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(Debeka Versicherungsgruppe), Peter von
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Rebmann (Rebmann Research), Jascha Rinke
(Rinke+Henssler), Roland Reiser (Creditreform
Gruppe), Tobias Gilich (Simon & Reinhold, Part-
ner) sowie Hannah Dellemann (INTREAL).

Pflege- und Gesundheitsimmobilien:
Transaktionsvolumen von rund

1,2 Milliarden

Der Investmentmarkt fiir Pflege- und Gesund-
heitsimmobilien hat seinen Erholungskurs im
Jahr 2025 fortgesetzt. Insgesamt wurde ein
Transaktionsvolumen von rund 1,2 Milliar-
den Euro registriert. Das entspricht einem Plus
von 23 Prozent zum Vorjahresergebnis von 973
Millionen Euro. Neben den etablierten Segmen-
ten wie Pflegeheimen ricken zunehmend auch
weitere Bereiche der sozialen Infrastruktur in
den Fokus institutioneller Investoren, darunter
insbesondere ambulante Gesundheitsimmo-

re Seitwarts-
bewegung wird
erwartet.

CBRE

Die Transaktionsaktivitat wird weiterhin stark
von Einzeldeals gepragt, haufig im Volumen
von bis zu 50 Millionen Euro. Auf Kaufersei-
te treten vermehrt institutionelle Inves-
toren aus dem Ausland auf, vor allem offe-
ne Immobilienfonds und Spezialfonds sowie
Private Capital. Auf Verkauferseite sind vor
allem Bestandshalter und Projektentwickler,
die neu entwickelte oder modernisierte Objek-
te auf den Markt bringen, aktiv. Neben den
Top-7-Standorten bieten auch B-, C- und
D-Stddte mit soliden Fundamentaldaten
attraktive Investmentopportunitaten. Von
den 2,1 Milliarden Euro, die seit 2016 in den
Markt fir ambulante Gesundheitsimmobilien
investiert wurden, entfallen rund zwei Drittel
auf Standorte auBerhalb der sieben groBten

Startup-Finanzierungen: Nur ein Prozent bilien. Diese profitieren von stabilen strukturel- Stadte Deutschlands.
des Risikokapitals flieBt an rein weib- len Fundamentaldaten, etwa der demografischen

liche Jungunternehmen, so analysiert Entwicklung und der wachsenden Bedeutung

die Strategie- und Transaktionsberatung

EY-Parthenon. ¢
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ambulanter medizinischer Versorgung.

Innerhalb der Assetklasse der Pflege- und
Gesundheitsimmobilien entwickelten sich
ambulante Gesundheitsimmobilien besonders
dynamisch. Das Transaktionsvolumen fiir 2025
summiert sich auf rund 200 Millionen Euro,
nachdem im Jahr 2024 noch etwa 91 Millionen
Euro registriert wurden. Das entspricht einem
Anstieg um 120 Prozent. Fir 2026 rechnen die
Marktexperten von CBRE mit einem weiteren

Marktpotenzial von mehr als 4.300
ambulanten Gesundheitsimmobilien

Die aktualisierte und erweiterte Analyse von
Rebmann Research in Kooperation mit Hauck
Aufhauser Lampe zeigt, dass es in Deutschland
4.336 ambulante Gesundheitsimmobilien
gibt. Im Vergleich zur Vorjahresauswertung
mit 3.441 identifizierten Standorten basiert der
héhere Wert vor allem auf einer erweiterten
Datengrundlage und einer breiteren Definition
gesundheitsaffiner Mieter. In die neue Auswer-
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Fortsetzung von Seite 1
tung wurden auch Sanitatshauser, Horakustiker und Optiker
einbezogen.

Die Studie definiert ambulan-
te Gesundheitsimmobilien als
Standorte, an denen mindes-
tens finf medizinische oder ge-
sundheitsnahe Einrichtungen
gebiliindelt sind, etwa Arzt-
praxen, Therapieanbieter,
Apotheken oder ambulante
Pflegedienste. ,Auf Grund-
lage der gestiegenen Anzahl
potenziell investierbarer am-
bulanter Gesundheitsimmobi-
lien auf rund 4.330 Objekte
und den Analyseergebnissen
aus unserer HAL-Datenbank zum durchschnittlichen Kaufpreis
kénnen wir fiir die Assetklasse ein potenzielles Marktvolu-
men von mehr als 37 Milliarden Euro ableiten", sagt Patrick
Brinker, Head of Real Estate Investment Management bei
Hauck Aufhduser Lampe.

Patrick Brinker

Die regionale Verteilung ambulanter Gesundheitsimmobilien in
Deutschland zeigt deutliche Unterschiede zwischen den einzelnen
Bundesléandern und Regionen. Ein relativ dichtes Netz solcher
Objekte findet sich vor allem in ostdeutschen Bundes-
landern. Mecklenburg-Vorpommern weist mit 122 ambulanten
Gesundheitsimmobilien und rund 13.335 Einwohnern pro Stand-
ort eine der hochsten Dichten auf, gefolgt von Sachsen mit 259
Standorten und etwa 15.790 Einwohnern je Standort.

Auch die Stadtstaaten zeigen eine hohe Konzentration: In
Hamburg gibt es 209 ambulante Gesundheitsimmobilien, was
einer Dichte von etwa 9.238 Einwohnern je Standort entspricht,
wahrend Berlin mit 334 Standorten auf rund 11.324 Einwohner
je Standort kommt.

In groBen Flachenldandern wie Bayern (677 Standorte), Baden-
Wirttemberg (461) oder Nordrhein-Westfalen (825) zeigen
sich starkere Konzentrationen vor allem in urbanen Zentren,
wahrend landliche Regionen teilweise noch wenige am-
bulante Gesundheitsimmobilien aufweisen. Diese soge-
nannten ,grinen Wiesen" bieten daher flir Stadte, Gemeinden,
Projektentwickler und Investoren Entwicklungspotenzial fir
neue Versorgungsstandorte.

,Als Spezialist flr Investitionen in ambulante Gesundheitsimmo-
bilien sehen wir, dass die strukturellen Verénderungen im Ge-
sundheitswesen langfristige Chancen im Bereich der ambulanten
Versorgung eréffnen. Besonders in Mittelstddten und léndlichen
Regionen besteht weiterhin groBes Entwicklungspotenzial®, er-
klart Brinker.

Hohe Bonitat ambulanter Mieter

Im ambulanten Gesundheitssektor liegen die Bonitatswerte vieler
Mietergruppen im besonders stabilen Bereich. Niedergelassene
Arzte oder medizinische Versorgungszentren profitieren von einer
konstant hohen Nachfrage sowie planbaren Einnahmen aus
dem System der Gesetzlichen Krankenversicherung (GKV).
Praxen und medizinische Versorgungszentren weisen eine durch-
schnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit von etwa 0,26 Prozent auf.
Auch weitere typische Mieter wie Zahnarzte (0,46 Prozent), Apo-
theken (0,55 Prozent) oder Physiotherapiepraxen (0,50 Prozent)
verfligen Uber eine sehr gute Bonitat. Im Vergleich dazu liegt die
Ausfallwahrscheinlichkeit von Mietern aus dem stationaren
Bereich deutlich hoher: Pflegeheime erreichen durchschnittlich
rund 1,17 Prozent, Alten- und Behindertenwohnheime etwa 1,37
Prozent und Krankenhauser circa 1,52 Prozent.
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,Damit bestétigen die Daten eine generell hohe Stabilitdt ambulan-
ter Gesundheitsimmobilien auch hinsichtlich der Mieterbonitdten
und unterstreichen ihre Attraktivitét als Investmentsegment. Viele
medizinische Einrichtungen profitieren von planbaren Einnahmen
aus dem Gesundheitssystem und weisen entsprechend geringe
Ausfallrisiken auf", sagt Felix Rotaru, Director Healthcare bei
Hauck Aufhauser Lampe.

Krankenhausreform und Transformationsfonds
verandern Versorgungsinfrastruktur

Die strukturellen Veranderungen im Gesundheitswesen werden
durch die nun im Bundestag verabschiedete Novellierung der
Krankenhausreform weiter beschleunigt. Ziel der Reform ist es,
die Krankenhauslandschaft effizienter zu gestalten und medizini-
sche Leistungen starker sektorenibergreifend zu organisieren.
Dabei bleibt der gesundheitspolitische Grundsatz ,,ambulant
vor stationar™ zentral.

Bereits heute entfallen rund 97
Prozent aller Behandlungsfélle
auf den ambulanten Bereich, je-
doch verursacht der stationdre
Sektor trotzdem einen deut-
lich hoheren Anteil an den
Gesamtleistungsausgaben
der Gesetzlichen Krankenver-
sicherung (GKV). ,Diese kosten-
seitig nachteilige Entwicklung fir
das Gesundheitswesen soll durch
die Ambulantisierungspotenziale
gemindert werden und das erhéht
langfristig auch den Bedarf an ge-
eigneter immobiliarer Infrastruktur fiir die ambulante Versorgung,
etwa in Form von Arztehdusern, Gesundheitszentren oder sonsti-
gen spezialisierten ambulanten Behandlungszentren", sagt Rotaru.

Felix Rotaru

Im Zuge der Reform wurde zudem ein Transformationsfonds
zur Modernisierung der Krankenhausstrukturen beschlossen,
der zwischen 2026 und 2035 mehr als 50 Milliarden Euro fir den
Umbau der Krankenhauslandschaft bereitstellen soll. Ein Teil der
Mittel kdnnte auch fir die Umstrukturierung von Standorten
zu sektoreniibergreifenden Versorgungseinrichtungen ein-
gesetzt werden. Fir die Immobilienwirtschaft eréffnet dies neue
Perspektiven: Insbesondere intersektorale Gesundheitsimmo-
bilien mit einem diversifizierten Mietermix aus ambulanten und
stationdren autarken Leistungserbringern kénnten kiinftig eine
zentrale Rolle bei der Transformation der Versorgungsstrukturen
spielen und neue Investitionsmodglichkeiten flir spezialisierte
Healthcare-Investoren schaffen.

HAL REIM baut Portfolio im Bereich sozialer
Infrastruktur aus

Die steigende Bedeutung ambulanter Gesundheitsimmobilien spie-
gelt sich auch in den Investmentaktivitaten von Hauck Aufhauser
Lampe wider. Uber den Immobilien-Spezialfonds ,,HAL Sozi-
ale Infrastruktur Deutschland II" investiert das Real Estate
Investment Management gezielt in Core- und Core+-Immobilien
der ambulanten Gesundheitsversorgung. Der Eigenkapitalfonds
richtet sich insbesondere an institutionelle Investoren wie Banken

und Versicherungen und strebt ein Zielvolumen von 200 bis 250
Millionen Euro an. ¢

Das ist Hauck Aufhauser Lampe:

Hauck Aufh&duser Lampe blickt auf eine rund 230 Jahre lange Tradition zuriick. Das Haus
ist aus der Fusion dreier traditionsreicher Privatbanken hervorgegangen: Georg Hauck &
Sohn Bankiers in Frankfurt am Main, gegrindet 1796, das 1852 in Bielefeld gegrindete
Bankhaus Lampe und Bankhaus H. Aufhauser, seit 1870 in Minchen am Markt. Seit dem
Jahr 2025 gehort Hauck Aufhauser Lampe zur ABN AMRO-Gruppe.

https://www.hal-privatbank.com/asset-management/real-estate-investment-management

Die DFPA-Informationspools
zu Alternativen Investmentfonds und Vermégensanlagen

¥


https://www.dfpa.info/informationspools-auswahl.html
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Markteinschatzung

Buroflachennachfrage im Kl-Zeitalter: Evidenz, Szenarien

Wie wirkt sich der zunehmende Einsatz von KI in der Ar-
beitswelt auf den Biiroimmobilienmarkt aus? Bislang deutet
vieles eher auf eine Verstarkung des ,flight to quality™ als
auf einen flaichendeckenden Riickgang der Nachfrage hin.
Prognosen und Szenarien im Uberblick.

Klnstliche Intelligenz (KI) wird seit dem Durchbruch generati-
ver Systeme immer wieder als potenzieller Jobkiller bezeichnet.
Prominent warnte etwa Peter Navarro, handelspolitischer Berater
von US-Prédsident Donald Trump, vor strukturellen Verwerfungen
am US-Arbeitsmarkt. Andere sehen in KI hingegen einen Produk-
tivitatsmotor, der Tatigkeiten beschleunigt, Qualitat erhéht und
neue Rollen entstehen lasst, ohne dabei notwendigerweise viele
Arbeitsplatze zu vernichten. Vor diesem Hintergrund stellt sich fir
den Bliroimmobilienmarkt die entscheidende Frage: Welche Folgen
kdonnen diese moéglichen Entwicklungen fir die Flachennachfrage
in den kommenden Jahren haben?

Zunachst ist festzuhalten: Selbst, wenn sich belastbare Prognosen
zur Entwicklung der Blirobeschaftigung treffen lieBen, ware eine
unmittelbare Ubertragung auf die Flachennachfrage konzeptionell
zu kurz gegriffen. Denn Birofldchennachfrage ist keine lineare
Funktion der Zahl der Arbeitsplatze. Sie entsteht aus dem Zusam-
menspiel von Blrobeschaftigung, Flachenproduktivitat, Nutzungs-
intensitat im Kontext hybrider Arbeitsmodelle sowie Qualitats- und
Lagepraferenzen - und KI beeinflusst all diese Faktoren gleichzeitig.

Transformation statt Disruption

Zunachst zur Blrobeschaftigung: Die bislang belastbarsten in-
ternationalen Studien sprechen eher fir eine Transformation von
Aufgabenprofilen als fir eine flachendeckende Substitution von
Blrojobs. Vor allem routine- und verwaltungsnahe Tatigkeiten sind
stark exponiert. Wissensintensive Funktionen dirften hingegen
eher durch KI erganzt als vollstandig ersetzt werden. Entsprechend
werden Rickgange vor allem bei administrativen Assistenz-, Sach-
bearbeitungs- und Datenerfassungsaufgaben erwartet, wahrend
Rollen in Datenanalyse, Softwareentwicklung, KI, Cybersecurity
sowie Governance- und Transformationsfunktionen an Bedeutung
gewinnen.

Entscheidend ist dabei das Tempo der Veranderungen. Unterneh-
mensumfragen zeigen, dass generative KI zwar bereits breit ge-
nutzt wird, bislang jedoch vor allem fir punktuelle Anwendungen
und nicht fir ein grundlegendes Redesign von Arbeitsabldufen
und Wertschopfungsketten. Solange dies der Fall ist, dirften die
Effekte auf Beschaftigung und damit auch auf die Flachennachfrage
eher graduell als disruptiv ausfallen. Fiir Deutschland und die EU
spricht zudem vieles fir eine schrittweise Anpassung: Institutionelle
Rahmenbedingungen, Regulierung wie der EU AI Act und der spezi-
fische Branchenmix machen einen abrupten Beschaftigungsschock
weniger wahrscheinlich.

Damit kommen wir zum zweiten relevanten Faktor: der Flachen-
produktivitat. KI automatisiert administrative Aufgaben und ver-
schlankt Backoffice-Strukturen, was tendenziell zu hoherer Desk-Ef-

Vereinfachte Funktionssicht auf KI-Exposure und Flachenimplikationen
(heuristisch)

Typischer
Anpassungs-

Mogliche
Flachen-
implikation

Funktionsbereich
(Beispiele)

KI-Wirkung
(Tendenz)

mechanismus

EXXECMEVWS

_! FROM THE DESK

Assistenz, . Aufgabenbiindelung, | weniger Desk-Flache;
X eher negativ .
Sachbearbeitung, (Alitomation) Prozess- héherer Druck auf
Datenerfassung automatisierung B/C-Standorte

. . Automatisierung + Desk sinkt;
Finance-Operations, . "
. gemischt héhere Kontroll- ggf. mehr Governance/
Standard-Reporting
anforderungen Kontrolle
stabile

Professional Services,

gemischt bis

Produktivitat,

Prime-Nachfrage;

B:regtil;lg (Augmoz:ftlz;/tion) ng::lteazti;sitseitlegri;ugng, el (el ey
Client-Space
lokale Nachfrage-
IT, Data, Wachstum, treiber in Talent-
Al Engineering, positiv Clusterbildung, Lagen;
Cybersecurity Talentwettbewerb héhere

Qualitatsanspriche

HR, Learning,
Change,
Al Governance

eher positiv

Upskilling,
Governance,
Transformation

mehr Trainings-/

Projektfléchen;
Bedarf nach

flexiblen Layouts

und Implikationen

fizienz und geringerer
individueller Flachen-
inanspruchnahme
fuhrt. Zugleich ver-
andert sich die funk-
tionale Struktur der
Nachfrage: Mit dem
Bedeutungsgewinn
wissensintensiver,
projekt- und teamo-
rientierter Tatigkeiten
steigt der Bedarf an
Kollaborations-, Trai-
nings- und Kunden-
flachen. Der Anteil
klassischer Einzel-
arbeitsplatze an der
Gesamtflache dirfte
damit weiter sinken,
wahrend kollaborati-
ve und projektorientierte Nutzungen zunehmend an Bedeutung
gewinnen.

Andreas Trumpp

~Flight to quality™ nimmt zu

Die beschriebenen Effekte diirften eine Verstarkung des ,flight to
quality"™ beglinstigen: Wenn Unternehmen Flachen konsolidieren
oder ihre Konzepte anpassen, erfolgt die Reduktion haufig zunachst
in sekunddren Bestanden, insbesondere dort, wo routine- und
backoffice-lastige Funktionen dominieren. Die verbleibenden Stand-
orte missen hdhere Anforderungen in puncto Aufenthaltsqualitat,
ESG-Performance, Erreichbarkeit und digitaler Infrastruktur er-
reichen. KI wird damit zu einem weiteren Nachfragetreiber nach
hochwertigen, gut angebundenen Standorten.

Fir Investoren geht es weniger um eine einzelne Prognosezahl
als um die strukturelle Exponierung von Mietern und Standorten
gegenuber KI-bedingten Anpassungen. Entscheidend ist das Funk-
tionsprofil der Mieter: Wie hoch ist der Anteil von Tatigkeiten mit
hoherem Automationspotenzial gegentiber wissensintensiven oder
governance-relevanten Funktionen? Flacheneffekte materialisieren
sich dabei haufig nicht primar Uber Headcount-Veranderungen,
sondern Uber Workplace-Strategien, Desksharing-Quoten, Anwe-
senheitspolitiken und die Nutzung von Flex-Flachen.

Auf Objekt- und Standortebene wird die Anpassungsfahigkeit des
Bestands zum zentralen Risikofaktor. Digitale Infrastruktur, tech-
nische Leistungsfahigkeit, flexible Grundrisse und ESG-Qualitat
bestimmen, wie gut veranderte Nutzungsprofile — etwa ein héhe-
rer Anteil an Projekt- und Kollaborationsflachen - wirtschaftlich
abgebildet werden kdénnen. Mit sinkender Flexibilitat steigt das
strukturelle Obsoleszenzrisiko.

Mogliche Szenarien

Im Kontext von Investmententscheidungen empfiehlt sich daher
weniger eine Punktprognose als ein transparenter Szenariorahmen.
Im Basisszenario Uberwiegt die Transformation: Aufgabenprofile
verschieben sich, ohne dass es zu einer plotzlichen flachendecken-
den Netto-Reduktion der Blirobeschaftigung kommt; Hybridarbeit
bleibt etabliert, wahrend Qualitédtsanforderungen an die Flachen
steigen. Ein restriktiveres Szenario kombiniert beschleunigte Au-
tomatisierung - insbesondere in administrativen Funktionen - mit
héherer Flacheneffizienz und anhaltendem Hybridtrend, was den
Druck vor allem auf sekunddre Bestdande erhdht. In einem pro-
duktivitats- und wachstumsgetriebenen Szenario entstehen neue
Aufgaben und Rollen, wodurch Biroflachen mit kollaborativem Profil
an Bedeutung gewinnen und hochwertige Standorte zusatzliche
Nachfrageimpulse erfahren.

Fir den Blroimmobilienmarkt bedeutet KI daher weniger einen
abrupten Nachfrageschock als eine strukturelle Verschiebung inner-
halb bestehender Trends. Entscheidend ist somit nicht die pauschale
Frage nach mehr oder weniger Flache, sondern die Differenzierung
nach Nutzungsprofil, Qualitat und Anpassungsfahigkeit. &

Andreas Trumpp ist Head of Market Intelligence & Foresight bei PTXRE. PTXRE steht fur
People Tech Real Estate. Es ist ein Beratungsunternehmen in den Bereichen Transaction,
Valuation sowie Debt & Structured Finance. PTXRE ist eine hundertprozentige Tochter
der neoshare AG.

https://www.ptxre.com
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eel UNTERNEHMEN

Aus ,Wealthcap” wird ,UniCredit Invest
Alternatives”

Der Real-Asset- und Investment-Manager Wealthcap wird star-
ker in den Mutterkonzern UniCredit integriert und firmiert um in
~UniCredit Invest Alternatives™. Geschaftsfihrer sind Ingo
Hartlief (Vorsitz) und Johannes Seidl.

Auf der Homepage heiBt es, ,UniCredit Invest Alternatives" (vor-
mals Wealthcap) sei der neue europdische Hub fir alternative
Investments innerhalb der UniCredit Group. Die alternativen
Anlagestrategien fur private und professionelle Investoren sollen
kiinftig unter der Marke ,onemarkets Alternative" angeboten
werden. (DFPA/AZ) ¢

https://www.ucinvestalternatives.eu,

Policen Direkt: Beschleunigtes Wachstum durch
Bestandsiibernahmen

Der Versicherungsmakler Policen Direkt Versicherungsver-
mittlung aus Frankfurt am Main meldet eine Fortsetzung seines
nachhaltigen Wachstumskurses. Im vergangenen Jahr konnte das
Unternehmen durch zahlreiche realisierte Bestandsiiber-
nahmen den betreuten Versicherungsbestand erneut stei-
gern und plant dieses Wachstum weiter zu beschleunigen.
Grundlage dieses Erfolgs sei ein klar definierter Ansatz bei der
Ubernahme von Maklerbesténden: Als selbst operierender Versi-
cherungsmakler Gbernimmt Policen Direkt Bestande vollstandig
in die eigene Organisation und betreut die Kunden langfristig
selbst. Die Verantwortung fiir Beratung und Betreuung ver-
bleibt dauerhaft beim Unternehmen. Dieses Modell habe sich in
zahlreichen Nachfolgelésungen bewdhrt und bilde die Basis fiur
kontinuierliches organisches Wachstum.

Parallel zum wachsenden Bestand hat Policen Direkt den Ausbau
der eigenen Organisation vorangetrieben. Der Kundenservice
wurde strukturell weiterentwickelt und organisatorisch neu aus-
gerichtet, um auch bei steigenden Bestanden eine verlassliche
Betreuung sicherzustellen. (DFPA/MB) &

http://policendirect.de

Sparkassen testen neue Plattform fiir
Vermogensverwaltung

Die Deutsche WertpapierService Bank startet gemeinsam
mit den Partnern investify TECH und Dericon eine neue digi-
tale Plattform fir Vermdgensverwaltung. Der sogenannte VV-
Marktplatz geht im Mérz in eine Pilotphase mit ersten Sparkassen.
Weitere Institute sollen im Laufe des Jahres folgen.

Mit dem Angebot konnen Sparkassen ihren Kunden einen
vereinfachten Zugang zu professionell gemanagten Anla-
gestrategien verschiedener Vermoégensverwalter bieten.
Zu den derzeit verfligbaren Strategieanbietern zahlen unter
anderem LBBW Asset Management, Flossbach von Storch,
Berenberg, DJE Kapital sowie Allianz Global Investors. An-
leger kdnnen Uber die Plattform mehrere Strategien kombinieren
und bei Bedarf wechseln. Die Vermdgensverwaltung mit Fonds
und ETFs ist ab einer Anlagesumme von 25.000 Euro mdglich,
Strategien mit Einzeltiteln ab 250.000 Euro. Die Vertragsun-
terzeichnung erfolgt digital. Die drei Projektpartner teilen sich
die Aufgaben: investify TECH Gbernimmt die juristische Verma-
gensverwaltung, Dericon betreibt die Plattform und unterstitzt
Vertrieb sowie Beratung, wahrend die dwpbank fiir Depotfiihrung,
Wertpapierabwicklung und Orderprozesse zustandig ist. Ziel ist
es, Sparkassen einen leichteren Zugang zum wachsenden Markt
der privaten Vermoégensverwaltung zu ermdglichen. (DFPA/ABG)

@ https,//www.dwpbank.de

Sparkassen fiihren App fiir Wertpapierhandel ein

Die Kunden der Sparkassen haben 2025 zusatzliches Geldvermo-
gen in Hohe von 47,8 Milliarden Euro gebildet — ein Plus von fast
16 Prozent gegenliber dem Vorjahr. Fir eine langfristige Wohl-
standsicherung sehen die Sparkassen allerdings mit Sorge, dass
zusatzliches Vermogen vor allem in taglich falligen Einlagen gehal-
ten wird. Gestartet werde deshalb ab Mitte des Jahres das
Broker-Angebot S-Neo. Im ersten Schritt konnen aus der
Sparkassen-App heraus die fast 20 Millionen App-Nutzer
rund 21.000 Wertpapiere handeln. Schrittweise werde das
Angebot auch fiir andere Bankkunden gedffnet. (DFPA/MB)

€ www.dsgv.de
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Arasch Charifi Ubernimmt die Funkti-
on des Vorstandsvorsitzenden der DZ
Privatbank zum 1. Juli 2026. Er folgt
auf Peter Schirmbeck, der sein Amt als
Vorstand und Vorstandsvorsitzender
zum 30. Juni 2026 niederlegt. Charifi
ist seit 2021 bei der DZ Privatbank und
gehort seit Anfang 2024 dem Vorstand
an. In dieser Zeit hat er das Geschafts-
feld Private Banking & LuxCredit, das
Treasury / Brokerage sowie das Portfo-
liomanagement maBgeblich mitgepragt
- Bereiche, die er auch kinftig verantworten wird. Erganzend
Ubernimmt er die Zustandigkeit flir Konzernstrategie, Gremien
& Marketing. Damit liegt die strategische Gesamtsteuerung des
Hauses in seiner Hand. &

Arasch Charifi

‘ Christina Volkmann verantwortet

die Leitung des Kundengeschafts der
DACH Region fur Nuveen. Als Mana-
ging Director verantwortet Volkmann
nun das gesamte Kundengeschaft von
Nuveen in Deutschland, Osterreich und
der Schweiz, einschlieBlich liquider und
illiquider Anlageklassen. Volkmann ist
seit Dezember 2021 bei Nuveen tatig
und verantwortet seit Mai 2024 das
Deutschland-Geschaft. Bis 2021 war
Volkmann acht Jahre bei Invesco tatig.
Sie baute dort das deutsche institutionelle Geschaft tber alle
Kundensegmente mit auf. &

Foto: Unternehmen

i

Christina Volkmann

Renate Wagner, Mitglied des Vorstands
der Allianz SE, wird die Verantwortung
fur Deutschland, die Schweiz und Zen-
tral- und Osteuropa Ubernehmen, wah-
rend sie weiterhin die Ressorts , People &
Culture" sowie ,Mergers & Acquisitions"
betreut. Ihre bisherigen Zustandigkei-
ten flr die Region Asien-Pazifik wird sie
an Tomas Kunzmann Ubergeben. Die
Anderungen in der Besetzung und Res-
sortverteilung innerhalb des Vorstands
erfolgten im Hinblick auf das geplante
Ausscheiden von Dr. Klaus-Peter Réhler aus dem Vorstand. ¢

Foto: Unternehmen

o

Renate Wagner

Marsh erweitert sein Private-Markets-Geschaft

Das Beratungsunternehmen Mercer, Tochterkonzern des In-
dustrieversicherungsmaklers und Risikoberaters Marsh, hat
die Ubernahme von AltamarCAM, einem spezialisierten Asset
Manager und Lésungsanbieter im Bereich Private Markets mit
einem verwalteten Vermdgen von 20 Milliarden Euro verein-
bart. Im Rahmen dessen wird AltamarCAM zu einem
integralen Bestandteil des Private-Markets-Geschifts
von Mercer.

Mit der Integration von AltamarCAM baue Mercer seine Priva-
te-Markets-Plattform aus und erweitere insbesondere seine
Expertise in den Bereichen Secondaries, Co-Investments,
Mandatslésungen und Evergreen-Fonds. Damit profitierten
Kunden kinftig von umfassenden Private-Markets-Lésungen,
die sich Uber mehrere Anlageklassen erstrecken.
AltamarCAM wurde vor mehr als 22 Jahren gegriindet und hat
seitdem sein globales Private-Markets-Geschaft aufgebaut.
Das Unternehmen beschéftigt mehr als 280 Mitarbeitende,
die Versicherungen, Family Offices, Pensions-Anleger, Stif-
tungen, Banken und weitere Vermdégensplattformen in Europa
und Lateinamerika bei der Auswahl, Durchfihrung und dem
Monitoring von Private-Markets-Investments unterstitzen.
Im Rahmen der Ubernahme wird der Hauptsitz von Al-
tamarCAM in Madrid zu einem strategischen Zentrum
innerhalb der globalen Private-Markets-Plattform von
Mercer.

Der Abschluss der Transaktion unterliegt den Ublichen Be-
dingungen, einschlieBlich regulatorischer Genehmigungen,
und wird fir die zweite Jahreshalfte 2026 erwartet. Ab dem
nachsten Jahr werden die zusammengeschlossenen Unterneh-
men unter der Marke Marsh am Markt auftreten. (DFPA/MB) &

www.mercer.com
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Warum Arztehéuser in der Gunst von
Investoren steigen

Ein Blick auf den deutschen Investmentmarkt
fiir Gesundheits- und Sozialimmobilien im Jahr
2025 zeigt laut Immobilien-Dienstleister Savills
die wachsende Bedeutung von Arztehdusern. Bei 2
einem Gesamttransaktionsvolumen von rund SaV"IS
1,2 Milliarden Euro, was einem Plus von neun

Prozent gegeniiber dem Vorjahr entspricht, dominierten
Pflegeheime mit einem Anteil von etwa 68 Prozent weiter-
hin den Markt.

Gleichzeitig zeigte sich jedoch das Teilsegment der Arzteh&duser
besonders dynamisch: Mit einem Transaktionsvolumen von rund
224 Millionen Euro verzeichneten sie den hdchsten Umsatzan-
stieg aller Teilsegmente. Gegenliber dem Vorjahr entspricht dies
einem Zuwachs von 144 Prozent. Der Anteil der Arztehiuser
am Transaktionsvolumen von Gesundheits- und Sozialim-
mobilien stieg 2025 auf 19 Prozent und lag deutlich iiber
dem Fiinfjahresdurchschnitt von rund zwolf Prozent. Ein
klares Zeichen daflir, dass ein in Deutschland etabliertes Seg-
ment zunehmend als eigenstandige Investmentklasse an Relevanz
gewinne. Damit bekomme eine Nutzungsart, die in Deutschland
bereits langer etabliert sei, nun auch am Investmentmarkt eine
erhohte Aufmerksamkeit.

Aus Investorensicht sprechen laut Savills mehrere Faktoren fur
Arztehiuser. Sie sind in der Regel langfristig vermietet, bieten
stabile Cashflows und sind als Teil der sozialen Infrastruk-
tur relativ konjunkturunabhangig hinsichtlich der Nutzer-
nachfrage. Der Markt ist in Deutschland derzeit noch durch eine
heterogene und kleinteilige Eigentumerstruktur gepragt, was die
Anzahl der verfligbaren Produkte fiir professionelle Immobilienin-
vestoren einschrankt. Savills erwartet jedoch eine fortschreitende
Institutionalisierung des Sektors. Mit zunehmender Transaktions-
historie und wachsendem Produktangebot kénnten Arztehduser
mittelfristig eine &hnliche Rolle einnehmen wie andere defensive
Immobiliensegmente im Gesundheitsbereich. (DFPA/MB) & wwwsauilis.de

Private Equity erzielte in jeder Wirtschafts-
krise seit 2000 Outperformance
Wirtschaftskrisen der vergange- moo nfa re
nen 25 Jahre - von der Dotcom-

Blase Uber die Finanzkrise bis zur Covid-19-Pandemie - besser
abgeschnitten als die 6ffentlichen Aktienmarkte. Dies ist das Er-
gebnis einer Analyse der Private-Markets-Plattform Moonfare und
PitchBook. Uber 25 Jahre lag die annualisierte Rendite von
Private Equity bei 12,7 Prozent und damit deutlich iiber dem
Vergleichswert des ,,S&P 500" mit 7,7 Prozent.

Die Studie arbeitet mit einem Konjunkturzyklusrahmen von vier
Phasen. Anhand der OECD-Frihindikatoren klassifiziert sie Pha-
sen von Erholung, Expansion, Kontraktion und Abschwachung.
Demnach zeigen Private Assets typischerweise weniger
ausgepragte Bewegungen in Phasen der Kontraktion und
Abschwidchung und weisen zugleich eine wettbewerbsfahi-
ge Performance in Expansionsphasen auf. Offentliche Méarkte
reagieren dagegen oft starker — mit ausgepragteren Abverkaufen
in Abschwungphasen und schnelleren Erholungen in Aufschwiingen.
Moonfare untersuchte auch die Auswirkungen auf das Portfo-
lio. Hypothetische Allokationen mit Private Equity - etwa ein
50/30/20-Portfolio (Aktien, Anleihen, Private Equity) und eine
europaische Family-Office-Allokation - erzielten in allen analy-
sierten Zeitraumen hdhere Renditen und bessere risikobereinigte
Ergebnisse als ein klassisches 60/40-Portfolio. Eine Investiti-
on von 100.000 US-Dollar iiber 25 Jahre hidtte in einem
60/40-Portfolio beispielsweise einen Wertzuwachs von rund
507.000 US-Dollar erzielt (verglichen mit etwa rund 685.000
US-Dollar bei einer 50/30/20-Allokation). Der europaische
Family-Office-Stil besteht zu 20,88 Prozent aus US-Staatsanleihen,
zu 31,86 Prozent aus dem S&P 500, zu 36,26 Prozent aus Private
Equity und zu elf Prozent aus Barmitteln.

Fir die Studie hat Moonfare Quartalsdaten von 2000 bis 2024
auf Basis der PitchBook Private Capital Indices ausgewertet und
untersucht, wie sich private Vermogenswerte bei wirtschaftlichen
Schocks, Konjunkturzyklen und unterschiedlichen Portfoliokonst-
ruktionen entwickelt hat. (DFPA/AZ) @ https:;//www.moonfare.com

Private Equity hat in allen groBen
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Europas Life-Sciences-Branche wachst -
Deutschland mit Schliisselrolle

Wachstumskurs fort und ge- c B R E
winnt strategisch an Bedeu-

tung fiir Wirtschaft und Immobilienmarkte. Zu diesem Er-
gebnis kommt der Immobiliendienstleister CBRE in seinem Report
~European Life Sciences Ecosystems: Sector Guide 2026".
Demnach etabliert sich Deutschland als einer der dynamischsten
Markte in Europa. Getrieben wird das Wachstum durch techno-
logische Fortschritte etwa bei KI-gestitzter Wirkstoffforschung,
personalisierter Medizin sowie Zell- und Gentherapien. Europa
verfiige inzwischen iiber 43 der weltweit 100 fiihrenden
Life-Sciences-Universitdaten und profitiere von umfangrei-
chen Fordermitteln. Das Venture-Capital-Volumen im euro-
paischen Healthcare- und Life-Sciences-Sektor stieg 2025
auf 13,22 Milliarden Euro, ein Plus von 2,8 Prozent.

Die Dynamik zeigt sich auch am Immobilienmarkt: In etablierten
Clustern wie Cambridge, Paris oder Basel sowie in aufstreben-
den Standorten entstiinden neue Labor- und Forschungsflachen.
Spezialisierte Immobilien erzielten dabei deutliche Mietaufschla-
ge gegeniber klassischen Birofldchen. Institutionelle Investoren
betrachteten Life Sciences zunehmend als eigene Assetklasse.
Innerhalb Europas nehme Deutschland eine Schlisselrolle ein.
Berlin profitiere von einer starken Start-up-Szene und For-
schungslandschaft, Miinchen gelte mit rund 450 Biotech-
und Pharmaunternehmen als fiihrender Standort. Beide
Stddte verzeichneten hohe Finanzierungsrunden und neue Cam-

pusentwicklungen. Der Bedarf an spezialisierten Labor- und F&E-
Flachen dirfte laut CBRE weiter steigen. (DFPA/ABG) # www.cbrecom

Der europdische Life-Sci-
ences-Sektor setzt seinen

Periskop Logistics verdffentlicht White
Paper ,Defence Properties”

Mit dem neuen White Paper ,,De-
fence Properties - ein neuer
Sektor im Logistikimmobilien-
markt?" analysieren Dr. Kilian
Mahler, Managing Partner bei Periskop Logistics, und Professor
Dr. Thomas Beyerle, Hochschule Biberach, die Entstehung einer
bislang weniger beachteten, nun aber in den Fokus riickenden
Immobiliennische an der Schnittstelle von Sicherheit, Infra-
struktur und Investitionsstrategie. Das White Paper beschreibt,
wie sich sicherheits-, verteidigungs- oder technologierelevante
Immobilien (,,Defence Properties") im Zuge geopolitischer Spannun-
gen, steigender Verteidigungsbudgets und der Re-Industrialisierung
Europas zu einem eigenstandigen Investmentsegment entwickeln.
Die Autoren identifizieren die kommenden Jahre bis 2030
als strategisches Zeitfenster, in dem der Sollzustand der
europaischen Verteidigungsfahigkeit erreicht werden soll.
Beyerle sagt: ,Defence-Immobilien werden sich zu einer eigenstén-
digen, stabilen Anlageklasse entwickeln: Getrieben von steigenden
Sicherheitsausgaben, staatlicher Mietersoliditdt und geringer Kon-
junkturabhéngigkeit bieten sie langfristig planbare Cashflows — und
das in einem stark regulierten und spezialisierten Marktumfeld."
»Als konjunkturunabhéngiger Sektor mit bonitétsstarken Mietern
und langfristigen Mietvertrdgen bieten Defence Properties ver-
ldssliche Ertrége. Der in den kommenden finf Jahren erwartete
Zusatzbedarf von rund sechs Millionen Quadratmetern erdffnet
eine einmalige Opportunitét fir Investitionen in energieeffiziente
Neubauprojekte — bevor ab 2030 der angestrebte Bedarf erreicht
und die Neubautéatigkeit deutlich zuriickgehen wird", erganzt Mahler.
(DFPA/LJH) @ www.periskop.ag
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WTW-Umfrage beleget angespannte Lage

Polykrisen: Profitabilitatsdruck auf Versicherer steigt

Ein hoher Profitabilitatsdruck infolge des weicher werdenden Ver-
sicherungsmarktes sowie der Fachkraftemangel stellen derzeit die
groBten Herausforderungen fir Versicherer dar. Das ist das Ergebnis
einer Umfrage auf dem ,,WTW Insurer Summit". Das Branchen-
Event des Beratungsunternehmens WTW (Willis Towers Wat-
son) fand Mitte Marz 2026 in Essen statt und versammelte rund
200 Fachleute aus iber 40 in Deutschland und Osterreich tétigen
Versicherungsunternehmen. 58 Prozent der Befragten finden
es schwierig, angesichts sinkender Pramien und starken
Wettbewerbs profitabel zu bleiben. 42 Prozent sehen den
Fachkraftemangel als drangendes Problem. Auf den Platzen
drei und vier liegen dicht beieinander der Einfluss geopolitischer
Risiken auf das eigene Geschaftsmodell (31 Prozent) und der Einsatz
der Kinstlichen Intelligenz (KI) in der gesamten Wertschopfungs-
kette (28 Prozent). ,Versicherer spiren den Druck von mehreren
Seiten", sagt Lukas Nazaruk, Head of Broking Deutschland und
Osterreich bei Willis, einem Geschaftsbereich von WTW. ,Wadhrend

Welche Entwicklungen fordern lhr Versicherungsunternehmen
am starksten heraus?
® 34 Einfluss geopolitischer Risiken auf das
| &
|3
[ Regulator
Solvency ll, DORA, F
21 Kiimarisiken und Grofisch
W A Fachkraftemangel

Welche Entwicklungen fordern Ihr Versicherungsunternehmen am starksten
heraus? (Anzahl der Nennungen, Mehrfachnennungen méglich) n=110

EY richtet in Studie Fokus auf Griinderinnen

der weichere Versicherungsmarkt die Profitabilitdt belastet, zwin-
gen geopolitische Unsicherheiten, Klimarisiken und technologische
Umbriiche die Branche gleichzeitig dazu, ihre Geschaftsmodelle
resilient und zukunftsféhig auszurichten." Neue Technologien zu
implementieren, stehe dabei konstant auf der Agenda der Versiche-
rer. Viele treiben etwa den Einsatz von KI im eigenen Haus voran
- doch die Gesellschaften stehen noch am Anfang. Laut Befragung
liefert KI bei 88 Prozent der Versicherungsunternehmen lediglich
ein Anfangskonstrukt im Underwriting. Weitere Prozesse und Be-
wertungen Gibernehmen die Experten. Bei zwolf Prozent halten sich
KI-gestitzte Analysen und menschliche Expertise bereits die Waage.
~Gerade in der Industrieversicherung kommt es auf menschliches
Fachwissen und den Absicherungsstrategie gelangen", sagt Nazaruk.
,Automatisierte Prozesse und datenbasierte Analysen sind dabei
allerdings wesentlich. Hiermit kbnnen Versicherer nicht zuletzt auch
den Fachkréftemangel teilweise ausgleichen."

Polykrisen: Versicherer miissen liefern

Die Kunden der Versicherer kampfen angesichts geopolitischer
Verwerfungen, Klimabedrohungen und technologischen Wandels
an vielen Fronten. Um sich vor den Auswirkungen der vielfaltigen
Krisen zu schitzen, bendétigten sie auch die Unterstitzung der Ver-
sicherungsbranche. Auf die Frage, was Kunden derzeit am meisten
von ihrem Versicherer erwarten, nannten mehr als die Halfte der
Teilnehmer proaktive Kommunikation und eine verlassliche Zeich-
nungspolitik. Mit weitem Abstand folgen bessere Konditionen im
weicheren Markt sowie Kapazitaten in schwierigen Sparten. ,Das
zeigt: Unternehmen brauchen heute vor allem Planungssicherheit",
so Nazaruk. ,Versicherer fungieren demnach nicht mehr nur als Ka-
pazitdtengeber, sie missen ein verléasslicher Partner der Wirtschaft
sein." Zusammenfassend sagt Nazaruk: ,Anpassungsféhigkeit und
Resilienz werden zur Schliisselkompetenz der Versicherer, um den
Unternehmen in einem immer dynamischeren Umfeld weiterhin als
verlasslicher Partner zur Seite zu stehen." (DFPA/MB) & wwwwtweo.com

Startups: Nur ein Prozent des Risikokapitals flieBt an rein weibliche Jungunternehmen

Grunderinnen von Startups er-
halten in Deutschland weiterhin
deutlich weniger Risikokapital als
mannliche oder gemischte Grin-
dungsteams. Zwar stiegen die In-
vestitionen in deutsche Startups
2025 insgesamt an, doch von
diesem Aufschwung konnten rein
weiblich gegriindete Jungunterneh-
men erneut kaum profitieren. Das
zeigt das ,,Startup-Barometer"
der Strategie- und Transaktions-
beratung EY-Parthenon. 53 Mil-
lionen Euro (Plus 23 Prozent)
flossen 2025 an Startups mit ausschlieBlich weiblich be-
setzten Griindungsteams - das entspricht nur rund einem
Prozent des gesamten Risikokapitals von 7,8 Milliarden Euro.
Startups mit rein mannlichen Griindungsteams vereinten hingegen
94 Prozent des gesamten Investitionsvolumens auf sich - knapp
7,4 Milliarden Euro, ein Plus von 20 Prozent im Vergleich zu 2024.
Der Blick auf die Anzahl der finanzierten Unternehmen zeigt ein
ahnliches Bild: Von den 660 Startups, die 2025 mindestens eine
Finanzierungsrunde verzeichneten und deren Grindungsteams
bekannt sind, hatten nur 21 ein ausschlieBlich weibliches Team. Das
entspricht rund drei Prozent. Insgesamt 536 Startups (81 Prozent)
wurden ausschlieBlich von Mé@nnern gegriindet, 103 Jungunterneh-
men (rund 16 Prozent) verfigten tiber gemischte Griindungsteams.
Insgesamt sank der Anteil der Startups mit mindestens einer Frau
im Grindungsteam von 21 Prozent im Jahr 2024 auf nur noch 19
Prozent. Im Jahr 2025 waren 1.633 Personen an den Grindungen
der finanzierten Startups beteiligt. 152 davon waren Frauen, was
einem Anteil von neun Prozent entspricht. Im Jahr zuvor lag dieser
Wert noch bei knapp elf Prozent.

Dr. Thomas Priver

Gender Investment Gap wird immer groBer

Dr. Thomas Priiver, Partner bei EY-Parthenon: ,Der Trend ist
eindeutig: Der Gender Investment Gap in der deutschen Startup-
Landschaft wird immer gréBer. Daflir gibt es viele Griinde. Zum
einen griinden Manner deutlich hdufiger Startups als Frauen. Zudem

Foto: Unternehmen

griinden Frauen Uberproportional hdufig im B2C-Bereich - also
dort, wo die Konsumzuriickhaltung der letzten Jahre besonders
stark durchschlagt. Gleichzeitig sind Technologien, die hohe Finan-
zierungsvolumina anziehen - zum Beispiel KI, Software, FinTech
oder auch Defense - nach wie vor extrem ménnlich dominiert."
Die Ungleichverteilung verscharft sich mit zunehmender
Deal-GroBe. Bei Startups, die im Jahr 2025 Finanzierungs-
runden von mehr als 50 Millionen Euro abschlieBen konnten,
lag der Anteil von Griinderinnen in den Teams bei lediglich
3,3 Prozent. Zum Vergleich: Bei kleineren Finanzierungen von
bis zu einer Million Euro betrug der Frauenanteil immerhin 13,3
Prozent. Insgesamt lag der durchschnittliche Griinderinnenanteil
Uber alle Deals hinweg bei neun Prozent.

Sektor-Fokus tragt zur Finanzierungsliicke bei

Ein wesentlicher Treiber des Gender Investment Gap bleibt laut
Analyse der unterschiedliche Branchenfokus. In dem mit Abstand
kapitalstarksten Sektor Software & Analytics lag der Frauenanteil
in den Grindungsteams im Jahr 2025 bei lediglich sechs Prozent.
Ahnlich niedrig fiel er in FinTech/InsurTech sowie in Energy und
Mobility aus. Deutlich starker vertreten sind Grunderinnen hin-
gegen in Bereichen wie E-Commerce (21 Prozent), Education (17
Prozent) sowie ClimateTech/GreenTech/CleanTech (15 Prozent).
Diese Sektoren sind zwar ebenfalls investitionsstark, erreichen je-
doch nicht das Volumen der groBen Software-Deals. Ein zentraler
Grund fiir das bestehende Ungleichgewicht: Frauen sind in
technischen Studiengdangen und Berufen deutlich unterre-
prasentiert. Priver: ,Genau diese Bereiche bilden allerdings die
Basis flir kapitalintensive Branchen wie Software, Defence oder
Space. Das ist kein individuelles Versédumnis, sondern Ergebnis
struktureller Faktoren — von fehlenden Vorbildern bis zu Rahmen-
bedingungen, die Unternehmertum und Familie schwer vereinbar
machen." Priver sorgt sich, dass die Kluft zwischen Mannern und
Frauen zukinftig sogar noch groBer werden kdnnte: ,Wenn nur ein
Prozent des Kapitals an Grinderinnen flieBt, entsteht der Eindruck,
dass weibliches Unternehmertum weniger lohnend oder weniger
erfolgversprechend sei. Das schreckt potenzielle Grinderinnen
zuséatzlich ab und verstédrkt den Gendergap langfristig." (DFPA/
MB) & wwweycom
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Jahrzehntelang waren Wohnimmobilien das ideale
Investment fiir die Deutschen. Dann verfielen Prei-
se und die Finanzierungskonditionen wurden zum
Problem. Diese massive Delle des Marktes scheint

Vergangenheit zu sein. EXXECNEWS befragte 15
Experten: Wie sieht der Markt heute aus, wo sind
neue Attraktionen, neue Trends. Was muss der In-
vestor beachten.

Neuer Schwung bei einem klassischen Investment?

Wohnimmobilien werden in den Augen der Investoren wieder
zu einer Anlageklasse, die es kilnftig starker zu beachten
gilt. Die Marktaktivitaten nehmen zu. Die Nachfrage steigt
und die Finanzierungskonditionen rticken langsam wieder
ins Beherrschbare. Der Markt kommt in Bewegung und zwar
Uberall. Jan-Bastian Knod, Head of Residentiol Investment
Germany bei Cushman & Wakefield, beschreibt die Haupt-
faktoren eines mdglicherweisen neuen Positivtrends. Marco
Hogl, Director und Head of Research Capital Markets bei
Savills, stellt seine etwas differenziertere Position vor, denn
zum neuen nachhaltigen Trend gehoért auch Neubau, aber
dieser lasst leider auf sich warten.

Getragen wirde der neue Schwung bei Wohnimmobilien
durch eine zunehmende Aktivitat von Investoren und der
steigenden Zahl von kleineren und mittelgroBen Transakti-
onen, sagt Christian ClaBen, Vorstand der magna asset
management ag. Der regionale Fokus liege dabei weiterhin
auf den Metropolen. Unter den deutschen Metropolen steht
Berlin beim Wohnungsmarkt aufgrund der politischen Dis-
kussion Uber Mietregulierung in einem besonderen Brenn-
punkt. Jiirgen Michael Schick, CEO der Michael Schick
Immobilien GmbH & Co. KG, sieht das gelassen: Inves-
toren kennen die regulatorischen Rahmenbedingungen und
kalkulieren sie langst ein.

Moritz Kraneis, Geschaftsfihrer der Deutsche Zinshaus
Gesellschaft mbH, sieht eine Verlagerung ,in die Breite des
Landes"®, in Markte, die ,weniger stark von kurzfristigen
Kapitalstrémen beeinflusst werden und stdrker von real-
wirtschaftlichen Faktoren getragen sind" wie die Metropol-
Markte. Auch Rico Kallies, Geschaftsfiihrer der Bonava
Deutschland GmbH, betont die zunehmende Bedeutung
von Standorten auBerhalb der Metropolen: Dort sei die
Nachfrage nach Wohnraum nicht allein preisgetrieben und
kein kurzfristiger Trend. Hybrides Arbeiten erhéhe die wohn-
raumliche Flexibilitat vieler Haushalte. Mark Holz, Head
of Strategy and Research bei der Liibke Kelber-Gruppe,
bekraftigt, dass sich jenseits der bekannten Metropolen

sehr attraktive Markte finden lassen. Eine besondere Rolle
nehme dabei Leipzig ein.

Uber die Grenzen des deutschen Wohn-Investmentmarktes
hinaus schaut Professor Dr. Marcus Cieleback, Chief Urban
Economist der Patrizia SE, nach Europa: Er sieht insbeson-
dere Potenziale in den Wohnmarkten von Spanien, GroB-
britannien und Irland. Warum Irland und dort inbesondere
Dublin flr Investoren attraktiv ist, erlautert Luca Gudewill,
Director of Research & Investment Strategy bei der Real I.S.
AG Gesellschaft fiir Immobilien Assetmanagement.

Fur erfolgreiche Wohninvestments sei Lage und Management von
entscheidender Bedeutung, erlautert Dieter Lahner, geschafts-
fihrender Gesellschafter der WIDe-Gruppe. Standortqualitat,
Infrastruktur und wirtschaftliche Perspektiven missen stimmen,
der Einzelstandort entscheidet Uiber die Performance, meint auch
Hans-Henning Brand, Geschaftsfiihrer der Paribus Holding
GmbH & Co. KG. Fir Jana Mrowetz, CEO der GIBE Real
Estate GmbH, ist das Dogma ,Lage, Lage, Lage" zu passiv. Ein
Standort kann mit der notwendigen wirtschaftlichen und sozialen
Infrastruktur entwickelt werden. Sie nennt das , Placemaking".
Auch fir Top-Immobilien im hochpreisigen Premiumsegment
sei die Lage fir die langfristige Wertentwicklung entscheidend.
Hinzu kamen aber auch Anforderungen an die Architektur und
die Qualitat der Immobilie, sagt Bjorn Dahler, Geschaftsflihrer
der Dahler & Company GmbH.

Der unzureichende Wohnungsneubau wird zwar beklagt, aber
konventioneller Wohnbau kénne die Renditeerwartungen
von Investoren aktuell kaum noch erfillen. Zu hoch waren
Grundstuickspreise und Baukosten, zu langwierig Genehmi-
gungsprozesse und Bauphasen. Eine Abhilfe kdnne serieller
und modularer Wohnungsbau bieten, meint Thomas Wirtz,
Geschaftsfuhrer der Industria Immobilien GmbH. Felix
Meyen, Geschéftsfiihrer der HIH Invest Real Estate, setzt
dagegen auf ,Core- und Core-Plus"-Immobilien, die Weiter-
entwicklung und Modernisierung von bereits bestehenden,
hochwertigen Immobilien. (LJH)
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Thema 1:

Wohninvestmentmarkt 2026:
Ist der neue Schwung bestandig?

Schwung ins Jahr 2026 gestartet. Was sich im

zweiten Halbjahr 2025 bereits abzeichnete, wird
nun sichtbar Realitat: Die Marktstabilisierung ist ab-
geschlossen, die Nachfrage steigt — und die Preise
beginnen in einigen Standorten sogar wieder lang-
sam zu steigen. Die Branche steht am Beginn eines
neuen Zyklus.

Der deutsche Wohninvestmentmarkt ist mit

Das in 2025 erzielte Transaktionsvolumen spiegelt aus unse-
rer Sicht nicht die tatsachliche Marktdynamik und das groBe
Interesse im Wohnmarkt in Deutschland wider. Der Uberhang
an Transaktionen pragt die Aktivitat des Jahresbeginns.

Der Markt nimmt wieder Fahrt auf

Mit einem aktualisierten Prognosewert von 10,25 Milliarden
Euro lag das Transaktionsvolumen 2025 leicht Giber dem Vor-
jahresniveau - ein bemerkenswertes Ergebnis angesichts
der schwachen makro6konomischen Rahmenbedingungen.
Viele Prozesse verlangerten sich, nicht nur weil Investoren
zdgerten, sondern weil die Anforderungen an Risiko- und
ESG-Priifungen gestiegen sind.

Gleichzeitig kehrt das nationale Kapital zurick, selektiv
zwar, aber durchaus entschlossen. Core-orientierte institu-
tionelle Anleger kaufen wieder - bevorzugt Neubauqualitat
in guten Lagen.

Noch dynamischer agiert das internationale Kapital. Im
vierten Quartal 2025 lag dessen Anteil bei rund 40 Pro-
zent. Dabei sucht Kapital aus Asien, Nordamerika und dem
Nahen Osten gezielt groBvolumige Portfolien oder groBe
Quartiersentwicklungen.

Die Risikobereitschaft kehrt zuriick

Ein besonders markantes Signal fur die neue Marktphase
ist die Rickkehr des Forward Deals. Voraussetzung ist al-
lerdings, dass es sich um erstklassige Standorte handelt.
Investoren gehen friiher ins Risiko — sofern Standortqualitat
und Bonitdt des Entwicklers Uiberzeugen. Das schien noch
2023 und 2024 kaum denkbar.

Forward-Zeitraume von 18 bis 24 Monaten lassen sich in-
zwischen wieder abbilden, das ware ohne Vertrauen in die
Preisentwicklung nicht méglich. Parallel dazu steigt die Krea-
tivitdt in der Strukturierung: Joint Ventures, Co-Investments
und komplexe Finanzierungsmodelle pragen zunehmend
das Bild. Diese Entwicklung konzentriert sich auf die Top-7
-Stadte - dort, wo die Nachfrage am starksten ist und die
Preisentwicklung am klarsten nach oben zeigt.

Core+ und Value Add dominieren

Die Wohninvestorenumfrage von Cushman & Wakefield
2026 zeigt eine deutliche Verschiebung der Praferenzen.
Zwar bleiben Core-Produkte gefragt, doch das reine Core-
Segment verliert an Attraktivitat. Stattdessen rticken fir
die meisten Umfrageteilnehmer Investments in den Risi-
koklassen Core+ (61 Prozent) und Value Add (58 Prozent)
in den Fokus.

Das zeigt, dass
Wertschépfungs-
potenziale wieder
realisierbar sind:
Bestandsobjekte
mittlerer Quali-
tat werden gezielt
durch Investitio-
nen zu Core-Pro-
dukten entwickelt.
Manage-to-Core,
Brown-to-Green
und energetische
Sanierungen sind die zentralen Hebel — auch fir gute Exits.

Jan-Bastian Knod

Gleichzeitig zeigt sich ein wachsendes Interesse an Grund-
stiicken - ein Indikator daflir, dass Projektentwickler wieder
aktiver werden und Investoren bereit sind, friher in die
Wertschopfungskette einzusteigen.

Kaufpreise: Die Talsohle ist durchschritten

Die Preisentwicklung ist der deutlichste Beleg fiir den be-
ginnenden Zyklus. Fur die Top 7 Stadte erwarten 60 Prozent
der Befragten steigende Neubaupreise, die sich zwischen
0,5 und funf Prozent bewegen werden. In Sekundarstadten
rechnet ein groBer Teil ebenfalls mit Zuwachsen.

Wir sehen die Preisstabilisierung als abgeschlossen und
gehen flr den Jahresverlauf 2026 aufgrund struktureller
Wohnraumknappheit, wieder steigender Kapitalzuflisse,
fehlendem Produkt in Neubauqualitat sowie hoher Nachfra-
ge nach ESG-konformen Assets tendenziell von fallenden
Renditen aus.

Mietmarkt: Starkster Preistreiber bleibt die
Knappheit

Wahrend die Kaufpreise moderat steigen, bleibt der Miet-
markt der zentrale Wachstumsmotor.

In den Top-7-Stadten erwarten 71 Prozent im Neubau Miet-
steigerungen ab 2,5 Prozent, 68 Prozent gehen im Bestand
ebenfalls von mindestens 2,5 Prozent aus. Fir Value Add
ist das entscheidend: Investitionen in energetische Sanie-
rungen lassen sich nur verwirklichen, wenn das Mietniveau
ausreichend Potenzial flir Investitionen bietet.

2026 - ein Jahr steigender Preise

2026 wird nach unserer Auffassung das Jahr, in dem sich
der Markt neu sortiert — und in dem diejenigen profitieren,
die frihzeitig handeln. Die Kombination aus struktureller
Knappheit, hoher Nachfrage und wieder wachsender Ka-
pitalverfigbarkeit fihrt zu einem Umfeld, in dem Preise
steigen und Renditen sinken. &

Jan-Bastian Knod ist Head of Residential Investment Ger-
many bei Cushman & Wakefield. Cushman & Wakefield zahlt
zu den fihrenden globalen Immobiliendienstleistern und
bietet Unternehmen und Investoren Services rund um alle
Immobilien-Belange.

|”I CUSHMAN &
ek WAKEFIELD

www.cushmanandwakefield.com

-
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Thema 2:

Eine solide Investmentklasse der Zukunft?

n Zeiten multipler Krisen und volatiler Markte stellt

sich fiir Kapitalanleger oftmals die zentrale Frage:

Wo lassen sich noch stabile Investments mit at-
traktiven Renditeperspektiven realisieren? Auf dem
deutschen Wohnimmobilienmarkt!

Mit Blick auf dieses Anlagesegment lasst sich sagen, dass
Wohnimmobilien trotz gesamtwirtschaftlicher Unsicherhei-
ten langfristig attraktiv bleiben - getragen von strukturell
hoher Wohnraumnachfrage, begrenztem Neubauangebot,
stabilen Mietcashflows und bis dato stabilen Spitzenrendi-
ten. Diese Fundamentaldaten sorgen dafur, dass deutsche
Wohnimmobilien weiterhin in den Ankaufsprofilen vieler
Investoren stehen.

Zahl der Transaktionen steigt

Zur Wahrheit gehort jedoch auch, dass 2025 kein Rekord-
jahr fur den deutschen Wohninvestmentmarkt war. Das
Transaktionsvolumen am institutionellen Investmentmarkt
(Transaktionen mit mindestens 50 Wohneinheiten) lag bei
rund 8,1 Milliarden Euro und damit unter dem Vorjahreswert.
Gleichzeitig stieg jedoch die Zahl der Transaktionen - ein
Hinweis darauf, dass der Markt wieder in Bewegung kommt,
wenn auch kleinteiliger als in friiheren Jahren.

Dass sich am Investmentmarkt viele Verkaufsprozesse in
die Lange ziehen, liegt eher an unterschiedlichen Preisvor-
stellungen bei Kaufern und Verkdufern sowie langwierigen
Prifprozessen vieler Banken. Die Rahmenbedingungen an
den Mietmarkten sind hingegen kein Hemmschuh - im
Gegenteil.

In vielen Regionen bleibt die Nachfrage nach Wohnraum
hoch, wahrend das Angebot nur langsam wachst. Der
Wohnungsneubau kommt seit Jahren deutlich langsamer
voran, als es zur Deckung des Bedarfs — insbesondere in
Ballungsraumen - notwendig ware. Zwar stieg die Zahl der
Baugenehmigungen 2025 erstmals seit 2021 wieder an, mit
rund 238.500 Genehmigungen bleibt sie jedoch deutlich
unter dem politischen Neubauziel von 400.000 Wohnungen
pro Jahr. Insbesondere hohe Baukosten sorgen daflir, dass
Baustarts sich verzdgern oder gar nicht erfolgen. Aktuell
ist nicht in Sicht, dass die Fertigstellungszahlen deutlich
nach oben gehen werden, so dass die Angebotsknappheit
vielerorts bestehen bleiben durfte.

Umland gewinnt an Bedeutung

Wo zu wenig gebaut wird, wachst der Druck auf den Be-
stand - und damit auch auf die Mieten. Da zahlreiche um-
zugswillige Haushalte insbesondere in den Top-Metropolen
aufgrund der Mietpreise an ihre Belastungsgrenzen stoBen,
verlagert sich die Nachfrage langsam, aber stetig in ins
Umland der Metropolen und dariber hinaus. Das Umland
gewinnt damit weiter an Bedeutung — sowohl fur Mieter als
auch fir Investoren.

Fir Investoren eréffnet diese Entwicklung mehrere Chancen.
Zum einen bieten viele Umlandstandorte noch vergleichs-

Thema 3:

weise moderate
Einstiegspreise bei
gleichzeitig hohem
Mietwachstumspo-
tenzial und zuneh-
mender Nachfrage.
Zum anderen ver-
andert sich auch
in den Umlandre-
gionen die Mieter-
struktur: Da der
Erwerb von Wohn-
eigentum aufgrund
hoher Kosten und
Eigenkapitalanfor-
derungen fir viele Haushalte kaum realisierbar ist, bleiben
auch einkommensstarke Haushalte langer im Mietmarkt -
ein Faktor, der flr stabile Cashflows sorgt.

Marco Hagl

Wohnungsneubau ldsst auf sich warten

Die Politik versucht aktuell, den Wohnungsbau starker zu
unterstitzen. Reformen zur Beschleunigung von Planungs-
und Genehmigungsverfahren - etwa im Rahmen des Bau-
turbos - sollen dazu beitragen, Bauen schneller, einfacher
und glinstiger zu machen. Entscheidend wird jedoch sein, ob
diese MaBnahmen tatsachlich zu mehr Neubau fuhren. Mo-
mentan ist dies mit einem groBen Fragezeichen zu versehen,
denn das Kernproblem der zu hohen und damit zu teuren
Baustandards wird noch nicht ausreichend angegangen.
AuBerdem dlrften die begrenzten Kapazitaten der Bauwirt-
schaft einer erheblichen Ausweitung des Neubaugeschehens
im Wege stehen. Es spricht daher vieles fir eine noch langer
anhaltende Angebotsknappheit an den Wohnungsmarkten
der stark nachgefragten Regionen.

Wohnimmobilien - eine der stabilsten Asset-
klassen

Fir Investoren bleibt der Wohnungsmarkt damit eine der
stabilsten Assetklassen im Immobiliensektor. Wahrend in
anderen Segmenten strukturelle Umbrliche an den Nutzer-
markten stattfinden und die Flachennachfrage aufgrund der
schwachen Konjunktur leidet, sorgen am Wohnungsmarkt
eine strukturell hohe und vor allem nicht substituierbare
Nachfrage bei gleichzeitig begrenztem Angebot fur eine
solide Ausgangsbasis flr Investitionen. Gleichzeitig eroff-
net die wachsende Bedeutung der Umlandregionen neue
Perspektiven - insbesondere flir Strategien, die urbane
und suburbane Wohnstandorte gemeinsam in den Blick
nehmen. ¢

Marco Hagl ist Director und Head of Research Capital Markets bei
Savills in Deutschland. Savills plc ist ein weltweit tatiges Immobilien-
Dienstleistungsunternehmen mit Hauptsitz in London.

savills

www.savills.de

Die Aktivitat der Wohninvestoren wachst

vestmentmarkt wirkt weiterhin iiberschaubar.

Laut JLL summierten sich die Investitionen
2025 auf rund 8,9 Milliarden Euro und lagen damit
etwa eine Milliarde Euro unter dem Vorjahreswert.
Das bedeutet allerdings nicht, dass das Interesse
von Investoren nachgelassen hat.

D as Transaktionsvolumen im deutschen Wohnin-

Im Gegenteil: Hinter den moderaten Volumenzahlen nimmt
die Aktivitat am Markt wieder spirbar zu. Viele Investoren
prifen derzeit intensiv mdgliche Wohninvestments, auch

wenn sich diese Dynamik bislang vor allem in kleineren
und mittelgroBen Transaktionen zeigt.

Diese Entwicklung spiegelt sich auch in der Zahl der Ab-
schliisse wider: 2025 wurden laut JLL 259 Transaktionen
registriert und damit sieben Prozent mehr als 2024. Der
Markt bewegt sich also wieder — allerdings in einer anderen
Struktur als in den Boomjahren, in denen groBe Portfolio-
deals das Gesamtvolumen bestimmten.

Konkurrenz durch Staatsanleihen
Ein Faktor bremst allerdings die Investitionsentschei-
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dungen: Immobilien stehen im direkten Wettbewerb mit
anderen Assetklassen, insbesondere mit europaischen
Staatsanleihen, die als liquide und risikoarm gelten. Die
zehnjahrige deutsche Bundesanleihe — haufig als risikofrei-
er Benchmark herangezogen - rentiert aktuell bei rund 2,9
Prozent. Laut JLL lagen die Spitzenrenditen von Wohnin-
vestments in den sieben gréoBten Stadten Deutschlands
Ende 2025 im Schnitt bei rund 3,5 Prozent. Der Rendite-
abstand ist damit vergleichsweise gering.

Gerade deshalb lohnt sich ein differenzierter Blick auf das
langerfristige Potenzial von Wohninvestments. Die Nach-
frage nach Wohnraum in Deutschland bleibt hoch, wahrend
das Angebot durch den starken Rickgang der Neubauta-
tigkeit weiter unter Druck steht. Dieses Ungleichgewicht
pragt den Markt seit Jahren und durfte sich kurzfristig
kaum auflésen.

Wohninvestments bieten langfristige Wert-
entwicklung

Fur Investoren bedeutet das: Wohnimmobilien bieten auch
in einem anspruchsvollen Kapitalmarktumfeld stabile Nach-
frage, planbare Cashflows und langfristige Wertentwick-
lung. Entsprechend riickt das Segment wieder starker in
den Blick institutioneller Anleger.

Viele Investoren konzentrieren sich daher auf Core-Objekte
mit stabilen Mietertragen und tGberschaubarem Risiko. Laut
JLL entfielen 2025 rund 54 Prozent des Transaktionsvolu-
mens auf Core-Investments, ihr Anteil war im Vorjahr noch
deutlich niedriger. Gerade Family Offices und zunehmend
auch Wohnungsunternehmen nutzen die aktuelle Markt-
phase, um hochwertige Bestande zu erwerben.

Fokus weiterhin auf Metropolen
Regional liegt der Fokus weiterhin auf den groBen Metro-

Thema 4:

Miet-Regulierung ist im Preis beriicksichtigt

erlin zdhlt seit Jahren zu den dynamischsten
Wohnungsmarkten Europas. Die Bevidlkerung
wachst, der Bedarf an Wohnraum steigt. Gleich-
zeitig bleibt der Neubau hinter der Nachfrage zuriick.

Trotz dieser Fundamentaldaten wird der Berliner Wohnin-
vestmentmarkt in der 6ffentlichen Debatte haufig vor
allem Uber politische Konfliktthemen diskutiert, etwa Gber
Regulierung oder Mietrecht. Fir Investoren stellt sich des-
halb die Frage: Welche Auswirkungen haben diese Eingriffe
tatsachlich auf Preise, Investitionen und Marktmechanik?
Die Antwort fallt niichterner aus, als es die politische De-
batte vermuten lasst. Nattlirlich schaffen Regulierungen
Unsicherheit und beeinflussen Investitionsentscheidun-
gen. Doch Investoren auf dem Berliner Markt kennen
diese Risiken langst und berlicksichtigen sie in ihren
Kalkulationen. Regulierung ist damit ein Faktor, der im
Markt eingepreist ist.

Fundamentaldaten tragen den Markt

Denn der Berliner Wohninvestmentmarkt wird vor allem
von seinen stabilen Fundamentaldaten getragen. Genau
das ist flir Investoren entscheidend. Wohnimmobilien
gehodren zu den wenigen Assetklassen, deren Nachfrage
unmittelbar aus realer Nutzung entsteht. Menschen mis-
sen wohnen, Haushalte werden kleiner und der Flachen-
bedarf steigt. Diese strukturelle Nachfrage sorgt dafir,
dass Wohninvestments nicht allein von Marktstimmungen
abhangen, sondern von langfristigen Entwicklungen pro-
fitieren.

Dass Berlin weiterhin rund 24 Prozent des deutschen
Zinshausmarkts auf sich vereint, unterstreicht diese
Bedeutung. Trotz politischer Debatten und regulatori-
scher Eingriffe bleibt die Hauptstadt einer der zentralen
Wohninvestmentstandorte in Deutschland. Flir Investoren
bedeutet das: Wer in Berliner Wohnimmobilien investiert,
setzt auf reale Nachfrage.

polraumen. Stadte
wie Berlin, Mln-
chen oder Frank-
furt profitieren von
stabilen Arbeits-
madrkten, Bevadl-
kerungswachstum
und strukturell
knappen Woh-
nungsmarkten.
Gleichzeitig ricken
wirtschaftsstarke
B-Stadte in den Fo-
kus, wo attraktive-
re Einstiegspreise
haufig auf solide
Mietmarkte und
stabile wirtschaft-
liche Fundamental-
daten treffen.

Christian ClaBen

Fazit

Die Phase der Neuorientierung nahert sich ihrem Ende.
Die steigende Zahl an Transaktionen zeigt daher vor allem
eines: Der Markt bewegt sich wieder — auch wenn sich diese
Dynamik im Transaktionsvolumen noch nicht vollstandig
widerspiegelt. ¢

Christian ClaBen ist Vorstand der magna asset manage-
ment ag, eines 2016 gegrindeten unabhangigen Invest-
ment- und Asset Managers fiir Imnmobilieninvestitionen mit
Sitz in Hamburg mit rund 1,3 Milliarden Euro Assets under
Managment.

www.magna-am.a

maQrid

managemen

Durch Regulie-
rung entstehen
keine neue Woh-
nungen
Politische Eingriffe
pragen den Berli-
ner Wohnungs-
markt seit Jahren.
Verscharfungen
im Mietrecht, neue
Regulierungsvor-
schlage oder zu-
satzliche Pflichten
fir Eigentlimer
erhdhen die Un-
sicherheit und erschweren Investitionsentscheidungen.
Neue Wohnungen entstehen dadurch nicht. Regulierung
schafft kein zusatzliches Angebot und ersetzt keinen
fehlenden Neubau.

Fir Investoren sind diese Risiken trotzdem kein neuer
Befund. Sie kennen die regulatorischen Rahmenbedingun-
gen und kalkulieren sie langst ein. Das beeinflusst Preise,
Renditeerwartungen und Ankaufsentscheidungen. Risi-
koaufschlage steigen, Projekte werden strenger geprift
und Kapital wird selektiver eingesetzt. Es verschwindet
aber nicht aus dem Markt.

©

Jirgen Michael Schick

Internationale Investoren blicken niichterner
auf Berlin

Dass eingepreiste politische Risiken den Markt nicht automa-
tisch unattraktiv machen, zeigt sich besonders im Verhalten
internationaler Investoren. Wahrend der Berliner Wohnungs-
markt in der deutschen Debatte haufig vor allem Gber Regu-
lierung und politische Konflikte diskutiert wird, fallt der Blick
aus dem Ausland meist deutlich niichterner aus.

Viele internationale Anleger kennen regulierte Wohnungs-
markte aus Metropolen wie Paris, London oder New York
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und bewerten Berlin deshalb starker nach seinen Fundamen-
taldaten als nach der Lautstarke der politischen Debatte.
Deshalb bleibt Berlin fur viele internationale Investoren
interessant. Regulierung ist aus ihrer Sicht schlicht ein
Faktor, der in die Kalkulation einbezogen wird.

Regulierung erschwert Investitionen und belastet den
Neubau. Sie verdndert jedoch nicht das, was Berlin lang-
fristig attraktiv macht: die GréBe und Dynamik der Stadt,
ihre Rolle als internationaler Wirtschafts- und Wissen-

Thema 5:

Wohnungen: Reale Nachfrage trifft auf

begrenztes Angebot

chlagzeilen greifen Trends auf. Das gilt auch
S fiir die Immobilienmarkte. Ihre Entwicklung

folgt jedoch vor allem den Fundamentaldaten.
Und diese zeigen in Deutschland eine klare Rich-
tung: Der Wohnungsmarkt bleibt der strukturelle
Kern des gesamten Immobiliensektors.

Wahrend sich Aufmerksamkeit und Kapital regelmaBig
neuen Themen zuwenden - von Life-Science-Immobilien
Uber Rechenzentren bis hin zu anderen Spezialsegmen-
ten, verstarkt sich parallel eine strukturelle Entwick-
lung. Die Licke zwischen dem Bedarf an Wohnraum und
der tatsachlichen Bautatigkeit wachst weiter.

Diese Entwicklung ist kein kurzfristiger Zyklus. Sie ist
das Ergebnis mehrerer Faktoren, die sich gegenseitig
verstarken: eine schwache Neubautatigkeit, steigende
Baukosten, demografische Veranderungen und Lebens-
gewohnheiten, die zu einer kontinuierlich steigenden
Wohnflache pro Kopf fihren.

Neubau deckt den steigenden Bedarf nicht
Die aktuellen Zahlen zeigen, wie groB8 die Diskrepanz

inzwischen ist. Im Jahr 2024 wurden in Deutschland rund
252.000 Wohnungen fertiggestellt, rund 14,4 Prozent

schaftsstandort sowie einen Wohnungsmarkt, in dem
Wohnraum strukturell knapp bleibt. &

Jiirgen Michael Schick ist CEO der Anfang der 1990er Jahre
gegrundeten Michael Schick Immobilien GmbH & Co. KG -
ein fihrendes Investmentmaklerunternehmen fir Wohn- /
Geschéftshauser, Wohnanlagen und Neubauprojektentwick-
lungen in Berlin und in 75 Stadten bundesweit.

SCHICK

MMOBILIEN

www.schick-immobilien.de

weniger als im
Jahr zuvor. Damit
ist die Bautatig-
keit erstmals seit
mehreren Jahren
wieder deutlich
gesunken. Gleich-
zeitig bleibt die
Pipeline schwach.
Zwar haben sich
die Baugenehmi-
gungen zuletzt
leicht stabilisiert,
doch bewegen sie sich weiterhin auf einem Niveau, das
deutlich unter den Bedarfsprognosen liegt. Studien
gehen davon aus, dass Deutschland jahrlich mehr als
320.000 neue Wohnungen bendtigen wirde, um Be-
volkerungsentwicklung, Zuwanderung und veranderte
Haushaltsstrukturen abzubilden.

Foto: Unternehmen

Moritz Kraneis

Nachfrage auBBerhalb von Metropolen

In der 6ffentlichen Diskussion wird Wohnraummangel
haufig vor allem mit den groBen Metropolen verbunden.
Doch die Nachfrage nach Wohnraum hat sich langst
starker in die Breite des Landes verlagert. Viele Mittel-
stadte und regionale Zentren profitieren von strukturel-
len Veranderungen der Arbeitswelt, von zunehmender
Mobilitat sowie von einer weiterhin hohen Zuwanderung.
Gleichzeitig bleibt die Neubautatigkeit in diesen Regi-
onen haufig noch starker hinter der Nachfrage zurtck
als in den groBen Stadten.

Diese Entwicklung fuhrt dazu, dass Wohnungsmarkt-
trends heute starker regional differenziert betrachtet
werden mussen. Markte auBerhalb der klassischen Top-
Standorte weisen haufig stabilere Nachfragestrukturen
auf, weil sie weniger stark von kurzfristigen Kapital-
stromen beeinflusst werden und starker von realwirt-
schaftlichen Faktoren getragen sind.

Stabilitat entsteht aus realer Nachfrage

Der deutsche Immobilienmarkt wird auch in den kom-
menden Jahren vor allem dort Stabilitat zeigen, wo
reale Nachfrage auf ein begrenztes Angebot trifft. Denn
langfristig folgt auch dieser Markt einer einfachen Lo-
gik: Nicht die in Schlagzeilen transportierten Trends
bestimmen seine Entwicklung, sondern die fundamental
intakte grundlegende Nachfrage nach Wohnraum. e

Moritz Kraneis ist Geschaftsfiihrer der Deutsche Zinshaus
Gesellschaft mbH, Frankfurt am Man, eines inhabergefiihr-
ten mittelstandischen Wohnungsunternehmen. Seit Griin-
dungim Jahr 2010 agiert das Unternehmen als langfristig
orientierter Bestandshalter in WWohnimmobilien und hat
mehr als 500 Millionen Euro Transaktionsvolumen in der
Unternehmensgruppe realisiert.

www.deutsche-zinshaus.net
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Standorte auBBerhalb der Metropolen

ie Wohnungsknappheit bleibt eine der zentralen
D gesellschaftlichen Herausforderungen unserer

Zeit. Doch die Diskussion greift zu kurz, wenn
sie sich allein auf Metropolen konzentriert. Entschei-
dend ist die Frage: Wo lasst sich Wohnungsbau heute
noch verldsslich realisieren?

Angesichts begrenzter Flachen, steigender Baulandpreise
und Herstellungskosten riicken Standorte auBerhalb der
GroBstddte starker in den Fokus von privaten Kaufern und
in der Konsequenz auch von Investoren sowie letztlich von
Projektentwicklern - nicht als Ausweichlésung, sondern als
Teil einer strukturellen Neuausrichtung des Wohnungsbaus.
Selbst stark nachgefragte Umlandkommunen bieten haufig
strukturelle Kostenvorteile.

Umsetzbare Quartierslogik ist wichtiger Faktor

Aus unserer Entwicklungspraxis zeigt sich: Ausschlagge-
bend ist nicht allein die Nahe zur Metropole, sondern die
Kombination aus verlasslicher Nachfrage, kommunaler Of-
fenheit und einer umsetzbaren Quartierslogik. Unverandert
bleibt: Wohnungsbau funktioniert, wo Standorte, Projekt-
konzepte und kommunale Zusammenarbeit zusammen-
passen. Und genau daran bemisst sich Investierbarkeit.
Gerade in einem volatilen Marktumfeld ist die verlassliche
Umsetzungskompetenz fir Investoren und Kommunen
entscheidend. Das spiegelt sich im Wohninvestmentmarkt
wider. Laut JLL entfielen 2025 nur 39 Prozent des Trans-
aktionsvolumens auf die sieben gréoBten deutschen Stadte
- deutlich weniger als der Durchschnitt von rund 55 Prozent
2020 bis 2024. Ein klares Signal dafir, dass Investoren ihre
Investmentaktivitaten neu kalibrieren.

Hybrides Arbeiten erhéht Flexibilitat beim Wohnen

Die Nachfrage nach Wohnraum auBerhalb der Metropolen
ist nicht allein preisgetrieben und kein kurzfristiger Trend.
Hybrides Arbeiten erhdht die wohnraumliche Flexibilitat
vieler Haushalte. Gefragt ist bezahlbarer Wohnraum mit
funktionierender Infrastruktur und hoher Lebensqualitat.
Projekte sind nur dann erfolgreich, wenn sie auch diese
veranderten BedUlrfnisse der Haushalte berlcksichtigen.
Besonders profitieren davon Stadte und Gemeinden im
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erweiterten Ein-
zugsbereich wirt-
schaftsstarker
Zentren. MaB-
geblich ist die
Anbindung Uuber
Bahnverbindun-
gen oder gut aus-
gebaute Pendler-
achsen. Orte wie
Biesenthal, Mill-
rose und Zossen
in Brandenburg,
Bergkamen, Hat-
tingen und Reck-
linghausen im Ruhrgebiet oder Machern und Stérmthal
in Sachsen zum Beispiel liegen in erreichbarer Distanz zu
dynamischen Wirtschaftsregionen.

Rico Kallies

Erfolgreiche Projektentwicklung duch
kommunale Mitgestaltung

Gerade solche Umlandstandorte bieten haufig Raum fir
zusammenhangende Wohnquartiere mit verschiedenen
Wohnformen, ansprechenden Freirdaumen und einer auf
den Wohnalltag optimierten Infrastruktur. Erfolgreiche
Projekte entstehen dort, wo Kommunen Wohnungsbau
nicht nur zulassen, sondern aktiv mitgestalten - etwa
durch klare Planungsziele, ausgewogene Dichten und ver-
Iassliche Verfahren.

Integrierte Entwicklungsstrategien reduzieren Komplexitat
und schaffen die Planungs- und Umsetzungssicherheit, die
auch in der aktuellen Marktphase von groBer Bedeutung
ist. Wer Standort, Projektkonzept und Umsetzung zusam-
men denkt, schafft nicht nur neuen Wohnraum, sondern
langfristig investierbare Strukturen. &

Rico Kallies ist Geschaftsfuhrer der Bonava Deutschland
GmbH, Firstenwalde. Der Entwickler von \Wohnimmabilien ist
2016 aus dem skandinavischen Bau-und Immaobilienkonzern
NCC entstanden und heute bundesweit tatig.

B

BONAVA

www.bonava.de

Warum nicht nur GroBstadte auf dem Wohnungsmarkt uberzeugen

eit Jahren richtet sich der
S Blick vieler Investoren vor

allem auf die groBen Metro-
polen. Berlin, Miinchen und Ham-
burg dominieren die Diskussion,
wenn es um Wohnimmobilienin-
vestments geht. Dabei zeigt der
Markt zunehmend ein anderes
Bild: Die interessantesten Ren-
dite-Risiko-Profile entstehen
haufig nicht dort, wo die gro3ten
Stadte liegen.

Tatsachlich zeigen Stadte der zwei-
ten und dritten Reihe eine bemer-
kenswerte Perspektive. Markte wie
Landshut, Bamberg oder auch Vier-
sen tauchen zurecht im oberen des
aktuellen Rendite-Risiko-Rankings
von Libke Kelber auf. In der jlingst
veroffentlichten zwdlften Ausgabe liegen Bamberg und
Landshut beispielsweise auf den Platzen acht und neun

Mark Holz

der attraktivsten Wohninvestments-
tandorte Deutschlands.

Die Grinde daflr sind vielschichtig.
Wadhrend die groBen A-Stadte mit
sehr hoher Marktattraktivitat punk-
ten, sind die positiven Aspekte langst
eingepreist. Kaufpreise und Faktoren
liegen auf entsprechend hohem Ni-
veau - mitunter sogar sehr hohem
Niveau. Stadte der zweiten und drit-
ten Reihe bieten dagegen haufig eine
Kombination aus stabiler Nachfrage,
moderaten Einstiegspreisen und da-
mit einem attraktiveren Verhaltnis
zwischen Risiko und Rendite.

Foto: Unternehmen

Nebenzentren outperformen
Metropolen

Dass diese Markte regelmaBig outperformen, zeigt auch
die Renditebetrachtung. In vielen Stadten liegen die er-
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warteten Eigenkapitalrenditen weiterhin oberhalb der
risikoadjustierten Fair-Value-Rendite. Im Durchschnitt
ergibt sich sogar eine leichte Uberperformance gegeniber
dem Marktbenchmark.

Hinzu kommt ein struktureller Trend auf der Nachfragesei-
te. Die steigenden Wohnkosten in den Metropolen haben die
Leistbarkeit vieler Haushalte deutlich verschlechtert. In der
Folge verlagern sich Wanderungsbewegungen zunehmend
in Markte mit glnstigeren Wohnkosten und gleichzeitig
hoher Lebensqualitat. Haufig sind es genau jene Stadte
der zweiten und dritten Reihe, die davon profitieren.

Der deutsche Immobilienmarkt ist polyzentrisch organi-
siert. Wirtschaftliche Dynamik verteilt sich auf zahlrei-
che regionale Zentren mit Universitaten, einem starken
Mittelstand und stabilen Arbeitsmarkten. Flr Investoren
bedeutet das, dass sich auch jenseits der bekannten Me-
tropolen sehr attraktive Markte finden lassen.

Eine besondere Rolle nimmt Leipzig ein

Die Stadt verbindet Eigenschaften beider Welten. Ei-
nerseits weist Leipzig eine sehr hohe Marktattraktivi-
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Investmentchancen im
europaischen Wohnungsmarkt

er europadische Wohnungsmarkt ist alles ande-
D re als ein einheitlicher Investmentraum. Nach-

frage, Angebotsstrukturen und regulatorische
Rahmenbedingungen unterscheiden sich von Land
zu Land erheblich.

Gerade diese Vielfalt er6ffnet Investoren Moglichkeiten
zur Diversifikation - geografisch und innerhalb der As-
setklasse. Die damit verbundene Komplexitat verlangt
jedoch ein prazises Verstandnis der jeweiligen Markte.

Wohnraummangel durch Bevélkerungswachstum
Wohnimmobilien gehdren weiterhin zu den stabilsten Seg-
menten der europaischen Immobilienmarkte. Laut CBRE
lag das Transaktionsvolumen 2025 bei rund 53 Milliarden
Euro und damit neun Prozent Gber dem Vorjahr. Die Nach-
frage nach Wohnraum wird langfristig durch strukturelle
Faktoren getragen.

In vielen europadischen Stadten wachst die Bevdlkerung,
wahrend gleichzeitig zu wenig neuer Wohnraum entsteht.
Hohe Baukosten, strengere Regulierungen und Finanzie-
rungshirden bremsen den Neubau zusatzlich. Die Ange-
botslicke, vor allem im Bereich bezahlbaren Wohnraums,
wird daher auch in den kommenden Jahren bestehen
bleiben.

Neue Nutzungsformen prdagen die Wohnungs-
markte

Gleichzeitig verandert sich die Struktur der Nachfrage.
Demografischer Wandel, Urbanisierung, kleinere Haus-
halte und veranderte Lebensstile fliihren dazu, dass sich
der Wohnungsmarkt differenziert. Neben klassischen
Mietwohnungen gewinnen spezialisierte Segmente an
Bedeutung, etwa Studierendenwohnheime, Co-Living oder
seniorengerechte Wohnformen.

Fir Investoren erweitert sich das Spektrum innerhalb der
Assetklasse. Unterschiedliche Nutzungsmodelle eréffnen
neue Mdglichkeiten, Portfolios breiter aufzustellen und
verschiedene Cashflow-Strukturen zu kombinieren.

Fragmentierte Markte bieten unterschiedliche
Investitionschancen

Gleichzeitig diskutieren viele Léander Uber Strategien fur
mehr bezahlbaren Wohnraum. Die konkreten Rahmen-
bedingungen fir Investitionen unterscheiden sich jedoch

tat auf und fuhrt im aktuellen Ranking erneut die Liste
der untersuchten Wohnmarkte an. Gleichzeitig bleibt die
Renditeperspektive im Vergleich zu vielen klassischen
Metropolen weiterhin attraktiv.

Leipzig zeigt damit exemplarisch, dass MarktgroBe allein
nicht Gber Investmentqualitat entscheidet. Entscheidend
ist vielmehr, ob Wachstum, Nachfrage und Preisniveau in
einem ausgewogenen Verhaltnis stehen.

Die Hidden Champions des Wohninvestmentmarkts sind
deshalb keine wirklichen Geheimtipps mehr. Man muss
nur bereit sein, genauer hinzuschauen. ¢

Mark Holz ist Head of Strategy and Research bei der Liibke
Kelber-Gruppe. Mit tiber S0 Experten an sechs Standorten

in Deutschland und einem jahrlichen Transaktionsvolumen GERMAN IUbke
von bis zu einer Milliarde Euro hat die Libke Kelber AG, REAL kelber
Frankfurt am Main, einem klaren Fokus auf institutionelle ESTATE

sowie mittelstandische Investoren.
www.luebke-kelber-ag.de

deutlich. Attrakti-
ve Potenziale bie-
ten etwa Spanien,
Irland und GroB-
britannien.

In Spanien ver-
scharft sich der
Wohnungsmangel
in vielen Metro-
polregionen. Vor
allem fehlt es an
leistbarem Wohn-
raum. Offentliche Programme und Partnerschaften
mit privaten Investoren sollen zusatzlichen Wohnraum
schaffen.

Professor Dr. Marcus Cieleback

In Irland kamen zwischen 2015 und 2023 fast vier neue
Einwohner auf jede neu gebaute Wohnung. Staatlich un-
terstitzte Modelle wie Cost-Rental-Programme sollen
dazu beitragen, den Wohnungsbau auszuweiten und sta-
bile Rahmenbedingungen fir Investitionen zu schaffen.

Auch GroBbritannien ist von chronischem Wohnungs-
mangel gepragt. Neben Sozialwohnungen wachst der
Bedarf an studentischem Wohnraum. Rund 400.000
Studierende konkurrieren um nur 100.000 Platze in
zweckgebundenen Wohnheimen. Gleichzeitig ver-
scharft sich die Lage fur Young Professionals, vor allem
in London. Die Politik reagiert mit Férderprogrammen,
stabileren Mietregimen und einer starkeren Einbindung
privater Investoren, um zusatzliche Kapazitaten zu
schaffen und systemrelevante Berufsgruppen besser
Zu versorgen. ¢

Professor Dr. Marcus Cieleback hat eine Professur Im-
mobilienmanagement, Fachbereich Wirtschaft, an der FH
Westkiste in Heide und ist Chief Urban Economist der
Patrizia SE, Augsburg. Patrizia SE bietet Investitionsmdg-
lichkeiten fir institutionelle, semi-professionelle und private
Anleger mit Fokus auf Immobilien und Infrastruktur und
managt derzeit ein verwaltetes Vermogen von etwa 55
Milliarden Euro (AUM).

www.patrizia.ag

& PATRIZIA

Foto: Unternehmen
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Irlands Wohnungsmarkt: Chancen fiir Investoren

rland zahlt seit Jahren zu den dynamischsten Volks-
I wirtschaften Europas. Beschiaftigung, Beviolkerung

und wirtschaftliche Aktivitat wachsen kontinuier-
lich und schaffen ein Umfeld, das Wohnimmobilien-
investments zunehmend attraktiv macht. Besonders
der strukturelle Nachfrageiiberhang nach Wohnraum
eroffnet langfristig interessante Perspektiven.

Ein zentraler Treiber dieser Entwicklung ist der Arbeits-
markt. Mit rund 2,83 Millionen Beschéftigten Ende 2025
erreichte die Erwerbstatigkeit ein historisch hohes Niveau.
Trotz globaler Unsicherheiten wird bis 2027 ein jahrliches
Beschaftigtenwachstum von rund zwei Prozent erwartet.

Bevolkerungswachstum starkt Wohnraumnach-
frage

Parallel dazu verzeichnet Irland die hochste Zunahme der
Bevélkerungszahl in Europa, bis 2035 jahrlich um rund 0,6
Prozent. Nettozuwanderung und eine junge Bevdlkerungs-
struktur lassen vor allem urbane Regionen weiter wachsen
und sichern eine dauerhaft hohe Wohnraumnachfrage.
Das Angebot konnte mit dieser Dynamik bislang nicht
Schritt halten. Der Nachholbedarf im Wohnungsbau ist
entsprechend groB, auch wenn die Bautatigkeit inzwischen
ausgeweitet wird. Laut der Wirtschaftsprifungs- und Bera-
tungsgesellschaft Ernst & Young (EY) dirfte Irland zwischen
2024 und 2027 europaweit die héchste Fertigstellungsquote
neuer Wohnungen pro 1.000 Einwohner erreichen. Dennoch
bleibt die Angebotslicke auch in den kommenden Jahren ein
struktureller Faktor, der den Wohnimmobilienmarkt stiitzt.

Vielversprechend: Standort Dublin

Besonders vielversprechend ist die Entwicklung in Dublin.
Die Hauptstadt vereint eine stabile Wirtschaft, eine junge
internationale Bevélkerung und einen strukturell unter-
versorgten Wohnungsmarkt. Damit zahlt sie zu den inte-
ressantesten Standorten flir Wohnimmobilieninvestments
in Europa.

Mietrechtsreform verbessert Investitions-
bedingungen

Auch politisch werden die Rahmenbedingungen investo-
renfreundlicher gestaltet. Die Regierung setzt verstarkt
auf regulatorische MaBnahmen, um institutionelles und
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privates Kapital fir
den Wohnungsbau
zu mobilisieren.
Eine zentrale Rolle
spielt die jungste
Mietrechtsreform,
die ab Marz 2026
landesweit gilt: Die
Rent Pressure Zones |
(RPZs) werden lan-
desweit ausgewei-
tet. Fir bestehen-
de Mietverhaltnisse
bleibt die Mietober-
grenze beim niedri-
geren Wert von zwei Prozent oder der Inflation laut Ver-
braucherpreisindex (CPI).

Luca Gudewill

Erleichterungen ab Mdrz 2026

Bei neuen Mietverhaltnissen ab dem 1. Marz 2026 kann die
Miete auf Marktniveau angepasst werden. Neubauwohnun-
gen, fur die ab dem 10. Juni 2025 eine Baubeginnanzeige
eingereicht wurde, sind von der Zwei-Prozent-Mietpreis-
bremse ausgenommen und unterliegen stattdessen der
Anpassung nach dem Verbraucherpreisindex.

Ziel der Reformen ist es, den Wohnungsneubau zu star-
ken und zusatzliche Investitionen anzustoBen. Gleichzei-
tig erhdhen sie die Planungssicherheit fur Investoren und
verbessern die Renditeperspektiven - insbesondere im
Neubausegment.

Fazit

Irland verbindet dynamisches Wirtschaftswachstum mit
strukturell hoher Wohnraumnachfrage und zunehmend in-
vestorenfreundlichen Rahmenbedingungen. Fir langfristig
orientierte Investoren bleibt der Markt damit einer der
attraktivsten in Europa. ¢

Luca Gudewill ist Director of Research & Investment Stra-
tegy bei der Real I.S. AG Gesellschaft fiir Immobilien Asset-
management, Minchen. Die Real |.S. Gruppe ist mit rund
zwolf Milliarden Euro under Management der auf Immabilien
Investments spezialisierte Fondsdienstleister der BayernLB.

www.realisag.de

9 Real LS.
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Lage und Management entscheiden alles

Der deutsche Wohnimmobilienmarkt hat eine merkwdir-
dige Phase hinter sich: Preisboom, Zinsschock, Korrektur
- und jetzt? Jetzt zeigt sich, was Ubrig bleibt, wenn die
Euphorie verflogen ist. Und was Ubrigbleibt, ist im Kern
stabiler als viele erwartet hatten.

Nach Berechnungen des Pestel-Instituts, Forschungsins-
titut und Dienstleister flir Kommunen, Unternehmen und
Verbande, fehlen bundesweit aktuell rund 1,4 Millionen
Wohnungen. 2025 wurden lediglich rund 252.000 neue
Einheiten fertiggestellt - weit unter dem politischen
Ziel von 400.000. Die Baugenehmigungen lagen mit
gut 215.000 Einheiten auf dem niedrigsten Stand seit
2010. Das strukturelle Angebotsdefizit I6st sich nicht von
selbst. Der Verband deutscher Pfandbriefbanken meldet
fir das vierte Quartal 2025 ein Plus von 3,5 Prozent
bei Neuvertragsmieten in Mehrfamilienhdusern - und
erwartet fir 2026 weitere Preiszuwachse.

Was bedeutet das konkret? Nicht jede Lage profitiert
gleich - und genau hier wird die eigentliche Entschei-
dung gefallt.

Landliche Immobilien sind anspruchsvolle
Immobilien

Rein landliche Lagen wirken auf den ersten Blick verlo-
ckend: niedrige Einstiegspreise, hohe Bruttomietrendite
auf dem Papier. Aber was hilft die beste Eingangsrendite,
wenn die Wohnung zwei Monate leer steht, weil Zuzug
schlicht ausbleibt? Und was passiert beim Wiederver-
kauf, wenn die Kaufernachfrage strukturell begrenzt ist?
Landliche Objekte sind keine schlechten Immobilien - sie
sind anspruchsvolle Immobilien. Fir Manager, die jeden
Teilmarkt sehr genau kennen.

B- und C-Stadte erholen sich schneller

Tatsachlich erholen sich B- und C-Stadte derzeit schnel-
ler als die klassischen Top-7-Ballungszentren. Leipzig,
Dresden und Nirnberg bieten Kapitalanlegern ein bis
zwei Prozentpunkte mehr Rendite als Gberhitzte A-Lagen
- bei gleichzeitig funktionierenden Arbeitsmarkten,
Hochschulen und nachhaltiger Mieternachfrage. In Nirn-
berg stiegen die Angebotsmieten fir Wohnungen von
10,52 Euro je Quadratmeter im zweiten Quartal 2023
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auf 11,73 Euro im
vierten Quartal
2025 - ein konti-
nuierlicher Trend,
kein AusreiBer. In
Dresden liegt die
durchschnittliche
Kaltmiete im ers-
ten Quartal 2026
bei 9,55 Euro - ein
Anstieg von knapp
funf Prozent ge-
gentber dem Vor-
jahreszeitraum.

Dieter Lahner

Objekt- und Lage-verstandnis erforderlich
Der Markt sortiert gerade sehr verlasslich aus. Ener-
getischer Zustand, Vermietbarkeit, Mikrolage, Instand-
haltungsriicklagen - das sind keine Detailfragen mehr.
Das ist die eigentliche Substanz einer Investition. Wer
ohne tiefes Objekt- und Lageverstandnis agiert, merkt
das spatestens jetzt.

Bei WIDe verwalten wir Bestande Uberwiegend selbst.
Wir sitzen in der Region, kennen die Objekte, die Mieter
und die Markte. Das ist kein Marketingversprechen - es
ist der Unterschied zwischen Rendite auf dem Papier und
Rendite auf dem Konto.

Far Vermittler, die ihren Kunden heute Orientierung
geben wollen: Die Talsohle ist durchschritten, das Zin-
sumfeld hat sich stabilisiert, die Kaufkraft der privaten
Haushalte verbessert sich. Wer jetzt zogert, dreht sich
in zwei Jahren um und wundert sich. Entscheidend ist
dabei nicht allein die Assetklasse - entscheidend ist das
Team dahinter. Urbane Lagen mit nachhaltiger Nachfra-
ge, betreut von Menschen, die wissen, was sie tun. Das
ist das Argument, das wirklich tragt. e

Dieter Lahner ist Gesellschafter und Geschéaftsfihrer der
WIDe Gruppe, Ebermannstadt. Die seit 2010 bestehende
WIDe Gruppe hat unter seiner Leitung sieben eigene Fonds
mit Fokus auf Wohnimmobilien aufgelegt.

www.wide-kvg.de

Der Standort bleibt fiir Investoren entscheidend

er deutsche Wohnimmo-
D bilienmarkt hat nach der

Zinswende ab dem Jahr
2022 eine deutliche Korrektur
erfahren. Fiir langfristig ori-
entierte Investoren bestidtigt
sich: Wohnimmobilien blei-
ben eine robuste Anlageklas-
se — der Schliissel ist jedoch
eine noch selektivere Stand-
ortstrategie.

Der starkste Treiber des Mark-
tes bleibt das Angebotsdefizit.
2023 wurden nur 260.100 neue
Wohnungen genehmigt — rund 27
Prozent weniger als im Vorjahr
(,Colliers Residential Market Re-
port 2024/2025"). Steigende Bau-
kosten, hohe Finanzierungskosten
und regulatorische Anforderungen
bremsen den Neubau zusatzlich. Gleichzeitig wird hinge-
gen laut aktuellen Marktstudien die Zahl der Haushalte

Hans-Henning Brand

in den 50 gréBten deutschen Stadten bis
2035 um rund 413.000 steigen.

Die Folge ist ein anhaltender Druck auf
die Mietmarkte. Marktanalysen interna-
tionaler Immobilienberater zeigen, dass
die Mieten in deutschen Top-Stadten 2025
im Vergleich zum Vorjahr um rund acht
Prozent gestiegen sind. Bemerkenswert
ist ferner, dass viele B Stadte im selben
Zeitraum &ahnliche Mietzuwachse ver-
zeichneten.

Kaufpreise fiir Wohnimmobilien
steigen

Wahrend Mieten steigen, stabilisieren
sich auch die Kaufpreise wieder. Nach
der Marktkorrektur infolge der Zinswende
lagen die Preise fir Wohnimmobilien 2025
wieder rund drei Prozent Uber dem Vor-
jahresniveau. Damit kehren zunehmend
Investoren in den Markt zurtick — allerdings mit Fokus auf
Core-Wohnen und einer deutlich differenzierteren Pers-

Foto: Unternehmen

Foto: Unternehmen
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pektive auf Standorte. In den groBen deutschen Metro-
polen bleibt Wohnraum knapp. Wirtschaftliche Dynamik,
internationale Zuwanderung und begrenzte Neubaufla-
chen sorgen fir dauerhaft hohe Nachfrage. Gleichzeitig
sind die Einstiegspreise hoch und regulatorische Eingriffe
nehmen zu. Fir Investoren bedeutet das stabile Markte
- aber haufig auch begrenzte Ankaufsrenditen.

B-Stdadte gewinnen an Bedeutung

Aus Sicht von Paribus gewinnen deshalb wachstumsstarke
B-Stddte und regionale Wirtschaftszentren zunehmend an
Bedeutung. Faktoren wie Homeoffice, steigende Wohn-
kosten in den Top-Stadten und eine bessere Verkehrs-
anbindung flihren dazu, dass immer mehr Haushalte
alternative Wohnstandorte, auBerhalb der Metropolen,
in Betracht ziehen.

Gerade in diesen Markten lassen sich haufig attrakti-
ve Rendite-Risiko-Profile realisieren - vorausgesetzt,
Standortqualitat, Infrastruktur und wirtschaftliche Per-
spektiven stimmen. Eine sorgfaltige Analyse regionaler
Entwicklungen wird damit zum entscheidenden Erfolgs-
faktor fir Immobilieninvestitionen. Denn der deutsche
Wohnimmobilienmarkt entwickelt sich zunehmend hete-

Thema 12:

~Placemaking” -
Wie Standorte entwickelt werden

als entscheidender Faktor. Doch diese Annahme

beginnt zu brockeln. Die Zukunft erfolgreicher
Projektentwicklung hdngt nicht nur von der Wahl
der richtigen Adresse ab. Es geht um die Fahigkeit,
Orte aktiv zu gestalten.

I age gilt in der Immobilienwirtschaft traditionell

Uber Jahrzehnte hinweg orientierte sich der Wohnim-
mobilienmarkt an klassischen ABC-Lagen. Investitionen
konzentrierten sich auf etablierte Zentren mit hoher
Nachfrage. Dieses Modell stoBt zunehmend an seine
Grenzen. Steigende Grundstickspreise, begrenzte Fla-
chen und Uberlastete Infrastrukturen erschweren neue
Entwicklungen in den Metropolen. Dadurch entstehen
auBerhalb der groBen Stadte Raume mit hohem Potenzial,
denen es jedoch haufig an der notwendigen wirtschaft-
lichen und sozialen Infrastruktur mangelt.

Wachsende Bedeutung von ,,Placemaking"

Hier setzt Placemaking an: Es betrachtet Quartiere als
Zusammenspiel aus Wohnen, Arbeiten, Versorgung, Frei-
zeit und sozialer Infrastruktur. Erst wenn all diese Ele-
mente zusammen gedacht werden, entsteht ein Stand-
ort mit echter Aufenthaltsqualitat und eine langfristig
tragféhige Investition.

Heutige Rahmenbedingungen, wie Homeoffice oder die
Zunahme von Single-Haushalten, verandern die Kriterien,
nach denen Menschen ihren Wohn- und Arbeitsort aus-
wahlen. Dabei wird Lebensqualitat zum zentralen Faktor.

Suburbane Lagen profitieren vom Placemaking
Gerade im Spannungsfeld zwischen Metropolen und ih-
rem Umland ergeben sich neue Chancen flr Projektent-
wickler und Investoren. In vielen suburbanen Lagen sind
die Grundstlickspreise und Entwicklungskosten deutlich
niedriger als in den Zentren. Zugleich sind viele Erwerbs-
tatige bereit, Pendelzeiten von bis zu einer Stunde in
Kauf zu nehmen, sofern der Wohn- und Lebensort ent-
sprechende Qualitaten bietet.

Genau darin liegt der wirtschaftliche Hebel von Placema-
king. Durch Nutzungsmischung und gemeinschaftliche
Infra-struktur kénnen die Attraktivitat und die Nach-
frage eines Standorts erheblich gesteigert werden. Flr

rogen. Wahrend einige Regionen stark wachsen, stehen
andere vor strukturellen Herausforderungen.

Wohnimmobilien bleiben eine stabile Anlage-
klasse

Fir Investoren bedeutet das: Wohnimmobilien bleiben
eine stabile Anlageklasse. Doch je heterogener der Markt,
desto entscheidender wird die Standortqualitat - von
Demografie Uber Wirtschaftskraft bis Infrastruktur. Nicht
der Gesamtmarkt allein, sondern vor allem der Einzels-
tandort entscheidet Uber die Performance. Aus Sicht von
Paribus liegt genau hier der Schlissel flir nachhaltige,
selektiv ausgesteuerte Investmentstrategien im deut-
schen Wohn-immobilienmarkt. ¢

Hans-Henning Brand ist Geschéftsfuhrer der Paribus Holding
GmbH & Co. KG, Hamburg. Paribus ist ein inhabergefiihrtes
Finanz-und Investmentunternehmen. Seit 2003 entwickelt
und strukturiert Paribus Kapitalanlagen und hat seit Grin-
dung gemeinsam mit professionellen, semi-professionellen
und privaten Investoren ein Investitionsvolumen von rund
acht Milliarden Euro realisiert.

https://www.paribus.de

PARIBUS

Investoren ergibt
sich ein zusatzli-
cher Werttreiber:
Quartiere werden
als integrierte Im-
mobiliendkosyste-
me mit mehreren
Einnahmequellen
und nicht als An-
sammlung einzel-
ner Gebaude ent-
wickelt.

Jana Mrowetz

Flachen lassen sich effizienter nutzen, wenn Arbeits-,
Gaste- oder Gemeinschaftsbereiche tber Co-Working-,
Hospitality- oder Shared-Services-Konzepte organisiert
werden. Erganzend entstehen durch Mobilitatsangebote,
Fitness- und Wellnessbereiche, Energie- oder Servicein-
frastrukturen zusatzliche Erlésquellen.

Placemaking wird zum Perspektivwechsel
Placemaking wirkt sich dabei auf die Wirtschaftlichkeit
und die Risikostruktur eines Projekts aus. Eine hohe All-
tagsqualitat erhoht die Attraktivitat eines Standorts und
verbessert langfristig die Vermietbarkeit, Wertstabilitat
und die Exit-Perspektiven.

Fir die Immobilienwirtschaft bedeutet das einen grund-
legenden Perspektivwechsel. Der wirtschaftliche Erfolg
von Projektentwicklungen wird kinftig nicht durch die
Verdichtung bestehender Innenstadtlagen bestimmt.
Lage ist gestaltbar. Darin liegt die vielleicht groBte un-
ternehmerische Chance fur die Immobilienwirtschaft der
kommenden Jahrzehnte. ¢

Dipl.-Ing. Jana Mrowetz ist Unternehmerin und Immoabilie-

nentwicklerin. Sie ist Griinderin und CEO der GIBE Real Estate
GmbH sowie Grinderin der Urban Cell GmbH, einer Platt- I B E
form fir die Entwicklung modularer, nachhaltiger Quartiere

und Hospitality-Konzepte. Ihr Fokus liegt auf der Entwicklung HOLDING
neuer Lebens- und Arbeitsorte, die wirtschaftliche Tragfa-
higkeit mit sozialer und 6kologischer Qualitat verbinden.

www.global-ibe.com
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Thema 13:

Objektqualitat steht im Mittelpunkt

Der deutsche Wohnimmobilienmarkt befindet sich in einer
Phase der Neujustierung. Nach Jahren dynamischer Preis-
steigerungen haben steigende Finanzierungskosten, eine
schwachere Konjunktur und geopolitische Unsicherheiten die
Kaufbereitschaft vieler Marktteilnehmer gedampft.

Auch wohlhabende Kaufer sind heute preissensibler als noch
vor wenigen Jahren. Aktuelle Zahlen zeigen, wie sich diese
Entwicklung im Premiumsegment niederschlagt.

Der Premiummarkt wird zum Kaufermarkt

Unsere Analyse der ImmoScout24-Daten zum vierten Quartal
2025 zeigt: In den sieben groBten deutschen Stadten ist das
Angebot an hochwertigen Wohnungen und Hausern deutlich
gestiegen (einzige Ausnahme: Disseldorf, wo das Angebot an
Premiumhausern im Vergleich zum Vorjahresquartal um flnf
Prozent geschrumpft ist). Parallel dazu ging die Nachfrage zu-
rick, weswegen auch die Angebotspreise unter Druck geraten.
Der Markt entwickelt sich damit zunehmend zu einem Kau-
fermarkt. Gleichzeitig néhern sich die Preisvorstellungen von
Kaufern und Verkaufern wieder an — ein Grund dafir, dass
viele Luxusimmobilien heute schneller einen Kaufer finden als
noch vor einiger Zeit.

Entscheidend: Lage, Architektur und Ausstattung
In einer solchen Marktphase riickt die Qualitat einzelner Ob-
jekte starker in den Mittelpunkt. Entscheidend sind vor allem
Lage, Architektur und Ausstattung - zentrale Faktoren flr
den Immobilienwert. Gleichzeitig achten Kaufer verstarkt auf
Nachhaltigkeit und Energieeffizienz.

Fir Kapitalanleger bedeutet das: Nicht mehr allein die Markt-
dynamik entscheidet Giber den Erfolg einer Immobilienanlage,
sondern zunehmend die Qualitat des einzelnen Objekts.

Deutliche Preisunterschiede im Premiummarkt
Zugleich verandert sich der Blick auf Immobilien als Anlage-
klasse. In Zeiten volatiler Kapitalmarkte gewinnt die Kombi-
nation aus Sachwert, Nutzbarkeit und begrenzter Verfligbar-
keit wieder an Bedeutung. Premiumimmobilien erfiillen diese
Kriterien in besonderer Weise.

Dabei unterscheiden sich die Preisniveaus innerhalb Deutsch-
lands deutlich. In Minchen liegt der durchschnittliche Quadrat-
meterpreis im Premiumsegment - definiert als die teuersten
zehn Prozent des Marktes - bei etwas Uber 14.000 Euro. In

Thema 14:

Investmentchancen durch seriellen und

modularen Wohnungsbau

tungen institutioneller Investoren aktuell kaum

noch erfiillen. Zu hoch sind Grundstiickspreise
und Baukosten, zu langwierig Genehmigungsprozes-
se und Bauphasen. Gleichzeitig steigt der Bedarf an
bezahlbarem Wohnraum weiter.

Konventioneller Wohnbau kann die Renditeerwar-

Wie kénnen unter diesen Bedingungen wirtschaftlich trag-
fahige Wohnimmobilieninvestments entstehen? Serielles
und modulares Bauen kann die Antwort sein. Dabei wer-
den Gebdudeteile beziehungsweise komplette Raummodu-
le industriell vorgefertigt und auf der Baustelle nur noch
montiert. Bauprozesse werden standardisiert und deutlich
effizienter gestaltet.

Gleichzeitig haben sich Architektur und Qualitat solcher
Gebdude in den vergangenen Jahren erheblich weiterent-
wickelt. Mit den Plattenbauten vergangener Jahrzehnte hat
die heutige Serienfertigung kaum noch etwas gemein. Neue
Technologien und Designs ermdglichen es, dass durch die
industrielle Vorfertigung Immobilien nicht nur schnell, pla-
nungssicher und kostenglinstig entstehen kénnen, sondern

Stuttgart betragt er
mit rund 7.200 Euro
pro Quadratmeter
nur etwa die Halfte.

Toplagen blei-
ben entschei-
dend

Auch der Premium-
markt bleibt von
konjunkturellen
Einfliissen gepragt.
Er reagiert sensibel
auf Zinsentwicklun-
gen und wirtschaft-
liche Rahmenbedingungen, auch Transaktionsvolumen kon-
nen schwanken. Gleichzeitig zeigen Marktanalysen, dass sich
hochwertige Wohnlagen tGber lange Zyklen hinweg haufig als
besonders wertstabil erweisen.

Fur Investoren und Vermdgensverwalter ergibt sich daraus
eine klare Schlussfolgerung: Wer Wohnimmobilien strategisch
betrachtet, sollte nicht nur auf Renditekennzahlen achten,
sondern auch Standortqualitdt und Angebotsstruktur be-
ricksichtigen. Gerade im Premiumsegment ist die Lage fir
die langfristige Wertentwicklung entscheidend.

Bjorn Dahler

Qualitat setzt sich langfristig durch

Denn absolute Toplagen lassen sich kaum vermehren. Wer
heute in eine Premiumimmobilie in einer solchen Lage inves-
tiert, setzt hdufig auf langfristige Wertsteigerung. Ein Blick
auf die Preise von Immobilien mit Alsterblick in Hamburg seit
den 1990er-Jahren zeigt eindrucksvoll, wie stark sich solche
Lagen Uber die Zeit entwickelt haben.

In einem differenzierten Wohnungsmarkt bleibt daher eine
alte Immobilienweisheit aktuell: Qualitat setzt sich langfristig
durch. ¢

Bjorn Dahler ist Geschaftsfuhrer der Dahler & Company
GmbH, Hamburg. Das Unternehmen wird seit tber 30 Jah-
ren von Kirsten und Bjérn Dahler gefuihrt und ist unter der
Marke DAHLER auf die Vermittlung hochwertiger \Wohnim-
mobilien in bevorzugten Lagen spezialisiert.

www.dahlercompany.com

die Gebaude auch
optisch attraktiv
sind.

Vorteile seriel-
len und modu-
laren Bauens
Ein wesentlicher
Vorteil des seriel-
len und modularen
Bauens liegt in der
Zeitersparnis. Die
Bauteile kénnen
schnell und bereits wahrend der Tiefbauarbeiten produziert
werden. Dadurch verkirzen sich Projektlaufzeiten erheblich.
Fur Investoren ergeben sich geringere Finanzierungskosten
in der Entwicklungsphase und friihere Einnahmen durch
schnellere Vermietung.

Durch standardisierte Prozesse und Skaleneffekte berich-
ten Entwickler von Baukosteneinsparungen zwischen zehn
und 25 Prozent gegentliber konventionellen Bauverfahren.

Thomas Wirtz
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Gleichzeitig reduziert die industrielle Fertigung witterungs-
bedingte Verzdgerungen beim Bau und ermdglicht eine
gleichbleibend hohe Bauqualitat.

Material- und energieeffizientes Bauen

Neben wirtschaftlichen Faktoren spielt auch Nachhaltig-
keit eine Rolle. Industriell gefertigte Gebaude entstehen
materialeffizienter und sind leichter mit energieeffizienter
Gebaudetechnik kombinierbar. Langfristig orientierte Inves-
toren kdnnen sich auf diese Art junge Bestande mit stabilen
Cashflows und geringem Sanierungsbedarf sichern.

Hohere Rendite als bei konventioneller Bauweise
Dass das Thema unter institutionellen Investoren zuneh-
mend Beachtung findet, zeigt eine Umfrage der Industria
Immobilien. Rund 45 Prozent der Befragten kdénnen sich
vorstellen, in Fonds mit seriell oder modular errichteten
Immobilien zu investieren. Mehr als die Halfte erwartet so-

Thema 15:

Core- und Value-Add-Strategien fur

Wohninvestments

vestoren ein zentraler Anlageschwerpunkt.

Trotz steigender Zinsen, hoherer Baukosten
und eingeschrankter Projektfinanzierung ist das Ri-
sikoprofil im Vergleich zu Gewerbeimmobilien gering.
Leerstinde sind selten, und Genehmigungs- sowie
Fertigstellungszahlen liegen weiterhin deutlich hinter
dem Bedarf zuriick.

Wohnimmobilien bleiben fiir institutionelle In-

Bei Investoren stehen weiterhin Core- und Core-plus-Strate-
gien im Vordergrund, die sich auf Neubauten und Bestdnde
mit nahezu Neubauqualitat konzentrieren. Dabei handelt
es sich um Wohngebdaude, die nicht wesentlich alter als
zehn bis flinfzehn Jahre sind und moderne technische und
energetische Standards erfillen.

Bei der Standortwahl werden neben den groBen Metropolen
ebenso Stadte ab etwa 150.000 bis 200.000 Einwohnern
starker berlcksichtigt. Auch das weitere Umfeld groBer
Stadte gewinnt an Bedeutung, sofern die Gebiete funktional
angebunden sind und eine stabile Mietnachfrage aufwei-
sen. Der anhaltende Wohnungsmangel fiihrt in Neubaupro-
jekten in guten Lagen zu Spitzenmieten von mehr als 25
Euro pro Quadratmeter. Gleichzeitig spielt die Bezahlbarkeit
eine groBere Rolle, da hochpreisige Wohnungen langere
Vermarktungszeiten aufweisen. Fir Investoren ist daher
die Analyse lokaler Rahmenbedingungen wie Demografie,
Einkommensstrukturen und Nachfrageprofile zunehmend
entscheidend.

Die Grundrissgestaltung beeinflusst den wirtschaftlichen
Erfolg von Projekten erheblich. Effiziente Zwei- und Drei-
zimmerwohnungen stehen im Vordergrund, wahrend groBe
Einheiten mit hohen Quadratmeterzahlen schwerer ver-
mietbar sind. Grundrissanpassungen kdénnen auch nach
Projektstart erfolgen, sofern der Baufortschritt dies zuldsst.
Neben Core-Investments gewinnen Strategien zur aktiven
Wertsteigerung von Bestandsimmobilien an Bedeutung. In
Deutschland sind viele Gebaude alter als zwanzig Jahre,
sodass energetische Sanierungen und technische Moder-
nisierungen erforderlich werden. Besonders altere Objekte

gar hohere Renditen als bei konventionellen Bauweisen. Die
Umfrage stammt aus dem Frihjahr 2025, doch die Akzeptanz
der Serienfertigung unter institutionellen Investoren dirfte
sich seither noch erhéht haben.

Serielles und modulares Bauen wird zunehmend zu einem stra-
tegischen Thema fir die Immobilienwirtschaft. Die industrielle
Vorfertigung kann helfen, Wohnraum schneller, kalkulierbarer
und wirtschaftlicher zu schaffen. Das eroffnet institutionellen
Investoren neue Mdglichkeiten, in einem herausfordernden
Marktumfeld attraktive Wohninvestments zu realisieren. &

Unser Autor:

Thomas Wirtz (FRICS] ist Geschaftsfiihrer der Industria
Immobilien GmbH, Frankfurt. Industria ist Teil der Becken-
Gruppe, eines inhabergefiihrten Hamburger Immobilien-und
Investmentunternehmens. Aktuell verwaltet Industria rund
24.000 Wohneinheiten mit einem Volumen von mehr als 6,3
Milliarden Euro im deutschen \WWohnungsmarkt.

(INDUSTRIA

www.industria-immobilien.de

in etablierten La-
gen eigenen sich,
um saniert und an-
schlieBend wieder
am Markt platziert
zu werden. Sol-
che ,Manage-to-
Green“-Ansatze
reduzieren Ener-
gieverbrauche,
bringen Bestdnde
auf einen zeitge-
maBen Standard
und erschlieBen zusatzliche Wertpotenziale durch markt-
gerechte Anpassungen.

Auch Projektentwicklungen bieten Einstiegschancen. Zahl-
reiche Projekte mit Baurecht kdnnen wegen erschwerter
Finanzierung nicht umgesetzt werden. Investoren bietet
sich die Chance, hier frihzeitig einzusteigen, Grundstiicke
zu erwerben oder Projekte gemeinsam mit Entwicklern wei-
terzufihren. Baukosten, Bauzeiten, Managementaufwand
und Vermietungsperspektiven sind zu bertcksichtigen. H6-
here Risiken eréffnen zugleich zusatzliche Renditechancen,
weshalb solche Investments haufig fir risikobereitere, in-
ternationale Kapitalgeber attraktiv sind.

Insgesamt bleibt der Wohninvestmentmarkt differenziert.
Langfristig orientierte Strategien mit stabilen Ertragen ste-
hen neben neuen Chancen durch Bestandsmodernisierung
und Weiterentwicklung geplanter Projekte. Entscheidend ist
eine sorgfaltige Analyse der jeweiligen Standorte, Projekte
und Nachfrageprofile, um die strukturelle Attraktivitat der
Wohnimmobilienanlage zu nutzen. &

Felix Meyen

Felix Meyen ist Geschéftsfuhrer der HH Invest Real Estate,
Hamburg. Die HIH Invest Real Estate ist ein Investmentma-
nager fur Immobilien in Deutschland und in Europa. Die HIH
Invest ist an acht Standorten europaweit vertreten.

HIH

www.hih-invest.de
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