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Sehr geehrte Damen und Herren,

»Vielleicht gibt es schonere Zeiten, aber diese ist unsere.” (Jean
Paul Sartre). Zum ersten Mal in meinen 40 Jahren Berufsleben
muss ich tatsachlich sagen, dass mir die Gemengelage wirklich Sor-
gen bereitet. Und jetzt weihnachtet es auch noch. Ich war heute
Morgen auf der Waage. Da kam der Platzchen-Schock. Dann Ent-
warnung, ich hatte vergessen, die Uhr abzunehmen. Anders sieht es
bei Anzeigen aus. Die sind auf Diat. Der Blick auf unsere Verlags-
situation und wohl auch auf die vieler Kollegen, schreibt auch kei-
ne Weihnachtsgeschichte (s. u.). Wir sind sowas dhnliches wie
die ,,Spitzenmieten“ der Immobilienwirtschaft. Damit reden wir
uns den Markt schén. Bei uns geht das nicht.

Wir sind ein gehebeltes Stimmungsbarometer. Wir brau-
chen keine Umfragen. Wenn es der Branche ,dreckig” geht, erfahren
wir es aus erster Hand. Dann geht es Fachmedien ,ganz dreckig®.
Wir kénnen noch nicht einmal die Abo-Preise erhéhen wie die Kolle-
gen der Immobilien Zeitung gerade — véllig zu Recht — ankindig-
ten. Das Abo-Modell schitzt Unabhéngigkeit. Aber bei uns gilt ,Null
mal Erhéhung bleibt Null*. Aber wir wollen auch die Zielgruppen
erreichen, die Interesse haben, aber keine paar Hundert Euro ausge-
ben koénnen. Das bleibt auch so. ,,Der Immobilienbrief“ (geb.
27.07.2001) wird Mitte des Jahres 25 Jahre alt. Das werden wir
schaffen. Wir erscheinen am 16. Januar wieder.

Weihnachten ist aber auch die Zeit ,,Danke” zu sagen:
Insofern gilt unser Dank vor allem unseren Partnern, ohne die unser
monetéar unabhéngigstes Geschéaftsmodell seit 24,5 Jahren nicht
funktionieren wiirde, und um die wir uns auch ein wenig mit Know-
how und 10.000er Reichweite kimmern. Aber ehrlich gesagt, wir
haben uns Uber jede Unterstitzung durch Anzeigen gefreut. Ganz
wichtig sind aber auch meine Kollegen. Nach klassischen Ver-
lagsmaRstében gébe es uns nicht mehr. Bei uns tragen es aber alle
Kollegen mit. DANKE! Nachdem zum Jahreswechsel 22/23 fiir
jeden denkenden Menschen klar war, wohin die Branche lauft.
Also habe ich zunachst die Gehaltszahlung an mich gestoppt. Damit
brauchte ich ein Jahr spéter betroffenen Kollegen nichts weiter zu
erkldren. Insofern geht es mir als Mittelstédndler wahnsinnig auf
den Geist, wenn mir angestellte Milliarden-Verknaller mit Millio-
nen-Einkommen erklaren, wie schwer das Leben nach der nicht
vorhersehbaren Zinswende geworden ist und was die Politik tun
und fordern muss, damit es beim Bau weitergeht.

Deshalb hier mein besonderer Dank an alle, die uns als
kleine Turbulenz gesunden Menschenverstandes im immobilienwirt-
schaftlichen Mainstream dieses Jahr begleitet haben: Aurelis Real
Estate, Bauwert AG, BIB Pro Immo, Branicks Group AG, BVT
Unternehmensgruppe, EBZ Business School, Empira AG, Expo
Spezial, Finexity, Garbe Unternehmensgruppe, HypZert, Leipzi-

ger Stadtbau AG / Voyla, Pangea Life GmbH, Quadoro, Realis
AG, Robert C. Spies, Sonar Real Estate, Union Investment und
vdp Research GmbH.

Apropos Milliarden-Verknaller: Sie wissen ja, Wohnimmo-
bilien schitzen vor Inflation. Wohnimmobilien sind wertstabil. Mieten
steigen immer. Wohnimmobilien-Aktien sind stabil, sicher und
erzielen laufende Renditen. So laufen die Matadore als Helden
der Wohnungswirtschaft durch die Politik- und Medien-Szene.
ACHTUNG: Wer im August 2021 sein Altersvorsorge-Geld mit
(Bank-) Analysten-Empfehlung in sichere Wohnimmobilien-Aktien
der seriésen Top-Wohnungs AGs Vonovia, LEG, TAG und Grand
City steckte, ist per heute 50 bis 60% seine Geldes los (S. 3). Mit
einem simplen DAX-ETF hiétte er heute das Vierfache. Wenn er
dann noch ein wenig Projektentwicklungshoffnung mit Adler, Con-
sus oder Corestate beimischte, kann er dem Geld komplett hinter-
herschauen. Allein die ,,groBen Vier* haben fast 40 Mrd. Kurs-
wert in gut 4 Jahren vernichtet. Vonovia mit - 28 Mrd. Euro hat
alleine wohl mehr geschafft als alle Geschlossenen Skandak
Immobilienfonds der Neuen Bundeslander zusammen.

Klar, das ist hoch transparenter ,,WeiBer Kapitalmarkt*!
Aber zuletzt ging es nach Erholung schon wieder runter um 18% bis
26% gegeniiber 52-Wochen Hoch. Ich habe ja oft auf den noch
bestehenden Bewertungs-Gap gegeniuber Makler-Kennzahlen hin-
gewiesen. Ich glaube, da wissen auch andere Analysten grofler
Kapitalanleger mehr als Anlageberater der Kleinaktiondre. Aber das
ist alles vollig schnuppe, denn so ist die Aktienwelt. Mein einzi-
ges Problem ist, dass ich aus dem Tal der Ahnungslosen keine
Ahnung habe und niemand sich drum gekiimmert hat, was alles
gemacht wurde, um die Bonitat zu erzielen, um die Aktienstory so
erfolgreich darzustellen. Weltberihmte Maklerhduser wie CBRE
haben schlieBlich bestatigt, dass alte, 2022 noch zu 75% unsanierte
deutsche Bestande, die teilweise zur 11 bis 15-fachen Jahresmiete
ins Portfolio kamen, durchaus im Durchschnitt mehr als die 29-fache
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Diese Woche verhandelte die
europaische Politik dariiber, wie man den
Ukrainern beibringt, dass sie den Krieg
verloren haben. Es macht immer media-
len Sinn mit der eigenen Partei Uber Frie-
den zu verhandeln, wahrend die andere

Seite sich raushélt und den Schredder
forciert weiterlaufen lasst. Aus Trump- und
Europa-Sicht ist das natirlich billiger als
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derzeit Putins Gromachtphantasien Grenzen zeigen. Und danach
kann man ja in die europdische Wehrunféahigkeits-Agonie zu-
riickfallen und Ausschreibungsverfahren perfektionieren, wahrend
sich das ,Sondervermdgen® parallel automatisch verbraucht. So
stellt man die Weichen dafir, in einigen Jahren selbst zur Kriegspar-
tei oder zur Lachnummer zu werden. Das hort sich an wie “l believe
it is peace for our time.” (Neville Chamberlain bei der Rickkehr
von der Miinchner Konferenz — elf Monate vor Beginn des Zweiten
Weltkriegs). ,,Geschichte wiederholt sich nicht, aber sie reimt
sich.”“ (Mark Twain).

Putin lacht sich jeden Abend in den Schlaf. Er hat seine
Gebiets- und Ukraine-Anspriiche formuliert. Er will den ganzen Don-
bass (38% ethnische Russen) — und damit Aufgabe der bislang
unbezwingbaren Verteidigungsanlagen der Ukraine in den nicht
besetzten Gebieten. Dahinter ist die Ukraine offen. Verhandlungen
und Menschen interessieren Putin nicht. Er hat Ziele und die wird
er durchsetzen — und die héren nach aller Kriegsgewinner-Logik
nicht im Donbass auf. Claudia Major warf mit Blick auf Deutschland
letztens die Frage auf, welche West-Europa-Bevélkerung tberhaupt
resilient genug ware, einen mehrjahrigen Krieg durchzustehen.

Medien leiden unter massivem Vertrauensverlust. Fast
nur noch jeder Funfte glaubt, was er liest. Irgendwann merken es
auch Leser, wenn Fernsehen und Print sich ohne eigene &konomi-
sche Riicksicht zu klimareligissen Uberzeugungsmaschinen entwi-
ckeln oder Fachmedien zu Selbstdarstellungsplattformen und Ver-

bandssprachrohren werden. | Wie sehr vertrauen Sie diesen
. . Einrichtungen bzw. Institutionen?
KIar, kemer kann SICh ganz Sehr viel .’ziemhc‘hgwel {in %)

davon freisprechen. Die Ver- 202 @ 2023 202

bande meinen es gut. Die Bran-
che muss sich verkaufen. Das
ist auch korrekt, solange dass
Grundvertrauen des Lesers
beriicksichtigt wird. Wir sind
auch nicht alleine. Parteien- g, qesregierung
Gewasch interessiert mit 17% |Quete inih s Domasiopie Atanstach, mentert aus FAZ Grafie

Rest-Glaubigen niemand mehr. Und die rot-schwarze Politik macht
in ihrer Hilflosigkeit politischer Kompromisse derzeit Wahlkampf fur
die AfD, die unaufhérlich — allein in diesem Jahr von 20,8% auf 25%
- auf Volkspartei-Niveau zulegt. Ich glaube nicht, dass davon mehr
als 5%-Punkte echte Spét-Nazis sind. Der Uberwiegende Rest dirfte

IfD Allensbach

Medien Parteien

der rechten konservativen Mitte zuzuordnen sein, die die anstehen-
den Herausforderungen im rot-rot-grinen Kompromissumfeld fiir
nicht mehr l6sbar halt.

Und denken wir mal nach: Ein Staat definiert sich durch
seine Grenzen, durch seine Wahrung, durch seine Verteidi-
gungsféhigkeit, durch seine Einnahmen, durch seine Sprache
und durch seine Staats- und Regierungsform. Aber: Grenzen
sind weg. Wahrung ist weg. Verteidigungsfahigkeit ist weg.
Wahrscheinlich sehen zwei Drittel der Normalbiirger gendernde
Duden-Verhunzung kritisch. Wo das Geld herkommt, das der
Staat ausgeben kann, kapiert auch keiner. Verklausuliert nu-
scheln die Volkswirte vor sich hin, dass das der Steuerzahler brin-
gen muss. Und jeder Ministerial-,,B9er” mit 160.000 Euro Besol-
dung und mindestens doppelten Steuerzahlerkosten sieht sich als
tragenden Finanzierer des Staates. Und der Staat rettet Arbeits-
markt und Biiromarkt mit Zusatznachfrage. Bitte widerlegen Sie
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mich in meinen Dauerbotschaften: ,,Jeder* Cent, den der Staat als
Geld ausgeben kann, kommt aus der privaten Wirtschaft, aus
Verschuldung oder aus Bodenschitzen. Es gibt keine anderen
Geldquellen! Jeder zusétzliche Mitarbeiter Gber die grundlegenden
Aufgaben des Staates hinaus entzieht der Volkswirtschaft faktisch
Produktivitdt. Miisste das nicht auch ein Politiker verstehen?
Wabhlbiirger bestimmt, wenn man es so formulierte.

»Der Immobilienbrief wird Mitte des Jahres 25 Jahre alt.
Das werden wir schaffen. Die Gesamtsituation ist aber so neu,
wie ich es in 40 Berufsjahren nicht erlebt habe. Es weihnachtet.
Vielleicht erlaubt das, auch einmal vor meinem Spiegel nachzu-
denken. In den 80er und 90er Jahren gab es natirlich im generellen
Aufwaértstrend Immobilienprobleme. Aber da ging es mir als Prob-
lemléser gut. Ich hoffe und glaube, dass die heutige junge Generati-
on das auch irgendwann sagen wird. 2001 mit den Folgen des ,,9/11¢
war richtig lastig. Dann ging es schnell wieder bergauf. 2008/9 war
schmerzhaft, weil es mich in einer Expansions-/ Investitionsphase
zur Skalierung meines Geschaftes traf. Das musste ich stoppen,
verdiente aber, wie die Volkswirtschaft auch, schnell wieder Geld als
Berater und im Verlag. Nur die Expansion blieb tot. Alphatierchen
schitteln sich und machen weiter. Jetzt sieht es in der Branche
anders aus. Unser Berichtsmonopol ist tot. Die Wirtschaft
schmiert ab. Die Branche findet sich neu. Die intellektuelle
Branchenleistung, Geld fur Berater rauszuknallen, um die Medien
zu belatschern und um ihre Reichweite zu klauen, ohne die Medien
zu alimentieren, ist schwierig zu verstehen.

Diese Woche erschien nach genau 25 Jahren der letzte
,,Beteiligungsreport“ von Edmund Pelikan. Zum Schluss wurde
ich noch mit dem Siegel ,SACHWERT.WEISE.R“ der Stiftung Fi-
nanzbildung“ ausgezeichnet. Pelikan begriindet das (S. 14). Lie-
ber Edmund, vielen Dank. Ich gebe die Hoffnung nicht auf,dass
jemand wie Du doch bei Vernunft- und Markt-Ruickkehr wieder in der
Branche gebraucht wird. Weiter: Der traditionelle kapital-markt
intern Verlag GmbH (k-mi Verlag) hat im September Insolvenz
angemeldet. Ich hoffe, dass die Kollegen es schaffen.

Ansonsten haben wir heute noch den traditionellen Weih-
nachtstracker von Thomas Beyerle (S. 6). Charles Kingston
(REFIRE) hat zu unserer Nr. 600 aus seiner Sicht viele Thesen von
mir analysiert. Niemand sonst verbindet (iber Jahrzehnte so profun-
des Wissen Uber deutsche Immobilien mit der angelsachsischen
Denkwelt wie Charles. Ich habe den Artikel auf Deutsch hereinge-
nommen. Das ist mehrfach interessant (S. 10). Unser Chefvolkswirt
Prof. Hanspeter Gondring hat den Wohnungsmangel in Deutsch-
land jenseits der Plakativmeldungen der Interessenvertreter quantifi-
ziert. Das Problem ist vielleicht noch schlimmer. Sorry Hanspeter,
Du bist in Deiner Gedankenfiille etwas nach hinten gerutscht (S. 19).
Vielleicht hast Du mich auch nicht genug gelobt ... (Achtung Ironie)

Liebe Leserinnen und Leser, ich winsche lhnen ein ge-
segnetes Weihnachtsfest, einen ,,guten Rutsch®, persénlich viel
Gliick und natiirlich uns allen VIEL ERFOLG und dass Sie im
kommenden Budget-dahr auch einmal an uns denken. Und allen, die
sich durch ,Weihnachten® nicht angesprochen fiihlen, wiinsche ich
Toleranz im Umgang mit tradierter deutscher Kultur und auch sché-
ne Feiertage und glickliche und erfolgreiche kommende 365 Tage.

lhr (Weihnachtsmann) Werner Rohmert
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Wir danken unseren Partnern und den Firmen, die unsere Ausgaben 2025 méglich gemacht haben:

Aurelis Real Estate GmbH, Branicks Group AG, BVT Unternehmensgruppe, Garbe Unternehmensgruppe,
Realis AG, vdp Research GmbH, HypZert, GmbH, Empira AG, Finexity AG, Union Investment AG,
BIB Prolmmo GmbH, Bauwert AG, VOYLA Service GmbH, Sonar Real Estate GmbH, EBZ Business School

Quadoro GmbH, Pangea Life GmbH und Robert C. Spies.

Liebe ‘Ceaenivunen und ‘Cesen,

genieflen Gie den Lauben den Weihmacht und die

Magie den lelglen Tage des Jalies.
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wieden aeln spannend werdende Jadn 2026!

Wewnen Relument und
Thn Teawum ven ,,Ren Tmmebilienbriel”.

PS.: Unsene enste Auagabe 2026 enacheint aum 16.01.2026!
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Personalien

HAMBURG: Malte Wallschla-
ger (46) Ubernimmt bei der
Union Investment Real Estate
GmbH die Leitung des Asset
Management-Bereichs Europa.
Er Gbernimmt die Position von
Cathrin Schwartz, die alters-
bedingt ausscheiden wird.
Wallschlager kommt von der
HIH Real Estate.

HAMBURG: Jan Lorenz wird
ab dem 01.01.2026 CFO von
ECE Marketplaces. Er verant-
wortet kiinftig Governance-

und Finance-Bereiche. Zuvor
war Lorenz Uber 16 Jahre bei
ECE, zuletzt als Director Group
Controlling & Risk Management.
Robert Heinemann wechselt
als Managing Director von ECE
Group Services zu ECE Mar-
ketplaces und flihrt dort die
Corporate-Services-Bereiche
weiter. Die Geschéftsfihrung
besteht kiinftig aus Joanna
Fisher (CEO), Heinemann (MD)
und Lorenz (CFO). Zudem
wechselt Arndt Schwerdtfeger
in den Bereich Technical
Portfolio & Project Management.

BERLIN: Florian Becker (48)
wurde Anfang Dezember vom
Deutschen Mieterbund zum
Bundesdirektor bestellt und

folgt auf Dr. Melanie Weber-
Moritz. Er will Mieterschutz und
Bezahlbarkeit starken sowie Di-
gitalisierung und Modernisierung
des Verbandes vorantreiben.
Becker war 11 Jahre Geschafts-
fuhrer beim Bauherren-Schutz-
bund e. V. und zuvor PR-Berater
und Pressesprecher bundes-
weiter Verbande. Er studierte
Sozialwissenschaften an der

HU Berlin sowie Okonomie und
Management an der TU-
Kaiserslautern.
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In eigener Sache: Viele Fakten sind schon durch das Internet gesprudelt, bevor wir
dariiber nachgedacht haben. Viele Leser interessiert vor allem die Meinung, so dass
wir uns entschieden haben, Meinung oder Analyse von den Quellenzusammenfas-
sungen optisch zu trennen und in blauer Schrift zu zeigen.

DAS DEBAKEL DER WOHNIMMOBILIENAKTIEN SETZTE

SICH 2025 FORT
Uber 50% Minus in 5 Jahren, iiber 20% Minus zu 52-Wochen-Hoch

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

Knapp 40 Mrd. Euro Aktienwert haben allein die vier groRen seriésen (?) Wohnim-
mobilien AGs seit dem Peak im August 2021 verknallt. Totalverluste bei Adler und
anderen Pleiten sind noch nicht einmal berticksichtigt. Vonovia stellt mit -28 Mrd.
Euro wohl die gesamte Skandal-Fondswirtschaft der Nachwende-Ara in den Anle-
gerverlust-Schatten. Und dieses Jahr ging es weiter bergab. Kénnen Sie es ei-
gentlich noch héren? ,Wohnimmobilien schiitzen vor Inflation. Wohnimmobilien
sind wertstabil. Bei Wohnimmobilien ist die Nachfrage hoher als das Angebot.
Wohnimmobilien bringen stabile Renditen. Mieten steigen immer. Wohnimmobi-
lienaktien sind stabil, sicher und erzielen laufende Renditen.“ Das sind die nicht
ausrottbaren Marchen der Wohnimmobilienindustrie.

Wer einfach in den DAX investierte, hat heute das Vierfache Vermdgen gegeniiber
einem ,,best of class“ oder auch gestreuten Wohnimmobilien Aktienportfolio. Vor
der Inflationsschutztheorie warnte ,,Der Immobilienbrief/ PLATOW schon vor 15 Jah-

ren. Nicht ~ die Kursentwickung Wohnimmobilien Aktiengesellschaften vs. Dax + Zins |

Immobilie schiitze || ) ; )

. 5 Jahre Hoch Zeit-| 52 Wochen in%zub in % zu 52
vor Inflation, son-ynternehmen  ca. aus Chart| punkt Hoch| Aktuell  Jahre Wochen-Hoch|
dern demographi- | \venovia 57€ Aug21| 3099€ 2392€  -58% -23%
sche und o6kono- ||LeG 138€| Aug21| B8300€ 6105€  -56% -26%
mische Prosperi- ||[TaG 28€| Aug 21 16,14 €| 1311€  -53% -19%
tat. Empirisch | Adler 29€ Dez20 038€ 020€ -99% -47%
richtig ist bis- |Grand City 10 €| Aug 21 11,77€ 9868€ 0% -18% |
lang lediglich, |DAX Dez 20 13630, Dez 20 24771 24128 7% -3%
dass die meisten ||Hyp.Zins 10J.| 0,76%| Dez20 3.23%| 360% 1%

Immobilien nach  Quelle: google, Statista, eig. Berechnungen
30 Jahren teurer sind. Selbst das stimmt mit Ruhrgebietsblick noch nicht einmal

immer. Aktuell kdnnen wir vier Nachkriegsphasen betrachten.

1. Phase: In der Nachkriegszeit bis 1993 im Umfeld des Nachkriegsaufbaus,
wirtschaftlicher Prosperitdt und demographischer Ruhe im Westen und NBL-Euphorie
im Osten, entsprach die These bei relativ hoher Inflation und mit Schwankungen
um den Positivtrend steigender Werte der Empirie. 2. Phase: Von 1993 an benétig-
te der Wohnungsindex bei gleichzeitig hoher Inflation nach dem Einbruch ab 1994 bis
2010, um nur die Werte nominal wieder aufzuholen. Da stimmte nichts an der Inflati-
onsschutzannahme. 3. Phase: Von 2005 oder 2006 an investierten zun&chst PE-
Investitionen. Durch die Finanzkrise und Niedrigzinsen entstand eine Immobilien-
Renaissance. ,Der Immobilienbrief* hatte das Ubrigens in der Krise vorhergesagt.
Dadurch explodierten die Preise von Wohnimmobilien bei gleichzeitig niedriger Inflation
und propagierten Deflationsgefahren. Auf diesen Zug sprangen die Wohnungs-AGs
dann auf. Auch da strafte die Statistik mit zweistelliger Wertentwicklung bei Mini-
Inflation mit Deflationsangst Liigen. 4. Phase: Und ab Q1 2022 explodierte die Infla-
tion, aber die Wohnimmobilien gaben deutlich nach und Gewerbeimmobilien implodier-
ten. Da stimmte die These erst recht nicht. Und hier schossen die



Wohnimmobilien AGs sich mit ihren Investment-Strategien
und Bewertungs-Exzessen selbst und vor allem ihren Aktio-
naren mit Milliarden-Granaten ins Knie.

Wohnimmobilienportfolios und groRBe Bestande
reagieren in Immobilienwerten und dementsprechend
im Aktienkurs viel volatiler als Einzelwohnungen als
Underlying Assets. Wer im Sommer 2021 seine Altersvor-
sorge auf sicheren Wohnimmobilien-Aktien aufbaute, hat
bis heute bei den ,;seriosen®“ Gesellschaften zwischen
50 und 60% seines Vermdgens verloren. Der DAX legte
im selben Zeitraum um iiber 75% zu. Bei Projektentwick-
lungs-Spekulationsbuden wie Adler steht mit -99% der To-
talverlust im Raum.

Allein in den letzten 52 Wochen, als sich die
Zinsfront weitgehend beruhigt hatte, verloren die Aktiona-
re trotz Aufwartstrend im Wohneigentumsmarkt nach kurzer
Erholung wieder zwischen -18 und -26%. Wer 100 Euro in
der Hochphase im Wohnimmobilien AGs investierte, hat
heute noch irgendwas um die 45 Euro. Wer 100 Euro in
einen DAX ETF steckte, hat heute das Vierfache.

Wer aktuell allerdings in die Wirtschaftspresse
schaut, bekommt den Eindruck, bei den groRen Woh-

Branicks
Renewables
Europe
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nungsgesellschaften handele es sich um die Helden der
Immobilienwirtschaft, die sich als ,Waffe gegen die
Wohnungsnot“ der Politik andienen.

,D0er Immobilienbrief/ PLATOW zeigte Ende
Q1 2023 (Nr. 548 und PLATOW v. 31.3.23), als die Zinsen
bereits  explo-
diert waren und | =
die Immobilien- | ..
werte auf breiter | = .
Front implodier- | _
ten, das Bewer- | =
tungsdesaster |~
der Branche mit | «
einem Bewer-|"

Vonovia
-ca. 28 Mrd. Euro

23,92€/16.12.

2022 2023 2024

LEG Immobilien
- ca. 5,8 Mrd. Euro

13815 EUR 20. Aug. 2021

61,05€/16.12.

TAG Immobilien

tungsub(?rhang -ca. 2,7 Mrd. Euro
z. B. bei Vono- |
via von Uber

13,11 €/16.12.

_ 218SEUR 20 Aug 2021 _
2

30% gegenuber |
eigenen Be-| |
rechnungen und |
auch dem Bor-  I—
senkurs auf. — M i
Vonovia hatte gesammelte Werkswohnungs-Altbestande in
Verbindung mit Zukdufen und Neubauten auf einen Ge-

| Grand: bity F‘raperties
- ca. 2,5 Mrd. Euro

9,68€/16.12.

Landerallokation
wirtschaftsstarke Lander in

Zielrendite p.a. Nord-/Sid- und Mitteleuropa

25 Jahre

Laufzeit

300 Mio. Euro

Fondsvolumen

Erfolgreich investieren:
wirtschaftlich und 6kologisch

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

lich und ékologisch erfolgreich.

branicks.com/renewables



https://www.branicks.com/renewables
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Personalien

HAMBURG / DUSSELDORF:
Oliver Spiewak wird zum

1. 1. 2026 von Cushman & Wa-
kefield zum Head of Residenti-
al Investment Hamburg & Re-
gion North ernannt und verant-
wortet die Wohninvestment-
Aktivitdten in Hamburg, Nieder-
sachsen, Schleswig-Holstein
und Bremen. Er wechselt von
Praemia REIM Germany, wo er
seit 2017 tatig war, zuletzt als
Head of Transaction Manage-
ment. Zum 1. Februar 2026 ver-
starkt Till Karl von der Heyden
das C&W Residential-Investment
-Team NRW als Consultant. Er
kommt von PwC Deutschland,
wo er 2 Jahre im Deals Advisory
tatig war.
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samtdurchschnitt von Uber der 29-fachen Jahresmiete angehoben. ,Der Immobilien-
brief* begriindete die Uberbewertungsvermutung historisch und immobilienwirtschaft-
lich. Natiirlich ist das ,,nur“ Bewertung, aber eine Bewertung, die Bonitat am Kapi-
talmarkt determiniert. Anders als nach HGB marktfern zu Anschaffungskosten bewer-
tete Werkshallen in der Immobilien-Diaspora handelte es sich bei den Wohnungsbe-
stdnden mit Einkaufswerten oft zur 11 oder 13-fachen Jahresmiete um aktive Hochbe-
wertungen. Bei den anderen Immo AGs war der Bewertungsansatz meist nicht ganz so
sportlich. Allerdings waren die Fallhéhen identisch. Inzwischen sind die Bewertungen
der AGs der Schwerkraft gefolgt und sehen sich wieder auf Erholungskurs. Der ,,Der
Immobilienbrief“/ PLATOW-Vergleich mit Makler-Eckwerten kann den Optimismus
nicht teilen.

Und auch die Borsen scheinen skeptisch zu bleiben. Der Zins allein erklart die
aktuelle Kursentwicklung nicht. Da spielen wohl politische Angste vor Mietende-
ckel und Enteignungsphantasien ebenso eine Rolle wie Bewertungsdngste oder
Portfolio-Bereinigungslogik. Bei aktuell immer noch guter Refinanzierungsmdglichkeit
droht zumindest mittelfristig eine ,4“ bei der Anschlussfinanzierung. Die EZB scheint
den Lockerungszyklus zu beenden. Bei einer Immobilienrendite vor allen Kosten der
Unterhaltung, der Instandhaltung und der Sanierungs- und ESG-Heraus-
forderungen von vielleicht 4 bis 4,5% stehen die Taschenrechner der Investoren
vor Bedienungsproblemen. Positive Kursperspektiven lassen sich vielleicht aus psy-
chologischen Lemminge-Effekten dauerhafter Wohnungsknappheit und dauerhaft Gber
Inflation steigender Durchschnittsmieten ableiten. Das erinnert allerdings ein wenig an
die Modellrechnungs-Tapeten der geschlossenen Fonds der 90er Jahre.

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

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

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

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

zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft.

Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

& ReallS.

www.realisag.de


https://www.realisag.de

o
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WEIHNACHTSMARKT-TRACKER 2025

Prof. Dr. Thomas Beyerle, Hochschule Biberach,
Lehrgebiet Immobilienwirtschaft

»Alle Jahre wieder — und jedes Mal teurer? “ Herzlich
willkommen zur ultimativen ,XMAS-Insider-Edition
2025“. Auch dieses Jahr haben wir uns wieder tief in die
Gliihweintopfe und Bratwurstgrills gestiirzt, um die
wirklich wichtigen Fragen zu klaren. Kurz gesagt: Weih-
nachten ist nicht nur ein Fest der Liebe, sondern auch
ein Fest der Okonomie, Biologie und Poller-Philosophie.
Also lehnt euch zuriick, genieBt die Lichterketten und
lasst euch von den Erkenntnissen erleuchten — oder
zumindest erheitern. Und die zentrale Botschaft schon
mal vornweg: ja, die ,,Gliihwein-Kanisterware, 0,21 Tas-
se“ wurde im Schnitt um 0,25 Euro (fiir die Jiingeren:

VOYLA

www.voyla.life
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25 Cent) unwesentlich teurer im Vergleich der 52 unter-
suchten Standorte. Der Durchschnittspreis von
4,85 Euro liegt in diesem Jahr in der Bandbreite von
2,50 Euro (Provinz und Vereinswesen) bis liber 10 € (wie
zu erwarten: Ort in einem siidlichen Bundesland nahe
Miinchen). Winzergliihwein & Schuss sind die zentralen
Variablen in der Preisfunktion- bzw. spreizung.

Ich wiinsche uns allen Frieden, ein frohes Fest,
einen guten Rutsch, viel Optimismus und Gesundheit
fiir 2026. Und ja: Die Immobilienméarkte erholen sich
wieder (naja, Das habe ich 2024 auch schon geschrie-
ben und die Neujahrsempfidnge 2025 haben es bestitigt
(die 2026er wahrscheinlich auch), aber diesmal
stimmt’s wirklich (auBer bei Tiernahrung und Biiroim-
mobilien)

WEIHNACHTSMARKTE, WELCHE LEIDER NIE DEN
WEG IN DIE PRESSE GESCHAFFT HABEN:

+ Weihnachtsmarkt in Petting (ja, liebe Jugendliche, so
hiel3 das damals bei Dr. Sommer): Der Weihnachtsmarkt
Uberzeugt durch die familidre Atmosphéare und regionale
Kdstlichkeiten. Bertihrungséngste sind hier fehl am Platz.

4+ Wixh&duser Weihnachtsmarkt: Ein besonderes Highlight
2025 ist der Auftritt des Kinderchors ,Chornflakes®. Ein

Statt Zyklus:
Demografie

65+

die einzig wachsende Kohorte

Strukturelle Unterversorgung frifft steigende Nachfrage
Gesunde Basis fir ein solides Wohnprodukt

Angebot fir die wachsende Mitte
Aktive Altere wahlen Service statt Pflege

VOYLA - bereit fir Skalierung ab 2026

Sprechen wir Gber lhre Kapitalallokation
Wir freuen uns auf den Austausch - investors@voyla.life



mailto: investors@voyla.de
https://www.voyla.life
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Personalien

MINDELHEIM: loannis Tsavla-
kidis wurde von Liinendonk &
Hossenfelder in den Beirat be-
rufen und starkt dort die Themen
Consulting-Markt und Internatio-
nalisierung. Tsavlakidis ist seit
1991 bei KPMG und war lang-
jahriger Head of Consulting
Deutschland sowie Head of Advi-
sory fur die EMA-Region. Heute
ist er Board Member und Senior
Advisor fir internationale KPMG-
Gesellschaften. Der Beirat um-
fasst nun sieben Mitglieder, da-
runter Jonas Liinendonk, Prof.
Bock und Dr. Gerster.

ZURICH: Andre Wagner wird
zum Geschéftsfiihrer Ingenieu-
re bei ATP architekten ingeni-
eure am Standort Zurich berufen
und bildet gemeinsam mit
Matthias Wehrle die integrale
Doppelspitze. Wagner bringt
Uber 20 Jahre Erfahrung in der
Integralen Planung, der Leitung
komplexer Hochbauprojekte so-
wie in der Fuhrung interdiszipli-
narer Teams mit. Zuvor war er
u.a. in der Planung, als Bauher-
renvertreter beim Kanton Zirich
sowie in Beratung und Gesamt-
projektleitung tatig. Der Standort
Zurich fokussiert sich auf Health,
Produktion sowie Logistik.

KAMPEN: Tom Kirst wird Ge-
schiftsfilhrender Gesellschaf-
ter des neuen Standorts von
DAHLER Invest in Kampen.
Kirst ist seit 25 Jahren fur DAH-
LER tatig und verfugt tber 35
Jahre Markterfahrung. Frihere
Stationen waren Leipzig sowie
Engel & Volkers in Spanien.
Seit 2008 halt er die Lizenz fur
das DAHLER-Bro auf Sylt und
lebt dort seit 2013. Kunftig ver-
antwortet er zusatzlich das Anla-
gegeschaft fur private Investoren
und Family Offices auf der Nord-
seeinsel.
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absolutes Muss fiir den GroRraum Darmstadt — und nattirlich dariber hinaus.

+ Weihnachtsmarkt Elend: Direkt an der kleinsten Holzkirche Deutschlands gibt's
zahlreiche Kostlichkeiten. Bitte nicht zu viel Gluhwein trinken, sonst wird der Stadtna-
me zum Programm.

+ BahnHOFsweihnacht in Amerika: Einmal im Jahr machen die Bewohner von Penig
Amerika great again. Gerilichten zufolge ist sogar der Weihnachtsmann Stammgast.
+ Nikolausmarkt in Geilenkirchen: Das Programm stimuliert Weihnachtsgefiihle. 25
Handler prasentieren ihre Waren. Der Duft von Glihwein erflllt die Stadt. Und die

SSB Big-Band sorgt fiir gute Stimmung.

WEIHNACHTS-BWL FUR DUMMIES (UND SCHWABEN):
WARUM DIE BRATWURST OFT TEURER IST ALS EINE TASSE GLUHWEIN?

Ganz einfach: Glihwein ist das ,Lockprodukt® auf Weihnachtsmérkten — viele kommen
primar dafir. Bei der Bratwurst (nix fiir Wasserprediger, Vegetarier & Sojajlinger) kalku-
lieren Handler oft hdhere Margen, weil sie weniger Stlickzahlen verkaufen als Glihwein.
AuBerdem:

Die Wurst muss richtig ackern! Sie wird gegrillt, gewendet, umsorgt

Gliihwein steht nur faul im Topf und dampft vor sich hin.

Fleisch ist Diva-Material. Kiilhlung, Hygiene, Brotchen — alles First-Class.

Grill = Stromfresser (Strompreis: der héchste Wert in den EU fiir Haushalte in

der Grundversorgung).

Gliihwein? Einmal heil® machen, dann Wellness im Warmhaltebad.

Psychologie: Glihwein ist der Party-Opener, die Wurst der VIP-Gast. Und VIP
kostet.

+ 4+ 4+

+ +

Kurz gesagt: Mehr Aufwand, mehr Drama, weniger Stiickzahlen = mehr Preis.

DIVERSITY IST REAL: RUDOLPH IST EIN FAKE!

Jeder, der im Biounterricht aufgepasst hat, sollte es eigentlich wissen:

Der Schlitten des Weihnachtsmanns wird von Damen gezogen! Mannli-

che Rentiere (Karibus) verlieren nach der Paarungszeit im Spétherbst

ihre Geweihe (ja, teilweise nachvollziehbar), wahrend die weiblichen Rentiere ihre Ge-
weihe den ganzen Winter Uber behalten.

Das bedeutet: Wenn der Schlitten des Weihnachtsmanns - wie in den klassi-
schen Darstellungen - von Rentieren mit Geweih gezogen wird, dann sind es biologisch
gesehen Weibchen - oder kastrierte Mannchen, die ihre Geweihe langer behalten. Heif3t
fur die Echokammer-Geschadigten: ,Rudolph ist héchstwahrscheinlich eine  Rudolpha!®

WAS KOSTET EIGENTLICH DAS WEIH-

.. tenposition Spanne (€)* kung
NACHTSMARKT-GLUCK? sl T e
. . . . . . . Stadigrofe und Lage
Ein Glihwein fir 5 €? Klingt (gar nicht so) fair —
. . . . . . Strom 200 - 850 Beleuchtung, Geriite
bis man die Rechnung hinter den Kulissen sieht: |z = e
fen = bl
4+ Standmiete: Von ,Schnappchen” 500 Euro bis — P'Tm’m =
,Innenstadt-Luxus* 10.000 Euro S e O e ot st bl 1000
4+ Strom: Damit die Lichter glihen und die Wurst Bekoration S s
brutzelt — 200 bis 850 Euro " TR e
+ Wasser & Miill: Ja, selbst der Weihnachtsmann 8Wachen, 12-18 ¢/Std,
muss Geblhren zahlen Versicherungen 250 - 800 Haftpflicht + Produkthaftung

4+ Dekoration: Ohne Lichterkette kein Instagram- Konzessionen, GEMA etc.

Post — 500 bis 2.000 Euro

Genehmigungen/ 100 - 500
Gebiihren

+ Personal: Zwei fleiRige Helfer fir 6 Wochen? i i :‘h;:::glgvnmmgehm
8.000 bis 12.000 Euro (ab Mindestlohn gerechnet) [‘siciemen Variabel Offentliche Hand
+ Versicherungen & Genehmigungen: Biirokratie FUTAS A HesarmAdar
e . . i - fir eine n Stan
schlaft nie — 350 bis 1.300 Euro i el fleehien mine grotenstand

4+ Wareneinsatz: 30-40% vom Umsatz — die Wurst
will auch was vom Kuchen. i
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Endergebnis: Fur einen mittelgroRen Stand in der
Grofstadt: 15.000 bis 25.000 Euro Fix-
kosten. Weihnachtsmarkte sind folglich
ein faszinierendes Zusammenspiel aus
Tradition und Okonomie. Fiir Standbetrei-
ber bedeutet das jedoch eine sorgféltige
Kalkulation und ein hohes Maf} an Profes-
sionalitat. Wer die Chancen nutzen will, muss bereit sein, in
Standort, Angebot und auch Atmosphére zu investieren —
denn am Ende entscheidet nicht nur der Glihweinpreis,
sondern das Gesamterlebnis Gber den Erfolg.

R

DIE KORRELATION VON SICHERHEITSPOLLERN UND
GLUHWEIN - AUFREGER 2025

Es klingt verrtickt, aber auf Weihnachtsmarkten gilt offenbar
die neue Faustregel:

Poller-Index 1 = Gliihweinpreis 1.

Das politisch aufgeheizte Thema ,Sicherheit”, vulgo Sicher-
heits-Poller bzw. hydraulische Sperren, hat die Kostenstruk-
tur nochmals verandert. Soweit man es in diesem Jahr bis-
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her abschatzen kann, liegen die Kosten zumeist bei den
Stadten, die Aufteilung reicht von einer allgemeinen Umlage
auf die Standbetreiber, prozentualer Aufteilung bis hin zu
Sonder-Haushaltsposten der Stadt/ Kommune. Exempla-
risch lasst sich die ,Sicherheitsoffensive Weihnachtsmarkte“
in Bayern benennen, aus der Poller mitfinanziert bzw. bezu-
schusst werden.

Wie es scheint:
Mehr Poller = mehr Sicherheit = mehr Kosten.

Und wer zahlt's? Natirlich der Glihweinliebhaber —

dem Schluck ein Beitrag zur Pol- ﬁ‘h
N

mit je-

ler-Patenschaft. Uber die Steuer
wieder hereingeholt (nein, nicht
die Alkoholsteuer, siehe auch
Frau Bas bei den Arbeitgebern).
Man kann auch sagen: ,Mein
Glihwein schitzt die Welt!" Also:
Wenn du am Eingang mehr Stahl
siehst als auf der Autobahn,
rechne mit 5 Euro pro Tasse.

aamaaagéauaméaugmnnamaguam

Abbildungs— u. Bildquellen: Weihnachtsmarkt-Tracker 2025 T. Beyerle/ Strategiekollegen; https://www.baamboozle.com/game/893900

Wir schaffen Transparenz fur

den Immobilienmarkt von morgen.

Marktinformationen zum deutschen Immobilienmarkt.

Analysestark. Valide. Transparent.

UNSERE AUFGABE

ist die unabhangige, empirisch fundierte Analyse von Immobilienmarkten. Auf der Basis aktueller Transaktions-

daten informieren wir die Kreditwirtschaft differenziert und zeitnah (ber Marktveranderungen. Der interessierten
Offentlichkeit unterbreiten wir wichtige Daten zur allgemeinen Entwicklung der Immobilienpreise,

UNSERE LEISTUNGEN

Bereitstellung von Daten und Systemen fur die computergestiitzte Immobilienbewertung.
Erfassung der Preisentwicklungen auf den nationalen und internationalen Immobilienmarkten,

Von Banken. Fur Banken.

vdpResearch

Immobilienmarktanalysen und -prognosen nach Marktsegmenten in unterschiedlicher regionaler Tiefe.

vdpResearch GmbH
Georgenstralle 22

10117 Berlin vdpResearch.de



https://www.vdpResearch.de
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Personalien

HAMBURG: Klaus Daum ver-
starkt ab 1.1.2026 die Geschafts-
fuhrung der INTREAL Solutions
GmbH. Er bringt langjahrige
Erfahrung in SAP, Finance und
Real Estate sowie in der Leitung
groRer interner und externer
Projekte mit. Mit der Personalie
treibt INTREAL Solutions die
strategische Neuausrichtung auf
Kunstliche Intelligenz und Auto-
mation voran. Ziel ist es, das
starke Wachstum strukturell ab-
zusichern und technologische
Innovationen schneller in den
operativen Betrieb zu integrieren.

MUNCHEN: Michael Scheriau
(48) wird von der Versiche-
rungsgruppe die Bayerische
zum 1.6. 2026 in den Vorstand
berufen und Gbernimmt nach
einer Ubergangsphase zum
1.9.2026 das Finanzressort von
Thomas Heigl, der in den Ruhe-
stand geht. Scheriau verfiigt
Uber mehr als 20 Jahre Erfah-
rung in Finanzsteuerung, Kapital-
anlagen, Rechnungswesen und
ALM. Zuvor war er u. a. bei
Swiss Life, MEAG sowie zuletzt
beim Miinchener Verein tatig,
wo er als Fachbereichsleiter
Rechnungswesen zentrale Mo-
dernisierungen verantwortete.

BOCHUM: Katja Wiinschel wird
von Vonovia SE zum 1.6.2026
als Chief Development Officer
in den Vorstand berufen und tritt
bereits zum 1. April 2026 in das
Unternehmen ein. Sie folgt auf
Daniel Riedl, der den Vorstand
Ende Mai 2026 verlasst. Win-
schel ist seit 2022 CEO der RWE
Renewables Europe & Austra-
lia GmbH und verfiigt iber mehr
als 20 Jahre Erfahrung in der
Energiebranche. Zudem verlan-
gert Vonovia SE den Vertrag
von Ruth Werhahn als CHRO
vorzeitig bis 30.09.2029.
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GLOBALE IMMOBILIENINVESTITIONEN STEIGEN
Ziel 2026: Plus 15% und (iber 1 Billion US-Dollar

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

Das weltweite Immobilieninvestitionsvolumen wird laut Savills World Research
2026 mit einem Plus von 15% voraussichtlich 1 Billion US-Dollar liberschreiten.
Die EMEA-Region kénne im ndchsten Jahr mit einem Anstieg von 22% auf

Savills global investment forecasts by region
Investment, Mrd. US-Dollar

$1.600 16%
$1.400 -18% 22%
15% 0%
$1.200 15%
$1.000 2 10%
14%
$800 -44%
s600 . l
S400
5200
Quelle: Savills Research using MSCI RCA and Macrobond
S0
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

300 Mrd. US-Dollar das stéarkste relative Investitionswachstum verzeichnen. Ame-
rika bleibe mit einem 570 Mrd. US-Dollar und einem Plus von 15% weiterhin der
groRte Immobilieninvestmentmarkt. Treiber wiirden mit 530 Mrd. USD die USA.
Aber nur ein Viertel davon werde auf den Biiroimmobiliensektor entfallen. (WR+)

Zwar geben einige wirtschaftliche und fiskalische Gegenwinde weiterhin Anlass zur Sor-
ge, doch insgesamt kehrt laut Savills der Optimismus der Investoren zuriick. 89%
der Savills-Researcher weltweit gehen davon aus, dass die Mieten fur erstklassige Bu-
roflachen in ihren Regionen bis 2026 steigen werden. Die Nachfrage nehme bei hoch-
wertigen Biroflachen zu. Folglich prognostizieren 82% der Savills-Researcher, dass die
Kapitalwerte fur Premium-/ Grade-A -Buroflachen in ihrer Region im nachsten Jahr stei-
gen wirden. Auch im Wohn-, Industrie- und Logistiksektor dirfte die Nachfrage von
Investoren robust bleiben. Im Einzelhandel unterscheide sich das Bild je nach Teilsektor
und Region.

Obwohl die Auswirkungen noch nicht vollstdndig absehbar sind, haben die
Savills-Researcher auch die Technologie als ein
Schlusselthema identifiziert, das den globalen
Immobilienmarkt im Jahr 2026 pragen wird: Es ist
in ihrer Rangliste seit dem letzten Jahr um zwei
Platze gestiegen und wird nun von den Resear-
chern als zweitwichtigster Markttreiber angese-

Die prdgensten Themen fiir den

globalen Immobilienmarkt 2026
(Verdnderung gg. 2025)

» 0
A2

1  Economic / fiscal

2  Technological

Demographic / - . . )

3 behavioural 1 hen. Angetrieben durch die rasche Einfiihrung
o - von Kl erwartet Savills, dass die Auswirkun-
e 1 gen auf die globalen Arbeitsmérkte je nach
5 Geopolitical A 1 Sektor variieren, die Biirobelegung beeinflus-
6 Legislative - sen und Nutzungsstrategien neu gestalten
1 werden. Auch wenn der Wohnimmobiliensektor

7 Social » 0

eine Absicherung bieten koénnte, wird die Kl-
bedingte Disruption alle Anlageklassen betreffen.
Dennoch wird sie auch Chancen in Form von
Rechenzentren und dem transformativen Potenzial von PropTech mit sich bringen.

8 Govemnance >0

Source: Savills Research



[MvoBILIEN

SCHWACHES IMMOBILIENKLIMA SIEHT
NUR BEI HOTEL VERBESSERUNG

Immobilienmérkte und Immobilienklima hétten sich sta-
bilisiert, aber eben noch nicht erholt, charakterisiert
Frank Schrader, Leiter Deutsche Hypo / NORD/LB Real
Estate Finance, den Immobilienmarkt. Dennoch sei ,,das
Glas halb voll“, da der groRte Teil des Zyklus liegt hin-
ter uns lage. Jetzt gelte es, bei neuen Risiken aufmerk-
sam zu bleiben, aber die Chancen eines sich stabilisie-
renden Marktes zu nutzen. (red+)

Lediglich das Hotelklima sei um 10,9% gestiegen und bei
119,7 Punkten gelandet. Das Hotelklima baue seinen Vor-

Immobilienklima nach Segmenten (2009 bis 2025)

Indexwert

[}
2 2010 om w3 e D045 W6 o ams 2018

1w 2025

sprung als zweitbeste Assetklasse aus. Alle anderen Seg-
mente verlieren. Besonders ausgepréagt ist der Riickgang im
Biroklima. Mit Blick auf die Stimmung der Markte, liege

PERSCH CONSULT
wfccumn

Approved by

HypZert

Unser Giitesiegel fiir
Bewertungsgesellschaften

&> LBImmoWert
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aber trotz eines leichten Rickgangs um 1,8%, weiterhin das
Wohnklima mit 144,5 Punkten an der Spitze. Das Biroklima
sei deutlich um 7,4% auf 73,5 Punkte gefallen. Das Lo-
gistikklima sinke um 2,9% auf 101,5 Punkte. Auch das
Handelklima entwickele sich mit einem Ruckgang von 1,2%
auf 83,8 Punkte negativ.

Sehr geehrte Damen und Herren,

der folgende Artikel ist zu unserer Ausgabe 600 in
REFIRE auf Englisch erschienen. Bei der hier fol-
genden Ubersetzung sind 3 Punkte zu beachten:

Zum einen kann ich lhnen REFIRE nur dringend
ans Herz legen. Niemand sonst verbindet Uber Jahrzehnte
so profundes Wissen lber deutsche Immobilien mit der an-
gelsachsischen Denkwelt wie Charles Kingston, Ma-
naging Editor REFIRE. (Zur Info: Real Estate Finance In-
telligence Report Europe (REFIRE) is published 12 times a
year, REFIRE is editorially independent of any selling or
investing institutions. (https://www.refire-online.com/)

Zum zweiten ist die Ubersetzung durch ChatGPT
durchgefiihrt und nicht verédndert worden. ChatGPT hat da
wahrscheinlich im Hintergrund auch auf Stilvorlagen aus

HypZert

Immobiliengutachten
in hochster Qualitat

Volatile Markte, zunehmende regulatorische
Anforderungen und komplexe Objekte stellen

hohe Anforderungen an die Bewertungs-
gesellschaften.

WIR GARANTIEREN

» ein breites Leistungsspektrum

» qualitatsgesichterte Prozesse

» flexible, ausreichend grofse
Aufbauorganisation

» Fachwissen und Experten vor Ort

» Datenschutz und IT-Sicherheit

Durch HypZert ausgezeichnete Bewertungsgesellschaften:

M Wert ¥ VR WERT
W= RlTAF_; ; HIB
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AppCon’ +/>
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https://www.hypzert.de/
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meinem Account zurlickgegriffen. Das diirfte eine Menge
Berufsbilder perspektivisch obsolet machen. Simultan-
Ubersetzung tber Kopfhérer ist bereits verfugbar und wird
in absehbarer Zeit wirklich brauchbar funktionieren.

Zum dritten hat es mich gefreut, dass Charles
meine Thesen Uber einige Zeit analysiert und pointiert ge-
wichtet hat. Ich habe mich ,wiedergefunden®.

Vielen Dank, lieber Charles!

ZYKLEN UND GEGENWELLEN:
Rohmerts 600. Ausgabe im Fokus von REFIRE

Ubersetzt (ChatGPT) aus REFIRE,
Volume 17, Issue 244, 31st May, 2025
von Charles Kingston, Managing Editor REFIRE

https://www.refire-online.com/investment/cycles-and-
cross-waves-werner-rohmerts-600th-issue-in-focus/

Die 600. Ausgabe von ,Der -

Immobilienbrief* von Werner = == p= g r=
Rohmert erscheint nicht mit REFIRE
triumphalem FanfarenstoB, sondern mit der niichternen

Klarheit eines Beobachters, der seit 35 Jahren die unbe-
rechenbaren Gezeiten des deutschen Immobilienmark-

tes analysiert. Dieses Jubildum, getragen von Jahrzehn-
ten praziser Analysen und einem tiefen, praxisnahen
Verstandnis fiir die Eigenheiten der Branche, ist keine

BVT Unternehmensgruppe R4

Sachwerte. Seit 1976.

. Residential Real Estate:
Investitionen in Wohnimmobilien-
| Projektentwicklungen im

US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

www.residential-usa.de
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routinemaBige Ausgabe. Es ist eine mahnende Reflexi-
on iiber Gegenwart und Zukunft des deutschen Immobi-
lienmarktes.

Im Zentrum von Rohmerts Argumentation steht eine erntich-
ternde Erkenntnis: Der alte
Wachstumszyklus ist weder
wirklich beendet noch hat er
seinen Tiefpunkt erreicht.
,Die Asche seiner Assets und
Matadore wird den Phénix des
neuen Zyklus nahren®,
schreibt er. Damit deutet er
an, dass sich zwar neue NPL- ¥
Chancen eréffnen, die struktu- i

rellen Bruchlinien des Marktes ' Charles Kingston, Managing
jedoch weiterhin bestehen. Editor REFIRE

Seine zentrale These lautet, dass der aktuelle wirt-
schaftliche Abschwung nicht nur zyklischer Natur ist, son-
dern das Ergebnis tief verwurzelter struktureller Schwéachen,
die sich Uber Jahrzehnte aufgebaut haben.

Rohmert fihrt diese Diagnose auf eine aus seiner
Sicht vertane Chance in der Nullzinsara zuriick. Anstatt in
Bildung, Digitalisierung und Wohnungsbau zu investieren,

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.



https://www.refire-online.com/investment/cycles-and-cross-waves-werner-rohmerts-600th-issue-in-focus/
https://www.refire-online.com
https://www.bvt.de/
mailto: interesse@bvt.de
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habe sich Deutschland — so seine Zuspitzung — ,in die Ig-
noranz gegeniiber physikalischen GesetzméaBigkeiten
und in den ideologischen Gehorsam aller Regierungen
verliebt*. Das Ergebnis: Ein Land, das seinen Wettbe-
werbsvorteil verspielt hat und nun mit den Folgen unterlas-
sener Investitionen und selbstzufriedener politischer Fih-
rung ringt.

Die Agonie des Biirosektors

Besonders schonungslos fallt Rohmerts Urteil Gber den Bi-
romarkt aus. Die Transaktionen seien um bis zu 80% einge-
brochen, die Werte erstklassiger Biiroimmobilien um 30 bis
40% gefallen. Objekte geringerer Qualitdt drohten sogar
vollstéandig zu ,Stranded Assets” zu werden.

Verscharft werden die Probleme des Sektors durch
das, was Rohmert als die ,,sechs Wellen“ bezeichnet, die
auf den deutschen Immobilienmarkt einprasseln: Konjunktu-
relle Schwache, Zinsschocks, die Etablierung des Home-
offices, klimapolitisch bedingte Nachriistungsrisiken, Gegen-
wind durch Kl und Digitalisierung — und nicht zuletzt die
Deindustrialisierung Deutschlands.

Fur Rohmert ist die Krise des Birosektors kein
voribergehender Ruckschlag, sondern eine lange,

UNSER ANGEBOT?

KAUFEN

IHRE
FLACHEN.

schmerzhafte Abrechnung. Stillhalteabkommen und Mieter-
fluktuation drohen die klassische Abwértsspirale aus stei-
genden Leerstédnden und Kapitalnachschiissen auszulésen.

,Obwohl alle Erfahrungen zeigen, dass die Hoff-
nung auf eine sanfte Landung fast immer im Worst Case
endet, hoffe ich auf das mittlere Szenario turbulenter Ge-
genwellen®, merkt er trocken an — ein Gedanke, der bei vie-
len institutionellen Investoren mit angeschlagenen Portfolios
unangenehm nachhallen durfte.

Das Zusammenspiel dieser Krifte werde den
Markt weitaus grundlegender verédndern als politische
Schnellschiisse, warnt Rohmert. Regulatorische Uber-
steuerung und ideologische Fixierungen — ob in Form von
Mietendeckeln oder pauschalen Klimavorgaben — gelten
ihm als Hindernisse, nicht als Lésungen. ,Nur wer mitreitet,
kann auch als Erster abspringen®, spitzt er zu und betont
damit die Notwendigkeit aktiver statt passiver Anlagestrate-
gien in dieser Phase des Zyklus.

Blick nach vorn

Ganz verwirft Rohmert die Aussicht auf eine Erholung den-
noch nicht. Er erkennt an, dass in jedem Zyklus irgendwann
neue Chancen entstehen. Im Wohnimmobilienbereich kénn-

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 blindeln wir in Experten-
Teams, die samtliche Prozesse der Projektentwicklung
inhouse abbilden und nach dem Ankauf die Revitalisie-
rung sanierungsbedrftiger 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
~o
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Investment

Qualitat hat immer
Konjunktur

Uber Jahrzehnte entwickelt, mit Weitsicht gemanagt:
Unser breit diversifiziertes Qualitatsportfolio bietet Ihnen
die Chance, in erstklassige Lagen und unterschiedliche
Nutzungsarten zu investieren. Von den frihzyklischen
Assetklassen Hotel und Einzelhandel bis hin zu Logistik
und Buro. Kommen wir ins Gesprach.

www.unhion-investment.de/realestate
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MUNCHEN: Aurelis Real Esta-
te hat den Gewerbepark Baier-
brunn mit rd. 17.000 gm Mietfla-
che an den von BEOS gemanag-
ten Spezial-AlF BEOS Corpora-
te Real Estate Fund Germany
V verkauft. Hauptmieter sind
BSTN Store mit 6.800 gm und
Beckman Coulter mit 5.300 gm.
Das Objekt umfasst 3 Hallen mit
Buroanteil. Aurelis hatte das
Areal seit 2018 entwickelt.

ULM/ BERLIN: BNP Paribas
Real Estate hat die langfristige
Vermietung von rd. 20.000 gm
Produktions- und Buroflache im
GrofRraum Ulm an ein Unterneh-
men aus dem Technologie-
Sektor vermittelt. Vermieter ist
ein regional vertretener Be-
standshalter und Projektentwick-
ler. BNP Paribas Real Estate
war zudem Vermittler beim Kauf
des Panattoni Campus Berlin
Zentrum. Die Transaktionen
unterstreichen die anhaltende
Nachfrage des Technologie-
sektors nach modernen Fléachen.

HAMBURG: REALOGIS hat flr
Hillwood rd. 8.000 gm Gewerbe-
flache in Braunschweig an die
SCT-Gruppe vermietet, die dort
ihren deutschen Hauptsitz ein-
richtet und 7.000 gm Halle, 500
gm Mezzanine, 300 gm Biiro
sowie 19 Pkw- und einen Lkw-
Stellplatz nutzt. Die Immobilie
umfasst 15.600 gm und ist voll-
sténdig belegt.

HAMBURG / KOLN: GARBE
Urban Real Estate Germany
realisiert in Kéln-Raderthal auf
rd. 5.600 gm sein erstes gro3vo-
lumiges Mietwohnungsprojekt in
serieller Holzhybrid-Bauweise
mit rd. 200 Wohnungen, davon
ein Drittel geférdert, auf rd.
11.500 gm Mietflache. Baube-
ginn ist Sommer 2026, geplante
Fertigstellung innerhalb von we-
niger als 2 Jahren.
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ten — so seine Einschatzung — die Rickbesinnung auf bewéhrte steuerliche Anreize und
der Abbau regulatorischer Bremsen frisches Angebot in den Markt bringen. Er verweist
dabei auf friihere Erfolge in der Zeit nach der deutschen Wiedervereinigung. Zugleich
zeigt er sich skeptisch, ob der politische Wille vorhanden ist, solche Reformen im erfor-
derlichen Umfang und Tempo umzusetzen.

Seine Uberlegungen reichen zudem (ber den Immobilienmarkt hinaus und
beriihren die politische und wirtschaftliche Gesamtlage Deutschlands. Rohmert beklagt
eine wachsende Entkopplung zwischen einer politischen Klasse, die sich von morali-
schen Imperativen und Klimadogmen leiten lasse, und den praktischen Erfordernissen
einer hochkompetitiven Weltwirtschaft.

.Was in dieser Koalition niemand versteht, ist, dass samtliche verteilten Leis-
tungen ohne Ausnahme vom privaten Sektor erwirtschaftet werden®, stellt er pointiert
fest — eine Sichtweise, die bei vielen REFIRE-Lesern, die sich im heutigen komplexen
Regulierungsumfeld bewegen, auf Resonanz stoRen dirfte.

Bei aller Scharfe seiner Warnungen bleibt ein Moment resignierter Hoffnung.
Rohmert rdumt ein, dass sich strukturelle Schwéachen nicht einfach wegzaubern lassen,
es aber in der Asche alter Zyklen stets Nischen mit neuen Chancen gebe. ,Mit dem
neuen Zyklus beginnt ein neues Spiel®, schreibt er. Der Tonfall Iasst jedoch erkennen,
dass dieses Spiel eine deutlich héhere Toleranz fir Turbulenzen erfordern wird, als
viele bereit sind einzugestehen.

Gerade diese Mischung aus historischer Perspektive, praktischer Erfahrung
und skeptischem Witz hat ,,Der Immobilienbrief* zu einer festen Gréf3e in der deut-
schen Immobilienlandschaft gemacht. Auch nach 600 Ausgaben bleibt Rohmerts
Stimme ein iiberzeugender Gegenpol: niichtern, unsentimental und niemals
scheu, politische wie marktliche Orthodoxien herauszufordern. Man mag ihm
nicht immer zustimmen — doch gerade jetzt ist sein sicherer Griff am Puls des
Zyklus mehr wert als ein fliichtiger Blick.

WERNER ROHMERT AUCH 2026 SACHWERT.WEISE.R DER
STIFTUNGFINANZBILDUNG

Aber was ist das?
Edmund Pelikan, Stiftung Finanzbildung

Die kurze Antwort: Ein Vertrauenssiegel, dass Werner Rohmert als Experten fiir
Sachwerte ausweist. Aber die lange Antwort ist viel spannender.

Vertrauen ist der Kern im Finanzmarkt und nicht verzichtbar. Das Vertrauenssie-
gel macht sichtbar, ob ein Sachwert-Stakeholder wirk-
lich kompetent und integer ist. Fur Investoren ist es damit
ein verlasslicher Indikator in einer untbersichtlichen Fi-
nanzwelt und im Nebel der inhaltsleeren Worthilse. In-
vestieren ist lI&ngst keine Frage mehr nur von Zinsen und
Renditen. Es geht um Sicherheit, Vertrauen — und um die
Wahl der richtigen Menschen. Studien sagen, dass Anle-
ger und Investoren Familienmitgliedern oder gar massen-
orientierten FinFluencern Vertrauen entgegenbringen.
Nicht selten zu Unrecht.

Richtig ist, dass es nicht nur die eine Wahrheit gibt. Es ist gut, dass Analysten
Aktien von Verkauf Gber Halten bis zu Kauf die gleiche Aktie zum gleichen Zeitpunkt
empfehlen. Jeder dieser Analysten hat einen etwas anderen Blick auf die vorliegenden
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MUNCHEN/ DRESDEN: Die
Riverside Invest GmbH, ge-
griindet von den Brudern Dr. UIf
Laub und Dr. Jens Laub von
der Nymphenburger Beteili-
gungs AG, hat drei weitere
Wohnhauser mit rd. 100 Woh-
nungen in Dresden und Min-
chen-Nymphenburg erworben.
Verkaufer waren u. a. die Mah-
ren AG, R&V Versicherung
sowie Dawonia / Patrizia.

Im Verbund hélt Riverside Invest
damit rd. 1.000 Einheiten, das
Investitionsvolumen liegt bei
Uber 120 Mio. Euro. Beim Ankauf
in Minchen war Riedel Immobi-
lien vermittelnd tatig.

SEGELFLIEGER

QUARTIER BERLIN
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Fakten. Aber jeder hat auch seine Grinde der Fakteninterpretation und dies kdnnen
eben Experten wie die Sachwert. WEISE.n unvoreingenommen erldutern. Dies bereitet
dann die eigenen Anlagenentscheidung vor. Und dies tut zum Beispiel Werner Rohmert
brillant.

Genau hier setzt das Vertrauenssiegel der Stiftung Finanzbildung kinftig an.
Nicht nur unsere ehrenhalber ernannten Sachwert. WEISE.n aus Professoren und Jour-
nalisten kénnen dieses Vertrauenssigel kinftig fihren, sondern auch evaluierte Stake-
holder der Sachwertbranchen. Sie weisen wahrend der Evaluierung die fachliche und
personliche Reputation, die wissenschaftlich kontrolliert wird. Dazu gehéren Sachwert-
Vermodgensverwalter, Family Officer, Rechtsanwélte, Steuerberater, Wirtschaftsprifer,
Transformationsberater, Digitalberater und FinTech, Privatbanker etc.

Die  Auszeichnungen  Sach-
wert. WEISE.r schaffen Transpa-
renz in einem Markt, der oft von
Eigeninteressen dominiert wird.
Nur wer in einem dreistufigen
Verfahren Uberzeugt — durch
Empfehlungen aus dem Markt,
Uberprifbare fachliche Leistun-
gen und eine lupenreine Reputa-

Sachwert WEISE.n unter sich (v..n.r.) Werner Rohmert (u.a. Vorsitzender

immpresseclub. e.V., Herausgeber ,Der Immobilienbrief), Prof. Dr. Thomas | tion — darf die Lizenz dieses Ver-
12 Monate

Beyerle (Hochschule Biberach), Edmund Pelikan (Stiftung Finanzbildung) trauenssi eg els fir

STADT. LAND. LUFT.

Auf dem geschichtstrachtigen
Gelande des ersten kommerziellen
Motorflugplatzes Deutschlands
entsteht ein lebendiges Stadt-
viertel mit rund 1800 Wohnungen,
25 Prozent davon im geforderten
Wohnungsbau, Buros sowie
attraktiven Gemeinschafts- und
Grunflachen. Vielfalt und Nach-
haltigkeit in allen Dimensionen
pragen das gesamte Areal.

Besuchen Sie uns online auf
segelflieger-quartier.de

Ein weiteres Projekt von

(1D BAUWERT
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NURNBERG: Aurelis Real Es-
tate hat den Bironeubau
,Guterwerk® im Business Cam-
pus Kohlenhof mit rd. 8.200 gm
Mietflache an KGAL GmbH &
Co. KG verkauft. Hauptmieter ist
Novartis, weitere Mieter sind
KKH Kaufmannische Kranken-
kasse und SAE Institute.

FRANKFURT: Deka Immobilien
erwirbt fir rd. 33 Mio. Euro ein
gemischt genutztes Objekt in
Paris mit fast 2.500 gm vermiet-
barer Bliro-, Einzelhandels- und
Wohnflache von einem privaten
Bestandshalter und bringt es in
den Fonds ,Deka-Immobilien-
Europa“ ein. Die Retailflachen
sind an Monoprix vermietet.

HAMBURG/ BOBLINGEN: HIH
Invest hat von HT Group die
vollvermietete Wohnanlage
~Quartier auf dem Flugfeld” in
Bdblingen fur den offenen Spezi-
al-AlF ,HIH Wohninvest Quartie-
re Deutschland“ erworben. Das
Objekt umfasst 121 Wohneinhei-
ten mit rd. 10.300 gm Mietflache
und wurde 2012 fertiggestellt.
Verkaufer war der Fonds
,domicilium 7“. Die rechtliche
und steuerliche Due Diligence
Ubernahm Clifford Chance, die
technische und ESG Due Dili-
gence Drees & Sommer.

LEIPZIG: Die Hillwood Group
hat in einer Gewerbeanlage im
Leipziger Osten rd. 12.370 gm,
davon 10.570 gm Hallen- und rd.
1.800 gm Biro- und Mezzanin-
flache langfristig an die Salcar
GmbH, ein E-Commerce-
Unternehmen, vermietet. Insge-
samt verfligt die Liegenschaft
Uber rd. 26.200 gm Mietflache.
Die Vermittlung erfolgte durch
REALOGIS Immobilien
Deutschland GmbH.
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nutzen. Das bedeutet fiir Anleger und Investoren: eine klare Orientierungshilfe. Wer auf
das Siegel achtet, kann sicher sein, dass der ausgewahlte Experte nicht nur Fachwis-
sen mitbringt, sondern auch Verantwortung und Integritat lebt.

Besonders wichtig: Die Prifung ist unabhangig von Banken oder Verbanden,
wissenschaftlich fundiert und frei von Lobby-Interessen. In Zeiten, in denen Finanzskan-
dale und Fehlberatungen und einseitige Informationen das Vertrauen erschittern, ist
dieses Gutesiegel mehr als ein Symbol — es ist ein Schutzschild. Es gibt Anlegern und
Investoren die Gewissheit: Hier prift nicht der Markt sich selbst, sondern eine unabhan-
gige Stiftung mit einem wissenschaftlichen Backround.

Kinftig muss einfach eine Frage gestellt werden: Tragt mein Gesprachspartner
das Vertrauenssiegel Sachwert. WEISE.r der Stiftung Finanzbildung? Denn Vertrauen
ist und bleibt die wichtigste Wahrung und genau dafir steht dieses Siegel. Empfehlen
Sie, liebe monetéren Stakeholder, ihre Favoriten und empfehlen Sie ihre Kollegen, sich
als Sachwert. WEISE.r oder Geldwert. WEISE.r evaluieren zu lassen. Und damit Teil des
starken und vertrauensvollen Exzellenznetzwerk zu bekommen.

EY/ ULI-STUDIE: ASIEN ZIEHT EUROPA UND USA DAVON

Europa punktet nur noch 6kologisch

Europas sechs Top-Viertel beherbergen ,,2,5-mal weniger“ Fortune Global 500-
Hauptsitze (was immer ,,2,5-mal weniger” heiBen mag) als ihre asiatischen Pen-
dants. Die Investitionsvolumina lagen 2024 um 60% unter denen Asiens — eine
komplette Umkehr von 2020. Die traurige Bilanz hat aber auch eine Kehrseite.
Europa zeige bemerkenswerte Fortschritte bei der 6kologischen Transformation,
insbesondere in Frankfurt und Amsterdam, lobt die Studie ,,Global Business Dis-
tricts Attractiveness Report 2025”, die von EY, dem Urban Land Institute (ULI)
und dem Global Business Districts (GBD) Innovation Club vorgestellt wurde. Die
Frage sei gestattet, was der 6kologische Fortschritt aus dem alten Europa ge-
macht hat. (red+)

Die dritte Ausgabe der Studie untersucht 30 bedeutende Geschéftsviertel in 19 Landern
in Europa, Nordamerika und Asien. Zusammen generieren die 30 Spitzenviertel jahrlich
4,5 Billionen US-Dollar BIP, beschéaftigen mehr als 7 Millionen Menschen, beherbergen
84 Unternehmen der Global Fortune 500 und 296 Hauptsitze.

Die weltweit bedeutendsten Geschaftsviertel hatten nach der Pandemie, als
der Homeoffice-Exodus drohte inzwischen ihre globale Anziehungskraft zuriickgewon-
nen. Demnach bewerten 63% der befragten Stakeholder die europaischen Top-Viertel
heute als attraktiver als vor der Pandemie. Historisch bedeutsame und grundlegende
Standorte — die Urspriinge des Konzepts ,Geschaftsviertel* — bleiben demnach an der
Spitze. New York fuhrt global (Midtown: Platz 1, Financial District: Platz 2), gefolgt von
Tokio Marunouchi (Platz 3), Paris La Défense (Platz 4) und der Londoner City (Platz 5).
Das Frankfurter Bankenviertel erreicht Platz 10.

Allerdings hat sich auch die globale Landschaft mit steigenden Leerstandsra-
ten und schwécheren Investitionstrends gewandelt. Asiatische Geschéftsviertel steigen
weiter auf. Peking, Singapur und Seoul gehéren zu den Top 10. Das spiegelt auf der
einen Seite die wachsende wirtschaftliche Bedeutung der Region, aber auf der anderen
Seite die Herausforderungen vieler nordamerikanischer und européischer Pendants. In
Nordamerika kontrastiert New Yorks Starke mit der gemischten Performance von Los
Angeles und San Francisco, die mit Leerstand und Sicherheitsproblemen kampfen.
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Die durchschnittliche Leerstandsquote in grofien vor: 1. 76% der FUhrungskrafte nennen Talentattraktivitét
nordamerikanischen Geschéftsvierteln ist heute fast dreimal als wichtigste Prioritat bei der Wahl eines Geschéftsviertels.
so hoch wie in Asien. In Europa verdeutlichen die Rangfol- 2. Die Frage des ,fairen Werts“ von urbanem Design und
gen und Entwicklungen fihrender Geschéftsviertel den Ver- Qualitat steht im Mittelpunkt jeder Immobilienstrategie. 40%
lust an Wettbewerbsfahigkeit des Kontinents. Sabine Geor- der Nutzer nennen diesen Aspekt als Prioritat. 3. Die Dop-
gi, GF ULI Deutschland, sieht Frankfurt zu Recht unter den pelrolle von Technologie und des “Unicorn-Gaps” seien es-
Top Ten der globalen Wirtschaftszentren. Gleichzeitig bele- senziell fur den Betrieb und die Attraktivitat globaler Ge-
ge die besonders starke &kologische Performance Frank- schéftsviertel. Aber nur 12% der globalen Unicorns haben
furts, dass ein zukunftsorientiertes Gleichgewicht aus 6ko- ihren Hauptsitz in GBDs. Dieses ,Unicorn-Gap“ berge die
nomischer Starke und 6kologischer Verantwortung nicht nur Gefahr gegenilber agilen Innovationsclustern an Boden zu
moglich, sondern entscheidend ist, um als moderne Metro- verlieren. 4. Last but not least steht Nachhaltigkeit im Zent-
pole attraktiv, resilient und wettbewerbsfahig zu bleiben. rum der Agenda globaler Geschéftsviertel. Drei Hebel sind

laut Befragung entscheidend: Niedrigemissionsmobilitat

Obwohl das Vertrauen zuriickkehrt, hat die Pande- (54%), Gebaudesanierungen (49%) und Grine und blaue
mie dauerhafte strukturelle Ver&nderungen hinterlassen. Infrastruktur (46%).

Hybrides Arbeiten, Fachkraftemangel und steigende Be-
triebskosten definieren die urbanen Zentren neu. Hohe
Nachfrage nach hochwertigen, nachhaltigen und moderni-
sierten Flachen steht einer schwachen Nachfrage nach alte- rohm ert m ed|en
ren Bestédnden gegeniiber. Hybrides Arbeiten habe die Defi-

nition von Prime veréndert, resimiert Marc Lhermitte, Part- ) )
ner bei EY. tagesaktuell. kostenlos. informativ.

Neben unmittelbaren wirtschaftlichen und geopoliti- www.rohmert-medien.de
schen Spannungen hebt die Studie vier Megatrends her-

SEIEN SIE TEIL UNSERER ESG- KONEORMEN
WACHSTUMSSTORY.
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wir lhr erster Ansprechpartner far Loglstlk:mmobllle Deutschland und = - GAR B E
Europa. Wir laden Sie ein, Teil unserer Erfolgsstory zu werden. -

garbe-industrial.de =2t ; Industrial Real Estate
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MUNCHEN: Die BVT Unterneh-
mensgruppe hat den von ihrer
Kapitalverwaltungsgesellschaft
derigo verwalteten Spezial-AlF
,BVT Ertragswertfonds Nr.12“
erfolgreich platziert.

Der Fonds wurde als Exklusiv-
mandat fir einen Bankenpartner
konzipiert und beteiligt sich an
dem rund 3.660 gm Buroflache
umfassenden Biro-Ensemble
,Rheinzeit" in der Clever Str. 38/
Worringer Strale 4-8 in der In-
nenstadt von Kéln. Das zuletzt
2021 - 2024 kernsanierte Biro-
Ensemble ist langfristig vollstan-
dig an 7 Mietparteien vermiete-
tet. Hauptmieter ist das Land
Nordrhein-Westfalen.

Mit der Investition in das Objekt
"Rheinzeit" ist der Fonds vollin-
vestiert. Das Gesamtinvestitions-
volumen betragt rund 22,2 Mio.
Euro. Die Fondslaufzeit soll

11 Jahre betragen.

Die Ertragswertfondsserie mit
bislang 12 Fonds wurde 2004
initiiert und fokussiert Gewerbe-
immobilien Uberwiegend in nord-
rheinwestfélischen Standorten
mit hoher Wirtschaftskraft.
Aktuell erreicht die Serie ein Ge-
samtinvestitionsvolumen von
483 Mio. Euro und hat in insge-
samt 36 Objekte mit Uber

250 Mietern investiert. Einige
der Fondsobjekte wurden bereits
erfolgreich verauRert.

Die Bestandsobjekte werden von
der BVT-nahen GPM Property
Management GmbH in Kéin
verwaltet. Die Anleger der Serie
profitieren dabei von deren regio-
naler Expertise. So liegt die Ge-
samtvermietungsquote Uber alle
Objekte der Ertragswertfonds
Serie aktuell bei rund 95%.

Fur das erste Quartal 2026 ist
ein Folgefonds geplant.
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DEUTSCHE BUROMARKTE: GIF/CRES-CONSENSUS

BUROMARKTPROGNOSE
Spitze hui, Breite pfui

Steigende Spitzenmieten, stabile Renditen bzw. Multiplikatoren und konsolidie-
rende Leerstinde markieren einen Aufwirtstrend an den Biroméarkten in den
deutschen Top 5-Standorten. Das werde sich auch 2026 fortsetzen, so die aktuel-
le, wissenschaftliche gif/CRES-Consensus-Biiromarktprognose. (red+)

Die befragten Researcher und Marktanalysten erwarten fir Frankfurt, Hamburg und
Munchen auch 2026 weiter steigende Spitzenmieten. Fir die Spitzenrenditen wird fur
alle anderen Standorte eine Seitwartsbewegung prognostiziert. Bei den Leerstanden
gehen die Umfrageteilnehmer fir 2026 von einer Stabilisierung der Leerstandsniveaus
in Frankfurt, Hamburg und Miinchen aus. Fir Berlin und Disseldorf wird ein weiterer
Anstieg der Leerstande prognostiziert. Das ist aber klar abzugrenzen von den gesamten

2025
Spitzenmiete 0,00% 2,50% 5,00% 0,00% 5,00%
Leerstand +100 bps +100 bps +100 bps +100 bps +100 bps
Spitzenrendite 0 bps 0 bps 0 bps 0 bps 0 bps
2026
Spitzenmiete 0,00% 0.00% 1,50% 2,00% 1,90%
Leerstand +80 bps +35 bps 0 bps 0 bps 0 bps
Spitzenrendite 0 bps 0 bps 0 bps 0 bps 0 bps

Quelle: aif / CRES
zu erwartenden Leerstédnden. Im Background aus USA erfahren wir, dass einige pro-
minente PE-Funds von bis zu 40% Leerstand bei Biiros in Deutschland in den
kommenden Jahren ausgehen. Das ist sicherlich Unsinn, der auf US-Erfahrungen
zurlickgeht. Da haben Analysten ,1 und 1“ aus USA nach Kl-Manier zusammengezahlt
und sind auf ,knapp 3“ gekommen. Aber 15% Leerstand aul3erhalb der Toplagen wirde
auch in Deutschland den Markt neu definieren.

Nach gif/lCRES-Analyse zeichnet sich zunehmend ein Bild eines markanten
Strukturwandels. Aus den Leerstédnden von unter 2,0% in vergangenen Jahren in Berlin
und Miunchen wirden zum Jahresende 8 bis 9% werden. In Dusseldorf und Frankfurt
seien die Leerstandsraten wieder im zweistelligen Bereich. Dennoch wiirden trotz héhe-
ren Angebots keine Rickgénge der Spitzenmieten erwartet. Fir 2026 werden in den
meisten Markten sogar leichte Zuwachse von bis zu 2% prognostiziert. Das |&sst sich
aus ,Der Immobilienbrief/ PLATOW-Sicht nur mit einer brutalen Spreizung des Marktes
in wenige und weiterhin knappe Topflachen und breitem Uberangebot erklaren. Gleich-
zeitig mussten aus der Vergangenheit bekannte Arbitrage-Effekte durch Qualitatsunter-
schiede ausgesetzt werden. Die Researcher weisen auch ihrerseits darauf hin, dass die
Entwicklung im Spitzensegment ,nicht zwingend das durchschnittliche Mietni-
veau“ widerspiegele, das deutlich starker unter Druck stehen durfte.

Positiv sei die Entwicklung der Spitzenrenditen, die in allen Stadten nach 2025
auch in 2026 stabil blieben. Das deute auf eine Stabilisierung des Investmentmarkts hin.
Laut Studienleitern Jaroslaw Morawski und Felix Schindler deuten die Prognosen auf
eine Fortsetzung einer durch Differenzierung gepragten Marktphase mit steigenden
Spitzenkapitalwerten hin. Steigende Leerstédnde und selektives Mietwachstum spiegel-
ten den strukturellen Wandel durch hybride Arbeitsformen, veranderte Flachennachfra-
ge und den Druck zur Modernisierung &lterer Gebdude. Minchen bleibe der teuerste
Markt. Den geringsten Leerstand weise Hamburger aus. Insbesondere der Vermie-
tungsmarkt in Berlin werde allerdings auch in 2026 herausfordernd bleiben. Fur Frank-
furt, Hamburg und Miinchen sind weitere Anstiege der Spitzenmieten zu erwarten.
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WOHNUNGSMANGEL IN DEUTSCHLAND

— VERSUCH EINER QUANTIFIZIERUNG

Plausibilisierung bisheriger Veroéffentlichungen —
eine Analyse

Prof. em. Dr. oec. Dr. h. c.
Hanspeter Gondring, FRICS,
Griinder ADI Akademie der
Immobilienwirtschaft,
Chefvolkswirt ,,

Der Immobilienbrief*

Es kursieren verschiedene Aussagen ) W

tiber den Wohnungsmangel in Deutschland: Als

Beispiele sind zu nennen:

e 550 Tsd. Wohnungen: Studie Verbandebiindnis
»Soziales Wohnen“ (Bundesverband Baustoffhadel,
Caritas, Deutscher Mieterbund u.a.)

e 780 Tsd. Wohnungen: ZIA-Prognose ,,Wohnungs-
mangel“
e 1.200 Tsd. Wohnungen: Pestel-Institut

Diese Ergebnisse weichen erheblich voneinander ab,
was auf unterschiedliche Annahmen fiir die Berechnun-
gen zuriickzufiihren ist. Gleichwohl sind die o.g. Aussa-
gen lber den Wohnungsmangel wenig plausibel. Der
seit 20 Jahren mehr oder weniger starke Preisauftrieb
im Wohnungsimmobilienmarkt lasst sich aufgrund sei-
ner Dauer und seiner Kontinuitdt nicht mit einem Woh-
nungsmangel zwischen 500 Tsd. bis 900 Tsd. Wohnun-
gen in Deutschland hinreichend erklidren, d.h. der Woh-
nungsmangel muss deutlich héher sein als die immer
wieder kolportieren Werte.

Grundsatzlich gibt es bei der Berechnung des Wohnungs-
mangels keine ,richtigen®, absoluten Werte, sondern nur
plausible, der Realitdt nahekommende, wahrscheinliche
Werte. Die nachfolgende Modellrechnung versucht, eine
logisch nachvollziehbare Berechnung des bestehenden
Wohnungsmangels durchzufihren.

Modellrechnung
Es sind zwei zentrale Fragen zu beantworten:

A. Die Berechnung des Mittelwertes aus der Vergangenheit
als ZielgréR3e fur die jahrlich erforderlichen Baufertigstel-
lungen (Soll-Baufertigstellungen pro Jahr). Welcher Zeit-
raum ist fur die Durchschnittswert-Ermittlung geeignet?

B. Bestimmung des Zeitraums, in dem der Mangel anhand
bestimmter wirtschaftlicher Indikatoren entstanden ist.
Ab wann ist ein Wohnungsmangel erkennbar?

A. Zeitraum fiir die Berechnung des Mittelwertes als
Soll-GroRe (Baufertigstellungen)

Allgemein wird seit Jahren die ,magische* Zahl von
400 Tsd. Wohnungen pro Jahr als Soll-Gréf3e genannt. Fir
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die Berechnung wurde der Zeitraum von 1950 bis 2020 zu-
grunde gelegt, d.h. die 400 Tsd. sind der Mittelwert einer
Zeitreihe von 70 Jahren. Das fatale darin ist, dass die Ampel
-Koalition genauso wie die jetzige Regierung diesen Wert
ungeprift tbernommen und sich damit selbst in ein Dilem-
ma gebracht haben, weil dieser Wert ist nicht nur metho-
disch falsch ausgelegt, sondern auch auf lange Sicht nicht
zu realisieren ist (daran &ndert auch der Bau-Turbo nichts).

Die folgende Grafik zeigt ein Histogramm der jahrli-
chen Baufertigstellungen seit 1970:

Baufertigstellungen von Wohnungen in Deutschland (1970 bis 2024)
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Die gleitenden Durchschnittswerte zeigen (vermutlich
seit 1950) eine links steile und rechts schiefe Verteilung, die
multimodal ist und mehrere Clustereffekte beinhaltet, d.h.
die Werte sind insgesamt nicht normalverteilt. Auch ohne
Statistik ist erkennbar, dass in der Nachkriegs- und Aufbau-
phase von 1950 (!) bis etwa 1980 die Zahl der Baufertigstel-
lung meist Gber 500 Tsd. pro Jahr lag (Clustereffekt), was
logischerweise den Mittelwert deutlich nach oben anhebt
(was bei den genannten 400 Tsd. Wohnungen auch der Fall
ist). Vor diesem Hintergrund sollte dieser Clustereffekt au-
Ren vor bleiben, indem die Zeitreihe mit dem Jahr 1980
beginnt.

Die immer wieder kolportierten Werte von 500 Tsd.
bis 900 Tsd. fehlenden Wohnungen sind ebenso metho-
disch kritikwiirdig, weil sie sich auf einen kiirzeren Zeitraum
z.B. von 10 bis 20 Jahren beziehen. Je kirzer der Zeitraum,
umso stérker wirken Clustereffekte in der Verteilung und
verfélschen das Ergebnis. Bei einem Zeitraum ab 2005 oder
2010 werden z.B. die Clustereffekte der auslaufenden Neu-
bauférderung durch den Bund sowie die Finanzkrise zu
stark gewichtet, was das Ergebnis deutlich nach unten zieht.
Die nachfolgende Grafik zeigt diesen Effekt deutlich:

Baufertigstellungen von Wohnungen in Deutschland (1980 bis 2024)

A
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Briic/a

Je kirzer der Zeitraum ist (selbst bei 25 Jahren), verzerrt
der V-férmige Verlauf das Ergebnis so stark, dass die da-
rauf basierenden Werte von 500 Tsd. bis 900 Tsd. Wohnun-
gen weder plausibel noch wahrscheinlich sind. Deshalb ist
ein langerfristiger Zeitraum zu wahlen, der die Extreme so-
wohl nach oben als auch nach unten ausgleicht. Dies erful-
len zwei Zeitraume: a) 1980 — 2024 oder b) 1985 — 2024:

e

a) Mittelwert 1980 — 2024: 340.000 Wohnungen pro Jah
b) Mittelwert 1985 — 2024: 330.000 Wohnungen pro Jahr

Die Werte liegen nahe an der Schatzung des Bundesinsti-
tuts fur Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR) von
320 Tsd. Wohnungen pro Jahr bis 2030.

B. Zeitraum fiir die Berechnung des Wohnungsmangels

Als 6konomische GroRe fir ein Anzeichen von einem Man-
gel (Nachfrage ist groRRer als Angebot) ist immer (bis auf
wenige Ausnahmen wie Monopolpreise oder Snob-Effekte)
der Preis! Steigende Preise zeigen die Knappheitsverhalt-
nisse in den jeweiligen Markten an (Signalfunktion des Prei-
ses).

Marketing-Anzeige
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Wie das Indikatorensystem der Deutschen Bundes-
bank sehr deutlich zeigt, steigen die Mietpreise seit 2006 -
die Kaufpreise seit 2009 - mehr oder weniger tberproportio-
nal, und zwar nicht nur in den Top-Stadten, sondern auch in
der Panel-Erhebung (Datenbasis: bulwiengesa AG) jeweils
erfassten 127 Stadten. Ein weiteres Momentum ist der
Riickzug des Bundes im Rahmen der Fdderalismusreform
aus der Wohnungsbauférderung im Jahre 2006. Das bedeu-
tet insoweit eine Zasur, als der Bund kein nationales Férder-
bauprogramm mehr aufstellte und die Foérdermittel weniger
fur den Neubau zur Verfigung standen, sondern es eine
Schwerpunktférderung und damit eine Verschiebung der
Foérderung zugunsten von punktuellen Schwerpunkten (z.B.
in der Bestandsnutzung) oder von bestimmten Férderinstru-
menten oder Regionen gab insgesamt verschlechterten sich
ab 2006 die Bedingungen fir langfristige Investitionen in
Neubauprojekte. Das Jahr 2006 war in jeder Hinsicht ein
Wendepunkt in der Entwicklung des Wohnungsimmobilien-
marktes.

FINEXITY

"LANGWEILIGEN KAPITALANLAGEN

EIN ENDE SETZEN

FINEXITY ermoglicht den Vertrieb von renditestarken und handelbaren Geldanlagen an eine breite
Anlegerschaft berelts ab 500 EUR. Unsere Piattform bietet nicht nur eine Vielzahl von exklusiven
‘Assetklassen wie bspw. Immobilien, Private Equity, erneuerbare Energien oder Kunst, sondern schafft

uber ginen Zweitmarkt auch die Maglichkeit, diese Private Market Investments jederzeit und von Gberall

zu handeln.

Vorteile liir Sie als Pariner von FINEXITY

Vorteile fiir Thre Kunden mit FINEXITY



https://www.finexity.com/
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BERLIN: Ein Berliner Family
Office hat von Domicil Real Es-
tate Group eine Wohnanlage in
Berlin-WeiRensee mit 84 Woh-
nungen und finf Gewerbeeinhei-
ten auf rd. 6.500 gm Mietflache
erworben. Die Transaktion er-
folgte im Rahmen eines Asset-
Management-Mandats. Savills
war exklusiv vermittelnd und
beratend fur Domicil Real Esta-
te Group tatig.

BRUSSEL: AEW hat fiir einen
franzdsischen institutionellen
Investor drei Highstreet-Einzel-
handelsflachen in der Rue Neu-
ve mit insgesamt rd. 6.800 gm
erworben. Die Objekte sind voll-
sténdig an Zara, Celio und Lush
vermietet. AEW wurde bei der
Transaktion von Linklaters, Ma-
zars, SOCOTEC Belgium und
Artella beraten.

WIEN/ BERLIN: CA Immo hat
ein Blirogebaude im Berliner
Ortsteil Moabit mit rd. 29.700 gm
Mietflache verkauft. Das Objekt
ist vollstdndig an das Land Ber-
lin fir das Amtsgericht Tiergar-
ten und das Verwaltungsgericht
Berlin vermietet und erzielte rd.
5 Mio. Euro Jahresmiete.
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Der nahezu bis heute anhaltende ungebremste Preisauftrieb im Wohnimmobilienmarkt
seit 2006 ist also kein punktuelles bzw. regionales, sondern ein flichendeckendes Pha-
nomen:

Preise fiir Wohnimmobilien in Deutschland
2010 =100, log. MaRstab
== Deutsche Bundesbank"

Wohnungsmieten in Deutschland
2010 =100, Jahresdurchschnitte, log. MaBstab
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1 Transaktionsgewichtet. Eigene Berechnungen fir Neuvertragsmieten
auf Basis von Preisangaben der bulwiengesa AG. 2 Berlin, Disseldorf,
Frankfurt am Main, Hamburg, Koln, Manchen und Stuttgart. 3 Quelle
Eigene Berechnung auf Basis von Angaben des Statistschen Bundesam:
tes; beinhaltet zum Teil auch Neuvermietungen

Deutsche Bundesbank
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1 Transaktionsgewichtet. Eigene Berechnungen auf Basis von Preisanga-
ben der bulwiengesa AG

Deutsche Bundesbank

Abbildung 3: Indikationenmodell der Deutschen Bundesbank ,WWohnimmobilienmarkt*

Damit bietet sich logischerweise der Zeitraum ab 2006 an, ab dem wahrscheinlich die
Knappheit an Wohnungen indiziert werden kann. Das trifft auch auf die Kaufpreise zu,
die wegen der geringen Preiselastizitat erst 2 bis 3 Jahre spater steigen.

Modellrechnung 1:

Ausgehend von einem jahrlichen Bedarf von 340.000 Wohnungen, ergibt sich ein Neu-
bauvolumen von 2006 — 2024 von 6,46 Mio. Wohnungen. Tatsachlich gebaut wurden in
diesem Zeitraum 4,54 Mio. Wohnungen, was ein Defizit von 1,92 Mio. (rd. 2 Mio. Woh-
nungen) ergibt.

Modelirechnung 2:

Ausgehend von einem jahrlichen Bedarf an 330.000 Wohnungen, ergibt sich ein Neu-
bauvolumen von 2006 — 2024 von 6,27 Mio. Wohnungen. Dem gegeniibergestellt erge-
ben die tatsachlich gebauten Wohnungen von 4,54 Mio. ein Defizit von 1,73 Mio. (rund
1,7 Mio.)

Modellrechnung 3:
Ausgehend von einem jahrlichen Wohnungsbedarf von 400.000 Wohnungen, wirde
sich ein Defizit von rd. 3 Mio. Wohnungen ergeben, was eher unwahrscheinlich ist.

TOP-PROJEKTE VERDIEINIEIN
TOP-FINANZIERUNGEN

Ob MEZZANINE, WHOLE-LOAN oder JOINT VENTURE -
Innovative Lésungen fiur |hr Immobilienprojekt

_REAEEXPERTS.
“REAL VALUES.

MPIRA

Empira AG | Gubelstrasse 32 | 6300 Zug | Schweiz | +41 41 728 75 75 | info@empira-invest.com | www.empira-invest.com
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Ergebnis:

Das Wohnungsdefizit in Deutschland liegt wahrscheinlich
zwischen 1,7 und 2,0 Mio. Wohnungen (Stand 2024), was
unter dem Aspekt der Plausibilitdt auch nachvollziehbar ist:

1. Dieses Defizit erklart ausreichend den dauerhaften Preis-
auftrieb im Wohnimmobilienmarkt.

2. Dieses Defizit ist aufgrund des Lawineneffektes nicht vor
2040 aufzuholen. Im Gegenteil: die Baufertigstellun-
gen werden wahrscheinlich bis 2030 weiter abneh-
men, womit sich das Defizit bis dahin noch weiter vergro-
Rern wird. Am Ende dieser Dekade werden wahrschein-
lich 2,5 Mio. Wohnungen in Deutschland fehlen
(Bevolkerungswachstum z.B. durch Zuwanderung aus
der Ukraine und aus anderen Konflikigebieten nicht be-
ricksichtigt).

Ausgehend von 340 Tsd. Wohnungen pro Jahr ergibt sich

im Jahr 2025 bei den rund 200 Tsd. fertiggestellten Woh-
nungen ein Defizit von 140 Tsd. Wohnungen.

TEURE ZUKUNFT: WOHNIMMOBILIEN-
PREISE STEIGEN WEITER

Europace Hauspreisindex (EPX) verzeichnet
leichten Anstieg

Der Europace Hauspreisindex (EPX) verzeichnet im No-
vember wie im Vormonat einen leichten Anstieg der
Immobilienpreise. (red+)

Neue Ein- und Zweifamilienhduser legen mit einem Monats-
plus von 0,79% kraftig zu. Damit klettert der Hauspreisindex
auf 242,25 Indexpunkte. Im Vorjahresvergleich stiegen die
Europace Hauspreisindex (EPX)
Kosten fiir neue Ein- und Zweifamilienhduser steigen

Hauspreisindex EPX

E Europace

I Gesamtindex B Eigentumswohnungen Meubauhduser Bestandshiuser

Baupreise um 2,51%. Die Preise fur Eigentumswohnungen
fielen mit -0,24% im November leicht. Der Index fallt auf
218,68 Indexpunkte. Im Vorjahresvergleich stiegen die Prei-
se jedoch auch um 2,50%. Das Segment der bestehenden
Ein- und Zweifamilienhduser bleibt mit +0,1% stabil. Der
Hauspreisindex erreicht mit +2,16% im Vorjahresvergleich
201,93 Punkte. Der Gesamtindex verzeichnet eine ahnliche
Entwicklung zum Vormonat Oktober: Mit einem leichten
Zuwachs von 0,24% landet der Index bei 220,95 Punkten.
Im Vorjahresvergleich stiegen die Preise um 2,40%.

NR. 614 | 51. KW | 19.12.2025 | ISSN 1860-6369 | SEITE 22

»BERLIN, FRIEDRICHSTRASSE:
TOTGESAGT UND NEU GEBOREN!"

Chiara Aengevelt,
Geschiftsfilhrende Gesellschafterin
Aengevelt Immobilien GmbH & Co. KG

Die FriedrichstraBRe erreichte im Oktober an den Werkta-
gen wieder Frequenzen von rund 17.000 Passanten pro
Tag. Als sie autofrei war, lagen
die durchschnittlichen Tages-
werte unter 10.000. In einer Um-
frage nahmen 74 % der Einzel-
hdndler negative Auswirkungen
aufgrund der Sperrung des Au-
toverkehrs wahr; nur ganze 4 %
sahen die MaBnahme positiv.
Von der gesamten Berliner Biir-
gerschaft befiirworteten in einer
reprasentativen Befragung nur
37 % die Sperrung, wihrend sie Chiara Aengevelt
von einer Mehrheit abgelehnt wurde.

Zwei Jahre nach Beendigung der Sperrung hat sich die
FriedrichstraBe sichtbar erholt und belebt. Wir beobachten
nicht nur Neuanmietungen, sondern vor allem auch einen
deutlichen Wandel hin zur Systemgastronomie. Hinsichtlich
der Leerstandsentwicklung ist eine klare Trendwende er-
folgt: Der Leerstand steigt nicht mehr, sondern reduzierte
sich in zwei Jahren um rund 16% der Einheiten auf nunmehr
rd. 10%. Die Umwandlung der Galeries Lafayette zum
Mixed-Use-Projekt ,,Lumina“ mit Einzelhandel, Gastrono-
mie, Biros und Wohnungen stellt eine absolute Premium-
entwicklung in der Stadt dar, die zur weiteren Aufwertung
der FriedrichstralBe beitragen wird. Positive Auswirkungen
gehen auch von der Fertigstellung des Gendarmenmarkts
aus, wahrend die Vermietungssituation im Q206 weiterhin
unklar bleibt und auch die Zukunft des Russischen Hauses
ungewiss ist.

In Summe ist der Aufwértstrend der Friedrichstralie
seit der Wiedererdffnung fiir den Autoverkehr eindeutig. Das
Experiment der Sperrung ist gescheitert. Von reiner Ideolo-
gie getriebene MalRnahmen haben negative Auswirkungen
gehabt, weil sie an dieser Stelle keinen Sinn ergeben.

Aus immobilienwirtschaftlicher Sicht Uberrascht das
kaum, denn die zentrale Frage lautet: Was bringt Menschen
wirklich in eine Einkaufsstrale? Es sind Ankerpunkte, ein
standortbezogener relevanter Nutzungsmix, gute Erreich-
barkeit, Parkmdglichkeiten und echte Aufenthaltsqualitat.

Ob das am 17. November vorgestellte Konzept des
Senats — breitere Gehwege und zuséatzliche Baume bei
gleichzeitigem Wegfall von Stellpldtzen — zu einer weiteren
positiven Entwicklung fiihren wird, bleibt abzuwarten. Ent-
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HAMBURG: Art-Invest Real
Estate hat ein internationales
Beratungsunternehmen als Al-
leinmieter fur rd. 7.900 gm Bdro-
flache im Alten Wall 48 gewon-
nen. Das Unternehmen bezieht
den siebengeschossigen Bauteil
B langfristig ab Anfang 2027.
Damit ist das Gebaude vollver-
mietet. Der Mieter wurde von
CBRE beraten, BRL vertrat Art-
Invest Real Estate, FPS beriet
den Mieter rechtlich.

KOLN/ WIEN: Art-Invest Real
Estate erwirbt das 25hours Hotel
beim MuseumsQuartier in Wien
von JP Immobilien und Wertin-
vest fUr einen institutionellen
Fonds. Das Hotel verfuigt Gber
216 Zimmer und ist langfristig an
KNSA Hospitality verpachtet.
Vermittelt wurde die Transaktion
durch Eastdil Secured. Art-
Invest Real Estate wurde u. a.
von Barnert Egermann lI-
ligasch, TPA Steuerberatung
und MRP Consult beraten.

WEDEL: Aroundtown hat den
Mietvertrag mit VINCORION
Advanced Systems GmbH am
Standort Wedel erweitert und
die bestehende Mietflache von
rund 28.000 gm um weitere
3.000 gm Biiro- und Logistikfla-
chen vergroéRert.

DUBLIN: Die DEUTSCHE
FINANCE GROUP eréffnet das
Lifestyle-Hotel ,The Hoxton,
Dublin“ im ehemaligen Central
Hotel nach umfassender Reposi-
tionierung durch die Deutsche
Finance Internationalt; das
Boutique-Hotel mit 129 Zimmern
liegt in einer der stérksten Innen-
stadtlagen der Stadt mit Auslas-
tungsraten Gber 80% seit 2023.
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scheidend wird sein, Anwohner und Gewerbetreibende wie angekiindigt aktiv in
die “Transformation“ der FriedrichstraBe einzubinden und ihre Anforderungen
und Bediirfnisse auch wirklich zu beriicksichtigen. Denn nur so kann man erneute
Fehlentwicklungen vermeiden!

RICS NACHHALTIGKEITSBERICHT ZEIGT GLOBALEN
STILLSTAND

Der RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors) Nachhaltigkeitsbericht 2025
zeigt einen deutlichen Riickgang des Klimainteresses auf. Die globale Transfor-
mation zur Klimaneutralitat schreite langsamer voran als erforderlich. In einigen
Regionen kdme der notwendige Strukturwandel nahezu zum Erliegen. (WR+)

Der Bericht basiert auf den Einsch&atzungen von mehr als 3.500 Fachleuten aus 36 L&n-
dern. Der RICS Sustainable Building Index (SBI) fiel allein im letzten Jahr global von
+41 auf +30 und damit auf den niedrigsten 'gics sustainable Building Index 2021-2025
Stand seit mehreren Jahren. Seit 5 Jahren | Imdexwert

geht es bergab (, 2021: +55; 2022: +48;

2023: +44; 2024: +41; 2025: +30). Ursachen

seien wirtschaftliche Unsicherheiten, unein-

heitliche politische Rahmenbedingungen,

jekten gar nicht erst zu messen. Die starkste I
Abschwéchung verzeichnet die Region Ame-

rika. Dort fallt der Sustainable Building Index (SBI) von +25 auf nur noch +11 und liegt
damit deutlich unter dem globalen Durchschnitt. 2021 lag der Wert noch bei fast +50.
Grund seien die veradnderten politischen Rahmenbedingungen in den USA. Das belegt

gestiegene Baukosten sowie ein Defizit an
eine alte Befurchtung, dass das Klimainteresse nicht intrinsisch motiviert ist, sondern

eindeutigen Richtlinien und Definitionen fir
nachhaltige Gebdude. Weltweit gaben 46%

mehr einer politischen Trendfolge entspricht. Investoren und Nutzer zeigen gleicherma-
Ren Zuriickhaltung.

der Befragten an, CO,-Emissionen in Baupro-

In der APAC-Region bleibe das Nachhaltigkeitsbewusstsein hoch, doch die
Umsetzung komme nur schrittweise voran. MEA war 2025 die einzige Region, die ein
steigendes Interesse an nachhaltigen Gebduden verzeichnet. Mit einem SBI von +52
liegt sie deutlich Uber allen anderen Regionen. Europa bleibt eine der flilhrenden Regio-
nen im Bereich nachhaltiges Bauen. Die politischen Rahmenbedingungen setzen inter-
national Malstdbe. Europaische Investoren bewerten Klimarobustheit und Zertifizierun-
gen als besonders wichtig, wahrend Nutzer Energieeffizienz, Innenraumkomfort und
Wasserverbrauch priorisieren. Die Kehrseite der Medaille zeigt aber brandaktuell
eine EY/ ULI-Studie (siehe S. 16). Asien ziehe 6konomisch Europa und USA da-
von. Europa sei nur noch im Klimaschutz fiihrend. Aber auch aus RICS-Sicht ver-
liert Europa an Schwung. Der europaische Index sinke von +63 auf +39. Strukturelle
Hirden wie steigende Kosten, komplexe Regulierungen, Fachkraftemangel sowie Ver-
zbégerungen bei der Skalierung von Lebenszyklus-Messmethoden seien die Griinde.
Besonders auffallig sei, dass resilienzbezogene Bewertungen und CO,-Messungen im
Bauwesen in Europa seltener vorgenommen wiirden, als erwartet und seltener als in
manchen aulRereuropaischen Markten.

Weltweit betrachten mehr als 60% der Experten den Schutz von Biodiversitat
als wichtiges Anliegen. In den Regionen Amerika und MEA ist die Zustimmung beson-
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HAMBURG/ RIAD: GARBE
Industrial und ARTAR haben
eine Grundsatzvereinbarung zur
Griindung des Joint Ventures
AG Logistics Partners unter-
zeichnet.

Das Joint Venture entwickelt
Grade-A-Logistikimmobilien in
Saudi-Arabien mit Fokus auf
Riad, Dschidda und Dammam
und soll im ersten Quartal 2026
operativ starten.

KOLN: Jamestown US-Immo-
bilien GmbH wurde vom VKS
als neues Mitglied aufgenom-
men. Jamestown, gegriindet
1983, ist auf US-Investments

in Einzelhandels-, Biro- und
Wohnobjekte spezialisiert und
verwaltet rd.12,3 Mrd. Euro Ver-
mogen an Standorten in den
USA, Europa und Lateinamerika.

Leiter Vertriebspartner & Zweit-
markt Steffen Haug betont die
Bedeutung von Transparenz und
Fachgruppenarbeit im Verband.
VKS-Chef Klaus Wolfermann
sieht Jamestown als Marktflihrer
geschlossener US-Immobilien-
fonds. Jamestown hat bereits

39 Fonds fiir Gber 80.000 Anle-
ger aufgelegt.

KOLN: European Science

Park Group AG (ESPG) hat

mit der HYPO NOE Landesbank
fiir Niederésterreich und Wien

AG eine Finanzierung Uber mehr
als 31 Mio. Euro abgeschlossen.

Die Mittel sichern die langfristige
Finanzierung mehrerer Science
Parks mit Mietern aus Luft- und
Raumfahrt sowie klinischer For-
schung. Die HYPO NOE Lan-
desbank agiert als Finanzie-
rungspartner.

NR. 614 | 51. KW | 19.12.2025 | ISSN 1860-6369 | SEITE 24

ders hoch. Europa zeigt hingegen den geringsten Anteil an starker Zustimmung und
gleichzeitig die héchste neutral/ablehnende Haltung. In allen Regionen zeige sich, dass
die Branche nicht ausreichend qualifiziert sei, um die notwendige 6kologische Transfor-
mation im erforderlichen Tempo umzusetzen.

In Deutschland zeigt die Befragung ein differenziertes Bild. Bei der Nachfrage
nach griinen bzw. nachhaltigen Geb&uden berichten 44% der Befragten auf Nutzerseite
von einem Anstieg (davon 10% ,deutlich® und 34% ,moderat“), wahrend 50% keine Ver-
anderung sehen und nur 6% einen Rickgang melden. Auf Investorenseite ist das Bild
ahnlich: 46% verzeichnen eine steigende Nachfrage (davon 15% ,deutlich" und 31%
.,moderat"), 47% sehen ein stabiles Niveau und 8% einen Rickgang. Damit, und mit
einem Sustainable Building Index von +37, bewegt sich Deutschland im Rahmen des
européischen Trends, in dem die Nachfrage nach nachhaltigen Immobilien zwar positiv
bleibt, der Sustainable Building Index fiir Europa jedoch von +63 auf +39 zurlickgeht.

Der Sustainability Report formuliert sechs zentrale Handlungsempfehlungen, die
alle Regionen gleichermalen betreffen: 1. Nationale Dekarbonisierungs- und Resilienz-
pfade festlegen. 2. Lebenszyklusbasierte CO,-Messungen verpflichtend einfiihren.
3. Verbindliche Emissionsgrenzen fir Neubau und Bestand definieren. 4. Finanzie-
rungsmechanismen fiir griine Sanierungen und klimafitte Gebaude ausbauen. 5. Inter-
nationale Kooperation starken, um gemeinsame Standards und Datenbasis zu schaffen.
6. Biodiversitat und Okosystemschutz systematisch in Bau- und Planungsprozesse in-
tegrieren.

NACHHALTIGKEIT IM BURO WIRD GENERATIONSTHEMA

Untersuchung von Sonar Real Estate offenbart deutliche Priaferenzen der Gen Y

Caroline Rohmert, Redaktion

Nachhaltigkeit wird zunehmend zum Faktor im Wettbewerb um junge Talente. Das
zeigt eine aktuelle Civey-Studie im Auftrag von Sonar Real Estate unter 2.000 Er-
werbstitigen aus Biiroberufen. Besonders die 30- bis 39-Jidhrigen - die Gen Y -
formulieren klare Erwartungen an moderne und nachhaltige Arbeitsorte. (CR+)

42% dieser Altersgruppe geben an, dass es ihnen wichtig sei, in einem 6kologisch
nachhaltigen Geb&ude zu arbeiten. Uber alle Beschaftigten hinweg sagen das jedoch
nur 27%, wahrend mehr als die Halfte Nachhaltigkeit am Arbeitsplatz als nicht relevant
empfindet. Fur Arbeitgeber bedeutet das eine klare Verschiebung: Die Generation, auf
die Unternehmen kinftig angewiesen sind, verknupft ihre Arbeitsplatzwahl starker mit
Okologischen Standards.

Was die Mehrheit heute noch libersieht, wird fiir die Fachkrifte von mor-
gen zum Auswabhlkriterium. Ein ahnliches Bild zeigt sich bei der Frage, ob Beschéaftig-
te bereit sind, nachhaltige Gebdudefunktionen mitzutragen. 58% der Gen Y bewerten
ihre Bereitschaft als hoch. Bei der Gen Z (bis Ende 20) féllt die Zustimmung gerin-
ger aus, da fiir viele noch finanzielle Sicherheit und berufliche Orientierung im
Vordergrund stehen. Nach Einschétzung von Prof. Dr. Verena Rock ist Nachhaltigkeit
fur die Gen Y ,von entscheidender Bedeutung®“. Sie werde bald die wichtigste Gruppe im
Arbeitsmarkt bilden und Fihrungsrollen Gbernehmen.

Aufféllig engagiert zeigen sich auch Beschiftigte im 6ffentlichen Dienst.
58% sind bereit, nachhaltige Funktionen aktiv zu unterstitzen. Viele arbeiten in alteren,
weniger effizienten Gebauden und verbinden ihren Wunsch nach Nachhaltigkeit mit
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dem nach moderneren Arbeitsumgebungen. Wenn die 6f-
fentliche Hand nachhaltigere Arbeitsorte fordert, muss
sich der Markt verdndern. Mit einem Fiinftel der genutz-
ten Biiroflichen hat sie die Kraft, Standards schneller
zu verschieben als jede private Initiative. (Anm. ,,Der
Immobilienbrief“: Macht es unter dem ,Wer soll das
bezahlen?“-Aspekt wirklich Sinn, im 6ff. Dienst die
hochwertigsten Fldchen anzubieten?)

Ein anderes Bild ergibt sich bei heutigen Fiih-
rungskréften. Nur ein Viertel hélt Nachhaltigkeit im Biiro fur
wichtig. Doch diese Haltung wird sich &ndern mussen. Wer
morgen qualifizierte Fachkrdfte gewinnen will, kann
sich nicht leisten, 6kologische Standards als Nebensa-
che zu behandeln. Heiko MaaR (Berlin Hyp) erwartet ge-
nau dieses Umdenken, denn FiUhrungskrafte haben eine
Vorbildfunktion - und an diesem Punkt entscheidet sich,
ob Unternehmen im Wettbewerb um Talente bestehen
werden.

Eine strukturelle Herausforderung bleibt das Ange-
bot. In den Top-7-Stadten sind erst rund 20% der Birofla-
chen nachhaltig. Neubauten verfligen zwar haufig tber Zer-
tifizierungen, doch der Markt besteht fast vollstdndig aus
Bestandsgebaduden. Eine flachendeckende Transformation
allein durch Neubau ware daher unrealistisch. Die Studie
sieht die Losung in der Revitalisierung - wie beim PRISMA
im Frankfurter Lyoner Quartier, das nach einer umfassenden
Uberarbeitung heute zu den nachhaltigsten deutschen Be-
standsbiros zahlt. Wer nachhaltige Flachen sucht, findet
sie selten. Wer sie schafft, gewinnt.

Nachhaltigkeit ist fur die Gen Y langst ein zentrales
Kriterium bei der Wahl des Arbeitgebers. Wahrend viele
FUhrungskréfte das Thema noch zuriickhaltend bewerten,
formulieren jingere Beschéftigte klare Erwartungen und
sind bereit, selbst zu mehr Nachhaltigkeit beizutragen. Da
der Markt nur begrenzte nachhaltige Fléachen bietet, wird die
Revitalisierung des Bestands zum entscheidenden Hebel -
fur Unternehmen, Investoren und die 6ffentliche Hand. Oh-
ne nachhaltigen Bestand riskieren Unternehmen im War
for Talents, auf die Verliererseite zu geraten.

DZ HYP: OSTDEUTSCHE IMMOBILIEN-
MARKTE WEITGEHEND ROBUST
Stabil, aber nicht sorgenfrei:

Die ostdeutschen Immobilienméarkte haben die Folgen
wirtschaftlicher Transformation und Abwanderung weit-
gehend hinter sich gelassen. Im Jahr 2025 prasentieren
sie sich liberwiegend robust. Die DZ HYP untersucht in
der Studie ,Immobilienmarkt Ostdeutschland 2025/
2026“ die Trends der gewerblichen Immobilienmérkte in
den Segmenten Handel, Biiro und Wohnen. (red+)
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Bestandteil des Berichts sind neben der Metropole Berlin
die ostdeutschen Standorte Chemnitz, Dresden, Erfurt, Hal-
le, Leipzig, Magdeburg, Potsdam, Rostock und Schwerin.
Die Miet- und Leerstandsentwicklungen bewegen sich in
vergleichbaren Bandbreiten wie in den Ubrigen Bundesléan-
dern. Dies gilt sowohl fir angespannte Wohnungsmarkte als
auch fir die gedampfte Nachfrage im Biro- und Einzelhan-
delssegment.

Deutlicher sichtbar bleibe aber der demografische
Wandel. Eine fortgeschrittene Alterung der Gesellschaft
dirfte in vielen ostdeutschen Flachenlandern kinftig zu ei-
nem Rickgang der Einwohnerzahlen fihren. Wahrend die
Nachfrage am Wohnimmobilienmarkt in dynamisch wach-
senden Stadten hochbleibe, verzeichneten kleinere Stand-

orte Ubel’WiE- Heterogene Ei i beeinf das K
. Einwohnerzahl, 2000 = 100
gend eine
K . 145 :
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einer dynami- | auelie: Destatis

schen Startup- und Technologielandschaft, wahrend kleine-
re Stadte mit moderaten Mieten und hoher Lebensqualitat
punkten, erlautert Mark Meissner, Leiter des DZ HYP Im-
mobilienzentrums Berlin. Gleichzeitig brauche es Trans-
formationsbereitschaft, denn Biirobestinde miissen
modernisiert, Handelslagen neu gedacht und die demo-
grafischen Verschiebungen beriicksichtigt werden.

2000 2004 2008 2012 2016 2020 2024

In den Biiromarkten sieht DZ HYP eine stabile
Nachfrage nach modernen und ESG-konformen Flachen.
Altere Bestandsobjekte gerieten zunehmend unter Druck.
Mobiles  Ar-
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Quelle: bulwiengesa Werte kurnuliert Gber 127 Standorte

Westen  zu-
nehmende Leerstdnde bei zeitgleich steigenden Spitzen-
mieten. In Berlin kletterten die Topwerte auf zuletzt Gber
45 Euro je gm. Auch Leipzig und Dresden verzeichnen dank
begrenzter Flachen in Toplagen stabile bis leicht steigende
Mietniveaus. Kleinere Standorte wie Magdeburg mit einer
Spitzenmiete von 14 Euro oder Schwerin mit rund 10 Euro
zeigen neben dem moderaten Mietniveau auch weitgehend
stabile und spurbar niedrige Leerstande.
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Der ostdeutsche Wohnungsmarkt weise im Bundesvergleich ein niedriges
Mietniveau auf. In strukturschwa-
cheren Regionen wie Chemnitz, | [ o0 e e (ks in o e Verjahe
Halle oder Schwerin gebe es ho- | 44
here Leerstinde. Wachstumsstar- '3
ke Stadte wie Berlin, Leipzig und
Dresden sind dagegen von einer
anhaltend hohen Nachfrage ge-
prégt. Insgesamt lag die durch-
schnittliche Erstbezugsmiete 2024
bei 12,60 Euro gegeniber einem
Bundesdurschnitt von 14 Euro.
Eine Ausnahme ist Berlin 19,70
Euro. Fir das kommende Jahr
rechnet DZ HYP mit steigenden Erstbezugsmietenzwischen 3 und 4%.

Mietanstieg am Wohnungsmarkt hat sich verlangsamt, erreicht aber

Lo aNw B O ~®©

2009 2011 2013 2015 2017 2019

Inflationsrate

Neuvertragsmieten Deutschland
Neuvertragsmieten Topstandorte

2021 2023 2025

Quelle: vdp, Eurostat

Die schwache Entwicklung des stationdren Einzelhandels fiihre an allen Stand-
orten zu rickldufigen Spitzenmieten. Seit den Héchststdanden der 2010er Jahre reichen
die Riickgange von rd. 8% in Magdeburg bis zu 35% in Halle. Im Durchschnitt der Ober-
zentren gaben die Mieten um etwa 21% nach. Berlin bleibt mit 255 Euro/gm der mit
Abstand teuerste Standort Ostdeutschlands und liegt bundesweit auf Rang 4. Aktuell
geben die Mieten nur noch leicht nach. Viele Innenstadte profitierten von Investitionen in
Aufenthaltsqualitdt und Erreichbarkeit, so DZ HYP. Mittelfristig kénnten dadurch wieder
mehr Flachen in frequenzstarken Bereichen nachgefragt werden.

LOGISTIKIMMOBILIENMARKT ZWISCHEN STABILISIERUNG
UND WACHSTUM
Experten zeichnen ein vorsichtig optimistisches Bild

Der Logistikimmobilienmarkt stehe vor einer Phase moderater Stabilisierung.
Gleichzeitig erscheinen neue strukturelle Nachfragetreiber. Das wurde bei einer
Online-Pressekonferenz mit Tobias Kassner, GARBE Industrial, Maximilian Tap-
pert, HIH Invest, Marten Helms, Catella IM und Manuel Schrapers, Metroplan, deut-
lich. Fiir das Jahr 2026 zeichnen die Experten ein vorsichtig optimistisches Bild.
Ein dynamischer Aufschwung sei aufgrund der makro6konomischen Rahmenbe-
dingungen aber unwahrscheinlich. (red+)

Die fundamentalen Kostentreiber Bau- und Grundstiickspreise sowie Finanzierungskos-
ten seien leicht riicklaufig, wiirden sich aber nicht auf dem Niveau von vor 2020 normali-
sieren. Renditen und Mieten seien dagegen stabil. Die Leerstandsquoten blieben im
internationalen Vergleich niedrig. Allerdings wiirden Berlin und Leipzig aufgrund erhebli-
cher spekulativer Entwicklungsvolumina momentan steigende Leerstédnde haben. In den
groRen etablierten Logistikregionen wie Hamburg, Minchen, Frankfurt und Stuttgart,
seien moderne Flachen weiterhin nahezu voll vermietet.

Ein wieder erstarkter Impulsgeber sei der E-Commerce. Die Umsétze wiirden
nach einer pandemiebedingten Sattigungsphase wieder wachsen. Besonders stark tra-
ten internationale Anbieter aus Asien auf. Ein weiterer Wachstumsbereich der Verteidi-
gungssektor. Laut GARBE Industrial kénnten die europédischen Verteidigungsanstren-
gungen bis 2030 eine Flachennachfrage von 7,5 bis 14,9 Mio. gm erzeugen. Durch Zeit-
versatz werde sich der Verteidigungssektor als Treiber erst ab 2026 spurbar bemerkbar
machen. Neben Nachfrageimpulsen gerdt zunehmend die Energieversorgung in den
Fokus. Die Elektrifizierung von LKW-Flotten, der steigende Energiebedarf durch Auto-
matisierung sowie Anforderungen von Mitarbeitenden und Kunden filhren dazu, dass
Stromverfiigbarkeit zu einem kritischen Standortfaktor werde.
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WIEDER AUF GEWOHNTEM NIVEAU
LOGSITKMARKT RUHRGEBIET Q1-3 2025

Nach drei Quartalen behauptet der Sektor Logistik im Ruhrgebiet im bun-
desweiten Vergleich erneut den zweiten Platz hinter Frankfurt und vor
Berlin.

Der bundesweite Flachenumsatz nach drei Quartalen von 4,3 Mio. gm lag nach
Angaben von BNP Paribas Real Estate zwar immer noch 14% unter dem zehn-
jahrigen Durchschnitt, zeige aber deutliche Anzeichen einer Erholung. In fast allen
Regionen der Big 7 — bis auf KéIn - waren im Vorjahresvergleich z.T. grof3e Stei-
gerungen der Umsétze zu registrieren, so in Berlin um 48,1% auf 320.000 gm und
in Frankfurt um 31,3% auf 399.000 gm. Das Ruhrgebiet liegt dazwischen mit einer
Steigerung um 56,6% auf 357.000 gm, fast so viel wie im Gesamtjahr 2024. Inte-
ressant im Ruhrgebiet auch der Vergleich der Branchenverteilung, der gegentiber
der Zehnjahresbetrachtung im laufenden Jahr eine spirbare Verschiebung vom
Handel (obgleich E-Commerce wieder mehr Flachen nachfrage) zur Logistik als
wichtigster Nutzer ausweist. Im Ruhrgebiet verantworteten Logistikdienstleister
zuletzt 67,1% der Umsétze gegenlber nur 28,8% im Vorjahreszeitraum und um-
gekehrt Handelsunternehmen jetzt schmale 9,2% nach 59,2% im Vorjahr. Auch
der Sektor Industrie / Produktion legte zu von 12% auf 20,2% korrelierend mit der
GréRenverteilung. Jetzt machten kleinere Deals bis 20.000 gm mit 64,2% weit

Entwicklung des Lager- und Logistikflichenumsatzes 2 5.000 m?

m? (] 02 w—03 w04 —— 0@ Q1-3
1.000.000
900.000
800 000
700.000
600000
500.000
400000
300000
200.000
100.000

0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Quelle: BNP Paribas Real Estate

Uber die Halfte der Umsétze aus. Der Neubauanteil blieb mit 38,3% nur geringfi-
gig uber Vorjahresniveau. Das vierte Quartal werde den Trend bestétigen.

Mit Blick auf die weitere Entwicklung sei zu bedenken, dass die Ange-
botssituation sich spilrbar entspannt habe, aber nur zum Teil durch vakante spe-
kulative Neubauflachen, sondern auch durch Untervermietangebote oder kurzfris-
tig auslaufende Mietvertradge von Unternehmen, die — im glnstigen Falle — umzie-
hen, oder, so muss beflirchtet werden, vom Markt verschwinden. Andererseits
gestalteten sehr hohe Angebotsmieten die Vermarktungsprozesse schwieriger.
Die Mietpreise hatten bundesweit im Vorjahresvergleich leicht angezogen und
stiegen in der Spitze durchschnittlich tber alle Standorte um 2,4%, bei den Durch-
schnittsmieten um 3,9%. Im Ruhrgebiet stiegen die Spitzenmieten um 5,3% auf
8,00 Euro/gm, im Durchschnitt auf 6,60 Euro, ein Plus von 4,8%. »

Seite 1
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Ein Beispiel fur kleinere Abschlisse im mittleren
Ruhrgebiet, die zu dem gesteigerten Jahresergebnis splr-
bar beitragen, sind die 36.000 gm, die der Private Equity
Investor EQT Real Estate im Oktober in Gelsenkirchen
Ubernommen hat. Das Gelande des bereits Anfang des
20. Jahrhunderts eingerichteten, zunéchst stadtischen
Schlachthofes hatte die Westfleisch SCE mbH 2018
Ubernommen, dann aber Ende 2021 den dortigen
Schlachtbetrieb beendet und nach Hamm verlegt. Die
erhaltenen historischen Gebaude, darunter der auffallige
rund Uberkuppelte Wasserturm, stehen seit 1987 unter
Denkmalschutz. EQT will dort ein Logistikzentrum entwi-
ckeln mit rd. 16.600 gm Nutzflache. =

EIN DGNB-GOLD ZERTIFIKAT IN ZWEI
WOCHEN OHNE CAPEX?

Gilt das auch fir kirchliche Portfolien? Fragen
an Kunibert Lennerts, ikl GmbH

Unter Fachleuten ist es Konsens, dass die gesteckten
Klimaziele nicht
durch Neubau, son-
dern  vor allem
durch Erhalt, nach-
haltiges  Manage-
ment und Moderni-
sierung des Bestan-
des erreicht werden
kénnen. Damit aber
sind hochkomplexe
Aufgaben  verbun-
den. Deshalb ist es
oft einfacher und |y inert Lennerts, ikl GmbH
vermeintlich besser

kalkulierbar, abzurei’en und neu zu bauen — unter Ver-
schwendung der im Bestand gebundenen ,grauen Ener-
gie“. Ziel sollte es daher sein, den Bestand zu erhalten
und den energetischen und funktionalen Anforderungen
der heutigen Zeit anzupassen. Ob der Bestand diesen
Anforderungen genigt, ist eine vielschichtige Frage.

Finanzierende Banken und Investoren verlangen
daher heutzutage nicht nur Nachweise Uber die Energie-
effizienz gemaR dem Gebaudeenergiegesetz (GEG) son-
dern auch weitere ESG-Merkmale und die Konformitat mit
der EU-Taxonomie. Nachhaltigkeitszertifikate mit ihrer
umfangreichen Datenbasis kénnten hier unterstiitzen,
erfordern aber bisher einen aufwandigen, kostspieligen
und langwierigen Prozess. Dass das auch schneller geht,

beweist jetzt das Team der Beratungsgesellschaft ikl
GmbH. Im Gesprach erldutert ihr Griinder und Geschéfts-
fuhrender Gesellschafter Prof. Dr.-Ing. Dipl.-Wi.-Ing.
Kunibert Lennerts die Ziele des , ikl GoldxPress*.

Frage: Den “ikl GoldxPress“ haben Sie, bildlich gespro-
chen, erst kirzlich auf der Messe Expo Real auf die
Schiene gesetzt. Hat die versammelte Immobilienwelt ver-
standen, was dahintersteckt?

Kunibert Lennerts: Anfangs nicht! Die Rahmenbedingun-
gen unseres GoldxPress, wie innerhalb von 14 Tagen eine
DGNB-Goldzertifikat und das ohne CAPEX mdglich sei,
héren sich fir viele nicht nach einem seriésen Produkt an.
Da hilft es dann doch, dass wir Gber 20 Jahre Erfahrung im
Bereich Zertifizierung haben und mit unserem Team aus
sehr erfahrenen Auditoren und Auditorinnen versichern
kénnen, dass wir diese anerkannte Dienstleistung mit der
DGNB gemeinsam erarbeitet haben. Denn gemeinsam
haben wir das Ziel, mit dieser Zertifizierung einen wesentli-
chen Beitrag zur Verbesserung des Baubestandes zu leis-
ten und Klimaschutz, Kosten und Nutzerkomfort ganzheit-
lich weiter zu optimieren.

Frage: Sie waren an der Erarbeitung der Systematik der
Deutschen Gesellschaft Nachhaltiges Bauen DGNB zur
Zertifizierung von Gebé&uden beteiligt, einem Label, das als
besonders anspruchsvoll gilt. Dennoch versprechen Sie
ein DGNB Gold-Zertifikat in so kurzer Zeit. Wie ist das zu
verstehen?

Kunibert Lennerts: Aus unseren Erfahrungen mit zahlrei-
chen Zertifizierungsprojekten sowohl fir Neubauten als
auch fiir Bestandsobjekte aller Kategorien haben wir ge-
lernt, worauf es ankommt und wie die einzelnen Themen
zu gewichten sind. So konnten wir einen Werkzeugkoffer
entwickeln, der alles beinhaltet, um das Zertifikat zu erhal-
ten.

Dies betrifft in erster Linie, soweit es um Be-
standsgebdude geht, das Management der Gebaude mit
allen wesentlichen im Kontext der Sustainable Finance
relevanten Nachweise. Der ikl GoldxPress ist auf der Ex-
poReal von der DGNB als ,anerkannte Dienstleistung*
zertifiziert worden. Das bedeutet, dass der gesamte Pro-
zess sowie die Vorlagen und Nachweise von der DGNB
vorgeprUft und fiir gut befunden wurden. Hierdurch ist kei-
ne Einzelfallprifung mehr notwendig, was den Zertifizie-
rungsprozess extrem beschleunigt. In unserem Fall auf 14
Tage. Damit kdnnen wir zwei wesentliche Vorteile garan-
tieren, namlich ein gesichertes Ergebnis in Gold und das in
sehr kurzer Zeit.
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Frage: Bedeutet das, dass z.B. zur Absicherung von Krediten und fiir Investoren
bereits nach 14 Tagen ein vollwertiges Zertifikat vorliegt?

Kunibert Lennerts: Das ist korrekt. Unsere DGNB anerkannte Dienstleistung
garantiert die Leistung. AnschlieBend muss die Arbeit durchgefiihrt werden und
dazu verpflichten sich natiirlich unsere Vertragspartner. Der Zeitraum fir die Um-
setzung betragt ca. 2-4 Monate.

Frage: Kann dieses Verfahren auch auf komplexe Portfolien angewendet werden,
in denen beispielsweise Baudenkmale wie Kirchengebédude enthalten sind, die
neuerdings erstmals in ihrer oft jahrhundertealten Geschichte unter Klimaaspek-
ten zu bewerten sind?

Kunibert Lennerts: Unser Ansatz ist problemlos auf ganze Portfolien anwendbar.
Eine Anwendung im Sakralbau hatten wir in unseren letzten 20 Jahren tatsachlich
aber noch nicht. Aber das hért sich spannend an und wir lieben Herausforderun-
gen. Ich kann mir bei den Inhalten der Zertifizierung aber durchaus vorstellen,
dass wir das hinbekommen.

Grundsétzlich stellt der umfangreiche und heterogene Immobilienbesitz
von Diézesen und Landeskirchen eine besondere Herausforderung an diejenigen
dar, die dies managen und fir die ein rechtskonformes und nachhaltiges Immobili-
enmanagement aber bisher nicht im Fokus stand.

Frage: Wo setzen Sie da an?

Kunibert Lennerts: In einem universitdren Forschungsprojekt haben wir eine
Instandsetzungsstrategie fur Kirchen erarbeitet. Diese beruhte auf den finf we-
sentlichen Elementen Dach, Fassade, Fenster, Orgel und Heizung. Heute mit
Blick auf Nachhaltigkeit und Klimaschutz heillt die erste Frage bei allen Gebau-
den, ob die Nachristung mit Warmepumpen oder Fernwadrme mdglich ist, die
zweite, ob PV sinnvoll installiert werden kann, und erst dann betrachten wir die
Gebaudehdlille. Allein mit den beiden ersten MaRnahmen kann der CO2-Ausstoss
um 80% verringert werden. Dies ist eine kluge und kostensparende Vorgehens-
weise, da bauliche Eingriffe ca. 80% der Kosten verursachen.

Sakralbauten nehmen hier nochmal eine Sonderstellung ein. Dass wir
eine gotische Kathedrale weder ddmmen noch mit einer Warmepumpe heizen
werden, dirfte klar sein. Sakralgebdude machen zwar nur einen Teil des kirchli-
chen Immobilienbestands aus, wenn aber Umnutzungen anstehen, ist das ein
brisantes Thema.

Frage: Stehen Sie baulichen Verdnderungen zur Energieeinsparung Kritisch ge-
gentiber?

Kunibert Lennerts: Nicht prinzipiell, jedoch muss man wissen, dass z.B. die
Grauen Emissionen fur bauliche MalRnahmen die erforderlich wéaren, um vom
Standard KfW 55 auf KfW 40 zu kommen, im Betrieb nicht mehr zu kompensieren
sind. Bei jeder MaRnahme gilt es, das generelle Ziel im Auge zu behalten und das
heil’t, die Erderwdrmung auf +2° zu beschranken und nicht allein den Energiever-
brauch zu reduzieren.

Kirchengemeinden kénnen wir vom ikl nur raten, eine ganzheitliche Stra-
tegie fur Ihr Immobilienportfolio zu erarbeiten. Dazu gehért auch der Aspekt, das
Portfolio zu verkleinern. Aber nicht primar unter Investitionskriterien, sondern un-
ter Sinnkriterien. Fur Baudenkmale und im Besonderen Kirchengebaude sollte die
Aufgabe des Kulturerhalts Vorrang haben und angemessen beriicksichtigt wer-
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den. Darin bin ich mir mit dem Deutschen Nationalkomitee
Denkmalschutz DNK und deren ,Appell Zukunft Denkmal-
geschitzte Kirchen® einig. m

Das Gespréch fiihrte Dr. Gudrun Escher

APPELL ZUR ZUKUNFT DENKMAL-
GESCHUTZTER KIRCHEN IN
DEUTSCHLAND

Ein Auszug

Der Umgang mit Kirchengebédude sei eine gesamtgesell-
schaftliche Aufgabe. Zur Bewdltigung ruft das Deutsche
Nationalkomitee Denkmalschutz DNK zu partnerschaftli-
chem Vorgehen auf.

Im Auftrag des Deutschen Nationalkomitees fiir Denk-
malschutz DNK haben sich staatliche, kommunale und
kirchliche Fachleute im Méarz 2025 in Kéln Empfehlungen
fur den Umgang mit denkmalgeschutzten Kirchen erarbei-
tet. Sie richten sich an alle Betroffenen und Interessierten,
insbesondere an politisch Verantwortliche in Bund, Lan-
dern und Kommunen, an Entscheidungstrdger in den
Denkmaldmtern und -behérden der Léander und Kommu-
nen, an Diézesen und Landeskirchen sowie an Planende.
Der jetzt veroffentlichte Appell ruft dazu auf, besonders
bei Nutzungsveradnderungen und -erweiterungen gemein-
sam mit allen Akteuren, darunter auch Gruppierungen im
Quartier, Vereinen und der interessierten Offentlichkeit,
konstruktive Lésungen zu suchen. Die wertschatzende
Kommunikation auf Augenhdhe sei dabei ein wesentlicher
Erfolgsfaktor mit regelmaRigen Abstimmungen, transpa-
renten Entscheidungswegen und verbindlichen Abspra-
chen.

Vor jeder Veranderung wird die Dokumentation
der Gebaude, ihrer Ausstattung und Einrichtung empfoh-
len. Die Sicherung und der Erhalt der denkmalwerten Bau
- und Objektsubstanz brauchen immer wieder ein Uber-
denken bisheriger Muster und Mafstdbe. Rauméffnun-
gen, Aufteilungen, Anbauten oder Ahnliches diirfen die
konstituierenden Bestandteile des Denkmals nicht erheb-
lich beeintrdchtigen. Gleiches gilt fir notwendige techni-
sche Anpassungen im Zuge von Nutzungsanderungen.
Sollten doch bauliche Anderungen vorgenommen werden,
missen sie eine neue, dem Bau entsprechende, sich ein-
fugende Qualitdt haben. Dafir werden strukturierte Wett-
bewerbsverfahren fiir eine gute Baukultur empfohlen.

Von den rd. 44.000 katholischen und evangeli-
schen Kirchen und Kapellen in Deutschland stiinden
etwa 90% unter Denkmalschutz. Die Bewahrung dieser
so ortsbild- und landschaftspragenden Gebaude sei fir
die gesamte Gesellschaft eine groRe Herausforderung,
die nur gemeinsam bewaltigt werden kdnne. Bisher sei
der Erhalt dieser Geb&dude weitgehend aus Kirchensteu-
ermitteln getragen worden, aber die Ressourcen schwin-
den. Kunftig werde es verschiedene, auch geteilte Nut-
zungen — und Tragerschaften — geben und geben mis-
sen.

,Kirchen kénnen auf diese Weise besondere,
auch spirituelle Orte fir ihr Umfeld bleiben. Sie ermdgli-
chen Menschen in ihren Dérfern und Stadtvierteln Raum
fur Gemeinschaft, prdgen das Orts- und Stadtbild und
bieten Heimat. Kompromissbereitschaft und Wertschat-
zung fiur unterschiedliche Positionen bilden die Grundla-
ge fir diese gemeinsame Aufgabe, die Zukunft einer der
prédgendsten Denkmalbestédnde in Deutschland zu si-
chern.“ m

HOTELS IM AUFWIND

Aus alt mach neu: Mit Signo Hospitality als Betrei-
ber wird aus dem Intercity Hotel am Essener
Hauptbahnhof das Spark by Hilton.

Eigentlich sah das Intercity Hotel noch ganz schmuck
aus, obwohl es schon langer leer stand. Erst 2006 war
das Hotel mit 168 Zimmern und Konferenzbereich an der
Hachestralle Ecke Selmastraflie als Teilneubau errichtet
worden. Bei der derzeitigen erneuten Umgestaltung er-
wies sich die Bausubstanz als sehr solide, was den Um-
bau vereinfache. Auch bleibt es bei dem Angebot von
168 Zimmern plus Konferenzbereich auf sechs Etagen
mit Restaurant und Lobbybar. Letztere sollen auch fur
externe Besucher offenstehen. Von den noch laufenden
umfangreichen Umbauarbeiten im Strallenraum am Aus-
gang von Bahnhof zur City erhofft man sich eine deutli-
che Aufwertung im Umfeld.

Auf das Design von Intercity folgen nun die Ge-
staltungsvorgaben seitens des neuen Franchisegebers
Spark by Hilton. Dieses Label ist ein Neuzugang in der
Hilton-Familie. Erst 2023 wurde das Label aus der Taufe
gehoben, um heutigen und kiinftigen Kundenanspriichen
zu genigen mit hochwertigem Design und vielféltig nutz-
baren Flachen. Diese 19. Marke zielt speziell auf die
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Umwandlung bestehender Hotels, d.h. arbeitet mit dem Bestand. Dabei werden
die Kosten je Hotelzimmer einschlieRlich Dekor und Lobby geringer kalkuliert als
der erforderliche Aufwand, um &ltere Hauser eigener Marken wie Hampton Inn zu
aktualisieren. Mit Spark will Hilton das Premium-Economy-Segment ansprechen in
B- oder C-Stadten,
in denen ein ent-
sprechendes Ange-
bot noch fehle. Das
neue Haus in Essen
werde als Franchise
mit Hilton betrieben,
wobei Signo als
Pachter und Betrei- | omm
ber mit eigenem
Personal agiert. Das
Management Uber-
nimmt Isabelle
Reichhardt, die | Spark by Hilton Zimmer © Spark by Hilton
bereits das Hotel

FOUR Essen City Center am nérdlichen Ende der City fuhrt, ein weiteres Haus im
Portfolio von Signo Hospitality, in diesem Falle mit Marriott als Partner. Als Re-
VPAR fiir das Spark by Hilton werde eine Spanne zwischen 77 und 85 Euro ange-
strebt, die Eréffnung soll so friih wie mdéglich in Q1 2026 erfolgen.

Das Angebot an Vier-Sterne-Hotellerie ist in Essen durchaus vielfaltig.
Bei Géasten punktet Essen mit Messeveranstaltungen und Grofevents, mit den
Hauptverwaltungen grofer Unternehmen und deren Tagungsbedarf sowie kulturel-
len Anziehungspunkten wie der Philharmonie oder dem Welterbe Zeche Zollver-
ein, das allein pro Jahr rd. 1,7 Mio. Besucher anzieht. Im Dezember 2024 meldete
die Ruhr Tourismus GmbH rd. 659.000 Ubernachtungen in der Region, 2,2%
mehr als im Vorjahreszeitraum, im Gesamtjahr 2024 wurden 9,1 Mio. Ubernach-
tungen gezéhlt, 3,1% mehr als im Jahr zuvor. Dazu trug vor allem der gestiegene
Anteil von Ubernachtungen ausléndischer Gaste bei mit einem Zuwachs von
12,5% auf 1,7 Mio.. Binnen finf Jahren habe sich die Anzahl der Betten um 5.000
erhéht, was das stete Wachstum der noch jungen Tourismusregion Ruhrgebiet
unterstreiche, so die Einschatzung der Ruhr Tourismus GmbH. Aus eigenen Re-
cherchen sieht Signo die Belegung NRW-weit nur etwa bei 63%, aber der speziel-
le Standort entscheide, dabei nicht zuletzt die fuBlaufige Erreichbarkeit auf kur-
zem, sicherem Weg.

Aus Investorensicht erweisen sich Hotels zunehmend als eine attraktive
Allokation. Der Immobilienklima-Index der Deutschen Hypo - Nord/LB Real Esta-
te Finance ist nach einem leichten Anstieg im Vormonat zwar um 2,2% gesunken,
dies sei aber vor allem dem stark volatilen Blirosektor zuzurechnen, der zwar zu-
letzt anstieg, aber jetzt wieder um 7,4% auf 73,4 Punkte absank. Das Hotelklima
hat sich dagegen erneut im Dezember um 10,9% verbessert und belegt mit 119,7
Punkten weiterhin den zweiten Platz hinter dem Wohnsegment mit 144,5 Punkten.
BNP Paribas Real Estate konstatierte fur den Zeitraum Q1-3 2025 ein Transakti-
onsvolumen im Hotelsektor von fast 1,43 Mrd. Euro, eine Steigerung gegeniber
dem Vorjahreszeitraum um knapp 44%. Dabei sind Serviced Apartments mit ein-
gerechnet, ein Segment mit Wachstumspotential auch fir das Refurbishment &lte-
rer Hotels. Eine solche Mdglichkeit der Revitalisierung bietet sich aktuell, ebenfalls
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in Essen, im Hotel Bredeney, dem mit 293 Zimmern und 12 Tagungsrdumen fir
bis zu 1.000 Personen groften Tagungshotel im Ruhrgebiet. An dem Haus in
fuBlaufiger Ndhe zur Messe Essen hélt die Brockhoff GmbH von Eckhard
Brockhoff noch einen 59 %igen Anteil, die 41%, die 2021 an die Osterreichische
Soravia Gruppe gingen, wurden jetzt an die BUTEO Unternehmensgruppe
verduflert.

Gelsenkirchen

Fur das Spark by Hilton mit seiner zentrumsnahen Lage in Nahe von
Hauptbahnhof und Autobahnabfahrt zielt Signo Hospitality vor allem auf Ge-
schéftskunden und Tagungsgaste fur die vier Tagungsrdume mit Kapazitaten von
20 bis zu 180 Personen und will daftir mit Unternehmen in der Umgebung koope-
rieren. In dem Zusammenhang werde groRer Wert auf den 6kologischen Fufiab-
druck gelegt mit einer Zertifizierung durch Green Sign, den Spezialisten fur den
Betrieb von Hotels und Biirogebduden, was wiederum fir Grof3kunden und deren
Reporting Vorteile biete. Der inhabergefihrte Hotelbetreiber Signo Hospitality von
Sascha Konter ist seit 2020 mit Hauptsitz in Essen beheimatet und kiimmert sich
derzeit um sieben Hauser mit dem Ziel weiter zu wachsen, deutschlandweit und
international. Nach eigener Aussage betreibt Signo ,Business-, Lifestyle-, Design-
und Limited-Service-Hotels in Europa®“, gemeinsam mit grof3en Marken wie Hilton,
Marriott, Wyndham und Accor. Zuletzt kam das neue Boutique Hotel Flesslers im
bayerischen Lenggries hinzu. In der Planung sind ein Hampton by Hilton in Bre-
men Nord und ein Super 8 by Wyndham am Frankfurter Flughafen. Bei dem
Abschluss fur das Spark by Hilton waren Tina Frobdse, Select Hotelconsulting
GmbH, und Christoph Harle beratend tatig, jetzt Harle Hotel Solutions, davor
bis 2019 der langjahrige Fachmann fiir Hotels in EMEA bei JLL. =
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Weitere Meldungen
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