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Sehr geehrte Damen und Herren,

ich habe meine Téchter gefragt. JA, lieber Herr Merz, da
gibt es nichts zuriickzunehmen. Ob ,Stadtbild“, das als
freundliche Umschreibung eines auch sichtbaren Problems
gedacht war, der richtige Begriff war, ist zu diskutieren. Aber
allein die angestoRene Diskussion macht Sinn. Und gerade
das dauernde woke, steuerfinanzierte Bildungsbirger
,Drumherumgewasch® der letzten Dekaden - die SPD glaubt
immer noch, der Arbeiter hatte ,Gendern® erfunden - ist doch
der schleichende Grund fiir unsere heutige Gesamt-Misere.
Ja, lieber Herr Merz, meine ,groBe“ Tochter weigerte
sich vor einigen Jahren, mit dem Zug im Dortmunder
Hauptbahnhof anzukommen und 10 min in ihre Wohnung
zu laufen. Meine ,kleine* Tochter musste in unserem be-
schaulichen Wiedenbriick mit Freundinnen hinter ihrem
wentfihrten“ Fahrrad herlaufen. Das ging zum Glick gut.

Unser Stadtbild hat sich veradndert. Keine meiner
Tochter hat mehr Lust, einfach in ihren jeweiligen Innen-
stadten abends alleine spazieren zu gehen. Naturlich sind
alle Menschen gleich. Es gibt deutsche Kriminelle. Kriminali-
tat hat genetisch nicht das Geringste mit Hautfarbe oder Reli-
gion zu tun. Es ist einfach nur so, dass der Anteil Krimi-
neller ohne deutsche Passe in Bezug auf die Kriminali-
tatsquote insbesondere bei Gewalt- und Sexualstraftaten
bei Faktor zwei bis drei oder bei Gewalt héher liegt. Da-
bei interessiert kein Fahrrad- oder Ladendiebstahl. Bereits
der Kélner Kardinal Frings dul3erte in seiner Silvesterpredigt
1946 Verstandnis fur Ladendiebstahle aus Not. Daraus ent-
stand die Redewendung ,fringsen“. Nur damals ging es um
DEUTSCHE Ladendiebstahle. Fakt heute ist, dass It. PKS
Polizeiliche Kriminalstatistik 2024 von den ,,Attacken gegen
das Leben“ 41% von Auslandern veriibt werden, obwohl
ihr Anteil an der Bevolkerung eher bei 8% liegt (Faktor 5).
Dabei ist eine Detail-Analyse der Kriminellen mit deutschem
Pass noch nicht inbegriffen. Bei allen Kd&rperverletzungen
liegt der Auslanderanteil bei 38,5%.

Menschen sind alle gleich. In Firmen, die ich kenne,
sind Syrer die zuverlédssigsten Mitarbeiter. Der Gesundheits-
bereich ware ohne Zuwanderung nicht mehr funktionsfahig.
Aber kultureller Hintergrund in Bezug auf kérperliche Durch-
setzung, Autoritat, unterschiedliche Vorstellungen Uber das
Zusammenleben der Geschlechter und vielleicht Fluchterfah-
rungen sind u. a. natirlich als Verhaltens-Thesen brauchbar.
Schlimm ist die zunehmende Angst, in den o&ffentlichen
Raum zu gehen. Der Verkauf klassischer ,zu-Hause-Spiele*

hat zweistellige Wachstumsraten. Aber was mich wirklich
ankotzt, ist stumpfes Gutmenschentum véllig offener
Zuwanderung - flr das ich 2015 Ubrigens selbst noch im
Prinzip friherer Kriegswellen, z. B. aus dem ehemaligen
Jugoslawien Verstandnis, hatte. Aber was fiir ein
(politischer) Idiot muss man sein, um anzunehmen, dass
testosterongesteuerte junge Manner in misslicher Ge-
schlechterrelation und ohne Einkommens- und Integrations-
perspektiven sich mit Pfadfinder-Mentalitat in den Innenstad-
ten lediglich zu kulturellen Botschaftsgruppen versammeln.

Und Wohlstandsverteilung gibt es sowieso nur
in eine Richtung. Die volkswirtschaftliche Depression
fangt jetzt erst an. Jetzt erreicht es die letzten Daueropti-
misten, die mangels Krisenvorsorge- bzw. Bewaltigungs-
Fahigkeit medizinisch sowieso die Anfalligsten fur Depressi-
onen sind. Jetzt ist auch mit Ausnahme einiger Links-Griin-
Roten Sozialbeharrer mit staatlichen Gelddruck-Fullhorn-
Glauben klar, dass wir KEINE KRISE, sondern ein STRUK-
TURPROBLEM haben. Das prominente Allensbach-Institut
sieht im Mittelstand klare Anzeichen fiir Selbstaufgabe (S.
13). Schlusselbranchen zweifeln an ihrer eigenen Zukunft.
Planungsunsicherheit und Attentismus haben aber hohe
Bedeutung fiir die Immobilienwirtschaft. Mehr als die Halfte
der Automobil-Zulieferer will den Kampf um chinesische
OEMs als Kunden gar nicht erst aufnehmen. Die Proble-
me deutscher Schliisselindustrien lagen in der Wettbe-
werbsfiahigkeit, nicht in der Konjunktur, wobei das auch
noch ein Zirkelbezug in die Teufelsspirale ist. Darauf wiesen
unser Chefvolkswirt und ich schon vor drei Jahren hin.

Leider mussten wir die neue volkswirtschaftliche
Analyse unseres Chefvolkswirtes Prof. em. Dr. oec. Dr. h.c.
Hanspeter Gondring, FRICS, aufgrund des Umfangs ans
Ende setzen (S. 24). Wer es nicht liest
oder lesen kann, weil es mehr als 4.000
Anschlédge sind, bleibt der Okonomie/
Okologie-Kompetenz der ,Wirtschaft
vor acht* oder der Tagesschau ausge-
liefert. In der Fiktion vom Perpetuum
Mobile erkldre die Bundesregierung
das Ende der Rezession, so Gondring.
Zwar sei aus O6konomischer Sicht ein
(Schulden-) Paradigmenwechsel not-
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wendig gewesen. Denn nicht nur die Ampel, sondern schon
die Kohl-Regierung in ihren letzten Jahren, als auch die
Schréder- und dann die Merkel-Regierung hatten
skonsumiert“ statt ,,investiert“ und die Substanz verkom-
men lassen. Aber selbst die Regierung wisse, dass
100 Mrd. Euro schuldenfinanzierte Staatsnachfrage die Wirt-
schaft nur um 60 Mrd. steigere. Dennoch sei eine post-
keynesianische Wirtschafts- und Fiskalpolitik in der Krise
verstandlich. Aber neoklassische Elemente wie der Sozialab-
bau, Entblrokratisierung, Subventionsabbau und De-
Regulierung seien unvermeidlich. Das Revival des Subsidi-
aritatsprinzips als fundamentales Ordnungsprinzip der
Sozialen Marktwirtschaft sei existenziell.

Auch weitere Mythen der Immobilienwirtschaft
stellen wir heute zur Diskussion. Am Beispiel Frankfurts stellt
YouGov fest, dass iiber die Hilfte der Befragten (53%)
gar keine Lust hat, in den New Work Topflachen der In-
nenstadt zu arbeiten (S. 3). Jetzt wird es irre: Nur noch
jeder 15. Institutionelle Investor investiert in Biiro-Fonds.
Gesundheitsimmobilien Uberholen Biros, stellt IntReal fest
(S. 4). Die Begeisterung Hamburgs, sich als Modell fir die
Deindustrialisierung zur Verfugung zu stellen, zeigt: Mor-
genthaus Enkel regieren Deutschland (S. 6). Sabine Rich-
ter hat die Reaktionen aus Wirtschaft und Politik zusammen-
gestellt (S. 21). Ubrigens, der Wert samtlicher globaler Im-
mobilien ist mit 400 Billionen USD zwanzig Mal so hoch wie
der Wert allen jemals geférderten Goldes (S. 7).

Zur Kommentierung im Spannungsfeld zwischen
Kurs und Immobilienbewertung und Marktentwicklung steht
auch die IREBS-Studie zur Bedeutung der Offenen Immo-
bilienfonds fiir die Altersvorsorge (S. 8). Lustigerweise
fand ich in einem Vortrag von mir von vor tber 20 Jahren
(Mai 2005) vor dem Fuhrungskreis eines prominenten Offe-
nen Immobilienfonds eine Folie, die den Gap zwischen der
2004er Fonds-Immobilienwertung von ca. 160 Indexpunk-
ten (1994 = 100) im Vergleich zum bulwien-Index mit

78 Indexpunk- Rohmert-Vortrag Mai 2005:
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und 2004 fast
ein Viertel ihres Wertes - soviel zum Mythos ,Immobilien
steigen immer im Wert“. Andererseits blieb damals trotz
Wertabweichung jeder Skandal fiir diesen Assetmanager
aus. Deshalb lasse ich den Namen (auch im Chart) weg.
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Schmunzelnd fand ich im selben Vortrag den Verweis auf
einen 2005er DER SPIEGEL Artikel auf ,,Die Bliroblase*.
Aullerdem prognostizierte auf derselben Veranstaltung
Ralph Winter (Cerberus, Corestate, reich geworden) den
rasanten Aufstieg des Wohnsektors, den ich zwar schon
2000 in DIE WELT prognostiziert hatte, aber im Ausmaf}
durch die Zinsentwicklung véllig unterschatzte. Soviel zum
Thema Prognosen, Studien und Bewertung. Aullerdem
bin ich wohl einer der letzten OIF-Befiirworten fiir kleinere
Privatinvestments in Immobilien.

Tja, und jetzt wird es weniger lustig: Kunstliche
Intelligenz bringt uns im Tagestakt neue Anwendungsmég-
lichkeiten und auch Risiken der Euphorie wie vielleicht
zuletzt der Internet-Boom. Unser 608er Editorial von vor
4 Wochen ist schon Uberholt. Wahrend ich die Internet
Entwicklung ab 1995 noch gut einschétzen konnte, wohl
realistischer als jeder andere, stochere ich heute bei techno-
logischen Entwicklungen des Quantencomputings mit Ge-
schwindigkeitsfaktor im 10.000er Bereich und der schon mit-
telfristigen Chip-Entwicklung und damit mit den Auswirkun-
gen der Kl auf Immobilien und Rechenzentren véllig im Dun-
keln. Im Trend profitiert im Perspektiven-Dreiklang
Lmmobilienperspektive gleich Mensch mal Geld mal Zeit
Wohnen davon, dass mehr Menschen mit wahrscheinlich
mehr Geld mehr Zeit in Wohnungen verbringen. Fiir Biro
ist KI Mist. Im Handel wird es eine neue Eskalationsstufe
mit Start des ChatGPT-Einstiegs in den Handel geben,
wenn Kl besser und vollsténdiger als jeder Verkdufer beraten
kann, die persoénlichen Vorlieben kennt und auch noch sofort
Produkte anbieten kann (S. 10). In der Immobilienwirt-
schaft kann es dramatisch werden, wenn man die Ankin-
digung von ImmoScout24 zu ,Heylmmo“ (S. 16) weiter-
denkt. Kl kann Private und Institutionelle in Echtzeit durch
alle Immobilienwirtschaftliche Prozesse fuhren und gleichzei-
tig alle Angebote durchforsten und abgleichen. Natirlich
dauert das noch ein paar Jahre, aber aktuelle Leistungsfé-
higkeitskritik ist genauso bléd wie vor 30 Jahren die Einwan-
de auf meine Internet-Wirkungstheorien fir Biiro, Handel und
Logistik, dass die doch auf 12-Zoll R6hrenmonitoren nicht
realisierbar seien. Bedenken Sie, Kl lernt laufend und unauf-
hérlich hinzu. Kl kann nach Lernphase problemlos alle Pro-
zesse vom einfachen Wohnungsmietvertrag bis zu komple-
xeren Portfoliotransaktionen abbilden. NUR bei der K-
Wirkung auf dem Bau, die Michael Fabricius, DIE WELT,
gerade beschrieb, bin ich mir ,sicher®, dass es so nicht funk-
tionieren wird. Nach meinen Erfahrungen mit dem Behar-
rungsvermdgen des Handwerks bleibe ich da eher locker.
Wie schon Friedrich Schiller leicht abgewandelt feststellte:
Gegen Handwerker ,kdmpfen Gotter selbst vergebens*.

Viel SpaR beim Lesen
und diesmal sicherlich auch beim Mitdenken.
Ilhr Werner Rohmert
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In eigener Sache: Unsere Welt hat sich gedndert. Viele Fakten sind schon durch das Internet gesprudelt, bevor wir dar-
tiber nachgedacht haben. Viele Leser interessiert vor allem die Meinung, andere nur die Fakten. Wir haben deshalb ent-
schieden, Meinung oder Analyse von den Quellenzusammenfassungen optisch zu trennen und in blauer Schrift zu zeigen.

MYTHOS MITARBEITER-FOKUSSIERUNG INNENSTADT

Ist das der getrdumte Wunsch der Makler und Manager?

Die Mehrheit einer Befragung des Meinungsforschungs-
instituts YouGov unter Arbeitnehmern liefert dem sonst
der Maklerberichterstattung ausgelieferten Leser zwei
liberraschende Erkenntnisse: Die Mehrheit der Befrag-
ten ist gar nicht an einer Innenstadt-Location interes-
siert und Nachhaltigkeit ist mehr ein ,,nice to have*“. Die
Maklerzunft sieht dagegen derzeit Nachfrage nur nach
Topflachen. Viele Flachen-Propheten fokussieren sich
auf die New Work Flachen in Toplage als Zukunftsstan-
dorte. Ein Abgesang auf B- oder C-Qualititen folgt
meist parallel. Die Realitét sieht anders aus. (WR+)

,Der Immobilienbrief‘/ PLATOW weisen seitdem CREM-
Hype der 90er Jahre mit flachenoptimierter Kéfighaltung
regelmafig auf menschliche Verhaltensweisen und den
Wunsch hin, an seinem eigenen Schreibtisch in seinem
eigenen Zimmer in Ruhe zu arbeiten. Der Autor wies da-
mals als Unternehmensberater mit ,schreibtischloser* Pra-
xiserfahrung darauf hin, dass das Ausschlussprinzip des
eigenen Schreibtischs die Unternehmensloyalitat férdere.
An Gemeinschaftseigentum war schon Marx gescheitert.
Die Unternehmensberatererfahrung zeigte klar, dass
extern platzierte Mitarbeiter sich eher dem Kunden zu-
gehorig fiihlten und lediglich fiir Abrechnungen und
Beschwerden ins Biiro kamen. Prioritdten &ndern sich
auch mit dem Alter. Insofern sieht ,Der Immobilienbrief
nach weit Uber 30 Jahren kontinuierlich wechselnden FI&-
chenkonzepten immer ein Nebeneinander von kommunika-
tiv orientierten, innerstadtischen Topflachen mit hoher FIa-
cheneffizienz und arbeitsorientierten Flachen in B-Lage bis
hin zur Wohnraumnahe im Einzugsbereich. Da reichen auch
B- und C-Qualitaten.

Die Immobilienentwickler Walker & Walker aus
Frankfurt wollten es genau wissen und haben gemeinsam
mit dem Meinungsforschungsinstitut YouGov die reprasen-
tative Studie ,Arbeitsplatz der Zukunft® fir den Standort
Frankfurt durchgefuhrt. Die Ergebnisse sollten aber auf an-
dere Standorte Ubertragbar sein. Befragt wurden
1.000 Menschen aus der Rhein-Main-Region.

Ergebnis: Viele gdngige Annahmen iiber den
idealen Arbeitsplatz sind iiberholt. Uber die Halfte der
Befragten (53%) haben gar keine Lust im CBD zu arbeiten.
Mit den Unentschlossenen ist fiir mehr als zwei Drittel der

Werner Rohmert, Hrsg. "Der Immobilienbrief",
Immobilienspezialist "Der Platow Brief"

Job wichtiger als die Citylage (56% eindeutig plus 18% Un-
entschlossene). Erreichbarkeit, Biroqualitdt und Umfeld
kénnen Lage ersetzen. Die Ergebnisse der Studie liefern

»Wie wichtig bzw. unwichtig wiire es lhnen, in zentraler Innenstadtlage
von Frankfurt am Main zu arbeiten?*
Unabdingbar  Sehrwichtig ~ Wichtig  Weniger Wichtig Nicht Wichtig Gar nicht City

Arbeiten in ! oy B 3 il )
der City?
Fir 53 %* 2% 12% 16 % 14 % 16 % 38%
unattraktiv!
wWilrden Sie einen Arbeitsplatz in einer dl von F furt am Main k
gen, wenn er all Ihren Vorstellung pricht?"

Ja, gerne «Ja, méglich Unentschlossen Eher nein NEIN Weill nicht
Ein attraktiver | Prirve) e | w | [ @ [ -
Job zahit mehr .
als dlie Lage. 19% 7% 18 % 20% 3% 5%

aus Autorensicht wertvolle Aufschliisse fiir kiinftige
Projekte. Standorte aufRerhalb der Frankfurter City hatten
dann hohes Potenzial, wenn sie modern, gut erreichbar und
auf die Bedurfnisse der Menschen zugeschnitten seien. Es
sei sinnvoll, Standorte jenseits des CBD neu zu denken,
fordert GF Ernst Otto Walker.

Eine der iiberraschendsten Erkenntnisse der
Studie ist, dass die vermeintliche Top-Adresse Innen-
stadt Frankfurt an Anziehungskraft verliert. 53% der
Befragten finden die Frankfurter Innenstadt als Arbeits-
ort unattraktiv, 38% geben sogar explizit an, nicht in der
Frankfurter Innenstadt arbeiten zu wollen. Lediglich jin-
gere Teilnehmer zwischen 25 und 34 Jahren sind innen-
stadtaffin. Die Gruppe ab 35 Jahren lehnt die Innenstadt als
Arbeitsort eher ab. Fihrungskréfte stehen der City etwas
offener gegenuber. Da durfte wohl ein eigener Parkplatz
ebenso Ausldser sein, wie der getrdumte Mainstream oder
der ,war for talents®, der im Moment in einer Feuerpause
verschwunden ist. SchlieRlich fahren 66% mit dem Auto
oder Motorrad zur Arbeit. Nur 27% nutzen den 6ffentlichen
Nahverkehr. In allen Altersgruppen ist die Mehrheit aber
bereit, auch in Randlagen oder in umliegenden Stidten
zu arbeiten, sofern Gebaudequalitat, Arbeitgeber und An-
bindung stimmen. Zahlreiche Restaurants und ein belebtes
Quartier sind nachgelagert. Die Studie widerlegt aus Au-
torensicht den Mythos, dass eine Adresse im Zentrum
automatisch ein Attraktivitatsfaktor ist.

Nachhaltigkeit? Nein, danke! Rund 45% der Be-
fragten beantworten die Frage, ob Nachhaltigkeit die Wahl
des Arbeitgebers beeinflusse, mit ,Nein“. Wiederum sind
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BERLIN: Tilman Méller wurde
von Heimstaden als Head of
People & Culture Germany ge-
wonnen. Der Personalexperte
mit rd. 18 Jahren Erfahrung ver-
antwortet kiinftig Personalpla-
nung, -entwicklung, Performance
Management und Talent Acquisi-
tion und soll das ,Friendly Work-
place“-Konzept an den deut-
schen Standorten weiterentwi-
ckeln. Mdller ist gelernter Hotel-
fachmann; Stationen u. a. Kem-
pinski, InterContinental, Rota-
na, GCH Hotel Group, Co-
match. Zuletzt war er bei
McMakler als Head of Talent
Acquisition tatig.

BERLIN: Matthias GofRmann
hat im September 2025 den
Team Lead Vermietung im Asset
Management der CA Immo
Deutschland GmbH am Stand-
ort Berlin ibernommen.

GLATTBRUGG: Carina
Griihser wurde von Interhome
zur Chief Technology Officer
(CTO) ernannt. Sie verantwortet
kiinftig die Technologie-Strategie
und treibt die digitale Transfor-
mation des Ferienhausanbieters
voran. Zuvor war Grihser Interim
-CTO bei Solaris SE.
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Young Professionals leicht nachhaltigkeitsorientierter. In der Gesamtbetrachtung je-
doch dominieren aber die drei Kriterien Gehalt (75%), Jobprofil (66%) und schnel-
le Erreichbarkeit (50%). Nachhaltigkeit sei eher ein ,,Nice-to-have“ als ein entschei-
dendes Argument.

NUR NOCH JEDER 15. INSTI-INVESTOR INVESTIERT
IN BURO-FONDS

Gesundheitsimmobilien tiberholen Biiros

Werner Rohmert, Hrsg. ,,Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist ,,Der Platow Brief*

Bei aller ,,Der Immobilienbrief“-Skepsis an purem Biiro-Optimismus scheint die
Investorenwelt verriickt zu spielen. Nur noch jeder 15. immobilienfondserfahrene,
institutionelle Investor will in Fonds mit Biiros investieren. Die hoch
management- und know-how-intensive Assetklasse der Gesundheitsimmobilien
iiberholt im Investoreninteresse den Investmentklassiker Biiro, berichtet IntReal
International Real Estate KVG (IntReal) aus der aktuellen Investorenumfrage. Inte-
resse an US-Immobilien sei deutlich riickldufig. (WR+)

Wie ,,Der Immobilienbrief“ seit 3 Jahren anhand der sechs grol’en Wellen, die Biiros
treffen und von denen lediglich Konjunktur zyklisch ist, regelmaRig herausarbeitet hat,
steht das allgemeine Biirosegment unter Druck und differenziert sich seit jetzt 5 Jah-
ren so weit aus, dass tradiertes Know-how liberpriift werden muss. Im kommen-
den PLATOW Immobilien Special, dessen Einleitung der Autor diese Woche fertigge-
stellt hat, haben wir den Erkenntnisstand zur Wirkung der sechs groRen Wellen aktuali-
siert und uns mit KI-Wirkungen auseinandergesetzt. Da der Autor fiir PLATOW vor fast
30 Jahren die Internet-Trends in der Immobilienwirtschaft recht gut gesehen hat, ist zu
befiirchten, dass wir auch hier nicht véllig falsch liegen.

Seit einigen Tagen wissen wir, dass KI fiir den Handel eine neue Eskalati-
onsstufe bedeuten wird (vgl. S 10 ,Internationale Konzepte stabilisieren stationaren
Einzelhandel®). Jetzt ist nach erster Meldung von ImmobilienScout24 klar (siehe Artikel
S. 16), dass Kl zukinftig jedermann vom einfachen Wohnungsmieter bis zum professio-

TOP-PROJEKTE VERIDIESEE
TOP-FINANZIERUNGEN

Ob MEZZANINE, WHOLE-LOAN oder JOINT VENTURE -
Innovative Losungen fur lhr Immobilienprojekt

MPIRA

Empira AG | Gubelstrasse 32 | 6300 Zug | Schweiz | +41 41 728 75 75 | info@empira-invest.com | www.empira-invest.com
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PARIS: Thierry Locatelli wurde
von AEW zum Head of Invest-
ments France beférdert. Cyrille
Levassor wird Deputy Head of
Investments France. Locatelli
verflgt Gber 30 Jahre Branchen-
erfahrung, u. a. bei Société Gé-
nérale und Natixis. Beide sind
seit 2013 bei AEW tatig und
verantworten kiinftig Investments
in Logistik-, Buro-, Handels- und
Gesundheitsimmobilien.

LONDON: Oscar Bernaldo de
Quiros, Patrick Bingham, Marc
Pamin und Otis Spencer wur-
den von Tishman Speyer als
Managing Directors ernannt,
um das europaische Geschaft
auszubauen. Bernaldo de Quiros
fuhrt Iberia & Italien, Bingham
verantwortet Portfolio Manage-
ment, Pamin das Wohnsegment
Europa und Spencer das Indust-
riegeschéft. Alle vier bringen
langjahrige Erfahrung aus Hau-
sern wie Round Hill Capital,
Morgan Stanley, Aberdeen
Investments und P3 Logistic
Parks mit.

’S-HERTOGENBOSCH: Steijn
Ribbens wurde von Kadans
Science Partner zum CEO be-
rufen. Vorganger Michel
Leemhuis Ubernimmt den Pos-
ten des Executive Chair Ma-
nagement Committee. Ribbens
ist seit 2015 im Unternehmen
und leitete bisher die internatio-
nale Expansion.

NEUBURG AN DER DONAU:
VIB Vermégen AG vermietet
eine Neubauhalle plus Biro im
GreenBiz Park Erding mit rd.
17.000 gm an die Sonima
GmbH (pfenning-Gruppe).
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nellen Investor durch alle Prozesse und Mérkte fihren kann. Einwande zur Leistungsfa-
higkeit der aktuellen Version sind aber genauso unsinnig wie 1995 uns gegentber der
Hinweis auf die Leistungsféahigkeit von 12-Zoll R6hrenmonitoren bei der Beurteilung der
langfristigen Internet- und E-Commerce-Perspektiven. Am Dienstag berichtete dann
noch Michael Fabricius in DIE WELT vom perspektivischen Einsatz der Kl auf Baustel-
len, die geeignet sei, den riesigen Produktivitdtsverlust auch vor Ort auszugleichen.
Nach Autoren-Erfahrungen mit dem Beharrungsvermégen des Handwerks sind
wir da eher locker: ,,Gegen das Handwerk kdampfen Gotter selbst vergebens*,
stellte schon Friedrich Schiller so dhnlich in "Die Jungfrau von Orleans" fest.

Institutionelle Investoren setzen weiter auf Immobilien, zeigt eine Erhe-
bung von IntReal International Real Estate KVG. Biirohduser spielen aber kaum
noch eine Rolle, und Infrastrukturinvestments sollen steigen. Insofern scheint unsere
These, ,wenn Investoren und Banken mit dem gescheitert sind, von dem sie etwas ver-
stehen, wenden sie sich Dingen zu, von denen sie gar keine Ahnung haben®, wie Re-
chenzentren und anscheinend besonders gehypt, den Gesundheitsimmobilien, zu.

Bei der Auswahl von Immobilieninvestments seien Sicherheit und Nachhal-
tigkeit wesentliche Kriterien, ist wohl eine eher weniger liberraschende Erkenntnis.
Mit Blick auf Investments der letzten Boon-Dekade stellt sich nur die Frage, ob Inves-
toren wissen, wovon sie reden. Insgesamt beteiligten sich 71 Sparkassen, Banken,
Versicherungen, Versorgungswerke, Stiftungen sowie Family Offices an der Umfrage.

Wie bei der Zielgruppenauswahl, bzw. der Bereitschaft sich an der Umfrage zu
beteiligen, nicht anders zu erwarten ist, sind lediglich drei befragte Unternehmen nicht in
Real-Asset-Fonds investiert. Der gréfite Teil davon (48% bzw. 34 Befragte) investiert
sowohl in Immobilien als auch in Infrastruktur. 33 Teilnehmer (45%) beschrénken sich
ausschlief3lich auf Immobilien und lediglich einer ausschlielich auf Infrastruktur. Woh-
nen wird von 57% und Logistik von 54% favorisiert. Danach folgt Einzelhandel, hier ins-
besondere Nahversorger, mit 36% und Sozial- bzw. Healthcare-Immobilien mit 19%.
Damit lagen Gesundheitsimmobilien erstmals deutlich vor Biiroimmobilien, in die
nur noch 7% der Befragten investieren wollen.

Geografisch liegt mit zwei Dritteln der Fokus klar auf Deutschland und
Europa mit 63%. Deutlich ricklaufig ist das Interesse an den USA. Mit 91% legen fast
alle Befragten Wert auf eine Klassifizierung als Artikel-8-Fonds. Gleichzeitig sei eine
deutlich zunehmende Sicherheitsorientierung zu beobachten. 56% planen vor allem
Core-Investments. Fur 33% kommen insbesondere Core-plus-Investments infrage. Das
fuhrt zu einer vergleichsweise moderaten Rendite- bzw. Ausschittungserwartung. 40%
der Befragten rechnen mit anfanglichen Ausschittungsrenditen zwischen 3,5 und 4,0%
p. a., ein Viertel ist mit 4,0 bis 4,5% zufrieden. 19% erwarten 4,6 bis 5,0%.

Markus Schmidt, IntReal, sieht die Assetklasse Infrastruktur offensicht-
lich auf dem besten Weg zu einer Bedeutung in Augenhéhe mit Inmobilieninvest-
ments. Dies gelte vor allem bei Investoren mit moderaten Renditeerwartungen und aus-
geprégter Sicherheitsorientierung. Infrastruktur schaffe Diversifikationsmdglichkeiten.
Zielgruppe sind insbesondere Anbieter von Lebens- oder Rentenversicherungen, die in
der Lage sein missen, aus den erwirtschafteten Renditen zuverlassig die Anspriiche
ihrer Versicherten zu erflllen, aber auch viele Family Offices und Stiftungen, die typi-
scherweise sehr langfristige Anlagehorizonte und eine ausgeprégte Sicherheitsorientie-
rung haben. Hinsichtlich der verschiedenen Subassetklassen im Infrastruktur-Segment
sind fiir zwei Drittel der Befragten erneuerbare Energien am attraktivsten, gefolgt von
Kommunikationsinfrastruktur mit 59%. Dabei stehen Europa (94%) und hier insbeson-
dere Deutschland (45%) an erster Stelle.
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MORGENTHAUS ENKEL REGIEREN
DEUTSCHLAND

Hamburg entscheidet sich fiir Klimaneutralitat 2040

Werner Rohmert, Hrsg. ,,Der Inmobilienbrief*,
Immobilienspezialist ,,Der Platow Brief

Der europaische Green Deal hatte bereits mit dem De-
karbonisierungsprozess den Deindustrialisierungspro-
zess in Deutschlands Kernkompetenzen messbar einge-
lautet. Die Europdische Union hat sich Klimaneutralitat
als Ziel fiir 2050 gesetzt. Hamburg zieht jetzt auf 2040
vor. Der Bund strebt Klimaneutralitit bis 2045 an.
Schon 1944, am Hoéhepunkt des 2. Weltkrieges, wollte
US-Finanzminister Henry Morgenthau Jr. Deutschland
zu einem Agrarstaat ohne Riistungs- und Schwerindust-
rie machen. Der Repression von gestern folgt heute die
Transformation fiir morgen. Dem ,Morgenthau-Plan“
kam nur das Ost-West-Zerwiirfnis in die Quere. Auch
hier lassen sich heute Parallelen finden. Zudem werden
NGOs zu Machtfaktoren. Die Kreuzkrote verhindert ak-
tuell in Berlin den Bau von iiber 2.000 Wohnungen auf
dem stillgelegten Giiterbahnhof Pankow-Heinersdorf,
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obwohl sie dort nach Stilllegung eher selbst erst zuge-
wandert war und dort sowieso wieder durch Baumbe-
wuchs zum Aussterben verurteilt ist. (WR+)

Hamburg macht mit dem ,Hamburger Zukunftsentscheid®
vom Wochenende Schlagzahlen. ,Wir haben jetzt das ehr-
geizigste Klimaschutzgesetz Deutschlands®, jubelt Ham-
burgs Zweite Birgermeisterin Katharina Fegebank
(Grine). Die Last daraus tragen aber wahrscheinlich
diesmal nicht nur belastbare Gruppen, sondern alle von
der Industrie liber die Immobilien- und Wohnungswirt-
schaft und die privaten Zinshauseigentiimer tber den
Verkehrsteilnehmer Uber Infrastruktur die 6ffentlichen Steu-
erkassen bis hin zum Mieter, denn ohne Mieterh6hung geht
es nicht.

Wirtschaft und Verbande schaumen, héren wir
aus der Hansestadt. Unsere Hamburg-Korrespondentin
Sabine Richter hat die wesentlichen Reaktionen aus Wirt-
schaft und Politik ebenso zusammengefasst wie die Eckda-
ten der Entscheidung und ihre Voraussetzungen (s. S. 21).

Die Immobilienwirtschaft schittelt den Kopf. Die
Gesamtkosten fir die Immobilienwirtschaft und private Ei-

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heifit, immer zuerst wahrzunehmen, was unsere
Kunden und Partner brauchen. Wie der Markt sich
entwickelt, wie Trends zu bewerten sind. Assets auf

dieser Basis anzubinden und erfolgreich zu managen.
Unser Weg ist nachhaltig, wir wollen einen Mehrwert fur
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die
UNPRI-Initiative der Vereinten Nationen fir verantwortliches
Investieren unterzeichnet, Die Umsetzung ist splrbar:
Mehrere unserer Immobilienfonds flr private oder institu-
tionelle Anleger sind bereits nachhaltig ausgerichtet.

Eine offene Denkweise, agile Prozesse und zielorientierte
Softwarelosungen sind die Grundlage, um unsere Ziele

zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft.

Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

$ Real LS.

www.realisag.de


https://www.realisag.de
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gentiimer von Zinshdusern liegen zwischen 40 und 54 Mrd.
Euro ohne Berlcksichtigung von Preissteigerungen und
Kapazitdtsengpdssen. Nach ,Der Immobilienbrief*-/
PLATOW-Erfahrungen ist DAmmung von heute sowieso
oft Sondermiill von Morgen. ,Das ist keine nachhaltige
Klimapolitik, sondern ein kostspieliger Schnellschuss, der
Vertrauen zerstort*, sagte Axel Gedaschko, GdW. Unver-
meidbare Mieterh6hungen durch schnelle Transformation
treffen weniger die gutverdienende stédtische Elite, sondern
die Mieter, die sowieso jeden Cent zweimal umdrehen
mussten. Dem Gesetzentwurf der Initiative zufolge durfen
Kosten etwa fur die energetische Sanierung von Wohnraum
nur begrenzt an Mieter weitergereicht werden. Vermieter
wiederum sollen durch Férderprogramme entlastet werden.
Wie nicht mehr kreditfahige Privatvermieter von Altersvor-
sorge-Zinshdusern das stemmen sollen, bleibt schleierhaft.

I'Ohmer'[medlen tagesaktuell.
kostenlos.
www.rohmert-medien.de informativ.

Approved by

HypZert

Unser Giitesiegel fiir
Bewertungsgesellschaften
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WELTWEITES IMMOBILIENVERMOGEN

FAST 400 BILLIONEN US-DOLLAR
China vor USA, Japan und Deutschland

Ein Viertel der weltweiten Immobilienwerte steht in Chi-
na. Der Wert samtlicher globaler Immobilien (Wohn- und
Gewerbeimmobilien sowie Agrarflaichen) belief sich zu
Beginn des Jahres 2025 laut Savills auf 393,3 Billionen
US-Dollar. Mit dem ca. Vierfachen des globalen BIP blie-
ben sie der groRte Wohistandsspeicher der Welt, so
Savills. Immobilien iibertreffen den kombinierten Wert
von globalen Aktien, Anleihen und Gold bei weitem. So
entspriache der Wert allen jemals geférderten Goldes
mit 20,2 Billionen US-Dollar nur etwas mehr als 5% des
gesamten Immobilienvermégens. Seit 2019 sei der Ge-
samtwert der globalen Immobilien um 21,3% gestiegen
und liege damit weitgehend im Einklang mit dem globa-
len BIP-Wachstum im selben Zeitraum (25,6 %). (WR+)

Der Gesamtwert der weltweiten Immobilien ist gegen-
liber dem Vorjahr leicht um 0,5% zuriickgegangen. Das
sei auf einen Rickgang des globalen Wohnimmobilienbe-
stands um 2,7% auf 286,9 Billionen USD zurtickzufthren.

HypZert

Immobiliengutachten
in hochster Qualitat

Volatile Markte, zunehmende regulatorische
Anforderungen und komplexe Objekte stellen

hohe Anforderungen an die Bewertungs-
gesellschaften.

WIR GARANTIEREN

» ein breites Leistungsspektrum

» qualitatsgesichterte Prozesse

» flexible, ausreichend grofée
Aufbauorganisation

» Fachwissen und Experten vor Ort

» Datenschutz und IT-Sicherheit

ypZert ausgezeichnete Bewertungsgesellschaften

PERSCH CONSULT

& LBImmoWert

3 VR WERT

....... sk g

MaWert

L SR <UL AppCon’ />

KM IKENSTONE


https://www.hypzert.de
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Unternehmens-News

OFFENBACH: Im Rahmen
eines Management- und Mitar-
beiter-Buy-Outs haben die
Griindungsgesellschafter Axel
Wiinnenberg, Michael Denk
und Dr. Peter E. Hein gemein-
sam mit weiteren FUhrungskraf-
ten und Mitarbeitern sédmtliche
Anteile der Quadoro-Unter-
nehmensgruppe, bestehend
aus der KVG Quadoro Invest-
ment GmbH und der operativen
Quadoro GmbH, von der Doric
Gruppe Ubernommen.

Quadoro verwaltet aktuell ein
Portfolio von Gber 50 Energie-
infrastruktur-Anlagen sowie ein
diversifiziertes Immobilienportfo-
lio. Die strategische Ausrichtung
zielt auf den weiteren Ausbau
beider Geschéftsbereiche: Im
Bereich Energieinfrastruktur liegt
der Fokus auf Wind- und Solar-
anlagen sowie innovativen Spei-
cherlésungen. Im Immobilienseg-
ment gewinnen neben klassi-
schen Biro- und Wohnimmobi-
lien zunehmend Objekte der
sozialen Infrastruktur mit zu-
kunftsfahigen Nutzungskonzep-
ten an Bedeutung.

KOLN: Die PANDION AG
schlieRt mit einem Finanzinves-
tor eine Finanzierungsvereinba-
rung Gber 100 Mio. Euro zur
Neustrukturierung bestehender
Projekte. Die Auszahlung erfolgt
jedoch unter aufschiebenden
Bedingungen wie u. a. Verlange-
rung bzw. Refinanzierung we-
sentlicher Verbindlichkeiten.
Auswirkungen auf die Anleihe
2021/2026 werden geprift.

AACHEN: onOffice GmbH, die
Maklersprechstunde und Maxi-
milian Wolf (ibernehmen seit
6.10.2025 Anteile am IMMOBI-
LIEN-PROFI. Griinder Werner
Berghaus bleibt Teilhaber.
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Grund seien die sinkenden Immobilienwerte in China, die ein Viertel des weltweiten
Wohnimmobilienwertes ausmachen. Der Wert von Gewerbeimmobilien stieg dagegen
um 4,1% auf 58,5 Billionen USD. Die Entwicklung wurde durch neue Bestdnde und

durch stabilisierende Werte insbesondere in den USA unterstitzt.

Agrarflachen erreichten
Laut Savills verfigt China mit
einem Anteil von 23,5% am
weltweiten Wert der Immobilien-
markt Uber den hdochsten Wert,
gefolgt von den Vereinigten
Staaten mit 20,7%. Zusammen
mit acht weiteren Landern -
Japan, Deutschland, UK, Frank-

mit +7,9% einen Gesamtwert von 47,9 Billionen USD.

Die zehn wertvollsten Immobilienmarkte der Welt
In Billionen US-Dollar

China

usa ——
Japan '

Deutschland -

UK |

Frankreich l

reich, Kanada, Australien, S{d- | kanada |

korea und ltalien — machen die
zehn grofiten Markte 71% des
gesamten weltweiten Immobili-
enwerts aus.

Australian I

savills
Sid Korea I

I 20 50 80

Italien Billionen USD Billionen USD Billionen USD

Quelle: Savills Research. Hinweis: Nur Wohn- und Gewerbeimmobilienwerte.

STUDIE SIEHT OFFENE IMMOBILIENFONDS ALS
WICHTIGEN ALTERSVORSORGE-BESTANDTEIL

Gute Risikoeigenschaften und kaum Korrelation mit anderen Assetklassen

Werner Rohmert, Hrsg. ,,Der Inmobilienbrief*,
Immobilienspezialist ,,Der Platow Brief*

Waihrend sich die Medien immer starker auf Offene Immobilienfonds einschieBen
und die Anleger und ihre Berater mit den FiiRen abstimmen, haben die Professo-
ren Tobias Just und Steffen Sebastian von der IREBS die Rolle Offener Immobili-
enfonds (OIF) fiir die Altersvorsorge analysiert. ,,Der Immobilienbrief“/PLATOW
gehoren zwar zu den traditionellen Befiirwortern der OIF fiir die Immobilienanlage
von Kleinanlegern, tun sich aber immer schwerer mit der Argumentation fiir ein
Neuinvestment. Die OIF neigen auch im Zuge der Entwicklungen wie immer sport-
lich prozyklisch zu medialer Marketing- und Botschafts-Zuriickhaltung. Die Risi-
ken fiir Altanleger hédlt PLATOW ebenso wie die oft beschworene Gefahr einer
erneuten MassenschlieBung jedoch fiir liberschaubar. (WR+)

Andererseits verschwindet seit Mitte 2024 jeden Monat weiteres Geld aus den
Biichern der OIF. Gleichzeitig sind trotz einiger Bewertungskorrekturen insgesamt die
Bewertungsidnderungen, die z. B. JLL fir Prime Office seit der Zinswende ermittelt
hat, bei den OIF noch nicht angekommen. Teilweise liegt das naturlich auch daran,
dass die OIF die Hype-Bewertungsauswiichse der internationalen Bewerter,
»Maklerbuden“ wie manche fondserfahren BlIS-Bewerter hinter der Hand sagen,

nicht  mitgemacht' 5eana publikums-immobilienfonds Deutschland
haben. Im  Back- wiyelzufiisse und Mittelabfliisse 2014 bis August 2025
groundgesprach mein-

te dennoch ein erfah-
rener bzw. schwer
gebeutelter Sanierer
»die haben die glei-
chen Immobilien im
Portfolio wie wir“. 4990 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Aktuell sind, wie Barkow Consulting ermittelte, die Mittelabflisse weiter hoch. Die
zwolfmonatige Kuindigungsfrist wirkt jetzt.

Steigende Zinsen

| |BARKOW
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BERLIN-CHARLOTTENBURG:
Aengevelt Immobilien unter-
stitzt Jagdfeld Real Estate
bei der Vermietung der Berliner
Objekte ,Spreebogen Plaza“,
und ,Plaza Frankfurter Allee*.

In das direkt an der Spree gele-
gene ,Spreebogen Plaza“ verlegt
R-E-L-T Logistik GmbH seinen
Verwaltungssitz.

PARIS: AEW kauft fur einen

franzésischen institutionellen

Investor ein Urban-Logistics-

Portfolio mit rd. 97.000 gm in
Bordeaux, Lille, Lyon und Va-
lence.

Alle Objekte sind voll vermietet.

Mit dieser Transaktion steigt das
seit Ende 2023 investierte Kapi-
tal auf 195 Mio. Euro.

| US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

Mehr unter www.bvt.de | interesse@bvt.de | +4

Dies ist eine Marksting-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsp
nach § 307 Abs. 1 und 2 KAGB sowie das Basisinformationsbl

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

. Residential Real Estate:
Investitionen in Wohnimmobillen-

Projektentwickiungen im

www.residential-usa.de
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Die Studie der IREBS zeichnet dagegen ein positives Bild. Offene Immobili-
enfonds hatten langfristig sehr gute Risikoeigenschaften. Die Méglichkeit auch fir Klein-
anleger, Uber mehrere Fonds zu streuen, verbessere die Portfoliostabilitat. Institutionelle
Investoren seien jetzt Frihindikator fur Privatanleger. Deutsche Offene Immobilien-
Publikumsfonds stellen It. Studie mit einem verwalteten Fondsvolumen von rd. 118 Mrd.
Euro per Ende Juni 2025 die mit Abstand gréf3te Form der indirekten Immobilienanlage
dar. Die IREBS, Regensburg, hat im Auftrag von Union Investment sowohl die Ursa-
chen der Zu- und Abflisse von Anlegergeldern als auch die Bedeutung von Offenen
Immobilienfonds in einem strukturierten Alterssicherungsportfolio untersucht. Hierbei
konnten auch erstmals interne Daten von sechs Offenen Immobilienfonds fiir private
und institutionelle Investoren untersucht werden. Die Daten wurden von Union Invest-
ment bereitgestellt.

Die Streuung tber mehrere Fonds mit unterschiedlichen geografischen Vertei-
lungen verbessere Schockabsorptionen bei gesamtwirtschaftlichen Veranderungen, wie
zuletzt Zinserh6hungen, so Prof. Tobias Just, Leiter der IREBS Immobilienakademie.
Die institutionellen Fonds liefen den Publikumsfonds zudem zeitlich voraus. Im Falle
makrotkonomischer Schocks reagieren die Zu- und Abfliisse von institutionellen Fonds
schneller. Die Bewegungen dort lieRen sich darum tendenziell als Frihindikator fiir Pri-
vatanleger nutzen.

Zusatzlich wurde in der Studie ein Multi-Asset-Portfolio aus Aktien, Anleihen
und Offenen Immobilienfonds im Zeitraum von 2004 bis 2025 analysiert. Im Ergebnis
haben Offene Immobilienfonds langfristig bessere Risikoeigenschaften als alle anderen
Assetklassen und sind damit ein wichtiger Bestandteil in einem strukturierten Altersvor-

EIEDE
89 381

zw. das Informationsdokument
Sie eine endglitige Anlageentscheidung treffen.
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sorge-Portfolio. Laut Studie sinkt die Wahrscheinlichkeit
eines Verlusts bei allen Assetklassen mit zunehmender Hal-
tedauer deutlich und tendiert langfristig gegen null. Offene
Immobilienfonds erreichen diesen Punkt jedoch am
friihesten und kénnen so fiir Stabilitit im Portfolio sor-
gen. Mit steigender Haltedauer néhere sich der durch-
schnittliche Verlust im Verlustfall an Null an. Auferdem
wiesen OIF im Betrachtungszeitraum eine sehr geringe Kor-
relation mit Aktien und Anleihen auf.

Korrelation aller Assetklassen tliber 20 Jahre
Korrelationsmatrix Zeitraum Analyse
MSCI World

Anleihen Europa OIF Index

MSCI World 0,16 0,10

Anleihen
Europa

OIF Index

Quelle: IRE|BS Immobilienakademie

Bei langfristiger Anlagestrategie seien OIF nach-
weislich sicherer als andere Anlageklassen gewesen. Ande-
rerseits seien kurzfristige Anlagen in OIF hingegen
nicht rentabel, so Steffen Sebastian, Professor flir Immo-
bilienfinanzierung an der IREBS. Auch Michael Biitter,
CEO Union Investment RE, sieht die Anpassungsnot-
wendigkeit der Assetklasse OIF. Sie miusse sich dem
veranderten Marktumfeld, insbesondere den héheren Zin-
sen, anpassen. Union reagiere mit einem klaren operativen
Fokus.

INTERNATIONALE KONZEPTE STABILI-
SIEREN STATIONAREN EINZELHANDEL

Transformiert Kl den Einzelhandel erneut?

Werner Rohmert, Hrsg. ,,Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist ,,Der Platow Brief*

»Der Immobilienbrief stellt lhnen seit einigen Jahren
die These vor, was Biiro noch vor sich habe, habe der
Einzelhandel bereits hinter sich. Die Transformation im
Handel durch eCommerce ist schon weit fortgeschrit-
ten. Investment- und Vermietungsberichte stiitzen die
These. Beim Investment in Einzelhandelsimmobilien
halten It. JLL mittelgroBe Einzelhandelsobjekte den In-
vestmentmarkt in der Erfolgsspur. Das Transaktionsvo-
lumen liege konstant 10% iiber dem Vorjahreswert.
Auch der deutsche Einzelhandelsvermietungsmarkt hat
mit 403.600 gm bereits nach drei Quartalen den durch-
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schnittlichen Flaichenumsatz der vergangenen fiinf Ge-
samtjahre erzielt, berichtet JLL. (WR+)

Allerdings droht aus ,,Der Immobilienbrief“-/PLATOW-
Sicht mit dem erst seit einigen Wochen geplanten Ein-
stieg von ChatGPT und anderen LLM- und Ki-Modellen
in den Handel eine neue Eskalationsstufe. Inwieweit die
so mogliche direkte Einkaufsberatung im KI-Chat mit soforti-
ger Bestellmdglichkeit lediglich den Wettbewerb innerhalb
des eCommerce beeinflusst oder weitere Auswirkungen auf
den Flachen-Handel hat, ist noch offen. Fachleute gehen
aber weiter davon aus, dass Deutschland zu viele Handels-
flachen hat. Aus ,,Der Immobilienbrief“-Sicht konnte eine
fortgeschrittene KI-Einbindung in den Einzelhandel wei-
tere Auswirkungen insbesondere auBerhalb der Kaufer-
lebnis-Ballungszentren haben. Bedenken Sie, bereits ab
1995 nach erster Beschéftigung mit dem Internet versprach
Ihnen PLATOW, dass in 20 Jahren der Kihlschrank oder
Speisekammer besser informiert sein wirden als der nor-
male Haushaltsvorstand und selbststandig Einkdufe durch-
fuhren werde. Die damalige Originalformulierung ,In 20 Jah-
ren ist der Kihlschrank intelligenter als die durchschnittliche
Hausfrau“ ist heute gesellschaftlich nicht mehr opportun. Kl-
Einkaufsanwendungen durften noch dariiber hinaus gehen.
Jetzt hdufen sich fast téglich Botschaften zu weiteren perso-
nalrelevanten Einsatzgebieten. Gleichzeitig ist nach erster
Meldung von ImmobilienScout24 klar (s. S. 16), dass Kl
zukunftig jedermann vom einfachen Wohnungsmieter bis
zum professionellen Investor durch alle Prozesse und Mark-
te fihren kann. Am Dienstag berichtete Michael Fabricius
in DIE WELT vom perspektivischen Einsatz der K| auf Bau-
stellen, die geeignet sei, den riesigen Produktivitatsverlust
auch vor Ort auszugleichen.

Der Investmentmarkt fiir Einzelhandelsimmobi-
lien hélt seinen Vorsprung von 10% im Vergleich zum
Vorjahr auch im dritten Quartal 2025 konstant bei, so JLL.
Mit einem Quartalsvolumen von knapp mehr als 1,3 Mrd.
Euro in Q3 kommt der Markt bislang auf insgesamt 4,2 Mrd.

Transaktionsvolumen Einzelhandelsimmobilien

@)L
H m

2020 2021 2022 2023 2024 Q1325

—Durchschnitt (2020-2024): 7,8 Mrd. Euro

&
=

Mrd. Eura
=]
°

o
=)

0.0

= Transaktionsvolumen in Mrd. Euro
Euro. Die Zahl der Transaktionen stieg um 22 auf aktuell
169. Fir das Gesamtjahr erwartet Sarah Hoffmann, Head
of Retail Investment JLL, ein Ergebnis oberhalb der 5,6 Mrd.
Euro des letzten Jahres. Dies sei umso héher einzuschat-
zen, da es zum gleichen Zeitpunkt des vergangenen Jahres
bereits die doppelte Zahl an Grof3transaktionen gab.

Fachmarkte haben ihre Spitzenposition aus dem
Q2 2025 mit 29% Anteil behauptet. Supermérkte erzielen
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27% und Fachmarktzentren weitere 12%. Fachmarktproduk-
te machen damit mehr als zwei Drittel des Transaktionsvolu-
mens aus. Shopping-Center verbuchen aktuell 17% Markt-
anteil vor Geschaftshausern mit 12%. Warenh&user wurden
hingegen kaum gehandelt.

Die Spitzenrenditen in den zentralen Toplagen zei-
gen sich weiter durchweg konstant. Geschéftshauser in
Minchen verzeichnen mit 3,2% die niedrigste Spitzenrendi-
te. Dahinter folgen Berlin und Hamburg mit 3,4% vor Frank-
furt (3,5%) und Disseldorf (3,6%). Das Feld der sieben Met-
ropolen komplettieren Stuttgart und Kéln mit je 3,7%. Auch
die anderen Nutzungsarten registrierten im Q3 eine stabile
Seitwartsbewegung der Spitzenrenditen. Shoppingcenter
und einzelne Fachméarkte liegen weiterhin bei 5,9%, wah-
rend Fachmarktzentren bei 4,6% verharren

In der Einzelhandelsvermietung erreicht der
Flachenumsatz mit 403.600 gm nach drei Quartalen den
Schnitt der vergangenen Gesamtjahre. Die expansivste
Mietergruppe waren erneut die Textilhdndler mit einem Fl&-
chenanteil von rund 30% am gesamten Umsatz. Etwa 43%
des Flachenumsatzes der Textilhdndler entfiel auf die zehn
bedeutendsten Einzelhandelsmérkte in Deutschland. Die
zweitgréRte Mietergruppe nach Fldchenumsatz stammt aus
dem Bereich Gastronomie/Food und erreicht in den ersten
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drei Quartalen einen Anteil von 23%. Die Spitzenmieten
blieben stabil. Einzig fir die Dusseldorfer Kénigsallee wird

(O

Einzelhandelsvermietung in Innenstadtlagen
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Vermietungsumsatz —Durchschnitllicher Quartalsumsatz (2020-2024): 108.400 m?*
ein Anstieg von derzeit 280 Euro auf 290 Euro prognosti-
ziert. Disseldorf wiurde dann mit Berlins Konsummeile
TauentzienstralRe gleichziehen.

IMMOBILIENKLIMA LEIDET UNTER
BUROFRUST

Alles auBer Biiro positiv

Die monatliche Erfassung des Immobilienklimas durch
bulwiengesa im Auftrag der Deutsche Hypo sieht in der
Summe eine Seitwartsbewegung auf niedrigem Niveau.
Grund ist der Frust der Biiroinvestoren. (red+)

SEIEN SIE TEIL UNSERER ESG- KONEORMEN
WACHSTUMSSTORY.

und einem betreuten Immobilien- und Fondvermaogen Von9,5 Mrd. Euro sind™= = =
wir Ihr erster Ansprechpartner fiir Logistikimmobilien in Deutschland und
Europa. Wir laden Sie ein, Teil unserer Erfolgsstory zu werden
garbe-industrial.de

GARBE.

Industrial Real Estate
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MUNCHEN: AYKA ParX entwi-
ckelt fir Zeppelin Baumaschi-
nen ein Logistikzentrum in KéIn
mit rd. 16.400 gm Innen- und
4.000 gm AufBenflachen. Vom
neuen Standort aus steuert
Zeppelin Planung, Beschaffung,
Lagerung und Distribution von
Cat-Ersatzteilen in Deutschland.
Eckdaten: Baustart war im Frih-
jahr, Fertigstellung Sommer
2026, Inbetriebnahme 2027.
Generalunternehmer Koster
Bau; weitere Beteiligte: Architekt
k-fiinf, KoInBusiness Wirt-
schaftsférderung.

HAMBURG: Die Intaurus Un-
ternehmensgruppe verauRert
eine rd. 12.500 gm grofRRe Lo-
gistikimmobilie in Pfaffenhofen
an HIH Invest Real Estate fur
den Fonds HIH Deutschland+
Core Logistik Invest. Langfristi-
ger Hauptmieter ist die New Flag
GmbH. Rechtlich/ steuerlich
berieten Baker Tilly und Glock
Liphart Probst & Partner. Ver-
mittler war Realogis.

LONDON/ MUNCHEN: Die
Deutsche Finance Internatio-
nal (DFI) startet die Plattform
,»Techbox“ und erwirbt fir rund
90 Mio. Pfund das Catalyst
Bicester Estate in Oxfordshire
von Entwickler Albion Land.

HAMBURG: CLS Holdings pic
vermietet ber CUBION Immo-
bilien AG im Dortmunder ,,Gotic
Haus“ langfristig 14.700 qm
Buroflache an einen behérdli-
chen Nutzer.

BERLIN: Catella Investment
Management (CIM) und Catella
APAM Property Ltd. erwerben
fur Catella European Residenti-
al lll ein Studentenwohnheim mit
207 Zimmern auf 6.200 gm in
Dublin”.
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Lt. Harald Nolterieke, Leiter Deutsche Hypo Minchen, verharren die Transaktions-
markte weiterhin auf niedri- zAHLEN DES MONATS

gem Niveau. Institutionelle () (4] (4] (]
Investoren bleiben zurtickhal-
tend. Dagegen nutzen Family
Offices gezielt Chancen. Bei
Blromietern seien nach wie
vor Burofldchen in Bestlagen mit exzellenten ESG-Standards besonders gefragt. Bei
Handelsimmobilien konzentriere sich das Investoreninteresse unverandert vor allem auf
Nahversorger und Fachmarkte. Wohnimmobilien, gerne auch mit Handelsflachen im
Erdgeschoss, stiinden bei einigen Investoren hoch im Kurs. Im Bereich Logistik sei eine
allméahliche Belebung der Mieternachfrage spirbar. Projektentwicklungen fdnden wieder
vereinzelt statt — jedoch selektiv und fast ausschlief3lich mit 50% Vorvermietung und
30% EK. Das Finanzierungsumfeld bleibe anspruchsvoll. Die groften Herausforderun-
gen lagen aktuell in der Regulatorik und in der Bewertung.

g 5 .4 Punkte '7. 5 ‘Vo

Immobiflerihra gibt e Mrcklima bl

+6,3‘y0 148.3 Punkte

Wohnklima

Eine Analyse der einzelnen Segmente zeige, dass der Rickgang des Biirokli-
mas einen  ent- immobilienklima nach Segmenten 2009 bis Oktober 2025
scheidenden  Ein- ™™
fluss auf den Ein-|
bruch des Immobili-
enklimas hat. Alle
anderen Segmente ..
verzeichneten ei-
nen Anstieg. Im
Vergleich zum Vormonat muss das Buroklima einen Verlust von 7,5% auf 73,2 Punkte
hinnehmen. Das Logistikklima steigt hingegen um 6,3% auf 109,1 Punkte, und auch das
Hotelklima entwickelt sich mit einem Anstieg von 3,7% auf 112,5 Punkte positiv. An der
Spitze liegt weiterhin Wohnen mit +0,6% bzw. 148,3 Punkten. Auch das Handelklima
setzt seinen kontinuierlichen Anstieg fort (+ 0,5 Punkte) und landet bei 86,6 Punkten.

Wohnen —— Logistik =—— N
< bulwiengesa Hotel _—

VOLKSWIRTSCHAFTSEXKURS FUR DIE
IMMOBILIENWIRTSCHAFT

Allensbach-Studie: Industrie erwartet Verlust deutscher Technologiefiihrerschaft

Werner Rohmert, Hrsg. ,,Der Inmobilienbrief*,
Immobilienspezialist ,,Der Platow Brief*

»Der Immobilienbrief“/"Der Platow Brief" weist Sie seit nunmehr fast drei Jahren
auf den schleichenden Verlust der relativen Wettbewerbsfidhigkeit Deutschlands
hin. In der ,,Sechs-Wellen-Theorie“, die sechs groRe Wellen sieht, die die Immobi-
lienwirtschaft nachhaltig betreffen, ist nur die Konjunktur zyklisch. Der Verlust
der relativen Wettbewerbsfiahigkeit mit den vielen ,Ds“, die fast alle nicht fiir
Deutschland sprechen, ist ein durch Attentismus schon kurzfristig wirksamer
Einfluss auf die Immobilien-Nachfrage und bedeutet eine Niveauveranderung.
Anscheinend sehen das inzwischen auch institutionelle Anleger so. Gesund-
heitsimmobilien haben Biiroimmobilien in Fondsinvestments iiberholt (siehe
S. 4). Lange ernteten wir ,Fehlender Optimismus“-Kritik. Inzwischen pfeifen es
auch die roten Spatzen von den Dachern — solange es die sozial- und klimareligi6-
sen Regulierungs-Grundiiberzeugungen nicht beeintrachtigt. Eine aktuelle Befra-
gung von Vorstdnden und Geschéftsfiihrern deutscher Industrieunternehmen
durch das Institut fiir Demoskopie Allensbach im Auftrag der Unternehmensbera-
tung FTI-Andersch sieht jetzt deutliche Zeichen einer Selbstaufgabe. (WR+)
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Schliisselbranchen zweifeln an ihrer eigenen Zukunft.
Das hat hohe Bedeutung fir die Immobilienwirtschaft. Zwei-
fel und Planungsunsicherheit fiihren zu Attentismus bei
Einstellungen und Investitionen. Das ist noch schlimmer als
die pressewirksamen Entlassungen. So fasst das Institut
fiir Demoskopie Allensbach aus der Befragung von
169 deutsche Industrieunternehmen zusammen: ,,Die deut-
sche Industrie steckt nicht nur in einer Rezession — sie
zweifelt an ihrer eigenen Zukunft.*

Deutschland verliert die Technologiefiihrer-
schaft. Die Mehrheit (51%) der Maschinen- und Anlagen-
bauer geht davon aus, die Technologiefiihrerschaft an das
Ausland zu verlieren. 57% der Automobil-Zulieferer neh-
men den Kampf um chinesische OEMs als Kunden gar
nicht erst auf. In der energieintensiven Industrie scheinen
die Mittel zur Einddmmung hoher Energiepreise weitgehend
erschopft. Wo der Kreditzugang erschwert ist, stoppen 90%
der Unternehmen Investitionen. 18% berichten von einem
erschwerten Kreditzugang. Fast die Halfte baut Arbeits-
plédtze ab. Fast jedes zweite Industrieunternehmen ist stark
vom globalen Protektionismus betroffen. 30% der energiein-
tensiven Unternehmen reduzieren Produkte. 22% verlagern
Produktionsprozesse ins Ausland. 83% aller befragten Un-

UNSER ANGEBOT?

KAUFEN

IHRE

FLACHEN.

ternehmen sehen ihre Planbarkeit verschlechtert mit Investi-
(Ui (o]o]eSINVIIeMENEl ISt es filr Ihr Unternehmen in den letzten
beitsplatzabbau als [t gint-ah sttt
Folge. Das sind die (% der Befragten)

zentralen Ergebnis-
se der Studie des
Institut fir Demo-
skopie Allensbach
im Auftrag der Un- 68 63
ternehmensberatung
FTI-Andersch.

76
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Diese Un-
tersuchung  zeige,
dass die Probleme
deutscher Schlisselindustrien tiefer als in der Konjunktur
liegen. Sie lagen in der Wettbewerbsfahigkeit einer Vielzahl
der Unternehmen, restimiert sagt Christian Sauberlich,
Sprecher des Vorstands von FTI-Andersch. Das lage nicht
nur an externen Rahmenbedingungen. Die Allensbach-
Untersuchung mache erkennbar, warum Deutschland im
internationalen Wettbewerb zuriickfalle. Im Maschinen-
und Anlagenbau werde der Verlust der Fuhrungsrolle an
die USA und China von der Mehrheit der Befragten (51%)

Gesamt  Energie- Auto- Masch.-f
intensive motive  Anlagenbau

I Schuieriger geworden Nicht viel veendert [ Einfacher geworden

Ob stillgelegte Industrieareale, ungenutzte Brownfields
oder leerstehende Gewerbeobjekte — wir kaufen an,
verwirklichen Potenziale und bringen neue Perspektiven
an den Start.

Finanzstark, mit Leidenschaft fir Transformation und
einem sicheren Gespur fur nachhaltige Entwicklung,
schaffen wir aus vermeintlichen Problemflachen zuver-
lassig lebendige, wirtschaftlich starke Standorte.

Unsere langjahrige Erfahrung bindeln wir in Experten-
Teams, die samtliche Prozesse der Projektentwicklung
inhouse abbilden und nach dem Ankauf die Revitalisie-
rung sanierungsbedurftiger Objekte bis hin zur Entwick-
lung moderner Quartiere im Einklang mit allen relevanten
Stakeholdern umsetzen.

Aurelis Real Estate GmbH
+49 6196 5232-0 | info@aurelis.de

AURELIS.DE

\ .
aurelis
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MUNCHEN: Deka Immobilien
verkauft den Gewerbepark BRIX
in Feldkirchen mit rd. 27.000 gm
an Sirius Real Estate Ltd.. Col-
liers vermittelte exklusiv und
begleitete beide Parteien.

DUSSELDORF/ KOLN: PANDI-
ON Ubergibt 97 mietpreisge-
dampfte Wohnungen mit rund
6.750 gm Flache und eine Kita
im PANDION ALBERTUSSEE
an ein deutsches Family Office.
Die Kita betreibt das DRK.
Insgesamt entstehen bis 2029
750 Wohneinheiten im Quartier.

PARIS: AEW erwirbt in Pfungs-
tadt bei Frankfurt ein 2024 fertig-
gestelltes Distributionslager mit
10.680 gm von Ixocon fir einen
deutschen Investor.

Erfolgreich investieren:
wirtschaftlich und 6kologisch

Der Fonds Branicks Renewables Europe er-
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erwartet. Die deutschen Maschinenbauer erleben einen historischen Bruch. Das sei ein
signifikanter Wandel im Selbstverstandnis einer Branche, die jahrzehntelang als welt-
weiter Qualitdtsmalstab galt, sagt Sauberlich. 70% waren davon nach eigner Aussage
stark oder sehr stark betroffen. 93% rechnen zudem mit einem breiteren Markteintritt
chinesischer Hersteller in Europa. Zwar investierten betroffene Unternehmen in klassi-
sche Gegenmafnahmen wie Softwarekompetenz, schnellere Innovationszyklen oder
Nischenstrategien, jedoch blieben disruptive Schritte die Ausnahme.

Automotive: Die deutschen Automobilunternehmen stehen an einem
Wendepunkt. Strukturelle Herausforderungen ihres Geschéftsmodells werden inzwi-
schen offen eingerdumt. 83% der Zulieferer halten eine Zusammenarbeit mit chinesi-
schen Herstellern fur schwierig, fast die Halfte (47%) sogar fir sehr schwierig. Nur eine
Minderheit baut gezielt Produkte oder Kapazitaten fur diesen Markt auf. Die Mehrheit
(57%) nimmt damit den Kampf um chinesische OEMs gar nicht erst auf.

Statt in das eigene Kerngeschaft zu investieren, suchen 79% der vom Struktur-
wandel direkt betroffenen Automotive-Unternehmen nach Geschéft in anderen Bran-
chen wie im Bereich Ristung (25%), gefolgt von Energie, Luftfahrt, Medizintechnik und
der Bahnindustrie. Nahezu alle Unternehmen in energieintensiven Branchen halten
eine Abwanderung aus Deutschland fiir wahrscheinlich (94%). AuRereuropéische
Wettbewerber profitieren von niedrigeren Energiepreisen, staatlichen Subventionen und
weniger strengen Regularien.

Parallel schwéachen weitere Faktoren die Handlungsféhigkeit. 83% sehen ihre
Planbarkeit verschlechtert. Fast jedes zweite Unternehmen (43%) ist stark vom neuen

Landerallokation

wirtschaftsstarke Lander in
Nord-/Std- und Mitteleuropa

8% |

Zielrendite p.a.

N\ 25 Jahre

Laufzeit

300 Mio. Euro

Fondsvolumen

moglicht eine Beteiligung an einem innovativen

Green Impact Investment. Mit der Investition in

die

2s nachhaltige Finanzprodukt werden Sie als

utioneller Anleger Teil der Energiewende und

isten aktiv einen positiven Beitrag flr Gesell-

aft und Umwelt. So investieren Sie wirtschaft-

lich und ékologisch erfolgreich.

branicks.com/renewables
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Die BVT Unternehmensgrup-
pe aus Munchen, langjéhriger
Spezialist fur Immobilieninvesti-
tionen im Bereich US-Multi-
Family, hat den Vertrieb des
Publikums-AlF ,BVT Residenti-
al USA 21 GmbH & Co. Ge-
schlossene Investment KG*
gestartet. Der von der derigo
GmbH & Co. KG verwaltete
Fonds setzt die bewahrte
Residential Serie fort und plant
Investitionen in mindestens

2 Class-A-Apartmentanlagen
an der US-Ostkuste. Erste Pro-
jekte werden bereits gepruft.
Fir die Kooperation kommen
ausschlieBlich US-Partner mit
nachweislicher Erfahrung, soli-
der Bonitat und erfolgreichem
Leistungsnachweis in Betracht.

Der BVT Residential USA 21
ist der erste Publikums-AlF der
Residential-USA-Serie, der als
Artikel-8-Fonds gemaf Offenle-
gungsverordnung aufgelegt
wurde. In den Investmentpro-
zess flieRen damit wesentliche
Okologische und soziale Krite-
rien ein, orientiert an den

17 UN-Nachhaltigkeitszielen.

Die Mindestzeichnungssumme
liegt bei 30.000 US-Dollar zzgl.
Ausgabeaufschlag. Die Lauf-
zeit der Gesellschaft ist bis
31.12.2031 geplant.

Die BVT ist langjahrig erfahre-
ner Spezialist fUr Investitionen
in die Entwicklung von Wohn-
raum im US-Multi-Family Seg-
ment. Im Rahmen der Residen-
tial USA Serie wurden bislang
20 Beteiligungsgesellschaften
mit einem Investitionsvolumen
von Uber 2,5 Mrd. US-Dollar
aufgelegt, die zusammen 34
Class-A-Apartmentanlagen mit
mehr als 10.500 Wohnungen
entwickelt haben bzw. derzeit
entwickeln.
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Protektionismus betroffen. Kinstliche Intelligenz ist zwar breit eingefiihrt, bleibt jedoch
Uberwiegend auf generative | pianbarkeit (strategische Planung bzw. Finanzplanung) ist deutlich erschwert

Anwendungen wie etwa Text
. Entwicklung der Planbarkeit fir das Unternehmen in den letzten Jahren
- oder Bilderstellung be- | (% derBefragen)

schrankt. Industrielle Ein- Leichter geworden
satzfelder wie Qualitatssi- i jsis 1 19 Kee vecentiche
- ndemning
cherung oder Predictive ﬁi;_‘.
. . | .

Maintenance werden bislang | 34 Etwas schwieriger
nur von einer Minderheit
genutzt. 67

43 45 Deutlich schwieriger
B.el der. Flnan2|er'ung zeigt S e
die Studie noch kein flachen- Energie-  Masch./ Aulo R

Gesamt g
intensive Anlagenbau -motive

deckendes Problem. Wo der

Zugang zu Fremdkapital jedoch hakt, wie bei Automotive und energieintensiven Bran-
chen verschieben 90% die Investitionen. Fast die Hélfte (48%) hat bereits Stellen abge-
baut. Weitere 16% planen dies. Die Finanzierungsliicke trifft damit genau die Sektoren,
in denen der Transformationsdruck am gréften ist. ,,Was wir sehen, ist kein konjunk-
turelles Tief, sondern ein Strukturbruch®, sagt Sauberlich. ,In den kommenden Jah-
ren werden ganze Industriezweige splrbar schrumpfen.” Fiir die Immobilienwirtschaft
sind damit aus Sicht von ,,Der Immobilienbrief“ unmittelbare Folgen insbesonde-
re durch Sekundéreffekte vor allem bei Biiro und Logistik zu erwarten.

KI-ASSISTENTEN FUHREN DURCH ALLE IMMOBILIENPROZESSE
Die Informations-Dissonanz verschiebt sich perspektivisch véllig

Werner Rohmert, Hrsg. ,,Der Inmobilienbrief*,
Immobilienspezialist ,,Der Platow Brief*

Diese Woche hat ImmoScout24 den ersten speziell fir Inmobilienthemen entwi-
ckelten Kl-Assistenten Heylmmo gelauncht. Wir kennen den Leistungsumfang
noch nicht, aber das ist ebenso nebenséchlich wie vor 30 Jahren die Kritik an den
PLATOW Internetvisionen, die ein 12 Zoll R6hrenmonitor doch gar nicht erfiillen
kénne. (WR+)

Kl lernt laufend und unaufhérlich hinzu. Kl kann nach Lernphase problemlos alle
Prozesse vom einfachen Wohnungsmietvertrag bis zu komplexeren Portfoli-
otransaktionen abbilden. Eine KlI, die in tausenden Lerndokumenten geschult, Vertra-
ge und Daten auf Fallen untersucht, gdbe PLATOW durchaus mehr Sicherheit als das
dahingeschnodderte Vorlesen des Notars. Auch das kann Kl besser. Kl in der Verwal-
tung dirfte langst auf der Todo-Liste der Assetmanager stehen. Im Privatkundenbereich
kann Kl ebenso wie im Handel als versierter Gesprachspartner direkt Vorschlage aus
Plattformen unterbreiten. Das reine Makler-Vertriebsinteresse kénnte in den Hintergrund
treten. Auch hier missen sich einige Berufszweige neu orientieren.

ImmoScout24 macht den Anfang. Der neue Kl-Assistent Heylmmo biete indivi-
duelle Beratung fur Mietsuchende, Kaufinteressierte, Mieter und Eigentlimer. Auf Basis
von ImmoScout24-Daten verfliige Heylmmo lber Wissen und Verstandnis entlang des
gesamten Immobilienzyklus. Heylmmo sei kostenlos in der ImmoScout24-App und auf
der Website verfligbar. Heylmmo fiihre als kostenloser Kl-Assistent mit echtem Fach-
wissen durch alle Immobilienprozesse von der Suche nach der ersten eigenen Woh-
nung bis zum Kauf des Eigenheims und vereine die umfangreichen Immobiliendaten der
Plattform mit modernster Kl-Technologie. Fundierte Immobilienberatung sei bisher oft
teuer und zeitaufwendig gewesen. Mit Heylmmo sei sie kostenlos, sofort verfligbar und
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habe echte Immobilien-Expertise, sagt 1S24-GF Daniel
Hendel, vielleicht auch in Abgrenzung zu manchen selbster-
nannten Immobilienfachleuten.

Mieter und Kaufer erhalten sofort personalisierte
Objektvorschlage. Heylmmo unterstiitzt bei der Einschit-
zung von Marktpreisen und kann Finanzierungsoptio-
nen fiir gefundene Objekte durchrechnen. Mieter kon-
nen alltdgliche von der Priifung der Nebenkostenab-
rechnung liber Energiespartipps bis hin zur rechtlichen
Einordnung von Mieterh6hungen Wohnfragen kléaren.

Fazit: Inwieweit die 1S24-Technologie jetzt schon
ausgereift ist, kann ,Der Immobilienbrief‘ nicht beurteilen.
Dass sie viele Prozesse sinnvoll steuern kann und im Ideal-
fall neutraler ist als menschliche, interessengesteuerte Be-
ratung ist dagegen ausgemacht. Das dirfte eine Reihe Be-
rufsbilder ersetzen. Inwieweit das Bild des honorigen Notars
zur Beurkundung seiner eigenen Standartvertrége langfristig
bestehen bleibt, ist offen. Und ob nicht vielleicht die Zukunft
des Grundbuchs in vielleicht sogar tokenisierten Block-
chains liegt, ist auch noch offen.

GALERIA-KAUFHAUSSEGMENT TREIBT
DEN RETAILMARKT

20% aller Handelsimmobilienvermietungen sind
Galeria-/Signa Pleitenverwertung

Der Blick auf die groBen gemeldeten Deals macht die
Bedeutung der Signa-Pleitenverwertung fiir die positi-
ven Meldungen im Investment deutlich. Allerdings fehlt
hier noch das Zahlenwerk. BNPPRE hat aber die Bedeu-
tung der Signa-Nachvermietungen fiir den gesamten
handelsimmobilien-Vermietungsmarkt herausgearbei-
tet. Einen generellen Uberblick hatte Ihnen ,,Der Immo-
bilienbrief“ letzte Woche gegeben. (WR+)

Ermdglicht wurde das gute Vermietungs-Resultat It. BNPP-
RE aber vor allem durch die zahlreichen Nachvermietungen
in Galeria-Objekten. Insgesamt seien in den ersten neun
Monaten rund 363.000 gm in den Citylagen deutscher In-
nenstadte vermietet worden. JLL hatte zuvor 403.600 gm
gemeldet. Das durfte auf Definitionsunterschieden zuriick-
zufiihren sein. BNPPRE hat das Hamburger Uberseequar-
tier auf3en vor gelassen.

Allein die Nachvermietung in ehemaligen Gale-
ria-Kaufhdusern machte mit rund 66.000 gqm fast 20%
des Umsatzes aus. Vor dem Hintergrund, dass die Ver-
gleichswerte zwischen 2020 und 2024 bei rund 30.000 gm
und einem Marktanteil von durchschnittlich 7% anzusetzen
sind, werde die grofe Bedeutung des Kaufhaus-Faktors fur
die aktuelle Bilanz noch einmal unterstrichen, so BNPPRE.
Beachtlich ist auch die Anzahl von fast 40 Abschliissen.
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Gegeniiber den Vorjahren habe bei der Kauf-
haus-Vermietung ein grundsitzliches Umdenken statt-
gefunden. Zum einen wirden Kooperationen geschlossen
wie beispielsweise mit Decathlon, um langfristig orientierte
Nutzer zu platzieren. Zum anderen hat sich das Vermie-
tungsgeschehen in Kaufhdusern im laufenden Jahr insge-
samt kleinteiliger gestaltet. Ziel war die Nachnutzung der
Flachen durch mehrere Retail-Nutzer, anstatt eine grofRe
mehrgeschossige Flache nur einem alleinigen Mieter zu
Uberlassen, erldutert GF Christoph Scharf. Uber alle ein-
gerechneten Vertrdge lag die durchschnittliche Mietflache
der Nachvermietungs-Deals somit nur noch bei 1.700 gm
statt bei 2.500 gm wie in den Vorjahren.

HOFFNUNGSFAKTOR LOGISTIK

Der rasante Boom der Logistikimmobilien, deren Top-
Ankaufsrenditen 2020 an den 5% kratzten ist im Zuge
der Zinswende und vielleicht auch neuen Nachdenkens
stark abgeflaut, wie der Chart unten zeigt. Der deutsche
Investmentmarkt fir Logistik- und Industrieimmobilien
hat sich It. JLL im dritten Quartal 2025 spiirbar erholt
und den Riickstand zum Vorjahr auf 11% reduziert. Zum
Halbjahr hatte dieser noch bei 24% gelegen. In Q3 hat
der Markt ein Transaktionsvolumen von 1,8 Mrd. Euro
erzielt und damit den mit Abstand hdchsten Quartals-
wert in diesem Jahr. Insgesamt stehen so nach drei
Quartalen 4,2 Mrd. Euro zu Buche. (red+)

Dabei stieg die durchschnittliche DealgroRe von 20 Mio.
Euro im Vorquartal auf 30 Mio. Euro. Trotz Rickgangs der
Transaktionen auf 61 nach 65 im Q2 und 67 im Q1 wurde
so ein hdheres Volumen erzielt. Die positive Entwicklung
gehe auf zunehmend gréRere Abschlisse bei mittleren Vo-
lumina zurtick, sagt Diana Schumann, JLL Head of Logis-

Logistik- und Industrieimmobilien in Deutschland
Transaktionsvolumen und Spitzenrendite
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tics. Es fehle noch an GrofRtransaktionen jenseits der
100 Mio. Euro. 2024 waren es noch 15 Grofideals mit zu-
sammen 2,2 Mrd. Euro. In den ersten 9 Monaten sind es
erst knapp 850 Mio. Euro in 5 Deals.

Aktuell stimmten bei den beobachteten Ange-
boten oft Lage, Mieterqualitidt oder Preis fiir die wenigen
Investoren der dreistelligen Millionen Kategorie nicht.
Im Vergleich der Risikoklassen fiihren Core-plus-Immobilien
das Feld mit 44%. In den vergangenen drei Jahren hatte ihr
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HAMBURG: Die B&L Gruppe
entwickelt im Projekt ,Stadt-
Kontor“ in St. Georg ein Upscale-
Lifestyle-Hotel mit 328 Zimmern,
das langfristig an die Scandic
Hotels Group vermietet ist.

GERSTHOFEN: CONCRETE
gewinnt ALDI Siid und dm-
drogerie markt als neue Anker-
mieter im City Center Gersthofen
(zus. rd. 2.300 gm). Die Vermie-
tung erfolgte durch die IPH
Gruppe im Rahmen der Reposi-
tionierung des rd. 9.000 gm gro-
Ren Centers.

HAMBURG: LBI Liibecker
Bucht Immobilien veraufert
ein Neubau-Zinshaus mit

17 Wohneinheiten auf 1.000 gm
in GroBhansdorf an ein regiona-
les Familienunternehmen. Ro-
bert C. Spies vermittelte

KOLN: Ein prominenter Nach-
lass veraulert Uber Aengevelt
ein vollvermietetes Mehrfamilien-
haus in Ehrenfeld an ein NRW-
Family Office. Die Bruttoanfangs-
rendite betragt rd. 4,6 % p.a. bei
einer mittleren Kaltmiete unter

9 Euro. Der Einstiegspreis lag
bei rd. 2.260 Euro/gm.

HOCHHEIM AM MAIN: Die City
1 Group erwirbt von KAP Archi-
tektur Development ein rd.
5.300 gm grof3es Baugrund-
stiick. Geplant sind rd. 8.000 gm
BGF fur ca. 75 bis 80 Wohnun-
gen. Der Baubeginn ist fur den
Sommer 2026 geplant

BERLIN: GSG Berlin vermietet
im Gewerbehof UllsteinstralRe rd.
600 gm Biro-/Gewerbeflache an
FREI-BAU GmbH. Der denkmal-
geschitzte Standort in Tempel-
hof bietet gesamt rd. 17.400 gm
und ist WiredScore-Platinum
zertifiziert.
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Anteil aber stets mehr als 60% betragen. Internationale Marktteilnehmer waren mit
62% auf der Kauferseite aktiv und haben ihren Immobilienbestand im bisherigen Jahr
um fast zwei Mrd. Euro aufgebaut. Bei den Spitzenrenditen gab es im Quartalsver-
gleich eine leichte Korrektur bei vier Stadten: Berlin, Disseldorf, K&In und Stuttgart ver-
zeichneten einen Anstieg von 10 Basispunkten auf 4,50%, wahrend Frankfurt, Hamburg
und Miinchen weiterhin bei 4,40% verharren. Bedenken Sie, zur Dekadenwende lagen
die Spitzenrenditen Richtung 3%. Entsprechend sind die Multiplikatoren von jenseits der
30 auf 22 zuriickgegangen.

DER MARKT VERSCHIEBT SICH - LEISE, ABER DEUTLICH

Logistik schlagt Biiro aus Investmentsicht
Caroline Rohmert, ,,Der Immobilienbrief*

Der deutsche Immobilienmarkt befindet sich im Wandel. Nicht abrupt, aber er-
kennbar. Wiahrend Biiroimmobilien mit ESG-Anforderungen, technischen Aufriis-
tungen und steigenden Leerstanden zu kampfen haben, zeigt sich die Logistik
stabil und renditestark. Die Branche ist realistischer geworden. Wer die Zahlen
betrachtet, erkennt: Die Entwicklung ist klar.

Seit Monaten zeigt sich ein einheitliches Bild. Biroimmobilien kosten in der Repositio-
nierung rund 4.500 Euro pro Quadratmeter - zuziglich Capex. Mit realistischen
700 Euro ergibt sich ein Gesamtwert von etwa 5.200 Euro (Quelle: bulwiengesa Lo-
gistikmarktbericht, Gesamtmietbetrachtung Biro bulwingesa). Bei einer Bruttomiete von
28 Euro entspricht das einer Yield on Cost von rund 5,2% - noch ohne Leerstands- oder
Incentive-Phasen. In der Logistik liegen die Werte deutlich ginstiger: 1.200 Euro plus
250 Euro Capex, also 1.450 Euro pro gm. Bei 8 Euro Miete ergibt sich eine Yield on
Cost von rund 6,1% (Quelle: bulwiengesa Logistikmarktbericht, eigene Berechnung).
Kirzere Downtimes und standardisierte CPI-Indexierungen verbessern zusétzlich die
Planbarkeit.

Yield on Cost: Biiro vs. Logistik: Der Renditevorsprung allein erklart die Dyna-
mik der Assetklasse nicht. Logistikimmobilien sind einfacher zu errichten, schneller zu
vermieten und langfristig wartungsarmer. Nutzeranforderungen bleiben meist funktional,
wahrend im Bulroseg-
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= 100), Buro bei 105
(Quelle: bulwiengesa Logistikmarktbericht, vdp Index). Der Unterschied wirkt gering, ist
in der Kalkulation jedoch entscheidend. Baustopps treten in der Logistik nur bei 0,7%
der Projekte auf, im Birobereich bei 4,7%, im Handel sogar bei 7,6% (Quelle: bulwien-
gesa Logistikmarktbericht). Die Umsetzungsquote bleibt damit in der Logistik deutlich
héher.
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Baukostenentwicklung Biiro vs. Logistik (Index:
2023=100): Die Projektpipeline ist weiterhin stark. 2024
gingen rd. 4,29 Mio. gm Logistikflache an den Markt, 2025
werden voraussichtlich 5,17 Mio. gm hinzukommen, 2026
noch 4,86 Mio. gm (Quelle: bulwiengesa Logistikmarktbe-
richt). Das zeigt eine nachhaltige Struktur, keine Einmalent-
wicklung. Panattoni fihrt mit Gber 2 Mio. gm im Zeitraum
2020-2025, gefolgt von GARBE und VGP. 2024 entfielen
63% des Transaktionsvolumens von 6,9 Mrd. Euro auf Lo-
gistik, im ersten Halbjahr 2025 bereits 73% (Quelle: bulwi-
engesa Logistikmarktbericht). Die Logistik ist damit zu einer
tragenden S&ule des Investmentmarkts geworden.

Im Gegenzug schwéchelt das Birosegment. Der
Flachenumsatz in den Big 7 lag im ersten Quartal 2025 bei
rd. 730.000 gm - rund 12% unter dem Langfristdurchschnitt.
Die Leerstandsquote stieg auf 7,4%, in Frankfurt und DUs-
seldorf sogar auf tber 11% (Quelle: BNP Paribas Marktbe-
richt Buro). Fertigstellungen halbierten sich, das Investoren-
volumen liegt rund 70% unter dem Zehnjahresmittel. Der
LFlight to Quality“ bleibt ein begrenzter Rettungsanker: Er
starkt Premiumobjekte, kann den Gesamtmarkt aber nicht
stabilisieren.

Logistikimmobilien profitieren von einer breiten Nut-
zerbasis - von E-Commerce und 3PL Uber Produktion und
Ersatzteilwirtschaft bis hin zur Verteidigungsindustrie. Auch
asiatische Anbieter treten zunehmend auf. Die Nachfrage
verlagert sich von zentralen zu funktionalen Standorten. Der
Anteil peripherer Lagen an Neuentwicklungen stieg von
30% auf 36%.

Nachhaltigkeit bleibt auch in der Logistik ein The-
ma, wird aber starker als Effizienzfaktor verstanden. Zertifi-
kate dienen weniger der Imagepflege, sondern der besseren
Vermarktbarkeit. Nutzer achten auf Energieverbrauch und
Betriebskosten, weniger auf formale Plaketten. Im Birobe-
reich hingegen dominieren technische Systeme, deren wirt-
schaftlicher Nutzen haufig hinter den Erwartungen zuriick-
bleibt. Technologische Entwicklungen wie Automatisierung,
Robotik und Kl-gestiitzte Lagersteuerung pragen die Bran-
che zusétzlich. Standardisierte Grundrisse und flexible Nut-
zungskonzepte erleichtern die Wiedervermietung, reduzie-
ren Capex und stabilisieren Renditen.

Das gesamtwirtschaftliche Umfeld bleibt herausfor-
dernd. Das BIP wéachst um 0,2%, die Inflation liegt leicht
Uber 2%, die Arbeitslosenquote bleibt stabil. Kapitalwertstei-
gerungen resultieren Uberwiegend aus Mieten, nicht aus
Marktwertzuwachsen. Die Nettoanfangsrenditen im Buro-
segment stagnieren bei 4,28% - nahezu unverandert seit
Anfang 2024. Der Spread zur zehnjahrigen Bundesanleihe
liegt bei 30 Basispunkten (Vdp Index, BNP Paribas Marktbe-
richt). Bliroimmobilien bleiben anspruchsvoll: Hoher Capex-
Bedarf, langere Vermarktungszeiten, sinkende Margen.
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Logistikimmobilien dagegen bieten planbare Cashflows,
indexierte Mietvertrédge und stabile Renditen.

Logistik ist 2025 die Referenzklasse des deutschen Im-
mobilienmarkts - nicht spektakuléar, aber verldsslich.

Im Gegensatz dazu bleibt die Logistik breit aufgestellt. Nut-
zer kommen aus E-Commerce, 3PL, Produktion, Ersatzteil-
wirtschaft - und neuerdings aus der Verteidigungsindustrie.
Auch chinesische Anbieter mischen mit. Die Nachfrage ver-
schiebt sich von ,zentral“ zu ,funktionsféhig“. Peripheriean-
teile an Neuentwicklungen steigen von 30 auf 36%.

Das Thema ESG spielt auch bei Logistik mit, aber
anders. In der Logistik sind Zertifikate kein Selbstzweck,
sondern Kostenargument. Zertifizierte Flachen sind nicht
zwingend billiger, aber sie vermieten sich besser. Der Mieter
achtet auf Energieverbrauch, nicht auf Plaketten. Das Biiro
dagegen kampft mit Technik, die sich selbst amortisieren
soll.

Technologie verandert zusétzlich das Spiel. Auto-
matisierung, Robotik, Kl-gestitzte Lagersteuerung. Das
klingt nach Zukunft, ist aber langst Praxis. Die Folge: Stan-
dardisierte, flexible Grundrisse, die Wiedervermietung ver-
einfachen. Das senkt Capex, verkirzt Downtimes und halt
die Renditen stabil - genau das, was Investoren 2025 su-
chen.

Das alles passiert in einem makrodkonomisch tri-
ben Umfeld. Das BIP bleibt mit plus 0,2% im klassischen
Schatzfehlerbereich. Die Inflation liegt leicht tber 2%. Ar-
beitslosigkeit steigt leicht. Die Kapitalwerte steigen nur
durch die Mieten. Die Multiplikatoren haben vielleicht den
Boden erreicht. Die Nettoanfangsrenditen im Biro stagnie-
ren seit Anfang 2024 bei 4,28%. Biroobjekte sind 2025 kein
Ruin, aber sie sind Arbeit. Viel Capex, viel Diskussion, we-
nig Marge. Logistik dagegen liefert solide Cashflows, plan-
bare CPIl-Indexierungen und stabile Preise. Die Assetklasse
Logistik ist 2025 die neue Benchmark - nicht spektakular,
aber effizient. Wer Stabilitat sucht, findet sie dort.

HOTELINVESTMENTMARKT SETZT

ERHOLUNG FORT
Portfolio-Deals pragen Q3 2025

Der deutsche Hotelinvestmentmarkt erreichte in den
ersten drei Quartalen 2025 It. CBRE ein Transaktionsvo-
lumen von 1,5 Mrd. Euro bzw. plus 50% im Vorjahres-
vergleich. Colliers kommt im Vergleich auf ein Plus von
44% bzw. 1,3 Mrd. Euro. Allein auf das Q3 2025 entfielen
im CBRE Zahlenwerk 550 Mio. Euro (+7%). Die Brutto-
Spitzenrendite blieb weiterhin stabil bei 5,25%., bzw. der
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SCHONEFELD: SEGRO erwei-
tert den SEGRO Park Berlin Air-
port um rd. 18.500 gm Logistik-
flachen im Bauabschnitt 4. und
parallel im Abschnitt 7 um 20
Light-Industrial-Einheiten mit
insgesamt rd. 27.500 gm. Die
Fertigstellungen sind fur Juli
bzw. Januar 2026 geplant.

KOLN: CA Immo vermietet im
Objekt JohannisstralRe langfristig
rd. 3.160 gm. Neue Mieter sind
Rechtsanwilte Dr. Roos &
Schmitz-Gagnon (rd. 440 gm),
Arcadis auf rd. 1.300 gm, Bahr
Ingenieure auf rd. 1.000 gm,
SOCOTEC Ingenieure auf rd.
440 gm. Berater waren mieter-
seitig JLL und vermieterseitig
Colliers.

DUISBURG: CUBION Immobi-
lien AG vermittelt rd. 10.000 gm
Freilagerflache an CONDACO &
KTD-M GmbH. Der Spezialist flr
modulare Containerlésungen
erweitert Lager- und Logistikka-
pazitaten. Eigentimer ist ein
lokaler Investor.

HAGEN: VGP erwirbt vom In-
solvenzverwalter das rund
280.000 gm groRe Gelande der
ehemaligen Kabel Premium
Pulp & Paper GmbH zur Ent-
wicklung eines Gewerbe- und
Industrieparks.

BERLIN: LaSalle Investment
Management kauft fir einen
deutschen institutionellen Anle-
ger ein knapp 4.000 gm grofes,
Biroobjekt in Mitte, das langfris-
tig vollsténdig an das Bundesfi-
nanzministerium vermietet ist.

AACHEN: CTP startet Abbruch-
arbeiten fir den CTPark Aachen
auf dem ehemaligen Vetrotech
Kinon-Areal. Geplant sind rd.
45.000 gm Light-Industrial-
Flachen in drei Bauabschnitten.
Fertigstellung Anfang 2027.
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19-fachen Jahresmiete. Colliers sieht die solidesten, ESG-tauglichen Core-
Produkte bei einem Faktor von 21,5 bzw. einer Rendite von 4,7% bei einer Band-
breite von guten Objekten von 4,7% bis 5,5%. (red+)

Wie nicht anders zu erwarten, sehen die Makler direkt den Beginn des neuen Immobili-
enzyklus. Bei einer Drittelung der Umsatze gegeniiber 2019 durfte hier der Basiseffekt

Hoteltransaktionsvolumen Q3 2025 seit 2010
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in Verbindung mit guten Ubernachtungszahlen ein gewichtiges Wort mitgesprochen
haben.

Die in den ersten sieben Monaten des Jahres 2025 erfassten Ubernachtungs-
zahlen liegen mit einem minimalen Ruckgang um 0,2% praktisch auf dem Rekordni-
veau des Vorjahres, das von zahlreichen Grof3veranstaltungen wie der FuRball-EM pro-
fitierte. Allerdings seien die inflationsbereinigten, durchschnittlichen Zimmerraten in
vielen Hotelméarkten in diesem Jahr bislang nicht weiter gestiegen.

Die aktivste Kaufergruppe im bisherigen Jahresverlauf waren mit einem Anteil
von 27% eigenkapitalstarke Eigenbetreiber, die rd. 409 Mio. Euro investierten. Sie in-
vestierten vor allem in betreiberfreie Objekte, um ihre Expansion voranzutreiben. Immo-
biliengesellschaften folgten mit 283 Mio. Euro (19%) und Privatinvestoren mit 241 Mio.
Euro (16%). Der Anteil auslandischer Kaufer stieg mit 63% auf den héchsten Stand der
letzten 10 Jahre. Die Value-Add-Strategie blieb auch im laufenden Jahr die dominieren-
de Anlagestrategie (44%). Das Core-Segment kam auf 25% Anteil.

57% des Hotel-Gesamtvolumens entfiel auf die Top-7 Mérkte. Berlin liegt mit
322 Mio. Euro und anteiligen 22% des Gesamtvolumens vor Miinchen mit 276 Mio. Eu-
ro und 18% Anteil und KéIn mit 11% bzw. 165 Mio. Euro. Der Trend zu groReren Trans-
aktionen setzte sich weiter fort. In den ersten drei Quartalen wurden bereits 11 Deals
(VJ.: 5) mit einem Volumen von jeweils mehr als 50 Mio. Euro verzeichnet. Dadurch
stieg die durchschnittliche LosgréRe um 61% auf 26,7 Mio. Euro. Fir das Gesamtjahr
2025 erwartet CBRE ein Investitionsvolumen von gut 2 Mrd. Euro.

WOHNUNGSMIET-DYNAMIK ABGEKUHLT

Lt. steuerfinanziertem Index GREIX steigen die Mieten in deutschen Stidten nur
noch so schnell wie die allgemeinen Lebenshaltungskosten. Gleichzeitig bleibe
das Angebot an Wohnungen gering. Vermietungen fanden in Rekordtempo statt.
Das zeigt das aktuelle Update des GREIX-Mietpreisindex, der vom Kiel Institut fiir
Weltwirtschaft veréffentlicht wird. Der Index biindelt Angebotsmieten fiir Woh-
nungen fiir 37 deutsche Stiddte und Regionen. (red+)

Im Vergleich zum Vorquartal (Q3 zu Q2 2025) legten die Angebotsmieten um 0,5% zu.
Inflationsbereinigt stagnierten sie. Gegenliber dem Vorjahresquartal stiegen die Mieten
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nominal um 3,5% und inflationsbereinigt um 1,2%. Das sei
der niedrigste Jahreszuwachs seit Ende 2021. Die Mietdy-

Wohnungsmietentwicklungs-Index Grofistddte und GREIX
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namik habe sich nach den hohen Steigerungen der letzten
Jahre deutlich abgekihlt, stellt Projektleiter Jonas Zdrzalek
fest.

Am starksten stiegen die Mieten im Quartalsver-
gleich in Leipzig (+1,1%) und Dusseldorf (+0,7%). In Min-
chen, Frankfurt und KéIn betrug der Anstieg jeweils 0,5%, in
Stuttgart 0,3%. Leichte Rickgdnge gab es in Hamburg
(-0,2%) und Berlin (-0,3%). In Miinchen lag die durchschnitt-
liche Kaltmiete im Q3 mit 22,96 Euro an der Spitze, gefolgt
von Frankfurt mit 17,55 Euro, Stuttgart mit 16,11 Euro,
Berlin mit 15,82 Euro, Hamburg mit 15,62 Euro, KdéIln mit
15,21 Euro, Dusseldorf mit 14,40 Euro und Leipzig mit
10,14 Euro. Im gewichteten Durchschnitt Gber alle 37 Stadte
und Regionen lag die Quadratmetermiete bei 14,16 Euro.

WOHNUNGSMIETEN WERDEN ZUM
WACHSTUMSHINDERNIS

ifo Institut sieht sozialen und 6konomischen
Sprengstoff

Der Mietmarkt in deutschen GroRstadten spaltet sich
zunehmend. Wahrend bei bestehenden Vertragen die
Mieten nur moderat zulegten, stiegen die Mieten bei
Neuvertragen in den sieben groten deutschen Stidten
seit 2013 um rund 75 Prozent. Zu diesem Ergebnis
kommt eine neue Studie des ifo Instituts. Diese Ent-
wicklung drohe zum sozialen Sprengstoff und zum
Wachstumshemmnis fiir Stadte zu werden. Wenn Ar-
beitskrafte sich Wohnen vor Ort in den Metropolen nicht
mehr leisten konnen, verlieren die Stadte an wirtschaft-
licher Kraft, beschreibt Oliver Falck, Leiter des ifo Zent-
rums fiir Innovationsékonomik, die Erwartungen. (red+)

Im Durchschnitt betrage der Unterschied zwischen beste-
henden Vertrdgen und Neuvertrdgen 4,48 Euro pro gm,
bzw. 48% Aufschlag. Besonders grof} sei die Differenz in
Berlin mit rund 70%, gefolgt von Minchen mit 45% und
Hamburg mit 37%. In KéIn, Frankfurt, Stuttgart und Dissel-
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dorf liegen die Aufschldge zwischen 30 und 36%. Wahrend
Mieter im Bestand von regulierten und stabilen Preisen pro-
fitierten, zahlten Wohnungssucher deutlich héhere Mieten.

Im Bestand liege die durchschnittliche Mietbelas-
tung bei Haushalten mit niedrigem Einkommen seit Jahren
stabil bei rund 35%. Bei Neuvermietungen seien in Grof3-
stadten inzwischen fast 50% erreicht. Daher blieben Mieter
in bestehenden Vertrdgen, auch wenn diese nicht mehr zu
ihrer Lebenssituation passen. Das senke die Mobilitdt und
beeintrachtige ihre Verfugbarkeit fir den Arbeitsmarkt. Die
Politik misse starker auf der Angebotsseite beim Bau an-
setzen. Die Regulierung von Mietpreisen kénne zwar dédmp-
fend wirken, I6se aber das Problem des knappen Wohn-
raums nicht.

VOLKSENTSCHEID: HAMBURG MUSS

BEREITS 2040 KLIMANEUTRAL SEIN

Wirtschaft und Politik sind entsetzt
Sabine Richter

Die Biirger haben entschieden: Hamburg muss, das
schreibt das nun verabschiedete Klimaschutzgesetz
vor, 2040 klimaneutral werden - fiinf Jahre friiher als der
Bund, zehn Jahre friiher als Europa. Eine Mehrheit von
53,2% (303.936 Stimmen) hat den Zukunftsentscheid
angenommen. Das Ergebnis ist fiir den Senat bindend.
Die Wahlbeteiligung lag bei 43,7%. Interessanterweise
haben laut Statistikamt Nord eher die alteren Birger
und nicht wie zu erwarten gewesen wire, die jlingeren
fiir den Klimawandel gestimmt.

,Hamburg hat jetzt das ehrgeizigste Klimaziel®, stellte die
Zweite Blrgermeisterin Katharina Fegebank (Griine) fest.
Ob es gelinge, sei unklar. Der Gesetzentwurf der Initiative
sieht jahrliche Obergrenzen zum Kohlendioxid-Ausstol} vor,
formuliert aber keine konkreten MaRnahmen.

Grundsitzliche Anderungen erst ab 2030: Schnel-
le Anderungen hat Birgermeister Peter Tschentscher bei
der kurzfristig einberufenen Pressekonferenz ausgeschlos-
sen. Das Ziel des Senats und die bisherige gesetzliche Vor-
gabe, dass in Hamburg die CO2-Emissionen im Vergleich
zu 1990 bis zum Jahr 2030 reduziert werden sollen, blieben
bestehen, sagte der Birgermeister. Der Senat kénne die
bestehenden Planungen fir die aktuelle Legislaturperiode
grundsétzlich unveréndert fortfihren.

Grundlegende und weitreichende Anderungen folg-
ten erst von 2030 an, so der Biirgermeister, was die Kili-
maschitzer der Initiative bereits zu Protesten veranlasste.
Neu ist die Anforderung, jahrliche Schéatzbilanzen aufzustel-
len und einen linearen Pfad der Verringerung der Emissio-
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Unternehmens - News

BERLIN: Die International
Campus Group sichert sich
eine Portfoliofinanzierung tber
313 Mio. Euro fiir 9 Objekte

(7x The FIZZ, 2x HAVENS
LIVING). Finanzierungspartner
sind BNP Paribas und Société
Générale. Berater sind Gibson
Dunn, Greenberg Traurig, Stib-
be Advocats, EY, CBRE und
Marsh McLennan. Die Laufzeit
betragt 2 Jahre plus 3 Verlénge-
rungsoptionen.

AMSTERDAM/ DUSSELDORF:
Redevco stellt als Green Loan
67 Mio. Euro fur zwei Mid-Box-
Logistikprojekte mit 63.000 gm
in Frankfurt und Karlsruhe bereit.
Kreditnehmer ist ein Joint Ven-
ture aus Invesco Real Estate
und Propel Industrial.

DUBLIN: Die BayernLB
beteiligt sich an einer von Stan-
dard Chartered gezeichneten
Green Senior Term Facility Uber
268 Mio. Euro zur Refinanzie-
rung von College Square, entwi-
ckelt von M&G Real Estate und
Marlet Property Group. Das
Mischnutzungsprojekt umfasst
rd. 38.555 gm Biro und 57 Woh-
nungen und zahlt zu Irlands
energieeffizientesten Gewerbe-
immobilien.

HAMBURG: Metroplan erhalt
neue General- und Fabrikpla-
nungsmandate in Aviation,
Chemie und Industrie mit rund
120 Mio. Euro Investitionsvolu-
men und insgesamt rund
50.000 gm Nutzflache in
Deutschland und Osteuropa.
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nen zu verfolgen. Tschentscher beméangelte, dass seitens der Initiative und Beflrworter
des Volksentscheids keine konkreten Malnahmen vorgeschlagen worden seien, wie
man die Klimaziele erreichen wolle. Der Senat hat schon im Vorfeld angemerkt, dass
dieses Ziel nur erreicht werden kénne, wenn auf Bundesebene die nétigen Vorausset-
zungen geschaffen wirden. Zudem misse ,das Erreichen der Klimaziele bereits ab
2040 bezahlbar und sozialvertraglich sein“, forderte Tschentscher.

So soll es aus Sicht des Senats konkret weitergehen: Ab 2026 gelten nach
dem Klimaentscheid gesetzliche Héchstmengen fur CO2-Emissionen, die den Minde-
rungspfad bis zur Klimaneutralitdt festlegen. Die Aufteilung auf die Sektoren private
Haushalte, Gewerbe/Handel/Dienstleistung, Industrie sowie Verkehr muss vom Senat
im Hamburger Klimaplan festgelegt werden. Zur Uberpriifung des Minderungspfads
fuhrt die Umweltbehdrde eine jahrliche Schéatzbilanz ein. Sie muss erstmals fur das Jahr
2025 erfolgen.

Da fir dieses Jahr noch keine gesetzlichen Hochstmengen gelten, hat diese
Bilanz noch keine unmittelbaren Folgen. Die Schétzbilanz fir das Jahr 2026 muss bis
zum 30. Juni 2027 vorgelegt werden. Dabei wird erstmals gepriift, ob die gesetzliche
Hochstmenge an CO2-Emissionen fur das Jahr 2026 eingehalten wurde. Weist die
Schatzbilanz eine Uberschreitung auf, muss der Senat gemaRk dem neuen Gesetz in-
nerhalb von fiinf Monaten MaRnahmen ergreifen, um die CO2-Uberschreitung auszu-
gleichen. Diese MaRnahmen unterliegen dem Gebot der Sozialvertraglichkeit sowie den
MaRgaben der Landeshaushaltsordnung, insbesondere der Wirtschaftlichkeit und Spar-
samkeit, heil3t es vom Senat.

Das neue Klimaschutzgesetz verpflichte die Hansestadt ausschlieRlich darauf,
MafRnahmen in ihrer eigenen Regelungskompetenz vorzunehmen. Bundes- und EU-
Recht sind hiervon nicht erfasst. Der Senat will den Hamburger Klimaplan nunmehr an
die zusétzlichen formalen Anforderungen hinsichtlich der Jahresemissionsmengen und
der Aufteilung auf die Sektoren ,innerhalb der vorgesehenen Frist von zwei Jahren an-
passen®.

Die dafiir nétigen Voraussetzungen auf Bundesebene seien

e Eine umfassende Dekarbonisierung der Warme- und Energieversorgung mit einem
zeitnah zu erreichenden Bundesstrommix mit 80 Prozent erneuerbarer Energie.

e -Zielfuihrende Rahmenbedingungen fur den Hochlauf der Wasserstoffwirtschaft und
eine schnelle Umsetzung der Hamburger Wasserstoffprojekte.

e Ein exponentieller Hochlauf der Elektromobilitt.

e Eine Wende in den Sanierungsanforderungen an den Gebaudebestand, um die Sa-
nierungsrate erheblich zu steigern, sowie geeignete Standorte firr die unterirdische
Speicherung von CO2 und einen dafiir europaweit gultigen regulatorischen Rahmen.

Wirtschaft und Politik sind entsetzt: ,Uber der Stadt ziehen dunkle Wolken
auf*, so ein Kommentar im Hamburger Abendblatt. Die Verzweiflung in der Wirtschaft,
insbesondere auch der Immobilienwirtschaft, sei mit Hdnden zu greifen. Auch in der
Birgerschaft mit SPD und CDU hatte es zusammen mit der griinen Burgerschaftsfrakti-
on eine klare Mehrheit fir ein Nein gegeben. Die Gewerkschaften waren sich uneins.

Dennis Thering, Fraktionsvorsitzender der CDU in der Birgerschaft und Lan-
desvorsitzender seiner Partei, erwartet Unternehmensverlagerungen und Arbeitsplatz-
abbau in der Hansestadt. Thering fasste zusammen, was Hamburg noch blihen drfte:
Es seien massive Auswirkungen auf alle auch privaten Lebensbereiche zu erwarten.
Insgesamt gebe es vermutlich Einschrdnkungen im motorisierten Individualverkehr, dem
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Durchgangsverkehr sowie dem StralRenguterverkehr. Ge-
schwindigkeitsbeschrédnkungen mit flaichendeckendem Tem-
po 30 missten eingefuhrt werden. Fahrverbote fiir Verbren-
nerautos, mehr Ladeinfrastruktur, das Ende aller Gas- und
Olheizungen, Stilllegung von Teilen des Gasnetzes und
Umstellung auf erneuerbare Warmeversorgung, Investitio-
nen in Speicherung, Wasserstofftechnologien und Sektoren-
kopplung von Strom, Warme und Mobilitdt seien weitere
MaRnahmen, die dann auch Monitoring und Steuerung un-
terliegen mussten.

Gift fiir Investitionen und Arbeitsplidtze: Philipp
Murmann, Prasident des Unternehmensverbands UV Nord
sagte, ,Das Ja zum Zukunftsentscheid ist fur die Wirtschaft
und den Standort eine Hypothek auf die Zukunft. Die damit
neu geschaffene Unsicherheit ist Gift fur Investitionen und
Arbeitsplatze in der Stadt, insbesondere im industriellen
Bereich.“ Die Mehrheit der Burger kénnte zu den 6konomi-
schen Verlierern gehéren. Im Gutachten des Oko-Instituts
stehe, dass die vorgezogene Klimaneutralitdt extrem teuer
werde und mit sozialen Harten verbunden sein wird.
Norbert Aust, Prdses der Handelskammer Hamburg,
warnt, dass das Zieldatum 2040 vor allem den energieinten-
siven Betrieben zu viel abverlange.

Die Immobilienwirtschaft schiittelt den Kopf: ,Das
ist keine nachhaltige Klimapolitik, sondern ein kostspieliger
Schnellschuss, der Vertrauen zerstort, sagte Axel Geda-
schko, Prasident des Spitzenverbandes der Wohnungswirt-
schaft GAW. Die Gesamtkosten fiir die Immobilienwirtschaft
und private Eigentimer von Zinshdusern schétzt der Ver-
band auf zwischen 40 und 54 Mrd. Euro ohne Berlcksichti-
gung von Preissteigerungen und Kapazitdtsengpéassen.
L,Unvermeidbare Mieterhdhungen durch schnelle Transfor-
mation treffen weniger die gutverdienende stadtische Elite,
sondern die Mieter, die sowieso jeden Cent zweimal herum-
drehen mussten. Dem Gesetzentwurf der Initiative zufolge
dirfen Kosten etwa fir die energetische Sanierung von
Wohnraum nur begrenzt an Mieterinnen und Mieter weiter-
gereicht werden. Vermieter wiederum sollen durch Férder-
programme entlastet werden. Wie nicht mehr kreditfahige
Privatvermieter von Altersvorsorge-Zinshdausern und Woh-
nungseigentimergemeinschaften, die wohl ausnahmslos
nicht Uber entsprechende Ricklagen verfigen, das stem-
men sollen, bleibt schleierhaft, so Gedaschko.

Der IVD Nord sprach von einem ,Schwarzen Tag fir
Hamburgs Mieter, Eigentimer und Wirtschaft“. Der Ausgang
des Zukunftsentscheids sei kein Fortschritt, sondern ein
Pyrrhussieg, so Carl-Christian Franzen, stellvertretender
Vorsitzender des IVD Nord. ,Starre Vorgaben, jahrliche So-
fortprogramme und immer neue Birokratie gefdhrden Inves-
titionen, Arbeitsplatze und Innovationskraft in unserer Stadt.
Schon jetzt ziehen sich erste Investoren zurlick — nicht nur
in der Industrie, sondern auch im Wohnungsbau®, warnt
Franzen. ,Dieser Tag wird als Wendepunkt in Erinnerung
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bleiben. Hamburg hat den Klimaschutz nicht gestarkt, son-
dern seine soziale und wirtschaftliche Balance aufs Spiel
gesetzt®, so Franzen.

Der Verband norddeutscher Wohnungsunterneh-
men (VNW) erwartet durchschnittiche Kosten von
40.000 Euro pro Wohnung, bzw. einen Investitionsbedarf
von rund 40 Mrd. Euro fur alle Wohngebdude Hamburgs.
Das bedeute Mieterhéhungen um 1 bis 1,50 Euro pro gm
zusatzlich. Geld und Kapazitdten fir den Neubau werde
fehlen. Der Verband halt es fur unrealistisch, dass die Stadt
die Mehrkosten mit héherer Férderung ausgleichen kann.
Zuvor war das Hannoveraner Pestel Institut in einer Studie
zu dem Schluss gekommen, dass bis zum Jahr 2045 rund
54 Mrd. Euro in die Sanierung von rund 700.000 Wohnun-
gen investiert werden missten.

VNW: Bund und EU miissen liefern: Die
sozialen Vermieter heben hervor, dass die Bundesregierung
und die Européische Union in der Pflicht sind: ,Der Volks-
entscheid und der Hamburger Senat stellen das Vorziehen
von Klimaneutralitdt um finf Jahre ausdricklich unter den
Vorbehalt bundes- und europarechtlicher Regelungen®, sagt
Andreas Breitner, Direktor des Verbands norddeutscher
Wohnungsunternehmen (VNW). ,Mit anderen Worten:
Wenn die Bundesregierung und die EU nicht liefern, werden
die Gesetzesvorgaben in Hamburg nicht umzusetzen sein.*
Klimaschutz und die Bezahlbarkeit von Wohnungen gehor-
ten zusammen. ,Das aber zu gewdhrleisten, setzt gesetzli-
che Regelungen voraus, die nicht in der Kompetenz der
Hansestadt liegen. Das ist ausgesprochen misslich, weil
angesichts der langwierigen Prozesse in Berlin und Brissel
unsere Wohnungsunternehmen (ber Jahre hinaus keine
verlassliche Planungsgrundlage haben werden.” Die im Ver-
band organisierten Wohnungsunternehmen wirden jetzt
ihre Investitionsplane prifen und ggf. Uberarbeiten.

BUROMARKT HAMBURG MIT SOLIDEM

ERGEBNIS
Sabine Richter

Der Hamburger Biiroflichenmarkt zeigte sich im
3. Quartal 2025 recht stabil. Die Vermietungsleistung
liegt nach Angaben von Engel & Vélkers bei 101.000 gm
— ein Plus von 8,6%, womit sich der solide Trend des
ersten Halbjahres fortsetzt. Im starken ersten Quartal
hatte der Flachenumsatz 122.000 gm betragen, im ver-
haltenen zweiten Quartal 93.000 gm.

Grossmann & Berger nennen als Quartalsergebnis knapp
100.000 gm und ein Ergebnis fir das Dreivierteljahr von
rund 313.000 gm vermieteter und eigengenutzter Flache.
BNPPRE Real Estate melden fir die ersten neun Monate
308.000 gm als Vermietungsleistung, Colliers 311.500 gm,
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Cushman & Wakefield 308.900 gm, JLL 323.300 gm und
Savills 323.300 gm

GroRte Anmietung durch NXP Semiconductors:
Der gréfte Einzelumsatz des Quartals war die Anmietung
von 26.618 gm durch den Halbleiterhersteller NXP
Semiconductors in Bahrenfeld. Weitere groe Einzelum-
sédtze entfielen mit 13.260 gm im Mixed-Use-Gebaude Ajour
in der City auf die Hamburg Commercial Bank sowie mit
11.395 gm in Wandsbek auf die Stadt Hamburg (Bezirksamt
Wandsbek).

Durchschnittsmiete von 20,00 Euro pro Quadrat-
meter: Das Mietenniveau bleibt 2025 weitgehend stabil. Die
Durchschnittsmiete fir Hamburger Buroflachen wird mit
zwischen 20,00 und 22,50 Euro angegeben. (BNPPRE
22,50 Euro, Colliers 21,50 Euro, E&V 20,00 Euro, Cushman
& Wakefield 22,20 Euro und Savills 21,70 Euro. Als Spitzen-
miete werden zwischen 35,00 und 36,00 Euro genannt.

Insgesamt wurden am Hamburger Biroflachen-
markt nur 2% der Mietvertrdge in der GréRenklasse Uber
5.000 gm abgeschlossen. Mit 46% entfielen die meisten
Vertrdge auf die GroRenklasse unter 500 gm. Nach Anga-
ben von G&B werden 2026 rund 158.000 gm fertig gestellt
werden, bei einer aktuellen Vorvermietungsquote von 64%
sind rund 57.000 gm verfligbar.

Trend City versus Peripherie setzt sich fort: In
allen Marktberichten wird auf die Segmentierung des Mark-
tes hingewiesen. Wahrend sich moderne, hochwertige FIa-
chen in attraktiven Lagen leicht vermieten lassen, ist das
Interesse an &lteren Biros mit schlechterer Ausstattung, die
Uberdies in dezentralen Lagen liegen, schwach ausgepragt.
Hier dirfte der Leerstand weiter ansteigen.

Als durchschnittliche Leerstandsrate gibt BNPPRE
6,0% an, Colliers 5,3%, Cushman&Wakefield und JLL 6,4%,
G&B 6,5% sowie Savills 4,8%. Laut E&V entspricht die
Leerstandsrate freien Biroflaichen von 660.000 gm bei ei-
nem Gesamtflaichenbestand von 14,2 Mio. gm. Dass der
Flachenbestand von 2024 bis heute nur um rd. 100.000 gm
angewachsen sei, weise auf das zweite groRe Thema des
Birosegments hin: fehlender Neubau.

Ausblick: verhaltener Optimismus: Fiur das Ge-
samtjahr erwarten die Unternehmen eine weiterhin positive
Entwicklung am Vermietungsmarkt und ein Gesamtergebnis
zwischen 400.000 und 430.000 gm.

Keine Umwege.
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DIE BUNDESREGIERUNG ERKLART DAS
ENDE DER REZESSION

Die Fiktion vom Perpetuum Mobile

Prof. em. Dr. oec. Dr. h.c. Hanspeter Gondring FRICS,
Griinder ADI, Prof. em. Duale Hochschule BW,
Chefvolkswirt ,,Der Immobilienbrief*

Die Bundesregierung prognostiziert fiir 2026 und 2027
ein Wirtschaftswachs-
tum von jeweils 1,3%
und begriindet ihre
Prognose mit den ho-
hen staatlichen Ausga-
ben, die durch zusitz-
liche Schulden im Rah-
men des Sonderver-
mdgens finanziert wer-
den. Anders als die Vorgidnger-Regierung werden die
Mittel nicht im Sozialhaushalt konsumiert, sondern real
investiert in Infrastruktur, Wohnungsbau, Verteidigung.
Begleitet wird dieses Investitionsprogramm durch Biiro-
kratieabbau, um z.B. Planungs- und Genehmigungsver-
fahren zu beschleunigen. Auch die Senkung der Energie-
kosten sowie die Reduzierung der Lasten durch Steuern
und Abgaben der Haushalte stehen auf der Agenda. Si-
cherlich positiv ist der zusatzliche Wachstums-Booster
durch weitere Abschreibungsméglichkeiten und For-
schungsférderung zu sehen. All das soll 2026 das Brutto-
inlandsprodukt um 1,3% oder rund 60 Mrd. Euro steigern.

Ausblick fiir die
Immobilienwirtschaft

Prot em. Dr, Hanspeter Condring

06. Oktober J/ 10:00
EXPO REAL FORUM
Halle 83, Swand 520

Paradigmenwechsel der Wirtschaftspolitik: Aus ékonomi-
scher Sicht war ein Paradigmenwechsel 1&ngst Gberféllig und
so ist der jetzt eingeschlagene Weg der Bundesregierung
richtig, alternativios und notwendig. Bereits Mitte der 1990er
Jahre war es Konsens, dass es nie wieder Krieg in Europa
geben wird und dass mit der Wiedervereinigung Deutschland
auf einem langen Wachstumspfad ist.

Wachstum wurde als Automatismus ohne grofle
Anstrengung angenommen. Sowohl die Kohl-Regierung in
ihren letzten Jahren als auch die Schréder- und dann die
Merkel-Regierung begannen zu ,konsumieren“ statt zu
Jinvestieren®, d.h. die Ausgabenersparnisse durch unterlasse-
ne Investitionen z.B. in Infrastruktur oder Verteidigung (sog.
Friedensrendite) wurden durch Erhéhung der Sozialausgaben
Lkonsumiert“. Grob gerechnet haben sich z.B. die ,Pro-Kopf*-
Sozialausgaben von 1.464 Euro Mitte der 1990er Jahren auf
2.665 Euro im Jahr 2024 inflationsbereinigt fast verdoppelt.
Die Ausgaben fiir Sozialversicherungen haben sich in diesem
Zeitraum sogar verdreifacht (Quelle: IW).

Gerne wird das von bestimmten sozialideologisch
gepragten ,politischen Kreisen und Forschungsinstituten®
relativiert, indem darauf verwiesen wird, dass der Anteil der
Sozialausgaben am BIP nur moderat gestiegen ist: von ca.
28% in den 1990er Jahren auf 31% heute. Das ist insoweit
eine ,,Milchméadchenrechnung”, als nicht die Relation
entscheidend ist, sondern die absoluten Zahlen, die zei-
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gen, dass kein anderer Politikbereich in den letzten 30 Jahren
so Uberproportional gestiegen ist wie der Sozialhaushalt,
wahrend im gleichen Zeitraum die Ausgaben fiir Verteidi-
gung, Infrastruktur, Bildung usw. sanken.

Das lasst sich an einer Metapher sehr gut zeigen:
LEin Hauseigentiimer fihrt (ber 30 Jahre lange kaum In-
standhaltungen und Instandsetzungen an seinem Haus durch
und verbraucht das ,gesparte Geld“ fiir zuséatzliche Reisen
und den Erwerb von Luxusglitern wie z.B. einer Segelyacht.
Nach 30 Jahren wird das Haus fast unbewohnbar und der
Eigenttimer sieht die dringende Notwendigkeit und Alternativ-
losigkeit, dass Haus wieder in einen bewohnbaren Zustand
zu bringen. Ihm fehlt aber das Geld, weil er keine Riicklagen
gebildet hat und so bleibt ihm nur der Weg offen, fir die In-
vestitionen einen Kredit aufzunehmen. Das allein wird aber
nicht reichen, sondern er wird auch seinen Lebensstandard
bzw. ,sein Leben (ber seine Verhéltnisse“ nicht mehr halten
kénnen; er wir die erworbenen Luxusgliter verkaufen und
sich in seiner Lebenshaltung zumindest eine Zeitlang ein-
schrénken miissen®.

Genau das passiert jetzt! Die Regierung nimmt
Kredite auf, um in das marode Haus Deutschland zu inves-
tieren und gleichzeitig den durch Transfereinkommen ge-
wohnten sozialen Lebensstandard vieler Haushalte (ohne
oder nur mit geringem Wertschépfungsbeitrag) abzusenken.
Es folgt ein Revival des Subsidiarititsprinzips, das drei
Dimensionen umfasst:

e Jeder ist zunichst fiir sich verantwortlich und nur,
wer dazu aus nachvollziehbaren, objektiven Griinden
nicht in der Lage ist, hat Anspruch auf eine Grundsiche-
rung. Das ist gelebte soziale Gerechtigkeit: jeder hat
nach seinen Fahigkeiten einen Beitrag zum Gemeinwohl
zu leisten!

e Der Staat hat auch dafiir Sorge zu tragen, dass jeder
»optimal in die Lage versetzt wird“, einen Beitrag
zum Gemeinwohl zu bringen, z.B. durch die Schaffung
eines breiten Angebots an Ausbildungs- und Bildungs-
mdglichkeiten und Fort- und Umschulungsangeboten mit
den entsprechenden sozialen Unterstiitzungsleistungen.

e Leistung muss sich lohnen, d.h. jeder muss die Chan-
ce haben, durch seinen individuellen Leistungsbeitrag
ein auskémmliches Lebenseinkommen zu verdienen.

Dieses Subsidiaritatsprinzip ist ein fundamentales
Ordnungsprinzip der Sozialen Marktwirtschaft, die in
den letzten Jahren in ein marktwirtschaftliches Sozialstaats-
system transformiert wurde, welches jetzt weder bezahlbar
noch politisch tragbar geworden ist. Die Bundesregierung
kehrt jetzt wieder auf eine rationale Wirtschaftspolitik
zuriick, die wissenschaftlich als post-keynesianische Wirt-
schaftspolitik auf der theoretischen Basis des Stock-Flow-
Consistent-Model (SFCM) bezeichnet wird.

Das SFCM liefert Losungsanséatze in Krisenzeiten
wie die Jetzige mit hoher Unsicherheit, Wachstumsschwéche,
niedriger Konsumquote, geringer Investitionsneigung und
restriktiver Kreditvergabepolitik des Bankensystems. Kern-
aussage des Modells ist, dass jede Verschuldung gleich-
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zeitig (spiegelbildlich) Vermégen eines anderen ist, jede
Ausgabe auch gleichzeitig Einkommen eines anderen.
Jede Aktion taucht zweimal auf (Ausgabe = Einnahme), wo-
mit sich eine buchhalterische Konsistenz ergibt.

Vereinfacht ausgedriickt: die Ausgaben des Staa-
tes sind Einkommen der privaten Haushalte sowie der
Unternehmerhaushalte. Schulden des Staates sind gleich-
zeitig Vermdgen z.B. der Kaufer von Staatsanleihen. Kein
Euro geht in diesem System verloren. Investitionen heute
erwirtschaften die Rendite fur morgen (daher sind heutige
Investitionen generationengerecht, weil zukiinftige Generatio-
nen die Rendite dieser Investitionen erhalten).

Annahmen der Bundesregierung fiir das
Wirtschaftswachstum 2026-2029

Das SFCM ist die ,,geistige Grundlage“ der heutigen Wirt-
schaftspolitik. Nach der Argumentation der Bundesregie-
rung sollen die zusatzlichen Ausgaben ab 2026 zu mehr Um-
satz bei den Unternehmen fuihren, die wiederum mehr Perso-
nen beschéaftigen, was wiederum zu mehr Einkommen bei
den privaten Haushalten und zu mehr Entlastungen der staat-
lichen Sozialhaushalte fiihren soll. Metaphorisch (verein-
facht) schiebt die Bundesregierung eine Dynamik zwi-
schen Banken, Haushalten und Unternehmen an, die sich
im Laufe der Jahre verstarkt und die Kraft entwickelt, die
Konjunktur wieder aus der Talsohle zu fiihren. Theore-
tisch ist dieses Modell in sich logisch und widerspruchsfrei.
Aber die Frage ist, kann es in der Realitat funktionieren?

Das Modell erinnert an das Perpetuum Mobile,
also der Idee einer Maschine, die sich - einmal in Gang ge-
setzt - ohne Energiezufuhr ewig bewegt. Physikalisch wi-
derspricht diese Idee dem 1. und 2. Hauptsatz der Ther-
modynamik: 1. Energie kann nicht aus dem Nichts ent-
stehen; Energie kann nur umgewandelt werden
(Energieerhaltung) und 2. jede Energieumwandlung er-
zeugt Energieverluste (Entropie).

Diese Hauptsitze der Thermodynamik lassen sich
auch auf das SFCM iibertragen. Die Mehrausgaben des
Staates sind metaphorisch gleich mit der Energieaufwen-
dung, um eine Maschine in Gang zu setzen wenngleich nur
ein kleiner Teil in eine Bewegungsenergie (Flow) umgesetzt
wird, wohingegen der gréRere Teil ,verpufft (Entropie = Stre-
ben nach Unordnung).

Auch die Wirtschaft ist ein entropisches System,
fur das gilt, je mehr es Mikrozustdnde (Anzahl der Haushalte,
der Institutionen, der wirtschaftlichen AuRenbeziehungen
usw.) gibt, umso gréRer wird die Entropie. Und das ist genau
das Grundproblem jeder fiskalgestiitzten Konjunkturpoli-
tik, d.h. des Eingreifens des Staates mit Hilfe der Fiskalpolitik
in die Konjunkturdynamik. Genau das werden wir ab 2026
erfahren.

Es ist nicht zu erwarten, dass ein 1 Euro des Staa-
tes, der an ein Unternehmen gezahlt wird, zeithah zu einem
1 Euro mehr bei einem privaten Haushalt fiihrt
(Beschiftigte), der sofort diesen Euro konsumiert, was wie-
derum zu einem 1 Euro mehr Umsatz bei einem Unterneh-
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men fihrt. Dieses hinkende Beispiel wird Multiplikatoreffekt (Ketteneffekt) genannt, durch

den 1 Euro mehr Staatsnachfrage das Gesamteinkommen um das Mehrfache erhéht:
1

1-marginale Konsumquote

Multiplikator =

Betragt die marginale Konsumquote (Betrag des letzten verdienten Euros, der konsumiert
wird) 80% (d.h. 80 Cent werden konsumiert), dann ergibt sich ein Multiplikator von 5, d.h.
1 Euro Staatsnachfrage erhdht das Gesamteinkommen der Volkswirtschaft um 5 Euro.

Selbstverstindlich ist die Bundesregierung nicht so naiv anzunehmen, dass
die jahrlichen Mehrausgaben von rund 100 Mrd. Euro das Wachstum um den Faktor X
steigern werden. Sie hat bereits die ,Entropie eingepreist‘ und erwartet, dass bei 100 Mrd.
Staatsnachfrage, die Wirtschaft um 60 Mrd. steigt, also von einem negativen Multiplikator
ausgeht. Selbst diese Anpassung der Prognose an die Realitét ist nicht frei von denklogi-
schen Fehlern bzw. Annahmen:

e In dem Modell hat ein 1 Euro Staatsnachfrage ohne jegliche Zeitverzégerung eine un-
mittelbare Wirkung. In der Realitédt gibt es das Phdnomen der time lags, d.h. einer
Verzégerung zwischen Ursache und Wirkung. Wenn bspw. eine Person heute einen
Bautragervertrag von 500.000 Euro unterschreibt entsteht sofort eine Verbindlichkeit in
dieser Hohe, aber die Einkommenswirkung (abstrahiert von den Zahlungsleistungen
nach Baufortschritt) beim Bautréger zeigt sich erst in 2 bis 3 Jahren (nach Fertigstel-
lung). Somit besteht eine Verzégerung zwischen der Entstehung der Verbindlichkeit und
der Einkommenswirkung von mehreren Jahren. Die 100 Mrd. Euro mehr Staatsnach-
frage im Jahr 2026 wirken im giinstigsten Fallerst 2027, wahrscheinlich erst spéter.

e Menschen neigen nicht dazu, sofort jeden zusatzlichen Euro zu konsumieren. Das Kon-
sumverhalten ist mehr psychologisch als rational zu erkléren. Gerade in der heutigen
Zeit der Unsicherheiten und steigender Preise halten sich Verbraucher trotz Lohnerh-
hungen eher mit Konsumsteigerungen zuriick. Psychologisch sind Menschen darauf
bedacht, ihren Lebensstandard zu halten; in der Zeit steigender Preise (Lebensmittel,
Energie, Mieten) wird der Mehrverdienst zur Erhaltung des Lebensstandards konsu-
miert, aber nicht fir zusatzlichen Konsum, um den eigenen Lebensstandard zu erh6hen
(relative Einkommenshypothese). Die Bundesregierung und viele Forschungsinstitute
gehen in ihren mathematischen Modellen davon aus, dass jeder zusétzlich verdiente
Euro konsumiert wird (absolute Einkommenshypothese). Das heifdt: wenn die zusatzli-
che Staatsnachfrage nicht unmittelbar im nachsten Jahr in Mehr-Konsum flie3t, bricht
die Argumentationskette in sich zusammen.

Fazit:

e Der Paradigmenwechsel der Bundesregierung war langst liberfallig und ist rich-
tig und alternativios!

¢ In Krisenzeiten auf eine post-keynesianische Wirtschafts- und Fiskalpolitik zu
setzen, ist nachvollziehbar, weil sich a) der Staat handlungsféhig zeigt, b) einen
Wachstumsimpuls gibt und c) ein weiteres ,,Abrutschen® der Konjunktur verhin-
dern kann.

e Aber neoklassische Elemente wie der Sozialabbau, Entbiirokratisierung, Subven-
tionsabbau und De-Regulierung sind flankierend ebenso wichtig wie die Staats-
nachfrage.

e Die Wirkungen einer kreditfinanzierten Staatsnachfrage sollten nicht tiberschatzt
werden, weil die Marktpsychologie in Krisenzeiten gegen staatliche Aktionen
arbeitet. Die Méarkte brauchen ,,Ruhe®, Sicherheit und langfristige Planbarkeit,
was heute in Zeiten geopolitischer und global-wirtschaftlicher Verwerfungen
nicht gegeben ist.

e Perspektivisch wird Deutschland bis 2030 iiber einen ,steinigen Weg“ gehen
missen, um erst dann wieder auf den Asphaltweg (zu den Sternen) zu kommen.
(vgl. Seneca der Jiingere: "Non est ad astra mollis e terris via" =)

Per aspera ad astra!
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GRENZEN DES WACHSTUMS?

Vermischtes von der Expo Real 2025

Die Messe ist in die Jahre gekommen und die einst weil’en Berggipfel auf dem
Denkmal im See vor dem Eingang West sind sichtbar ergraut. Zu allem Uberfluss
hat die Zeitenwende die Zeiten tats&chlich
gewendet: Die Sneakers rosigerer Jahre
sind out, Mann tragt wieder zum dunklen
Anzug dunkle Halbschuhe — und Frau tragt
Absatze, auch ohne als HHH (High Heels
Hostess) aufzutreten.

Wenn eine deutsche Kleinstadt einen B-
Plan fir mehr neue Wohnungen verweigert,
weil sie die zugehorige Infrastruktur samt
Schulen und Kitas nicht stemmen koénne,
gibt das zu denken. Der von Berlin aus ver-
kiindete ,Bau-Turbo“ kann weder dieses
Problem I6sen noch eine wundersame Bo-
denvermehrung in den nachgefragten Met-
ropoleregionen bewirken. Wie Matthias Quelle e scher
Giinter, Geschéaftsfihrer des Pestel-Instituts gleich zu Beginn der Messe als
Erkenntnis aus der aktuellen Wohnungsmarktstudie hervorhob, werde der Neubau
den Wohnungsmangel am unteren Ende der Preisskala nicht beseitigen kénnen.
Dafiir mussten eher und gleichzeitig die Anstrengungen, den Bestand zu halten,
massiv verstarkt werden — im Gesprach rief gleichlautend der Spezialist flir Woh-
nungsbau Industria die ,Dekade des Bestandes“ aus. Dies gelinge, so Ginter
weiter, nicht mit bis ins Detail ausgefeilten Férderprogrammen, sondern mit Kredi-
ten. Der Wohnungsmangel bremse die Wirtschaft insgesamt aus, diese Auffas-
sung wird inzwischen vielfach geteilt, und verstdrke die Unzufriedenheit. Auch
scheint gerade beim Wohnen die energetisch optimierte Sanierung des Einzelob-
jekts an ihre Grenzen zu stof3en, selbst KfFW- und Sozialbauférderung einkalku-
liert. Alternativen bieten Methoden zur Optimierung der Energieversorgung und,
wer weil}, kiinftig auch alternative Materialien oder Verfahren — schlieBlich soll das
Ziel nicht die Verteuerung des Bauens, sondern die Verminderung der CO2-
Emissionen und deren Aquivalente sein. Dafiir wirde Alexander Rychter, Vor-
standsdirektor des VAW und Wortflhrer der sozial orientierten Wohnungswirt-
schaft, eine Bilanzierung der CO2-Verbrauche mit Umlagemdglichkeit auf die Mie-
ten vorziehen. Das sei langfristig nachhaltiger als die (auf allen Seiten beachtli-
chen Verwaltungsaufwand verursachende) ,geférderte Projekteritis*.

Apropos Schulen: Was PwC und bulwiengesa in ihrer Grundlagenstudie
zu Bildungsbauten herausgefunden haben, wurde in einem der zahlreichen Panels
diskutiert, hier ein paar Stichworte: Wo Deutschland in der dringlichen Diskussion
darlber stehe, wie 6ffentliche Hand und Privatwirtschaft sinnvoll fir den Schulbau
zusammen wirken kénnten (und nicht nur zu Lasten der Kommunen wie bei den
OPPs der 1990er Jahre) hatten Schweden und Finnland vor 15 Jahren gestanden.
Dort wirden Schulgebdude mittlerweile als ,Schulen® immobilienwirtschaftlich be-
wertet und nicht wie in Deutschland véllig unzutreffend als Biros, obgleich ja
Schulgebaude in Hintertupfing genauso teuer sind wie in Hamburg. Obendrein
wirden, darauf verwies Hilmar von Lojewski vom Deutschen Stadtetag, It.
Schulbauordnung nur Neubauten und nicht Sanierungen im Bestand mit Férder-

Seite 1
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geldern der La&nder bedacht, auch dies ein Unding unter
den gegebenen Umstéanden. In Osterreich gehéren Schu-
len in den Verantwortungsbereich der staatlichen BIG
(&hnlich unserer BIMA), d.h. der Gesamtgesellschaft, wie
Bernd Witschek Leiter des Unternehmensbereichs Schu-
len in der BIG, berichtete. Keine Schule stlinde leer, auch
nicht im sprichwortlichen Hintertupfing, weil Schulbau
nicht renditeorientiert betrieben werde. Eine deutsche
Lésung, ob Uber Erbbaurecht oder neue PPP-Konstrukte,
ist nicht in Sicht, aber ,gut, dass wir darliber gesprochen
haben®, urteilte ein Teilnehmer resigniert. [n.b. erst nach
der Expo hat der Verband ICG seinen ,Leitfaden fiir Bil-
dungsimmobilien mit sozialer Wirkung“ vorgelegt]

Ein Vorschlag zur Senkung der Energiekosten
nicht nur in Schulen, aber auch dort: Wie ware es, wenn
ein einfaches Gerat automatisch der Haustechnik mittei-
len wurde, wie viele Personen sich gerade in einem Raum
befinden, praziser als Bewegungsmelder und so un-
scheinbar und preiswert wie Rauchmelder an der Decke?
Fur solche Sensorgerdte, die in Kooperation mit dem
CERN entwickelt wurden, wollte die bisher auf Industrie-
anwendungen spezialisierte franzdsische Terabee auf der
Messe die Immobilienwirtschaft interessieren mit dem
Ansatz: statt ,energy per square meter” — ,energy per
person®. Und wer zusatzlich nicht brennbaren und nicht
schmelzenden oder schimmelnden Schallschutz braucht,
um Bestandgebdude weiter zu nutzen, kénnte sich an
Reinhard J. Wilk von Wilk Elements wenden. Das Mate-
rial aus wieder recycelbarem PET-Material, i.e. einer Art
Wolle aus granulierten PET-Flaschen, komme aus Polen.
Auch war auf der Messe die Anwaltskanzlei Loser & Lan-
ge aus Eltville prasent, die mit Zertifikaten fur wiederver-
wendete Baumaterialien den planenden Architekten und
Ingenieuren aus einem massiven Dilemma helfen kénnte
in puncto Genehmigung von Bestandsnutzungen und
Materialrecycling. Um breitere Zustimmung warb der
wachsende Verband Bauen im Bestand e.V., der u.a.
von Beiratsmitglied Diana Anastasija Radkek vertreten
wurde, Managing Partner der KVL Bauconsult GmbH.

Forscher vom Leibniz-Institut fir Katalyse, der
Ruhr-Universitat Bochum und der Essener Evonik-
Tochter Oxeno haben ein neuartiges Katalysatorsystem
entwickelt, mit dem Kohlendioxid (CO,) als Rohstoff fur
die chemische Industrie genutzt werden kann. Damit las-
sen sich wichtige Produkte wie Duftstoffe oder Bausteine
fur Kunststoffe deutlich umweltfreundlicher herstellen.

In der chemischen Industrie ist die sogenannte
Carbonylierung ein zentraler Prozess. Dabei werden Ole-
fine — eine Gruppe von Kohlenwasserstoffen — mit Koh-

lenmonoxid zu Estern oder Sduren umgesetzt. Diese Stof-
fe sind wichtige Bestandteile vieler Alltagsprodukte. Die
Verwendung des neuen bimetallischen Katalysatorsystems
ermdglicht, giftiges Kohlenmonoxid durch Kohlendioxid
sowie griinen Wasserstoff zu ersetzen.

Die gleichzeitig zur Messe erschienenen Marktre-
ports wurden anderweitig bereits kommentiert, Uberra-
schendes erbrachten sie nicht. Immerhin verkiindete
Lisette van Doorn von ULI Europe von einem der zahlrei-
chen Podien herab anhand von Zahlen bis Q3 2024:
,Europe is leading global real estate recovery“, na also,
geht doch, oder?

=2

\

»

Quelle: Dr. Gudrun Escher

Das Versprechen ,Survive till twentyfive® hat sich
fur manches Unternehmen und manches Projekt nicht
erflllt, ablesbar in den Messehallen an den vielen verram-
melten Kojen und aufgebldhten Restaurantflachen. Auch
ist zu befiirchten, dass ,in heaven in twentyseven“ eben-
falls ein Traum bleiben wird, wenn es nicht gelingt, auf
vielen Ebenen neu zu denken und Zugel zu lockern. Wa-
rum die Messe Minchen allerdings ihr Zukunftsverspre-
chen ,transform & beyond“ in teuflisches Schwarz-Rot
hillen musste, bleibt unergriindlich. Ober hilft nur noch
Mephistos Zauberei, damit ,explore, understand, connect”
Friichte tragt? Wer den Faust gesichtet hat, bitte melden!

rohmertmedien

tagesaktuell.
kostenlos.
informativ.
www.rohmert-medien.de
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Duisburg

PROJEKT DES MONATS:

Warmepumpe im Container - zum Beispiel in Duisburg

Max Meran, Mitbegriinder der re-green GmbH, hat sich mit seinem Partner, dem
Ingenieur Nick Weickenmeier vorgenommen, die Energieversorgung von Bliro-
gebéduden im Bestand zu verbessern — einfach und kostengiinstig.

»immer wieder sprechen wir von der Nachristung von Bestandsgebauden. Fir
mich klingt das zu passiv. Beim Einbau von modernen Warmepumpensystemen
spreche ich lieber von aktivem Management. Man kann sich das vorstellen wie
bei seinem Portfolio, das lasst man auch nicht einfach liegen, das verwaltet ihr
doch auch aktiv, oder?“ Max Meran ist Gberzeugt, dass viele Eigentiimer von &lte-
ren BUroimmobilien damit Gberfordert sind, technisch wie finanziell, ihre Immobi-
lien auf einen Standard zu heben, der sie marktfahig macht und den ESG-
Kriterien Genuige leistet. Seiner Erfahrung nach kénnten vernetzte Angebote fiir
Strom und Technik einschlieBlich Vorfinanzierung der Investition die Energiekos-
ten senken. Wichtiger aber fir die Kunden von re-green sei die Steigerung des
Bilanzwerts des Portfolios.

Im Siden von Duisburg nahe der Disseldorfer Stadtgrenze hatte sich
2004 Infineon ein built-to-suit-Blrohaus mit energieintensivem Rechenzentrum
fur Forschung und Entwicklung errichten lassen. Projektentwickler war die Erste
PRIMUS Projekt GmbH, Architekten das Biro TEC architecture, das zuvor u.a.
in Singapur fur Infineon tatig gewesen war. Die Ausfiihrung als GU Ubernahm das
Duisburger Bauunternehmen Hellmich. 2024 wurde das Objekt fir 19,2 Mio. Euro
an ein Family Office verauRert und in ein Multi-Tenant-Blirohaus umgewandelt.
Infineon verblieb im Hause als einer der funf Mieter.

Die 11.000 gm BGF sind in der ungewdhnlichen Form eines schiefrunden,
nach aufRen gewdlbten Rings um einen innenliegenden Garten mit Teich unterge-
bracht. Die AuRenfassade i ae &
ist Uber dem verglasten P
und in das hugelige Gelan-
de eingesenkten Sockel &5
mit einem High-Tech Lami- [,
nat mit Holzoberfldche in |*
Uberlappenden Reihen wie
Schindeln verkleidet, ein
absoluter Hingucker. Die

Fassaden in Richtung des
innenliegenden Gartens | Built-to-suit-Biirohaus Quelle: Infineon Duisburg

sind dagegen voll verglast und fangen ein Maximum an Licht ein. Schon damals
galt es, energiesparend zu bauen, deshalb das Gewasser im Garten, das das
Binnenklima verbessert, sowie ein separates RickkiUhlbauwerk neben dem
Hauptgebdude. Geheizt wurde mit Gas bei einem Primarenergiebedarf von
72 kWh/gm.

Der Gebdudezuschnitt und die hochwertige, unverwechselbare Ausfih-
rung der Gebaudehiille lielen konventionelle MalRnahmen der energetischen Op-
timierung zum Beispiel mit Warmeddmmung nicht zu. Die Alternative bot re-green
mit der Installation einer Kombination aus einer spezifisch angepassten, bivalen-
ten Warmepumpenkaskade mit einer 245 kW Dach-PV-Anlage. Damit werde der

Seite 3
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CO2-Ausstoss um ca. 90 Prozent reduziert. Das integrierte Energiemanagement
und ein Liefervertrag fiir griine Energie mit der Thiiringer Energie AG lieRen den
Strompreis fiir die Mieter auf 14ct/kWh zzgl. Nebenkosten sinken und der Investor
profitiert von der neuen ,BREEAM- Sehr Gut* Zertifizierung und entsprechender
Wertsteigerung im Portfolio. In nur drei Monaten war die Umstellung bei vollem
Betrieb abgeschlossen, denn alle Komponenten werden bei Partnerbetrieben vor-
gefertigt und in speziellen Containern — mit ansprechender Holzverkleidung —
montiert. Bleibt als Vor-Ort-Ma3hahme nur der Anschluss im Geb&aude durch die
Haustechniker.

re-green macht Dekarbonisierung skalierbar, zertifizierbar und
kostenneutral fiir den Eigentiimer

el Warmecontainer

S I_mmversorgung @

’i‘ Grinstrom
‘ PV-Anlage

Batterie

. Warmepumpen

o Energiemanagemer
inkl. Beschaffungs-

optimierung

VASGHITAT VNl -« [ BREFAM incl. EU TAXONOMIE

Funktionsmodell Quelle: re-Green

re-Green konzentriert sich auf Gewerbeobjekte, Biiros oder Logistikimmobi-
lien, mit Baualter ab ca. 1978. Auch Baudenkmale werden nicht ausgeschlossen,
gerade weil die eingesetzte Technologie und das auf das Einzelgebaude abge-
stimmte Energiemanagement Eingriffe in die Bausubstanz minimieren oder ganz
vermeiden. Die Repositionierung sog. Stranded Assets gemaR den ESG-Kriterien
ist ein wachsendes immobilienwirtschaftliches Geschaftsmodell, zumal die Weiter-
und Umnutzung bestehender Bausubstanz unter der MaRgabe der Nachhaltigkeit
in den Vordergrund gerickt ist. Aber der mit der Sanierung von Einzelgebduden
verbundene hohe Kapital-, Material- und Arbeitsaufwand — bei zeitgleichem lange-
rem Nutzungsausfall - ist eines der gréRten Hemmnisse. Abzuwarten, wird sich
spatestens dann rachen, wenn eine CO2-Bepreisung bzw. der CO2-Handel greift.
CO2-Einsparung werde zum Tagesgeschaft, davon ist Max Meran — auch und
gerade als Erkenntnis aus vielen Gesprachen auf der Expo Real - (iberzeugt.

Die Wohnungswirtschaft und hier allen voran grof’e Bestandshalter wie
LEG Wohnen oder Vonovia steuern bereits gegen mit vergleichbaren Lésungen
wie sie re-green fur Gewerbeimmobilien anbietet. LEG setzt schon langer auf War-
mepumpen und arbeitet mit Renowate zusammen und Vonovia ist nach einem
erfolgreichen Pilotprojekt in Bochum-Weitmar aktuell eine strategische Partner-
schaft mit der EnerCube GmbH und der DFA Demonstrationsfabrik Aachen
GmbH eingegangen. Gemeinsam wurde die Serienproduktion eines Warmepum-
pen-Systems fir Mehrfamilienhauser gestartet. Bis Ende 2029 sollen 1.000 Cubes
in Aachen gebaut und installiert werden, um mehr als 20.000 Wohnungen der
Vonovia unabhéngig von Gas und Ol zu beheizen. =
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ALLIANZ FUR FLACHENAKTIVIERUNG

Nachhaltige Entwicklung von Brownfields ist
Wirtschaftsfaktor fiir viele Regionen in Europa

Der latente Fldchenmangel hat die Stadt- und Regionalent-
wicklung und mit ihr die Immobilienwirtschaft eingeholt. Blei-
ben als Potential die mit oft hohen Restriktionen behafteten
Brownfields fiir Neuansiedlungen - oder sogar fiir ein Olym-
pisches Dorf.

Gleich im ersten Anlauf fanden sich 13 Partnerregio-
nen, die dem Aufruf aus dem Ruhrgebiet folgen und bei der
EU fir eine flexiblere und regional ausgerichtete Férderung
der Aktivierung von Aliflachen werben. Ziel dieser
Lorownfield association“ ist die Verankerung im neuen Fi-
nanzrahmen fir die Periode 2028-2034.

Um miteinander und mit der Kommission ins Ge-
spréch zu kommen, hatte die Wirtschaftsférderung Metropole
Ruhr BMR in die NRW-Landesvertretung in Briissel Peter
Berkowitz eingeladen, Policy Director, Directorate-General
for Regional and Urban Policy sowie Ralph Schmitt-Nilson,
Head of Unit Strategy: Single Market and Industrial Policy,
beide bei der Europdischen Kommission. Aus anderen
europdischen Regionen beteiligten sich stellvertretend
Obergsterreich, Schlesien auf polnischer wie tschechischer
Seite und Slowenien mit der Darstellung konkreter Projektge-
biete. Haufig, aber nicht Gberall war der Bergbau friher der
entscheidende Wirtschaftsfaktor. Die industriellen Relikte,
angefangen bei kontaminierten Béden, sinnvoll und ressour-
censchonend in zukilnftige, wiederum wirtschaftlich tragfahi-
ge Nutzungen zu uberfihren, sei eine langfristige und kom-
plexe Aufgabe, zu der die bisherigen Forderkriterien nur sel-
ten passen. Aber mit einer Anschubfinanzierung fir die Fla-
chenaufbereitung, die von ansiedlungswilligen Unternehmen
meist nicht Gbernommen wird, wére viel gewonnen. Wenn
der nachste Haushaltsplan der EU in die Beratung geht, soll
das Thema der Flachenentwicklung auf Brownfields starker
verankert werden, so die Hoffnung. Argumente wird ein ge-
meinsam erarbeitetes Positionspapier liefern.

Diesen Vorsto3 unternimmt der Regionalverband
Ruhr RVR und mit ihm die BMR in vollem Bewusstsein da-
von, dass das Ruhrgebiet in der Vergangenheit von der Re-
gionalférderung der EU profitiert hat. Lt. Aussage von An-
drea Hober, EU-Beauftragte des RVR, seien allein zwi-
schen 2014 und 2020 rd. 1,87 Mrd. Euro aus dem Europai-
schen Fonds fur regionale Entwicklung (EFRE) und dem
Européischen Sozialfonds (ESF) in die Ruhrregion geflos-
sen. Jetzt gehe es darum, diese Programme weiterzuentwi-
ckeln und an veranderte Gegebenheiten anzupassen.

Flachenmangel betrifft beileibe nicht nur den Sek-
tor der Logistik- und Unternehmensimmobilien, obgleich
dort aktuelle Verédnderungen in den Marktbedingungen
bereits splrbar geworden sind und Unternehmen wieder
Flachen freigeben. Die vom RVR aufgestellte Flachenbi-
lanz wies 2023 im Ruhrgebiet nur noch rd. 1.600 ha aus,
die in den Flachennutzungsplanen fir Gewerbe vorgese-
hen waren, davon waren damals 70% stark oder sehr
stark restriktionsbelastet und nur mit erhdhtem Aufwand
nutzbar zu machen. Blieben nur noch rd. 480 ha marktfa-
hige Flachen bei einer jahrlichen Inanspruchnahme von
durchschnittlich 207 ha. Aktuell sich abzeichnende Um-
schichtungen in der Industrie kénnten wieder mehr Be-
standsflachen frei machen. Das andert aber nichts daran,
im Gegenteil, dass bei Flachenvermietungen der Anteil
der Abschlisse auf weiter- oder wiedergenutztem Gelan-
de kontinuierlich steigt. Die Bilanz fur den Sektor Lo-
gistikimmobilien von BNPPRE fiir die ersten drei Quartale
2025 nennt bei einem Gesamtflachenumsatz von
357.000 gm (bereits mehr als im Gesamtjahr 2024) einen
Anteil von 62%, die Bestandsobjekte betrafen und nur
38% in Neubauten. Inwieweit diese wiederum auf Brach-
flachen errichtet wurden, wird nicht vermerkt, Beispiel et-
wa der aktuelle Erwerb von 67.000 gm Brownfield im Ge-
werbegebiet Friemersheimer Stralle in Duisburg durch
Baytree, um dort Neubauhallen zu errichten, i.e. eine
Neubauentwicklung auf Brownfieldareal. Solche Projekte
werden immer haufiger, zumal die Qualitdtsanspriche
auch im Logistikbereich weiter ansteigen. Kaum ein Objekt
wird mehr ohne Zertifikat angeboten, was die Nachfrage
nach Neubauten erhéht — aber nichts zur Nutzbarma-
chung hoch kontaminierter oder sonst belasteter Altindust-
rieflachen beitragt.

Dabei schlummert in solchen schwer vermarktba-
ren Altflichen noch viel Potential, sogar fir ganze Stadt-
teile, und das selbst im dicht besiedelten Ruhrgebiet! Im
Hinblick auf eine Bewerbung der Rhein-Ruhr-Region fir
kinftige Olympische Sommerspiele hat das Architekturbi-
ro planquadrat am Rande der Expo Real eine Studie fur
ein Olympisches Dorf mit Leichtathletikstadion vorgestellit.
Das Gelande dafur stinde im Essener Norden auf ehema-
ligen Krupp-Fldchen zur Verfiigung. Nach den Spielen
kénnte das in Modulbauweise errichtete Stadion in Ge-
schosswohnungen rings um eine Parkflache umgewandelt
und mit dem Olympischen Dorf zum Zentrum des kiinfti-
gen Stadtteils Essen 51 ausgebaut werden.
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