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Sehr geehrte Damen und Herren,

ich bin nicht gut drauf. Gestern wollte ich mich in mein
Pfingst-Domizil ans Meer begeben — das Wetter wird in Hol-
land super — aber da war die Batterie meines etwas grof3
geratenen Corona-Wohnwagens geplatzt. Echt, hatte auch
abfackeln kdénnen, und mein Haus daneben direkt auch. Und
bei einem Doppelachser bekommt das meine Frau auch
nicht hin, den ohne die 4 Mover zu bewegen. Im Moment
rennen jede Menge Handwerker und IT-ler durchs Haus, die
alle einen héheren Stundenlohn haben als ich in der aktuel-
len Situation. Mein Ehering ist immer noch weg. Alle Konten
sind umgestellt, da sich Amex hat hacken lassen, und ich
das zu spat geschnallt habe. PCs sind ausgetauscht. Zu-
gangsdaten geandert. Die dauernden Stromausfalle zu Hau-
se waren wohl Feuchtigkeit durch BaumaRnahmen. Das Auto
meines Sohnes ist Schrott. Ihm ist nichts passiert. Die Famili-
enstimmung ist gedriickt. Und das Schlimmste: Die Hand-
werker haben unsere Kaffeemaschine kaputt gemacht.

Das Geschaft geht auch mies — bei wem nicht?
Vorab, bevor wir in dieser Ausgabe in die Stimmungs-, Geo-
politik-, Zins-, Energie-, Kosten-, Lieferketten-, Nachfrage-, Ki
—, Konjunktur— und Wettbewerbsfahigkeits-Unkerei einfallen,
noch ein kurzer Hinweis fiir alle Neu-Zykler. Definitiv: Es
bleibt nie, wie es ist - weder immer gut, noch immer
schlecht. Bléd ist immer nur die Umstellungsphase. Die
konnte aber, genau wie die kranke Zins-Boom-Phase
zuvor diesmal etwas langer dauern. Es kommt einfach
viel zusammen. Deutschland ist nicht mehr Deutschland,
sondern so eine Art ,Schweden® bevor in den 90ern klar wur-
de, dass ein expansives Sozialstaats- und Staatsmodell auf
Dauer nicht finanzierbar ist. Heute ist Schweden wieder
eine 6konomische Perle. Das deutsche Zahlenwerk bildet
einfach nicht den Bedarf von iiber 80 Mio. Menschen ab -
weder bei Blro noch bei Wohnen. Die Blrowelt wird sich
verandern, vielleicht sogar starker als wir das in unseren
Alptrdumen vorstellen, aber auch da ist Anpassung gefragt..

Und ob der ,Fight for Quality“-Jugend-Neubau-
Kommunikations-Wahn anhalt, ist auch offen. Naturlich
wird es das Segment als Nische erfolgreich geben - insbe-
sondere solange die Mieten so niedrig sind wie in Deutsch-
land. Die meisten Menschen wohnen aber nicht im Metropo-
len-CBD. Aber es gibt dlter werdende Menschen, die ein-
fach nur ungestort arbeiten wollen - auch im Metropolen-
Umfeld. Und erst recht im Wohnumfeld. Und es gibt Arbeit,
die einfach nur gemacht werden muss. Und es gibt erfolg-
reiche Gebaudehdllen in C— und D-Standorten. Fur die meis-
ten Arbeiten - das hat Homeoffice ja auch eindrucksvoll
bewiesen - reichen pinselsanierungsfahige Gebaude mit
Internet, Strom und Heizung im Prinzip aus. Auch Unter-
nehmen erinnern sich irgendwann an Betriebswirtschaft.

Das l6st aber das Wohnungsproblem nicht. Was
sich nicht rechnet, wird nicht gebaut. Niedrigpreisiger
Wohnungsbau muss rechenbar gemacht werde. Entwe-
der baut der Staat selber, was alle nicht wollen, oder wir
schauen mal in die Geschichte, was nach dem Krieg und
nach der Wiedervereinigung erfolgreich war. Klar, da gab
es wahrscheinlich 80% unserer Bauvorschriften nicht.
Da missen wir ran. Genehmigungsdiskussionen gab es
schon immer. Das zentrale Erfolgskonzept fiir die Bereit-
stellung privaten Kapitals war immer ,,Steuersparen“
bzw. Steuerverschiebung. Die naturgemal aus Erfahrungen
anzupassende Vorlage mit Erfolgsgarantie liegt doch seit
der Sonder-AfA der NBL in den Schubladen der Ministerien.
Steuerverschiebung finanziert sich ganz schnell selber durch
zusatzlichen Neubau. An Zinsen kann der Staat auch dre-
hen. Das aktuelle Petitessen-Pingpong von Verbanden und
Ministerien ist dagegen eher kein ,,GrofRer Wurf*“.

Brauchen wir wirklich so viele Wohnungen, wie
propagiert? Ich wei es nicht. Manchmal passt sich die
Nachfrage einfach an. Die Zuwanderung und die Binnen-
wanderungen kommen oft zur Ruhe und der Markt regelt,
wer sich was leisten kann. Gerade habe ich wieder so einen
,Unterversorgungs— bzw. Uberbelegungs-Schwachsinn*
gelesen. Wer als Ein-Personen-Haushalt kein zweites Zim-
mer hat, dessen Wohnung ist Uberbelegt! Liebe Studenten,
Senioren und Microliving-Entwickler, lhr seid in Not.

Ach so, das Geschift geht auch mies — bei wem
nicht? Unsere ,,25 Jahre*“ Ausgabe lauft unter Anzeigen-
und Mitmachaspekten so, dass ich mich vor drei Jahren
noch fir die Branche fremdgeschamt hatte, mir heute aber
eher Sorgen mache. Wenn Sie doch noch Lust haben,
am 31.7. zum ,25en“ zu gratulieren, senden Sie uns
doch eine Mail an ,info@rohmert-medien.de*

Ach so, das Geschift geht auch mies — bei wem
nicht? Da helfen auch die netten Sprechblasen nicht, die
unsere sympathische Bundesbauministerin Verena Hubertz
am Tag der Immobilienwirtschaft verteilte. Es macht einfach
SpaB, eine Bauministerin zu haben, die einen frischen
Wind in die Branche bringt und nach Ansicht berufener
Gesprachspartner durch keinerlei tra-
diertes Fachwissen begrenzt ist. Ich
kann es nicht beurteilen. Es wird auf jeden
Fall nach Ministerialabsicht weiter be-
schleunigt und geférdert. Umweltschutz
steht weiter oben auf der Agenda. Freude
machen auch experimentelle Mischgebie-
te und Sondergebiete fiir Musikclubs
(Quelle: 1Z). Es wird gedigitalisiert und die
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Kommunen durch Transparenz an die Kandare genommen.
Ob die das mégen? ,Natirlich muss Missbrauch verhindert
werden und Schlupflécher geschlossen werden. Die SPD
denkt wie immer iiber Mietendeckel nach, um Investoren
zu ermutigen, neu zu bauen. Ich glaube, ich habe keine Lust
mehr. Friither hatte ich immer meinen SpaR daran, beim
Zuhoren politischen Geschwafels von Ministern und Verban-
den die Begriffe ,Jmmobilie*“ durch ,,Frauen* zu ersetzen.
Frauenpolitik statt Immobilienpolitik passte fast immer. Das
war oft in den traurigsten Reden ganz lustig. Heute ware
das, glaube ist, schon diskriminierend. Also mache ich es
nicht mehr. Ach so, die Ministerin glaubt, die Finanzierung
sei nur Formsache. Das steht wohl noch nicht. Und zum
Gebdudemodernisierungsgesetz bringt es [VD-Prasident
Dirk Wohltorf auf den Punkt: ,Bizarr ist aber, dass die
Regierung meint, den Mieter vor dem Staat schiitzen zu
miissen, und den Vermieter dafiir zahlen zu las-
sen.“ (siehe Artikel Verbande-Meinung)

Ich muss mich mal auf die Suche nach Hidden
Champions der Immobilienwirtschaft begeben. Es muss
doch auch noch normale, denkende Mittelstiandler geben,
fiir die eine Zinsnormalisierung nicht der Weltuntergang
bedeutet. Es kann doch nicht sein, dass eine ganze, volks-
wirtschaftlich tragende Branche sich in Ewigkeitserwar-
tungen einer in 5000 Jahren vorbildlosen Zinssituation
hat einlullen lassen. Geschaftsmodelle, die auf Zinsen mit
einer ,1“ oder sogar ,0“ am Anfang bei gleichzeitig hoch
honorierter Bewertungs— und Bonitédtsoptimierung nach
dem ,,Fair (!) Value®“-Prinzip beruhten, die sich historischen
Vorbildern ebenso entzog wie dem gesundem Immobilien-
verstand, kénnen doch nicht auf Dauer aufgehen. Es ist im-
mer wieder faszinierend, wie internationale Kreditgeber das
Spiel nicht nur mitspielen, sondern noch befeuern.

Das gab dann eine Branche, fir die Rolf Buch fir die
Wohnungswirtschaft einmal sagte, man koénne nichts
falsch machen, auBer zu teuer einkaufen. Tja, aber auch
das kann im Zyklus-Héhepunkt jedem mal passieren. Aber
bei Vonovia lauft es ja gut. Der Kapitalmarkt hat VVertrauen. Bei
durchschnittlich 4,4% Zinsen waren die Anleihen in UK und
Australien uberzeichnet. Das sei auch das, was man im Euro-
Raum fir vergleichbare Bonds bezahlt hatte, so Vonovia. Dann
haben wir ja jetzt eine belastbare KalkulationsgroRRe. Es ware
fir jemanden, der nichts anderes zu tun hat, schon
interessant, einmal durchzurechnen, wie die Bilanz der
Vonovia oder der LEG oder der anderen Immobilien AGs
aussieht, wenn sich das aktuelle Zinsniveau Uber einen
langeren Zeeitraum dauerhaft stabilisiert oder sogar im Zuge
geopolitischer Unsicherheit und von Inflationsgefahren noch
weiter steigt. Denn grundsétzlich ist das heutige
Zinsniveau im Vergleich mit friiheren unsicheren Zeiten
noch relativ gering.

Auflerdem bekomme ich bei diesen Zinsen und Blick
auf eine Durchschnittsbewertung in Hohe der Uberschlagig
24-fachen Jahresmiete beim Marktfiihrer bei noch hohen
ESG-Herausforderungen ausgesprochene Bauchschmerzen
und langfristig auch Leverage-Rechenprobleme. Aus
Berlin hore ich aus dem Markt ,20/21-fach® und aus dem
Ruhrgebiet eher ,15/16-fach* firr dltere Bestdande. Und ohne
Wertsteigerungen sind professionelle Wohninvestment
nur mit hohem Eigenkapital und niedrigen Verzinsung-
sanspriichen rechenbar. Auch der Mietmarkt zeigt langsam
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Belastungsgrenzen und Konsolidierungstendenzen - eine
Herausforderung fiir den neuen CEO, der nichts dafiir kann.

Ubrigens, am Dienstag stiegen die Langfristzinsen
in USA auf den héchsten Stand seit den Zeiten vor der
letzten groBen Finanzkrise auf das Niveau der Jahrtau-
sendwende. Das kann Trump kaum passen, denn am Zins-
niveau hangen Haushalt und neben den Hypotheken auch
die Belastungen flr Kreditkarten oder Ausbildungskredite
seiner Anhanger. Der ,,Bund” notiert auch Uber 3%.

Recht haben ist manchmal Mist. Was ich seit der
Zinswende schreibe, wird Realitdt. Wir werden noch bdse
dazulernen. ,,Der Markt bleibt anspruchsvoll, aber er ist
nicht chancenlos®, meinte am Mittwoch bei der Vorstellung
der Frihjahrsprognosen Alexander Fieback, Research-Chef
bei Bulwiengesa. Selektivitdt ersetze den Gesamtmarkt.
Gliickwunsch. Dann machen wir mit Microwohnen, Mu-
sikclubs und Pflege weiter. Das ist das aktuelle Mai-Bild.

Alle Stimmungsindizes — davon haben wir heute viele
im Programm - sind abgesturzt. JLL in Victor und Difi, ifo
Institut, Deutsche Hypo und BVI zeigen Sorgen fir die
Immobilienwirtschaft. Destatis meldet aber gute Baugeneh-
migungen und vdp steigende Verkaufspreise. Victor meldet
Stagnation bei Prime Office. Offene Immobilienfonds ver-
lieren weiter Vertrauen. 1,8 Mrd. sind jetzt wieder ver-
schwunden. Seit der Zinswende geht es ununterbrochen
bergab. Von 132 Mrd. Euro im Jahr 2023 sind nach ununter-
brochen laufendem Mittelabfluss nur noch 110 Mrd. Euro
Ubrig geblieben. 17% sind weg. Ich erinnere mich noch an
das Branchenselbstbewusstsein in den letzten Jahren. Das
nervte mit Blick auf manche Damlichkeit. Mal sehen, welche
Informationen am 8.6. auf der BIIS Jahrestagung Immo-
bilienfonds des Bewerterverbandes BIIS zumindest im
ehrlichen Background auftauchen (Info+Anmeldung:
https://biis.de/jahrestagung-2026/) bzw. in der Hinweisseite.

Miese Stimmung bei steigenden Preisen und Bauge-
nehmigungen sind librigens kein Widerspruch. Daten, die
aus der Vergangenheit heriberwinken, also auf der Erholung
der letzten beiden Jahre basieren, wie Wohnungspreise und
Baugenehmigungen zeigen positive Tendenzen. Das ist
immer die Crux der kurzfristigen Statistik, es gehen oft
nur ,gemachte Deals” als Positivauslese in die Statistik ein.
Das ist in der Langfristbetrachtung die ehrlichste und
beste Art der Statistik, kurzfristig blickt sie aber ein Jahr zu-
rick und zeigt auch mégliche Wendepunkte zu spat an.

Last but not least: ifo-Prasident Clemens Fuest
schlagt Obergrenze fiir Staatsquote vor. Das macht Sinn.
Ich hatte lhnen zu Corona (2021) vorgerechnet, dass der
Absturz der deutschen Privatwirtschaft nicht wie beim
BIP bei etwa 5% lag, sondern durch Verschiebung der
Staatsquote bei Uber 17%. Ich kann den ganzen, 6kono-
misch selbstmérderischen Quatsch von einem Offentli-
chen Dienst, der Arbeitsmarkte, Vermietungsmarkte und
Investmentmarkte rettet, nicht mehr héren. Kapieren wir es
doch endlich: (Fast) JEDER CENT, DEN DER STAAT
AUSGIBT, KOMMT AUS DER PRIVATEN WIRTSCHAFT
ODER AUS VERSCHULDUNG (oder aus Bodenschitzen,
die wir aber nicht haben oder nicht férdern wollen).

Viel SpaB beim Lesen. BLAU ist meine ChatGPT-freie
Meinung. Ich wiinsche lhnen schéne Pfingsttage.
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e Einordnung und Diskussion
rund um die Immobilienwirtschaft.
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In eigener Sache: Unsere Welt hat sich gedndert. Viele Fakten sind schon durch das Internet gesprudelt, bevor wir dar-
tiber nachgedacht haben. Viele Leser interessiert vor allem die Meinung, andere nur die Fakten. Wir haben deshalb ent-
schieden, Meinung oder Analyse von den Quellenzusammenfassungen optisch zu trennen und in blauer Schrift zu zeigen.

IMMOBILIENFONDS BLEIBEN SORGENKIND

Seit 2023 ca. 17% des Fondsvermégens verloren

Waéhrend offene Publikumsfonds laut BVI
im ersten Quartal 2026 mit netto 33,6 Mrd. Euro den
besten Jahresstart ihrer Geschichte hinlegten, verzeich-
neten offene Immobilien-Publikumsfonds erneut
deutliche Mittelabfliisse. Per Saldo zogen Anleger
1,8 Mrd. Euro aus Immobilienfonds ab. Bereits in den
beiden Vorquartalen hatten Investoren netto 2,0 Mrd.
Euro beziehungsweise 2,1 Mrd. Euro abgezogen.
Damit setzt sich die seit der Zinswende anhaltende
Schwache der Assetklasse fort. Zwar diirfte manche
Medien-Panikmache libertrieben sein, jedoch stimmen
die Anleger mit den FiiBen ab. Seit dem Q1 2023 sind
16,5% des Fondsvermoégens der Offenen Immobilien-
fonds der BVI-Statistik verschwunden. Von 132 Mrd.
Euro im Jahr 2023 sind nach ununterbrochen
laufendem Mittelabfluss nur noch 110 Mrd. Euro (ibrig
geblieben. Ob manches libertriebenes Selbstbewusst-
sein der guten Jahre dazu beigetragen hat, kann nicht
beurteilt werden, aber viele Freunde in den Medien hat
die Assetklasse nicht mehr. (WR+)

Offen lasst der BVI, ob durch die zwélfmonatige
Kindigungsfrist noch weitere negative Entwicklungen zu
beftirchten sind. Aus ,,Der Immobilienbrief“-Sicht fillt es
im Moment nicht leicht, Vertriebsargumente fiir Offene
Immobilienfonds zu finden, solange die Bewertungsfragen
nicht glaubwiirdig geklart sind und die Schwerpunkte bei
Biros und grof3volumigen Objekten liegen, deren  aktuelle
Marktfahigkeit eingeschréankt ist. Vielleicht ist am 8. Juni, der
Jahrestagung der BIIS Bewerter der Offenen Immobilien-
fonds mehr Gber die Perspektiven zu erfahren (vgl. S.8)

Innerhalb der offenen Publikumsfonds rangieren
Immobilienfonds deutlich hinter Aktienfonds mit 928 Mrd.
Euro, Mischfonds mit 380 Mrd. Euro sowie Rentenfonds mit
301 Mrd. Euro. Wahrend Immobilienfonds unter Druck ste-
hen, erleben ETFs weiterhin einen Boom. Insgesamt flossen
Publikumsfonds im ersten Quartal netto 33,6 Mrd. Euro zu.
Das Ubertrifft sogar den bisherigen Rekordwert aus dem
Jahr 2000. Insgesamt flossen Fondsgesellschaften im ers-
ten Quartal netto 40,1 Mrd. Euro neue Gelder zu. ETFs fiih-
ren die Absatzliste mit 22,3 Mrd. Euro Mittelzufluss an. Von
den 19,4 Mrd. Euro Nettozuflissen bei Aktienfonds entfallen
18,7 Mrd. Euro auf Aktien-ETFs. Rentenfonds sammelten
netto 7,7 Mrd. Euro ein, davon 3,2 Mrd. Euro Uber Renten-
ETFs. Das von Fondsgesellschaften verwaltete Vermdgen
in Deutschland stieg binnen drei Jahren um 24% auf

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

4.855 Mrd. Euro. Den grofiten Anteil am verwalteten Vermo-
gen halten offene Spezialfonds mit 2.287 Mrd. Euro. Grofite

Netto-Mittelaufkommen Q1 2026 in Summe 40,1 Mrd. Euro

in Mrd. Euro
offene Spezialfonds Tl 0.1
offene Publikumsfonds | 336
davon:
Aktienfonds [ | 19,4
Rentenfonds 77
Geldmarktfonds M 5.1
Mischfonds 716
Immobilienfonds -1.8 |
sonstige Fonds _[ 1,6
geschlossene Publikumsfonds 100
geschlossene Spezialfonds : 0,6 "_;
Mandate 42 W .-

Anlegergruppen sind  Altersvorsorgeeinrichtungen  mit
811 Mrd. Euro sowie Versicherer mit 535 Mrd. Euro.

VICTOR PRIME OFFICE IMMOBILIEN
STAGNIERT

Spitzenrenditen bleiben stabil, Mieten entwi-
ckeln sich moderat

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

Die aktuell als knapp und mit stark steigenden Mieten
gehypten Prime Office Immobilien fiir New Work mit
kommunikativer Aufteilung stagnieren trotz der dauernd
aufgefiihrten Spreizung des Marktes in knappe Topob-
jekte und dem Rest, von dem es genug gibt. Die Multi-
plikatoren bleiben stabil. Auch die in diesem Marktseg-
ment propagierten Knappheitsmieten entwickeln sich
moderat. Das berichtet der quartalsmaRBige JLL Victor.
PLATOWI/,,Der Immobilienbrief“ haben regelmaBig auf
in jedem Zyklus feststellbare Arbitrage-Aspekte verwie-
sen. Bei zu groRer Mietspreizung erinnern sich Unter-
nehmen wieder an Betriebswirtschaft. Und ob New
Work in Stein gemeiBelt ist, ist auch noch offen. Es gibt
nach wie vor Menschen, die einfach in Ruhe arbeiten
wollen. Und es gibt Arbeit, die einfach nur gemacht wer-
den muss. Inwieweit die aktuelle Stagnation lediglich
eine Reaktion auf die neue geopolitische und konjunk-
turelle Verunsicherung ist, oder tatsachlich einen Ge-
gentrend einleitet, ist offen. (WR+)
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Auch der Langfristblick auf den Prime Office Index macht sowieso Zweifel an der
heilen Welt der Spitzenimmobilien deutlich. Der Prime Office Index hat sich von sei-
nem Tief gegeniliber Peak von -30% gerade auf -25% hochgekrabbelt. Selbst der syn-
thetische Indikator, der immer die Entwicklung nagelneuer, zu aktuellen Marktmieten
voll vermieteter, und immer aktueller Immobilien erfasst, hat starke Schwankungen im
Gefolge der beiden letzten Zinswenden hinter sich. Einen 25%-Absturz von
131 auf 100 gab es schon vom Zwischenhoch 2005 auf 2007. Nach 1994 gab es
eine vollig tote Dekade. Gleichzeitig haben Hightech Immobilien kurze Lebenszyk-

JLL Victor Prime Office Index 2016 bis Q1 2026
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len. Zwischen den Wertschopfungsphasen Neubau und Sanierung liegen immer Wert-
verbrauchsphasen, die lediglich Gber Miet- und Multiplikator-Entwicklungen Uberspielt
werden. Den Beweis lieferte gerade in den Victor-Bestzeiten starker Renditekompressi-
on die Diskrepanz zwischen der Performance Offener Immobilienfonds meist mit 1A-
Objekten und dem synthetischen JLL Victor.
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Im ersten Quartal 2026 verzeichnet der Index It.
JLL nur einen moderaten Anstieg von 0,3% im Vergleich
zum Vorquartal. Wahrend im vierten Quartal 2025 die Vor-
zeichen noch vorsichtig optimistisch waren und auch in
Deutschland der Buroinvestmentmarkt zunehmend an Fahrt
gewann, fihrte It. JLL der Beginn des Irankriegs zu einer
deutlichen Verlangsamung der Aktivitdten. Woher JLL al-
lerdings einen vorsichtigen Optimismus nahm, hatten
wir lhnen bereits nach Q3 2025 als schwer verstédndlich
aufgezeigt. Und umgekehrt kénnen wir eine wirkliche
Beruhigung im Q1 auch anhand des Charts nicht aus-
machen. Von einem Prime Office Hype, den viele Mak-
lerhauser verbreiten, ldsst sich anhand der Zahlen we-
nig erkennen. Wie mau sieht es dann in den schwéache-
ren Segmenten aus? Der Indikatorstand fir die beobach-
teten Toplagen der deutschen Immobilienhochburgen
Berlin, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg und Miinchen notiert
Ende Mérz 2026 nach einer fast linearen Entwicklung seit
Anfang 2024 bei 174,5 Punkten.

Aktuell sei die Unsicherheit enorm gestiegen und
viele Marktakteure warteten derzeit die weiteren Entwicklun-
gen ab. So beharrt Ralf Kemper, JLL Germany, auf der
unsichtbaren Iran-These, die sich besser anhért als eine
strukturelle, langere Seitwartsbewegung. Kemper beobach-
tet jedoch, dass Transaktionen von Top-Immobilien weiter-

B o
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-

JAHRESKONGRESS

LOGISTI
IMMOBILIE

17. JUNI 2026 | FRANKFURT AM MAIN
AUFTAKTABEND AM 16. JUNI 2026
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hin zu den aktuellen Renditeniveaus stattfanden.
Gluckwunsch! Kauferinduzierte Preisanpassungen lagen im
moderaten Rahmen. Verkaufer seien nicht bereit, signifikan-
te Preisabschldge zu akzeptieren. Transaktionen fanden
deshalb entweder verlangsamt statt oder Immobilienverkau-
fe wirden wieder zuriickgezogen. Das ist das oft von
,Der Immobilienbrief monierte statistische Problem,
aus wenigen gemachten Deals auf den Markt zu schlie-
Ben. In diesem Zusammenhang muss aber klar gesehen
werden, dass langeres Abwarten aus ,Der Immobilienbrief*-
Sicht lediglich bei kapitalstarken internationalen Institutionel-
len mdglich ist. Gleichzeitig geraten deutsche Banken im-
mer mehr unter Druck, ihre Blcher zu sdubern. Die so
betroffenen Immobilien fallen dann aus Prime Office heraus,
was nur dem Index, aber nicht dem Eigenttiimer hilft. Jedoch
durften vermehrte NPL Renditewirkung haben.

Die Spitzenrenditen blieben im ersten Q1 2026 in
allen funf betrachteten Immobilienhochburgen unverandert
und bewegten sich in einer Spanne von 4,05% in Hamburg
und Minchen bis 4,6% in Frankfurt. Deutschland sei damit
im europaischen Vergleich immer noch relativ teuer, moniert
auch JLL. Nach Beobachtung Internationaler ist das Preisni-
veau noch nicht da, wo es hingehért. In vielen anderen eu-
ropdischen Markten lieRen sich mit einem Buroinvestment

. Die Relevanz von Logistikimmobilien fiir
das Funktionieren unserer Wirtschaft

. und den Fortbestand unseres Wohl-

~ standes hat eher zu- als abgenommen.

_ Als Teil der kritischen Infrastruktur im

Defence-Bereich kommt ein hoher
logistischer Fldchenbedarf auf unsere
Markte zu, den es zu entwickeln und
finanzieren gilt. "

Dr. Malte-Maria Miinchow, Head of Logistics
Strategy Deka Immobilien, Sprecher der Logix Initiative

f

Gastgeber Auftaktabend

Veranstalter

HEUER DIALOG

Ein Unternehmen der Immobilien Zeitung



http://www.heuer-dialog.de

IMMOBILIEN

-

héhere Renditen erzielen. Allerdings l&dgen dort auch die
risikolosen Zinsen héher. Internationale Investoren schienen
,das geringere Risiko in Deutschland derzeit jedoch nicht zu
honorieren", erklart Kemper. Vielleicht lasst es sich aus
Sicht kurzer Lebenszyklen, steigender Kosten und An-
spriiche, kiirzerer Wunsch-Mietvertragszeiten und der
aktuellen Zins- und Renditesituation auch ganz einfach
nicht rechnen. Der Schluss auf ein geringes deutsches
Risiko bei Biiro ist vor dem Hintergrund der oft von
»,Der Immobilienbrief“ aufgezeigten groRen Wellen auch
zu diskutieren. Allerdings durften mittlerweile Konjunktur
als einzige zyklische Komponente und Zinsmathematik
sowie Homeoffice eingepreist sein. Bei ESG sind wir unsi-
cher. Kiinstliche Intelligenz und Digitalisierung wird uns
noch Uberraschungen bereiten, auch wenn Makler-
Propheten in intellektueller Friihdemenz schon verkiin-
den, dass bis heute Kl keine Wirkung auf Biirobeschif-
tigung habe. Der langfristige Wettbewerbsverlust Deutsch-
lands ist derzeit noch unumkehrbar. Deutschlands Industrie
ist seit 100 Monaten im Ruckwartsgang.

Die Uber alle Standorte gerechnete Wertande-
rungsrendite/ Jahresperformance (Vergleich Indikatorstand
Q1 2026 zu Q1 2025) zeigt mit 3,9% ein positives Ergebnis.
Hamburg steht mit einem Plus von 9% an der Spitze und
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profitiert von der anhaltend starken Marktstellung. Den
zweiten Platz teilen sich Dusseldorf und Manchen mit
einem Wachstum um je 5% im Jahresvergleich. Berlin liegt

Lage Cash Flow Rendite Wertéinde.- Total Return
Q1 2025 - Q1 2026 rungsrendite Q1 2026
Berlin 4,2% 1,3% 5,5%
Diisseldorf 4.6% 5,0% 9,6%
Frankfurt 4,6% 1,1% 57%
Hamburg 4,3% 9,0% 13,3%
Miinchen 4,2% 5,0% 9.2%
TOP-5 4.4% 3,9% 8,3%

Quelle: JLL Q1 2026

mit 1,3% auf dem vierten Rang, wahrend Frankfurt mit 1,1%
das Schlusslicht bildet. Der Total Return bildet die beobach-
tete Jahresperformance zuziglich des erwarteten Returns
auf den Cash-Flow ab.

Im Ausblick verweist Kemper zwar auf den abge-
schwéchten Birovermietungsmarkt mit nur knapp 540.000
gm. Aufgrund des ,Angebotsengpasses fiir das begehrte
Segment der hochwertigen Burofldchen in Spitzenlagen®
und des nach wie vor geringen Fertigstellungsvolumens
kénnten sich die Spitzenmieten trotz des niedrigen Vermie-
tungsvolumens im zweiten Halbjahr 2026 weiter erhéhen.

Unsere maximale Kundenorientierung, exzellente Markt- und
Branchenkenntnis, unser breites Netzwerk und aktives Asset-
management machen uns auch in herausfordernden Zeiten
zu lhrem verlasslichen Immobilienmanager! Die Zukunft Ihres
Investments — mit uns als starkem Partner an lhrer Seite!

COLUMBIA
THREADNEEDLE

INVESTMENTS®

In den EEA: Ausgegeben von Threadneedle Management Luxembourg S.A. mit Sitz in 6E route de Tréves, L-2633 Senningerberg, GroBherzogtum Luxemburg, eingetragen im Luxemburger Handels- und Gesellschaftsregister unter der
Nr. B 110242 und zugel von der C ission de Survei du Secteur Financier (CSSF) und/oder Columbia Threadneedle Netherlands B.V,, beaufsichtigt durch die niederl&ndische Behérde fiir Finanzmérkte (AFM), registriert
unter der Nummer 08068841

Kapitalanlagen sind mit Risiken verbunden. Der Wert von Anlagen kann fallen sowie steigen; ein Verlust des eingesetzien Kapitals ist maglich,

Marketingmitteilung. Nur fiir prof lle Anleger und geeignete Gegenparteien in Deutschland. Nicht zur Weitergabe an Privatkunden.

® 2026 Columbia Threadneedle. Al rights reserved.
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Personalien

FRANKFURT AM MAIN: Gero
Bergmann wurde als Prasident
des Verbands deutscher
Pfandbriefbanken (vdp) fir
weitere zwei Jahre wiederge-
wahlt. Neu in den vdp-Vorstand
gewahlt wurden zudem Birgit
Dietl-Benzin von der DekaBank
sowie Jorn Joseph von der
Deutschen Pfandbriefbank

(pbb).

HAMBURG: Daniel Kiigler wur-
de zum 1. Mai 2026 Geschéfts-
fuhrer der Paribus Immobilien
Assetmanagement GmbH und
bildet mit Martin Rolle die neue
Doppelspitze. Der friihere Senior
Fondsmanager von GARBE
Industrial war zuvor bei HIH
Real Estate tatig und verantwor-
tete Immobilienportfolios mit rd. 3
Mrd. Euro Assets under Manage-
ment.

FRANKFURT: Rainer Koepke
Ubernimmt zum 1. Juli 2026 die
Position Head of Logistics
Agency Germany bei Cushman
& Wakefield. Der Logistikimmo-
bilienexperte kommt von CBRE
und war zuvor mehr als 20 Jahre
bei JLL tatig. Er soll das
deutschlandweite Logistikvermie-
tungsgeschaft ausbauen.

HAMBURG: Nils Grunicke und
Dr. Marcus P. Lerch wurden
zum 1. Mai 2026 zu Partnern von
DLA Piper ernannt. Grunicke
verstarkt den Bereich Arbeits-
recht, Lerch die Praxisgruppe
Litigation & Regulatory. Beide
arbeiten am Hamburger Standort
der Kanzlei.

FRANKFURT: Jens Bertram
wird zum 15. Mai 2026 Data
Center Director Germany bei
JLL. Der frlhere Manager von
NorthC Datacenters und Bri-
tish Telecom soll das Rechen-
zentrumsgeschéaft von JLL in
Deutschland strategisch
ausbauen.
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WELTWEITE STIMMUNGS-SEITWARTSBEWEGUNG TRIFFT
AUF MIESE STIMMUNG IN EUROPA UND DEUTSCHLAND

Deutschland noch schlechter als beim ESC

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

Beim European Song Contest kam Deutschland zumindest noch auf den drittletz-
ten Platz. Bezogen auf die Stimmung liegt Deutschland auf dem vorletzten Platz.
Beides ist desastrés. Die ESC-Bikini-Nummer erinnert auch an Warren Buffet, bei
Ebbe sihe man, wer die Badehose vergessen habe. Die Ergebnisse des RICS Glo-
bal Commercial Property Monitor (GCPM) fiir das Q1 2026 verschlechtern sich nur
leicht. Der tibergeordnete Commercial Property Sentiment Index (CPSI) sank nur
geringfiigig auf -2 von -1 im vierten Quartal. Diese Stabilitdt in den globalen
Kennzahlen verdecke jedoch manche deutlichere Verschlechterung auf nationaler
Ebene aufgrund der geopolitischen Rahmenbedingungen, so RICS. In Deutsch-
land sieht es mies aus.

Der CPSI fur die Region Amerika sank von +14 auf +10 und spiegelt eine Abschwa-
chung der Dynamik in den USA nach einem besonders starken vierten Quartal wider.
Der asiatisch-pazifische Raum bleibt mit -12 die schwachste Region. Europa bewegt
sich noch weiter in negatives Terrain. Hier fiel der CPSI von -6 auf -8, wobei die Befrag-
ten haufig den Nahost-Konflikt als zentrale Ursache fir Vorsicht nannten. Bei den Kre-
ditbedingungen war eine Verschlechterung nahezu universell. 28 von 30 erfassten
Markten meldeten einen Riickgang. Vorerst zeigt sich die relative Stabilitat der globa-
len Gesamtdaten bei den Kennzahlen fir Mieternachfrage (Occupier Sentiment Index,
OSI) und Investitionen (Investment Sentiment Index, ISI), die beide im ersten Quartal
fast unveréndert blieben.

Der der européische CPSI blieb im ersten Quartal des Jahres nahezu unveran-
dert, trotz Unsicherheit infolge des Nahost-Konfliktes (leichter Riickgang von -6 auf -8),
wobei der Ton vieler
Kommentare  vor-
sichtiger war. Die
Analyse auf Lénder-
ebene zeigt weiter-
hin eine deutliche
Divergenz der Stim-
mung innerhalb
Europas. Erneut ist
die Stimmung in
Spanien, Portugal
und Polen am opti-
mistischsten, SO
dass der CPSI in
allen drei Fallen %
deutlich im positiven | g
Bereich ist. Am an-
deren Ende des Spektrums bleiben die Befragten in Frankreich und Deutschland
am vorsichtigsten. In GroRbritannien hat sich die Stimmung im Vergleich zur letzten
Umfrage ebenfalls moderat verschlechtert. Wie bereits im vierten Quartal sieht der
gréRte Anteil der Befragten in Europa den Markt weiterhin in einer frihen Phase eines
Aufschwungs. Etwa ein Drittel sieht sich noch im Abschwung.

Stimmungsindex nach Regionen

(Commercial Property Sentiment Index)
W ndex

==(lobal
- = Europe

saans Americas == Asia Pacific

= -Middle East & Africa
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Abendempfang mit Grill & Barbecue im Hotelgarten

Agenda

08:30 Uhr

09:15 Uhr

09:30 Uhr

10:30 Uhr

11:15 Uhr

11:45 Uhr

12:15 Uhr

12:30 Uhr

Check-in & BegriiBungskaffee

Tagungseréffnung & Einflihrung in das Konferenzprogramm
Tobias Gilich | BIIS

KEYNOTE: Lebenswelten 2035: Wie Technologie alles verdndert
Sven Gdbor Jdnszky, Zukunftsforscher | 2b AHEAD

Strukturwandel der Weltwirtschaft: Entkopplung, Deglobalisierung
und die Folgen fiir Europa
Prof. Dr. Thomas Mayer | Flossbach von Storch

Kaffeepause & Networking

Asset-Management unter Druck: Weiter steigende Kosten und
sinkende Ertrage?
Philipp Koch | McKinsey

IMPULS: Offene Immobilienfonds: Quo vadis?
Dr. Matthias Danne | DekaBank

BRANCHENTALK: Die Zukunft des Real Estate Asset Management:
Was bleibt, was kommt?

Dr. Matthias Danne | DekaBank

Andreas Ertle | IntREAL

Philipp Koch | McKinsey

Tina Reuter | Cushman & Wakefield
MODERATION: Birger Ehrenberg | ENA Experts

13:15 Uhr

14:15 Uhr

14:45 Uhr

15:15 Uhr

15:45 Uhr

16:15 Uhr

17:00 Uhr

17:30 Uhr

18:00 Uhr

18:15 Uhr

ATI
< %,
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Mittagspause & Networking

KI & Robotik: Auswirkungen auf Nutzer und Immobilien?
Tina Reuter | Cushman & Wakefield

Globale Immobilienmarkte: Wo geht die Reise hin?
Helge Scheunemann | JLL

Drei Krisen in 25 Jahren Fondsrating: Wie resilient sind Produkte
und Branche?

Sonja Knorr | Scope
Kaffeepause & Networking

BRANCHENTALK: Welche Strategien nach vorne?

Dr. Ulrich von Creytz | DWS

Mario Schiittauf | Commerz Real Investment
Karim Esch | Union Investment Real Estate
Tobias Gilich | BIIS

MODERATION: Sonja Knorr | Scope

Fondsfinanzierung: Herausforderungen im aktuellen Markt
Oliver Sill | BayernLB

Infrastructure vs. Real Estate: Konkurrenz oder Erganzung?
Julia Schiffer | CAIA Mercer Alternative

Tagesriickblick & Verabschiedung
Tobias Gilich | Vorstandsvorsitzender BIIS

Abendempfang mit Grill & Barbecue im Hotelgarten
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Deutschland nur noch von Frankreich unterboten

Die aktuellen Ergebnisse fir Deutschland zeigen, dass die
Stimmung am Immobilienmarkt insgesamt weiterhin ge-
drtckt bleibt, sowohl mit Blick auf den Nutzermarkt als auch
auf den Investmentmarkt, obwohl alle Werte leicht steigen.
Demnach legt der Gesamtindex CPSI im ersten Quartal von
-26 auf -21 zu. Zudem gibt eine Mehrheit der Befragten an,
dass sich der Markt derzeit weiterhin entweder in einer Ab-
schwungphase (21%) oder am Tiefpunkt des Marktzyklus
(42%) befindet. Die Investorenstimmung steigt leicht von -24

Immobilieninvestitionsstandort haben sich leichte Verédnde-
rungen ergeben; als teuer schatzen ihn 30% (Q4: 39%) ein
und 12% als giinstig (Q4: 13%). Doch die Zahl derer, die die
Preise als angemessen ansehen, ist mit 56% klar gestiegen
(Q4: 44%).

Bei den Kapitalwerterwartungen fur die néchsten
12 Monate Uber alle Assetklassen haben sich kaum Veran-
derungen ergeben, sie erreichen einen Wert von-17% (Q4:
-18%). Buroimmobilien fielen stark von -15% auf -24%. Bei
der Einschatzung der Befragten zu den Mieten in den
nachsten 12 Monaten hat sich die

auf -20; die Mieterstimmung

verbessert sich ebenfalls Stimmungsindex nach Ldandern
leicht von -28 auf -21. Die (Commercial Property Sentiment Index) dert.

Investorennachfrage  Uber
alle Assetklassen ist weiter-
hin im negativen Bereich,
sinkt leicht und erreicht ein| °
Nettosaldo von -12 % (Q4: -
11 %). Bei Buroimmobilien
allerdings sinkt der Nettosal-
do deutlich und verzeichnet
jetzt einen Wert von -14 %

0

AL

]

negative Stimmung nicht geéan-
Susanne Eickermann-
Riepe FRICS, Senior Vice
President (SVP) der RICS welt-

I I I weit: ,Das europdische Sentiment
-uunl bleibt schwach. Beeinflusst durch
den Nahost-Konflikt verschlech-
tern sich erneut die Kreditkonditi-
onen und auch Inflationssorgen
nehmen zu. Insbesondere Frank-
reich und Deutschland zeigen

(Q4: -5 %). Bei der Einschéat- -”¢f’f~#’ v Q;f‘dfqu e*"f & fﬁ;f # | weiterhin ein sehr verhaltenes

zung von Deutschland als

Sentiment.” =

UNSER ANGEBOT?

KAUFEN

IHRE

FLACHEN.

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

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

Unsere langjahrige Erfahrung bindeln wir in Experten-
Teams, die samtliche Prozesse der Projektentwicklung
inhouse abbilden und nach dem Ankauf die Revitalisie-
rung sanierungsbeduirftiger 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

N~
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WOHNUNGSWIRTSCHAFT MIT AUF DEN
ERSTEN BLICK WIDERSPRUCHLICHEN
MELDUNGEN

Anmerkungen von ,,Der Immobilienbrief*/
Werner Rohmert (vgl. Editorial)

Auf den ersten Blick widersprechen sich die folgenden
Artikel zur Entwicklung in der Wohnungswirtschaft, der
Preisentwicklung und der Baugenehmigungen. Der vdp
Verband Deutsche Pfandbriefbanken meldet weiter stei-
gende Wohnungspreise. Das statistische Bundesamt meldet
einen deutlichen Zuwachs der Wohnungsbaugenehmigun-
gen im Q1 um 14%. Auf der anderen Seite stehen aber die
miesen Stimmungsmeldungen. Das Umfeld, das auch die
RICS beschrieben, schwappt auf ,Wohnen* lber. Jetzt trifft
es auch die Stimmung im Wohnungsbau. Zuletzt (Nr. 623)
berichteten wir vom Abrutschen des Finanzierungsindex
Difi von JLL ins Negative. Auch das Immobilienklima im
Deutsche Hypo/NordLB Index hat gedreht (s.u.). In der
aktuellen, monatlichen Umfrage des Ifo-Instituts hat sich
nun auch die Stimmung im Wohnungsbau massiv
verschlechtert (s.u.).

BVT Unternehmensgruppe
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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Insofern widersprechen sich die Meldung nur auf den ers-
ten Blick. Die Positivmeldungen der gestiegenen Preise
gemachter Deals und der in den letzten Jahren vorbereite-
ten Baugenehmigungen spiegeln durch den  Timelag
eher die Stimmung der Erholungsphase des vergange-
nen Jahres. Weder Regierung noch Geopolitik mit ge-
stiegenen Kosten und Lieferkettenproblemen noch ge-
stiegene Zinsen sind derzeit geeignet, den positiven
Trend fortzusetzen. Das durfte auch der ZIA Tag der Im-
mobilie gezeigt haben.

IMMOBILIENPREISE STEIGEN ZU
BEGINN DES JAHRES 2026

Auf den ersten Blick liberraschend ist die positive Bot-
schaft des Immobilienpreisindex des Verbands deut-
scher Pfandbriefbanken (vdp). Im Q1 2026 legten die
Immobilienpreise in Deutschland It. vdp um 2,2% ge-
geniiber Vorjahr zu. Wie in den vorherigen Quartalen
verzeichneten Wohnimmobilien mit 2,3% einen etwas
starkeren Preisanstieg als Biiro- und Einzelhandelsim-
mobilien mit 1,9% bzw. 1,5%. (WR+)

Mehr unter www.bvt.de | interesse@bvt.de | +49 89 381 65-206

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 endgliltige Anlageentscheidung treffen.
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Das erklart sich aus PLATOW(/,Der Immobilien-
brief‘-Sicht daraus, dass der Index auf tatsdchlich gemach-
ten Verkdufen beruht, die rd. 700 Banken melden. Diese
Geschéfte sind zum einen eine Positivauslese des Immobili-
enmarktes, in dem viele nicht mehr marktgangige Produkte
nicht bericksichtigt sind. Das sind z. B. aus ESG-
Gesichtspunkten oder preislich flir den Verkaufer nicht Giber-
lebensfahige Immobilien, die gar nicht gehandelt werden.
Zum anderen spiegeln die im Q1 realisierten Deals ja eher
die Stimmungserholung des letzten Jahres.

Jens Tolckmitt, HGF des vdp, interpretiert das
vdp-Zahlenwerk positiv. Moderater Rickenwind habe den
Aufwértstrend des Vorjahres untermauert. Es bleibe je-
doch abzuwarten, ob sich der Trend in Anbetracht des
Iran-Krieges im weiteren Verlauf des Jahres so fortset-
zen werde. Der finde in den Zahlen des Q1 noch wenig
Niederschlag. Die Ermittlung der vdp-Index-Entwicklung
erfolgte erstmals teilweise auf Basis einer angepassten Me-
thodik, die seit 2020 von der Deutschen Bundesbank ge-
meinsam mit der vdp-Tochter vdpResearch entwickelt
worden ist. Beide Organisationen verdffentlichen heute
parallel neue, umfassende Indizes zu Gewerbeimmobilien-
preisen in Deutschland. Die neuen Indizes greifen It. Reiner

VOYLA

www.voyla.life
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Lux, GF vdpResearch, auf die Transaktionsdatenbank von
vdpResearch aus echten Verkaufsféllen von mehr als 700
Banken und auf die Zentrale Immobilienmarktdatenbank
der Sparkassen-Finanzgruppe zurick.

Der Anstieg der Wohnimmobilienpreise im Q1 die-
ses Jahres in Hohe von 2,3% resultierte vor allem aus der
Entwicklung bei selbst genutztem Wohneigentum. Die Prei-
se fur Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen legten
insgesamt um 2,5% zu. Mehrfamilienhduser verteuerten

Marktentwicklung Mehrfamilienhédser 2003 bis Q1 2026
Index 2022 = 100
160,0

Q12026:
140,0 =120,2

=117,7
Liegenschaftszins Mehrfamilienhauser =985
120,0 ¢

100,0

. Neuvertragsmieten Mehrfamilienhauser
80,0 vdpResearch
@ Mehrfamilienhzuser

60,0

Q12026

40,0
2003 Q1 2006 Q1 2009 Q1 2012 Q1 2015Q1 2018 Q1 2021 Q1 2024 Q1

sich von Januar bis Marz dieses Jahres um 2,2%. In den
Top 7-Stadten belief sich das Preiswachstum bei Wohnim-

Statt Zyklus:
Demografie
65+

die einzig wachsende Kohorte

Strukturelle Unterversorgung frifft steigende Nachfrage
Gesunde Basis fir ein solides Wohnprodukt

Angebot fir die wachsende Mitte
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VOYLA - bereit fir Skalierung ab 2026

Sprechen wir Gber lhre Kapitalallokation
Wir freuen uns auf den Austausch - investors@voyla.life
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mobilien auf durchschnittlich 3,6% gegenuber dem Vor-
jahr.

Unter den sieben Metropolen verteuerten sich
Wohnobjekte am starksten in Hamburg (+4,9%).
Etwas geringer fielen die Wachstumsraten in Disseldorf
(+4,1%), Frankfurt am Main und Koln (je +4,0%) und
Munchen (+3,5%) aus. Dahinter folgten Berlin (+2,9%)
und Stuttgart (+1,7%). Bei den Neuvertragsmieten ver-
zeichneten die Top 7-Stadte mit durchschnittlich 2,4%
eine geringere Zuwachsrate als Gesamtdeutschland
(+3,0%). Im ersten Quartal dieses Jahres legten auch die
Preise der von Banken finanzierten Biiro- und Einzelhan-
delsimmobilien im Jahresvergleich zu. Bei Biroobjekten
belief sich der Preisanstieg gegeniiber dem Q1 2025 auf
1,9%. Etwas geringer um 1,5% erhdhten sich die Preise
fur Einzelhandelsimmobilien.

STIMMUNGSEINBRUCH SPRINGT AUF
WOHNUNGSBAU UBER

ifo-Geschéftsklima mit stirkstem Riickgang seit
April 2022

Das ifo-Geschiftsklima fiel von minus 19,3 auf minus
28,4 Punkte. Das sei der stidrkste Riickgang seit April
2022. Vor allem die Erwartungen der Unternehmen
triibbten sich deutlich ein. Aber auch die laufenden
Geschifte wurden schlechter beurteilt. (WR+)

Klaus Wohlrabe, Leiter der ifo Umfragen, sieht die
Hauptgrinde in der geopolitischen Unsicherheit. Fragile
Lieferketten und steigenden Finanzierungskosten kom-
men hinzu. Die Sorgen Uber mégliche Probleme bei der
Versorgung mit wichtigen Vorprodukten ndhmen wieder
zu. Betroffen seien insbesondere  Grundstoffe.
»Im laufenden Geschéft ist die Situation noch unveran-
dert’, sagt Wohlrabe. Der Anteil der Unternehmen, die
Uber zu wenig Auftrage berichten, blieb mit 43,8% nahe-
zu unverandert. Die Stornierungsquote blieb eben-
falls stabil bei 10,8%.

Aus ,,Der Immobilienbrief“-Sicht spielt auch
die eher unzureichende Wohnungsbaupolitik eine
Rolle. Nach wie vor sind die Rahmenbedingungen nicht
stabil. Die Prozesse sind noch nicht beschleunigt. Die
Rechenbarkeit ist nicht nachhaltig verbessert. Lock-in
Effekt und oft erreichte Belastungsgrenzen nehmen
die Dynamik aus der Mietentwicklung. Die Kostenrisi-
ken nehmen gleichzeitig zu. Die Hoffnungen der Immo-
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bilienwirtschaft auf schnelle und wirkungsvolle Reformen
sind enttduscht.

»Ein Jahr Bundesregierung — viel Anspruch,
wenig Wirkung“, formulierte ZIA-Présidentin Iris
Schéberl am Dienstag zum Tag der Immobilienwirtschaft
in Berlin. Die Bilanz der Immobilienwirtschaft fiele nach
einem Jahr erniichternd aus. Zwar seien zahlreiche Initiati-
ven angekindigt worden, doch gemessen an der Grolie
der wirtschaftlichen und geopolitischen Herausforderungen
bleibe die Wirkung bislang begrenzt. Die Aufbruchsstim-
mung sei verpufft. Das Reformtempo bleibe zu gering.
Besonders kritisch sehe die Immobilienwirtschaft eine
weiter zunehmende Bdurokratielast, weiter fehlende
Planungssicherheit fiir Investitionen, eine schleppende
Staatsmodernisierung und Digitalisierung und einen unzu-
reichenden Fokus auf wirtschaftliches Wachstum und pri-
vate Investitionen.

IMMOBILIENKLIMA DREHT UBERALL
ZURUCK

bulwiengesal/ Deutsche Hypo Stimmungsindex
dreht zuriick

Entsprechend schwach entwickelte sich auch der
Stimmungsindex der Deutschen Hypo/NordLB, der
von Bulwiengesa erhoben wird. Der Riickgang des
Immobilienklimas setzt sich im Mai 2026 fort. In der
221. Monatsbefragung sinkt das Deutsche Hypo Immo-
bilienklima gegeniiber April um 4,7% und liegt jetzt
13,6% unter dem schon nur schwach erholten Vorjah-
reswert. Sowohl das Ertragsklima als auch das Invest-
mentklima geben weiter nach. (WR+)

Im Jahresvergleich zeigt sich der Rickgang besonders
deutlich im Investmentklima, das gegenliber dem Vorjah-

Immobilienklima in allen Segmente riicklaufig
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resmonat um 17,2% gesunken ist. Aber auch das Ertrags-
klima gab um tber 10% kraftig nach. 10,2 %. Die Riickgén-
ge betrafen alle Segmente. Das Biiroklima gab mit einem

weiteren Minus von 0,7% bei sowieso schon mieser
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MUNCHEN/FRANKFURT/
PRAG: Deutsche Pfandbrief-
bank (pbb) und Helaba haben
der Crestyl Group eine mittel-
fristige Finanzierung Uber insge-
samt 185 Mio. Euro fiir den BU-
rokomplex ,Dock In“in Prag be-
reitgestellt. Der zwischen 2013
und 2022 entwickelte Buropark
umfasst rd. 87.600 gm Buro- und
Einzelhandelsflache und ist an
internationale Mieter vermietet.

HAMBURG: Union Investment
hat das Shoppingcenter
,Fountains of Boynton® in Florida
aus dem Portfolio des Unilmmo:
Europa verkauft. Das Einkaufs-
zentrum umfasst rd. 16.300 gm
Mietflache und ist nahezu voll-
sténdig vermietet. Beraten wurde
die Transaktion vom nationalen
Einzelhandelsteam von CBRE in
Florida.

MAGDEBURG: Aengevelt Mag-
deburg hat einem Spezialisten
fur Fahrzeugaufbereitung eine
Gewerbeimmobilie im Grofiraum
Magdeburg vermittelt. Die ange-
mietete Liegenschaft umfasst rd.
1.500 gm Hallen- und Buroflache
auf einem rd. 5.500 gm grof3en
Grundstiick. Vermieter ist ein
Projektentwickler und Bestands-
halter aus dem Rheinland.

KOLN/DUSSELDOREF: Art-
Invest Real Estate hat im Xperi-
ence Quartier in Taufkirchen bei
Minchen rd. 12.300 gm Burofla-
che langfristig an Hensoldt ver-
mietet. Das Quartier mit insge-
samt Gber 22.000 gm Bdro-, Ho-
tel- und Tagungsflachen wird von
Koster realisiert und durch
UniCredit finanziert. Vermittelt
wurde der Mietvertrag durch
BNP Paribas, rechtlich beraten
wurde der Vermieter von GSK
Stockmann.
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Grundstimmung auf 68,8 Punkte weiter nach. Deutlicher fallt die Verschlechterung beim
Handelsklima mit -4,2% auf 76,1 Punkte aus. Das Wohnklima gab um -4,7% auf 128,2
Punkte nach. Die starksten Rickgange verzeichnen das Hotelklima mit -8,7% auf 88,6
Punkte sowie das Logistikklima, das um 11,9% auf 91,3 Punkte nachgab.

BAUGENEHMIGUNGEN FUR WOHNUNGEN LEGEN IM MARZ
UND IM Q1 DEUTLICH ZU

Vielleicht kommt ein sanfter Stimmungswandel doch in der Branche an. Zwar
kann man in Genehmigungen nicht wohnen, wie ein Verbandsprasident zuletzt
feststellte, aber allein der gute Wille ist schon positiv. Im Marz 2026 wurde in
Deutschland der Bau von 21.800 Wohnungen genehmigt. Wie das Statistische
Bundesamt (Destatis) mitteilt, waren das 11,5% oder 2.200 Baugenehmigungen
mehr als im Marz 2025. Im gesamten Q1 2026 war ein Plus von 14% zu verzeich-
nen. (red+)

Dabei stieg die Zahl der genehmigten Wohnungen im Neubau um 8,2% oder 1.300 auf
17.600. Die Zahl genehmigter Wohnungen, die durch den Umbau bestehender Gebau-
Monatlich genehmigte Wohnungen

Wohn- und Nichtwohngebéude
in Tausend

30

© b Statistisches Bundesamt (Destatis), 2026

bis Marz 2026

]
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— Originalwerte — Trendwerte (BV4) — kalender- und saisonbereinigte Werte
de entstehen, stieg im Marz 2026 gegenuber dem Vorjahresmonat um 28,0% oder
900 auf 4.200. Im Zeitraum von Januar bis Marz 2026 wurde in Deutschland der Bau
von 63.500 Wohnungen in neuen sowie bereits bestehenden Geb&uden genehmigt.
Das waren 14,6% oder 8.100 Wohnungen mehr als von Januar bis Marz 2025.

In neu zu errichtenden Wohngeb&uden wurden von Januar bis Marz 2026 insge-
samt 51 700 Wohnungen genehmigt, das waren 14,0% oder 6.300 Neubauwohnungen
mehr als im Vorjahreszeitraum. Dabei stieg die Zahl der Baugenehmigungen fir Einfa-
milienhduser um 13,7% (+1.500) auf 12.100. Bei den Zweifamilienhdusern nahm die
Zahl genehmigter Wohnungen um 23,2% (+700) auf 3.600 zu. In Mehrfamilienhausern,
der zahlenmalRig starksten Geb&udeart, genehmigten die Bauaufsichtsbehdrden
33.100 Neubauwohnungen. Das war ein Anstieg um 14,9% (+4.300) gegenuber dem
Vorjahreszeitraum. Die Zahl der genehmigten Wohnungen in Wohnheimen ging dage-
gen im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 3,1% (-100) auf 2.800 Wohnungen zurtick.
In neuen Nichtwohngebduden wurden von Januar bis Méarz 2026 insgesamt
1.400 Wohnungen (+73,7%; +600) genehmigt.

rohmertmedien

tagesaktuell. kostenlos. informativ.

www.rohmert-medien.de
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NEUE BAUHERREN FUR PALOMA.-
VIERTEL UND HOLSTEN QUARTIER

Nach zehn Jahren Stillstand und Spekulation geht
es bei den beiden GroBprojekten endlich voran

Sabine Richter

Auf zwei prominenten Baustellen Hamburgs - dem
Holstenquartier auf dem friiheren Brauerei-Geldnde in
Altona und dem Paloma-Viertel in Hamburg St.Pauli -
geht es nach zehn Jahren Stillstand endlich voran. Das
stiadtische Wohnungsunternehmen Saga und die Quan-
tum Immobilien AG entwickeln in Abstimmung mit der
Stadt die beiden Problemgebiete neu. (SR+)

2018 sollte das Paloma-Quartier fertig sein — JETZT ist
Baubeginn!

Im Paloma-Viertel, das jetzt Kiezkante heil’t, haben die
Arbeiten bereits begonnen. Ende April, zwdIf Jahre nach
dem Abriss der sogenannten Esso-Hauser und der dazuge-
hoérigen Kult-Tankstelle, erfolgte der Spatenstich. Erste
Bagger rollen bereits Uber die briichigen Betonplatten hinter
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dem bunten Bauzaun. Der Name Paloma, Ergebnis eines
Ideenwettbewerbs des friiheren Besitzers, wurde verwor-
fen.

Auf dem 6.100 m? groRen Areal in unmittelbarer
Nahe der Reeperbahn und des Spielbudenplatzes bauen
Quantum und Saga in Zusammenarbeit mit dem Biro
Schenk Fleischhaker Architekten bis 2029 in sechs- bis
achtstéckigen Gebauden 169 offentlich geférderte Woh-
nungen in drei Férderwegen, eine Kindertagesstatte, ein
Hotel der Marke The Cloud mit 350 Zimmern, eine Kinder-
tagesstatte und sieben Gewerbeeinheiten u.a. fir gastro-
nomische Nutzung. Einziehen soll auch ein Live-Musik-
Club sowie ein Haus der Kreativ-Wirtschaft mit sieben Eta-
gen. Die Flachen fur stadtteilspezifische Club- und Kul-
turnutzungen werden von der Hamburg Kreativ Gesell-
schaft betrieben. Die Projekte Hotel und Kultur verantwor-
ten SKAI Architekten. Die Gesamtinvestition liegt laut
Quantum-Vorstandsmitglied Frank Gerhard Schmidt
bei rund 200 Mio. Euro.

Das in vielerlei Hinsicht spektakuldare GroRprojekt
ist ein weiteres Beispiel, bei dem die Stadt Hamburg, vor-

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heiflt, 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 fir
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die
UNPRIHnitiative der Vereinten Nationen fur verantwortliches
Investieren unterzeichnet. Die Umsetzung ist spurbar:
Mehrere unserer Immobilienfonds fur private oder institu-
tionelle Anleger sind bereits nachhaltig ausgerichtet.

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

zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft.

‘Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

9 Real LS.
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BREMEN: AEW hat rd. 29.000
gm Logistik- und Produktionsfla-
che im GVZ Bremen an ein In-
dustrieunternehmen vermietet.
Die Immobilie in der Georg-
Henschel-StralRe wird als Single-
Tenant-Objekt genutzt. Robert
C. Spies Industrial Real Estate
war exklusiv mit der Vermark-
tung beauftragt. BNP Paribas
Real Estate Hamburg beriet die
Mieterseite.

HAMBURG: Panattoni entwi-
ckelt mit dem ,Panattoni Park
Karlsruhe Sud I1“ in Muggen-
sturm bei Karlsruhe einen Indust-
rie- und Logistikpark mit rd.
33.200 gm Mietflache. Die Fer-
tigstellung ist fur das dritte Quar-
tal 2027 geplant. Projektpartner
beim Grundstiicksankauf ist Ter-
rae Immobilien GmbH, JLL
fungiert als Leadmakler. Der
Park entsteht auf rd. 51.300 gm
Grundstiicksflache nahe der A5.

HAMBURG: Garbe Industrial
hat knapp 60.000 gm Logistikfla-
che im Neubauprojekt Salzgitter
an Takko Fashion vermietet.
Das Investitionsvolumen des
gemeinsam mit BlackRock ent-
wickelten Projekts liegt bei rd. 80
Mio. Euro. Die Gesamtflache
umfasst rd. 71.000 gm. BNP
Paribas Real Estate vermittelte
den Mietvertrag. Takko will den
Standort fur Filialbelieferung und
Onlinehandel nutzen.

HAMBURG: Robert C. Spies
Gewerbe & Investment GmbH
& Co. KG hat eine Biroflache im
Objekt von VALUES Real Esta-
te am GrofRRen Burstah in Ham-
burg an das Konsulat der Do-
minikanischen Republik ver-
mittelt. Die reprasentative Flache
befindet sich in der obersten
Etage des Blrogebaudes nahe
dem Hamburger Rathaus.
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sichtig gesagt, keine glickliche Hand hatte. 2009 hatte das zur Schérghuber-
Unternehmensgruppe gehdérende Immobilienunternehmen Bayerische Hausbau aus
Minchen das Areal von Jiirgen Schiitze fiir 16,9 Mio. Euro gekauft. Das Paloma-
Viertel, das wie kein zweites in Hamburg fir Teilnahme und  Mitbestimmung der An-
wohner steht, sollte nach ersten Planen 2018 fertig sein: 200 Wohnungen, davon mehr
als 60 Prozent 6ffentlich geférdert, ein Hotel, Flachen fir Gewerbe, eine Baugemein-
schaft sowie sehr viele soziale Nutzungen.

Am Ende waren die vielen Winsche nicht realisierbar, das Projekt rechnete
sich nicht, insbesondere als die Immobilienkrise die Parameter verdndert hatte. Auch
das Themengebiet ESG erforderte Nachjustierungen. Paloma stand auf der Kippe.
Schon als sich nach Jahren der Suche keine Baugemeinschaft fand, obwohl die
Bayerische Hausbau den Grundstiickskaufpreis hoch subventioniert hatte, hatten
alle Beteiligten gewarnt sein miissen. Nun passiert das, was Insider prophezeit hat-
ten. 2020 kaufte die Stadt zundchst das Areal der Baugemeinschaft. 2024 stieg sie Uber
die stadtische Saga zusammen mit der Quantum Immobilien AG ganz ein.

Sie Ubernahmen das Areal von der Bayerischen Hausbau Development (zu einem un-
bekannten Preis) und Uberarbeiteten in Zusammenarbeit mit der Stadt das Nutzungs-
konzept. Im November 2024 wurden die Plane vorgestellt. Biirger und Teile der Politik
zeigen sich schwer enttduscht. Nicht nur der Name wurde Uber Bord geworfen.
Vieles, was das Quartier durchgesetzt hatte, der sogenannte St. Pauli-Code,
wurde gestrichen - unter anderem frei zugédngliche Dacher, eine Kletterwand,
ein Skatepark, Rdaume fir Nachbarschaft und Subkultur sowie eine Nachbar-
schaftsgasse. Saga-Chef Thomas Krebs hat aber bestétigt, dass das urspriinglich
gegebene Versprechen, dass die Mieter aus den ehemaligen Esso-Hochhdusern wieder
in die Neubauten ziehen kdnnen, eingehalten werde.

Holsten-Quartier: 2027 Baubeginn nach 11 Jahren
Spekulationskaskade

Nach einem Jahrzehnt Stillstand sind jetzt auch beim Holsten-Quartier, dem
frilheren Brauerei-Gelande in Hamburg Altona, entscheidende Weichen gestelit
worden. Mit dem Verkauf des 87.000 m? grossen Areals von Adler an das Hamburger
Konsortium, bestehend aus Quantum und HanseMerkur Grundvermégen in Koopera-
tion mit der Saga und der Hamburger Sparkasse, besteht nun die realistische Chance
zur Realisisierung eines neuen urbanen Stadtquartiers.

Das Holsten-Areal gilt als Paradebeispiel fiir Grundstiicksspekulationen:
2016 kaufte der erste Investor, die inzwischen insolvente Gerch-Group aus Dusseldorf
das Holsten-Areal fiir 150 Mio. Euro von der Carlsberg Gruppe, zu der Holsten gehort,
und kiindigte die Fertigstellung fir 2020 an. Die Biere der Brauerei, vor allem Holsten
und Astra, braut Carlsberg seit Ende 2019 im Hamburger Stadtteil Hausbruch in einer
modernen Anlage. + + + Gerch reichte das Grundstiick an die Schweizer SSN
Group weiter. Der Baubeginn war nunmehr fur 2021 geplant, Erstbezug 2024. + + +
Als dritter Investor schlug die Consus Real Estate zu, die nun zu Adler gehort.
Consus hatte angeblich bereits 320 Mio. Euro gezahlt.

Es handelte sich um Share Deals, in deren Rahmen keine Grundstiicke,
sondern Firmenanteile verkauft werden. Dadurch wird das stadtische Vorkaufs-
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recht ausgehebelt und es wird (fast) keine Grunderwerbs-
steuer gezahlt. Fur die Adler Group markiert der Verkauf
einen Ruckzug aus risikoreichen Projektentwicklungen zu-
gunsten eines starker auf Bestandsimmobilien fokussierten
Geschéftsmodells.

Nun sollen spatestens im zweiten Halbjahr 2027 die
Bagger rollen. Ab 2030 sollen die ersten von rund 2000
Wohnungen fiir mehr als 5000 Menschen fertig sein.
50 Prozent der Wohneinheiten werden geférdert sein,
rund 50 Prozent im freifinanzierten Wohnungsbau an den
Markt kommen.

Das Investitionsvolumen soll sich auf rund eine Mrd. Euro
belaufen. In die Erdgeschosse werden Laden, Gastronomie,
kulturelle Nutzungen, Kitas und Gewerbe einziehen, Woh-
nungen und Biros liegen darliber. Auch ein Hotel ist ge-
plant. Die urspriinglichen Pléane, die die Politik dem
gescheiterten Investor Adler in den Masterplan
geschrieben hatte, werden derzeit stark iberarbeitet.
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Einzelheiten sind nur wenig bekannt. Die beteiligten Partner
nennen in dieser frihen Phase noch keine weiteren Details
zur geplanten Umsetzung des Projektes, so die Saga
Presseabteilung.

Sicher ist, dass das Holsten-Quartier ein kompaktes, gru-
nes, autoarmes, gemischt genutztes Stadtviertel mit einer
lebendigen Mitte und attraktiven Erdgeschof3zonen werden
soll. Geplant sind unterschiedliche, mittelhohe Bauhéhen. In
Anlehnung an die Industriegeschichte werden die Fassa-
den robust sein, etwa aus Backstein oder mineralischen
Materialien. Teile der historischen Bausubstanz der ehe-
maligen Brauerei sollen erhalten und in das neue Quar-
tier integriert werden. Sie sollen dem  Quartier Identi-
tat geben. Das ist ein Punkt, der in den vergangenen Jah-
ren immer wieder von Initiativen gefordert wurde. So kénn-
ten zwei der drei bestehenden Turmbauten, das Malzsilo
und das Sudhaus, sowie die alte Schwankhalle erhalten
bleiben.

Wir schaffen Transparenz fur

den Immobilienmarkt von morgen.
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Personalien

HAMBURG: Daniel Kiigler wur-
de zum 1. Mai 2026 Geschéfts-
fuhrer der Paribus Immobilien
Assetmanagement GmbH und
bildet mit Martin Rolle die neue
Doppelspitze. Der friihere Senior
Fondsmanager von GARBE
Industrial war zuvor bei HIH
Real Estate tatig und verantwor-
tete Immobilienportfolios mit rd. 3
Mrd. Euro Assets under Manage-
ment.

FRANKFURT: Rainer Koepke
Ubernimmt zum 1. Juli 2026 die
Position Head of Logistics
Agency Germany bei Cushman
& Wakefield. Der Logistikimmo-
bilienexperte kommt von CBRE
und war zuvor mehr als 20 Jahre
bei JLL tatig. Er soll das
deutschlandweite Logistikvermie-
tungsgeschaft ausbauen.

HAMBURG: Nils Grunicke und
Dr. Marcus P. Lerch wurden
zum 1. Mai 2026 zu Partnern von
DLA Piper ernannt. Grunicke
verstéarkt den Bereich Arbeits-
recht, Lerch die Praxisgruppe
Litigation & Regulatory. Beide
arbeiten am Hamburger Standort
der Kanzlei.

FRANKFURT: Jens Bertram
wird zum 15. Mai 2026 Data
Center Director Germany bei
JLL. Der frihere Manager von
NorthC Datacenters und Bri-
tish Telecom soll das Rechen-
zentrumsgeschéaft von JLL in
Deutschland strategisch aus-
bauen.

MUNCHEN: Emma Bauer wur-
de von Signicat zur globalen
Chief Product Officer (CPO) er-
nannt. Sie soll die Produktstrate-
gie des Anbieters digitaler Identi-
tatslésungen weiterentwickeln
und die Plattform im Zuge neuer
EU-Regulierungen skalieren.
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SAVILLS RESILIENZ INDEX

New York, Tokio, London, Seoul und San Francisco weltweit vorne

Savills hat die Resilienz von 490 Stadten weltweit untersucht. New York, Tokio,
London, Seoul und San Francisco zahlen laut aktuellem Savills Resilient Cities
Index zu den resilientesten Stiadten der Welt. Insbesondere Standorte in
Siideuropa sowie in Teilen der USA konnten zuletzt in der Rangliste deutlich
aufsteigen. (red+)

Bewertet wurden unter anderem Wirtschaftswachstum, Wissenstkonomie und
Technologie, Investitionen in Infrastruktur, Atftraktivitat fir Immobilieninvestoren und
Nutzer, Lebensqualitdt sowie MaRnahmen zur Anpassung an den Klimawandel.
Unter den Top 100 des Rankings befinden sich mit Berlin, Hamburg, Hannover,
Miinchen, Niirnberg, Stuttgart und Karlsruhe sowie der Metropolregion
Rhein-Ruhr 7 deutsche Stadte. Berlin schneidet auf Rang 18 innerhalb der deutschen
Gruppe am besten ab (Vj.: Platz 14).

Savills Resilient Cities 2026

Top Zﬂ nach Rangveranderung gegeniiber 2024 und regionaler Verteilung

. Morih America

&3
| | | | I I I I I I I I Iqugl. 1 Rﬂq,mcnl

Obwohl sich die Stadte in Spanien, Italien, Portugal und Griechenland im Index
Uberwiegend im Mittelfeld bewegen, haben sie seit der letzten Erhebung 2024 deutlich
aufgeholt. Im Durchschnitt verbesserten sie sich um 36 Platze. Besonders stark féllt der
Aufstieg der spanischen Metropolen Madrid und Barcelona aus. Grund sei die wirt-
schaftliche Starke Spaniens, gestutzt durch Rekordwerte im Tourismus.
Auch nordamerikanische Stadte steigen in der Rangliste deutlich auf. Grund seien tber-
durchschnittliche wirtschaftliche Wachstumsraten und die Erholung der Transaktionsvo-
lumina im Gewerbeimmobilienmarkt. San Francisco liegt nun auf Rang 5 (2024: Rang
8), Dallas auf Rang 12 (2024: Rang 15), Houston auf Rang 15 (2024: Rang 22), Miami
auf Rang 17 (2024: Rang 23), Seattle auf Rang 20 (2024: Rang 29) und Phoenix auf
Rang 22 (2024: Rang 39).

agnl’mmc Ewrope

EINIGKEIT IN DER KOALITION

Gebaudemodernisierungsgesetz (GModG) geht jetzt durch
die Instanzen
Das Bundeskabinett hat am 13. Mai 2026 das Gebdudemodernisierungsge-

setz (GModG) beschlossen, das als Nachfolger des bisherigen Heizungsgesetzes
(GEG) dient und mehr Technologieoffenheit erméglicht. Der Fokus liegt auf der
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:

Abkehr von starren Vorgaben hin zu flexibleren Lésun-
gen beim Heizungstausch. Die Inhalte hat inzwischen
jede Tageszeitung gebracht.

Die wichtigsten Verbdnde der Immobilienwirtschaft bewer-
ten das geplante Gesetz grundsatzlich positiv. Vor allem die
gréBere Technologieoffenheit, flexiblere Losungen bei der
Warmewende sowie neue Spielrdume fir Quartiers- und
Hybridlésungen stoflen auf Zustimmung. Das trifft wohl
auch auf die Bevodlkerung zu, die in einer Civey zu rund
zwei Dritteln die neue Wahlfreiheit unter den angegebe-
nen Einschrankungen positiv bewerten. Gleichzeitig zie-

Civey-Umfrage

Wie bewerten Sie, dass nach neuem Gebdudemodernisierungsgesetz weiter
neve Gas- und Olheizungen eingebaut werden kénnen? (Frage gekiirzt)

ERGEBNISSE ik i
I Gesamt Ehwr pasiiv
Unenischisden

Eher nisgativ

Sahr nagotiv
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hen sich bei den Verbanden aber die Warnungen vor zu-
satzlicher Birokratie, fehlender Planbarkeit, Investitionsrisi-
ken und unklarer Refinanzierung wie ein roter Faden durch
die Stellungnahmen. Lediglich der Deutsche Mieterbund
begrufdt vor allem die stérkere Beteiligung der Vermieter an
den Folgekosten fossiler Heizungen.

Ausgehend von dem Wahlversprechen, das GEG
aus Habeck’scher Feder vollstandig abzuschaffen, ist eine
Enttduschung aus ,Der Immobilienbrief“-Sicht unvermeid-
lich. Was dabei die Politik tbersieht, ist die plakative Bot-
schaft insbesondere auch fir das Ausland. Das Einzige,
was internationale Investoren und viele oberflachliche Leser
mitbekommen, ist, dass die Vermieter jetzt auch noch an
den Heizkosten beteiligt werden, ohne Einfluss auf das Mie-
terverhalten nehmen zu kénnen. Was erwartet die Regie-
rung, wie internationale Investoren reagieren, die bei begin-
nender Mietmarktkonsolidierung, verscharfter Mieterschutz-
gesetzgebung, einer ernsten Vergesellschaftungsdiskussion
in Berlin und in der Folge auch in anderen GrofR3stadten, so
unrealistisch Enteignungen mit dreistelligen Milliarden-
Entschadigungen, die dem Neubau entzogen wirden, auch
sein mdgen, jetzt auch noch die Heizkosten fur die Mieter
zahlen sollen?

Allerdings sind bei Ubergangsfristen, Férderkulis-
sen und Mietrechtsfragen Anderungen im weiteren parla-
mentarischen Verfahren wahrscheinlich. Das parlamentari-
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sche Verfahren folgt im Deutschen Bundestag mit erster
Lesung, Ausschussberatungen und méglichen Anderungen.
Da das Gesetz Auswirkungen auf Lander und Kommunen
hat, wird auch der Bundesrat intensiv eingebunden sein.

NaturgemdB sehen sich alle wichtigen
Verbidnde in der Pflicht, ihre Meinung friihzeitig kundzu-
tun. Der ZIA Zentralverband der Immobilienwirtschaft
unterstitzt die Zielrichtung des Gebaudemodernisierungs-
gesetzes und sieht wichtige praxisnahe Anséatze bei
Gebaudeautomation, Ladeinfrastruktur und Mindesteffi-
zienzstandards fir Gewerbeimmobilien. Gleichzeitig warnt
der Verband vor unrealistischen
Zeitpfaden, hohen Transfor-
mationskosten und dem Risiko,
dass die Offnung  ZIA-

458%  Prasidentin Iris Schoéberl be-

95% ca. 2/3 positiv | tont, dass die Rahmenbedin-
63% gungen jetzt langfristig stabil
57% bleiben missten. Die pro-
20.6% fessionelle Immobilienwirt-

schaft befinde sich so-

wieso bereits auf dem Weg
zur Dekarbonisierung ihrer Bestinde. Die Offnung fiir
fossile Heizungsoptionen spiele daher fur die Branche nur
eine untergeordnete Rolle. Angekiindigte neue behdrdliche
Kontrollen wirden wieder nach staatlichem Birokratismus
klingen und bringen keine Mehrwerte. Hauptgeschéftsfiihre-
rin Aygiil Ozkan fordert ein ,praxistaugliches Gesetz* und
mahnt nach dem Kabinettsbeschluss deutliche Nachbes-
serungen im parlamentarischen  Verfahren.

Der IVD Immobilienverband Deutschland
begrullt die gréRere Flexibilitdt fur selbstnutzende Eigentu-
mer beim Heizungstausch und bei Hybridldsungen.
Gleichzeitig kritisiert der Verband scharf die geplante halfti-
ge Kostenibernahme durch  Vermieter bei neuen fossi-
len Heizungen und sieht darin eine Fehlsteuerung zulasten
der Eigentiimer. [IVD-Prasident Dirk Wohiltorf: ,,Bizarr ist
aber, dass die Regierung meint, den Mieter vor dem
Staat schiitzen zu miissen, und den Vermieter dafiir
zahlen zu lassen.“ Die parlamentarischen Beratungen
missten nun genutzt werden, um die Kostenverteilung und
die rechtlichen Vorgaben grundlegend zu Uberarbeiten.

Der BFW Bundesverband Freier Immobilien-
und Wohnungsunternehmen begriit den politischen
Willen zur Vereinfachung des Gebdudeenergierechts und
bewertet insbesondere den neuen Nullemissionsgebdude-
standard im Neubau positiv. Gleichzeitig sieht der Verband
weiterhin erhebliche Komplexitat, Widerspriiche und Investi-
tionsunsicherheiten und der sogenannten ,Bio-Treppe®.
BFW-Préasident Dirk Salewski sieht die zentrale Schwache
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des Entwurfs darin, dass er Handlungsoptionen fiir den Ersatz von Heizungsanlagen in
ein verbindliches Ordnungsrecht Uberfihre, ohne deren wirtschaftliche und infrastruktu-
relle Voraussetzungen hinreichend abzusichern. Der Verband warnt vor unkalkulierba-
ren Zusatzkosten und fehlender Planbarkeit fir Vermieter und Mieter.

Der GdW Bundesverband deutscher Wohnungs- und Immobilienunter-
nehmen sieht das Gesetz gleichfalls positiv, fordert jedoch zugleich fiir die Wohnungs-
wirtschaft deutlich bessere Rahmenbedingungen bei Refinanzierung, Investitionssicher-
heit und sozialvertréglicher Umsetzung der Warmewende. GdW-Prasident Axel Geda-
schko: ,Die Warmewende wird nur dann erfolgreich sein, wenn sie praktisch umsetz-
bar, investierbar und flir Mieter bezahlbar bleibt.*

Erwartungsgemaf sieht der Deutscher Mieterbund das Gebaudemoderni-
sierungsgesetz deutlich positiver als die Immobilienverbiande und begrifit aus-
driicklich die geplante halftige Aufteilung von CO2-Kosten, Netzentgelten und Mehrkos-
ten klimaneutraler Brennstoffe zwischen Vermietern und Mietern. Mieterbund-
Prasidentin Dr. Melanie Weber-Moritz bewertet die geplanten 50/50-Regelungen als
wichtigen Schritt hin zu mehr Fairness und als Anreiz gegen neue fossile Heizungen.
Gleichzeitig  fordert der Mieterbund weitergehenden Mieterschutz bis hin zu einem
sozial gestaffelten Heizkostendeckel.

Safe the Date:

Am 31. Juli 2026 feiert
,Der Immobilienbrief sein
25-jahriges Bestehen.

Ein Vierteljahrhundert
e kontinuierliche Marktbeobachtung,
e Einordnung und Diskussion

rund um die Immobilienwirtschaft.

Wir wiirden uns freuen, wenn Sie dieses besondere Jubildum gemein-
sam mit uns feiern und die Geburtstags-Ausgabe mit einer Anzeige un-
terstutzen.

Gerne kdnnen Sie auch einen kleinen Beitrag beisteuern, vielleicht in
Form eines Grul3wortes oder eines Kommentars zu einem relevanten
Thema lhres Spezialgebietes.

Unsere Anzeigenpreise sind seit 25 Jahren unverandert:
ganze Seite: 3.500,- Euro
halbe Seite: 2.500,- Euro
Viertelseite: 1.750,- Euro (jeweils zzgl. gesetzlicher MwSt.)

Ihre Anzeige oder |Ihren Beitrag bendtigen wir spatestens bis zum
08.07.2026.

Fir Rickfragen stehen wir Ihnen jederzeit gerne zur Verfligung:
Werner Rohmert unter info@rohmert-medien.de
oder telefonisch unter +49 172 310 3762.
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