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Sehr geehrte Damen und Herren,

vor genau 20 Jahren erschien unsere ,Nr. 100“ von ,,Der Immobili-
enbrief. Wir haben aus Neugier einmal hineingeschaut. Damals
residierten wir noch in unserem ,verwunschenen Schlésschen® aus
dem Jahr 1580. Heute stecken wir in einem Burobunker. Vor weni-
gen Jahren nahm ich an einer Diplom-Vergabe einer Immobilien-
hochschule teil. Dort wurde gefragt, wer glaube, dass sich die Im-
mobilienwirtschaft in den letzten 10 Jahren vollstindig verandert
habe. Von ca. 100 Anwesenden hoben sich 99 Hande. Ich habe
kurz darauf in unserem Verband der deutschen Immobilienjournalis-
ten, immpresseclub e.V., dessen Vorsitzender ich seit 2004 bin,
dieselbe Frage an die erfahrenen Immobilienjournalisten gestellt.
Das Bild war véllig umgekehrt. Ausnahmslos alle bestétigten, dass
sich aufRer den Folgen der damaligen Nullzins-Situation im Prinzip in
der Immobilienwirtschaft nichts gedndert habe. Ich habe lhnen im
Anschluss an das Editorial einmal die 20 Jahre alten Statements
aus unserer Ausgabe ,Der Immobilienbrief“ Nr. 100 vom
25.11.2005 zusammengestellt. Vieles konnte von heute sein.

Apropos immpresseclub: Unsere Wintertagung findet am
4. Dezember statt, so dass unser kommender ,Der Immobilienbrief*
erst am Dienstag, den 9.12.2025, erscheint, um aktuelle Statements
unserer Referenten einbinden zu kénnen. Das sind u.a. die ZIA-
Prasidentin Iris Schoberl, der ehemalige Bundesbank-Vorstand
und Staatsminister Johannes Beermann, der vdp-Président Gero
Bergmann, Andreas Kipar, LAND Srl. aus Mailand, Klaus Fran-
ken, Catella PM, und vdp-HGF Jens Tolckmitt.

Wo Geld, Macht oder Prominenz ist, ist auch
»Gesellschaft“. Die , Epstein files* sind freigegeben. Trump hat
unterschrieben. Ich bin gespannt. Andererseits versuche ich
meist, heutige Aufreger in die Zeit einzuordnen. Mit ,,O tempora,
o mores“ beklagte bereits Cicero den Wandel der Zeiten und den
Verfall der Sitten. Heute ist es umgekehrt. Ich weill nicht, wo die
menschliche Mitte liegt. Heute dominiert Formulierungsangst. Vorab,
LProfessionalitat* war nie meine Welt und ich fand sogar die friiher
Ubliche Toucherei von leutseligen Chefs zum Kotzen. Andererseits
habe ich auch nie laut aufgeschrien, wenn ich etwas nicht gut fand.
Und ich bin auch nicht stolz auf alles, was in meiner Vor-Internet-
Jugend so ablief. Hier ein kurzes Potpourri aus meiner Zeit.

Zu Beginn meines ersten Finanzdienstleistungsjobs in einem
renommierten Marktfiihrer-Unternehmen, kamen die erfolgreichsten
Vertriebler von einer Incentive-Reise zuriick. Als Incentives vor Ort
hatte eine regionale Event-Managerin jedem Teilnehmer eine per-
sonliche Reisebetreuerin zum Aussuchen und auch zum taglichem
Wechsel bereit gestellt. Sicherlich im Gruppenzwang hat kein Ver-
triebsmann abgelehnt. Als das im Unternehmen bekannt wurde, gab
es Aufruhr - nur nicht, wie Sie denken. Von Empdrung keine
Spur. Das Rechnungswesen monierte die Kosten. Nicht-Vertriebler
zeigten Neid. Jungen Vertrieblern wurde der Ehrgeiz incentiviert.

Ein bekannter deutsche Szene-Berater war in den 90ern
und auch spéter flr seine Freitags-Hobbys ,blond, jung” legendar.

Meine Frau sal® bei einer Branchen-Veranstaltung einen ganzen
Abend neben seiner Uber ihre gemeinsame Zukunft plaudernde
blonde Begleitung - einer Schiilerin. Ein Freund meines Vaters war
fur einen renommierten deutschen Konzern in der Gastarbeiter-
Einwerbung im damaligen Jugoslawien zustandig. Er erzéhlte
selbstverstandlich von seinen pantomimischen Vortrdgen zum The-
ma: ,Dicker Bauch, ab nach Hause". Anschlussbetreuung fiir erfolg-
reiche Sparkassen-Vertriebler geschlossener Fonds auf Initiatoren-
Kosten war gepflegte Ubung. Ein prominenter Professor bewertete
die externe Dissertation einer jungen Dame zur Durchfiihrung von
9 (1) Interviews gegen meine véllige Hilflosigkeit bei der Korrektur
der Dissertation mit Summa cum Laude. Ubrigens, ich hatte die
Dissertationen der ganzen Bankenprominenz von damals in meinem
Arbeitszimmer. Dagegen waren Reclam-Hefte schon Wélzer. Und
die Unterstitzung der volkswirtschaftlichen Abteilungen bei
,Vokis“ (Vorstandskinder) bei Diplomarbeit und ,Diss“ war sowieso
Standard. Und zuriick zum ,Thema®, es war nicht meine Welt. Viel-
leicht war ich auch nur zu geizig. Aber jede Kommunikation im ge-
setzlich freigegeben Alter, war nie ein Aufreger. Ubrigens, der Be-
griff "Besetzungscouch" ist fast so alt wie Hollywood. Googlen Sie
mal. Und Epstein? Ich weil einfach nicht, wie ich auf die
,Freundschaftsanfrage” eines der erfolgreichsten Managers reagiert
héatte. Und glauben Sie wirklich, heute wéare Biologie und Moral
anders, wenn nicht Social Media fir Transparenz sorgte?

Friedrich Merz (am 11.11. ,70% Glickwunsch) hat mit sei-
ner Feststellung, wie gerne sein Team von Belem wieder in das
schone Deutschland zuriickkehrt, wieder einen Shitstorm gestartet.
Aber er hat recht - nur mit der Formulierung hapert es. Deutsch-
land ist zum Leben das schoénste Land der Erde. Und auRer-
dem: Merz und Reiche sind vielleicht unsere letzte Chance, das
Wettbewerbsrad noch einmal zuriickzudrehen. Wir haben nie-
mand Besseren mehr in unserer traurigen BerufspolitikerWelt.
,Staat rauf, Wirtschaft runter” ist Selbstmord auf Raten, wie auch
das ifo-Institut vor kurzem verdeutlichte. ,,Wir haben keine soziale
Marktwirtschaft mehr, sondern einen marktwirtschaftlichen
Sozialstaat“, resimierte unser Chefvolkswirt Prof. Dr. Hanspeter
Gondring auf dem Real Estate Finance Day (S. 21).

Und bedenken Sie, immer mehr Menschen sehen die De-
mokratie nicht mehr als bevorzugte Regierungs- :
form an. Auch ich habe schon vor einigen Jah-
ren, als Big Data noch der Kl voranlief, gefragt,
ob Demokratie mit Datenschutz die erfolgver-
sprechendste Regierungsform ist. Aber wenn
wir es nicht schaffen, wer dann? Lt. The Eco-
nomist Intelligence Unitleben nur rd. 6,6% der
Weltbevélkerung in sog. “vollstdndigen Demo- :
kratien”. Incl. ,fehlerhafter Demokratien® sind es 7
15%. Und das war vor Trump! '

Ich wiinsche lhnen einen hoffentlich schnell vorbeigehenden
schonen ,,Rest-November*.



[MMOBILIEN

HEUTE VOR 20 JAHREN:

Original-Statements aus ,,Der Immobilien-
brief“ Nr. 100 vom 25.11.2025

Damals gaben wir Ihnen einen kleinen Einblick in unser Ar-
beitsumfeld. Das ist leider Geschichte. "Tempora mutantur®.
Hier einige Zitate und Bilder. O-Ton: ,Vielleicht kénnen wir
lhnen so zeigen, dass eine Immobilie fir uns immer noch
etwas anderes ist, als ein
Finanz-Deal. Die durch
Excel-Akrobaten gemanag-
te Mutation des Immobil
engeschéftes in ein Zins-
differenzgeschift wird kei-
nen Bestand haben. ... seit |
Jahrtausenden heilt es: £l o ;
~Spice finem“ (Bedenke das Ende). Deshalb bleibe ich dabei:
Liebe, Sorgfalt, Dreisatz und gesunder Menschenver-
stand kennzeichnen die langfristig erfolgreichen Immo-
bilien-Akteure.

. »Viele der heute das Immobiliengeschaft dominierenden,
Wert schatzenden“ Excel-Akrobaten ersparen sich sogar
den Blick auf die Immobilie. Wenn man auf Handtlicher Non
Recourse Finanzierun-
gen bekédme, wirden
sie das genauso durch-
rechnen. Das finanz-
mathematische Jong-
™ lieren mit unsicheren
Daten Gber Jahrzehnte
in die Zukunft und auf
die siebte Stelle nach
dem Komma hat noch
nie zum Erfolg gefiihrt.“ (Anm.: Damals dachte ich noch nicht
an WohnAGs. Es war dennoch visionér. Lediglich Gewerbe-
AGs schienen mir genial, Anlegern ,Werte" zu verkaufen.)

Weiter aus 2005: ... ,Die Immobilie selbst und nicht
Derivate oder Prospekte stehen bei uns im Mittelpunkt. Und
je rationaler das Immobiliengeschéft wird und die ,30 Jahre
Wegwerf-Immobilie“ zum Standard wird, desto ofter fragen
wir uns, ob Finanzmathematik wirklich die Botschaft der
Immobilie ist. Es ist klar, dass es im Geschaft nicht anders
geht. Da fragen wir uns eher, wie sich ein ,,5%er“ mit
20 Jahren Lebensdauer je rechnen soll.“ ...

. wZum Verlagskonzept: "Der Immobilien Brief ist
keine Konkurrenz, sondern eine meinungs- und wertungsori-
entierte Ergadnzung der immobilienwirtschaftlichen Medien-
landschaft. Die schnelle Verbreitung von Informationen bleibt
Doméne der Tageszeitungen und der an News orientierten
Immobilienpresse. Wir begliickwiinschen unsere Kollegen
von der Immobilien Zeitung zu ihrer Informationsdichte. Sie
bleibt Pflichtlekture. ... Sie diirffen unsere Uberlegungen
auf die Goldwaage der spateren Realitat legen.” (Anm.:
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Das tun wir hiermit.) ... Wir schreiben, worliber wir uns &r-
gern oder woriliber wir uns freuen. Hauptsache es macht
dem Leser Spal und bewéhrt sich an der Realitat.”

2005 im REIT-Wahn: Die damalige Mega-Kuh, die
durchs deutsche Dorf getrieben wurde, war der REIT. Er
sollte die Rettung des deutschen Kapitalmarktes werden. So
traurig es ist. Schon damals war mit etwas Erfahrung die
Chancenlosigkeit erkennbar. Ddmlichkeit erkennt man da-
ran, denselben Fehler zu wieder holen. Steuereffekte,
deren Erfolglosigkeit damals schon bewiesen war, sollten
den REIT zum Erfolgsmodell machen. Hier einige Zitate aus
Nr. 100 aus 2005: ,Unter Uberspringung der Grundsatzfrage,
inwieweit Deutschland eine neue steuerbeglinstigte Sonder-
form der Immobilienanlage als erneuten Anachronismus
und Bruch der Steuervereinfachungsabsichten benétigt,
werden mit Verweis auf auslandische Anfangserfolge nur
noch die steuerlichen Varianten der Reit-Ausgestaltung dis-
kutiert. ... Studien und Lobbyisten zeigen ein grof3es dkono-
misches Potential auf. Bedenken kommen aber sicherlich,
wenn Reit-Spezialist Hans Volkert Volckens, von der Kanz-
lei Beiten Burkhardt zusammenfasst, dass der Erfolg des
Reit ausschlieBlich an der steuerlichen Gestaltung han-
ge. ... Knock-out fiir den deutschen Reit konnte das Be-
wertungsproblem sein. Es macht die Immobilienaktie Uber-
proportional empfindlich fiir schwache Marktsituationen. WPs
reagieren inzwischen immer sensibler bei der Immobilienbe-
wertung.” (Das war aber noch vor der VONOVIA-Zeit.) ...
(Manchmal) fahrt heute auch schon der Auslauf eines
10-Jahres-Mietvertrages in Frankfurt oder noch schlimmer
eine Mieterpleite zu einer Reduzierung des Immobilienwertes
um bis zu 30%.“ (Das war lange vor Nullzins und Zinswen-
de.) ... ,Der steuerliche Effekt diirfte auch liberschatzt
werden. Den Beweis lieferte das deutsche Steuersystem
selber. Von 1976 bis Ende der Neunziger Jahre galt die
steuerliche Transparenz in Deutschland fiir alle Aktiengesell-
schaften. Niemand scherte sich darum. ... Fir die REITs
bleibt am Ende nur ein durchprivatisierter Bestands-
Flickenteppich® ... .

... Die volkswirtschaftlichen Effekte durch zusatzli-
che Liquidisierung des Immobilienmarktes durften fur ,Der
Immobilienbrief* viel geringer sein als derzeit von der Lobby
dargestellt. Eine gute Immobilienaktie braucht dariiber
hinaus keine steuerliche Férderung. ... Darilber hinaus
erwartet der internationale Anleger beim REIT eine hohe
Spezialisierung, wahrend die deutsche Borse erfahrungsge-
mal ein ,all in“- Unternehmen mit Risikoausgleich und allen
Geschéften unter einem Dach begiinstigt.” ...

»Der Immobilienbrief bezweifelt den Sinn von Steu-
erbeginstigungen... ... Auf Grund der Erfahrungen der
vergangenen Dekade halten wir den REIT fiir die denk-
bar ungliicklichste Form der Immobilienbestandshal-
tung.“

Das war 2005 - vor 20 Jahren!
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In eigener Sache: Unsere Welt hat sich gedndert. Viele Fakten sind schon durch das Internet gesprudelt, bevor wir dar-
liber 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.

VDP-ZAHLEN MIT STEIGENDER NACHFRAGE NACH IMMOBILIENDARLEHEN

BF Direkt sieht sinkende Gewerbe-Durchschnittskreditvolumina

Um knapp 20% stiegen die Immobiliendarlehen der im
Verband deutscher Pfandbriefbanken (vdp) zusammen-
geschlossenen Institute in den ersten drei Quartalen
2025. Immobiliendarlehen im Volumen von 107,3 Mrd.
Euro wurden ausgereicht (Q1-Q3 2024: 90,8 Mrd. Euro).
Dabei entfiel allein auf das dritte Quartal dieses Jahres
ein Neugeschéftsvolumen von 37,2 Mrd. Euro (+20,4%
ggi. Q3 2024). Das war der héchste Quartalswert seit
Herbst 2022. (WR+)

»Das Immobilienfinanzierungsgeschaft unserer Mit-
gliedsinstitute belebt sich trotz weiter bestehender Her-
ausforderungen im Immobilienmarkt spiirbar”, so vdp-
Hauptgeschéftsfiihrer Jens Tolckmitt. Das erhdhte Volu-
men bei Wohnimmobiliendarlehen signalisiere aber keine
Entspannung am Wohnimmobilienmarkt. Der weit liberwie-
gende Teil des Finanzierungsgeschifts der Banken be-
treffe Bestandsobjekte, keinen Neubau. Die Zunahme
des Gewerbeimmobilienfinanzierungsgeschaftes sei hinge-
gen ein gutes Zeichen dafiir, dass die Talsohle in diesem
Segment durchschritten sein dirfte. Tolckmitt weist aber
darauf hin, dass angesichts des niedrigen Niveaus das Zah-
lenwerk auch nicht Uberinterpretiert werden dirfe.

Zum Anstieg des Finanzierungsgeschafts in den
ersten drei Quartalen dieses Jahres trugen insbesondere
Wohnimmobiliendarlehen bei. Finanzierungen fiir den Bau
und den Erwerb von Wohnobjekten summierten sich auf

Entwicklung der Immobilienkreditvergabe 2022-2025
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Werner Rohmert, Hrsg. "Der Immobilienbrief",
Immobilienspezialist "Der Platow Brief"

67,7 Mrd. Euro (+19,0% zum Vorjahreszeitraum Q1-Q3
2024 mit 56,9 Mrd. Euro). Auch Gewerbeimmobiliendarle-
hen verzeichneten im Berichtszeitraum einen spirbaren
Anstieg. Sie erreichten ein Volumen von 39,6 Mrd. Euro
(+16,8%; Q1-Q3 2024: 33,9 Mrd. Euro). Mit 15,5 Mrd. Euro
legte das bislang finanzierungsstarkste Q3 gegentber dem
Vorjahresquartal um 32,5% zu (Q3 2024: 11,7 Mrd. Euro).
Der Bestand an Immobilienfinanzierungen bei den vdp-
Mitgliedsinstituten erhdht sich leicht auf 1.031,9 Mrd. Euro
(Q2 2025: 1.029,5 Mrd. Euro). Unverandert entfiel der weit
Uberwiegende Anteil des Finanzierungsvolumens auf Objek-
te in Deutschland (Anteil: 87 %).

Mit einem Volumen von 33,4 Mrd. Euro machten
Darlehen fur Ein- und Zweifamilienhduser knapp die Half-
te des Neugeschafts bei Wohnobjekten (67,7 Mrd. Euro)
aus (+16,8%). Eigentumswohnungen kamen auf 14,0 Mrd.
Euro (+14,8%). Mehrfamilienhduser legten um 29,5% auf
16,7 Mrd. Euro zu. Biiroimmobilien dominieren Gewerbei-
mmobilienfinanzierung. Mit 19,7 Mrd. Euro (+12,6%) trugen
Darlehen fur Biroimmobilien ungefahr die Halfte zum Ge-
samtvolumen an Gewerbeimmobiliendarlehen in H6he von
39,6 Mrd. Euro (+16,8%) bei. Auch Darlehen fir Handelsge-
baude und Hotels verzeichneten von Januar bis September
dieses Jahres jeweils zweistellige Wachstumsraten im Ver-
gleich zu den ersten neun Monaten des Jahres 2024. Wah-
rend sich die Darlehensvergabe fir Industriegebdude mit
1,4 Mrd. Euro mehr als verdoppelte, stieg sie bei sonstigen

gewerblich genutzten Objekten
Vdp um 19,6% auf 5,5 Mrd. Euro an.

BF direkt: Die Auswertung des
BF.Quartalsbarometers zu den
Kreditvolumina, die auf den Da-
ten der letzten 10 Jahren fufdt,
sieht insgesamt sinkende Kredit-
volumina in der gewerblichen
Immobilienfinanzierung. In den
ersten drei Quartalen 2025 gab
fast die Halfte der Befragten an,
dass das durchschnittliche Kre-

Q2 Q3
2025

Gewerbeimmobilienkreditzusagen
3. Quartal 2025
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10 Mio. Euro liege. Im Gegen-
zug sind Grof3transaktionen von
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Personalien

ZURICH: Birgit Ludwig wird ab
1. 1. 2026 bei Swiss Life Asset
Managers neue COO und Mit-
glied der Geschaftsleitung. Sie
folgt auf Robin van Berkel, der
seine Funktion im Rahmen der
Nachfolgeplanung abgibt und in
reduziertem Pensum Geschéafts-
fuhrer der Swiss Life Asset
Management AG bleibt. Ludwig
verfugt Gber mehr als 20 Jahre
Erfahrung, zuletzt 10 Jahre in
COO-Rollen bei BlackRock in
Zurich, Frankfurt und London.

WIEN: Barry Sternlicht wurde
von SOF-11 Klimt CAIl S.a.r.l. in
den Aufsichtsrat der CA Immo-
bilien Anlagen AG entsandt.
Der Chairman und CEO der
Starwood Capital Group folgt
auf David Smith, dessen Man-
dat endete.
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mehr als 100 Mio. Euro fast ganz aus der 10-Jahres-Statistik verschwunden. Finanzie-
rungen mit einem Volumen von 10 bis 50 Mio. Euro waren gleichfalls ricklaufig. Gaben

Durchschnittliches Kreditvolumen BF direkt
bei Neugeschaften

2015 und 2016
bspw. noch
53% an, dass
das durch-
schnittliche
Neugeschaft in
diesem Bereich
liegt, waren es
2024 und 2025
nur noch 37%.
Stabil hingegen
entwickelte
sich die Gro-
Renkategorie
50 bis 100 Mio.
Euro. Der An-
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Quelle: BF.direkt & bulwiengesa

teil der Institute, die durchschnittlich in dieser Kategorie tétig waren, betrug 2015 und
2016 sowie 2024 und 2025 jeweils rund 17%. Quartalsdurchschnitte mit sehr groRen
Kreditvolumina von mehr als 100 Mio. Euro waren laut BF.Quartalsbarometer immer
schon selten, kamen aber bis zum ersten Quartal 2019 im einstelligen Prozentbereich in
der Auswertung regelmafig vor. Seitdem liegt der Schnitt der ausgereichten Neufinan-
zierungen bei fast keinem der Befragten mehr im Bereich tber 100 Mio. Euro liegt. Lt.
Francesco Fedele, CEO der BF.direkt AG, vermeiden nicht nur Immobilienunterneh-
men Klumpenrisiken bei ihren Transaktionen, sondern auch Immobilienfinanzierer.
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Personalien

HAMBURG: Axel Hoérger wird
ab Januar 2026 bei der LAIQON
AG zum Vorstand und Chief
Strategy Officer berufen. Er
Ubernimmt die Segmente Asset-
und Wealth-Management sowie
Group Sales und Nachhaltigkeit.
Hoérger war u. a. CEO der UBS
Deutschland AG, CEO von Pe-
tiole AM und Chairman eines
Nasdaqg-SPAC. Er starkt die
DACH-Region und ergénzt CEO
Achim Plate im Vorstandsteam
der Strategie Growth 28.

MUNCHEN: Cyrill Schéni (31)
wird bei Wemolo neuer Country
Manager Schweiz. Er verantwor-
tet Wachstum, Partnerschaften
und Customer Success im
Schweizer Markt mit derzeit

150 Parkflachen. Schoni war
zuvor bei McKinsey und 4 Jahre
bei Google tatig. Er soll die Ex-
pansion skalieren und Wemolo in
der Schweizer Mobilitatsland-
schaft etablieren.

MUNCHEN: Thomas D. Sterk
wird von Allgemeine SUDBO-
DEN zum Prokuristen ernannt.
Seit 2024 leitet er die Vermie-
tung und steuert auch Joint-
Venture-Projekte. Zuvor war er
Director Leasing bei Accumula-
ta, Director Asset Management
bei der Rock Capital Group und
7 Jahre in der Beratung bei Rit-
ter und Knight Frank.

BERLIN: Steve Simmons wur-
de von McMakler zum CEO er-
nannt. Er folgt auf Benedikt Ma-
nigold, der das Unternehmen
nach 8 Jahren verlasst, die Uber-
gabe aber begleitet. Simmons
bringt 17 Jahre Erfahrung in Um-
satzsteuerung und Go-to-Market
mit. Zu seinen bisherigen Statio-
nen zéhlen u. a. Lone Wolf
Technologies und Property-
base.
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IMMOBILIEN-HERBSTPROGNOSE 2025:

Wirtschaftspolitische Unsicherheit belastet Inmobilienmarkte

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

Das zum Rat der Immobilienweisen des ZIA gehérende unabhdngige Analysehaus
bulwiengesa veroéffentlichte am Dienstag die Immobilien-Herbstprognose auf Ba-
sis der volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen und der Analysen aus der
hauseigenen Immobiliendatenbank RIWIS. Die Konjunktur zeige eine Aufhellung
mit Unsicherheiten. Die deutsche Wirtschaft bleibe weiterhin anfillig fiir externe
Schocks. Die wirtschaftspolitische Unsicherheit habe auf einem Niveau, das
sonst nur in Krisenzeiten zu beobachten sei, im internationalen Vergleich Héchst-
stinde erreicht. (WR+)

Bei den Prognosen fir die Immobilienmarkte sieht bulwiengesa den Biromarkt anhal-
tend im Krisenmodus. Die Leerstande steigen kurzfristig weiter und liegen 2025 im Mit-
tel bei Uber

8% i den Wirtschaftliche Unsicherheit pragt Deutschland

1600

A-Stadten. Mit- | |,

telfristig ~ seien 1200 ‘/\f Economic Poucy Uncervanty
H 1.000

JedOCh sehr = > 200: sehr hoch [ Krisenniveau
unterschiedliche 55 < 100: niedrig

Entwicklungen 400
zwischen den o
Stédten zu er- - : = ™ '
warten Der RQ?)H% e%? e% e%’ %& e% %, e%e %, ,_,% 'Jo’/ 'Jo"a 'Jo’: r’% 'b/: %’a 'b/)'bfe % rb’a rb“z e% e% ‘Ja*v e%
Markt zeige eine |~ Global USA

klare "Flight to Quality and Location"-Dynamik. Zentrale, energieeffiziente Flachen blie-
ben stark nachgefragt. Die Spitzenmieten in den A-Stiadten werden nach Schatzung
von bulwiengesa bis 2029 flichendeckend auf iiber 46 Euro/qm steigen.

Europa ===Deutschland ' T bulwiengesa

Bei Wohnen zeige sich weiter eine anhaltende Knappheit. Die durchschnitt-
lichen Mieten fir Neubauwohnungen in den A-Stadten stiegen kontinuierlich und wiir-
den bis 2029 voraussichtlich Gber 21 Euro/gm erreichen. (Anm.: Das bezieht sich aber
ausschlieBllich auf die A-Standorte. Nach Recherche von Combine (s. Seite 14) ist
das Angebot in deutlich mehr als der Hélfte der deutschen Stéddte und Kreisen
auskémmlich oder sogar mehr als auskémmlich und nur in 5% herrscht echte
Knappheit. Migration drédngt in die Metropolen. Gibt es ein Recht auf Wohnen in
Schwabing?) Der Tiefpunkt bei den Baustarts sei zwar erreicht, jedoch blieben die Fer-
tigstellungszahlen deutlich unter dem Bedarf. In mehr als jedem zweiten Forward Deal
seien mittlerweile geférderte Wohnungen enthalten. Family Offices, kommunale Woh-
nungsunternehmen und auslandische Investoren dominierten die Kauferseite. Die
durchschnittlichen Multiplikatoren fur Bestandsmehrfamilienhduser steigen wieder leicht.

Im Einzelhandel bestehe verhaltener Optimismus. Der reale Einzelhandelsum-
satz liege in Q3/2025 um 1,6% Uber Vorjahr. Wahrend die Verbraucherstimmung volatil
bleibe, kehre das Anmietinteresse an sehr gute Flachen in 1A-Lagen der Top-Stadte
zurlick. Die Leerstandsquoten in den Highstreet-Lagen der A-St&dte blieben konstant.
Nach funf Jahren der Preis- und Mietkorrekturen stabilisierten sich die Spitzenmieten.
Bis 2029 erwartet bulwiengesa einen moderaten Anstieg um 4%.

Der Logistikmarkt befinde sich in einer Phase der Richtungssuche. Die Fla-
chennachfrage zeige mit einem Anstieg um 10% auf 4,3 Mio. gm gegeniber dem Vor-
jahreszeitraum leichte Erholungstendenzen. Bremsend wirken US-Zollpolitik und Unsi-
cherheiten flr die exportorientierte deutsche Wirtschaft.
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Trotz dieser Herausforderungen sieht bulwiengesa po-
sitive Signale fiir die kommenden Monate. Ab 2026 wiirden Im-
pulse aus dem Defense-Sektor sichtbar. Asiatische Unterneh-

Prime Office Costs Index, Q3 2025

Effec st to
ier (Annual PSF)

previous

City / Submarket

\ . Residential Real Estate:
Investitionen in Wohnimmobilien-

men intensivierten ihren Markteintritt in Deutschland und brach- London (West End) $307.27 2 0.
ten neue Dynamik. Auf dem Transaktionsmarkt nehme die Akti- :::gYKo?:g(Mimwn) :;_g;gg : g;m
vitat bei sich stabilisierenden Renditen zu. London (City) $193.42 & 18%
Zurich $166.04 2 0.0%
Tokyo $165.05 & 53%
Dubai $163.38 P 21%
Singapore $154 97 & 08%
- Riyadh $153.68 f 20%
MIETEN TREIBEN GLOBALE SPITZENBURO- Miami $149.00 & 01%
Paris $139.37 2 0.0%
KOSTEN NACH OBEN San Francisco $129.58 * 15%
Los Angeles (Century City) $129.25 & 02%
) . ) Boston $108.50 @ 06%
Im Q3 2025 stiegen laut dem aktuellen Prime Office Costs Re- Seoul $103.85 S 00%
; ; . ; P * ; Dublin $98.79 S 0.0%
port von Savills die K-os.ten fur Spltzenbflrof-lachen weltweit um PP i o 23%
0,8%. Der durchschnittliche Kostenanstieg in den vergangenen Beijing 397 36 & -20%
12 Monaten erreichte insgesamt 3,3%. 25 der 40 von Savills beo- = Mian 3 ® o
. . ! . . Sydney $96.12 ® 20%
bachteten Markte verzeichneten einen Anstieg der durchschnitt- Amsterdam $93.70 = 00%
lichen effektiven Nettokosten fiir Mieter. Dieser Anstieg ist auf ﬁ"a“g';?;mmum) :gggg : :g::

ew £ B
einen durchschnittlichen Anstieg der Bruttomieten um 0,9 % Washington DC $88.83 ® 32%
weltweit im Laufe des Quartals zuriickzufiihren, wihrend die Ee“éih_ i :g‘:;ﬁ f %UT::
Ausbaukosten und damit verbundene Kosten nahezu stabil blie- c:ica;,o i A $78.82 P4 '1‘5%
ben und nur um durchschnittlich 0,03% zunahmen. (WR+) Frankfurt 576.82 f 36%
Seattle $76.67 & 08%
Shenzhen 574.60 & -03%
Im asiatisch-pazifischen Raum stiegen die durchschnittlichen effek- Madrid $74.39 f 02%
tiven Nettokosten fir erstklassige Biroflachen im dritten Quartal um fora il d] L G
Houston $67.92 B 07%
1%. In chinesischen Stadten sanken jedoch die Kosten durch ein Berlin $67.84 ® 13%

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

Projektentwicklungen im
US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

[OF 5!

T

www.residential-usa.de

Mehr unter www.bvt.de | interesse@bvt.de | +49 89 38165-206

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt bzw. das Informationsdokument
nach § 307 Abs. 1 und 2 KAGB sowie das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgilltige Anlageentscheidung treffen.
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erhebliches Uberangebot an Flachen und eine fragile wirt-
schaftliche Stimmung im Durchschnitt um -1,9%. In nord-
amerikanischen Stadten stiegen die Kosten um 0,6%.

In Europa und dem Nahen Osten sanken in kei-
nem der analysierten Markte die Kosten flr Spitzenbilros im
Q3. Im Durchschnitt stiegen sie um 0,9%, wobei Frankfurt
mit einem Zuwachs von 3,6% die hdchste regionale Steige-
rung verzeichnete. Der Mangel an groen zusammenhan-
genden Flachen in erstklassigen Gebduden trieb die Mieten
fur verfugbare Flachen in der Stadt in die Hohe. Im Nahen
Osten konkurrierten multinationale Mieter laut Savills auch
im dritten Quartal weiterhin stark um erstklassige Flachen,
wodurch die Leerstandsquote sehr niedrig blieb und die
Kosten in Dubai um 2,1%, in Riad um 2% und in Kairo um
1,6% stiegen.

Rick Schuham, CEO von Global Occupier Ser-
vices bei Savills, kommentiert: ,In den letzten Jahren wurde
ein Anstieg der Kosten fiir erstklassige Buroflachen in vielen
Mérkten Uberwiegend durch steigende Ausbaukosten verur-
sacht, da die Inflation bei Arbeitskraften und Baumaterialien
die Preise in die Hohe trieb. Da sich die Ausbaukosten nun
stabilisieren, wurden die Kostenanstiege im dritten Quartal
vor allem durch steigende Mieten verursacht. Weltweit ist
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das Bild weitgehend gepragt von einem sehr begrenzten
Angebot an erstklassigen Flachen in Verbindung mit einer
gestiegenen und weiter wachsenden Nachfrage seitens der
Nutzer. Das gibt den Vermietern die Moglichkeit, die Mieten
anzuheben.”

GREIX: EIN DRITTEL REALER WERT-
VERLUST BEI ZINSHAUSERN SEIT 2022

Talsohle durchschritten, aber Metropolen verlie-
ren real zweistellig

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

Die klassische ,Der Immobilienbrief“-Unterscheidung
zwischen zinsgetriebenen Immobilien der institutionel-
len Kapitalanlage und Selbstnutzerimmobilien zeigt sich
auch im aktuellen German Real Estate Index (GREIX).
Lt. steuerfinanziertem GREIX-Kaufpreisindex Q3 2025,
einem Gemeinschaftsprojekt der Gutachterausschiisse
fir Grundstiickswerte, ECONtribute und dem Kiel Insti-
tut fir Weltwirtschaft, ziehen die Immobilienpreise ins-
besondere fiir selbstgenutztes Wohneigentum in Eigen-
tumswohnungen und Einfamilienhdusern wieder an. Die

SEIEN SIE TEIL UNSERER ESG- KONEORMEN
WACHSTUMSSTORY.

I
)
H
I
|}
1
'
i

Mit 5 Mio. m? Mietflache, einer Projektentwicklungs

und einem betreuten Immobilien- und Fondvermégen Von 9,5 Mrd. Euro SO s
wir Ihr erster Ansprechpartner fir Logistikimmobilien in Deutschland und
Europa. Wir laden Sie ein, Teil unserer Erfolgsstory zu werden.
garbe-industrial.de :

GARBE.

Industrial Real Estate



https://www.garbe-industrial.de
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Personalien

CANNES: Alexander Otto
erhalt den
LLifetime
Award —
Pioneer of
Places*.
von der
MAPIC. Gewirdigt werden

25 Jahre Fuhrung der ECE
Group, die zum fihrenden
europaischen Shopping-Center-
Unternehmen mit rd. 200 Cen-
tern und ca. 7 Mio. gm Mietfla-
che gewachsen ist. Hervorge-
hoben werden Nachhaltigkeit,
Partnerschaften und sein gesell-
schaftliches Engagement mit
drei Stiftungen.

J. Doughty, A. Otto
und F. Pupillo

BERLIN: Dr. Jens Zimmer-
mann (SPD) wird von Christ &
Company als Senior Director
Digital Economy zum 1.1.2026
eingestellt. Er berat zu digitaler
Transformation und Positionie-
rung. Zimmermann war 2013 —
2025 MdB, digitalpolitischer
Sprecher, Mitglied im Finanz-
ausschuss und Vertreter im
BaFin-Verwaltungsrat. Er pragte
Gesetze zu FinTech, digitalen
Finanzmarkten und Verwaltung.
Christ & Company baut mit ihm
die Beratung an der Schnittstelle
Technologie, Wirtschaft und
Staat aus.

MUNCHEN: Daniel Siegl wird
bei JLL zum Jahreswechsel
zum Team Leader Industrial &
Logistics Siid ernannt. Er fuhrt
ein neunkdpfiges Team in Mun-
chen, Stuttgart und Niirnberg
und berichtet an Sebastian
Bogel. Siegl ist seit 2018 im
Haus, seit 2024 Prokurist und
beriet Uber 50 Transaktionen in
Bayern, darunter Green- und
Brownfield-Deals. Er ist zudem
Mitglied im Legal-Ambassador-
Deutschland-Team.
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Marktaktivitiat 16st mit anndhernden Boomzahlen den Riickstau des Attentismus
und der Anpassungsphase nach der Zinswende wieder auf. Mehrfamilienhduser
bzw. Zinshduser spiegeln dagegen eher und ausgepragter die Zinsentwicklung.
Insgesamt miisste sich das Transaktions-Niveau auf leicht geringerem Niveau
einspielen, da sich weniger Familien |GREIX-Index: Preisentwicklung Marktsegmente
3,5% Zinsen als 1,5% Zinsen leisten |{index, nominal, Verinderung in %)
kénnen. Das aktuelle Transaktionsni- | gigequmswonnunges 12 % 1
veau wiirde dagegen aus ,,Der Immo- | ginfamilienhauser + 13% ¢ + 43%
bilienbrief“-Sicht fiir die Fratzscher |mendfamilienhauser 0.9 % 04 %
These (vgl. ,,Der Immobilienbrief“ Nr. 611 v. 7.11.25) ,,nur Kinder reicher Eltern
kénnten noch Wohneigentum erwerben“ bedeuten, dass sie entweder falsch ist,
oder es schon vor der Zinswende so war. (WR+)

Aber wie von ,,Der Immobilienbrief“/PLATOW in der Trostlosphase der Zinswende
angekiindigt, bedarf der private Markt lediglich einer Gewdhnungsphase an ein
als stabil empfundenes Zinsniveau und eine Anspruchsanpassung an neue Fi-
nanzierungsrealitdaten. Das darf aber nicht dariber hinwegtduschen, dass die Preise
fur Eigentumswohnungen im gewichteten Mittel nominal rund 9,8% unter den
Hochstwerten liegen. Ubrigens macht auch der GREIX-Index deutlich, dass in

Anhangigkeit = GREIX-Index: Kaufpreisentwicklung nominal
von der wirt- (1983 bis Q3 2025; Jahr 2000 = 100 Index)

schaftlichen e Mehrfamilienhauser

Entwicklung

150 —— Eigentumswohnungen

— Einfamilienhauser

eine Seitwarts-| 00 —ﬁg
phase von faSt = Ca. 1994 bis 2010 keine nominale /
15 Jahren | 5, Bewegung bei ETW und MFH / b
(Zinshé gl aul
i zi o
auch im - inssenkung)
Wohnsegment e
100 S —

durchaus

- . 50
maoglich ist. GREIY

. 1]

Vor dem Hlnter_ 198303 198804 199401 199902 200403 200004 200501 202002 202503

grund der ,,Der ntierung: PLATOW
Immobilienbrief/PLATOW-These, dass von den 6 grofsen Wellen lediglich die Konjunk-
tur zyklisch ist, gewinnt das an Bedeutung.

Quelle: GREIX-Berict g, H

Eine Chance besteht im Wohnsegment aber darin, dass die fiir Biiro ge-
fahrlichen Wellen wie Homeoffice und Kl fiir Wohnen durchaus positiv sein kén-
nen. Einfamilienh&user sind im Mittel noch 12% von den Rekordwerten entfernt. Am
deutlichsten ist der Unterschied bei den Mehrfamilienhdusern mit einem Minus von
rund einem Viertel (-25,2%) gegeniiber dem Peak. Hinzu kommt nach einer brandak-
tuellen Analyse von ImmoScout24, dass vermietete Eigentumswohnungen in den sie-
ben gréfiten deutschen Stadten im Durchschnitt 21% gunstiger verkauft werden als
unvermietete Wohnungen. In den kleineren B- und C-Stadten mit mittlerem Preisniveau
liegt der Preisabschlag fur eine vermietete Wohnung im Durchschnitt bei 15% mit Aus-
schlégen bis zu 33% in Dresden.

Das spiegelt unsere Berechnungen und die JLL-Werte fiir institutionelle
gewerbliche Investment und belegt erneut die vollstédndige Zinsabhéngigkeit von Port-
folien und Gewerbeimmobilien. Vor Uber 3 Jahren rechneten wir lhnen bereits eine zu
erwartende Korrektur der Multiplikatoren von tber 30% vor, die durch Mietentwicklun-
gen im Preis gedampft wurde. Bei realer Betrachtung in aktueller Kaufkraft missten
It. GREIX nochmals etwa 10 Prozentpunkte Inflation beriicksichtigt werden, so
dass die Differenz fir Eigentumswohnungen zum Héchststand 19,3% betrage, so
die GREIX-Berichterstattung. Mehrfamilienhduser hatten demnach real mehr als
35% ihres realen Wertes eingebiiBt. Der GREIX bildet die Preisentwicklung in
nun schon 24 Stadten und Regionen ab, die Daten sind unter greix.de frei zuganglich.
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GUTERSLOH: Die Hagedorn
Unternehmensgruppe entwi-
ckelt gemeinsam mit der GDD
Development GmbH das rund 4
ha grof3e, ehemalige Gasspei-
cher-Areal in Dormagen zu neu-
en Gewerbehallen mit 5.000 bis
20.000 gm Nutzflache. Die Bo-
denmafRnahmen sind weitge-
hend abgeschlossen, die Flache
ist baureif. SWD Dormagen und
der Fachbereich Stadtebau der
Stadt Dormagen unterstiitzen
die Vermarktung und begleiten
Ansiedlungsinteressenten.

FRANKFURT/ BERLIN:

Scaling Spaces hat 6 Standorte
der insolventen Unicorn mit rd.
7.500 gm in Minchen, Berlin,
Hamburg und KéIn tbernom-
men. neworld ist Investor.

GT Restructuring begleitete das
Insolvenzverfahren.

UNSER ANGEBOT?

KAUFEN

IHRE

FLACHEN.

Die Zahl der Transaktionen stieg im Vergleich zum Vorjahreszeitraum kraftig.
Bei Eigentumswohnungen legten die Kaufabschlisse um 14% zu. Die steigende Zahl
an Transaktionen zeige, dass sich viele Marktteilnehmer offenbar mit den aktuellen Be-
dingungen arrangiert hatten, stellt dementsprechend auch Jonas Zdrzalek, Projektleiter
des GREIX am Kiel Institut, fest. Im Q3-Vorjahresvergleich sei ein merklicher Auf-
wirtstrend sichtbar. Eigentumswohnungen verteuerten sich um 2,7% und Einfa-
milienhduser um 4,3%. Mehrfamilienh&auser verbilligten sich dagegen minimal um
-0,4%. Im Vergleich zum Vorquartal stiegen die Preise fir Eigentumswohnungen um
1,2%, fur Einfamilienhduser um 1,3%. Mehrfamilienhduser wurden dagegen -0,9%
glinstiger gehandelt. Aufgrund der geringen Zahl an Verkdufen sei das aber weniger
aussagekréaftig.

Zwischen den GroBstadten gibt es in der Preisentwicklung deutliche Unter-
schiede. Lediglich in Leipzig liegen die Preise fur Eigentumswohnungen bereits wieder
0.6% Ut?er den Hochststanden GREIX-Index: Kaufpreisunterschied in GroBstiddten
von Mitte 2022. Auf dem | (Eigentumswohnungen, Index, nominal in % ggi. Héchststand)

2. Platz folgt K6In mit -4,8% . I

Minus von -8,4%. Zweistellig " I I

sind Dusseldorf mit -11,4%, _ .

Frankfurt mit -12,8% und

stirzt. Schlusslicht ist Stutt- .

gart. Dort liegen die Preise

noch -17,7% unter Mitte 2022. Bedenken Sie in realer Betrachtung sieht es noch einmal

unter Peak, Berlin mit einem
Minchen mit -16,1% abge- -
10% schlechter aus. =

a

Swtigart  Munchen®*  Frankfunt  Disseldorf GREIX Berlin® Kéiin Leipzig

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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mailto: info@aurelis.de
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ik d:
GEDAMPFTE STIMMUNG IM Der globale Verband der Immobilienspezialisten, RICS,
EUROPA|SCHEN IMMOBILIENSEKTOR sieht entsprechend im europdischen Immobiliensektor

eine eher gedampfte Stimmung. Es gebe erhebliche Un-

RICS sieht erhebliche Unterschiede auf Lénder- terschiede auf Lander- und Sektorebene. In Deutschland ist

und Sektorebene die Stimmung bzw. Erwartung eines schon gestarteten neu-
en Zyklus eher rucklaufig. Der Anteil derer, die den Markt

Werner Rohmert, Hrsg. ,,Der Immobilienbrief*, schon in einer frihen Aufschwungphase sehen, fallt deut-
Immobilienspezialist ,,Der Platow Brief* lich von 40% auf 29%. Das stitzt die beiden oft von PLA-

TOWI/,,Der Immobilienbrief“- vorgetragenen Thesen, dass
von den groBen Wellen, mit denen sich die Immobilien-
wirtschaft auseinanderzusetzen hat, lediglich die
Konjunktur zyklisch ist. Zinswende, Homeoffice, KI/Al,
volkswirtschaftlicher ~ Wettbewerbsverlust und ESG-
Herausforderungen sind Niveautransformationen. Gleich-
zeitig Uberschneiden sich zwei Zyklen. Je nach Assetklas-
se, insbesondere bei Biro, ist die Abstiegsphase des letz-
ten Zyklus noch nicht abgeschlossen. Gleichzeitig warten
Opportunisten an der Seitenlinie noch auf den Start des
neuen Zyklus.

Es ist die Zeit der Stimmungsbilder. Zwar zieht die Bau-
aktivitat weltweit mit entsprechendem Stimmungsplus
wieder an, jedoch lasst sich das nicht pauschalieren.
Der Basiseffekt hilft Giberall, auch in Deutschland. Das
macht auch der Blick auf die aktuellen Baugenehmi-
gungen in Deutschland, die Destatis Dienstag verof-
fentlichte, deutlich (s. S. 13). In Bezug auf Bau ist die
Bedarfssituation vollig inhomogen. Bedenken Sie die
alte PLATOW/ ,,Der Immobilienbrief“-These, eine Immo-
bilie, die wirklich gebraucht wird, wird bei jedem Zins
gebaut. Im Bau reagiert ein gebdudetechnisch gut aus-

gestattetes Land in Stagnationsphase wie Deutschland Im aktuellen RICS Global Commercial Property
auf Zinswende und Kl-Erwartungen véllig anders als Monitor (GCPM) fiel der Hauptwert des Commercial Pro-
Lander in stérkerer Wachstumsphase. Lediglich Unsi- perty Sentiment Index (CPSI) fur Europa in Q3 mit einem
cherheltsphaéen oder wie zuletzt die Zinswende kon- Wert von -7 leicht negativer aus als in Q2 mit -4. Anders als
nen zu Attentismus-Phasen fiihren. (WR+) bislang, wo sich die globalen und européischen Ergebnisse

Branicks .
Renewables S0
E u ro pe Ziclrendite pia.

Erfolgreich investieren:
wirtschaftlich und 6kologisch

Landerallokation

wirtschaftsstarke Lander in
Nord-/Std- und Mitteleuropa

N\ 25 Jahre 300 Mio. Euro

Laufzeit Fondsvolumen

Der Fonds Branicks Renewables Europe er-
moglicht eine Beteiligung an einem innovativen
Green Impact Investment. Mit der Investition in
dieses nachhaltige Finanzprodukt werden Sie als
institutioneller Anleger Teil der Energiewende und
leisten aktiv einen positiven Beitrag flir Gesell-
schaft und Umwelt. So investieren Sie wirtschaft-

lich und ékologisch erfolgreich.

branicks.com/renewables


https://www.branicks.com/renewables
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NURNBERG: Die Aurelis Real
Estate hat mit der Freimachung
des rd. 17,8 ha grof3en Modul 2
im neuen Stadtviertel Lichten-
reuth begonnen. Bis Ende 2026
werden hier rd. 160.000 Kubik-
meter Erdreich bewegt. Auf dem
Gelande entstehen 1.300 Woh-
nungen sowie rd. 110.000 gm
Gewerbe-, Dienstleistungs- und
Handelsflachen. Die Geldndemo-
dellierung erfolgt nach dem Ent-
wurf des Rotterdamer Biros
West 8. Ab 2027 sollen erste
Baugruben im Norden des Are-
als vermarktet werden. Auch die
Stralenbahntrasse bereitet
Aurelis vor. Das Modul 2 ist Teil
der Uberplanung des ehemali-
gen Nurnberger Stidbahnhofs.
Es entsteht wenige hundert Me-
ter entfernt von der Nurnberger
Innenstadt. Im Westen grenzt es
an das Modul 1 an, das sich be-
reits in der Realisierungs- und
Bauphase befindet. Im Stden
entsteht die neue Technische
Universitat Nurnberg.

EPFINGEN: Das gefilterte Son-
nenlicht inaktiviert Viren im In-
nenraum. Laut Sunexx GmbH
zeigt eine Studie des Universi-
tatsklinikums Regensburg,
dass Sunexx Glas UVB anders
filtert als normale Verglasungen.
Gleichzeitig wird die Zellenergie
unterstitzt.
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seit 2008 weitgehend analog entwickelten, zeigt sich jetzt eine leichte Spreizung.
Der globale Index verbessert sich gegen- | G544/ and Europe Real Estate Sentiment
liber der Abschwichung in Europa. Die ** ..

Stimmung in Europa werde weiterhin durch
das schleppende makrodkonomische Umfeld
belastet. Auf Landerebene zeigen sich weiter-
hin unterschiedliche Entwicklungen.

Die Stimmung in Frankreich ist ange-
sichts der anhaltenden politischen Herausfor-
derungen am negativsten. Hier erreicht der CPSI einen Wert von -40 nach -31 im zwei-
ten Quartal. Das Bild in Deutschland ist mit einem CPSI von -19 etwas weniger
pessimistisch, aber auch im Abwartstrend (Q2: -12). In GroRbritannien hat sich die
Stimmung hingegen von -4 auf -11 deutlich verschlechtert. Die fiskalische Lage belas-
tet. Positive Werte zeigen insbesondere die vor wenigen Jahren noch gescholte-
nen Peripherie-Lander. Spanien ist der Markt mit der positivsten Entwicklung mit ei-
nem Anstieg von +27 auf +30 Punkte. Portugal (+21), Griechenland (+15) und Irland
(+8) folgen mit ebenfalls positiven CPSI-Werten.

2006 2010 2012 2014 2006 2018 2020 2022 202

Susanne Eickermann-Riepe, FRICS, Vorsitzende des RICS European World
Regional Board, sieht im europdischen Sentiment ein deutliches Siid-Nord-Gefille.
Waéhrend Frankreich, Deutschland, Niederlande und UK weiterhin unter Unsicherheiten
und gebremstem Wachstum litten, zeigten Spanien, Portugal und Griechenland deutli-
che Verbesserungen. Bemerkenswert sei, so Eickermann-Riepe, dass sowohl der ge-
samteuropdische Nutzerindex (Occupier Sentiment Index) als auch der Investorenindex
(Investment Sentiment Index) in der jingsten Umfrage leicht zurlickgingen.

Insgesamt entwickelt sich die Investitionsnachfrage aber positiv, so dass
RICS eine Trendwende sieht. Die Widerstandsfahigkeit der Investitionsanfragen spie-
gele sich in einer weiteren Verbesserung des Indikators fiir die Kreditbedingungen. Al-
lerdings werde die Leerstandsquote in Europa weiterhin steigen. Besonders aus-
gepragt sei der Leerstandsanstieg im Biro- und Einzelhandelssegment. Lediglich Spa-
nien, Irland und Polen stabilisieren sich. Bei der Bluronachfrage verzeichneten 13 der 17
betrachteten Markte positive Netto-Salden. Spanien, Portugal und Griechenland haben
einen positiven Saldo. Schwach sind Frankreich, Deutschland und Grof3britannien.

Der Abstieg geht noch weiter. Insgesamt sehen rund 50% der europai-
schen Befragten den Immobilienmarkt weiterhin in einer Abschwungphase bzw.
am Tiefpunkt des Zyklus. Aus Investmentsicht haben alternative Anlageklassen die
positivste Stimmung. Bei den Assetklassen seien neben erstklassigen Industrieobjekten
Datenzentren, Mehrfamilienhduser und Studentenwohnen mit den besten Aussichten
fur Kapitalwerterhéhungen eingestuft. Retail, Office und Industrial blieben abgeschla-
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BERLIN: Die BAUWERT AG
meldet Fortschritt beim Projekt
»Das Rheingau“ in Friedenau;
Start der Hochbauphase mit
Turmdrehkran. Die Fertigstellung
ist fur Q4 2027 vorgesehen. Ge-
plant sind 69 Eigentumswohnun-
gen mit Wohnflachen zwischen
54 — 245 gm. Der Vorvertrieb
liegt bei Uber 25%.

FRANKFURT: Im Auftrag des
Eigentimers sucht Christie &
Co exklusiv einen Kaufer flr den
1856 als Kurhotel errichteten
Fiirstenhof in Bad Kissingen.
Seit 1906 diente das Anwesen
mit Uber 17.000 gm Grund-
stlicksflache als Privatsanatori-
um und Hotel der gehobenen
Kategorie.
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gen. Fir Deutschland erwartet Jens Bohnlein MRICS, VV der RICS Deutschland, ein
weiteres Ausbremsen der Entwicklung durch wirtschaftliche und regulatorische Hemm-
nisse. Die anhaltende Verunsicherung betrdfe sowohl Investoren als auch Nutzer und
prégt das Marktgeschehen. Die Mieterwartungen héatten sich Uber alle Assetklassen
hinweg verschlechtert. Mégliche Bewertungsanpassungen bremsen Investitionsent-
scheidungen. Der Bau Turbo habe noch nicht geziindet. Ergdnzend zum Stimmungsbild
hat sich auch der Ifo-Geschaftsklimaindex fir den Wohnungsbau von -22,0 auf
-23,0 Punkte weiter verschlechtert (s.u.).

IFO INSTITUT: GESCHAFTSKLIMA IM WOHNUNGSBAU
VERSCHLECHTERT SICH

Die Stimmung im Wohnungsbau hat sich im Oktober wieder leicht eingetriibt.
Nach dem starken Anstieg im hiftsentwicklung im Wohnungsb

September sank der Geschifts-
klimaindex von minus 22,0 auf minus
23,0 Punkte. (red+)

B0

Die Unternehmen waren mit den laufen-
den Geschéften etwas weniger zufrie-
den. Zudem waren ihre Erwartungen mit
Blick auf die kommenden Monate skep-
tischer. ,Der Weg aus dem Tal ist noch lang“, sagt Klaus Wohlirabe, Leiter der ifo Um-

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Cuebe: ifo Konpunktunumiragen, Oktober 2026,
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LUXEMBURG/ BERLIN: Die
Adler Group S.A. verkauft das
Entwicklungsprojekt Kaiserlei an
ABG Frankfurt Holding. Ge-
plant sind rd. 122.000 gm BGF
mit tber 1.100 Mietwohnungen
(davon rd. 23% geférdert), einem
Studentenwohnheim, einer Kita,
rd. 4.200 gm Biiroflache, einem
Parkhaus, Fahrradstellpldtze und
einem Supermarkt.

[MMOBILIEN

BOCHOLT: Savills Investment
Management erwarb von Acon-
log Projektentwicklung einen
26.500 gm groRen Logistikneu-
bau in Bocholt fiir ein stiddeut-
sches Versorgungswerk. Das
Objekt ist vollstandig und lang-
fristig an die WM Group vermie-
tet. Berater waren Luther, Arca-
dis, BNP Paribas Real Estate
Consult, GvW Graf von West-
phalen und KSP Tax.

HAMBURG: Redevco erwirbt
das rd. 10.000 gm grofRe Vim-
buch Center Buhl von der Mach-
meier Gruppe fiir den Spezial-
AIF von Union Investment. Das
Fachmarktzentrum ist vollstédndig
und langfristig an REWE, Penny,
Rossmann und 11 weitere Mie-
ter vermietet. Rieger Immobi-
lien, NOERR, EY und terraplan
berieten.

BERLIN: Domicil Real Estate
AG hat gemeinsam mit Baywo-
bau eine Wohnanlage mit rund
11.350 gm, 18 Hausern und

143 Wohneinheiten in Altglieni-
cke von einem siiddeutschen
Family-Office erworben. JLL
strukturierte den Verkaufspro-
zess und vermittelte die Transak-
tion. BCLP Bryan Cave Lei-
ghton Paisner, Osborne Clarke
und BPS Stoessel begleiteten
rechtlich bzw. technisch. Die
Gebaude sind nahezu vollver-
mietet und sollen im Einzelver-
trieb veraufiert werden.
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fragen. ,Fehlende Auftrdge sind weiterhin ein groRes Problem.“ Immerhin berichteten
weniger Firmen davon, dass sie zu wenig Auftrdge haben. Der Anteil sank von 46,7 auf
44,4%, den niedrigsten Wert seit rund zwei Jahren. ,Erheblichen Nachholbedarf gibt es
bei den Baugenehmigungen®, so Wohlrabe. ,Erst wenn mehr Bauvorhaben umgesetzt
werden, wird sich die Auftragslage weiter entspannen.” Auch die Zahl der Stornierungen
fiel nur geringfiigig von 8,4 auf 8,0%. Sie bleibt damit auf einem hohen Niveau.

BAUGENEHMIGUNGEN LEGEN DEUTLICH ZU
Basiseffekt hilft

Zwar legte die Zahl der Baugenehmigungen im September 2025 mit 24.400 Woh-
nungen gegeniiber dem Vorjahresmonat mit 15.300 Wohnungen (September 2024)
um fast 60% zu, wie das Statistische Bundesamt (Destatis) am Dienstag mitteilte,
jedoch erklart sich das durch den Basiseffekt des niedrigsten Monatswertes seit
Januar 2012. Der Trend kénnte jedoch gedreht haben. Inwieweit sich der Trend
stabilisiert oder lediglich einen Nachholeffekt in den Schubladen verschwundener
Plane der Vor-Zinswende spiegelt, ist noch offen. (WR+)

In den ersten drei Quartalen von Januar bis September 2025 wurde in Deutschland der
Bau von 175.600 Wohnungen genehmigt. Das waren 11,7% mehr als im Vorjahresver-
gleich. In neu zu errichtenden Wohngeb&uden wurden von Januar bis September 2025
insgesamt 142.600 Wohnungen genehmigt (+14,2%). Dabei stieg die Zahl genehmigten
Einfamilienh&user um 17,4% auf 33.300. Genehmigungen fur Zweifamilienhdusergingen

i 0, - .
gingen um 2.8% [ n1onatlich genehmigte Wohnungen
auf 9.500 zurlick. | ywohn. und Nichtwohngebaude 2010 bis 9/2025, in Tausend
Aus wohnungspo- |

litischer Sicht sind
die Mehrfamilien-
hauser am inte-
ressantesten.
Hier genehmigten |z 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

die Bauaufsichts- — Originalwerte — Trendwerte (BV4) — kalender- und saisonbereinigte Werte
behdrden 93.100 Neubauwohnungen. Das war ein Anstieg um 13,0% bzw. +10.700. Als
Umbaumafinahme in bestehenden Wohn- und Nichtwohngebauden wurden von Januar
bis September insgesamt 29.900 Wohnungen genehmigt (+3,9%).

©u! Statistisches Bundesamt (Destatis), 2025

ZIA-Hauptgeschaftsfiihrerin Aygiil Ozkan sieht insbesondere die Entwicklung
bei Mehrfamilienhdusern positiv. Es gelte, nach dem Bau-Turbo und der Wiederaufnah-
me der EH55-Férderung nun, den Reformkurs fortzusetzen. Inwieweit sich im Zahlen-
werk Bau-Turbo und Férderung spiegeln, ist fir ,Der Immobilienbrief‘ eher offen. Zum
einen hat der Trend schon vor der Regierungsiibernahme gedreht, zum anderen
koénnte eine normale marktwirtschaftliche Reaktion auf gesunkene Zinsen und
bestehende Zinssicherheit sowie auf ein Abflauen des Attentismus auf neuer Ba-
sis der Grund sein. GdW-Prasident Axel Gedaschko halt die aktuellen Zahlen fiur
ermutigend. Insbesondere der Aufschwung im Mehrfamilienhausbau lasse hoffen, dass
wieder Bewegung in den Markt komme. Gleichzeitig bleibe klar, dass sich der Bau
von einem sehr niedrigen Niveau nach oben arbeite. Damit aus der Stabilisierung
tatsachlicher Fortschritt entstehe, brauche es jetzt verldssliche Rahmenbedingungen,
wirtschaftliche Férderung und eine echte Beschleunigung beim Planen und Bauen.
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MYTHOS BURO-RUCKKEHR — CIRCULOS
VITIOSUS DES HOMEOFFICES

Biiroprasenz bleibt im Schnitt nur bei 41% -
Hybrid bleibt

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

Nachdem aktuelle Untersuchungen bereits mit dem My-
thos des Mitarbeiterwunsches nach Top-Innen-
stadtlagen aufgerdumt haben (vgl. ,,Der Immobilien-
brief“ Nr. 610), steht jetzt der ndchste maklerpropagierte
Mythos der Riickkehr ins Biiro auf der Waage der Reali-
tat, die auch hier auf die falsche Seite kippt. In der letz-
ten Ausgabe hatten wir liber eine globale JLL-Studie
berichtet, die eine deutliche Biiro-Riickkehr bei aber
anhaltender hybrider Arbeitsweise sieht. combine Con-
sulting, ein bekanntes Beratungsunternehmen fiir
Workplace-Strategy ist in der Neuauflage der Studie
»Insights — Blronutzung 2025 fiir Deutschland deutlich
zuriickhaltender. Die inzwischen oft herausgestellte
Riickkehr ins Biiro, die viele auch prominente Makler-
hduser und Unternehmen auch mit Unternehmensvor-
gaben propagieren, kénnte in einem Teufelskreis gefan-
gen sein. (WR+)

Die Anwesenheit in deutschen Biiros pendele sich
stabil zwischen 40 und 50% ein. Die Werte von vor 2020
wiirden weiterhin nicht erreicht, berichtet combine Con-
sulting. Bereits 2023 hatte combine eine durchschnittliche
Biroauslastung von rund 41% gemessen. Selbst an stark
frequentierten Tagen wurde die 50%- Marke selten Uber-
schritten. Montag und Freitag etablierten sich als Home-
office-Tage. Bose Zungen sprechen von der ,4-Tage-
Woche durch die Hintertir.” Die Nutzung von Bespre-
chungsrdumen lag im Schnitt nur bei etwa 7%. Die neuen

NR. 612 | 47. KW | 21.11.2025 | ISSN 1860-6369 | SEITE 14

Euroforum Jahrestagung

DIE LOGISTIK-

IMMOBILIE

27/28 JAN, K8In

Sparen Sie 10% mit dem
Vorteilscode 761B-26

Daten bestédtigen den Trend auf leicht hdherem Niveau. Die
Auslastungswerte blieben aber nach wie vor deutlich niedri-
ger als vor Corona.

Es ergdbe sich immer wieder ein &hnliches
Muster, resimiert GF Hendrik Grempe. Viele Mitarbeiter
kdmen gerne ins Biiro, weil ihnen der Austausch wich-
tig sei. Dort erlebten sie dann aber oft, dass kaum jemand
da sei oder dass sie trotzdem den ganzen Tag in Videocalls
sitzen missten. Also kdmen sie seltener. Das ergebe
dann einen klassischen Kreislauf sinkender Prasenz.
Die Kommunikation verlagere sich stark ins Digitale. Spon-
tane Begegnungen blieben die Ausnahme, so die Studie.

Das belegt im Backgroundgespréch auch Prof.
Hanspeter Gondring, Griinder der ADI Akademie der Im-
mobilienwirtschaft an der DHBW Stuttgart. Bis vor kur-
zem sei es Strategie gewesen, Studenten durch kostspieli-
ge, bundesweite Prdsenzangebote ein Studienerlebnis zu
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FRANKFURT: Die MLP Group
steigerte in den ersten 3 Quarta-
len 2025 den Umsatz um +12%
auf 72,5 Mio. Euro und das
EBITDA ohne Neubewertung auf
37,6 Mio. Euro (+14%); das ope-
rative Ergebnis (FFO) wuchs um
28%. Der Wert der als Finanzin-
vestition gehaltenen Immobilien
stieg auf 1,41 Mrd. Euro, der
NAV auf 663,3 Mio. Euro bzw.
27,6 Euro je Aktie.

FRANKFURT: Die Capital
Group meldet globale Dividen-
den von 518,7 Mrd. US-Dollar im
Q3 2025. Der Finanzsektor war
Haupttreiber. USA, Asien und
Europa wuchsen, wéhrend Aust-
ralien, China und GroRbritannien
schwacher wurden. Europa er-
zielte bereinigt +10,2%. 88% der
Unternehmen erhéhten oder
stabilisierten Ausschuttungen.
Der Ausblick bleibt positiv, be-
sonders fur Japan und européi-
sche Banken.

MUNCHEN: LIP Invest setzt die
Partnerschaft mit Goldbeck Pro-
perty Services fort und hat das
Property Management des fiinf-
ten LIP-Fonds erneut an Gold-
beck vergeben. Das LIP-Portfolio
umfasst 63 Objekte mit rund

1,5 Mio. gm Mietflache.

GELSENKIRCHEN: VIVAWEST
und einhundert Energie GmbH
kooperieren fur grinen Mieter-
strom aus PV-Anlagen auf VIVA-
WEST-Dachern. Ab 2026 belie-
fert einhundert alle geeigneten
Gebaude und tbernimmt Mess-
stellenbetrieb, Netzabstimmung
und Kundenservice. Die SKI-
BATRON verantwortet Finanzie-
rung und Betrieb der Anlagen.
Ziel sind bis 2045 rd. 8.000 PV-
Anlagen und Strom fir rd.
40.000 Mieter.
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bieten. Die Reaktion darauf sei zunehmend gewesen, dass die Information tber Video
und Lernmaterialien als effizienter eingeschéatzt und Prasens eher als lastig empfunden
wurde. Entsprechend habe sich die ADI angepasst. Beim Weiterdenken des Themas
Ausbildung wird aus PLATOW/,Der Immobilienbrief‘-Sicht KI zukinftig eine stark zu-
nehmende Rolle spielen missen. Fir die Prasentation des Standard-Ausbildungsstoffes
bedarf es keiner durchschnittlichen Professoren mehr. Da besteht nur noch Bedarf nach
,Leuchttirmen*. Standardwissen kann Kl in wenigen Jahren besser, einheitlicher, repro-
duzierbarer und interessanter vermitteln.

Auch die Combine-Zahlen belegen, Prasenzzeit werde zu haufig fiir Einzel-
und Videoarbeit genutzt anstatt fiir den persénlichen Austausch. Gerade der ma-
che aber den eigentlichen Mehrwert des modernen Biros aus. Der Kreislauf abnehmen-
den Interesses misse gebrochen werden, so Grempe. Wenn mehr Kollegen gleichzeitig
anwesend seien, entstehe mehr Interaktion, mehr Teamarbeit, mehr Energie. Anderer-
seits mussten individuelle Arbeitsrhythmen respektiert bleiben. Hybride Arbeit bleibe.
Um wichtigen persdnlichen Austausch zu férdern, missten Unternehmen in Rdume
investieren, die Interaktion ermdglichten. Ziel seien Formate, die Menschen zusammen-
bringen.

Die Zahlen zeigten klar, hybrides Arbeiten sei kein voriibergehendes Phé&no-
men, sondern eine neue Normalitat mit zwischen 40 und 50% Anwesenheit. Prasenz sei
kein Selbstzweck. Sie brauche einen erkennbaren Mehrwert durch gemeinsame Ritua-
le, echte Projektarbeit, Mentoring und schnelle Entscheidungen. Weniger Grof3raum-
Videokonferenzen, mehr kleine, akustisch geeignete Hybridrdume, klare Team-
Ankertage und Fuhrung, die Présenz vorlebe, wirden das Biro wieder zum Ort fir
Wirksamkeit und Kultur machen. Die Auslastungen der Besprechungsrdaume von im
Mittel nur rund 10% und der Gemeinschaftsflachen von etwa 3% zeige, dass das volle
Potenzial der oft vielfaltigen Raumangebote noch nicht ausgeschdpft werde.

BUROPERFORMANCE-INDEX VICTOR PRIME OFFICE
WACHST MINIMAL

Keine Veranderung der Spitzenrenditen, Biiromieten ziehen weiter an

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

Mit einem Indikatorstand von 171,2 Punkten fiir die beobachteten Toplagen der
deutschen Immobilienhochburgen Berlin, Diisseldorf, Frankfurt, Hamburg und
Miinchen liegt der Wertmesser des Metropolen Biiroperformance-Index Victor
Prime Office von JLL knapp 27% unter dem Spitzenwert und in etwa auf dem Ni-
veau von 2017. Allerdings geht es jetzt nach dem Tiefpunkt Mitte 2024 wieder
ganz leicht aufwirts. Treiber sind vor allem die Mieten, die im Prime Office Be-
reich der theoretischen Kategorie ,,immer neu, immer vollvermietet, immer beste
Lage, immer modernster Zuschnitt®, anders als in den Objekten mit leichter Lage-
oder Qualitidtsschwéache gestiegen sind. Seit vielen Jahren weist PLATOW auf die
Gefahr der Uberinterpretation des kleinen Marktsegmentes hin. In fritheren Zyklen
stellte sich meist liber Arbitrage-Effekte eine gleichgerichtete Bewegung der Qua-
litatsstufen ein. Diesmal berichten die Maklerhduser eher von immer stéarkerer
Ausdifferenzierung. (WR+)

Der moderate Aufwértstrend am Bilroimmobilienmarkt blieb It. JLL im Q3 2025 mit
+0,8% intakt, wenn auch schwécher als in Q2 mit 1,2%. Alle Stadte weisen eine positive
Perfomance auf. Im Q3 habe sich am Investmentmarkt relativ wenig bewegt, kommen-
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FRANKFURT: Die Gemeinde
Ebermannsdorf verauRert rd.
100.000 gm Gewerbeflache an
P3 Logistic Parks GmbH. Ge-
plant sind hier rund 61.330 gm
Mietflache fur einen Logistikpark.
Berater waren McDermott Will
& Schulte Rechtsanwilte Steu-
erberater LLP und Colliers
Miinchen.

KOLN: Westfleisch verkauft das
rd. 36.000 gm groRe ehemalige
Schlachthof-Areal in Gelsenkir-
chen an EQT Real Estate. Ge-
plant ist die Entwicklung einer
Logistikimmobilie. Vermittelnd
tatig war Colliers.

FRANKFURT: Der deutsche
Fondsverband BVI zieht von der
Bockenheimer Anlage 15 in das
Nachbargebaude ,Die Welle®
direkt gegenuber der Alten Oper.
Blackolive hat den Mieter bera-
ten. Der Vermieter bzw. Invest-
ment Manager Invesco Real
Estate wurde von Koss Real
Estate beraten.

NEU-ISENBURG: Aroundtown
vermietet rd. 640 gm Buroflache
an einen weltweit flihrenden An-
bieter von Kommunikations- und
Informationssystemen fur Leit-
stellen im GroRraum Frankfurt.
Vermittler war Colliers Internati-
onal Deutschland GmbH.

DUSSELDORF: Pimco Prime
Real Estate vermietet rund
1.400 gm Buroflache in der Ké-
nigsallee 62 an ORTHPART-
NERS Rechtsanwaltsgesell-
schaft mbH & Co. KG; Asset-
und Vermietungsmanagement
erfolgt hier durch die Quantum
Immobilien Kapitalverwal-
tungsgesellschaft mbH. BNP
Paribas Real Estate Diissel-
dorf beriet den neuen Mieter.
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tiert Ralf Kemper, Head of Value Advisory JLL. Die Spitzenrenditen seien in Q3 in allen
funf betrachteten Immobilienhochburgen stabil geblieben. Datenpunkte fiir die Ableitung
von Marktpreisen
am Buroimmobili-
enmarkt blieben
weiterhin rar. Er-
hoffte Abschlisse
seien noch nicht
zustande gekom-
men, so Kemper.
Rund 1,5 Mrd.
Euro seien aber
immerhin das =
beste Quartalser- | auelie: JLL Victor Prime Office / Montage PLATOW
gebnis der vergangenen drei Jahre. Die GréRenkategorie zwischen 25 und 75 Mio. Euro
sei fur den institutionellen Teil des Marktes am liquidesten. Fremdkapitangebote von
Banken und alternativen Kreditgebern gebe es zwar, aber die Aufnahme von Eigenkapi-
tal bliebe insbesondere fur groe Dealvolumina herausfordernd. AuBerdem ldgen die
Preisvorstellungen der Verkaufer oft noch weit liber Markt.

JLL Victor Prime Office Index 2016 bis Q3 2025

Spitzenwert Q1 2022 = 234

268%

Aktueller Wert Q3 2025 = 1712
=» -26,8% Wertentwickiung

Indikatorstand in Punkten

Indikatorstand in Punkten

Quartalsweise Verdnderungen in %

Quartalsweise Verinderungen in %

Die iiber alle Standorte gerechnete 12-Monats-Performance zeigt mit 3,2%
ebenfalls ein positives Ergebnis in allen Kernmarkten. Miinchen steht mit einem Plus
von 6,3% an der Spitze vor

Cash Flow Rendite  Wertanderungs. Total Return
Diisseldorf mit 2,9% sowie A

| Stadt (NIY) Q3 2024-Q3 rendite (YoY) Q32025

Frankfurt und Hamburg mit| gauin 42% 0,5% 47%
je 2,8%. Berlin ist mit 0,5% | piisseldort 4,6% 2,9% 7,5%
Schlusslicht.  Im  dritten | Frankfurt 4,6 % 2,8% 7.4%
Quartal zeigen die Index- Hamburg 4,3% 2,8% 7.1%
werte in allen fiinf Stadten Munchen 4.2% 6,3% 10,5%
TOP-5 4,4% 3,2% 7,6%

eine moderate Aufwartsbe-
Wegung. DIe Spitzenrendi- Total Return = Jahresperformance zuziiglich Netteanfangsrendite des Vorjahres, Quelle: JLL
ten stagnierten an allen Standorten. Spitzen-Mieten waren Treiber. Den deutlichsten
Zuwachs verzeichnet die Dusseldorfer Bankenlage mit einem Plus von 1,1% auf 154,8
Punkte. Die Minchner Innenstadt folgt mit einem Anstieg von 0,9% auf 193,4 Punkte. In
der Hamburger Toplage legt der Index um 0,8% auf 186,4 Punkte zu. Die Berliner Pre-
miumlagen und das Frankfurter Bankenviertel teilen sich den letzten Platz mit einem
Quartalswachstum von je 0,6% und neuen Indikatorstdnde von 180,5 Punkten in Berlin
bzw. 152 Punkten in Frankfurt. Beide Standorte weisen nur geringe Verdnderungen der
Mieten auf.

56% DES DEUTSCHEN MIETMARKTES HABEN KEINEN
NACHFRAGEUBERHANG

Mietmarkt nur bei 5% der Stadte/ Kreise wirklich eng

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

Eine brandaktuelle Untersuchung von ImmoScout24 befliigelt die alte Diskussion,
ob sich das Recht auf angemessenen Wohnraum fiir Biirger und Migration auch
auf jeden gewiinschten Standort bezieht. In 127 von 418 Stadten und Kreisen be-
steht ein Angebotsiiberhang. Es gibt dort mehr Wohnungen als Nachfrage. In 106
Regionen sind Angebot und Nachfrage ausgewogen. In 20% der untersuchten
Stadte und Kreise ist die Nachfrage leicht liberh6ht bzw. angespannt. (WR+)
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Sehr angespannt ist das Verhéltnis von Angebot und
Nachfrage lediglich in 19 Stadten. Das sind neben den
Metropolregionen z. B. Freiburg, Heidelberg und Karlsruhe.
Fur 233 von 418 Regionen lasst sich kein Mangel erkennen.
Zwar sei der Mietmarkt in den Metropolen und Universi-

Immo

Scout24
Mietnachfrage in Deutschland

} :
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Nachfrage vs. Angebot:
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tatsstadten Deutschlands heiB umkampft, jedoch sei in
lediglich 5% der untersuchten Regionen das Verhéltnis
von Nachfrage und Angebot sehr angespannt. Uber die
Halfte aller deutschen Stadte und Kreise (56%) wiesen eine
ausgewogene Nachfrage oder einen Angebotsiiberhang
auf, resimiert Gesa Crockford, GF ImmoScout24. Das
gelte insbesondere fiir weite Teile von Ostdeutschland, Nie-
dersachsen und Bayern. Darunter seien auch in Grof3stad-
ten wie Magdeburg, Halle (Saale), Wolfsburg oder Jena.”

EUROPAISCHE EINZELHANDELS-
INVESTITIONEN STEIGEN UM 16%

Laut Savills stieg das europdische Transaktionsvolu-
men fiir Einzelhandelsimmobilien um 16% auf iiber 24,6
Mrd. Euro. Das belege die Erholung des Einzelhandels-
investmentmarktes in Europa. In den meisten Lidndern
wurden im Jahresvergleich héhere Investitionsvolumina
verzeichnet. (red+)

Besonders starke Zuwachse wurden in Belgien (+241%),
den Niederlanden (+180%), Danemark (+135%), Portugal
(+128%) und Finnland (+114%) registriert. Dabei sei vor
allem das Shopping-Center-Segment wieder merklich Bele-
bung gekommen. Seit Jahresbeginn entfielen 30% des
gesamten Einzelhandels-Transaktionsvolumens auf
Shopping-Center (+26%).

Die Fundamentaldaten des Einzelhandelsmarktes
verbessern sich. Sinkende Leerstandsquoten, erneute Miet-
steigerungen und eine sehr begrenzte Pipeline an Neubau-
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projekten starken die Ertragsperspektiven fir ein breiteres
Spektrum an Investoren, begriindet James Burke, Director
Global Cross Border Investment, die Entwicklung. Zuneh-
mend grofvolumige Assets und Portfolios wirden neue
Kaufergruppen anziehen. Europaweit erwartet Savills
steigende Multiplikatoren.

IMMOBILIENKRISE: VOM PROJEKT
ZUM BESTAND

Geschlossene Immobilienfonds unter Druck

Nicole Riedemann, Fachanwiltin fiir
Miet- und WEG-Recht,
Partnerin Anchor Rechtsanwaltsgesellschaft

Die Immobilienkrise bleibt, doch ihr Schwerpunkt hat
sich deutlich verschoben. Nach den Projektentwicklern
geraten nun zunehmend auch T .
Bestandsimmobilien in den
Krisenfokus. Besonders iltere
Biiro- und Gewerbeobjekte in B
- und C-Lagen kampfen mit
Leerstand, Sanierungsstau und
sinkenden Bewertungen. Ge-
schlossene Immobilienfonds,
die in solche Objekte investiert
sind, stehen dabei vor beson-
deren Herausforderungen. lhr
Prozess des Strukturwandels
verlauft weniger spektakular, Nicole Riedemann,
dafiir schleichend und syste- Partnerin Anchor

misch tiefgreifend. Langfristig Rechtsanwaltsgesellschaft
gebundenes Kapital, geringe Liquiditdit und hoher
Fremdkapitalanteil schranken die Handlungsfahigkeit
des Managements massiv ein.

Warum geschlossene Fonds jetzt besonders anfillig
sind: Das Geschéftsmodell geschlossener Immobilienfonds
basiert auf langfristigen Investitionen und ist auf Stabilitat
und Ausschuttungssicherheit ausgelegt. Flexibilitét ist sys-
tembedingt kaum vorgesehen. Geschlossene Fonds
konzentrieren sich zudem haufig auf einzelne oder we-
nige Objekte. Fallt ein Mieter aus oder verteuert sich die
Anschlussfinanzierung, geraten die Kalkulationen schnell
ins Wanken. Gestiegene Zinsen, Bewertungsabschlage und
strengere ESG-Vorgaben verschéarfen die Situation zuneh-
mend zuséatzlich. Institutionelle Kreditgeber fordern Nachhal-
tigkeitsnachweise und koppeln Finanzierungen zunehmend
an energetische Standards. Fonds mit ineffizienten Gebéau-
den verlieren damit ihren Zugang zu Refinanzierungen.
Hierbei gehen wir auch aufgrund Rickmeldungen der insti-
tutionellen Kreditgeber von einer deutlich héheren Zahl von
Fallen aus als denen, die im Markt bereits bekannt sind.
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KOLN: Alstria vermietet rund
2.000 gm Biuroflache im Maar-
weg Center an die GUS ERP
GmbH mit Ubergabe ab April
2026. JLL beriet den Mieter im
Tenant-Representation-Mandat.
Cushman & Wakefield beriet
auf Eigentiimerseite.

FRANKFURT: CA Immo ver-
mietet im Hochhaus ONE rund
800 gm an die kallan Rechtsan-
waltsgesellschaft mbH und rd.
830 gm an die TMF Deutsch-
land AG. Vermittler waren NAI
apollo (kallan) und Colliers
(TMF). Mit den Abschlissen ist
das Gebaude nun vollvermietet.

BIELEFELD: Die Hagedorn
Unternehmensgruppe und
GDD Development vermieten
im Dienstleistungs- und Logistik-
park an der Gustav-Winkler-Str.
die letzte Halle mit rd. 8.000 gm
an die Oval Group GmbH; zuvor
mieteten Mestemacher GmbH
und LOEWE Logistics & Care
GmbH. Vermittler der letzten
Einheit war Ruhr Real.

HAMBURG: Die HIH Real
Estate vermietet im Blirogebau-
de Saint-Lazare in K&In rund
7.700 gm langfristig an die
Atradius Kreditversicherung.
Greif & Contzen berieten Atradi-
us exklusiv. Der Bezug ist fur
Spatsommer 2026 vorgesehen.

MUNCHEN: Die R&S Immobili-
enmanagement GmbH gewinnt
mit dem Holzhybrid-Biro i8 auf
dem iCampus im Werksviertel
den ZIA Office Award 2025.
Das voll vermietete Gebaude
setzt auf ganzheitliches Nutze-
rerlebnis; Mieter Synopsys mel-
det héhere Biroanwesenheit.
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Zinswende, ESG-Druck, Leerstand — die zentralen Krisentreiber: Die Kos-
ten fUr Anschlussfinanzierungen liegen durch die Zinswende inzwischen teils um ein
Vielfaches Uber den urspriinglich prognostizierten Zinssatzen. Gleichzeitig stagnieren
Mieten, -Leerstdnde nehmen zu — vor allem in dlteren Biroobjekten auerhalb der Top-
Lagen. Nicht selten ist an den Mietobjekten bei fehlender Nachfinanzierung auch ein
Sanierungsstau zu verzeichnen, was auch zu dem Risiko fiihrt, dass die Mieten sinken
und bei Auszug die Nachfrage noch geringer ausfallt. Viele Fonds sehen sich mit finan-
ziellen Aufwendungen konfrontiert, die in der urspriinglichen Planung so nicht vorgese-
hen waren. Dies fihrt in einer Abwértsspirale zur sinkenden Immobilienbewertung, was
eine Nachfinanzierung deutlich erschwert oder gar unmdglich macht.

Neben diesen aulleren Marktbedingungen zeigen sich interne Schwéchen im
Spannungsfeld mit den Kreditgebern. Die in einer Krise dringend erforderlichen zii-
gigen Entscheidungsprozesse verlaufen meist zu langsam, da verschiedene Inte-
ressengruppen — Banken, Mezzanine-Kapitalgeber, Fondsverwaltung und Anleger — mit
gegensatzlichen Zielen agieren.

Sind mehrere Kreditinstitute beteiligt, erschweren Verhandlungen um soge-
nannte Intercreditorenvereinbarungen und Rangfragen zur Abfolge der Befriedigung der
jeweiligen Kreditengagements die Umsetzung der nétigen Sanierungsmaflnahmen.
Insbesondere Mezzanine-Kapital-geber mit Nachrangstatus blicken am Ende héu-
fig ohne konkrete Einflussméglichkeit von der Seitenlinie oder werden kaum einge-
bunden. Nicht selten erleben wir in unserer Beratungspraxis, dass trotz dringend emp-
fohlener Sanierung das Management davor zurlickschreckt und lieber nach dem Motto
»~Augen zu und durch* agiert. Restrukturierungen werden zu lange hinausgezégert, bis
alle Reserven aufgebraucht sind.

Krise in der Praxis: Liquidationen, Zwangsverwaltung, Treuhandlésun-
gen: Grundsatzlich stehen fir diese Félle eine Vielzahl an Sanierungsinstrumenten zur
Verfiigung, doch deren Anwendung erfordert zunehmend professionelle Steuerung und
Entscheidungskraft. Treuhandlésungen gewinnen in diesem Kontext zunehmend an
Bedeutung: Sie ermdglichen nicht nur die treuhanderische Verwaltung, sondern auch
die operative Ubernahme des Managements - und schaffen damit klare Entscheidungs-
strukturen in komplexen Interessenlagen.

Auch Modelle wie die Shareholding as a Service (ShaaS) bieten Chancen: In
Abgrenzung zur Treuhand Ubernimmt ein professioneller Sanierungsgesellschafter die
operative Steuerung, koordiniert Glaubiger und steuert Sanierungsschritte. Solche An-
satze kénnen Werte sichern — vorausgesetzt, sie werden friihzeitig eingesetzt. Bleibt
dieser Schritt aus, minden viele Fonds in ungeordnete Abwicklungen oder Regelinsol-
venzen, einhergehend mit hohen Verlusten fir Anleger und Glaubiger.

Handlungsdruck wéachst: Friihzeitiges Handeln entscheidet: Fiir Fondsma-
nager und Investoren ist der Handlungsdruck hoch. Wer jetzt nicht aktiv steuert, ris-
kiert den volistandigen Wertverlust. Entscheidend sind die frihzeitige Einbindung
aller Stakeholder — von Banken tUber Fondsverwaltung bis hin zu den Anlegern — und
Kenntnisse zu den wirtschaftlichen sowie rechtlichen Handlungsoptionen in der Krise.
Ein zentrales Analyse-Instrument ist das Independent Business Review (IBR), das auch
oft von Finanzierern eingefordert wird. Der IBR umfasst eine objektive Bewertung der
wirtschaftlichen Lage und zeigt auf, ob und unter welchen Voraussetzungen eine Sanie-
rung realistisch ist.

Auf Basis eines solchen IBR kénnen gezielte Malnahmen folgen: Treuhandl6-
sungen, Objektverkdufe, Portfolio-Umbauten oder ESG-konforme Nachriistungen. Da-
bei gilt: Je friiher die Handlungsfahigkeit wiederhergestellt wird, desto gréRer die Sanie-
rungschancen.
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IDSTEIN: Die MLP Group entwi-
ckelt auf dem rd. 40.700 gm gro-
3en ehemaligen Polytec-
Gelande den MLP Business
Park Idstein. Geplant sind rd.
19.500 gm in zwei Neubauhallen
sowie eine renovierte Halle fiir
einen Handwerkerpark.

ASCHAFFENBURG: Aengevelt
vermittelte flr eine private Ver-
mdgensverwaltung eine Light-
Industrial-Immobilie mit rd.
11.500 gm an CasaPlan Seeli-
ger. Das Objekt ist vollstadndig an
DEKRA und ANSH vermietet.

LEHRTE: HIH Invest Real Esta-
te hat im Fachmarktzentrum
Zuckerpassage in Lehrte rd.
1.000 gm Retailflache langfristig
an den Non-Food-Discounter
Action vermietet. Das Center mit
rd. 14.500 gm Gesamtmietflache
und rd. 450 Pkw-Stellplatzen
bleibt mit EDEKA und Expert
vollvermietet.

HAMBURG: Union Investment-
vermietet im Quartier ,The Pul-
se” in Amsterdam insgesamt
11.800 gm Biroflachen an
Cushman & Wakefield, S4
Energy, One Dyas, Manychat,
Liberty Global und Pinley. Die
Immobilie gehdrt zum Fonds
Unilmmo: Deutschland. In ,The
Pulse“ sind rd. 96% der Wohnun-
gen und 85% der Broflachen
vermietet, insgesamt sind damit
rd. 86% aller Flachen belegt.

DUSSELDORF: Colliers hat die
Wohnanlage ,,Weserhofe* mit
98 zu 100% geférderten Woh-
nungen und rd. 6.000 gm Ge-
samtwohnflache in Oberbilk an
VIVAWEST vermittelt. Verkaufer
war Dr. Josef Rick. Die 2018
errichtete Anlage verfiigt Uber 76
TG-Stellplatze.
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In Fallen, in denen eine friihzeitige Restrukturierung nicht mehr méglich ist, soll-
ten die gesetzlichen Instrumente nach dem sog. StaRUG oder der Insolvenzord-
nung als geordnete Sanierungsoption geprift werden. Insbesondere die Instrumente
wie das Schutzschirmverfahren/ die Eigenverwaltung (§§270 ff. InsO) und der Insol-
venzplan (§ 217 ff. InsO) ermdglichen es, noch vor bzw. im Rahmen eines klassischen
Insolvenzverfahrens gezielte Sanierungsmafinahmen einzuleiten:

® Im Schutzschirmverfahren und in der Eigenverwaltung kann sich das Unternehmen
unter Uberwachung durch den sog. Sachwalter selbst restrukturieren. Die operative
Kontrolle bleibt beim Management, welches mit einem sog. Eigenverwaltungsberater
durchs Verfahren geht.

® |[m Rahmen des Insolvenzplans kénnen mit dem Ziel der Fortfiilhrung des Unter-
nehmens Glaubigerforderungen neu geordnet, Forderungsverzichte umgesetzt oder
auch ein Debt[1Equity[ISwap vereinbart werden.

Auf diese Weise lasst sich selbst in intensiven Krisen- Fallen noch ,das Ruder herumrei-
Ren® und kdnnen weitere Wertverluste aufgehalten werden.

Fazit: Die aktuellen Herausforderungen verlangen entschlossenes und infor-
miertes Handeln. Wer frihzeitig die richtigen Weichen stellt, kann nicht nur drohende
Wertverluste begrenzen, sondern auch die Sanierungsfahigkeit erhalten. Entscheidend
ist dabei die friihzeitige Einbindung erfahrener betriebswirtschaftlicher und rechtlicher
Berater, die sowohl die wirtschaftlichen als auch die rechtlichen Instrumente vom IBR
bis hin zur Sanierungstreuhand oder Eigenverwaltung sicher beherrschen.

HOTEL-INVESTMENT-BAROMETER

Gedampfte Erwartungen und polarisierende Trends

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

Die Situation im deutschen Hotel-Investment-Markt ist komplex, die Stimmung
differenziert. Das ist das Ergebnis des 13. Investment-Barometers fiir Hotels von
Union Investment und dem Fachmagazin Hospitalitylnside. Die Perspektiven fiir
das eigene Unternehmen und die Branche werden It. Umfrage insgesamt gegen-
uber dem Vorjahr leicht verbessert gesehen. Demgegeniiber wird die Umsatz-
Entwicklung der Hotelsales unsicher gesehen. Bei den Trends verscharfe sich die
Polarisierung. (WR+)

Von allen 4 Indices legt der Development Index aktuell deutlich zu. 30% bewerten die
Entwicklung mit gut und sehr gut (VJ: 17%). Unter Druck steht unterdessen der Operati-
ons Index. Er setzt seine Talfahrt seit 2023 fort. Die Erwartungen in Bezug auf die Um-
satzentwicklung der Hotels sinken weiter. Gut und sehr gut erwarten nur noch 39% (VJ:
55%). 30% erwarten eine schlechte Entwicklung (VJ:19%). Dennoch spiegelt der Ge-
samtindex eine moderate Erholung und erwartet selektiv eine Aufhellung der Stimmung.

Entsprechend untersuchen Investoren die Markte nach ihrer Investment-
Fahigkeit. Vor allem Spanien punktet mit starken Business- und |
Leisure-Segment. Wegen sinkender Ankaufsrenditen bzw. steigen-
der Multiplikatoren hat sich die Investment-Nachfrage nach Italien
verlagert. DACH-Markte als Heimatmarkte werden ebenfalls haufi-
ger nachgefragt. Bei den Hotelkategorien fokussieren Investoren
Budget/ Economy Hotels wie auch Luxus- und Lifestyle-
Konzepte. Andreas Locher, Union Investment, sieht eine fort-

Andreas Locher,
schreitende Polarisierung der Hotellerie auf Luxus und kostenbe- Investment Management

wusste Konzepte. Dies sei aktuell erfolgreicher als Konzepte der |Operational, Ul
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Midscale-Hotellerie. An der Umfrage nahmen 85% Hoteli-
ers, Eigentimer/ Investoren und Berater teil. Die Mehrheit
der Teilnehmer (56%) hatte den Fokus ihrer Aktivitdten in
der DACH-Region.

GERMAN REAL ESTATE DIALOGUE
»Germany in a Shifting World -
Ready for a Restart?“

Caroline Rohmert

Der German Real Estate Dialogue im Sofitel Opera
Frankfurt, organisiert von Florentina-A. Freise gab
spannende Gesprachsmoglichkeiten. Am Vormittag gab
es Keynotes von Marc Schattenberg, Senior Economist
bei der Deutschen Bank und Thomas Sevcik, Co-
Founder von Arthesia. Schattenberg stellte die Frage:
»Germany in a Shifting World - Ready for a Restart?“,
wihrend Sevcik mit ,Dark Yoga“ eine Vision fiir resili-
ente, hybride Stadt- und Nutzungskonzepte prasentier-
te. Das bot eine spannende Grundlage fiir viele Diskus-
sionen liber die aktuelle Situation und kiinftige Entwick-
lungen in der Branche. In den Gespréchen ging es viel
um Kl und die Frage, wie sich der Markt in den ndchsten
Jahren verdndern wird.

Beide Keynotes betonten eine gemeinsame Wabhrheit:
Deutschland muss anpassungsfahig, innovativ und offen fir
internationale Impulse bleiben, um die Chancen von morgen
zu nutzen. Doch ist Deutschland wirklich bereit, sich auf Kl
und neue Technologien einzustellen - oder bleiben wir wei-
terhin abhdngig von Impulsen aus den USA? Wir sollten den
Mut haben, von internationalen Trends zu lernen. Das wa-
ren die Grundthesen.

Im Background fragte ich Thomas Sevcik, was er
glaube wie Kl sich in den néchsten Jahren auswirken wer-
de. In welchen Bereichen der Unternehmen werde es als
erstes prasent sein? Bereiche wie Buchhaltung, Marketing
und Personal werde es als erstes treffen. Auswirkungen
wirden in den nachsten 3-4 Jahren sichtbar werden. Axel
von Goldbeck ergdnzte aus anwaltlicher Tétigkeit, dass
manche Standardarbeiten wie z.B. Familienrecht mit Kl in
circa 15 Minuten zu bearbeiten seien. Angestellte hatten oft
mehrere Stunden damit verbracht. Er kénne aber, Stand
heute, auf keinen Fall mit K| reale Personen ersetzen. Nach
wie vor missten Themen mit Wissen bearbeitet werden.

Im Reizthema ,,War of Talents“ ergab sich ein
Generationenkonflikt. Wahrend anscheinend die Branche
die Standardspriiche der Personalberater und Makler nach-
plappert, hat der War of Talents in der Praxis der Berufs-
anfinger zumindest eine Pause eingelegt. Zumindest
musse er auf einen ,,War of Elite Students“ reduziert wer-
den, argumentierte ich. Nach kurzem Nachdenken stimmten
die Gesprachspartner mir zu. Sie selbst wiirden momentan
auch niemanden einstellen kénnen. Unternehmen suchten
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haufig nach den Supertalenten. Viele Unternehmen prasen-
tieren sich nach auf’en als suchend nach Arbeitskréften,
hatten aber keine Kapazitaten jemanden einzustellen. In der
Immobilienbranche scheint der stille Konsens ,keine Einstel-
lungen, keine Entlassungen® noch zu bestehen, wobei intern
schon Uber Personalkarussell berichtet wird. Interessant
wird es, wenn die Entlassungsmeldungen aus der Industrie
die Damme der Zurlickhaltung brechen lassen.

Verwunderung gab es dariiber, dass viele junge
Menschen Studentenkredite aufnehmen, um an namenhafte
Universitdten zu gehen, weil viele Unternehmen nur Aus-
schau nach Studenten von ,namenhaften Universitaten®
halten. Es gab kein Bewusstsein, wie schwierig die derzeiti-
ge Lage fir Arbeitssuchende ist.

Ein Startup machte die aktuell schwierige Finanzie-
rungslage in Deutschland deutlich. Viele Experten gehen
von einer 5-jdhrigen Durchhalte-Notwendigkeit aus. Besser
sei es, nach Kalifornien auszuwandern. Die Keynotes besta-
tigten: Wenn sich Deutschland in nachster Zeit nicht an die
US anpasse, wirden wir die Startups an Amerika verlieren.
Welches Startup kann 5 Jahre durchhalten? Aus Verlags-
sicht wies ich darauf hin, dass Startups die Influencer nut-
zen sollten, die es schon seit Jahrzehnten gebe und die fur
Vertrauen und Bekanntheit stehen. Fachmedien sind
schlieBlich die origindren Influencer. Antwort: ,Das letzte
Jahr war teuer genug, wir wollen nicht viel ausgeben.”

REAL ESTATE FINANCE DAY 2025:

Wachstum entsteht nicht durch Wunschdenken,
sondern durch Investitionen

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

Mit Aussagen wie ,Das Haus Deutschland muss kernsaniert
werden® und ,Der Alptraum ist wahr geworden, wir befinden
uns in einer L-Konjunktur® eréffnete Prof. Dr. Dr. Hanspeter
Gondring FRICS, ADI Akademie der Immobilienwirt-
schaft, den 12. Real Estate Finance Day, ausgerichtet von
der Kommunikationsagentur Targa Communications. Der
Real Estate Finance Day zahlt mit tber 300 Teilnehmenden
zu den filhrenden Konferenzen fiir gewerbliche Immobilienfi-
nanzierung im deutschsprachigen Raum. In seiner Keynote
mit Blick auf die gesamtwirtschaftliche Lage verwies Gon-
dring auf die in der Vergangenheit unterlassenen Investitio-
nen als Hauptgrund fir die aktuell konjunkturelle Schwéche
Deutschlands und rief dazu auf, die Probleme zu benennen.
»Wir haben keine soziale Marktwirtschaft mehr, sondern
einen marktwirtschaftlichen Sozialstaat“, so seine Kiri-
tik. Um auf den Wachstumspfad zuriickzukehren, forderte
er die Marktakteure auf, den Realitaten ins Auge zu blicken
und vom Wachstums- in den Krisenmodus umzuschalten.
Dann wirde das derzeitige ,Tal der Trédnen® bis 2030 durch-
schritten werden.
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Die FAP Group, Hauptkooperationspartner, nutzte die Konferenz in diesem Jahr
erstmals, um den jahrlichen ,,FAP Private Debt Report“ und dessen zentrale Ergeb-
nisse 6ffentlich vorzustellen. Die Studie analysiert aktuelle Entwicklungen im Markt fir
alternative Immobilienfinanzierungen. Sie zeigt, dass trotz anhaltend anspruchsvoller
Rahmenbedingungen eine leichte Aufhellung der Stimmung erkennbar ist. Kim Jana
Hesse, FAP Group, stellte fest: ,Die Bereitschaft unter den Finanzierern sich bei Pro-
jektentwicklungen zu engagieren, ist im Vergleich zum Vorjahr deutlich gestiegen. Nach
wie vor sind die Top-7-Stadte die beliebtesten Finanzierungsstandorte.“ Der Krisenmo-
dus sei aber noch nicht Giberwunden. Vor allem der Blick der Finanzierer auf das Zinsni-
veau und die Finanzierungsausldufe, ist realistischer geworden.”

Laut FAP Group dominieren derzeit Whole Loans und Stretched-Senior-
Strukturen das Geschehen und etablieren sich als Alternative zur klassischen Bankenfi-
nanzierung. Mezzanine-Kapital bleibt ein Nischenprodukt. Besonders gefragt sind Fi-
nanzierungen fir Wohn-, Mixed-Use- und zunehmend auch Hotelprojekte mit tragfahi-
gen Betreiberkonzepten, so die Untersuchung.

Welche Rolle juristische Strukturierung und rechtliche Standards aktuell bei
Finanzierungen spielen, zeigten der Impulsvortrag von Mike Danielewsky (BCLP) und
die anschliefende Podiumsdiskussion. Es wurde betont, dass Finanzierung heute auch
rechtlich deutlich komplexer geworden sei und neue Modelle nicht nur Flexibilitat, son-
dern auch rechtliche Sicherheit benétigen. Positiv dabei bewertet wurde das StaRUG-
Verfahren. Strengere Vorgaben fir notleidende Kredite und die bevorstehende Refinan-
zierungswelle setzen Europas Immobilienfinanzierungssystem unter Druck. Welche
Folgen drohen, wenn beides aufeinanderprallt, diskutieren Rita Maria Roland (KPMG),
Marc Fuhrmann (Fortress Investment Group), Jascha Hofferbert (Silverton Group)
und Christian Kuffer (HCoB), moderiert von Carolin Gldnzel (Gowling WLG) auf dem
Panel ,,NPL-Backstop trifft auf Maturity Wall — droht ein Dominoeffekt?“.

In der Closing Keynote vermittelt Kati Wilhelm, dreifache Olympiasiegerin und
funffache Weltmeisterin im Biathlon, wie mentale Starke auch jenseits des Spitzen-
sports wirkt. Klare Entscheidungen lassen sich auch unter Druck treffen — mit Techni-
ken zur Fokussierung, zum bewussten Umgang mit Stress und zur Nutzung personli-
cher Starken. Strategische Teamarbeit, mentale Disziplin und kérperliche Fitness sieht
sie als Schllssel zu nachhaltiger Leistungsfahigkeit — in der Loipe wie im Business.

Zu den Redner/-innen gehorten dieses Jahr u.a. Ali Durna, Helaba Invest;
André Eberhard, immobilienmanager; Carolin Glénzel, Gowling WLG; Julian
Grimm, Loanboox; Tilman Gronau, Roland Berger; Markus Habbig, Barmenia Go-
thaer Asset Management; Claudia Hard, Greenberg Traurig; Markus Held, Roland
Berger; Jiirgen Helm, PGIM Real Estate; Christian Kuffer, HCoB Bank; Ariana
MaaR, Helaba; Johannes Mahnke, GARBE Industrial; Antje Mertig, Steinberg Real
Estate Management; Michael Morgenroth, CAERUS Debt Investments; Andreas
Wiirmeling, Deutsche Pfandbriefbank; Patrick Ziichner, AUKERA.

VERANSTALTUNGSHINWEIS:

EUROFORUM JAHRESTAGUNG ,,DIE LOGISTIK-IMMOBILIE*
27. und 28. Januar 2026, Kéin

Unter dem Motto ,,Strategie statt Hype: Logistikimmobilien im Realitiatscheck
2026“ findet zum Jahresauftakt der Branchentreff zur Logistik-Immobilie statt. Steigen-
de Finanzierungskosten, ESG-Anforderungen und geopolitische Verschiebungen veran-
dern die Spielregeln. Treffen Sie Entscheiderinnen und Entscheider der Branche und
Wissenschaft und tauschen Sie sich zu den wichtigsten Themen aus.

Mehr Informationen finden Sie auf Seite 14 und hier:
Euroforum Die Logistik-Immobilie 2026 - Handelsblatt Live



https://live.handelsblatt.com/event/die-logistik-immobilie/?utm_medium=ko&utm_source=76&utm_campaign=P1108525&utm_term=partnerIB )
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NISCHENTHEMA FUR SPEZIALISTEN:
ESG und Baudenkmal

ESG verlangt Verdnderung an der Immobilie — Denkmalschutz erlaubt Verénderun-
gen nur eingeschréankt — geht das trotzdem zusammen? Colliers hat sich der Aufga-
be gestellt, Bedingungen und Erfahrungen in der ersten Ausgabe ihrer ,ESG-
Dialoge*” nachzugehen.

Die Ferox Immobiliengruppe hat das denkmalgeschuitzte, ehemalige Fernmelde-
amt in der Briller Strale 39 in Wuppertal erworben und beabsichtigt, dort ein ge-
mischt genutztes Konzept aus Biiro-, Gewerbe- und Wohnflachen mit insgesamt ca.
6.000 gm Mietflache zu realisieren, wobei der architektonische Charakter des Fern-
meldeamts gewahrt bleiben soll - Solche und &hnliche Nachrichten lieBen den
Head of ESG Services bei Colliers Germany, Till Johannes Briihhéfener-
McCourt, aufhorchen. Je komplexer sich die Recherche im Verlauf der vergange-
nen Monate gestaltete, desto relevanter erschien das Thema.

In der ersten Ausgabe des ,ESG-Dialog” von Colliers Germany liegen jetzt
die Ergebnisse vor. Das neue Format will Perspektiven aller Marktteilnehmer ver-
sammeln, ob Projektentwickler, Investor, Eigentimer oder Nutzer, und in kompak-
ter, verstandlicher Form darstellen. Auch wird dazu aufgefordert, mit Kommentaren
und Beitragen den ,Dialog” fortzusetzen und das Spektrum zu erweitern.

Das jetzige Thema “ESG versus Denkmalschutz® mag zwar ein Ni-
schenthema sein, Anteil Gebdude mit gewerblicher Nutzung (inkl. Mischnutzung)
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sprechenden Urteilen vor Gericht niederschlagt, erlautert
der Jurist Dr. Robby Fichte, Fachanwalt fir Verwaltungs-
recht der FPS Rechtsanwaltsgesellschaft mbH & Co.
Er berlicksichtigt dabei dankenswerterweise sogar die un-
terschiedlichen Vorgaben verschiedener Lander, denn
Denkmalschutz ist qua ,Kultur® in Deutschland Landersa-
che und wird unterschiedlich gehandhabt. Als Fazit weist
Fichte darauf hin, dass auf Klimaschutz gerichtete Maf3-
nahmen im  Gebadudebestand dank §1 GEG
(Gebdudeenergiegesetz) in wesentlichen Teilen nicht
mehr unter denkmalrechtlichem Vorbehalt stiinden, so
z.B. wenn es PV-Module auf D&chern betreffe oder MaR-
nahmen im Geb&udeinneren, die die Substanz und das
aullere Erscheinungsbild und damit auch die Ablesbarkeit
des Denkmalwertes nicht beeintrachtigen. Auch kénne
nicht auf den kompensatorischen Ausbau erneuerbarer
Energien im Umfeld verwiesen werden, denn bei der Auf-
gabe der Dekarbonisierung kdme es auf jedes einzelne
Gebdude an. Dies allerdings ist eine Frage, die ange-
sichts neuerer Technologien mit ,minimalinvasiven* Ver-
fahren, um einen Begriff aus der Medizin zu verwenden,
zu diskutieren wére.

Um es gleich vorwegzunehmen, der oben ange-
sprochenen Aufforderung, den Dialog weiterzufiihren,
sollten Vertreter von Landesdenkmaldmtern unbedingt
Folge leisten, denn eine Stellungnahme von ihrer Seite
fehlt bisher in diesem ,Dialog®“. Zwar bricht Nicola Halder-
Hass, Geschaftsfuhrende Gesellschafterin von
Bricks&Beyond, Vorstdndin des Verbandes Bauen im
Bestand BIB und Expertin in Denkmalpflege, sehr tber-
zeugend eine Lanze fir den Bestand und zumal den his-
torischen, stadtbildprdgenden, aber sie kann die amtliche
Stellungnahme nicht ersetzen. |hr Hinweis auf die
,Denkmalpflege als Nachhaltigkeitsmotor® ist einer der
wesentlichen Hebel fir die immobilienwirtschaftliche Ein-
schatzung von Baudenkmalen. Deren Weiter- oder Um-
nutzung trage dazu bei, die Freisetzung von CO2 zu ver-
mindern, weil ,graue Energie“ gebunden bleibe, verlédnge-
re die Nutzungsdauer betréchtlich und biete mit meist in-
nerstadtischen Lagen Pluspunkte bei den Aspekten Mobi-
litdt und Stadtrendite, Kriterien, die in Nachhaltigkeitszerti-
fikaten und ESG-Bewertungen eine Rolle spielen — und
von spezialisierten Projektentwicklern, Investoren und Be-
standshaltern auch so gesehen werden.

Von deren Seite liefert der Dialog Einschéatzun-
gen durch standardisierte Interviewfragen an Reprasen-
tanten verschiedener Unternehmen, darunter von Gold
Tree, ISIHOME und Quest Investment Partners. Chris-
tina Wendland, Senior ESG Managerin der Art-Invest
Real Estate bringt es auf den Punkt: ,Denkmalgeschitzte

Immobilien...erfordern technisches Know-how, planerische
Prézision und ein konsequentes Commitment zum Be-
stand. Gleichzeitig bieten sie substanzielle Potenziale. Wer
Denkmalschutz nicht als Restriktion, sondern als integra-
len Bestandteil nachhaltiger Entwicklung begreift, kann
Projekte realisieren, die nicht nur architektonisch einzigar-
tig, sondern auch wirtschaftlich resilient und gesellschaft-
lich wertvoll sind.“ Allerdings geniige der Denkmalschutz
nicht per se fur die Qualifizierung als ,Impact Investment®.
Dafir sei ein langfristiger gesellschaftlicher oder 6kologi-
scher Wert gefordert und misse nachgewiesen werden,
der Uber die gesetzlichen MaRgaben hinausgehe etwa
durch ein innovatives Nutzungskonzept — das es im Dialog
mit den Denkmaldmtern auszuloten gelte. Entscheidend
sei nicht das Label, sondern die tatsachliche Wirkung des
Projektes.

Nicht zuletzt berlcksichtigt der ,ESG-Dialog*
auch Erfahrungen aus der Praxis, die Fordermittel-
Landschaft samt den entsprechenden technischen L6-
sungsansatzen sowie die Bewertung im Zertifizierungssys-
tem der DGNB.

Mit rd. 45 Seiten Umfang ist dieser ,Dialog” kein
Leichtgewicht, aber er hebt sich wohltuend ab sowohl von
reinen PR-Verlautbarungen als auch von allzu detaillierten
Fachpublikationen. Wenn der hier begonnene Dialog in die
Vorbereitung von Projektentwicklungen, Genehmigungs-
verfahren und Bauausfihrungen samt langfristigem Be-
trieb Eingang fande, kénnten wir alle profitieren. Denn, wie
oben vermerkt, kommt es auf jedes einzelne Gebaude an
und eben auch darauf, wie mit den paar wenigen Bau-
denkmalen umgegangen wird. Erhellend wére in dem Kon-
text, vielleicht auch ein Beispiel - und die gibt es, man fra-
ge bei den Landesdmtern nach - bei dem alles griindlich
schief gegangen ist.

Ein weiteres ausbaufahiges Thema ist die Bewer-
tung von Baudenkmalen unter den aktuellen Mallgaben.
Dazu befragt, dulerte sich der Initiator des ESG-Dialogs
Johannes Briihhéfener-McCourt im folgenden Interview
auf Seite 3.
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ESG UND BAUDENKMAL - GEHT DAS ZUSAMMEN?
Fragen an den Initiator und Autor der von Colliers vorgelegten Studie
,ESG und Baudenkmal” Till Johannes Briihh6fener-McCourt, Head of
ESG Services Colliers Germany

Frage: Warum ist es lhrer Auffassung nach wichtig, dass die Immobilienwirtschaft
sich mit Einzelgebduden und Bestandsquartieren be-
schaftigt, die als Baudenkmale qualifiziert sind?

Till Johannes Briihh6fener-McCourt: Das Baudenk-
mal, als Einzelgebdude oder Gebaudeensemble, ist
fur mich ein wesentlicher Bestandteil des
.europdischen Erbes“ und damit ein wichtiger Be-
standteil unseres urbanen Habitats. Fir viele Men-
schen gehért das Baudenkmal, bewusst oder unbe-
wusst, zu ihrem ldentifikationshorizont. Dartiber hin-
aus wird somit Wissen Uber die Zeit gesichert — Bei-
spiel Bautechniken. Dieses gilt es zu schiitzen und
daflir Sorge zu tragen dass, wenn mdglich, der Bau- -
kérper auch unter sich verdandernden Anforderungen | Till Johannes Briihhdfener-
. . . . - McCourt, Head of ESG
weiterhin einem gesellschaftlichen Nutzen zugefiihrt | services Colliers Germany
werden kann.

Mit Blick auf die nutzerspezifischen Anforderungen im Wohnungsmarkt
oder im Gewerbeimmobilienmarkt sowie die Nachhaltigkeitsanforderungen an den
Finanzmaérkten sind die ,Ausnahmen” fur das Baudenkmal hinsichtlich der Erfil-
lung der bauspezifischen Nachhaltigkeitsanforderungen m.E. irrelevant. Keine
Energieeffizienz, keine CO2-Neutralitat, kein Schutz des Nutzers vor vermehrt
auftretenden Extremwetterereignissen und ganz profan keine Elektromobilitatsinf-
rastruktur? Dann auch keine adaquate Nutzung und somit auch keine Bewahrung
unsers kulturellen, européischen Erbes!

Frage: Haben Sie die Ergebnisse lhrer Recherchen so erwartet oder hat Sie ein
Aspekt Uberrascht?

Till Johannes Briihhéfener-McCourt: Den zum Teil skeptischen Blick seitens
der Marktteilnehmer hatte ich erwartet. Aber die positive Einstellung seitens der
Experten und ihr Umgang mit dem komplexen Produkt bzw. Baukdrper Baudenk-
mal war doch sehr erfrischend und ermutigend. Durch das Zusammenfiihren von
Bauexpertise, guter Projektsteuerung und Stakeholder-Kommunikation sowie
Ausnutzen der Mdéglichkeiten der Férdermittellandschaft wird die Sanierung bzw.
Modernisierung des Baudenkmals auch ein 6konomischer Erfolg — sehr beeindru-
ckend dieses Engagement!

Des Weiteren waren mir die jungsten Einschatzungen der Gerichte hin-
sichtlich der Abwagung zwischen Denkmalschutz und der Verpflichtung, die sich
aus der nationalen Verantwortung zur Erreichung von Nachhaltigkeitszielen auf
Basis internationaler Vereinbarungen ergibt, unbekannt. Dies gibt allen Seiten,
Eigentimern und Baudenkmalbehdrden, mehr Spielraum fir gemeinsame Ent-
scheidungen.

Frage: Halten Sie Gewerbliche Immobilien unter Denkmalschutz als eine Unter-
kategorie bei der Bestandsnutzung fur ein wachsendes Segment? »

Seite 3
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Till Johannes Briihhéfener-McCourt: Da kann ich jetzt
nur mutmafen. Zum einen fallt auf, dass es immer wieder
in zentralen Lagen zu Sanierungsprojekten kommt, wo
der Baukérper oder Teile davon unter Denkmalschutz ste-
hen. Die Kombination aus Bestandsschutz und Neubau
erzeugt etwas Beeindruckendes, eine Synthese zwischen
Historie und Moderne, die zu einem Hingucker wird und
Identifikationsobjekt fur Nutzer und Stadtgesellschaft. Die
zentrale Lage und der damit nachfragebedingt héhere
Mietzins sowie Marktwert gibt Eigentimern, Investoren
und Banken mehr Spielraum, was dem Baudenkmal zu-
gutekommt.

Zum Andern ist das Baudenkmal mit Blick auf die
CO2-Bilanz im gesamten Lebenszyklus klar im Vorteil.
Abriss und Neubau findet so nicht statt. Die Konservie-
rung der Treibhausgase, der verldngerte Lebenszyklus
und somit die verldngerte Nutzung des Baukérpers ist
doch genau das, was wir erreichen wollen. Das macht
evtl. das Baudenkmal fir Bestandshalter und gewerbliche
Nutzer wieder deutlich attraktiver. Es wird spannend sein
zu beobachten, ob der Markt diese Sichtweise mit mir
teilt. Aber ich mache mir da auch nichts vor — der Anteil
des gewerblichen Baudenkmals an allen Gewerbeimmobi-
lien in Deutschland ist in der Summe zu vernachl&ssigen.

Till Johannes Briihhéfener-McCourt: Ja natlrlich, da
stehen wir aber in Deutschland noch am Anfang. Durch
die Umsetzung der EPBD 2024 (Gesamtenergieeffizienz
von Gebduden) in nationales Recht und der damit verbun-
denen Bericksichtigung der Treibhausgasemissionen im
gesamten Lebenszyklus kommen wir dieser Differenzie-
rung in der Analyse aber schon ein ganzes Stiick naher.
Da sind andere Lander in der EU weiter. In Teilen sehen
wir heute schon, im Rahmen von Standortentscheidungen
von gewerblichen Nutzern, das Hinwenden zum sanierten
oder modernisierten Bestand. Das kann natirlich viele
Grunde haben: Verfigbarkeit, Mietzins, Lage aber auch
der Blick auf die zu berichtende Treibhausgasbilanz des
Unternehmen.

Till Johannes Briihh6fener-McCourt: Der nichterne
Blick des Gutachters, der ich ja einmal war, lasst mich
sagen: Das lasst sich pauschal so nicht sagen. Denn der
Baudenkmalstatus ist ja nur ein Teilaspekt von vielen,
der den Verkehrswert einer Immobilie bestimmt, und die-
ser Status hat wiederum Ruickkopplungseffekte auf ande-
re Teilaspekte. Erst wenn erkennbar wird, dass der
Denkmalstatus einer Immobilie einen wesentlichen positi-
ven Beitrag zur Mietzins- und Nebenkostenentwicklung
sowie auf den Finanzierungsspielraum hat, wird das Bau-
denkmal ,mehr wert* sein.

Dafur mussten sich aber hier die Marktgepflo-
genheiten sowie der rechtliche Rahmen der Immobilien-
bewertung weiter andern. Um Rickkopplungseffekte aus
Nachhaltigkeitsanforderung und Nachhaltigkeitsperfor-
manz des Baudenkmals auf den Transaktionsmarkten
der Immobilienwirtschaft zu erkennen, wird deutlich mehr
Transparenz von Néten sein. Das wird sich erst &ndern,
wenn die Transaktionsdatenbanken der Marktteilnehmer
und der Gutachterausschiisse mit den entsprechenden
Nachhaltigkeits-KPls angereichert sind oder mit anderen
Datenbanken, u.a. die durch die EPBD 2024 geforderte
Gebaudeenergieeffizienzdatenbank, gekoppelt werden
kénnen. In unseren Investmentanalysen, wo die Regula-
rien der formalen Immobilienbewertung nur indirekt grei-
fen, nutzen wir bei Colliers ESG Services aber die Mog-
lichkeiten in Szenarien einzutauchen, um entsprechende
Effekte herauszuarbeiten, um unseren Kunden eine
ganzheitliche Entscheidungsgrundlage zu bieten. Uber
das erste Baudenkmal im Rahmen einer solchen Bera-
tung wirde ich mich freuen.

ALTERNATIVEN IN RANDLAGEN

IVD sorgt fiir Transparenz bis in die Provinz

Wo die tblichen Analysen versagen: Ob aus Moers oder
Herne — Makler mit Ortskenntnis liefern auch aus Rand-
lagen kontinuierlich Daten fiir die Gewerbepreisspiegel
des IVD.

So titelten wir vor einem Jahr und an der Feststellung hat
sich nichts geéndert, der grindlichen und ortsverbunde-
nen Systematik des Immobilienverband Deutschland IVD
sei Dank. In dem tournusméaRigen Gewerbepreisspiegel
auf Datenbases des ersten Halbjahr 2025 sind Miet- und
Kaufpreise fur Buroflachen, Baugrundstiicke in Gewerbe-
gebieten und Einzelhandelsflachen aus 420 Stadten ver-

Seite 4



N
Der Immobilien Brief RUHR

NR. 180 1 47. KW 1 21.11.2025 | ISSN 1930-6375

Diisseldorf

Essen

Gelsenkirchen

sammelt, eingebracht durch Gutachterausschiisse und Makler, d.h. auf Grund von
abgeschlossenen Kauf- und Mietvertrdgen
— ganz im Gegensatz zu den Angebotsmie-
ten, die die Ublichen Preisspiegel wiederge-
ben. Unterschieden wird in drei Kategorien |
nach den Nutzwerten ,einfach”, ,mittel“ und
,gut®, die sich aus Lage und Qualitdtsmerk- |
malen ergeben. Zudem wird nach &
~Schwerpunktpreisen® gewichtet, d.h. der |
Hoéhe, in der sich die meisten Abschliisse
bewegten, und nicht nach dem Durch- z
schnitt, Hochstpreise werden zuséatzlich nur
in Einzelfallen vermerkt. Eine besondere ‘

=
bar halt, aus einer Zeit, als die Einzelhan- i
delsmieten an der Duisburger KonigstraBe |

Qualitat ist die lange Historie dieses Preis-
héher waren als in Minchen an der Kaufin- [\

spiegels, der Zahlenreihen seit 1971 verfug- ——

[

ger! Insbesondere Sachverstédndige sowie Kommunen kénnen bei der Bewertung
von Objekten und Standortentwicklungen von der langen Historie profitieren.

Das Zahlenwerk erganzen detailliertere Analysen aus den Top 8 ein-
schliellich Leipzig, jedoch ohne Essen oder Dortmund. Global betrachtet stagnie-
ren in Grofistddte bei einfachen und mittleren Burofldchen die Preise, stiegen
aber um 3% bei guten Flachen. In Mittelstadten legten die Preise zwischen
+1,0 bis +1,3% bei allen Nutzungswerten zu und stiegen auch in Kleinstadten um
+1,0% bei einfacheren Flachen und immerhin noch +0,5% bei mittleren und guten
Flachen.

Vor einem Jahr hat der Immobilienbrief Ruhr die Preise in Herne und Mo-

ers ndher unter die Lupe ge-

nommen. Da stellt sich die
® Oberhausen @ Dortmund
@ Duisburg ® Bochum

Frage, ob es dort seither
splrbare Entwicklungen gab.
Herne im ndrdlichen Ruhrge-
biet zwischen Gelsenkirchen
und Castrop-Rauxel hatte
2024 It. IVD bei leicht gesun-
kener Gesamteinwohnerzahl 50.368 sozialversicherungspflichtig Beschéftigte am
Arbeitsort, d.h. einen weiterhin Uberproportionalen Zuwachs von 9,5% seit 2019
nach 8,2% seit 2018. Dies kénnte damit zusammenhé&ngen, dass sich Herne zum
gefragten Standort fir Studien- und Forschungseinrichtungen positioniert, u.a.
Hochschulen fur Exzellenzforschung der Ruhruniversitat im Bereich Chemie und
Geoforschung sowie ab kommendem Jahr eine Polizeihochschule mit alleine
4.000 Studierenden. Nach Angaben des IVD-Zahlenwerks stiegen die Biromieten
in Herne nur minimal je nach Nutzwert auf 4,30 bis 5,50 Euro/qm kalt (Vj. 4,20 bis
5,45 Euro/gm kalt). An den Preisen fur Gewerbegrundstiicke hat sich dagegen
nichts geédndert, in dem Sektor blieb es inklusive ErschlieRungskosten aber ohne
subventionierte Preise bei den im Vorjahr angegebenen 60 - 71 - 91 Euro/gm. Sie
liegen auch nach wie vor etwa gleichauf mit Hagen oder Kiel und deutlich héher
als in Chemnitz (30 — 50 — 60 Euro/gm). Bei gleichbleibend niedrigem Kaufkraftin-
dex von 79,9 erreichten die Ladenmieten in 1A-Lagen von Herne bei kleinen Fla-
chen bis 60 gm unverandert 19 Euro, bei gréReren 17 Euro, sanken aber schnell
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in Nebenlagen auf 3,60 Euro/gm nach 4,10 Euro im Vorjahr fir kleine Flachen. Fir
gréBere Ladenflachen in Nebenkernen bleibt es bei dem Schwerpunktpreis von
3,35 Euro/gm. Noch billiger geht’s inzwischen z.B. in Giitersloh fiir 2,00 Euro, wo
in 1A-Lagen unverandert 40 Euro gezahlt werden.

In Moers ist die Einwohnerzahl nochmal um 3,5% auf zuletzt 101.503 ge-
sunken, der Kaufkraftindex aber auf 94,6 gestiegen. In der Stadt im linksrheini-
schen Speckgirtel von Duisburg stieg die Zahl der sozialversicherungspflichtig Be-
schéftigten weiter um 7,3% auf 35.971 nach 35.700 im Vorjahr, was wie in Herne
etwa ein Drittel der Bevélkerung ausmacht. Die Biiromieten aber stiegen splrbarer
auf je nach Nutzwert 7,00 — 8,50 — 10,50 Euro/gm kalt (Vj. 6,50 - 9,50 Euro). Dafiir
sind Baugrundstiicke in Gewerbegebieten mit gleichbleibend 78 Euro/gm bei ho-
hem Nutzwert erheblich billiger als etwa im Raum Duisburg, wo, wenn tberhaupt
verfligbar, in guten Lagen 190 Euro gezahlt wurden. Moers ist kein bevorzugter
Gewerbestandort, aber eine beliebte Einkaufsstadt am Niederrhein ohne Konkur-
renz in der unmittelbaren Nachbarschaft. Das zeigt sich an den Ladenmieten, die
entgegen dem bundesweiten Trend nicht weiter gesunken sind, sondern bei der
Spannbreite von 5 Euro/gm in Nebenkernen bis 35 Euro/gm fir kleine Flachen im
Stadtkern verharren. Die einst gefragte Einkaufsstadt Milheim an der Ruhr bietet
kleine TOP-Flachen in der City schon fur 26,00 Euro. Was die hier willkurlich her-
ausgegriffenen Beispielstddte Moers und Herne unterscheidet, sind vor allem die
weichen Standortfaktoren.

Da auch aus den GroRstéadten des Ruhrgebiets Dortmund, Essen, Bochum
und Duisburg in dem IVD-Preisspiegel keine Spitzenmieten genannt werden, mus-
sen hier die oben genannten, tatsdchlich erzielten ,Schwerpunktwerte“ geniigen.
D.h. fur Dortmund Biromieten je nach Qualitat von 5,00, 8,00 oder 10,00 Euro/gm,
fur Essen bescheidenere 4,00, 5,50 und 11,00 Euro/gm und fir Duisburg erstaunli-
che 6,60, 9,60 und 15,00 Euro/gm. Bochum rangiert nur knapp darunter mit
6,50, 10,00 und 13,00 Euro/gm. Diese Unterschiede zwischen den beiden Biro-
hochburgen des Ruhrgebiets Essen und Dortmund sowie den Nebenzentren Bo-
chum und Duisburg dirfte dadurch bedingt sein, dass dort weniger Neubauflachen
in ESG-Qualitat angeboten werden. Warum allerdings Oberhausen nach wie vor
fehlt, bleibt ein Ratsel.

Im Fazit bestéatigt der Gewerbepreisspiegel des IVD die allgemeine
Wahrnehmung, dass ESG-konforme Biroflachen gefragt bleiben und altere Be-
stdnde zunehmend unter Druck geraten. Ahnlich sieht es bei Gewerbefldchen aus
mit dem Unterschied, dass die vorhandene Infrastruktur noch starker den Wert be-
stimmt als bei den Biirolagen. Und die Mieten im Einzelhandel sinken weiter, aber
abgeschwécht, da ist die ,Bodenbildung® noch nicht erreicht zumal noch viele
langfristige Mietvertrdge gelten, bei Neuverhandlung aber niedriger angepasst
werden dirften. Die Lagequalitdten aber driften generell weiter auseinander. Ge-
nerell gelte, dass Standortqualitat entscheidet. Mit Blick insbesondere auf den Ge-
werbeflachenmarkt, der gerade im Ruhrgebiet Mangelware ist, betont Axel Ques-
ter, Makler in Duisburg und Mitglied des Prasidiums des IVD: ,Der Wert einer Ge-
werbeimmobilie entscheidet sich heute weniger auf dem Reiflbrett als im Quartier.
Nur, wo Energie, Mobilitdt und Umfeldentwicklung zusammengedacht werden, ent-
steht Standortqualitdt, die dauerhaft tragt — vor allem dort, wo Eigentiimer und
Kommunen gemeinsame Ziele verfolgen.” =
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