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Management Summary

Diese Studie analysiert die Auswirkungen von Mischnutzung (Mixed-Use) in innerstadtischen
Immobilien auf Immobilienpreise, insbesondere in Berlin und Frankfurt am Main. Die zentrale
Frage der Studie ist, ob eine hohere funktionale Diversifizierung von innerstadtischen
Immobilien zu einem Preisauf- oder Preisabschlag fiihren kann. Fir die Analyse wurden
tatsachlich getatigte Transaktionen von gemischt genutzten Immobilien mittels linearer und
nicht-linearer Hedonik untersucht. Insgesamt flossen 1.100 Transaktionen in Berlin und
Frankfurt a. M. im Zeitraum von neun respektive sechs Jahren in die Analyse ein, deren
Nutzungsmischung mittels eines skalaren Diversifizierungsindex abgebildet wird. AulRerdem
wurde untersucht, inwiefern die Preiswirkungen von lokalen Marktbedingungen und der
jeweiligen Stadtstruktur abhangen.

Die Ergebnisse zeigen deutliche Unterschiede im Einfluss der funktionalen Diversifizierung auf
die Immobilienpreise zwischen den beiden Stadten: In Frankfurt a. M., das durch eine
kompakte, monozentrische Stadtstruktur mit einem dominanten Birosektor gepragten Markt
gekennzeichnet ist, kann ein ausgepragter und statistisch robuster Preisaufschlag fir
Gebaude mit hoher Nutzungsdiversifizierung identifiziert werden. Dies deutet darauf hin, dass
in Frankfurt am Main eine gezielte Diversifizierung innerhalb eines Objektes als wertsteigernd
wahrgenommen wird — vermutlich aufgrund der begrenzten Flachenverfligbarkeit und der
effizienzorientierten Nachfrage am Markt. Im Vergleich zeigt sich im polyzentrischen Berlin mit
einer historisch gewachsenen Mischnutzungsstruktur ein geringerer Preiseffekt flr
Nutzungsdiversifizierung. Zugleich zeigt sich in Berlin eine andere Preisdynamik, da auch
bereits moderate Diversifizierung als positiv und wertsteigernd wahrgenommen wird.

Unterhalb dieser stadtspezifischen Diversifizierungsgrade fur einen positiven Preiseffekt zeigt
die empirische Analyse ebenfalls negative Preiszusammenhange auf, die sich in der Tendenz
bis zum Diversifizierungsgrad fir Single-Use Objekte fortsetzen. Diese Ergebnisse
verdeutlichen, dass Diversifizierung kontextabhangig von Investoren wahrgenommen wird und
eine erfolgreiche Mixed-Use Strategie die stadtebaulichen und marktspezifischen Strukturen
individuell bertcksichtigen muss.

Ferner liefert diese Studie eine Indikation dafir, wie Mischnutzung durch Investoren in den
unterschiedlichen Stadttypologien wahrgenommen wird. Da bisher nur zwei Stadte untersucht
wurden, muss diese Interpretation eher als plausible Hypothese anstatt als Beleg gesehen
werden. Richtig bleibt jedoch, unabhangig von der dahinterliegenden Begriindetheit, dass eine
differenzierte Planung erforderlich ist, um Marktpotenziale flir Mixed-Use-Gebaude optimal zu
nutzen und positive Preisimpulse zu generieren.
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1 Einfuhrung

1.1 Ausgangspunkt der Studie

In einer dynamischen Welt, die von zahlreichen globalen Herausforderungen gepragt ist,
suchen Investoren zunehmend nach Méglichkeiten, ihre Immobilienportfolios langfristig, stabil
und krisenfest zu strukturieren. Dies kann dadurch erreicht werden, dass eher risikoarme
Investmentstrategien verfolgt werden. Investitionen in Core-Immobilien ermdglichen jedoch
nur geringe Renditen. Dann ist es haufig sinnvoller, das gesamte Investitionsrisiko durch
Diversifikation unterschiedlicher, idiosynkratischer Risiken zu senken. Viele institutionelle
Investoren verfolgten lange eine Strategie, bei der die Risikodiversifikation durch die
geografische Streuung von Standorten und die Integration verschiedener Objekte mit jeweils
einzelnen Nutzungen in einem Portfolio erfolgten. Dies ist dann eine gute Strategie, wenn die
Entwicklungen der unterschiedlichen Nutzungen unkorreliert sind und insgesamt zyklischen
Aufwartsbewegungen folgen. Doch es entstehen Klumpenrisiken, wenn Nutzungsarten
spezifischen strukturellen Risiken unterworfen sind, wodurch ein groRer Teil eines Portfolios
insgesamt gefahrdet sein kann. Solche strukturellen Risiken kénnten z. B. der Online-Handel
fur Einzelhandelsimmobilien darstellen. Die COVID-Pandemie flhrte zusatzlich zu der
Diskussion, ob auch Buro- oder Hotelimmobilien ahnlichen strukturellen Risiken ausgesetzt
sind. Dann kann es sinnvoll sein, ein Objekt durch Nutzungsdiversifikation im Gebaude zu
stabilisieren.

Resilienz eines Portfolios wirde dann durch héhere Nutzungsflexibilitat und letztlich hdhere
Nutzungsmischung selbst erreicht werden. Dies stellt einen Paradigmenwechsel in der
Betrachtung von Mixed-Use-Immobilien dar. Wahrend diese Immobilienform friher aufgrund
ihrer komplexen Risikobewertung und héheren Managementanforderungen kritisch gesehen
wurde, wird sie heute vermehrt als stabile und krisenfeste Anlageoption gehandelt. Zugleich
versuchen stadtische Entscheidungstrager die mit der Integration verschiedener Nutzungen in
einem Viertel verbundenen positiven Externalitaten zu nutzen und fordern zunehmend
gemischt genutzte Gebaude und multifunktionale Stadtteile (Geyer, 2024). Sofern
Mischnutzungen diese positiven Externalitaten ermdglichen, lieRen sich diese innerhalb eines
Gebaudes unter der Kontrolle eines einzigen Eigentliimers besser internalisieren. Dies kdnnte
hohere Mieten und somit hohere Transaktionspreise ermoglichen.

Dieser neue Fokus auf Mixed-Use-Immobilien flihrt zu mehreren Herausforderungen: Erstens
bleibt die intensivere Managementanforderung bestehen. Zweitens besteht noch Unklarheit
daruber, welche Nutzungsmischungen gut sind, und drittens gibt es bisher nur wenige Objekte,
die eine hinreichende Nutzung gewahrleisten. In zentralen, attraktiven Lagen ist Bauland
knapp, und die Entwicklung neuer Mixed-Use-Projekte wird durch die begrenzte
Flachenverfligbarkeit erschwert. Infolgedessen gewinnen die Umstrukturierung und
Umnutzung grofRer, monofunktionaler Bestandsgebaude, die in ihrer urspriinglichen Nutzung
nicht mehr rentabel sind, an Bedeutung. Besonders betroffen sind grofflachige
Einzelhandelsimmobilien wie Kaufhduser und Einkaufszentren, die haufig in urbanen Gebieten
liegen. Wahrend die unteren Etagen weiterhin flr den Einzelhandel genutzt werden kénnen,
erfordern die mittleren und oberen Etagen alternative Nutzungskonzepte, um wirtschaftlich
tragfahig zu bleiben.



Einflhrung Seite 7

1.2 Zielsetzung und Aufbau der Studie

Der neue Fokus auf Mixed-Use-Gebaude ist bisher in erster Linie die Marktreaktion, dass
strukturell belastete Flachennutzungen durch alternative Nutzungen ersetzt werden und
daraus eine Mischung entsteht. Jedoch gibt es nur wenige wissenschaftliche Analysen dazu,
wie eine optimale Nutzungsmischung aussieht und ob die versprochenen Diversifikations- und
Renditevorteile Uberhaupt erzielt werden kénnen. Ebenso fehlt es an methodisch fundierten
Langzeitstudien, die die zeitliche Entwicklung und Dynamik solcher Immobilien untersuchen.
Tatsachlich fehlt es sogar an einer empirischen Erfassung des Trends zu Mixed-Use-
Gebauden als Investmentobjekte.

Vor diesem Hintergrund werden in dieser Studie einige der Forschungsliicken geschlossen,
indem folgende Fragen systematisch beantwortet werden:

1. Gibt es eine Verlagerung in der Struktur der Transaktionen hin zu multifunktionalen
Objekten, und wurde diese Entwicklung durch die COVID-19-Pandemie verstarkt?
2. Gibt es einen Risikozuschlag oder -abschlag fur Mixed-Use-Gebaude im Vergleich

zu Single-Use-Gebauden und bezweckt eine hohere Diversifizierung einen
héheren Zu- oder Abschlag?

Zur Beantwortung dieser Fragen wurden erstmalig 1.100 Transaktionen gewerblicher
Immobilien in den Stadten Berlin und Frankfurt am Main in einem Zeitraum von neun
respektive sechs Jahren analysiert. Diese umfassende Datenbasis bietet nicht nur eine
aullergewOhnlich gute statistische Grundlage, sondern ermdglicht auch eine prazise
Untersuchung der tatsachlichen Nutzungsmischung innerhalb einzelner Gebaude. Es handelt
sich damit weltweit um eine der umfassendsten empirischen Analyse von Mixed-Use-
Gebauden. Als Neuerung werden fur diese Analyse drei unterschiedliche Indizes als skalare
MessgroRen auf Objektebene verwendet, anstatt sich auf einen nicht allgemeingultigen,
bindren Definitionsansatz zu berufen. Dariber hinaus ermdéglicht dieser neue Ansatz eine
detailliertere Analyse der Preiseffekte entlang des skalaren Indexspektrums und bietet neue
Einblicke in die Dynamik der Preisbildung bei gemischter Nutzung. Weiterhin bieten die beiden
Untersuchungsstandorte aufgrund ihrer unterschiedlichen Stadtstrukturen und Markt-
bedingungen ein gutes Fundament, um die Bedeutung unterschiedlicher Stadtstrukturen fur
den Wert von Mixed-Use-Gebauden zu thematisieren und zu vergleichen: Berlin ist eine
flachengrof3e und polyzentrische Stadt mit einer breit verteilten Nutzungslandschaft, wahrend
Frankfurt eine eher monozentrische und kompakte Stadtstruktur aufweist.

Die Studie zeigt also auch, wie lokale Marktbedingungen und urbane Typologien die
Wertentwicklung und Risikowahrnehmung von Mixed-Use-Immobilien beeinflussen. Daraus
lassen sich wertvolle Implikationen fur Investoren und Projektentwickler ableiten, die sich mit
der Planung, Entwicklung und Bewertung gemischter Nutzungsformen befassen.

1.3 Entwicklung des Begriffs ,Mixed-Use*

Der Begriff "Mixed-Use" wird seit den 1960er Jahren in unterschiedlichen theoretischen und
praktischen Ansatzen verwendet und steht heute fir die Integration von Wohnen, Arbeiten und
Freizeit in urbanen Raumen.

Ursprlnglich wurde der Begriff aus einer poststrukturalistischen Perspektive gepragt, indem
Stadte nicht als statisches Gebilde angesehen werden, sondern als dynamisches, sich stetig
neu formendes Produkt der dortigen gesellschaftlichen, wirtschaftlichen und kulturellen
Interaktionen (Foucault & Miskowiec, 1986; Lefebvre, 1991). Bereits in den 1960er Jahren



Einflhrung Seite 8

kritisierte Jane Jacobs die geografische Trennung von Nutzungen und betonte hingegen die
Relevanz von organischer und spontaner Stadtentwicklung (Jacobs, 1961). Ihrer Ansicht nach
erfordert es ebendiese daraus entstehende Durchmischung fir lebendige und resiliente Orte
und Gemeinschaften. Wahrend friihere Konzepte die spontane Vielfalt urbaner Raume
betonten, rlckten ab den 1990er Jahren Nachhaltigkeit und Ressourceneffizienz in den
Mittelpunkt. Kompakte Stadtstrukturen sollten Verkehrswege und damit den Flachenverbrauch
reduzieren (Levine, 2010), wahrend gemischte Wohn- und Arbeitsformen soziale Integration
férdern (Raman & Roy, 2019; Tian et al. 2020).

Der funktional-relationale Ansatz gewann ab den 2000er Jahren an Bedeutung. Er analysierte
Kosten-Nutzen-Verhaltnisse von Mixed-Use-Beziehungen und hob hervor, dass raumliche
Nahe die Effizienz steigert und soziale Interaktionen fordert (Grant, 2007). Mixed-Use wurde
hier als Werkzeug zur Verbesserung der urbanen Lebensqualitat betrachtet. Bei diesen
Studien stand weniger die theoretische Uberlegung und eher die empirische Analyse im
Vordergrund. Ab den 2010er Jahren wurde auch Kritik geduf3ert. Diese verwies auf mogliche
Nutzungskonflikte und soziale Spannungen hin, etwa wenn Nutzungsmischung zu
Gentrifizierung und Verdrangung einkommensschwacher Haushalte flhrt (Moos et al., 2018).
Zudem wiurde die Verkehrsreduktion nur gelingen, wenn der individuelle Personenverkehr
durch offentliche Verkehrsnetze ersetzt wirde (Geyer Jr. & Quinn, 2019).

Bei Jane Jacobs stand noch die Mischungsnutzung im Stadtviertel im Vordergrund, heute geht
es bei Mixed-Use sowohl um gemischte Quartiere als auch um Geb&ude. Auch die
thematischen Aspekte von Mixed-Use erfuhren einen Wandel: Anfangs stand die
gesellschaftliche Resilienz im Mittelpunkt, spater zusatzlich die 6kologische und 6konomische
Nachhaltigkeit, die durch lokale Anpassungsfahigkeit und Flexibilitdt gewahrleistet wird. So
verbindet Mixed-Use letztlich alle drei Saulen der Nachhaltigkeit: die soziale, die 6kologische
und die 6konomische Saule. In dieser Studie liegt der Schwerpunkt der Analyse auf der letzten,
der 6konomischen Saule.

1.4 Die dkonomische Perspektive auf Mixed-Use Immobilien

Trotz der oft beschworenen, zunehmenden Popularitat von Mixed-Use-Investments fehlt
bisher eine empirische Fundierung sowohl der quantitativen Bedeutungsverschiebung als
auch der 6konomischen Vorteilhaftigkeit. Dies zeigt sich bereits daran, dass eine einheitliche
Definition von Mixed-Use fehlt. Dies flhrt zu methodischen Herausforderungen in der
wissenschaftlichen Auseinandersetzung.

Bisher gibt es nur wenige empirische Untersuchungen zu den 6konomischen Effekten von
Mixed-Use-Gebauden, weil es unzureichende Daten zu den konkreten Nutzungsmischungen
in Gebauden gibt. Die ausgewertete Fachliteratur unterscheidet zwischen raumlichen und
funktionalen Ebenen von Mischnutzung (van den Hoek, 2009). Auf der Makroebene (Quartier
oder Stadtteil) zeigt sich, dass die Kombination von Wohn-, Geschafts- und Freizeitnutzungen
das wirtschaftliche Potenzial eines Gebietes steigern kann (Kelly et al.,2013; Malizia, 2014).
In Bezug auf die Marktwerte einzelner Immobilien zeigen Nakamura et al. (2018), dass Buro-
und Einzelhandelsimmobilien innerhalb eines 0,5-Meilen-Radius um gemischt genutzte
Siedlungen hdhere Marktwerte aufweisen als vergleichbare Objekte auf3erhalb. Dies wird so
interpretiert, dass die Mixed-Use-Immobilie positive Externalitdten flr umliegende
Gewerbeimmobilien schafft, beispielsweise durch kurze Wege oder die von Jane Jacobs
vermutete hohere Interaktion eben Vorteile ermoglicht. Diese Vorteile wirden dann aber in
erster Linie fur Gewerbetreibende anfallen, z. B. weil Interaktion geringere Informations- und
Transaktionskosten ermdglicht, denn fir Wohnimmobilien lasst sich hingegen mit dieser
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Methode keine konsistente Preispramie nachweisen. Matthews & Turnbull (2007) und
Rabianski et al. (2009) zeigen, dass die Nahe von Wohn- und Gewerbenutzungen
Immobilienpreise sowohl positiv als auch negativ beeinflussen kann. Wahrend moderate
Abstande Preissteigerungen durch bessere Zuganglichkeit ermdglichen, fuhren direkte
Nachbarschaften eher zu Wertminderungen durch Nutzungskonflikte wie Larm. Die Balance
und Kompatibilitat der Nutzungen sind folglich entscheidend fir den potenziellen Marktwert,
was eine sorgfaltige Planung erfordert. Pivo & Fisher (2011) zeigen, dass die Erreichbarkeit
und Zuganglichkeit von Dienstleistungen und Einzelhandel innerhalb einer gemischt genutzten
Umgebung die Werte von Biro- und Einzelhandelsflachen steigern kénnen. Ahnliche
Ergebnisse fanden jlingere Studien in Munchen und Seoul (Sui & Zhu, 2024; Shin & Woo,
2024), die zeigen, dass eine strategische Mischung von Nutzungen zu positiven Preisimpulsen
fuhrt.

Auf der Mikroebene (Gebaude oder Gebaudekomplexe) zeigen Untersuchungen, dass
Mischnutzungen einen erheblichen Einfluss auf Miet- und Kaufpreise von Immobilien haben
kénnen, wobei sowohl signifikante Preisaufschlage als auch -abschlage flr gemischt genutzte
Gebaude beobachtet wurden (Minadeo, 2009; McKeever, 2020). Diese Effekte treten
insbesondere in urbanen Zentren auf und variieren in ihrer Auspragung je nach Art und
Verhaltnis der Nutzungen. Wahrend Minadeo (2009) die Preiseffekte von gemischt genutzten
Buroimmobilien in acht Stadten der USA untersucht hat, hat McKeever (2020) die Effekte
innerhalb New York (USA) anhand unterschiedlicher Bezirke analysiert. Hierbei wird deutlich,
dass neben unterschiedlichen Effektstarken und -richtungen zwischen unterschiedlichen
Stadten diese Gegensatze bereits innerhalb einer Stadt vorkommen koénnen.

Unseres Wissens ist die derzeitige Literatur Uber die Preiseffekte von gemischt genutzten
Immobilien in dreierlei Hinsicht begrenzt. Erstens fuhrt das Fehlen einer eindeutigen Definition
des Begriffs ,Mixed-Use“ zu erheblichen Unterschieden in Bezug auf Umfang und Reichweite
der Analyse. Wahrend einige Studien die gemischte Nutzung auf Grundsticksebene mit
unterschiedlichen Schlisselmerkmalen fur die Einstufung als gemischt genutzte Immobilie
untersuchen, befassen sich andere mit Stadtvierteln oder Bezirken. Dieser Mangel an
Einheitlichkeit erschwert die Verallgemeinerung der Ergebnisse verschiedener Studien.
Zweitens fuhrt diese Inkonsistenz haufig dazu, dass gemischt genutzte Immobilien auf binare
und qualitative Weise bewertet werden, anstatt den Grad der Nutzungsvielfalt durch
quantitative MaRnahmen zu erfassen. Drittens gibt es einen Mangel an zeitlich und raumlich
grold angelegten quantitativen Studien. Diese Licke ist wichtig angesichts der Heterogenitat
der Teilmarkte innerhalb von Stadten oder stadtelbergreifend, die zu unterschiedlicher
Preisdynamik fuhren kann. Auferdem wird die Bedeutung verschiedener Marktphasen (z. B.
Weltfinanzkrise, COVID-19) vernachlassigt. Insbesondere COVID-19 wird vielfach als Zasur
fur die Innenstadte bewertet, sodass preisliche Effekte einer risikodiversifizierten Immobilie
heute groRer ausfallen kénnen als in friheren Studien aufgezeigt. Zugleich fokussiert sich die
bisherige Forschung hauptsachlich auf die Vereinigten Staaten und China, wahrend fur
europaische Stadte nur wenige empirische Daten vorliegen. Dies ist bemerkenswert, wenn
man bedenkt, dass Europa eine langere Tradition mit gemischten stadtischen Strukturen hat,
die teilweise durch eine weniger rigide Zonierungspraxis gepragt sind (Europaische Stadt).
Zusammen mit einem historischen Gebaudebestand mit inhdarent gepragten gemischten
Nutzungsmerkmalen sind dies nennenswerte Unterscheidungsmerkmale der europaischen
Stadte. Diese Unterschiede werfen wichtige Fragen hinsichtlich der Ubertragbarkeit der
bestehenden und oft ambivalenten Erkenntnisse auf europaische Innenstadte auf, wo besagte
strukturelle und regulatorische Bedingungen zu anderen Ergebnissen fihren kdnnen. Diese
Studie berucksichtigt eben dies und liefert hierfir erste Ergebnisse.
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2 Untersuchungsgebiet und Datenbeschreibung

Um die Entwicklung und Wahrnehmung von gemischt genutzten Immobilien in
unterschiedlichen lokalen Markten genauer zu beleuchten, werden in dieser Studie zwei
umfangreiche Datensatze fir Berlin und Frankfurt am Main analysiert. Obwohl beide Stadte
auf dem deutschen Immobilienmarkt zur Kategorie , Tier 1“ gehdren, unterscheiden sie sich in
Bezug auf Grofde, Dichte, Struktur und wirtschaftlichen Schwerpunkt, siehe Tabelle 1. Der
Fokus der Analyse liegt dabei auf der Innenstadt, weil im Zuge der Corona-Pandemie
insbesondere vermutet wurde, dass die Pandemie die Innenstadte schwachen wirde und eine
starkere Nutzungsmischung zur Stabilisierung beitragen kann.

Attribut Einheit Frankfurt am Main Berlin Anmerkung
Flache der Stadt km? 248,3 891,1
Zahl der Einwohner (EW) n 770.116 3.878.100 Stand 12/2023
Wachstumsrate EW 2018-2023 % 3,0% 3,5%
Wirtschaftskraft Mrd. Euro 80,2 178,9 Stand 2022
Anzahl Bezirke n 16 12
Durchschnittliche GroRe der Bezirke Kkm? 15,5 74,3
Minimum km? 4.6 20,4
Maximum km? 67,8 167,7
Einwohnerdichte - insgesamt EW/km? 3.101 4.352 Stand 12/2023
Minimum EW/km? 572 1.753 Stand 12/2023
Maximum EW/km? 11.715 14.385 Stand 12/2023

Quellen Frankfurt a.M.: Statistikportal Frankfurt, Statista, eigene Berechnungen (IREBS)
Quellen Berlin: Amt fiir Statistik Berlin-Brandenburg, Statista, eigene Berechnungen (IREBS)

Tabelle 1: Kennzahlen der Stadte Berlin und Frankfurt am Main

2.1 Abgrenzung und Beschreibung des Untersuchungsgebietes:
Frankfurt am Main

Frankfurt am Main ist eine monozentrierte Stadt: Auf rund 248 km? leben ca. 770.000
Einwohner, die mittlere Bevdlkerungsdichte liegt folglich bei Uber 3.100 Einwohnern je km?,
wobei allein 50 km? auf den Frankfurter Stadtwald und 20 km? auf den Flughafen Frankfurt
entfallen. Frankfurt wird als wichtigster Finanzplatz Kontinentaleuropas mit Sitz von rund 280
Finanzinstituten mit etwa 86.000 Beschaftigten von dem Finanzsektor dominiert, der mit der
typischen Hochhausstruktur das Stadtbild gepragt hat (Wirtschaftsforderung Frankfurt, 2025).
Der grolle Flughafen, der verbindungsreiche Bahnhof sowie die geografische Zentralitat
Frankfurts innerhalb Europas sorgen fir eine hohe Arbeitsdichte und Pendlerquote: 406.000
Einpendlern stehen nur 111.000 Auspendler gegenuber (Pendleratlas, 2025). Ein
wesentliches, gleichsam pragendes und begrenzendes Element fir die Stadtplanung ist die
historische Wallanlage, die friher die Altstadt eingefasst hatte und nun mit dem Anlagenring
die Stadtstruktur vorgibt, indem sie das Stadtzentrum von den umliegenden Vierteln abtrennt
(siehe Abbildung 1). Innerhalb des Anlagenrings dominieren Nichtwohngebaudenutzungen
wie Einzelhandel und Bulro, aufierhalb sind viele Wohngebiete zu finden. In Richtung
Westen/Nordwesten der historischen Innenstadtbegrenzung befinden sich der Hauptbahnhof,
die Messe und eine Hauptverkehrsachse.
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Abbildung 1: Stadtgrenze und geografische Begrenzung des Untersuchungsgebiets. (a) Stadtgrenze und
Untersuchungsgebiet; (b) Karte des Untersuchungsgebiets.

Weitere Nichtwohnnutzungen und der Flughafen befinden sich am Stadtrand von Frankfurt.
Entlang des Wallrings erstreckt sich das Bankenviertel, das Frankfurts Skyline pragt und das
weitgehend durch die Bebauungsvorschriften des Stadtplanungsamtes zur Vermeidung von
Zersiedelung bestimmt wird (Frankfurt am Main, 2024). Auch wenn diese Vorschriften im Laufe
der Zeit angepasst und neue Gebiete hinzugefligt wurden, blieb das Grundprinzip der
Verdichtung und Nachverdichtung bestehen. Diese Entwicklungen haben zu einer stark
monozentrischen Struktur mit Toplagen fur Gewerbeimmobilien innerhalb der Innenstadt und
in fullaufiger Nahe auch fir Wohngebaude im West- und Nordend gefiihrt. Folglich orientiert
sich das Untersuchungsgebiet dieser Studie an den Stadtteilen der Stadt Frankfurt am Main,
die der Innenstadt zuzuordnen sind. Dieses Gebiet ist in Abbildung 1 durch die rote
Begrenzung markiert. Zusatzlich zur Innenstadt werden noch der sudliche Teil von
Sachsenhausen sowie Teile des Ostends hinzugeflgt, in denen sich ebenfalls gewerbliche
Nutzungen befinden. Im Norden begrenzen wir unser Untersuchungsgebiet mit der A66 und
deren innerstadtische Verlangerung (Miquelallee, Adickesallee, Nibelungenallee,
Rothschildallee, HoOhenstralRe, Habsburgerallee) auf eine weitere, nach Frankfurt
hineinfihrende Hauptverkehrsachse. Die geografische Abgrenzung der
Untersuchungsgebiete in Frankfurt und Berlin wurde so vorgenommen, dass beide Regionen
jeweils einen vergleichbaren Anteil an der Gesamtflache der jeweiligen Stadt einnehmen.

2.2 Datensatz Frankfurt am Main

Fir diese Studie werden Transaktionen gewerblicher Immobilien analysiert, die in Frankfurt
am Main zwischen Januar 2018 und Dezember 2023 durchgefiihrt und deren Daten vom
Gutachterausschuss bereitgestellt wurden. Aufgrund datenschutz-rechtlicher Vorgaben des
Gutachterausschusses enthalt der Datensatz ausschliellich Transaktionen bis zu einem
maximalen Transaktionswert von 100 Mio. Euro. Insgesamt wurden 227 Transaktionen
bertcksichtigt; die Gréleneinschrankung hat den Datensatz nur um wenige Datenpunkte
begrenzt, wie der Gutachterausschuss auf Rickfrage bestatigt hat. Hinzu kommt, dass sogar
einiges dafurspricht, eine Ausreierkontrolle vorzunehmen, also die sogenannten Trophy



Untersuchungsgebiet und Datenbeschreibung Seite 12

Assets herauszunehmen, da hier mitunter besondere Mechanismen zum Tragen kommen
(Liquiditatsbeschaffung, Marketing etc.). Trotz der Beschrankung auf Transaktionen bis zu 100
Mio. Euro ist somit eine robustere Analyse der Marktmechanismen im betrachteten Segment
gewahrleistet.

Die zur Verfigung stehenden 227 Beobachtungen sind gleichmafig im Untersuchungsgebiet
verteilt (siehe Abbildung 2). Die im Datensatz enthaltenen Transaktionen umfassen 24
Attribute mit detaillierten Informationen wie die vertraglich vereinbarten Transaktionspreise,
die Gesamtflache, die gewerblich genutzte Flache, die Wohnflache, die Anzahl der Gewerbe-
und Wohneinheiten, das Baujahr sowie raumliche Lageinformationen.’
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Quelle: Eigene Darstellung (IREBS) auf Grundlage der Daten des Gutachterausschusses Frankfurt a.M.
Abbildung 2: Raumliche Verteilung der Transaktionen im Untersuchungsgebiet

Im Unterschied zum Berliner Datensatz enthalt der Frankfurter Datensatz Angaben zur
Flachennutzung pro Einheit und Nutzungsart. Aufgrund der Vollstandigkeit der erfassten
Attribute Uber alle Beobachtungen konnte der gesamte Datensatz ohne Einschrankungen in
die Analyse einbezogen werden. Diese Angaben ermdglichen eine prazise und unmittelbare
Analyse der Diversifizierung innerhalb der Gebaude; eine weiterfihrende Datenanreicherung
ist nicht erforderlich.

Tabelle 2 zeigt die deskriptive Statistik flir den Frankfurter Datensatz. Der durchschnittliche
Verkaufspreis fur die analysierten Gebaude liegt bei etwa 9,45 Mio. Euro, wobei die
Standardabweichung mit 13,04 Mio. Euro auf eine grofRe Streuung der Preise hindeutet. Dies
wird auch durch den Median von 3,53 Mio. Euro illustriert, der Mittelwert wird also durch wenige
grof3volumige Transaktionen nach oben gezogen.

' Fir eine vollstandige Ubersicht der enthaltenen Attribute wird auf Tabelle 10 im Anhang verwiesen.
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Standard-
Anzahl| Durchschnitt| abweichung Minimum| Qs = Median Maximum

Frankfurt am Main (01/2018 - 12/2023)

Transaktionspreis in Mio. EUR 227 9,452 13,041 0,450 3,525 < 100,000
davon "Biiro- und Verwaltungsgeb&ude” 54 24,812 18,034 0,940 21,855 < 100,000
davon "Wohn- und Geschéftsgebédude" 173 4,658 5,105 0,450 3,000 < 50,000

Gesamtgeschossflache in 1.000 n? 227 1,769 2,340 0,150 0,790 14,010
davon "Biiro- und Verwaltungsgeb&ude" 54 4,624 3,182 0,280 4,355 14,010
davon "Wohn- und Geschéftsgebéude" 173 0,878 0,847 0,150 0,676 8,005

Gebéudealter 227 83,004 42,505 0 68 270
davon "Biiro- und Verwaltungsgeb&ude" 54 51,907 35,294 9 51 144
davon "Wohn- und Geschéftsgebdude” 173 92,711 39,895 0 80 270

Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Frankfurt a.M.
Tabelle 2: Deskriptive Statistik des Frankfurter Datensatzes?

Die durchschnittliche GréRe der untersuchten Immobilien betragt 1.769 m?, wobei die Flachen
ebenfalls stark variieren. Die kleinste Flache liegt bei 150 m?, die grofite Immobilie bei
14.010 m2. Der Median von 790 m? verdeutlicht auch hier, dass die Mehrheit der Objekte relativ
klein ist. Die transaktionierten Immobilien sind im Durchschnitt 83 Jahre alt, wobei die
Standardabweichung bei 42,5 Jahren liegt. Die altesten Objekte sind bis zu 270 Jahre alt, die
jungsten stellen Neubauten mit einem ausgewiesenen Alter von null Jahren dar. Der Median
liegt bei 68 Jahren.

Bei der Untergliederung des Datensatzes entsprechend den Gebaudeklassifikationen des
Gutachterausschusses zeigt sich, dass die Wohn- und Geschaftshauser mit einem Anteil von
ca. 75 % die deskriptive Statistik Uber alle Attribute mafRgeblich beeinflussen. Insgesamt gilt,
dass die Buro- und Verwaltungsgebaude die groReren Transaktionen sowie neueren Gebaude
umfassen.

2.3 Abgrenzung und Beschreibung des Untersuchungsgebietes: Berlin

Mit einer Flache von 891 Quadratkilometern und einer Bevolkerung von rund 3,78 Mio.
Einwohnern ist Berlin die gréfite Stadt der Bundesrepublik; die Bevdlkerungsdichte Berlins
liegt folglich mit 4.352 Einwohnern je Quadratkilometer sogar noch oberhalb jener Frankfurts.
Die Wirtschaft ist aufgrund der Hauptstadtfunktion stark durch den &ffentlichen Sektor und
andere Dienstleistungen gepragt. Das heutige Berlin entstand 1920 durch das Gesetz tber die
Bildung einer neuen Stadtgemeinde Berlin und basiert auf dem Zusammenschluss von acht
Gemeinden, 59 Landgemeinden und 27 Gutsbezirken. Dies flhrte nicht nur durch die sehr
uneinheitliche Bevolkerungsdichte in den Bezirken, sondern ermoglichte erst die
Polyzentralitat, die durch die Teilung der Stadt in Ost- und West-Berlin zwischen 1945 und
1990 verstarkt wurde.

Vor der Teilung Berlins konzentrierten sich die bedeutenden Regierungs-, Handels- und
Kultureinrichtungen in der Mitte der Stadt. Diese Zentralitat wurde nach dem Zweiten Weltkrieg
durch die Teilung Berlins aufgebrochen. Es entwickelten sich eigene Gravitationszentren.
Doch selbst innerhalb West-Berlins fuhrte die Aufteilung in die drei Besatzungszonen zu
unterschiedlichen Entwicklungsdynamiken. So etablierte sich Charlottenburg als Zentrum,
wahrend Wedding und Schdneberg/Tempelhof Nebenzentren des westlichen Teils wurden.

Auch nach Wiedervereinigung im Jahr 1990 hielt sich die polyzentrische Struktur starker als in
anderen deutschen Stadten (Ahlfeldt & Wendland, 2008). Bezirke wie Friedrichshain-
Kreuzberg, Prenzlauer Berg und Neukdlln entwickelten sich zu lebendigen, gemischt
genutzten Vierteln. Wahrend Charlottenburg und der westliche Teil von Berlin-Mitte stark vom

2 Aus Datenschutzgriinden werden die maximalen Kaufpreise nicht veréffentlicht. Den Autoren liegen
die exakten Werte vor — diese wurden bei der Berechnung der deskriptiven Statistik berticksichtigt.



Untersuchungsgebiet und Datenbeschreibung Seite 14

Handel gepragt sind, zeichnen sich Friedrichshain-Kreuzberg und Neukdlin durch eine
dynamische, kulturell vielfaltige Wohn- und Geschaftsatmosphare aus. Diese Viertel wurden
von einer ,Bottom-up“-Gentrifizierung und der steigenden Nachfrage nach bezahlbarem
Wohnraum gepragt. Heute sind sie Inbegriff fir Berlins Wandel hin zu einer Stadt der
Stadterneuerung und Mischnutzung, in der Kreativwirtschaft, Wohnraum und kommerzielle
Aktivitaten miteinander verschmelzen. Ein Beispiel fir diesen Wandel ist der Potsdamer Platz:
Wahrend des Kalten Krieges eine ungenutzte Brache, wurde dieser nach dem Mauerfall zu
einem modernen Geschéaftsviertel umgestaltet. Der Wiederaufbau sollte den wirtschaftlichen
Aufschwung der Stadt symbolisieren, wurde jedoch wegen seiner unpersonlichen Architektur
und der Fokussierung auf Gewerbenutzung vielfach kritisiert.

Analog zu Frankfurt (siehe Kapitel 2.1) werden flr diese Studie nur gewerbliche Immobilien in
der Innenstadt Berlins berucksichtigt. Diese Innenstadt wird im Wesentlichen durch den S-
Bahn-Ring begrenzt und um das Gebiet der Schlossstralle im Bezirk Steglitz-Zehlendorf
erweitert (siehe Abbildung 3).

Diese geografischen Begrenzungen der Berliner und Frankfurter Innenstadt spiegeln damit
eine historisch und flachenmaRig ahnliche Fokussierung: Zum einen werden ausschlief3lich
zentrale Lagen berucksichtigt, die fur den gewerblichen Immobilienmarkt von besonderer
Bedeutung sind. Zum anderen nehmen die Untersuchungsgebiete in beiden Stadten
vergleichbare Flachenanteile an der Gesamtstadtflache ein (zwischen 8 und 9 Prozent).

0 2 4km
-_—

[ Stadt(teil-)grenzen [ Untersuchungsgebiet == Berliner Mauer

Stadtgebiete 0O Mitte O Friedrichshain- O Pankow @ Charlottenburg- W Steglitz- B Tempelhof- M Neukdlin W Treptow-
Untersuchungsgebiet Kreuzberg Wilmersdorf Zehlendorf Schéneberg Képenick

Quelle: Eigene Darstellung (IREBS)

Abbildung 3: Stadtgrenze und geografische Begrenzung des Untersuchungsgebiets. (a) Stadtgrenze und
Untersuchungsgebiet; (b) Karte des Untersuchungsgebiets.

2.4 Datensatz Berlin

Insgesamt umfasst der zugrundeliegende Datensatz des Berliner Gutachterausschusses ca.
4.093 Transaktionen gewerblicher Immobilien, die im Zeitraum von Januar 2015 bis Dezember
2023 in Berlin getatigt wurden. Analog zu Frankfurt enthalt auch der Berliner Datensatz die
vertraglich vereinbarten Transaktionspreise sowie weitere immobilienrelevante Merkmale und
raumliche Informationen. Der gesamte Datensatz wurde um Transaktionen mit
unvollstandigen Informationen bereinigt und es wurden nur jene Transaktionen innerhalb des
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fur die Studie abgegrenzten Innenstadtgebietes verwendet. Zusatzlich wurde, zur
Sicherstellung der Vergleichbarkeit der Ergebnisse, der Berliner Datensatz ebenfalls auf ein
maximales Transaktionsvolumen von 100 Mio. Euro begrenzt.® Damit verringert sich der
Datensatz auf 1.938 Beobachtungen, die durch jeweils 144 Attribute im Datensatz beschrieben
werden.* Da nicht alle Beobachtungen Informationen zu jedem der entsprechenden Attribute
enthalten, wurde zuvor eine Datenbereinigung durchgefiihrt, um die Eignung der
Beobachtungen fur die Analyse sicherzustellen. Dadurch werden nur Transaktionen
bertcksichtigt, bei denen die Merkmale Vertragsart, Flache in Quadratmetern, Verkaufspreis
und Baujahr vollstandig vorhanden sind.

Obwohl der urspriingliche Datensatz Informationen zur Gebaudeart, zur Anzahl der gewerblich
und wohnwirtschaftlich genutzten Einheiten sowie zur Nutzflache enthalt, weist der Berliner
Datensatz eine eingeschrankte Differenzierung der genauen Nutzungsverteilung auf. So sind
zahlreiche Eintrdge pauschal als Wohn- und Geschéftshaus oder Buro-, Verwaltungs- und
Geschaftshaus klassifiziert, ohne die spezifischen Nutzungsarten zu prazisieren. Zur weiteren
Verarbeitung ist somit eine zusatzliche Datenanreicherung erforderlich, die im Exkurs 1
beschrieben wird.

Transaktionen, bei denen keine ausreichenden Informationen Uber die Nutzungsverteilung
ermittelt werden konnten, wurden aus dem Datensatz entfernt. Somit besteht der endglltige
Datensatz fur die Analyse aus 873 Transaktionen, deren raumliche Verteilung in Abbildung 4
dargestellt ist.

Die deskriptive Statistik zeigt, dass in Berlin sehr unterschiedliche Gewerbeimmobilien
transaktioniert wurden: Der durchschnittliche Verkaufspreis der erfassten Immobilien betragt
16,13 Mio. Euro, die Standardabweichung belauft sich auf 17,90 Mio. Euro (siehe Tabelle 3).
Der niedrigste Verkaufspreis liegt bei 0,90 Mio. Euro, wahrend der maximale Transaktionspreis
auf 100 Mio. Euro limitiert wird. Der Median von 8,50 Mio. Euro deutet darauf hin, dass viele
Objekte im niedrigeren Preissegment liegen und wenige sehr teure Objekte den Durchschnitt
stark anheben. Analog zu Frankfurt zeigt sich, dass auch in Berlin Biro- und
Verwaltungsgebaude grolRere Transaktionen darstellen als Wohn- und Geschaftshauser.

Die durchschnittliche GréRe der Immobilien betragt knapp 5.048 m?, wobei das Spektrum von
615 m? (kleinste Flache) bis 43.407 m? (grolite Flache) reicht. Die Standardabweichung von
4.851 m? zeigt, dass die GroRen der Objekte ebenfalls stark variieren. Der Median von 3.525
m? verdeutlicht, dass die Mehrheit der Immobilien vergleichsweise kompakt ist, wahrend einige
wenige GroRRimmobilien den Durchschnitt nach oben treiben; die Untergliederung der
Gebaudeklassen zeigt, dass dies sowohl fur Wohn- und Geschaftshauser sowie Geschafts-,
Blro- und Verwaltungsgebaude gilt.

3 Innerhalb des definierten Untersuchungsgebiets verfliigt der Berliner Datensatz Uber 1.980
Transaktionen, von de:_nen 42 Transaktionen oberhalb des Schwellenwertes von 100,00 Mio. Euro liegen.
4 Fur eine vollstandige Ubersicht der enthaltenen Attribute wird auf Tabelle 11 im Anhang verwiesen.
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Quelle: Eigene Darstellung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Berlin
Abbildung 4: Raumliche Verteilung der Transaktionen im Untersuchungsgebiet

Die transaktionierten Gebdude sind im Durchschnitt Gber 92 Jahre alt mit einer
Standardabweichung von 45,58 Jahren. Auch der Median von 113 Jahren unterstreicht, dass
viele der Gebaude in Berlin historisch sind. Allerdings zeigen sich deutliche Unterschiede
zwischen den Gebaudetypen. Wahrend Wohn- und Geschéaftshauser tendenziell alter sind, da
sie haufig aus der Grinderzeit oder dem friihen 20. Jahrhundert stammen, weisen
Verwaltungsgebaude im Durchschnitt ein geringeres Alter auf. Dies konnte darauf
zurtckzufuihren sein, dass viele Verwaltungsbauten erst in der Nachkriegszeit errichtet oder
im Zuge administrativer Neuordnungen modernisiert wurden.

Berlin (01/2015 - 12/2023)

Transaktionspreis in Mio. EUR 873 16,131 17,904 0,900 8,500 < 100,000
davon "Geschéfts-, Biiro- und Verwaltungsgeb&ude" 225 32,047 24,479 0,900 24,998 < 100,000
davon "Wohn- und Geschéftsgebdude” 648 10,605 10,289 1,250 7,500 < 100,000

Gesamtgeschossflache in 1.000 m? 873 5,048 4,851 0,615 3,525 43,407
davon "Geschéfts-, Biiro- und Verwaltungsgebéude" 225 7,905 6,868 0,670 5,949 43,407
davon "Wohn- und Geschéftsgebdude” 648 4,055 3,399 0,615 3,300 40,400

Gebéaudealter 873 92,397 45,581 0 113 233
davon "Geschéfts-, Blro- und Verwaltungsgebaude" 225 56,333 51,184 0 29 233
davon "Wohn- und Geschéftsgebaude” 648 104,920 35,831 0 115 175

Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Berlin.
Tabelle 3: Deskriptive Statistik des Berliner Datensatzes®

Erwartungsgemal fallt analog zum Frankfurter Datensatz auf, dass die deskriptive Statistik
mafgeblich durch die Wohn- und Geschaftshauser beeinflusst wird. Der Durchschnitt sowie
der Median und das Maximum zeigen deutlich groRere Transaktionen bei den Geschéfts-,
Buro und Verwaltungsgebauden. Zugleich liegt das Gebaudealter im Durchschnitt sowie
Median deutlich unterhalb der Wohn- und Geschéaftshduser.

5 Aus Datenschutzgriinden werden die maximalen Kaufpreise nicht verdffentlicht. Den Autoren liegen
die exakten Werte vor — diese wurden bei der Berechnung der deskriptiven Statistik berticksichtigt.
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Exkurs

1: Datenanreicherung Berlin

Der Datensatz fiir Berlin enthalt — anders als jener fiir Frankfurt - keine konkreten Informationen zu
den Nutzungsarten innerhalb eines transaktionierten Gebaudes. Fur eine Analyse von Mixed-Use-
Gebaude sind diese Informationen aber malfigeblich. Daher wurde fir den Berliner Datensatz ein
dreistufiger Ansatz gewahlt, um diese fehlenden Informationen nachzuschatzen.

(1)

L i
(-

Fur jedes verduBerte Gebaude wurde zunachst die Kubatur mithilfe von Geodaten und
Google Maps (GM)-Bildern gemessen. Obwohl die Gebaudegesamtflache, Geschossflache
und die Anzahl an Geschossen im Datensatz vorhanden sind, wurde die Kubatur erneut
geschatzt, um ein besseres raumliches Verstandnis der baulichen Struktur zu gewinnen und
darauf aufbauend prazisere Analysen zu ermdglichen.

AnschlieRend wurden Google Street View (GSV)-Bilder ausgewertet, um Rickschlisse tiber
offensichtliche Nutzungsarten in den jeweiligen Gebauden zu erhalten. Diese visuelle
Analyse erganzt die vorhandenen GM-Daten, indem sie qualitative Informationen lber die
tatsachliche Nutzung liefert.

Auf Grundlage der geschatzten Flacheneinheiten und der ermittelten Nutzungsarten wurde
anschlieBend der Flachenanteil pro Nutzungsart und Gebaude berechnet. Zur Uberpriifung
der Robustheit wurde mit Hilfe von Abfrage Gber ChatGPT Informationen aus der Chat GPT-
Datenbank gewonnen, um Flachenanteile pro Nutzungsart und Gebaude zu schatzen. Diese
Vorgehensweise wurde anhand des Frankfurter Datensatzes und der dortigen exakt
bekannten Angaben getestet und optimiert. In jenen Fallen, in denen im Rahmen der
beschriebenen Vorgehensweise keine eindeutigen Rickschliisse auf Nutzungsarten und
Nutzungsverteilung moéglich waren, wurden zur Ermittlung zusatzliche 6ffentlich zugangliche
Informationen aus Open Street Map (OSM) bspw. Point of Interest (POls) hinzugezogen.

e |

Quelle: Eigene Darstellung (IREBS) auf Basis von Google Maps und Google Street View.
Abbildung 5: Im Rahmen des Datenanreicherungsprozesses verwendetes Bildmaterial (Beispiel).
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2.5 Vergleich der Datensatze

Ein Vergleich der deskriptiven Statistik der beiden Datensatze — Berlin und Frankfurt — zeigt
deutliche Unterschiede, die sowohl durch die Struktur der Immobilienmarkte als auch durch
die Restriktionen im Frankfurter Datensatz bedingt sind (siehe Tabelle 4). Die Unterschiede
zwischen den Stichproben aus Berlin und Frankfurt am Main beschranken sich nicht nur auf
die Anzahl der Transaktionen, sondern umfassen auch weitere Aspekte der Marktstruktur.
Zugleich ist die relative Verteilung der Gebaudeklassifikationen zwischen den Stadten
vergleichbar (ca. 25% / 75%). Beim Transaktionspreis zeigt sich fur Berlin ein hdherer
Durchschnitt sowie ein héherer Median im Vergleich zu Frankfurt. Des Weiteren zeigt sich
zwischen den Stadten bei den (Geschéafts-), Buro- und Verwaltungsgebauden ein dhnliches
durchschnittliches Gebaudealter. Hingegen zeigt der Vergleich bei den Wohn- und
Geschaftsgebauden in Berlin Gber alle Kennzahlen merklich groRere sowie altere Objekte (mit
Ausnahme des Maximums). Eine Begriindung hierfiir mag die hohe Zerstérung Frankfurts im
Zweiten Weltkrieg sein (Skyline Atlas, o. J.; Berlin, 1947).

Anzahl| Durchschnitt Minimum Qo5 Qo5 = Median Qo 75 Maximum

Frankfurt am Main (01/2018 - 12/2023)

Transaktionspreis in Mio. EUR 227 9,452 0,450 2,503 3,525 9,325 < 100,000
davon "Biiro- und Verwaltungsgebaude" 54 24,812 0,940 10,050 21,855 34,184 < 100,000
davon "Wohn- und Geschéftsgebdude” 173 4,658 0,450 2,184 3,000 5,001 < 50,000

Gesamtgeschossflache in 1.000 m? 227 1,769 0,150 0,545 0,790 1,737 14,010
davon "Biiro- und Verwaltungsgebaude" 54 4,624 0,280 2,422 4,355 6,462 14,010
davon "Wohn- und Geschéftsgebdude” 173 0,878 0,150 0,503 0,676 0,897 8,005

Gebéudealter 227 83,004 0 59 68 117 270
davon "Biiro- und Verwaltungsgebdude” 54 51,907 9 24 51 65 144
davon "Wohn- und Geschéftsgebdude” 173 92,711 0 63 80 119 270

Berlin (01/2015 - 12/2023)

Transaktionspreis in Mio. EUR 873 16,131 0,900 6,300 8,500 15,551 < 100,000
davon "Geschéfts-, Biiro- und Verwaltungsgebaude” 225 32,047 0,900 11,900 24,998 46,011 < 100,000
davon "Wohn- und Geschéftsgebdude" 648 10,605 1,250 5,999 7,500 10,501 < 100,000

Gesamtgeschossflache in 1.000 m? 873 5,048 0,615 2,743 3,525 5,125 43,407
davon "Geschéfts-, Biiro- und Verwaltungsgeb&ude” 225 7,905 0,670 3,446 5,949 10,390 43,407
davon "Wohn- und Geschéftsgebdude" 648 4,055 0,615 2,668 3,300 4,204 40,400

Gebaudealter 873 92,397 0 50 113 122 233
davon "Geschéfts-, Biiro- und Verwaltungsgebdude" 225 56,333 0 18 29 106 233
davon "Wohn- und Geschéftsgebdude” 648 104,920 0 108 115 125 175

Quelle: Eigene Berechnungen (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Frankfurt a.M. und Berlin
Tabelle 4: Vergleich der deskriptiven Statistik flir Frankfurt a.M. und Berlin

Zusammenfassend zeigt der Berliner Datensatz eine gréfiere Streuung und Heterogenitat in
Bezug auf Preise, GroRen sowie Alter der Immobilien. Dies spiegelt den diverseren und
historisch gewachsenen Immobilienmarkt Berlins wider. Der Frankfurter Markt hingegen weist
im Durchschnitt kleinere, weniger diverse Objekte auf.
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3 Methodik zur Messung der Diversifizierung und
Preiseffektschatzung

Um die mdglichen Preiseffekte flir Mixed-Use-Gebaude zu schatzen, wurde ein zweistufiges
Verfahren angewandt. In einem ersten Schritt wird der Grad der Diversifizierung eines
Gebaudes Uber die Diversifizierung der Nutzung berechnet. Die fur alle Gebaude ermittelten
Diversifizierungsindizes flieRen im zweiten Schritt als Inputparameter in eine hedonische
Regressionsanalyse ein, um als erklarende Variable einen moglichen Preiseffekt zu messen.

3.1 Mixed-Use messbar machen mittels Diversifizierung

Mixed-Use-Immobilien werden haufig anhand eines binaren Definitionsansatzes von Nicht-
Mixed-Use-Immobilien unterschieden. Jedoch gibt es in der Literatur und der Wirtschaft keine
einheitliche Definition von gemischt genutzten Gebauden (Schwanke et al., 2003; Hellwig et
al., 2023) — welcher Immobilientypus als Mixed-Use definiert wird, variiert somit zwischen den
bestehenden Studien zur 6konomischen Perspektive in Kapitel 1.4 und kdnnte als willktrlich
unterstellt werden.

Analytisch ist dies unzureichend, da keine Vergleichbarkeit zwischen den Studien
gewabhrleistet ist und zusatzliche Unterschiede innerhalb des jeweiligen Gebaudetypus ,Mixed-
Use“ verschwimmen: Praktisch identische Geb&aude, die sich ausschlielflich in der
Nutzungsverteilung unterscheiden, einerseits mit einer dominierenden Hauptnutzung und
untergeordneten  Nebennutzungen und andererseits mit einer ausgeglichenen
Nutzungsverteilung mit ahnlich hohen Nutzungsanteilen, wirden in der Analyse mittels eines
binaren Definitionsansatzes keine Differenzierung erfahren.

Um diese definitionsbedingten und analytischen Restriktionen zu Uberwinden, wird als
wissenschaftliche Neuerung ein skalarer Ansatz zur Bestimmung von Mixed-Use verfolgt. Bei
dieser Methode wird jedes Gebdude durch das Produkt seiner Durchmischung, seiner
Diversifizierung, beschrieben.

Zur Analyse der Nutzungsmischung werden drei verschiedene Diversifizierungsindizes
konstruiert:

1. Shannon-Index
2. Simpson-Index
3. eine normalisierte Version des Simpson-Index

Diese Indizes, ursprunglich zur Messung biologischer Vielfalt entwickelt, haben bereits in der
Analyse und Bewertung von Flachennutzungsmischungen Anwendung gefunden.
Insbesondere der Shannon-Index und eine Variante des Simpson-Index gelten als geeignete
Male zur Beurteilung von Gebieten mit zwei oder mehr Nutzungsarten (Song et al., 2013; Jiao
et al., 2021).

Bisher wurden diese Indizes jedoch nicht zur Messung der Nutzungsvielfalt innerhalb einzelner
Gebaude verwendet. In dieser Studie wurden sie an die spezifischen Anforderungen auf
Gebaudeebene angepasst, um die Mischung der einbezogenen Nutzungsarten prazise und
vollstandig abzubilden.
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Exkurs 2: Berechnung der Diversifizierungsindizes

Die Formeln der Diversifizierungsindizes lauten wie folgt — hierbei ist P; ; der prozentuale Anteil der
Gesamtgeschossflache je Nutzungstyps j im Gebdude i und k; die Anzahl der Nutzungsarten
innerhalb des Gebaudes:

Shannon-Index:
ki
D51 —_ZPL’]lnPl’j
hannon,i —
ln ki

j=1

Simpson-Index:

D Simpson,i = 1-

Normalisierter Simpson-Index:

ki
k; , 1
DSimpson,norm,i =1- ki -1 ‘ Pi,j - ki -1
j=1

Die berechneten Indizes haben einen Wert zwischen null und eins. Hierbei gilt jeweils, dass
ein niedriger Index einer weniger ausgeglichenen Nutzung entspricht und ein héherer Index
einer ausgeglicheneren Verteilung im Gebaude mit dem Maximum bei einer gleichmafigen
Flachenverteilung.® Flir den Shannon-Index sowie den normalisierten Simpson-Index liegt das
Maximum unabhangig von der Anzahl der Nutzungsarten bei eins. Der maximale Index fur
zwei Nutzungsarten ist somit identisch mit dem maximalen Index mit vier Nutzungsarten.
Hingegen berlcksichtigt der nicht normalisierte Simpson-Index implizit die Anzahl an
Nutzungsarten: Der maximale Index fur zwei und vier Nutzungsarten betragt mithin 0,5 (= 1 —
%) bzw. 0,75 (= 1 — %).”

Wenn es nur eine Nutzung in einem Gebaude gibt, weisen alle drei Indizes einen Indexwert
von 0 aus; es gibt keine Durchmischung.

Die Verwendung dreier Indizes begriindet sich infolge der unterschiedlichen Schatzverfahren
und Interpretation. Wahrend der Shannon-Index der Vielfalt der Nutzungen mehr Gewicht gibt
und empfindlicher auf kleinere Einheiten/Nutzungen reagiert, gibt der Simpson-Index der
gleichmaRigen Verteilung der Nutzungen mehr Gewicht und reagiert empfindlicher auf
dominante Einheiten/Nutzungen. Hierbei ermdglichen der Shannon-Index und der
normalisierte Simpson-Index einen direkten Vergleich der Indizes untereinander.

Ein Beispiel verdeutlicht die Unterschiede zwischen den Indizes: Ein Gebaude mit drei
Nutzungsarten und einer Flachenverteilung von 84% / 9% / 7% (siehe Abbildung 6, Verteilung
1) erreicht einen Shannon-Index von 0,500 und einen normalisierten Simpson-Index von
0,422. Aufgrund der Empfindlichkeit des Shannon-Index gegenuber kleineren
Nutzungsanteilen ist der Wert hoher als der Simpson-Index. Weist ein Gebaude dagegen eine

6 Hierin liegt auch die Ursache der geringfligigen Variation des Indizes im Vergleich zu den Publikationen von
Song et al. (2013) und Jiao et al. (2021). Darin wird der eigentliche Index nicht von eins subtrahiert und hatte
demzufolge keine konsistente Lesart mit dem Shannon-Index.

" Die allgemeine Formel zur Berechnung des Maximums lautet Dgi% .., = 1— 1/k.
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Flachenverteilung von 58% / 38% / 4% (siehe Abbildung 6, Verteilung 2) auf, so liegt der
Shannon-Index bei 0,739 und der normalisierte Simpson-Index bei 0,776, was auf eine
gleichmafigere Nutzungsmischung hinweist. Hingegen berechnen sich die nicht-
normalisierten Simpson-Indizes zu 0,281 und 0,518 bei einem maximalen Index-Wert von
0,667 fur drei Nutzungsarten.

Exkurs 3: Direkter Vergleich der unterschiedlichen Diversifizierungsindizes

In der nachfolgenden Abbildung 6 werden die Verldufe der unterschiedlichen Diversifizierungsindizes
visualisiert sowie erganzend fir den normalisierten Simpson-Index der Verlauf fiur eine
unterschiedliche Anzahl an Nutzungsarten. Der Berechnung der Indizes liegt jeweils derselbe fiktive
Datensatz zugrunde.

Zunachst ausschlieBlich die farbigen Verlaufe betrachtet: Fur alle Indizes gilt, dass der hochste Wert
bei einer identischen Verteilung der Nutzungseinheiten erreicht wird; mithin bei drei Nutzungsarten
bei jeweils 33,33 %. Dies markiert zugleich den minimalen Flachenanteil der flachentechnisch
groten Nutzung; hier als Hauptnutzungsart bezeichnet. Im direkten Vergleich des Shannon- und des
normalisierten Simpson-Index, die jeweils unabhangig der Anzahl der Nutzungsarten einen Wert
zwischen 0 und 1 annehmen, zeigt sich die Sensitivitdt des Shannon-Index gegentber kleinen
Nutzungseinheiten anhand der breiteren Streuung der Punktwolke. Fur ein Rechenbeispiel wird auf
die vorherige Seite verwiesen.

Ausschlielllich den normalisierten Simpson-Index betrachtet: Zur Verdeutlichung des
unterschiedlichen Verlaufs der Diversifizierungsindizes sind zusatzlich fiktive Punktwolken fir
Nutzungsverteilungen mit zwei und flinf Nutzungsarten in Abbildung 6 enthalten. Das Maximum
verlagert sich entsprechend jeweils zu 1/k. Im Falle des nicht-normalisierten Simpson-Index (hier
nicht eingezeichnet) ware zudem ein Anstieg des maximalen Wertes auf 1 — 1/k zu beobachten;
mithin 0,5 bei zwei Nutzungsarten und 0,8 bei funf Nutzungsarten.

Direkter Vergleich des Dgjmpson Norms Dsimpson UNd Dspannon flir 3 Nutzungsarten sowie ergénzende Punktwolken
fir den Diversifizierungsindex Dgjmpson norm fUr 2 Uund 5 Nutzungsarten anhand zuféllig generierter Datenséatze

Verteilung 2: 58% / 38% / 4%

Diversifizierungsindex

Verteilung 1: 84% /9% / 7%

0,4 0,5 0,6
Prozentualer Anteil der Hauptnutzungsart

D_Simpson_norm (k=2) D_Simpson_norm (k=5) D_Simpson_norm (k=3) & D_Shannon (k=3) ¢ D_Simpson (k=3)

Quelle: Eigene Berechnung (IREBS)

Abbildung 6: Direkter Vergleich des Simpson-Index, des normalisierten Simpson-Index und des Shannon-Index
fur drei Nutzungsarten sowie der skizzierte Verlauf des normalisierten Simpson-Index fir zwei und flinf
Nutzungsarten anhand von fiktiven Datensatzen.
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Fortsetzung Exkurs 3: Direkter Vergleich der unterschiedlichen Diversifizierungsindizes

Erganzend veranschaulicht Abbildung 7 die unterschiedliche Wirkungsweise zwischen den Indizes
mit einer normierten Skalierung (Shannon-Index, normalisierter Simpson-Index) und dem nicht-
normalisierten Index (Simpson-Index), der die Anzahl der Nutzungsarten als Einflussgréf’e mit
einbezieht.

Wahrend die maximalen Diversifizierungsindizes der normalisierten Indizes fir zwei und drei
Nutzungsarten gleichauf sind, weist der nicht-normalisierten Index bei drei Nutzungsarten einen
héheren Index-Wert auf. Dies bedeutet: Obwohl sich beim normalisierten Index die
Flachenverhaltnisse fiir besagte Nutzungsarten rechnerisch als gleichwertig ergeben, so kann beim
nicht-normalisierten Index mit einer hdheren Anzahl an Nutzungsarten eine héhere Durchmischung
— mithin ein héherer Diversifizierungsindex — erreicht werden.

Gleichzeitig gilt, dass eine Immobilien mit ausgeglichenen verteilten Nutzungsanteilen Gber mehrere
Nutzungsarten hinweg einen héheren Diversifizierungsindex aufweisen kann als fiir eine Immobilie,
die zwar eine zusatzliche Nutzungsart beinhaltet, diese jedoch von der Hauptnutzungsart dominiert
wird und die weiteren Nutzungen vielmehr untergeordnete Anteile einnehmen.

(Nicht-Normalisierter) Simpson-Index

Normalisierter Simpson-Index

Anzahl
Anzahl

1 1
0.00 0.25 0.50 0.75 1.00 0.00 0.25 0.50 0.75 1.00
Diversifizierungsindex Diversifizierungsindex

5 7

Anzahl Nutzungsarten . 2

Quelle: Eigene Darstellung (IREBS)

Abbildung 7: Direkter Vergleich der Verteilung der Indizes zwischen dem normalisierten Simpson-Index und
dem nicht-normalisierten Simpson-Index auf Grundlage eines identischen Datensatzes.

3.2 Ermittlung des Preiseffektes

Nach erfolgter Indexkonstruktion werden die berechneten Diversifizierungsindizes als Input-
Variable in einer hedonischen Regression auf die Transaktionspreise verwendet, um den
Einfluss von Mischnutzungen, hier konkret der funktionalen Diversifizierung, auf den
Transaktionspreis zu schatzen.

Hedonische Regressionen stellen eine zentrale Methode zur Bestimmung von
Immobilienpreisen dar. Sie basieren auf der Annahme, dass der Preis/Wert einer Immobilie
als gewichtete Summe ihrer einzelnen Attribute (z. B. Ausstattungs- oder Lagemerkmale)
interpretiert werden kann. Insgesamt lassen sich diese Attribute in vier Kategorien unterteilen:

1. Kategorie strukturelle Merkmale: Diese umfasst die spezifischen Eigenschaften einer
Immobilie: GroRRe, Baujahr, Anzahl der Zimmer/Einheiten, Bauqualitat und besondere
Ausstattungsmerkmale (im Kontext von Wohnimmobilien z. B. Balkon oder Garten).
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2. Kategorie lagebezogene Merkmale: Diese beziehen sich auf die geografische Lage der
Immobilie und die Attraktivitat ihnrer Umgebung. Faktoren wie die Nahe zu 6ffentlichen
Verkehrsmitteln, Bildungseinrichtungen, Freizeitmdglichkeiten sowie die soziale und
wirtschaftliche Qualitat des Viertels spielen hierbei eine zentrale Rolle.

3. Kategorie Umweltmerkmale: Hierunter fallen Einflisse wie Larmbelastung, Luftqualitat
und andere Umweltbedingungen, die den Wohn- oder Arbeitskomfort beeinflussen.
Auch die Verflgbarkeit und Nahe von Grunflachen oder Erholungsgebieten zahlen zu
diesen Merkmalen.

4. Kategorie zeitliche Effekte: Da Marktbedingungen und Praferenzen im Zeitverlauf
variieren, berlcksichtigen hedonische Modelle haufig zeitliche Variablen, wie
Zeitdummies oder Trends. Diese dienen dazu, Einflisse von konjunkturellen
Schwankungen oder Marktdynamiken zu erfassen.

Hedonische Modelle dienen dazu, den Einfluss dieser einzelnen Eigenschaften auf den Preis
zu isolieren und quantitativ zu bewerten. Die Methode ermdglicht es, Preisunterschiede
systematisch auf bestimmte Merkmale zurickzufihren und etwaige Preispramien oder -
abschlage zu ermitteln.

Ein zugrundeliegendes Prinzip bei der Anwendung von hedonischen Preismodellen ist die
korrekte Modellierung der Beziehung zwischen den einzelnen Inputvariablen (hier der zu
erklarende Preis und die ihn erklarenden Merkmale).

Unterschieden wird des Weiteren zwischen linearen und nicht-linearen Beziehungen.
Basierend auf der wissenschaftlichen Literatur und modell-6konometrischen Uberlegungen
wird davon ausgegangen, dass einige der Pradiktorvariablen (z. B. Grofe, Baujahr und
eventuell sogar die Diversifizierung selbst) eine nicht lineare Beziehung mit dem
Transaktionspreis aufweisen (Lorenz, 2022). Dies lasst sich einfach am Baujahr einer
Immobilie festmachen: Viele Wohnungsnutzer mogen Altbauten mit hohen Decken und
grofdzliigigen Zimmerzuschnitten. Da es hier einen Selektionsbias gibt, sind Gebaude, die alter
sind als 100 Jahre, haufig qualitativ hochwertige Objekte in zentraler Lage gewesen (andere
wurden oft abgerissen). Sehr alte Gebdude erhalten dann einen Zuschlag. Gebaude, die direkt
nach dem Zweiten Weltkrieg erstellt wurden, mussten haufig einfach und gunstig gefertigt sein.
Auch die o6kologische Qualitat ist geringer als jene von Neubauten. Schlief3lich bilden
Neubauten am ehesten die aktuellen Praferenzen ab und setzen hohe energetische Standards
um. Daher gilt keine einfache lineare Beziehung zwischen dem Alter und dem (marginalen)
Wertbeitrag, sondern naherungsweise ein U-formiger Zusammenhang. Um potenzielle nicht
lineare Beziehungen berucksichtigen zu kénnen und somit die Schatzgenauigkeit des
verwendeten Modells zu erhdhen, wurde ein sogenanntes verallgemeinertes additives Modell
(GAM) verwendet, das diese Nicht-Linearitaten abbilden kann.

Exkurs 4: Verallgemeinerte additive Schatzmethode (GAM)

Verallgemeinerte additive Schatzmodelle (GAMs), eingefihrt von Hastie & Tibshirani (1986)
erweitern traditionelle lineare Schatzmodelle wie Ordinary Least Square (OLS)-Modelle, um den
Aspekt von nicht linearen Beziehungen zwischen der abhangigen und den unabhangigen Variablen.
GAMs basieren zwar ahnlich wie OLS auf einer additiven Struktur, sie modellieren den Einfluss jeder
Variable aber flexibel und passen ihn an die zugrundeliegende Datenstruktur an. Dies bedeutet, dass
dort, wo sich der Datenverlauf andert, das Modell automatisch glatte, geschwungene Anpassungen
vornimmt, um dem veranderten Trendverlauf zu folgen. So kann ein GAM den komplexen
Zusammenhang der Variablen praziser abbilden, ohne dass eine spezifische Form der Beziehung
zwischen ihnen vorausgesetzt werden muss. Es wird also kein potenzieller Verlauf, z.B. ein U-
formiger Verlauf dem Modell aufgezwungen.
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Fortsetzung Exkurs 4: Verallgemeinerte additive Schatzmethode (GAM)

Da jede Vorhersagevariable flexibel modelliert und somit Nichtlinearitaten und komplexe
Wechselwirkungen beriicksichtigt werden, erzielen GAMs haufig eine bessere Vorhersageleistung
und sind damit ein leistungsfahigeres Instrument als traditionelle OLS-Modelle.

Durch die automatische Auswahl des Glattungsgrades fiir jede Pradiktorvariable wird die Anpassung
des Modells optimiert und die Wahrscheinlichkeit einer Uber- oder Unteranpassung verringert. Diese

Funktion ist besonders vorteilhaft, wenn es um komplexe oder hochdimensionale Datensatze geht.
Darlber hinaus erleichtert die additive Struktur von GAMs die Interpretierbarkeit und mindert das
Risiko der Fehlinterpretation von Interaktionstermen, was bei klassischen OLS-Modellen eine
zusatzliche Einschrankung darstellen kann. Auch im immobilienwirtschaftlichen Forschungskontext
sind GAMs seit ihrer ersten Anwendung durch Mason & Quigley (1996) ein weit verbreitetes
Instrument zur empirischen Analyse von Immobilienpreisen.

Anstatt sich auf ein einzelnes Modell zu verlassen, das durch Vorwarts-Riuckwarts-Selektion
bestimmt wird, basiert die Analyse auf einer Vielzahl statistisch robuster Pradiktorvariablen,
um die Beziehungen moglichst prazise zu erfassen. Es wurden vier verschiedene Modellarten
entwickelt:

. Rein lineare Modelle

. Rein nicht-lineare Modelle

. Kombinierte Modelle mit linearem Index

. Kombinierte Modelle mit nicht-linearem Index

Die verwendeten Variablen, ihre Beschreibung sowie die mégliche Modellierung (linear/ nicht-
linear) sind im Anhang in Tabelle 12 dargestellt. Vor der Kombination der Variablen in
unterschiedlichen Modellen wurden drei, bzw. vier Einschrankungen festgelegt:

1. Der Diversifizierungsindex muss in jedem Modell enthalten sein.

2. Eine Variable darf nicht gleichzeitig als linearer und nicht-linearer Term in einem
Modell vorkommen.

3. Stark korrelierende Variablen (z. B. Gesamtgeschossflache und Geschossflache

der Hauptnutzungsart) durfen nicht gemeinsam in einem Modell enthalten sein.
Weitere hohe Korrelation in den Daten wird durch die Prifung der Modellrobustheit
identifiziert und eliminiert.

4. Beim Kaufpreis als abhangige Variable gilt als zusatzliche Bedingung, dass eine
Flachenvariable im Modell enthalten sein Mmuss; entweder die
Gesamtgeschossflache oder die Geschossflache der Hauptnutzungsart. Ohne
diese Flachenkontrolle waren Verzerrungen in den Ergebnissen infolge grofRer
monofunktionaler Gebaude wahrscheinlich.

Unter Bertcksichtigung dieser Restriktionen enthalt jedes Modell zwischen einer und neun
Variablen. Insgesamt wurden bis zu 24.300 unterschiedliche Modelle geschatzt. Diese sind
wie folgt auf die vier Modellgruppen aufgeteilt:

Modell Kaufpreis Kaufpreis pro m?
Rein linear 480 720
Rein nicht-linear 64 96
Kombinierte Modelle mit linearem Index 9.240 11.430
Kombinierte Modelle mit nicht-linearem Index 9.656 12.054

Summe Modellkombinationen 19.440 24.300
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Um robuste Modelle zu identifizieren, wird ein mehrstufiger Auswahlprozess angewendet, bei
dem statistisch nicht belastbare oder unsichere Modelle schrittweise ausgeschlossen werden.
Diese Vorgehensweise wird zweimal durchgeflihrt: einmal flr den vollstandigen Datensatz
sowie einmal mit einem reduzierten Datensatz, in dem nur gemischt genutzte Objekte
eingehen. Insgesamt erlaubt diese umfangreiche Methodik ein gesamtheitliches Verstandnis
des Preiseffekts der Diversifizierung.®

Exkurs 5: Kriterien der Modellrobustheit

Die fur die Analyse des Preiseffektes verwendeten Modelle missen bestimmte statistische Kriterien
erfullen, um Verzerrungen und Instabilititen in den Ergebnissen zu vermeiden. Folgende
Eigenschaften wurden gepriift:

Multikollinaritat:

Multikollinearitat beschreibt eine Korrelation zwischen zwei oder mehr unabhangigen Variablen in
einem linearen Modell, wodurch Schatzungen verzerrt und unzuverlassig werden. Zur Diagnose wird
der Variance Inflation Factor (VIF) berechnet. Basierend auf den Empfehlungen von Marcoulides
(2019) wird ein Modell als akzeptabel angesehen, wenn alle Variablen einen VIF < 5 aufweisen.

Konkurvitat:

Konkurvitat ist das nicht-lineare Gegenstick zur Multikollinearitdt und tritt auf, wenn eine
unabhangige Variable (Pradiktor) durch eine Kombination anderer Pradiktoren approximiert werden
kann. Zur Bewertung wird ein Konkurvitdtsmal® verwendet, wobei ein Schwellenwert von < 0,8
angesetzt wird; dieser Schwellenwert ist konsistent mit dem Maf fiir Multikollinearitat. Die Schatzung
der Konkurvitat erfolgt mit dem R-Paket mgcv. Modelle mit einem ,worst“-Maf fiir Konkurvitat von =
0,8 werden aus der Analyse ausgeschlossen.

Heteroskedastizitat:

Heteroskedastizitat liegt vor, wenn die Streuung der Residuen nicht konstant ist, was zu verzerrten
Schatzungen fiihren kann. Es gibt Ausrei3er im Datensatz. Um dies zu vermeiden, wird sowohl fir
lineare als auch fir nicht-lineare Modelle der studentisierte Breusch-Pagan-Test durchgefihrt.
Modelle, bei denen der Test einen p-Wert von < 0,05 ergibt, werden von der Analyse ausgeschlossen,
da hier Anzeichen fur systematische Muster in den Fehlertermen vorliegen.

Modellgite (F- und t-Statistik):

Fur die verbleibenden Modelle wird abschlieRend die Signifikanz der unabhangigen Variablen
Uberpruft. Ein Modell gilt als akzeptabel, wenn die erklarte Varianz durch die unabhangigen Variablen
groRer ist als die unerklarte Varianz (F = 1 bzw. t-Wert = 1). Bei kategorialen Variablen wird die t-
Statistik fur alle Level der Variable gemeinsam betrachtet. Nur wenn alle Level einer kategorialen
Variable unterhalb des Schwellenwertes liegen, wird das Modell ausgeschlossen. Dieser Ansatz
eliminiert potenzielle Verzerrungen durch den Ausschluss von Variationen eines robusten Modells,
das lediglich durch Variablen mit geringem Einfluss erganzt wird.

8  Erganzend zur Hauptanalyse wurde eine Uberpriifung auf raumliche Autokorrelation durchgefiihrt. Die daraus
gewonnenen Erkenntnisse wichen nicht substanziell von den zuvor erzielten Ergebnissen ab. Der Verweis
erfolgt im Sinne der wissenschaftlichen Transparenz.
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4 Ergebnisse

Im folgenden Abschnitt werden die Ergebnisse der Studie in Bezug auf die raumliche und
zeitliche Dynamik von Mixed-Use Transaktionen in Frankfurt am Main und Berlin dargestellt.

4.1 Klare Spezialisierung und raumliche Segregation in Frankfurt am
Main

Um die den Mixed-Use Transaktionen zugrunde liegenden Dynamiken besser verstehen zu
kénnen, lohnt sich ein Blick auf die raumliche Verteilung der Transaktionen sowie die Anzahl
der darin enthaltenen Nutzungsarten (siehe Abbildung 8). Hierbei fallt eine eindeutige
Beziehung zwischen der Gebaudegrdfie und der Anzahl der Nutzungen innerhalb der
Gebaude auf. Kleinere Gebaude zeigen tendenziell eine gréRere Vielfalt an Nutzungsarten,
wahrend grélRere Gebaude in der Regel starker spezialisiert sind. In den funf groften
Gebauden nach Gesamtnutzflache ist die Nutzung in der Regel auf eine oder hdchstens zwei
Nutzungsarten beschrankt, wobei die Blronutzung vorherrschend ist und haufig durch eine
sekundare, weniger bedeutende Nutzung erganzt wird.
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Quelle: Eigene Darstellung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Frankfurt a.M.

Abbildung 8: Darstellung der Anzahl der Nutzungsarten im Verhaltnis zur ObjektgrofRe (gesamter
Untersuchungszeitraum; KreisgroRRe als Referenz fur die ObjektgroRRe)

Diese Beziehung deutet darauf hin, dass mit zunehmender GroRRe der Gebaude ihre
funktionale Vielfalt tendenziell abnimmt und Konfigurationen mit einer oder zwei
Nutzungsarten bevorzugt werden (siehe Abbildung 8).

Die raumliche Verteilung der Gebaudenutzungsarten in Frankfurt zeigt ein Muster, das die
spezifischen Einflisse der Bebauungsplane in den jeweiligen Stadtteilen widerspiegelt. Im
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Gallus, in der Nahe der Messe sowie im Westend Sud dominieren groRere Gebaude mit
begrenzter Nutzungsvielfalt. Diese Entwicklung ist auf eine Bebauungspolitik zurtickzufihren,
die monofunktionale Strukturen, hauptsachlich fir Wohn- oder Birozwecke, vorsieht.
Umgekehrt sind gemischt genutzte Gebaude in den zentralen Stadtteilen, insbesondere in der
Innenstadt und den umliegenden Gebieten wie Sachsenhausen und dem Bahnhofsviertel,
haufiger anzutreffen.

Diese raumliche Verteilung entspricht dem dominierenden Gebaudetypus der Wohn- und
Geschaftshauser in diesen Gebieten. Diese klassischen Mischnutzungsbauten weisen
typischerweise Einzelhandelsflachen im Erdgeschoss und Wohn- oder Biroflachen in den
Obergeschossen auf. Die in der historischen Stadtplanung verwurzelten Wohn- und
Geschaftshauser tragen zu einer lebendigen Nutzungsmischung in den Gebieten bei und
unterstutzen eine nahtlose Mischung aus Handel, Wohnen und Gewerbe in einem einzigen
Gebaude und fordern so die urbane Vielfalt.

Auch das haufige Auftreten von Gebauden mit einem vielseitigen Nutzungsmix in zentralen
Stadtteilen und die Dominanz monofunktionaler Gebaude in peripheren Stadtteilen des
Untersuchungsgebietes lassen sich durch die Stadtstruktur Frankfurts erklaren. Dies flhrt zu
einer rdumlichen Segregation der Gebaudefunktionen in Frankfurt am Main. In zentralen
Stadtteilen wie der Innenstadt werden multifunktionale Nutzungsstrategien verfolgt, die darauf
abzielen, die Flacheneffizienz zu maximieren und eine gréRere urbane Vielfalt zu schaffen. Im
Gegensatz dazu dominieren in den auferen Lagen spezialisierte, gro¥flachige Gebaude, die
auf eine oder wenige Nutzungsarten beschrankt sind.

4.2 Mixed-Use auf dem Vormarsch in Frankfurt am Main

Alle drei berechneten Indizes zeigen ein konsistentes Muster moderater
Diversifizierungsgrade. Wahrend Uber den Untersuchungszeitraum hinweg weder ein
signifikanter Aufwarts- noch Abwartstrend bei der durchschnittlichen Diversifizierung
erkennbar ist, treten bei einzelnen Transaktionen deutliche Schwankungen (Ausreil3er) auf,
die in jedem Jahr sowohl hohe als auch niedrige Diversifizierungswerte umfassen (siehe
Abbildung 9). Besonders auffallig sind die Jahre 2018 und 2021, die eine gréRere Streuung
der Diversifizierungswerte aufweisen und somit auf eine starkere Heterogenitat der
Nutzungsdiversifizierung bei Transaktionen in diesen Zeitrdumen hindeuten.

Der normalisierte Simpson-Index und der Shannon-Index weisen insgesamt hdhere
Medianwerte fir die Diversifizierung als der regulare Simpson-Index, was auf eine
Basisanpassung aufgrund der Normalisierung bzw. der ausgepragteren Empfindlichkeit
gegenuber unterschiedlichen Nutzungsanteilen hinweist. Die mittleren Diversifizierungswerte
sind Uber die Jahre hinweg konsistent und schwanken um moderate Werte zwischen 0,2 und
0,4 fir den regularen Simpson-Index und 0,5 bis 0,8 fir den normalisierten Simpson- und
Shannon-Index. Dies deutet auf einen relativ konstanten Grad der Nutzungsdiversifizierung
innerhalb der Transaktionsstichprobe im Laufe der Jahre hin.

Auch der Interquartilsbereich (IQR) der drei Indizes, also die mittleren 50% des Datensatzes
zwischen dem untersten und dem obersten Quartil, bleibt Gber den Untersuchungszeitraum
hinweg weitgehend stabil, was auf eine konstante jahrliche Variabilitat der
Diversifizierungswerte bei den Transaktionen hindeutet.
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Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Frankfurt a.M.

Abbildung 9: Gegenuberstellung der zeitlichen Entwicklung der fur Frankfurt aggregierten Diversifizierungsindizes
sowie der Verteilung der Anzahl an Nutzungsarten der Transaktionen Uber die Transaktionsjahre.

Der Shannon-Index, der aufgrund seiner Sensibilitdt gegenlber der Anzahl der Nutzungsarten
und ihren relativen Anteilen tendenziell hGhere Diversifizierungsgrade misst, zeigt dabei einen
etwas breiteren IQR als die anderen Indizes. Dies deutet darauf hin, dass dieser Index eine
gréRere Bandbreite an Nutzungsdiversitaten erfasst. Ahnlich wie der normalisierte Simpson-
Index weist auch der Shannon-Index in den Jahren 2020 und 2021 einen Rlckgang der
Extremwerte auf, was auf eine geringere Streuung der Diversifizierungsgrade in diesen Jahren
hindeutet und ggf. an der allmahlich einsetzenden Beruhigung des Transaktionsgeschehens
liegen konnte. Allerdings sind beim Shannon-Index weiterhin einzelne Ausreiller erkennbar,
wenngleich weniger stark ausgepragt als beim regularen Simpson-Index.

Auch wenn die Wahl des Index die beobachteten Diversifizierungsgrade beeinflusst, deutet
der allgemeine Trend bei allen drei Indizes auf einen stabilen Grad der
Nutzungsdiversifizierung bei den in Frankfurt transaktionierten Immobilien innerhalb dieses
(relativ kurzen) Untersuchungszeitraums hin. Der normalisierte Simpson-Index und der
Shannon-Index bieten durch die Reduzierung der Extremwerte eine klarere Perspektive auf
die zeitliche Konstanz, was darauf hindeutet, dass die Nutzungsdiversifizierung ein stetiges
Muster mit nur geringen Schwankungen Uber den Beobachtungszeitraum hinweg beibehalten
hat.
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In der erganzenden Darstellung der Anzahl an Nutzungsarten Uber die Jahre verdeutlicht sich
zudem die bereits in Abbildung 8 erkennbare Tendenz, dass Immobilien mit zwei
Nutzungsarten das Transaktionsgeschehen dominieren.

Ein genaueres Bild zeigt die raumliche Darstellung der Diversifizierung pro Jahr (siehe
Abbildung 9). Im Jahr 2018 (oben links) sind die Transaktionen relativ gleichmafig tber das
Untersuchungsgebiet verteilt, mit einer Mischung aus Objekten mit geringer (rot), mittlerer
(gelb/orange), hoher (griin) und sehr hoher (blau) Diversifizierung. Bereits zu diesem Zeitpunkt
zeigen zentrale Stadtteile wie die Innenstadt/Altstadt und das Bahnhofsviertel eine
Konzentration von Objekten mit hoher Nutzungsvielfalt. GroRere Immobilien (dargestellt durch
groliere Kreise) sind ebenfalls haufiger in zentralen Lagen zu finden und weisen tendenziell
eine niedrigere Diversifizierung auf.

Interessanterweise kann es selbst bei geringer Nutzungsvielfalt zu einer moderaten
Diversifizierung kommen, abhangig von der Interaktion und Verteilung dieser Nutzungen
innerhalb des Gebaudes, was auf eine einzigartige raumliche Dynamik im Frankfurter
Stadtgeflige hinweist. Im weiteren Verlauf der Jahre wird eine zunehmende Konzentration von
Transaktionen mit hohem Diversifizierungsgrad in zentralen Bezirken sichtbar, insbesondere
im Bahnhofsviertel, Gallus und der Innenstadt. Diese Bezirke sind traditionell durch eine starke
Mischnutzung gepragt, was durch die fortlaufende Transaktionsdynamik bestatigt wird.

In Randgebieten wie Sachsenhausen oder Bockenheim dominieren weiterhin Transaktionen
von Objekten mit geringer oder mittlerer Diversifizierung, was auf eine starkere Spezialisierung
der Nutzung hinweist, wie etwa reine Wohn- oder Gewerbenutzung.

Ein auffalliger Hohepunkt sowohl in der Anzahl der Transaktionen als auch im
Diversifizierungsgrad ist im Jahr 2020 zu beobachten. Dies zeigt auch der Boxplot (Abbildung
9). Diese Entwicklung kénnte durch eine steigende Nachfrage nach gemischt genutzten
Immobilien getrieben worden sein, die sich aus veranderten Praferenzen und
Rahmenbedingungen zu Beginn der COVID-19-Pandemie ergibt. Die Pandemie hat viele
Lebens- und Arbeitsbereiche verandert, wodurch Immobilien mit einem diversifizierten
Nutzungsmix an Bedeutung gewonnen haben. Allerdings ist es angesichts der typischerweise
langen Transaktionszeiten bei Immobilieninvestitionen wahrscheinlich, dass viele der im Jahr
2020 abgeschlossenen Transaktionen bereits vor Ausbruch der Pandemie initiiert wurden und
somit zumindest teilweise die Investorenstimmung vor der Krise widerspiegeln. Dennoch
deutet die Durchfihrung dieser Transaktionen darauf hin, dass der Fokus verstarkt auf
multifunktionalen Gebauden lag. Es ist naheliegend, dass nur jene Transaktionen
abgeschlossen wurden, die auch unter Krisenbedingungen ein ausgewogenes Risiko-Rendite-
Profil aufwiesen. Die im Jahr 2020 erhéhte Nutzungsdiversifizierung konnte daher eine
temporare Anpassung an das gestiegene Risiko darstellen. Dies unterstreicht die Bedeutung
von Immobilien mit robusten Nutzungsmischungen in Zeiten erhdohter Marktvolatilitat.

Das Jahr 2023 zeigt im Vergleich zu den vorangegangenen Jahren eine deutliche Abnahme
sowohl in der Anzahl der Transaktionen als auch in der Gréf3e der gehandelten Objekte. Die
wenigen Transaktionen, die stattfinden, betreffen vorwiegend kleinere Immobilien, wahrend
Transaktionen grof3flachiger Objekte nahezu vollstandig aus dem Markt verschwinden. Diese
Entwicklung lasst sich vermutlich auf die Zinswende und die daraus resultierenden
Herausforderungen am Immobilienmarkt zurtckfihren.
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4.3 Starke raumliche Verteilung mit vielen Clustern in Berlin

Das polyzentrische Stadtbild spiegelt sich in der raumlichen Verteilung von
Immobilientransaktionen und der Nutzungsdiversifizierung wider. Im Gegensatz zu Frankfurt
am Main weist Berlin keine singulare Konzentration von gemischt genutzten Immobilien in
einem zentralen Geschéftsviertel auf, sondern eine relativ gleichmaRige Verteilung der Anzahl
der Nutzungsarten und Diversifizierung Uber verschiedene Bezirke. Dies ist grofitenteils auf
die Planungsphilosophie zurtickzufiihren, die in der Vergangenheit die funktionale Vielfalt
innerhalb der Bezirke geférdert hat. Trotz dieser allgemeinen Einheitlichkeit lassen sich jedoch
mehrere raumliche Cluster mit einer hohen baulichen Dichte und einem hohen
Diversifizierungsgrad ausmachen. Diese Cluster sind Uberwiegend auf wichtige
Handelskorridore rund um klassische Highstreet-Lagen und hochfrequentierte Standorte oder
Gebiete mit stadtebaulichen Umgestaltungsbemihungen ausgerichtet. Im Gegensatz zu
Frankfurt ist jedoch eine starker ausgepragte raumliche Verteilung der Mixed-Use
Agglomerationen erkennbar, die konstant Uber den Transaktionszeitraum bestehen, siehe
Abbildung 11 und Abbildung 12.

Eine der prominentesten Highstreets Berlins, der Kurfirstendamm und dessen Verlangerung
mit der Tauentzienstral3e, dienen als Paradebeispiel flr ein Gebiet mit einer hohen Dichte an
diversifizierten Immobilientransaktionen. Das Gebiet war in der Vergangenheit ein Zentrum
des Luxuseinzelhandels und des gehobenen Gewerbes und beherbergt auch heute noch eine
Mischung aus Flagship-Stores, Burogebauden, Hotels und exklusiven Wohnimmobilien. Das
Gebiet zeichnet sich durch groe Immobilientransaktionen aus, wobei hohe
Diversifizierungsindizes auf das Vorhandensein bedeutender Mischnutzungsentwicklungen
hinweisen. Die vertikale Integration des Einzelhandels im Erdgeschoss und daran
angrenzende Stockwerke in Kombination mit anderen Nutzungen in den daruberliegenden
Etagen ist ein Hauptmerkmal dieses stadtischen Korridors, was zu den hohen
Diversifizierungswerten fuhrt. Ein ahnliches Cluster zeigt sich rund um den Alexanderplatz ab
— einem der belebtesten Verkehrs- und Geschaftsknotenpunkte Berlins und weiteres Zentrum
fur Einzelhandel, Buroflachen und Gastgewerbe. Das Gebiet wurde umfassend saniert und
zeichnet sich ebenfalls durch vertikale Mischnutzung aus. Die grafischen Daten bestatigen
diesen Trend mit einer Konzentration von Transaktionen mit einer hohen Diversifizierung, was
die Pravalenz von multifunktionalen Geschaftsgebauden in diesem Bezirk widerspiegelt.

Wahrend fir Friedrichshain-Kreuzberg ein ebenso bedeutendes Cluster zu erkennen ist, so ist
die Ursache hierfur das industrielle Erbe, das Veranderungen nach der Wiedervereinigung und
die Rolle als kulturelles und kreatives Zentrum pragt. Mit dem Niedergang der traditionellen
Industrien und der fortschreitenden Gentrifizierung wurden viele dieser Gebaude umgenutzt
und in das moderne Stadtgeflige integriert. Bestimmte Strallen, wie die Oranienstralle, die
Bergmannstrale und die WrangelstralRle, haben sich zu lebendigen, gemischt genutzten
Korridoren entwickelt.

Ein weiteres deutliches Muster ist fir Neukolln zu erkennen. Dieser Bezirk hat sich zu einem
der am schnellsten entwickelnden gemischt genutzten Bezirke Berlins entwickelt, mit einem
ausgepragten Trend zur adaptiven Umnutzung und organischen urbanen Transformation. Die
Wiederbelebung von Strallen wie der Karl-Marx-Strale und der Sonnenallee hat zu einer
Vielzahl gemischt genutzter Immobilien gefuhrt, in denen Wohnen, Gastronomie und
Einzelhandel in einem einzigen Gebaude untergebracht sind. Die raumlichen
Diversifizierungsmuster in der geografischen Analyse bestatigen diese Entwicklung und heben
Neukdlin als neues Zentrum der stadtischen Diversifizierung und der Erweiterung der
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Mischnutzung hervor. Diese Entwicklung bildet sich im Datensatz ab 2017 im
Transaktionsgeschehen ab.

Stadtgebiete

Untersuchungsgebiet
Mitte
Friedrichshain- .
Kreuzberg : - ; SNl Anzahl
Pankow q _ BY  Nutzungsarten
Charlottenburg-
Wilmersdorf
Steglitz-
Zehlendorf

"0 N%
Tempelhof- ; g - Geschossflécl{g

Schoéneberg - 45,000 4_‘%
NeukdlIn - T A AT
> -—25.000

Treptow- . T " 10.000

Kespenick = o to00 , 9

Quelle: Eigene Darstellung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Berlin

Abbildung 11: Darstellung der Anzahl der Nutzungsarten im Verhaltnis zur ObjekigroRe (gesamter
Untersuchungszeitraum; KreisgroRe als Referenz fir die ObjektgrofRRe)

Besonders augenfallig ist, dass auch weniger zentrale Mikrolagen wie der Bergmannkiez in
Kreuzberg oder das Scheunenviertel an der Grenze zu Prenzlauer Berg eine hohe Dichte an
stark diversifizierten Gebauden aufweisen. Die hohe Diversifizierung in éstlichen Bezirken (z.
B. Friedrichshain) kdnnte auf jingere Entwicklungsprojekte und Umstrukturierungen nach der
Wiedervereinigung hinweisen.

Zugleich sind auch gegenteilige Entwicklungen zu verzeichnen, zum Beispiel im Bereich der
Mediaspree. Hier zeigt sich im Datensatz ein Cluster monofunktionaler Immobilien.

Fir das gesamte Untersuchungsgebiet zeigt die quantitative Auswertung der
Diversifizierungswerte Uber die Transaktionsjahre sichtbare Schwankungen der Medianwerte,
siehe Abbildung 13. Wahrend flur Frankfurt ein relativ stetiger Verlauf zu erkennen ist, zeigen
der Shannon-Index und der normalisierte Simpson-Index in den meisten Jahren eine
zunehmende Diversifizierung und nur in zwei Jahren einen Ruckgang (2019 und 2023).
Hingegen weist der Simpson-Index einen deutlich stetigeren Verlauf mit geringerer Fluktuation
auf.

Bei der Betrachtung des IQR zeigt sich fir den Shannon-Index und den normalisierten
Simpson-Index noch fir 2015 eine grélkere Streuung der Diversifizierung in den Daten; indes
zeigt sich flr 2020 die homogenste Verteilung. Fir die weiteren Transaktionsjahre zeigt sich
der IQR moderat bis konstant, wobei sich zwischen den beiden Indizes die unterschiedliche
Gewichtung zeigt. Mit der starkeren Gewichtung kleiner Nutzungseinheiten des Shannon-
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Index ergibt sich ein insgesamt homogenerer Datensatz, wahrend sich beim normalisierten
Simpson-Index eine grolkere Streuung zeigt; beispielsweise fur 2018. Ebendiese starkere
Streuung zeigt sich auch beim Simpson-Index.
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Quelle: Eigene Darstellung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Berlin
Abbildung 12: Zeitliche Entwicklung des Shannon-Index im Verhaltnis zur ObjektgréRe Uber die Transaktionsjahre

Ebenfalls zeigt sich fur den Simpson-Index — mit Ausnahme in 2019 — ein stetiger jahrlicher
Maximalwert in der Diversifizierung von etwa 0,7, unabhangig davon, ob in dem Jahr die
maximale Anzahl an Nutzungsarten der Transaktionen vier oder sieben betragt.
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Generell ist die Variabilitat in Berlin starker ausgepragt und weist mehr Extremwerte mit einer
Diversifizierung von 0 und 1 auf. Die Daten deuten auch darauf hin, dass die gemischte
Nutzung nicht unbedingt eine ,risikomindernde” Strategie flr Krisenjahre ist, da die Fluktuation
nicht einem Konjunkturmuster folgt.
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Abbildung 13: Gegenlberstellung der zeitlichen Entwicklung der fiir Berlin aggregierten Diversifizierungsindizes
sowie der Verteilung der Anzahl an Nutzungsarten der Transaktionen lUber die Transaktionsjahre.

4.4 Zwischenfazit raumliche und zeitliche Entwicklung Mixed-Use
Transaktionen

Die Analyse der raumlichen Verteilung von Mixed-Use-Transaktionen in Berlin und Frankfurt
zeigt klare Unterschiede, die mdglicherweise auf die jeweiligen stadtebaulichen Entwicklungen
und Strukturen zurtickzuflhren sind: In Berlin ist eine starkere Diversifizierung in zentralen und
Ostlichen Bezirken erkennbar. Dies spiegelt die historisch gewachsene Struktur der Stadt
grol3er Bezirke wider, die durch Nachverdichtung, Umnutzung und Gentrifizierung verstarkt
wurde. Insbesondere Viertel wie Mitte, Prenzlauer Berg und Kreuzberg weisen eine hohe
Nutzungsmischung auf, die flexible Lebens- und Arbeitsmodelle unterstitzt. Gleichzeitig
dominieren in Randbereichen monofunktionale Gewerbegebiete, die weniger diversifiziert
sind.

Im Gegensatz dazu zeigt Frankfurt ein Muster, das von seiner Rolle als Finanz- und
Burostandort gepragt ist. Die grolten Transaktionen im Untersuchungsgebiet weisen keine, in
wenigen Fallen bis maximal mittlere Diversifizierungswerte auf, was auf klare
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Nutzungsstrukturen hindeutet. Zugleich zeigen die Innenstadt sowie das Bahnhofsviertel
Cluster hoher Diversifizierung.

Diese Ergebnisse unterstreichen, dass Berlin eine diversifiziertere Marktstruktur mit starkerer
Mischnutzung aufweist, wahrend Frankfurt von starker getrennten Nutzungsarten gepragt ist.
Die beobachteten Unterschiede liefern wichtige Hinweise darauf, wie sich diese Strukturen auf
die Preisbildung und die Entwicklung von Mixed-Use-Konzepten in beiden Stadten auswirken
konnten.

4.5 Positive Preisdynamik bei starkerer Nutzungsmischung in Frankfurt
am Main

In diesem Abschnitt wird untersucht, inwiefern die zuvor beschriebenen Unterschiede in der
Diversifizierung tatsachlich Preisaufschlage oder -abschlage bei Investoren bedingen und
welche Implikationen sich hieraus fiir die Planung und Entwicklung von Mixed-Use-Immobilien
ergeben. Die Ergebnisse der Berechnung sind in Tabelle 5 abgebildet und werden
exemplarisch fur die linearen sowie nicht-linearen Modelle vorgestellt, bevor im Anschluss eine
umfassende Auswertung erfolgt. Wichtig ist fur alle diskutierten Modelle, dass hier die
Partialeffekte beschrieben werden, die nach der Kontrolle fiir viele andere Parameter den
Diversifizierungsindizes zugeordnet werden kdnnen.

Fir die linearen Modelle wurden flr den Kaufpreis als abhangige Variable 480
Variablenkombinationen berechnet. Nach Uberpriifung der statistischen Eigenschaften
bleiben fur den Shannon-Index 14 Modelle, die die festgelegten statistischen Selektionstests
erfillen. Von diesen Modellen weisen 71,4 % eine statistische Signifikanz des
Diversifizierungsindizes auf dem 5 %-Niveau auf. Innerhalb dieser signifikanten Modelle zeigt
sich in 100 % ein positiver Einfluss des Diversifizierungsindizes auf den Kaufpreis, wahrend 0
% einen negativen Effekt aufweisen. Im Durchschnitt erklaren die linearen Modelle 81,5 % der
Varianz in den Daten (Bestimmtheitsmall R? = 0.815).

Die Interpretation der nicht-linearen Modelle unterscheidet sich von derjenigen der linearen
Modelle hinsichtlich der Erfassung der positiven und negativen Effekte. Da nicht-lineare
Modelle sowohl positive als auch negative Effekte innerhalb eines Modells erfassen kénnen,
wird die Wirkung des Diversifizierungsindizes anhand des Wertebereiches von null bis eins
ausgewiesen; berechnet aus dem Durchschnitt der signifikanten Modelle. Somit zeigt der
Shannon-Index im Bereich von 0 bis 0,70 einen negativen, dartber jedoch einen positiven
Einfluss auf den Kaufpreis. Das bedeutet, dass Gebaude mit Uberdurchschnittlich hoher
Diversifizierung einen Preiszuschlag erhalten, wohingegen Gebaude mit geringer und mittlerer
Diversifizierung tendenziell einen Abschlag erzielen.

Bei den kombinierten Modellen erfolgt die Interpretation der Ergebnisse abhangig von der
Modellierung des Diversifizierungsindizes; fur einen linearen Index analog der rein linearen
Modelle sowie fur einen nicht-linearen Index analog der rein nicht-linearen Modelle. Die
vollstandigen Ergebnisse der Preisschatzung lauten wie folgt:

Statistische Signifikanz der Diversifizierung

Die Diversifizierung (als Mal® fir die Nutzungsdurchmischung) zeigt beim Kaufpreis als
abhangige Variable bei einem Grolfiteil der robusten Modellkombinationen eine statistische
Signifikanz auf dem 5 % Niveau, was darauf hinweist, dass der Grad der Nutzungsvielfalt eine
relevante Determinante fur die Preisbildung bei Immobilien ist. Innerhalb des Datensatzes mit
ausschlief3lich gemischt genutzten Immobilien steigt dieser Anteil zudem nochmal an. Dies
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spricht daflr, dass Investoren und Kaufer auf die Diversitat der Nutzungen innerhalb eines
Gebaudes achten, da sie potenziell mit wirtschaftlichen Vorteilen oder Risiken verknipft sind.
Die Preiseffekte variieren jedoch stark in Abhangigkeit vom Diversifizierungsgrad und den
zugrunde liegenden Modelltypen.

Positive und negative Effekte des Diversifizierungsgrads

Innerhalb der linearen Modelle zeigt der Diversifizierungsindex bei allen Indizes klar positive
Tendenzen. Unter dem Ansatz, dass der Frankfurter Transaktionsmarkt innerhalb des Anteils
der signifikanten Modelle modelliert und abgebildet wird, kann abgeleitet werden, dass
diversifizierte Gebaude einen positiven Effekt auf die Transaktionspreise haben. Die
Schatzung des Preiseffektes der kombinierten Modelle mit einem linearen Index zeigt
dieselben Ergebnisse; als Einschrankung ist jedoch zu beachten, dass ausschliellich der
Simpson-Index flir den vollstandigen Datensatz einen statistischen Preiseffekt aufzeigt.

Eine differenzierte Beziehung wird erst auf Grundlage der nicht-linearen Modelle sichtbar:

Sowohl fiir rein nicht-lineare als auch fur die kombinierten Modelle mit einem nicht-linearen
Index zeigt die Schatzung des Preiseffektes zunachst einen negativen Effekt, der sich erst ab
héheren Indexwerten in einen positiven Effekt umkehrt; im Falle des Shannon-Index ab einem
Indexwert von 0,70. Demzufolge lasst sich ableiten, dass bei geringer oder moderater
Diversifizierung die Komplexitat in der Vermarktung und im Management weiterhin einen
preisbestimmenden Einfluss hat. Dies wird durch den direkten Vergleich der Ergebnisse des
Shannon-Index und des normalisierten Simpson-Index gestitzt. Im Vergleich beider Indizes
verzeichnet der Shannon-Index erst bei hoheren Index-Werten einen positiven Preiseffekt. Mit
der hdheren Gewichtung kleinerer Nutzungseinheiten sowie geringeren Gewichtung gro3erer
Nutzungseinheiten des Shannon-Index im Vergleich zum normalisierten Simpson-Index (siehe
Rechenbeispiel in Kapitel 3.1) zeigt sich die Nutzungsverteilung als relevant fur den
Transaktionspreis.

Auffallig hierbei ist, dass innerhalb des untersuchten Datensatzes die Single-Use Immobilien
(Diversifizierungsindex = 0) einen Abschlag gegenuber den Mixed-Use Immobilien mit
Uberdurchschnittlicher Diversifizierung aufweisen.

Zusatzliche Differenzierung der Effekte durch nicht-lineare Modelle

Bei einer detaillierteren Betrachtung der nicht-linearen Schatzung des Preiseffektes zeigt sich
zudem vielfach ein U-férmiger Verlauf innerhalb des negativen Preiseffektes. Demnach
korreliert ein zunehmender Diversifizierungsindex nicht unmittelbar mit einem geringeren
Risikoabschlag, sondern weist ein Minimum auf, das je nach Modell und Datensatz (k > 1
bzw. k > 2) zwischen 0,15 und 0,35 liegt. Erneut zeigt sich hier die héhere Gewichtung
kleinerer Nutzungseinheiten des Shannon-Index, wodurch das Minimum bei hdheren
Indexwerten liegt im Vergleich zu den anderen Indizes.

Beste Modellgenauigkeit bei nicht-linearen Modellen (rein nicht-linear sowie
kombinierte Modelle mit nicht-linearen Indizes)

Insgesamt weisen die signifikanten Modelle aller Indizes mit einem Bestimmtheitsmal} (R?)
zwischen 0,784 und 0,862 ein hohes Mafl} an Modellgenauigkeit auf. Das heif3t, dass rund 80
% der Varianz der abhangigen Variable durch die unabhangigen Variablen erklart werden
kénnen. Innerhalb dieses Spektrums weisen die nicht-linearen Modelle die hdchste
Modellgenauigkeit auf, wobei den kombinierten Modellen mit nicht-linearem Index mehr
Modellkombinationen zugrunde liegen. Auf die komplexere Beziehung zwischen Kaufpreis und
Diversifizierungsindex wurde bereits in den vorherigen Punkten eingegangen.
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Die Betrachtung der Effektstarke spiegelt die bisherigen Analysen der Effektrichtung wider,
siehe Abbildung 14 und Abbildung 15. Die Auswertung erfolgt hierbei auf Grundlage des
Wertespektrums der Diversifizierungsindizes des zugrundeliegenden Datensatzes (= Apmin-

D,max)- 9

Fiar die linearen Modelle sowie die kombinierten Modelle mit linearem Index weist die
Schatzung des Preiseffektes zwischen den drei Diversifizierungsindizes einen positiven
Einfluss von +7,6 % bis +12,9 % per Erhéhung um 0,1 Index-Einheiten aus. Unter Beachtung
der aufgezeigten Konfidenzintervalle in Abbildung 14 und Abbildung 15 ergibt sich somit am
Beispiel des normalisierten Simpson-Indizes ein erhdhter Marktwert von bis zu 83,6 %.

Wenn man zu den Modellen mit einem nicht-linearen Diversifizierungsindex tibergeht, sinkt die
geschatzte Pramie beim Indexwert Dmax auf 50,8 % und spiegelt damit den negativen
Preiseffekt bei geringen Diversifizierungswerten wider. Dieser Trend ist fir den Shannon-Index
und den nicht-normalisierten Simpson-Index in beiden Datensatzen (k=1 bzw. k = 2)
konsistent. Zugleich sind hierbei in den Abbildungen die Auswirkungen durch den nicht-
normalisierten Index zu erkennen: Durch die begrenzte Anzahl an Transaktionen mit vier oder
mehr Nutzungsarten ergibt sich fir den Simpson-Index im hdheren Indexbereich eine gréfere
Unsicherheit, wie durch die groReren Konfidenzintervalle angezeigt. Beispielsweise betragt die
untere Grenze des Konfidenzintervalls in den kombinierten Modellen mit einem nicht-linearen
Index 60,4 % fir k = 1 und 52,2 % fur k > 2. Diese Zahlen zeigen eine gréliere Konsistenz
mit den anderen Indizes; zugleich impliziert der hohere Verlauf der Preisschatzung die
vorteilhafte Wirkung zusatzlicher Nutzungsarten als wertsteigernden Faktor — unter
Berucksichtigung der vorherigen Erkenntnisse zur Nutzungsverteilung.

9 Wahrend dies fur den Shannon-Index und den normalisierten Simpson-Index nur geringfligige Auswirkungen
hat, so hat diese Vorgehensweise gerade beim Simpson-Index Einfluss: Nach seiner mathematischen Definition
bedingt der Simpson-Index flr einen Index-Wert von 1,00 eine unendliche Anzahl gleich verteilter Nutzungen und
stellt damit ein theoretisches Szenario dar.
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Modelle mit rein linearen Termen Kombinierte Modelle mit linearem Index
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Notiz: Bei den nicht-linearen Modellen sowie kombinierten Modellen mit nicht-linearem Index werden die
extrapolierten Ergebnisse in Grau dargestellt. N/A kennzeichnet Modelle ohne signifikanten Diversifizierungsindex.

Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Frankfurt a. M.
Abbildung 14: Darstellung des Preiseffektes (Kaufpreis) in Abhangigkeit der Modelltypen (k = 1) in Frankfurt a.M.
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Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Frankfurt a. M.
Abbildung 15: Darstellung des Preiseffektes (Kaufpreis) in Abhangigkeit der Modelltypen (k = 2) in Frankfurt a.M.
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Exkurs 6: Beispielhafte Berechnung des absoluten Preiseffektes
Beispielannahmen:
* Referenzpreis der Immobilie: P, = 1.000.000 €

« Geschatzter Effekt des Indexwertes:
¢ Bei einem Indexwert von D=0,60: Effekt = -0,02
¢ Bei einem Indexwert von D=0,75: Effekt = +0,13

Berechnung:
P =P, X (1+Effekt)
Indexwert D=0,60:

Py = 1.000.000 x (1 — 0,02) = 980.000 €

Absoluter Preiseffekt: 980.000 € — 1.000.000 € = —20.000 €

Indexwert D=0,75:

Py75 = 1.000.000 x (1 + 0,13) = 1.130.000 €

Absoluter Preiseffekt: 1.130.000 € — 1.000.000 € = +130.000 €

Bei der Schatzung des Preiseffektes mit dem Kaufpreis pro Quadratmeter erweist sich der
Frankfurter Datensatz als zu heterogen. Tatsachlich verbleiben nach der Durchfihrung der
Modellprifung von den theoretischen 24.300 Modellkombinationen nur vereinzelt Modelle mit
einem Bestimmtheitswert von kleiner 0,05, unabhangig vom Signifikanz-Niveau der
Diversifizierungsindizes (siehe Tabelle 6). Mithin kbnnen weniger als 5 % der vorhandenen
Varianz in den Daten durch die generierten Modellkombinationen erklart werden, sodass auf
eine weiterfuhrende Auswertung verzichtet wird; die Berechnungsergebnisse sind jedoch
nachfolgend abgebildet.

Insgesamt kann fur Frankfurt am Main eine statistische Pramie innerhalb des analysierten
Datensatzes festgestellt werden; hierbei gilt, dass eine ausgewogene Nutzungsverteilung als
positiv bewertet wird. Dies kann insbesondere in urbanen, gemischt genutzten Umfeldern zu
Preisaufschlagen fuhren, da solche Immobilien die steigende Nachfrage nach
multifunktionalen und flexiblen Flachen bedienen und eine breite Zielgruppe ansprechen
kénnen.

Hingegen zeigen Immobilien mit einer heterogen gewichteten Nutzungsverteilung und somit
einer geringen bis moderaten Diversifizierung einen Abschlag in der Preisbildung. Solche
Gebaude konnten als unentschlossen wahrgenommen werden und organisatorische oder
betriebliche Herausforderungen mit sich bringen, ohne dabei signifikante Vorteile zu bieten.

In Bezug auf die Effektstarke zeigt die Preisschatzung zwischen den robusten und statistisch
signifikanten Modellen jedoch noch eine breite Streuung. Um dem zu begegnen, liee sich
diese Methodik auf zusatzliche Transaktionsdaten in Frankfurt a.M. anwenden (sodass nach
Méglichkeit ein zunehmend homogener Datensatz gebildet wird). Dies wirde insbesondere fur
die Sicherheit der Ergebnisse bei hohen und niedrigen Indexwerten forderlich sein. Die zweite
Méoglichkeit ist eine zusatzliche Analyse des aktuellen Datensatzes anhand der weiteren
unabhangigen Variablen.
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Modelle mit rein linearen Termen Kombinierte Modelle mit linearem Index
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Notiz: Bei den nicht-linearen Modellen sowie kombinierten Modellen mit nicht-linearem Index werden die
extrapolierten Ergebnisse in Grau dargestellt. N/A kennzeichnet Modelle ohne signifikanten Diversifizierungsindex.

Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Frankfurt a. M.
Abbildung 16: Darstellung des Preiseffektes (Kaufpreis/m?) in Abhangigkeit der Modelltypen (k > 1) in Frankfurt
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Notiz: Bei den nicht-linearen Modellen sowie kombinierten Modellen mit nicht-linearem Index werden die
extrapolierten Ergebnisse in Grau dargestellt. N/A kennzeichnet Modelle ohne signifikanten Diversifizierungsindex.

Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Frankfurt a. M.
Abbildung 17: Darstellung des Preiseffektes (Kaufpreis/m?) in Abhangigkeit der Modelltypen (k > 2) in Frankfurt



Ergebnisse Seite 43

4.6 Geringer ausgepragte Preisdynamik in Berlin

Fir Berlin zeigen die Analysen andere Beziehungen zwischen der Diversifizierung und den
Transaktionspreisen als fur Frankfurt. Hierbei erweisen sich fir Berlin eine deutlich héhere
Anzahl an Modellkombinationen als statistisch robust; somit basieren die Ergebnisse der
Preisschatzung potenziell auf einer erweiterten Erfassung marktbezogener Dynamiken zur
Erfassung des lokalen Immobilienmarktes. Zugleich ist jedoch festzustellen, dass das
korrespondierende Bestimmtheitsmal} (adj. R?) in Berlin mit einer Spanne von 0,652 bis 0,739
rund 0,125 Einheiten unterhalb der Werte von Frankfurt liegt.

Far die Preisschatzung mit dem Kaufpreis pro Quadratmeter im Vergleich mit bis zu 0,248 ein
deutlich héheres Bestimmtheitsmal} als in Frankfurt — die Ergebnisauswertung erfolgt im
Anschluss an den Kaufpreis.

Statistische Signifikanz der Diversifizierung

Dennoch weisen ebenfalls fir Berlin mehr als 70 % der statistisch robusten
Modellkombinationen einen statistisch signifikanten Diversifizierungsindex auf dem 5 %-
Niveau auf (siehe Tabelle 7); mit den kombinierten Modellen mit linearem Index des Simpson-
Indizes bei k > 2 als Ausreil3er. Mithin hat die Diversifizierung auch in diesem Immobilienmarkt
einen relevanten Einfluss auf die Transaktionspreise.

Identisch mit Frankfurt weisen die statistisch robusten Modellkombinationen der linearen
Modelle sowie die kombinierten Modelle mit einem linearen Index einen vollstandig positiven
Preiseffekt aus.

Schwellenwert der Diversifizierung ebenfalls fiir Berlin

Analog zu Frankfurt zeigen die nicht-linearen Modelle einen Schwellenwert bei der
Diversifizierung auf, bei dem sich der Preiseffekt umkehrt. Somit ergibt sich bei den rein nicht-
linearen Modellen fir den Shannon-Index ein Schwellenwert von 0,54, ab dem sich der zuvor
negative Preiseffekt positiv kehrt. Dies spricht daflir, dass gemischt genutzte Gebaude in
Berlin generell mit hoheren Immobilienpreisen assoziiert werden. Hierbei ist dieser
Schwellenwert zwischen den Datensatzen (k >1 und k > 2) auf einem vergleichbaren
Niveau.

Geringere Effektstarke trotz geringerem Schwellenwert

Die vorherige Erkenntnis, dass in Berlin gemischt genutzte Immobilien generell mit hoheren
Transaktionspreisen assoziiert werden, bedeutet im Umkehrschluss eine geringere
Effektstarke entlang der Index-Skala, siehe Abbildung 18 und Abbildung 19.

Fir die linearen Modelle zeigen die Regressionsergebnisse einen Aufschlag von +5,4 % je 0,1
Index-Einheiten; mithin +54,1 % im Vergleich zweier Immobilien mit den Indizes 0 und 1
(entspricht Dmin und Dmax), die in den anderen Regressionsvariablen identisch sind. Werden
nicht-lineare Beziehungen mit einbezogen, so nimmt der Preiseffekt erheblich ab.
Beispielsweise schatzen die kombinierten Modelle mit einem linearen Index eine deutlich
geringere Preispramie von 22,5 % bei demselben Indexwert fir den Shannon-Index. Die
Ergebnisse der Modelle mit einem nicht-linearen Index deuten auf konsistente
Preisschatzungen fir den Shannon-Index und den normalisierten Simpson-Index fir k > 1 hin.
Diese Konsistenz verschiebt sich jedoch in dem gefilterten Datensatz k > 2: Hier konvergieren
die Modellschatzungen beider Indizes, wahrend die geschatzte Pramie flir die kombinierten
Modelle mit nicht-linearem Index geringer ausfallt (Ap min-b,max = 45,2 bis 48,9 %).



Ergebnisse Seite 44

Obwohl der Berliner Datensatz fast die vierfache Anzahl an Beobachtungen gegeniber dem
Frankfurter Datensatz enthalt, weist der nicht-normalisierte Simpson-Index durch seine
Abhangigkeit von der Anzahl der Nutzungsarten dieselben strukturellen Einschrankungen bei
sehr hohen Diversifizierungswerten auf. Dennoch sind die modelltechnischen Unsicherheiten
wesentlich geringer als in Frankfurt, was sich anhand der engeren Konfidenzintervalle zeigt.

Ein Vergleich der Regressionsergebnisse zwischen dem vollstandigen und dem gefilterten
Datensatz (k > 1 und k > 2) legt die Hypothese nahe, dass angesichts des verbreiteteren
gemischt genutzten Immobilientypus im Berliner Stadtgefiige das Gleichgewicht der
Nutzungen eine starkere Rolle bei der Preisbildung spielen kdnnte. Au3erdem Ubersteigt beim
nicht-linearen Simpson-Index in drei von vier Fallen die untere Grenze der Konfidenzintervalle
die Preisschatzung der anderen Indizes. Dies deutet darauf hin, dass die Risikostreuung tber
mehrere Nutzungsarten die Marktleistung weiter verbessert.
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Modelle mit rein linearen Termen Kombinierte Modelle mit linearem Index
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Notiz: Bei den nicht-linearen Modellen sowie kombinierten Modellen mit nicht-linearem Index werden die
extrapolierten Ergebnisse in Grau dargestellt. N/A kennzeichnet Modelle ohne signifikanten Diversifizierungsindex.

Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Berlin
Abbildung 18: Darstellung des Preiseffektes (Kaufpreis) in Abhangigkeit der Modelltypen (k = 1) fir Berlin
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Notiz: Bei den nicht-linearen Modellen sowie kombinierten Modellen mit nicht-linearem Index werden die
extrapolierten Ergebnisse in Grau dargestellt. N/A kennzeichnet Modelle ohne signifikanten Diversifizierungsindex.

Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Berlin
Abbildung 19: Darstellung des Preiseffektes (Kaufpreis) in Abhangigkeit der Modelltypen (k > 2) fir Berlin
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Deckungsgleichheit beim Kaufpreis pro Quadratmeter

Wie eingangs vom Kapitel angefihrt, weisen die robusten Modellkombinationen mit dem
Kaufpreis pro Quadratmeter als abhangige Variable ein geringeres Bestimmtheitsmal} (adj.
R?) auf (0,072 — 0,248), siehe Tabelle 8. Wahrend die quantitativen Ergebnisse gegenliber den
Modellen mit dem Kaufpreis als abhangige Variable geringer ausfallen, so gibt es jedoch eine
qualitative Deckungsgleichheit.

Als quantitative Unterschiede sind beispielsweise die Anzahl der robusten
Modellkombinationen sowie die Starke des Preiseffektes zu identifizieren. Gegenuber dem
Kaufpreis sind hierbei konservativere Ergebnisse zu verzeichnen: So berechnet sich die
geschatzte Pramie beim Shannon-Index beim gemischt genutzten Datensatz (k > 2) bei den
kombinierten Modellen mit einem nicht-linearen Index zu +36,3 % (= Apmin-0,max). Damit liegt
die Preisschatzung rund 9 % unterhalb der korrespondierenden Ergebnisse des Kaufpreises
mit +45,2 %; beim normalisierten Simpson-Index ergibt sich mit +30,9 % eine noch
konservativere Schatzung des Preiseffektes.

Abgesehen davon weisen die Modelle auch qualitative Ahnlichkeiten auf. So ist der Verlauf
innerhalb des positiven Effektbereichs weitgehend ahnlich. Der Shannon-Index und der
normalisierte Simpson-Index sind in etwa deckungsgleich, wahrend der nicht-normalisierte
Simpson-Index kontinuierlich hdher ist. Eine Ausnahme bilden die glatten Modelle fir k > 1,
bei denen die Konfidenzintervalle oberhalb des Wertes von Dmax deutlich ansteigen. Es ist
jedoch zu beachten, dass die Schwellenwerte, bei denen die zuvor negativen Preisaufschlage
positiv werden, in einem vergleichbaren Bereich liegen wie der Transaktionspreis als
abhangige Variable.

Keine Bestatigung erlauben die Regressionsergebnisse im direkten Vergleich von Single-Use
und Mixed-Use Transaktionen. So berechnet sich fiir die robusten Modellkombinationen der
nicht-linearen Indizes die maximale Preispramie fir Single-Use Immobilien. Hierbei sind
jedoch die geringeren Bestimmtheitsmale im Vergleich zum Kaufpreis zu beachten sowie die
ausschlieRliche Ableitung auf Grundlage rein nicht-linearer Modelle; eine Uberpriifung mit
zusatzlichen Daten oder einem homogeneren Datensatz kdnnte weiteren Aufschluss geben.
Dies gilt ebenfalls fir die angedeutete Plateaubildung bei k > 1, die sich innerhalb des
Konfidenzintervalls bei k > 2 fortsetzen kdnnte. Zusammenfassend zeigt sich gleichwohl ein
okonomischer Vorteil in der zunehmenden Diversifizierung innerhalb einer Immobilie.
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Modelle mit rein linearen Termen Kombinierte Modelle mit linearem Index
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Notiz: Bei den nicht-linearen Modellen sowie kombinierten Modellen mit nicht-linearem Index werden die
extrapolierten Ergebnisse in Grau dargestellt. N/A kennzeichnet Modelle ohne signifikanten Diversifizierungsindex.

Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Berlin
Abbildung 20: Darstellung des Preiseffektes (Kaufpreis/m?) in Abhangigkeit der Modelltypen (k > 1) fiir Berlin
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Quelle: Eigene Berechnung (IREBS) auf Basis der Daten des Gutachterausschusses Berlin
Abbildung 21: Darstellung des Preiseffektes (Kaufpreis/m?) in Abhangigkeit der Modelltypen (k > 2) fiir Berlin



Seite 50

Ergebnisse

‘00°4
‘000

sazipuisBuniaizijisioniq usydlpalydsialun aip uny asAjeuesuolssalbay Jop assiugqabig Jap Jyolsiagn) apuassejusWesnZ 16 a||aqeL

uipag pun “py\ ‘e unpjueiH Sassnyossnelsyoeins sep usjeqd Jep siseq Jne (Sg3y|) usbunuyosiag ausbig :sjjond
£1°0 = (xew‘vosdwis)g ‘00°0 = (uiw‘vosdwis)a
f00°L = (xew‘wuou‘uosdwisS)g ‘v0‘0 = (uw‘wuou‘uosdwis)a ‘0oL = (xew ‘vouueys)qg ‘800 = (uw‘uouueys)qg (1 < ) upeg | €20 = (xew‘vosdwis)g

‘00°0 = (ww‘uosdwis)g ‘00°} = (xew ‘wuou‘uosdwis)g ‘00°0 = (uw‘wuou‘uosdwis)d ‘00°‘L = (xew‘uouueys)qg ‘00°0 = (uw‘uouueys)qg (1 < ) ulieg
| 92°0 = (xew‘vosdwis)a zo‘0 = (viw‘vosdwis)a

(xew‘wiou‘vosduis)g ‘p0‘0 = (uw‘wuou‘uosdwisS)g ‘00°L = (xew‘uouueys)d ‘600 =
(uw‘wuou‘uosdwis)g ‘00°4 =

(uiw‘uosdwis)ag ‘004 = (xew‘wuou‘uosdwisS)g ‘000

(xew‘uouueys)g ‘000 =

(uwruouueys)a :(z <) pnpueld | 92°0 = (xew‘uosdwis)g
(ww‘uouueys)a (1 <) pnpuel

:(usjjepsewiwioyyorN z jne jepuniab) usine| (xew) g pun (Uiw)q spemxapu| Uspusialpuodsa.ioy aid Pfeyesiold Wnz usbunpliqqy aip aysis nzisly ‘usjyoesq
Nz puIs ajjeAl8UIZUBPIIUOY BI( "X8pUISBUNIBIZIJISIBAI SOp ZueXIIuBIS JoyosSiSIIe]S )i UsUONRUIQUIOY I8Py UBISNQol Jop sapjaesiald us)epiusb sep aqebuy :ZijoN

% §0S°0 60€°0 £€9¢°0 e/u e/u e/u e/u e/u e/u e/u e/u e/u UGy
7)) 22e0 99L‘0 06L0 e/u e/u e/u e/u e/u e/u e/u e/u e/u Xewq Hamxapu| 18q SUNzieyospey3
m €81 0- eyLo- eLL0- e/u e/u e/u e/u e/u e/u e/u e/u e/u ulw@ WYemxapu| 1aq Sunzieyospiaya
O (xopu| Wa1eaul)-1yd1u 1itu) LauIquio|
% €2€°0 682°0 €62°0 €L0°0- £20°0- 2€0°0- e/u e/u e/u e/u e/u e/u ewrguway
o /8L°0 8vL0 Lo 8100 890°0 690°0 e/u e/u e/u e/u e/u e/u Xew@ Hamxapu| 1aq Sunzigyosmey3
E 9¢e1°0- LvLo- LS5L°0- 160°0 S60°0 LoL‘o e/u e/u e/u e/u e/u e/u Ul Hamxapul 19q Sunzigyospley3
— Jeaul-1yolu ulel
% 8€€‘0 e/u e/u ¥SS°0 6vL0 LEL0 e/u e/ e/ 692°0 e/ e/u ewauay

8¥0°0 e/u e/u 9,00 SL0°0 €100 e/u e/u e/u S€0°0 e/u e/u uajeyuIg L°0 Jod unzieyospay3
mq (xopu| WaJleaul) Uw) LsuIquIod|
- €0v°0 SEE‘0 6SE‘0 2eL0 99€‘0 86£°0 e/u e/u e/u 9920 e/u e/u rewa-uioy
w /500 GE0‘0 6€0°0 ooL‘o /€00 0r0‘0 e/u e/u e/u SE0°0 e/u e/u usueyuIg |0 Jod Sunzieyospiena
- Jeaun ual
m Lwouidsiaidjney ,woidsiaidjney|
@® 009°0 6817°0 [41 4] 2LS0 SEV‘0 96€°0 LLE'L €0L°0 099°0 LIy L 2990 5€8°0 rewa oy
D €2r'o 8820 6520 L0V°0 8520 £12°0 LETL Zvs o ZLG0 G8¢°L 80S°0 £09°0 Xewq@ Hamxapu| 1aq Sunzigyospiayl
(O] LL1°0- L0z 0- €61°0- 991°0- LL1°0- 08L°0- ovL‘o- 1910~ 810~ 9zl 0- ¥SL0- 622°0- ui@g Yamxapuj 12q Sunzieyospiay3
|ﬁnu (Xapu| WaJeaur)-1yoiu 1Il) LaUIGUIOY
QO 66L°0 0490 9€9°0 €€L°0 8vv‘0 VLEO LeLL L£9°0 2SL°0 0LL L 609°0 8/8°0 ewa-anioy
(V)] .50 ver o ¥8€°0 2990 9€€‘0 vL2°'0 890°L 8vG‘0 2090 LLL°L 92s‘0 00£°0 g pemxapu| 194 BUNzigyospanl
% §ee'o- 9vzo- 2seo- L£0°0- LLLo- 660°0- ¥90°0- €zL0- 0SL‘0- €50°0- £80°0- 8/1°0- g pemxapul 18q Bunzieyospiay
Y Jeaul-yolu uad
n_nu £82°0 e/u e/u 7S50 LEV‘0 §eeo e/u e/u e/u TLLO e/u e/u ewaraniay
m 0v0°‘0 e/u e/u 9£0°0 €0°0 220°0 e/u e/u e/u zoLo e/u e/u usyeyulg "0 4od Sunzieyospiay3

(xapu| Waieaul) JW) LBUIGUIOY
m 669°0 ¥29°0 9290 2eL0 [0)74540] L¥S‘0o 600°L £18°0 L€8°0 0860 9€8‘0 8SL°0 rewa oy
n 860°0 §90°0 890°0 00L‘0 7500 500 9eL‘0 S80°0 160°0 6210 780°0 9,00 usyeyuig "0 Jod Sunzigyospiay3
- Jeaul utal
Z sialdjney siaidjne)y
uosdwis wou‘uosdwig uouueys _ uosdwig wiou‘uosdwig uouueys uosdwig wJiou‘uosdwig uouueys _ uosdwis wJiou‘uosdwis uouueys

—/. [ [ L= z=3 [ L=
< uieg UIe|y WE unpjuely




Zusammenfassung und Implikation der empirischen Ergebnisse Seite 51

5 Zusammenfassung und Implikation der empirischen
Ergebnisse

In dieser Studie wurde anhand von Berlin und Frankfurt am Main untersucht, inwiefern
Investoren einen hdheren Preis fir gemischt genutzte Immobilien am jeweiligen
Immobilienmarkt zahlen. Anstatt wie sonst dblich auf Grundlage eines binaren
Definitionsansatzes zwei Gruppen (nicht gemischt/gemischt) miteinander zu vergleichen,
fuhren wir als Neuerung skalare Diversifizierungsindizes als quantitatives Mal zur
Bestimmung der Durchmischung ein. Diese Methodik ermdglicht eine differenziertere Analyse
der gemischt genutzten Immobilien mit deren Diversifizierung untereinander, die bei dem
bisherigen bindren Ansatz unbeobachtet blieben.

In einem ersten Schritt wurde das Transaktionsgeschehen in Berlin und Frankfurt am Main
analysiert. Insgesamt ist flir den Untersuchungszeitraum keine Verstarkung von Mixed-Use-
Gebauden zu erkennen. Daher kdnnen wir schlussfolgern, dass das Interesse der Investoren
an funktional diversifizierten Gebauden bereits vor der Pandemie entstand und sich nicht durch
diese stark beschleunigte. Dieses Ergebnis ist relevant, da es darauf hindeutet, dass die
identifizierten Preiseffekte keine Reaktion auf die Pandemie sind. Allerdings gibt es
Verschiebungen in der Geografie, wo Mixed-Use-Gebaude zu finden sind. Inwiefern dies
jedoch eher an der Kaskade unublicher Schocks (Pandemie, Krieg, Zinsanstieg im Zuge hoher
Inflation) oder an langfristigen Trendverschiebungen liegt, lasst sich zum aktuellen Zeitpunkt
nicht abschlielRend beantworten, da hierfur die Zeitreihen zu kurz sind und die Schocks noch
nicht abgeschlossen sind.

In einem zweiten Schritt wurde untersucht, inwiefern Mixed-Use-Gebaude innerhalb der
Untersuchungszeitraume eher Preisauf- oder Preisabschlage erzielten: Die Ergebnisse
deuten darauf hin, dass Mixed-Use-Immobilien Potenzial zur Wertsteigerung bieten kénnen,
da ein hdéherer Diversifizierungsgrad eher mit einer Preispramie verbunden ist. Dieser Effekt
war in Frankfurt am Main starker ausgepragt als in Berlin. Diese Pramie gilt aber nicht
grundsatzlich, sie variiert je nach Art der Nutzungsmischung, dem verwendeten Index und dem
spezifischen Mall an Diversifizierung. Wahrend geringe Diversifizierungsgrade tendenziell
negativ bewertet werden und hohe Diversifizierung positiv, so zeigen sich doch gerade in dem
Bereich moderater Diversifizierung ein ambivalentes Bild. Dies unterstreicht, dass es
marktspezifische Unterschiede gibt. Die richtige Balance in der Nutzungsmischung ist
entscheidend, um den optimalen 6konomischen Nutzen zu realisieren. Es kdnnte auch ein
Hinweis darauf sein, dass erst eine groRere Vielfalt an Nutzungen die haufig erhofften
Synergien aus Nutzungsarten in einem Gebaude ermdglichen, die dann auch einen
Preisaufschlag rechtfertigen. Zudem gilt: Dort wo eine Nutzungsmischung eher Ausdruck einer
strategischen Ausrichtung ist, wo eben bewusst die Synergien gesucht werden, konnte die
Zahlungsbereitschaft der Investoren wahrscheinlicher sein als fir ein Gebdude, in denen die
Nutzungsmischung eher eine taktische Anpassung an eine schwachere Marktphase der
Hauptnutzung gewesen ist.

Ein weiterer zentraler Punkt ist der Einfluss der lokalen Gegebenheiten und der urbanen
Stadttypologie auf den Preiseffekt: Mit dem kompakten, finanzgetriebenen und
monozentrischen Layout scheint Frankfurt fur Investoren attraktiv zu sein. Im Gegensatz dazu
fuhrt die polyzentrische Stadtstruktur Berlins, zusammen mit der gleichmafiger verteilten und
historisch verwurzelten Mischnutzung dazu, dass der Preiseffekt flr ein breiteres Spektrum
der Diversifizierung identifiziert werden kann; zugleich bedingt dies eine geringere Pramie.
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Allerdings wurden bisher nur zwei Stadte untersucht, daher gilt diese Argumentation eher als
eine plausible Hypothese, als eine empirisch validierte Begrindetheit. Hier ist weitere
Forschung fir weitere Stadte sinnvoll.

Diese Unterschiede zwischen Berlin und Frankfurt sind folglich indikativ und so sollten die
Ergebnisse auch bewertet werden, bevor sie verallgemeinert werden kdénnen. Zulassig ist aber
der Schluss, dass die Ergebnisse zeigen, dass Mixed-Use-Gebaude eine stadtbezogene
Analyse erfordern. Ebenfalls zulassig ist der Schluss, dass es keine Hinweise auf einen
systematischen Abschlag flir Mixed-Use-Gebaude gibt, sondern eher Hinweise auf
Preiszuschlage. Dies wirde die traditionelle Sicht institutioneller Anleger, die eher auf
fokussierte Nutzungen achteten, erweitern. Allerdings ist eine differenziertere Perspektive
notwendig: Mixed-Use-Immobilien kdnnen ékonomische Vorteile bringen. Die Hohe dieser
Vorteile hangt jedoch von der urbanen Struktur und den damit verbundenen
Marktanforderungen ab. Daher ist es wichtig, die jeweilige Stadttypologie und Nachfrage zu
analysieren, um das Potenzial von Mixed-Use-Immobilien vollstandig auszuschdpfen. Die
Diversifizierungsindizes erlauben hierbei einen Einblick auf das Marktgeschehen und kénnen
Investoren und Projektentwicklern als Planungswerkzeug zur Gestaltung von Mixed-Use
Strategien dienen.

Die Anknupfungspunkte an diese Studie sind vielfaltig: Zur Erhéhung der Generalisierbarkeit
der Ergebnisse empfiehlt sich eine Ausweitung der Analyse auf weitere urbane Teilmarkte mit
unterschiedlicher Auspragung gemischter Nutzung. Ebenfalls sollten zuklnftige Studien die
explizite Erfassung externer Effekte gemischt genutzter Immobilien bertcksichtigen. Dazu
zahlen unter anderem die Zusammensetzung der Mieterstruktur, das Nutzerverhalten sowie
die Vermietungsperformance. Ziel ist es, fundiert beurteilen zu kénnen, ob hoch diversifizierte
Gebaude langfristig einen hoheren finanziellen und sozialen Mehrwert generieren.
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Anhang

Lfd.-Nr. |Variable Beschreibung

1 Registrations-Nummer Registrations-Nummer der Gutachterausschusses
2 Registrations-Jahr Registrations-Jahr der Gutachterausschusses

3 Vertragsdatum Vertragsdatum

4 Vertragstyp Vertragstyp

5 Verkaufer Typ Veraulerungsgruppe

6 Kaufer Typ Erwerbegruppe

7 Gesamt(teil)flache Grundstiicksflache der Transaktion

8 Grundbuchbezirk Grundbuchbezirk der transaktionierten Immobilie
9 Gemarkung Gemarkung der transaktionierten Immobilie

10 Flur Flurstlick der transaktionierten Immobilie

11 Lagequalitat Lagequalitat

12 Bezeichnung Preisbestimmende Gebaudeart

13 Baujahr Baujahr

14 Rechtswert gerundet Rechtswert im ETRS89; gerundet auf 100 m

15 Hochwert gerundet Rechtswert im ETRS89; gerundet auf 100 m

16 Nutzung Nutzungstyp

17 Geschoss Geschosslage der Nutzung

18 Lage Ggf. weiterfiihrende Unterteilung (links, rechts, vorne, hinten)
19 Flache Flache der Nutzung in Quadratmetern

20 Wohnflache Summe der Wohnflache je Transaktion

21 Nutzflache Summe der Nutzflache je Transaktion

22 Anzahl der Geschosse Anzahl der Geschosse je Transaktion

23 Kaufpreis (bereinigt) Kaufpreis in Euro

24 WGFZ Wertbestimmende Geschossflachenzahl

Tabelle 10: Variablen des Datensatzes des Gutachterausschusses Frankfurt am Main
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Lfd.-Nr. |Variable Beschreibung

1 Nr. Laufende Listennummer

2 Bez Bezirk

3 Jahr Verkaufsjahr

4 KfNr Kauffallnummer

5 Datum Datum

6 SL Stadtlage (Westberlin, Ostberlin)

7 Ort Ortsteil

8 Block Statistische Blocknummer

9 StraRe StraRenschlissel

10 StraRenname StraRenname

11 GrdNr Grundsticksnummer

12 GrdNrZ Grundstiicksnummerzusatz

13 SW Stadtrédumliche Wohnlage

14 Lage Lagemerkmal

15 WL Wasserlage

16 GB Gebietstypische Bauweise

17 Bl Blocklage

18 RechtswertETRS89 Rechtswert als ganzzahliger Wert im Koordinatensystem ETRS89
19 HochwertETRS89 Hochwert als ganzzahliger Wert im Koordinatensystem ETRS89
20 Er ErschlieBungsbeitrag

21 G-Flache Gesamtflache (einschlieRlich sonstiger Nebenflachen)

22 Flache Hauptflache des Grundstticks (ausschlieflich sonstiger Nebenflachen)
23 Se Stadterneuerung

24 typGFZ Typische Geschossflachenzahl

25 BRW Bodenrichtwert

26 pN Preisbestimmende Nutzungsart

27 TN Typische Nutzungsart

28 VA Vertragsart

29 Vg VerauRerergruppe

30 Eg Erwerbergruppe

31 Vf Verflgbarkeit

32 Umfang Anteilsumfang in % beim Erwerb eines idellen Anteils am Grundstlick
33 AuRenanlagen Auf besondere AuRRenanlagen entfallender Kaufpreisanteil in Euro
34 Nebenanlagen Auf besondere Nebenanlagen entfallender Kaufpreisanteil in Euro
35 Betriebseinr. Besondere Betriebseinrichtung

36 Bodenwert Fiktiver Bodenwertanteil eines bebauten Grundstiicks in Euro

37 d Denkmalschutz

38 PGa Preisbestimmende Grundsttlicks- und Gebaudeart

39 Baujahr Vorherrschendes Baujahr des Gebaudes

40 Zs Baulicher Zustand

4 Hz Heizungsart

42 OF Objektférderung

43 AnzW Anzahl der Wohneinheiten

44 AnzG Anzahl der Gewerbeeinheiten

45 GGF Gebaudegrundflache

46 GF Geschossflache

47 wertGF Wertrelevante Geschossflache

48 wWGFDG Wertrelevante Geschossflache vom Dachraum

49 WGFKG Wertrelevante Geschossflache vom Kellergeschoss

50 WEF-NF Wohn- und Nutzflache

51 WF_m? Wohnflache in Quadratmetern

52 NF_m? Nutzfldche in Quadratmetern

53 NFA Nutzflachenanteil

54 Leer Leerstand

55 BGF_m? Bruttogrundflache

56 BRI_m? Bruttorauminhalt

Tabelle 11: Variablen des Datensatzes des Gutachterausschusses Berlin
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Fortsetzung Tabelle 11

Lfd.-Nr. |Variable Beschreibung

57 tatGFZ Tatsdchliche Geschossflachenzahl

58 RND Restnutzdauer

59 Bruttokaltmiete Bruttokaltmiete in Euro

60 VielBrutto Vielfache Brutto

61 VielNetto Vielfache Netto

62 GMA Gewerblicher Mietertragsanteil

63 MieteWF Durchschnittiche Wohnungsmiete

64 MieteNF Durchschnittiche Gewerbemiete

65 KP/GF Kaufpreis je Quadratmeter Geschossflache

66 KP/wGF Kaufpreis je Quadratmeter wertrelevanter Geschossflache
67 KP/WNF Kaufpreis je Quadratmeter Wohn-/Nutzflache

68 Kaufpreis EUR Kaufpreis in Euro

69 E Erbbaurecht

70 Vertragsgegenstand Erbbaurecht |Vertragsgegenstand Erbbaurecht

71 4 Zweckbestimmung Erbbaurecht

72 G-Nr Laufende Gebdudenummer (je Grundstlck)

73 Art (Geb) Gebéadeart

74 Gs Gebaudestellung

75 Bauj(Geb) Baujahr Einzelgebaude

76 Gz Geschossanzahl

77 Bad Bad (Liegt Merkmal vor?)

78 IT Innentoilette (Liegt Merkmal vor?)

79 PT Podesttoilette (Liegt Merkmal vor?)

80 AT Aulentoilette (Liegt Merkmal vor?)

81 Au Aufzug (Liegt Merkmal vor?)

82 Ke Kellerart

83 Df Dachform

84 Gk Gebaudekonstruktion

85 GH Gebaudehinweis

86 DA Dachgeschossausbau

87 Schw Schwimmbad (Liegt Merkmal vor?)

88 RND Restnutzdauer Einzelgebaude

89 GGF(Geb) Gebaudegrundflache Einzelgebdude

90 GF(Geb) Geschossfléache Einzelgebaude

91 WF(Geb) Wohnflache Einzelgebdude in Quadratmetern

92 NF(Geb) Nutzflache Einzelgebdude in Quadratmetern

93 BRI_m? Bruttorauminhalt

94 BGF_m? Bruttogeschossflache

95 TypEN Typ Energieausweis

96 StufEN Einstufung Energieausweis

97-102 [P1-P6 Persoénliche Verhaltnisse im Geschéaftsverkehr

103 - 115]01 - 13 Ungewohnliche Verhéltnisse im Geschéaftsverkehr

116 - 124 (14 - 22 Ungewodhnliche Verhaltnisse am Grundstiick rechtlicher Art
125-133|23 - 31 Ungewodhnliche Verhaltnisse am Grundsttick tatséchlicher Art
134 NHK (B)GF Normalherstellungskosten je Quadratmeter Geschossflache oder Bruttogeschossflache
135 NHK BRI Normalherstellungskosten je Kubikmeter Bruttorauminhalt
136 Basisjahr Basisjahr fir die Normalherstellungskosten

137 Baupreisind Baupreisindex, bezogen auf das Basisjahr

138 SW Gebadude Gebaudesachwert

139 SW Anlagen Sachwert AuRenanlagen + sonstige Anlagen

140 Sachwert Der im Rahmen der Vertragsauswertung ermittelte Gesamtsachwert
141 Wm Baum._% Wertminderung Bauméngel in Prozent

142 Wmind EUR Wertminderung in Euro

143 WM-Alter EUR Wertminderung Gebaudealter

144 WM _% Wertminderung in Prozent




Anhang Seite 60
Modellierung
Variable Beschreibung Linear |Nicht-Linear
Abhangige Variablen
Kaufpreis Kaufpreis gemafd den Daten des Gutachterausschusses der Stadte
Kaufpreis / m? Quotient aus Kaufpreis und Gesamtgeschossflache
Unabhangige Variablen
Transaktionsjahr Kategoriale Variable zur Beriicksichtigung von Marktphasen oder X
anderen fixen Effekten
Gebaudealter Gebaudealter zum Zeitpunkt der Transaktion X X
Gesamtgeschossflache Gesamtgeschossflache gemal den Daten des X X
Gutachterausschusses
Geschossflachenzahl Quotient aus Gesamtgeschossflache und Grundstiicksflache X X
Anteil Nicht-Wohnflache Quotient aus Nicht-Wohnflache und Gesamtgeschossflache X X
Gebaudeart Gebaudeart gemal Klassifikation des Gutachterausschusses; X
entweder Wohn- und Geschaftsgebaude oder Biro- und
Geschossflache Hauptnutzungsart |Flache der Hauptnutzungsart X X
Hauptnutzungsart Kategoriale Variable der Nutzungsart mit dem gréRten X
Flachenanteil
Zweitnutzungsart Kategoriale Variable der Nutzungsart mit dem zweitgréRten X
Flachenanteil
Hauptnutzungstyp Kategoriale Variable, ob die Hauptnutzung Wohnen ist X
Dominanter Nutzungstyp Kategoriale Variable, ob mehr als 50% der Flache zur X
Wohnnutzung oder Nicht-Wohnnutzung genutzt werden
Fragmentierungsindex Fragmentierungsindex, entweder Shannon-Index, normalisierter X X
Simpson-Index oder Simpson-Index
Anzahl Nutzungsarten Numerische Anzahl der enthaltenen Nutzungsarten im Gebaude X
Anzahl Nutzungsarten Kategoriale Variable, ob das Gebaude 1, 2, 3 oder 4 und mehr X
Nutzungsarten enthalt
Lage Standort der Transaktion als Interaktionsterm zwischen Langen- X
und Breitengrad

Tabelle 12: Abhangige und unabhangige Variablen der Preiseffekt-Schatzung sowie deren Modellierung
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