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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

die deutsche Immobilienwirtschaft
befindet sich weiterhin in einer
schweren Krise, aus der sie sich nur
sehr langsam herausarbeitet. Wah-
rend zu Beginn des Jahres 2024 die
Themen Zinsniveau und Inflationsbe-
kdmpfung im Mittelpunkt der Diskus-
sion standen, sind gegen Ende des
Jahres, mit dem Ergebnis der Wahlen
in den USA und dem Ampel-Aus in
Deutschland, die geopolitische Situa-
tion und deren volkswirtschaftlichen
Auswirkungen in den Mittelpunkt des
Interesses gerlckt. Diese definieren
die Rahmenbedingungen flur die Re-
alwirtschaft und damit auch fur un-
sere Industrie, die untrennbar damit
verbunden ist, auch wenn die Folgen
in der Regel erst mit zeitlichem Ver-
zug ankommen.

Im ersten Beitrag dieses Heftes be-
schreibt Alexander Bo&rsch, Chief
Economist & Head of Research bei
Deloitte Germany, die geopolitische
Transformation, die wir gegenwartig
erleben, das Erstarken des Protek-
tionismus, die Neuordnung der glo-
balen und regionalen Kooperations-
beziehungen sowie deren Folgen
fur die deutsche Volkswirtschaft, die
sich von der Wachstumsdynamik der
Weltwirtschaft abgekoppelt hat.
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Auf die Transformation der Immobi-
lienwirtschaft geht Kerstin Hennig,
Head of Real Estate Institute an der
Frankfurt School of Finance and Ma-
nagement, in ihrem Beitrag ein. Sie
fokussiert dabei auf die Chancen
und Risiken des demographischen
Wandels, der Digitalisierung und der
Nachhaltigkeitsanforderungen.

Entsprechend unserer satzungsge-
maBen Aufgabe, Immobilienwirt-
schaft, Wissenschaft, Medien und
Politik zu vernetzen, haben wir auch
in diesem Jahr bei unseren Formaten
der politischen Salons sowie Disco-
very Forum diskutiert, wie wir den
Herausforderungen begegnen kén-
nen, die in direkter Verantwortung
unserer Branche stehen. Dazu zahl-
ten das Schaffen von Wohnraum,
das Erhalten oder Wiederherstellen
der Lebensqualitat in unseren Innen-
stadten und das Bereitstellen von
Raumen fur die neuen Buroarbeits-
welten. Einige Ergebnisse préasen-
tieren wir in den weiteren Beitragen
dieser Ausgabe der ,DenkanstdfRe
- iddiw Hefte zur deutschen Immo-
bilienwirtschaft”, die wir, das Institut
der Deutschen Immobilienwirtschaft
eV, herausgeben.

In seinem Beitrag zur Zukunft der
Immobilienprojektentwicklung und




deren sozialer Verantwortung weist
Andreas Schulten auf den Wider-
spruch hin, dass wir uns bei unse-
ren ESG Reportings in vielen Details
des sozialen Parts der EU-Taxono-
mie verlieren, bei der Bereitstellung
preiswerten Wohnraumes, also der
zentralen sozialen Frage unserer
Zeit, aber versagen. Als Lésungsan-
satz pladiert er fur das Fokussieren
auf das Wesentliche und eine Flexi-
bilisierung bestehender Steuerungs-
instrumente der Bodenpolitik.

Das Handlungsfeld Wohnen steht
auch im Mittelpunkt des Beitrags
von Carsten Rutz. Als Vorstandsvor-
sitzender der Deutschen Reihenhaus
AG geht er auf die Grinde ein, die
es seinem Unternehmen erméoglicht
haben, die Krise der Bautrager und
Projektentwickler weitgehend un-
beschadet zu Uberstehen und fuhrt
als Erfolgsrezept eine hohe Eigen-
kapitalguote, den Fokus auf die Mit-
arbeiter, Disziplin beim Ankauf von
Grundsticken und konsequentes

Kostenmanagement an. Chancen

far das Uberwinden der derzeitigen

Talfahrt beim Wohnungsneubau in
Deutschland sieht er im sinkenden
Woh-
nungsmieten sowie sinkenden Kos-

Zinsniveau, in steigenden
ten durch serielles, modulares und
systemisches Bauen. All das vor dem
Hintergrund einer erforderlichen und
vor allem verlasslichen staatlichen
Férderkulisse.

Ein weiteres drdngendes Problem
greift Kevin Meyer, Geschaftsfihrer
der Midstad B.V,, auf: den Erhalt oder
die Wiederherstellung der Lebens-

qualitat in unseren Innenstadten.
Dies ist stark mit der sich verdndern-
den Struktur des Einzelhandels ver-
knlpft, insbesondere der Zukunft
der Kaufhauser. Am Beispiel des Pro-
jekts Midstadt Frankfurt zeigt er auf,
wie durch das Redevelopment eines
ehemaligen P&C-Kaufhauses in eine
kuratiert gemischt genutzte Immo-
bilie mit zusatzlichen ,,Smart Urban
Services” die Innenstadte revitali-
siert und Mehrwert fUr die Eigentl-

mer geschaffen werden kénnen.

Dem Buro als weiterer Assetklasse,
die einem rasanten Wandel unter-
worfen ist, widmet sich der Beitrag
von Jan Linsin, Head of Research
CBRE Germany. Digitalisierung und
Flexibilisierung der Arbeitswelt defi-
nieren die Anforderungen an Funk-
tion und Design des Blros neu, hy-
bride Arbeitsmodelle werden zur
Norm. Der ,Flight to Quality” wird,
so der Autor, in absehbarer Zukunft
zu einem Nachfragelberhang im
Segment der modernen, ESG-fahi-
gen BUros in gut erschlossenen In-
nenstadtlagen fuhren.

Mit unseren ,DenkanstdBen” laden
wir Sie ein, mit uns zu diskutieren.
Teilen Sie uns lhre Einschatzung mit
oder senden Sie uns lhre Ideen und
Anregungen. Wir freuen uns auf den
gegenseitigen Austausch. Herzliche
GruBe und danke fur Ihr Interesse,

lhr

Teler

Dr. Thomas Herr
iddiw Prasident
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GLOBALE NEUORDNUNG:
Geopolitik und
Wirtschaft im Wandel

Dr. Alexander Borsch

Dr. Alexander Boersch ist
Chefvolkswirt und Director
(Research) bei Deloitte
Deutschland. In seiner
Forschung konzentriert er
sich auf die européische
und deutsche Wirtschaft,
die Entwicklung der di-
gitalen Wirtschaft sowie
auf demografische und
Globalisierungstrends.

Die Welt befindet sich mitten in einer
geopolitischen Transformation. Das
bisher vorherrschende regelbasierte,
kooperative und multilaterale System
steht unter starkem Druck. Gleichzei-
tig nehmen geopolitische Konkurrenz
und die Tendenz zur Bildung neuer
Allianzen zu. Die Welt ist von immer
mehr Blécken und Zusammenschlis-
sen gepragt, wobei eine besondere
Rolle den sogenannten ,,Neuen Neut-
ralen” zukommt. Historisch betrachtet
kédnnte man sie geopolitische Swing
States nennen, die zwischen den alten

Blocken Ost und West standen oder
derzeit insbesondere zwischen China,
Russland und dem Westen schwan-
ken und eigene Interessen sowie stra-
tegische Autonomie verfolgen. Zwolf
dieser Swing States - darunter Agyp-
ten, Saudi-Arabien, Indien und Brasi-
lien - zeichnen sich durch markante
Merkmale wie hohe Bevélkerungs-
zahlen, wirtschaftliche Starke, Res-
sourcenreichtum und erhéhte milita-
rische Kapazitaten aus. Diese Lander
beeinflussen maRgeblich die globale
Politik.
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Ein bedeutender Akteur ist der
BRICS-Verbund (Brasilien, Russland,
Indien, China, Sudafrika), der 27 %
des globalen BIP, 40 % des Welthan-
dels und 45 % der Weltbevélkerung
reprasentiert. Der BRICS-Verbund
zieht weiterhin potenzielle Mitglie-
der wie die Turkei an. Der Aufstieg
solcher Blocke zeigt, wie geopoliti-
sche Ziele zunehmend wirtschaft-
liche Logiken Uberlagern. Wahrend
die Geopolitik von Machtstreben und
Sicherheitsinteressen dominiert wird
und Handel als politisches Druck-
mittel dient, verfolgt die dkonomi-
sche Logik primar die Schaffung von
Wohlistand und Kooperation durch
internationalen Handel.

Source: Deloitte Research, based on JETRO data

Gleichzeitig gibt es derzeit immer
haufiger Tendenzen zu mehr Pro-
tektionismus. Politische Hindernisse
erschweren zunehmend den inter-
nationalen Handel und grenziber-
schreitende Investitionen. Dennoch
entstehen parallel regionale und bi-
laterale Handelsabkommen wie das
CPTPP (15 % des globalen BIP), das
RCEP (30 % des globalen BIP) oder
das noch in Verhandlung befindliche
IPEF (46 % des globalen BIP). Diese
Abkommen bieten neue wirtschaftli-
che Chancen und unterstreichen die
zunehmende Bedeutung regionaler
Kooperationen (siehe Karte).
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Die globale Integration zeigt hin-
gegen eine Abwartstendenz. Nach
einer Phase starker Vernetzung,
etwa durch Chinas WTO-Beitritt
2001, fuhrten Finanz- und Eurokri-
sen, der zunehmende Protektionis-
mus wahrend der ersten Trump-
Administration und geopolitische
Konflikte zu einem RUckgang der
internationalen Verflechtung. Wah-
rend Handelsintensitat und soziale
Beziehungen trotz mancher HlUrden
in Summe weitgehend stabil bleiben,
haben geopolitische Spannungen
und Sanktionen die Integration im
GroBen massiv beeintrachtigt. Re-
gionale und politische Integration
wirken diesem Trend jedoch ent-
gegen, indem sie innerhalb von Re-
gionen oder zwischen geopolitisch
gleichgesinnten Landern verstarkt
wird. Das betrifft beispielsweise die
27 Lander der Europaischen Union,
die intensiv Handel miteinander trei-
ben. Besonders Europa richtet sei-
ne wirtschaftlichen Beziehungen
zunehmend auf Nordamerika und
Asien aus, wahrend Verbindungen
zu Landern wie China, Sudkorea und
Mexiko abnehmen.

Unternehmen reagieren auf diese
Entwicklungen, indem sie ihre globa-
len Investitionen Uberdenken. Erste
Anzeichen einer ,groBen Umvertei-
lung” von Investitionen deuten dar-
auf hin, dass Firmen strategisch auf
geopolitische und wirtschaftliche
Veranderungen reagieren.

Die US-Prasidentschaftswahl und
der Sieg des republikanischen Kan-
didaten Donald Trump werden die

globalen Handels- und Lieferketten
weiter beeinflussen. Die Reduzie-
rung der Unternehmenssteuern, eine
strikte Migrationspolitik und eine
starke Entkoppelung von China be-
deuten fundamentale Verdnderun-
gen, sofern der neue Prasident diese
postulierten Ziele denn mit den re-
publikanischen Mehrheiten in beiden
Kongresskammern alle umsetzt. Mit
Z6llen von bis zu 100 % auf chine-
sische Importe sowie allgemeinen
Importzoéllen zwischen 10 % und 20
% wird sich die US-Handelspolitik
stark verandern. Wahrend dies euro-
paische Exporte belasten wird, bie-
ten sich fur einige Sektoren Chancen
durch die Verschiebung von Han-
delsstromen.

Die 6konomischen Implikationen die-
ser politischen Entwicklungen sind
vielfaltig. Steuersenkungen kénn-
ten in den USA zu einer steigenden
Staatsverschuldung und Inflation
fUhren. Gleichzeitig wirden Zélle Im-
porte verteuern und Arbeitsmarkte
durch eine restriktive Migrationspoli-
tik stark beeinflusst werden. Wah-
rend kurzfristig ein wirtschaftlicher
Aufschwung moglich ist, hangt der
langfristige Erfolg von den Auswir-
kungen der Deregulierung und an-
geklUndigten Investitionen ab. Auch
die Klimapolitik kédnnte eine neue
Ausrichtung erfahren, da ein aber-
maliger Ausstieg der USA aus dem
Pariser Abkommen als wahrschein-
lich gilt.

Die geopolitischen und wirtschaft-
lichen Veranderungen verlangen
sowohl auf nationaler als auch inter-
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nationaler Ebene strategisches Han-
deln, um Chancen zu nutzen und Ri-
siken zu minimieren.

Die deutsche Wirtschaft steht eben-
falls vor gro3en Herausforderungen,
da sie in den vergangenen vier Jah-
ren stagniert hat. Im Vergleich zu
den USA wéachst die EU-Wirtschaft
langsamer. Die nachste Bundesre-
gierung und die neue EU-Kommissi-
on mussen sich auf eine Wachstums-
agenda konzentrieren, Innovationen
und Produktivitat fordern und die
Marktintegration innerhalb der EU
vertiefen. Deutlich héhere Verteidi-
gungsausgaben und eine starkere
europaische strategische Autonomie
sind ebenfalls notwendig. Gleich-
zeitig bedarf es neuer Handelsab-
kommen, um die wirtschaftliche Di-
versifizierung voranzutreiben und
kritische Sektoren, die beispielswei-
se auf seltene Rohstoffe angewiesen
sind, besser abzusichern.

Es erscheint also erforderlich, sich
dynamisch an die neuen geopoliti-
schen und wirtschaftlichen Realita-
ten anzupassen, um nicht nur Risi-
ken zu minimieren, sondern auch die
Chancen, die sich durch den Wandel
bieten, gezielt zu nutzen. Nur durch
kluge strategische Entscheidungen
auf nationaler und internationaler
Ebene kénnen Akteure wie Deutsch-
land oder die deutsche Wirtschaft in
einer zunehmend multipolaren Welt
erfolgreich agieren.
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TRANSFORMATION
ODER DAUERKRISE?
Einflussfaktoren auf den
Immobiliensektor und
seine Zukunftsperspektiven

Prof. Dr. Kerstin
Hennig

Professor of Practice in
Real Estate Management
an der Frankfurt School
und Leiterin des FS Real
Estate Institute.

Nach der Promotion an der
EBS Universitdt war Prof.
Dr. Hennig 25 Jahre in der
internationalen Immobilien-
wirtschaft tétig. Zu ihren
beruflichen Stationen zdhlen
u.a. Tishman Speyer, UBS
und IVG. Sie forscht und
lehrt zu Real Estate Ma-
nagement, Impact Investing
und Nachhaltigkeit und

ist in zahlreichen Gremien
und Aufsichtsrdten der
Immobilienbranche aktiv.

Die Immobilienbranche steht vor
einem fundamentalen Wandel und
befindet sich in Teilen langst mit-
tendrin. Dieser Wandel erinnert in
vielerlei Hinsicht an eine Weggabe-
lung mit diesen zwei Alternativen:
Zukunftsfahigkeit
mit der Bereitschaft zur Transfor-

Dauerkrise oder

mation? Diese Frage pragt die De-
batte Uber die kinftige Entwicklung
des Sektors, der sich nach mehr
als einem Jahrzehnt des scheinbar

ewigen Wachstums seit Uber zwei
Jahren mit zunehmender Unsicher-
heit konfrontiert sieht. In einer Welt,
die oft als VUCA-World bezeichnet
wird - gepragt von Volatilitat (vo-
latility), Unsicherheit (uncertainty),
Komplexitat (complexity) und Mehr-
deutigkeit (ambiguity), erfordert die
Unternehmensfihrung im Immo-
biliensektor heutzutage ein unver-
gleichlich hohes MalB an Flexibilitat
und strategischem Denken.

DIE TREIBENDEN KRAFTE DER TRANSFORMATION

Die Veranderung der Branche wird
durch eine Vielzahl von Einflussfak-
toren vorangetrieben. Okonomische
Unsicherheiten, wie starke globale
Konjunkturschwankungen und die
zumindest temporare Wiederkehr
der Uberwunden geglaubten Infla-
tion, treffen auf geopolitische Span-
nungen und Herausforderungen an
die Mbglichkeiten globaler Regeln.
techno-

Revolutiondr anmutende

logische Fortschritte, &kologische

Notwendigkeiten mit Tendenz zu

Dringlichkeiten und soziale Veran-
derungen kommen als zuséatzliche
Treiber hinzu. Der Markt, der von
auBeren Schocks wie der Corona-
Pandemie, dem Krieg in der Ukrai-
ne und der Angst vor einer weiteren
Finanzkrise stark erschuttert wurde
und in wesentlichen Teilen weiterhin
gepragt wird, sieht sich zudem mit
erheblichen strukturellen Problemen
konfrontiert. Besonders die nach wie
vor anfélligen Lieferketten und der
seit 2022 rapide erfolgte starke An-
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stieg der Zinsen haben dazu geflhrt,
dass viele Akteure in der Branche
unter enormem Druck stehen, auch
wenn die Zinsen mittlerweile Schritt
fUr Schritt sinken und viele Lieferket-
ten wieder funktionieren oder durch
neue ersetzt wurden. Zu tief sitzt der
Schock, es auf einmal mit hoher In-
flation, besonders stark gestiegenen
Bau- und Energiepreisen, einer Ver-
vierfachung der Zinsen und dem Rei-
Ben sicher geglaubter Lieferketten
bekommen zu haben. Von Faktoren
wir der drangenden Digitalisierung,
dem Mangel an Arbeitskraften und
den Anforderungen der postulierten
Klimaneutralitdt ganz zu schweigen.

In Deutschland zeigt sich diese Ent-
wicklung besonders deutlich. Das
traditionelle Geschaftsmodell na-
mens Wohlstand durch Export hoch-
wertiger Guter, das lange Zeit fur Sta-
bilitdt und Wachstum sorgte, stéf3t

German population, in thousands compared to previous year

Abb O1: Immer noch Bevolkerungswachstum in Deutschland
Quellen: Statistisches Bundesamt, Macrobond, Estimate, Helaba Research & Advisory

an seine Grenzen. Fachkrafteman-
gel, hohe Kosten, sinkende Arbeits-
produktivitat, ein rasender Struktur-
wandel, wachsende Konkurrenz und
drangende soziale Aufgaben wie die
Bewadltigung des wachsenden Pfle-
gebedarfs untergraben die Wettbe-
werbsfahigkeit. Trotz eines leichten
Bevolkerungswachstums infolge der
Migration schrumpft in absehbarer
Zeit das Arbeitskraftepotenzial, was
sich negativ auf die wirtschaftliche
Dynamik auswirkt. Die demografi-
schen Herausforderungen werfen
zudem die Frage auf, ob Deutsch-
land nicht mit einem schon bald
beginnenden schleichenden RuUck-
gang des Wohlstands rechnen muss,
wenn es sich zu sehr um Aspekte wie
eine ausgepragte Work-Life-Balance
kimmert. Die mag angenehm und
erstrebenswert sein, aber ein 6kono-
misches Gewinnerthema ist sie wo-
maoglich nicht.

Net migration

Population change

Birth rate deficit
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HERAUSFORDERUNGEN UND CHANCEN IM WANDEL

Die  wirtschaftliche Unsicherheit
spiegelt sich direkt auf den Immobi-
lienmarkten wider. Viele Vermégens-
werte haben dramatisch an Wert
verloren, von den oftmals genannten
etwa 30 % bis hin zu 75 %. Besonders
betroffen sind Blroimmobilien und
Einkaufszentren in GrofR3stadten. Die
drastischen Wertverluste belasten
die Finanzierungsstrukturen, da sie
zu erheblichen Abschreibungen und
Refinanzierungsproblemen fuhren.
Das hohe Mal3 an Unsicherheit hat
zudem den Transaktionsmarkt na-
hezu zum Erliegen gebracht. Inves-
toren halten sich zurlck, entschei-
den lieber gar nicht als woméglich
falsch, wahrend Projektentwickler
unter den gestiegenen Baukosten
und Kreditlasten leiden. Ein Teil der
Losung far mehr Neubau kénnte in
industrieller Modularbauweise lie-
gen, die sowohl Kosten als auch Zeit
spart. Gleichzeitig ware eine Reform
der Grunderwerbsteuer oder eine
weitere Erhdéhung staatlicher Sub-

ventionen hilfreich, um neue Inves-
titionen auszuldsen. Das allerdings
stoBt in Zeiten von Rezession oder
Nullwachstum an die Grenzen der
Finanzierbarkeit.

Ein weiteres SchlUsselelement der
Transformation ist die Digitalisie-
rung. Immer mehr Unternehmen in-
vestieren erhebliche Teile ihres Bud-
gets in digitale Technologien, um
wettbewerbsfahig zu bleiben.

Insbesondere kinstliche Intelligenz
kénnte die Branche revolutionieren,
da sie das Potenzial hat, die Produkti-
vitat erheblich zu steigern. Gleichzei-
tig gibt es Prognosen, denen zufolge
bis zu 80 % der Arbeitsplatze in der
Immobilienwirtschaft von Kl-gestitz-
ten Umwalzungen betroffen sein
kédnnten. Diese Entwicklung birgt
sowohl Chancen als auch Risiken, da
sie neue Geschaftsmodelle und Pro-
zesse ermoglicht, aber auch viele be-
stehende Strukturen infrage stellt.
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Abb. 02 DIGITALISIERUNG // Proptech Map (August 2022) by Proptech.de

Nicht weniger wichtig ist die 6kologi-
sche Dimension. Das Ziel der Klima-
neutralitdt in Deutschland bis 2045
und die angestrebte Halbierung der
Emissionen im Gebdudesektor bis
2030 (im Vergleich zum Basisjahr
1990) stellen die Branche vor ge-
waltige Herausforderungen. Viele
Immobilien kénnten in Zukunft als
"Stranded Assets"” ihr Leerstandsda-

sein fristen, wenn sie die steigenden

Anforderungen an Nachhaltigkeit
nicht erfillen. Dies erhéht den Druck
auf Investoren und Entwickler, ihre
Projekte neu auszurichten und auf
umweltfreundliche Technologien zu
setzen. Die Kosten flr energetische
Sanierungen und die Anpassung an
ESG-Kriterien (Environment, Social,
Governance) sind hoch, aber wohl
unvermeidlich, um langfristig wett-
bewerbsfahig zu bleiben.

iddiw Denkanstdsse

” Angesichts der Multidimensionalitat
der Themen droht die Gefahr des

Overthinkings und der Analyselahmung...

Um so wichtiger ist es eine klare
Strategie zu entwickeln

- Thomas Meyer, CEO Wertgrund Immobilien AG

Im Hinblick auf die Vielzahl der He-
rausforderungen - von regulatori-
schen Vorgaben Uber wirtschaftliche
Unsicherheiten bis hin zu technolo-
gischen Umwalzungen - bleibt die
Frage, wie die Branche diesen Wan-
del gestalten kann. Die Immobilien-
branche befindet sich in der Tat an

einer Weggabelung, und es liegt an
den Akteuren, ob sie diese dazu nut-
zen, in Richtung Zukunft und ihrer
aktiven Gestaltung abzubiegen, oder
ob sie sich fur die andere Richtung
entscheiden und das Risiko einge-
hen, von den Veranderungen Uber-
rollt zu werden.
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Andreas Schulten

Der Diplom-Geograf ist
Generalbevollméchtig-
ter der bulwiengesa AG,
einem der fahrenden
Beratungs-, Analyse- und
Bewertungsunternehmen

far die Immobilienbranche.

WAS IST SOZIAL
IM JAHR 2024?

Die Zukunft der

Immobilienprojektentwicklung
zwischen Insolvenz,
Wirtschaftlichkeit und sozialem

Altruismus
Die Akteure der Immobilienwirt-
schaft werden von vielen Menschen
in Deutschland mehr oder weniger
stereotyp als rlcksichtslos und gie-
rig wahrgenommen. ,,Unsittliche Ge-
winne maximieren auf Kosten der
gesellschaftlichen Bedirfnisse und
Solidaritat”, lautet der Vorwurf. Also
véllig unsozial. Dies gilt vor allem ge-
genlber Projektentwicklern, wie zu-
letzt der SIGNA Holding, die Anfang
2024 in Insolvenz ging. Zentrale Fi-
gur war René Benko, dessen Vermo-
gensbestande und sehr spezifische
Geschéftspraktiken im Zuge der In-
solvenz medial publik wurden.

Die europdischen und weltweiten
auf das Soziale fokussierten ESG-
Kriterien verlieren sich dagegen
weitgehend in Details, die in Bezug
auf das axiologisch (Philosophie der
ideellen Werte) weit oben angesie-
delte ,,Grundbedirfnis

fast marginal erscheinen.

Wohnung“

Dieser Artikel hinterfragt sachlich
und so objektiv wie moglich Zu-
sammenhadnge und widmet sich aus
den aktuell relevanten Perspektiven
den Anforderungen, die bei der Im-
mobilienprojektentwicklung auf das
Soziale gerichtet sind. Gleichzeitig
stellt er die 6konomische Situation
dar. Das Ergebnis: Allein die Bereit-
stellung von (preiswertem) Wohn-
raum trifft per se einen zentralen
Nerv von sozialer Verantwortung.
FUr diesen spielen in einer markt-
wirtschaftlichen, stadtisch-arbeits-
teiligen Gesellschaft Bautrager und
Projektentwickler eine dominierende
Rolle. Eine ausreichend sozial ausge-
richtete Versorgung mit erschwing-
lichem Wohnraum wird aber in der
deutschen Realitdt und mit diesen
Akteuren in erster Linie von kom-
munalen Regelwerken sichergestellt
- und aktuell empfindlich beeintrach-
tigt. Die europdischen und welt-
weiten auf das Soziale fokussierten
ESG-Kriterien verlieren sich dagegen
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weitgehend in Details, die in Bezug
auf das axiologisch weit oben ange-
siedelte “Grundbedirfnis Wohnung”
fast marginal erscheinen.

Die tief verwurzelte Frage nach so-
zial gerechter Wohnraum- und Ge-
baudeversorgung einerseits und
dem Vorwurf von ,Uber-Renditen®
auf der dkonomischen Seite ande-
rerseits erfordert offensichtlich eine
den Marktphasen des Immobilien-
marktes angepasste gesellschaft-
liche Regulierung, die komplizierter

ist als das Set an ESG-Kriterien aus
dem globalen Finanzsystem. Der bis-
lang praktizierte kommunale Weg in
deutschen Metropolen ist danach
eigentlich wegweisend, aber aus ak-
tueller Perspektive offensichtlich zu
starr, extrem kontraproduktiv und
sogar deutlich unsozial - sowohl
auf der Produzenten-, wie auch auf
Konsumenten- und Nutzerseite. Im-
mobilienprojektentwickler und Woh-
nungssuchende in deutschen Stad-
ten leiden derzeit gleichermafen.

WOHNEN ALS GRUNDBEDURFNIS VERSUS ESG

Der Terminus “Wohnen als Grund-
bedurfnis” ist wissenschaftlich nicht
ganz so einfach hergeleitet, wie er
politisch ausgesprochen wird. Aber
jenseits aller psychologischen und
soziologischen Forschungen ist eine
Wohnung in Industriegesellschaften
als Grundrecht axiologisch, also in
den philosophisch begrindeten Wert-
mafstdben der deutschen und euro-
paischen Gesellschaft, sehr weit oben
angesiedelt - allein etwa durch Artikel
13 im deutschen Grundgesetz mit der
Unverletzlichkeit der Wohnung.

Irritierend sind in diesem Kontext an-
gesichts der tatsachlichen aktuellen
Stadt- und Wohnungsmarktentwick-
lung in den deutschen Grof3stadten
(s.u.) die unverandert verodffentlich-
ten politischen Zielsetzungen auf
Bundesebene:

“Wohnen ist ein Grundbedlrfnis des
Menschen. Fir den Aufbruch in das
bezahlbare und klimagerechte Woh-
nen hat sich die Fortschrittskoali-
tion in ihrem Koalitionsvertrag kon-
krete Ziele gesetzt: Pro Jahr sollen
400.000 neue Wohnungen gebaut
werden, davon 100.000 Sozialwoh-
nungen. Gelingen soll dies mit einer
gemeinsamen Kraftanstrengung - im
Blindnis bezahlbarer Wohnraum. Fir
Schwung auf dem Wohnungsmarkt
stellt das BMWSB entsprechende
Rahmen- und Foérderbedingungen
bereit. Die Ldnder erhalten z.B. im
Rahmen der sozialen Wohnraumfér-
derung milliardenschwere Unterstlit-
zung.”

Bundesministerium fiir Wohnen,
Stadtentwicklung und Bauwesen,
2024, https:/www.bmwsb.bund.de/
Webs/BMWSB/DE/themen/stadt-
wohnen/stadt-wohnen-node.html
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Preiswerte Wohnungen und insbe-
sondere Sozialwohnungen stehen
trotz aller Ironie in der aktuellen Si-
tuation also berechtigterweise sehr
weit oben auf der Agenda beim so-
zialen Bauen. DemgegenUber sind
soziale Anforderungen im Rahmen
der ESG-Kriterien aus dem globalen
Finanzmarkt vielfaltiger, kleinteiliger
und gleichzeitig axiologisch deutlich
niedriger eingeordnet. Nicht zuletzt
deswegen unbedeutender, weil die
sozialen Forderungen, abgeleitet
aus den Social Development Goals
(SDGs) der UN und der Global Re-
porting Initiative (GRI), die beide
2022 konsolidiert wurden, erwiese-
nermafBen schlechter messbar sind
als die E- und G-Ziele, also Umwelt
und Unternehmensflihrung. Und
auch schlechter messbar als die Pro-
duktion preiswerter Wohnungen.

Viele soziale Einzelziele auf der ei-
nen Seite also gegenlber “Wohnung
haben oder nicht haben” auf der an-
deren Seite. Oder auch auf gewisse
Weise: David gegen Goliath.

Allein die Bereitstellung von (preis-
wertem) Wohnraum trifft also per se
einen groBen, wenn nicht den gréRi-
ten Teil des Kerns von sozialer Ver-
antwortung. Es stellt sich darauf auf-
bauend die Frage, wer verantwortlich
ist fir ein ausreichendes Angebot
an Wohnungen in den Stadten. Da-
mit rtcken in einer marktwirtschaft-
lichen und stadtisch-arbeitsteiligen
Gesellschaft Bautrager und Projekt-
entwickler und deren Arbeitsbedin-
gungen in den Fokus. Einerseits er-

fullen sie im Entwicklungsprozess als
Arbeit- und Auftraggeber ESG-Kri-
terien unter anderem aus der Glo-
bal Reporting Initiative (GRI) wie im
Nachhaltigkeitssinne vorbildlicher:

¢ Beschaftigung,

¢ Arbeitssicherheit (und Gesundheitsschutz),

¢ Aus- und Weiterbildung,
¢ Diversitat und Chancengleichheit.

Andererseits werden sie gesellschaft-
lich am - sozial nachhaltigen - Er-
gebnis im Produkt gemessen, ndm-
lich qualitativ hochwertigem und
erschwinglichem zusatzlichen Wohn-
raum. Dies verstarkt in den Metropo-
len - weniger stark in landlichen Ge-
bieten mit héheren Eigentumsqguoten.

Hinzu kommen nun mit wachsender
Relevanz die ESG-Kriterien des Kapi-
talmarktes. Wann ist ein Immobilien-
projektenwickler sozial und fur die
auf Nachhaltigkeit ausgerichteten
Finanzinvestoren kinftig ein gutes
Investmentziel - und wann nicht?

Es wird mit Blick auf das gesetzlich
verankerte Grundrecht Wohnung
klar, dass Kommunen und die &ffent-
liche Hand offensichtlich ein ganz
mafRgeblicher Baustein in dem Kons-
trukt der sozialen Verantwortung
sind. Dies ist eine klare Erkenntnis
aus dem ,,gif Policy Paper, Schlissel-
faktor S“, das weiter unten explizit
behandelt wird. Als nachstes soll zu-
nachst beispielhaft das kommunale
Regelwerk fir Immobilienprojekt-
entwickler angesprochen werden.
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DIE MUNCHNER SOBON UND DIE MESSBAREN
SOZIALEN KRITERIEN IM INVESTMENT

Mit den Regeln zur Sozialgerech-
ten Bodennutzung (SoBoN) betrat
die Landeshauptstadt Minchen im
Jahr 1994 als eine der ersten Stadte
Deutschlands bodenpolitisches Neu-
land. Dadurch sollten die bauenden
Akteure der Wohnungswirtschaft -
also Entwickler und Bautrager - in
klar strukturierter und gesetzlich ge-
regelter Weise an den Kosten und
Lasten der Baurechtschaffung im
Rahmen der Bebauungsplanverfah-
ren beteiligt werden, wenn damit
zugleich erhebliche Bodenwertstei-
gerungen einhergehen. Diese So-
BoN hat sich seit ihrer Einfihrung
bewéhrt und dazu beigetragen, dass
unter diesen Prdmissen bis 2023
Uber 64.700 Wohneinheiten in Min-
chen entstanden sind. Neben Ge-
werbe- und Industriefldchen konn-
ten unter sozialen Gesichtspunkten
auch etliche Flachen bereit gestellt
werden fUr technische, soziale und
grline Infrastruktur.

Auf das MlUnchner Beispiel folgten ab
ca. 2015 in weiteren deutschen Stad-
ten soziale Baulandmodelle in Varia-
tionen, die - in einer langen Phase
mit ausgesprochenem Angebotsde-
fizit und auBerordentlichen Immobi-
lieninvestmentkonditionen (Niedrig-
zinsphase) - 6konomische Gewinne
der Immobilienprojektentwickler
durch regulierte Baurechtvergabe in
soziale Ziele der Kommunen flieBen
lieBen. Mit diesen Baulandmodellen
stellten die deutschen Kommunen

den Bodenmarkt und Grundsticks-
handel als einen wesentlichen Fak-
tor im sozialgerechten urbanen Ma-
nagement zu Recht und mehr oder
weniger wirkungsvoll in den Vorder-
grund. Und nur darauf haben sie -
anders als bei Baukosten und Kapi-
talzinsen - Einfluss.

Diese besondere Bedeutung der so-
zialen Kriterien von Kommunen im
ESG-Investment stellt die neue Stu-
die von Hannah Salzgeber, Leonie
Mdaller-Judex und Prof. Tobias Just
zum SchlUsselfaktor ,,S“ im aktuellen
,gif-Policy Paper” heraus.

“Da Stadtviertel, Stddte und Lander
unterschiedliche Ziele verfolgen und
Wertvorstellungen im sozialen Be-
reich eine gréBere Rolle spielen als
im 8konomischen Kontext, erscheint
es kaum realistisch, einen vollstdndig
harmonisierten Standard fir sozia-
le Nachhaltigkeit zu erreichen - und
es wdre vermutlich auch nicht ziel-
fahrend. Dennoch ist es sinnvoll, auf
Basis eines Kriterienkatalogs ein ge-
meinsames Verstdndnis der Ziele in-
nerhalb eines Stadtteils oder einer
Stadt zu entwickeln, sodass Investo-
ren gezielt zur Erreichung dieser Zie-
le beitragen kénnen. (Seite VID”

Dieser im Fokus des Papiers stehen-
de Kriterienkatalog wird anhand von
80 wissenschaftlichen und relevan-
ten Studien, die detaillierte, mess-
bare soziale Kriterien liefern, in den

iddiw Denkanstdsse
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Quelle: Bulwiengesa AG

stark beschleunigt wurde. Die Grin-
de lagen in den 6konomischen Vor-
aussetzungen im Entwicklungsge-
schaft - die Erstellungskosten (inkl.
schnell gestiegener Bodenpreise)
Uberstiegen deutlich die Verkaufs-
preise, abgeleitet aus marktiblichen
Mieten und Renditen. Dabei waren
die Mieten durch soziale kommunale
Gesetzgebungen bereits begrenzt,
was aus okonomischer Perspektive
schon frih kritisiert wurde.

Diese 6konomischen Rahmenbedin-
gungen flur Immobilienprojektent-
wickler halten in fast allen Markt-
segmenten und Regionen bis heute
an. Sie erschweren sowohl einen so-
zial nachhaltigen Mehrwert auf der

obersten Ebene, also der ausreichen-
den Bereitstellung von Wohnraum in
den St&dten, als auch auf den ESG-
relevanten untergeordneten Ebenen
gemalR dem Werkzeugkasten des
,9if Policy Papers, Schllsselfaktor S
(s.0.).

Im ersten Halbjahr 2024 sank das
bereits seit 2022 rlcklaufige Volu-
men im Tradingdevelopment der
deutschen A-Stadte um 10,3 % ge-
genlber dem Stand von Ende 2023.
Besonders das Volumen im Woh-
nungsbau reduzierte sich auf ledig-
lich 10,6 Millionen gm (viel davon
weiterhin lediglich in Planung) ver-
glichen zu noch 17,7 Millionen gm im
Jahr 2017.
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Noch bezeichnender fur die aktuelle
Situation in der sozialen deutschen
Stadtentwicklung und statisch re-
levanter sind die Baustarts in deut-
schen Stadten, unterschieden nach
Nutzungsarten. Vom zweiten Halb-
jahr 2022 bis zum zweiten Halbjahr
2024 sind die Baustarts, gemessen
in Flache, Uber alles gerechnet auf
weniger als ein Drittel zurlickgegan-
gen. Die Baustarts fur Wohnungen
sind in den zwei Jahren um 75% ein-
geschmolzen. Auch viele Investorde-
veloper, die wegen ihrer laufenden
Einnahmen aus Bestadnden weniger

Quelle: Bulwiengesa AG

unmittelbar insolvenzgefahrdet sind,
haben ihre neuen Wohnungsbauvor-
haben weitgehend verschoben oder
- teils offen kommuniziert - gleich
ganz gestrichen. FUr viele Trader-
developer, die viel unmittelbarer
von Marktrisiken und -chancen ab-
hangig sind, ist die aktuelle Markt-,
Preis- und Gesetzessituation eine
Katastrophe. Mit massiven Effekten
auf Beschéaftigung, Ausbildung und
Méglichkeiten fUr soziales Engage-
ment. Alles Kriterien, die bei ESG
unter dem Sozialen gefUhrt werden.
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Quelle: Bulwiengesa AG

Die bekannt gewordenen Insolven-
zen von Projektentwicklern in den
letzten zwei Jahren umfassen knapp
3 Millionen gm Projektvolumen, vie-
le davon als nachhaltige SchlUssel-
projekte in der Stadtentwicklung

WIE SOZIAL KONNEN DEUTSCHE

deutscher A-Stadte. Das héchste In-
solvenzrisiko bietet mit 53% des Fla-
chenvolumens der Wohnungsmarkt
- erst mit groBerem Abstand gefolgt
vom Buroimmobilienmarkt.

IMMOBILIENPROJEKTENTWICKLER SEIN?

Social Impact ist auch unter den Ak-
teuren der deutschen Immobilien-
wirtschaft, namentlich den Projekt-
entwicklern, Asset Managern und
Eigentimern, ein gesetztes Ziel, um
ausreichend Ressourcen aus dem
Kapitalmarkt und offentlichen For-
derungen zu erhalten. Auf beiden
Seiten bilden ESG-Kriterien flr eine
Sicherung der Nachhaltigkeit ein

sine qua non. Auch das Institut far
Corporate Governance in der Im-
mobilienwirtschaft (ICG) hatte hier-
zu noch vor dem ,gif Policy Paper”
Empfehlungen ausgesprochen, die
aber unter den aktuellen Bedingun-
gen in der EU-Taxonomie oder in der
Reflektion auf das Dilemma zwischen
Okonomie und Altruismus, das im
,gif Policy Paper” wissenschaftlich
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sauber dargestellt wird, kiinftig noch
zielgenauer und detaillierter gefasst
werden mussen.

Ohne Berilcksichtigung der engen
Abhangigkeit von jeweils lokalen Zie-
len (auf nationaler, regionaler, stadti-
scher und Quartiers-Ebene) und der
daraus abgeleiteten 6konomischen
Chancen und Risiken fir Neubau-
und demnachst Umbautatigkeit ist
der optimale Sozialbeitrag eines Pro-
jektentwicklers kaum allgemein zu
fassen. Grundsatzlich werden Inves-
tordeveloper, die Gebaudebestan-
de langfristig halten, ganz natdrlich
nachhaltiger agieren als Traderdeve-
loper, deren Chancen und Risiken -
fast ausschlieBlich 6konomisch moti-
viert - in den jeweiligen Bedingungen
der Immobilienmarkte liegen.

Die zwei oben beschriebenen Ebe-
nen sozialer Nachhaltigkeit, namlich
der Zugang zu einer Wohnung Uber-
haupt auf der einen Seite und eher
kleinteilig wirkende MaBnahmen auf
der anderen Seite, sind der Schlissel
zu einer wahren und umfassenden
sozialen Nachhaltigkeit. Konzepte,
die in diese Richtung gehen, be-
durfen einer starken Definition des
raumlich Gewdlnschten auf lokaler
politischer Ebene (etwa Wirtschafts-
wachstum, Schutz und Sicherheit,
Férderung von Diversitat etc.). Nur
dort, wo ein Immobilien-Projektent-
wicklungsunternehmen ékonomisch
agieren und Uberhaupt Uberleben
kann, kdnnen im besten Fall kollekti-
vistische MafBnahmen, wie beispiels-
weise Wohnungsbau unter Regie
der Mlinchner SoBoN, aus regionaler

Stadtentwicklungspolitik und Unter-
nehmen der Immobilienwirtschaft
gelingen. Dies betont auch sehr an-
schaulich das ,,gif Policy Paper*:

“Damit die gemeinschaftlichen Vor-
teile von Rdumen nicht nur fir we-
nige, sondern moglichst viele Men-
schen gedffnet werden, bedarf es
Konzepten, die private Rendite mit
Vorteilen fir das Gemeinschaftliche
in Einklang bringen. Das ist insbeson-
dere deswegen herausfordernd, da
das Gemeinschaftliche schwer (ber
Marktmechanismen abgebildet wer-
den kann. (..) Hierzu zdhlt auch die
Verteilungsgerechtigkeit.”
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Das Thema der echten oder ver-
meintlichen “Uber-Renditen” in der
Immobilienprojektentwicklung ist
- wie sicherlich auch in vielen an-
deren Wirtschaftszweigen - eine
Aufgabe von Strukturpolitik, Gesetz-
gebung und effizienter Verwaltung.
Ganz offensichtlich ist dieses Thema
eine Frage von Marktzyklen. Leider
sind Insolvenzen bei Immobilienpro-
jektentwicklern aktuell die andere
Seite der Medaille.

Grundsatzlich zielt - globalpolitisch
gesehen - vor allem die deutsche
Kommunalpolitik mit dem Versuch
eines von Verteilungsgerechtigkeit
geleiteten Wohnungsbaus wesent-
lich genauer und auch relevanter
auf eine sozial motivierte Immobi-
lienprojektentwicklung, als die vielen
aktuell behandelten ESG-MafBnah-
men im Bereich ,,S“ (Soziales). Die
MUnchner SoBoN und “ihre Kinder”
waren ein richtiger Weg zur sozia-
len Projektentwicklung, wenn sie in

LITERATUR:

ihrem jeweiligen Regelwerk nicht zu
starr waren, auf Marktumschwlnge,
also verdnderte Ein- und Verkaufs-
preise, adaquat reagieren zu kénnen.
Eine Verbindung aus einem neutra-
len immobilienwirtschaftlichen und
explizit  wohnungswirtschaftlichen
Monitoring (etwa durch Férderban-
ken) einerseits und einem fur alle
Bauherren geltenden Gemeinwohl-
anteil ware eine denkbare Richtung.
In den Niederlanden wird immer hau-
figer ein Open-Book-Verfahren prak-
tiziert, das den Baurecht vergeben-
den Stellen jeweils die Kalkulation
des Immobilienprojektentwicklers
offenlegt. Auf dieser Transparenz-
Basis kdnnten Sozialanteile am De-
velopment besser qualitativ mess-
bar gemacht werden. Aber es waren
definitiv noch klarere Definitionen im
Detail von Noéten, um solche Verfah-
ren in der Praxis zu guten, nachhal-
tigen L&ésungen gelangen zu lassen.

ICG, Institut fiir Corporate Governance in der Immobilienwirtschaft 2021,

Social Impact Investing: Der Praxisleitfaden flr die Immobilienwirtschaft

Landeshaupstadt Miinchen 2021, Landeshauptstadt Minchen:

Verfahrensgrundsatze zur sozialgerechten Bodennutzung (SoBoN)

Salzgeber, Miiller-Judex, Just 2024 Schllsselfaktor S: Die
Soziale Nachhaltigkeit in der Immobilienwirtschaft;

Policy Paper der gif, Gesellschaft fiir Immobilienwirtschaftliche Forschung
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WOHIN GEHT DER
WOHNUNGSBAU?
Herausforderungen,
Chancen und der Weg

INn die Zukunft

Carsten Rutz

studierte Architektur

an der Fachhochschule
Kaiserslautern. Seit 2010
ist er Vorstandsmitglied
der Deutschen Reihen-
haus AG, seit 2019 deren
Vorstandsvorsitzender.
Seit 2020 ist er zudem Teil
des geschéftsfihrenden
Vorstands der Wohnungs-
bauinitiative Kéln (WIK).

Man mUsste meinen, es mUsste doch
langsam bergauf gehen im deut-
schen Wohnungsbau. Abschreibun-
gen und Férderkulissen fir Endkun-
den schaffen immer wieder Anreize,
die Zinsen wurden zuletzt gesenkt
und der Bedarf nach Wohnraum
ist so hoch wie nie. Zudem sind die
Kriegskassen der Investoren prall
geflullt und kédnnten theoretisch den
Markt befligeln. Doch die Realitat
sieht leider anders aus.

Die Krane, die noch vor wenigen
Jahren die Skyline vieler Stadte
pragten, verschwinden langsam. Wo
friher rege Bautatigkeit herrschte,

stagnieren nun viele Projekte. Der
Wohnungsbau, so scheint es, steht
vor massiven Herausforderungen.
Ein zentrales Problem: Viele Grund-
sticke wurden wahrend der ,guten
Zeit” zu teuer eingekauft - in der
Hoffnung auf weiter steigende Prei-
se. Diese riskante Wette auf die Zu-
kunft hat sich fur viele Bautrager
als fatal erwiesen. Zahlreiche Unter-
nehmen in der Branche mussten In-
solvenz anmelden, was dazu flhrt,
dass Grundstlcke nun zu den hohen
Buchwerten auf den Markt kommen,
die kaum noch jemand bezahlen
kann.

FINANZIELLE BELASTUNGEN: DIE ROLLE

DER ZINSEN UND BAUKOSTEN

Ein weiteres Problem liegt in der
Finanzierung: Viele Projekte wur-
den damals mit variablen Zinsen fi-
nanziert, was sich angesichts der
heutigen Zinssituation als enormer

Belastungsfaktor herausstellt. Zwar
sind die Zinsen im historischen Ver-
gleich immer noch niedrig, doch in
Kombination mit gestiegenen Bau-
kosten, hohen Grundstickspreisen
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und den Anforderungen der Kom-
munen, wie einer immer weiter stei-
genden Sozialquote, ergibt sich ein
komplexes Spannungsfeld. Beson-
ders das Spannungsverhaltnis zwi-

ERFOLGSBEISPIELE IN DER KRISE:

DEUTSCHE REIHENHAUS (DRH)

Doch warum haben es einige Unter-
nehmen trotzdem geschafft, diese
schwierige Zeit zu Uberstehen? Ein
Beispiel ist die Deutsche Reihenhaus
(DRH), die als eine der wenigen Bau-
trager noch stabil am Markt agiert.
Ihr Erfolg basiert auf einer klaren
Strategie: Keine Wetten auf die Zu-
kunft. So wurden Projekte nicht in

schen Bund, Landern und Kommu-
nen spielt hier eine Rolle, denn jede
Ebene stellt eigene Anforderungen,
die oft schwer zu vereinen sind.

der Hoffnung auf steigende Preise
und sinkende Zinsen gestartet, son-
dern auf soliden, langfristigen Pla-
nungen. Dennoch musste auch die
DRH auch Grundstlcke fur fast 1.500
Wohneinheiten rickabwickeln - ein
Beweis daflr, wie schwierig die Lage
tatsachlich ist.

FOKUS AUF MITARBEITER UND EIGENKAPITALSTARKE

Ein weiterer Erfolgsfaktor der DRH
ist ihre Ausrichtung auf die Mitarbei-
tenden. Wahrend der Pandemie und
auch in der aktuellen Phase wurden
Entscheidungen stets auf die Bedurf-
nisse der Belegschaft abgestimmt,
was sich positiv auf die gesamte Un-
ternehmenskultur und Effizienz aus-
wirkte. Zudem verfligte die DRH zu
Beginn der Krise Uber eine Eigenka-
pitalguote von Uber 60 Prozent, was
sie in der aktuellen Zinssituation bei
Gesprachen mit Banken Uber Finan-

zierungen flexibler als viele Wettbe-
werber macht. Ihre Produkte, insbe-
sondere Reihenhauser, funktionieren
auch in dieser schwierigen Phase
weiterhin, weil institutionelle Inves-
toren dieses Segment zunehmend
als attraktiv erachten. Anders als bei
gréBeren Bauvorhaben, die in der
Entstehung oft zu teuer sind und da-
her nicht die gewlinschten Renditen
abwerfen, bieten Reihenhduser eine
lukrativere Alternative.

BLICK IN DIE ZUKUNFT: LOSUNGEN UND
CHANCEN FUR DEN WOHNUNGSBAU

Doch wie geht es weiter? Der Aus-
blick fur die Branche ist zwar heraus-
fordernd, birgt aber auch Chancen.

Einige Experten sehen das ,SMS-
Bauen“ (serielles, modulares und
systemisches Bauen) als eine mog-
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liche Lésung, um Kosten zu senken
und schneller Wohnraum zu schaf-
fen. Zudem gibt es Hoffnungen auf
weitere Zinssenkungen, die den
Markt entlasten koénnten. Auch die
steigenden Mietpreise kdnnten einen
Perspektivwechsel bei potenziellen

Immobilienkdufern bewirken: Wer
sich angesichts der Mietentwicklung
Sorgen macht, kédnnte verstérkt den
Kauf einer eigenen Immobilie in Er-
wagung ziehen - selbst, wenn dies
mit Verzicht auf Luxus oder Gréfe
verbunden ist.

ZUKUNFTSAUSSICHTEN: STAATLICHE
FORDERUNG ALS SCHLUSSELFAKTOR?

Die groBBe Frage bleibt jedoch, ob es
in naher Zukunft weitere staatliche
Férderungen und Erleichterungen
fOr Bauprojekte geben wird. Irgend-
etwas muss passieren, um den Woh-
nungsbau wieder anzukurbeln, denn

der Druck wachst stetig. Eines ist
klar: Wohnen muss jeder. Doch wie
das in Zukunft finanziert und ermog-
licht wird, bleibt eine der zentralen
Herausforderungen unserer Zeit.
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ZUKUNFT
EINZELHANDEL:
Was tun mit alten
Kaufhausern?

Unsere Innenstadte stehen an einem
Wendepunkt. Wahrend friher Kauf-
hauser die urbanen Zentren beleb-
ten und als Anziehungspunkt far
Besucher fungierten, haben sich die
Rahmenbedingungen in den letz-
ten Jahren grundlegend gewandelt.

VON PROBLEM ZU CHANCE

Alte Kaufhauser werden zunehmend
als Herausforderung gesehen, doch
sie bieten auch eine Chance fUr neue
Anstatt
Gebdude als Relikte einer vergange-

Nutzungskonzepte. diese

nen Ara zu betrachten, kénnen sie
durch strategische Neupositionie-

Digitalisierung, veranderte Kon-
sumgewohnheiten und die COVID-
19-Pandemie haben die Rolle des
Einzelhandels stark gewandelt. In
vielen Stadten stellt sich daher die
Frage: Was soll mit den alten Kauf-

hdusern geschehen?

rung und innovative Nutzungskon-
zepte zu multifunktionalen Zentren
transformiert werden, die weit Uber
den traditionellen Einzelhandel hi-
nausgehen. Gleichzeitig werden flr
die Eigentimer neue Werte gehoben.

EMPIRISCHE EVIDENZ UND URBANE TRANSFORMATION

FUr eine erfolgreiche Projektent-
wicklung im innerstadtischen Raum
ist es entscheidend, die Zusammen-
hange zwischen menschlichem Ver-
halten und verschiedenen Nutzungs-
arten zu verstehen. Eine wesentliche
Komponente in der Projektkonzepti-

on ist daher die Analyse von Verhal-
tens- und Bewegungsdaten, wie z. B.
GPS-Daten. Solche Analysen zeigen,
wie multifunktionale Nutzungskon-
zepte den urbanen Raum durch eine
geeignete Kombination von Einzel-
handel, Arbeit, Wohnen, Freizeit und
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Kultur beleben und zur Attraktivitat
von Innenstadten beitragen ké&nnen.
Besonders die konstante Frequen-
tierung o6ffentlicher Rdume an Wo-
chentagen und zu verschiedenen

Tageszeiten kann das Sicherheits-
empfinden der Menschen erhdéhen
und die Akzeptanz der Innenstadte
Uber alle gesellschaftlichen Schich-
ten hinweg starken.

MULTIFUNKTIONALITAT ALS SCHLUSSEL

ZUR URBANEN BELEBUNG

Ein zentraler Ansatzpunkt ist die Idee
der Multifunktionalitat. Gebaude soll-
ten flexibel und anpassbar gestaltet
werden, um eine Vielzahl von Nut-
zungen zu erméglichen. Dazu zahlen
beispielsweise Blroflachen, Co-Wor-
king-Spaces, Gastronomie, Sportein-
richtungen oder kulturelle Angebote.
Ein solcher Nutzungsmix kann dazu
beitragen, lebendige Orte zu schaf-
fen, die verschiedene Zielgruppen
anziehen und die Aufenthaltsqualitat
in der Innenstadt steigern.

Das Projekt Midstad Frankfurt ist ein
Beispiel fur die Umsetzung dieses
multifunktionalen Ansatzes. Die Ent-
wicklung, die sich noch in der Kon-

zipierungsphase befindet, sieht vor,
eine ehemals monogenutzte Einzel-
handelsimmobilie mit einem flexib-
len Nutzungskonzept neu zu bele-
ben. Herzstlck des Projekts ist der
sogenannte "Playground"”. Er soll zu-
kinftig eine offentlich zugangliche
groBe Sport- und Veranstaltungs-
halle, Gastronomieangebote, Co-
Working-Flachen sowie eine grofBe
Lobby umfassen. Diese Lobby bietet
Zugang zu den Blulrofldchen sowie
den gewerblichen Apartments und
schafft so einen Ort der Begegnung
und des Austauschs. Der gesamte
Raum wird kuratiert, um eine viel-
seitige Nutzung und eine lebendige
Atmosphére zu férdern.
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NEUE NUTZUNGSKONZEPTE FUR EINE NACHHALTIGE ZUKUNFT

Ein zentrales Element fUr die zukUnf-
tige Nutzung von Innenstadtimmo-
bilien sind innovative Konzepte, die
auf die Bedurfnisse verschiedener
Nutzergruppen zugeschnitten sind.
Ein solches Konzept sind die ,,Smart
Urban Services” von Midstad. Diese
Services sehen vor, die im Gebaude

FAZIT

Die Transformation alter Kaufhauser
ist nicht nur eine architektonische
Herausforderung, sondern auch ein
wichtiger Schritt hin zu einer zu-
kunftsfahigen und lebendigen In-
nenstadt. Durch die BUndelung von
Dienstleistungen und eine durch-

dachte Nutzungsmischung kann

angebotenen Dienstleistungen sorg-
faltig zu kuratieren, um einen zusatz-
lichen Mehrwert zu schaffen. Uber
eine App sind alle Informationen zu
den verflgbaren Angeboten abruf-
bar und buchbar, was den Nutzern
eine flexible und bequeme Nutzung
ermodglicht.

das Potenzial dieser Gebaude fir
die Eigentimer, die stadtische Ge-
meinschaft und die gesamte Region
maximiert werden. Die Zukunft der
Innenstadte kdnnte damit multifunk-
tional, vernetzt und nachhaltig ge-
staltet werden.
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ZUKUNFT BURO:
Vom New Normal bis zum
Flight to Quality

Dr. Jan Linsin

Head of Research bei
CBRE Germany

Der BUromarkt erfahrt derzeit einen
Paradigmenwechsel: Die Digitalisie-
rung und Flexibilisierung der Arbeits-
welt definieren die Anforderungen
an Funktion und Design des Blros
neu. In der Wissensgesellschaft, im
demographischen sowie kulturellen
Wandel am Arbeitsmarkt entwickeln
sich hybride Arbeitsplatzmodelle
(New Work) zur neuen Norm.

Niedrige Auslastungsguoten insbe-
sondere in den deutschen Buros sind
ein Weckruf fUr Arbeitgeber. Laut
einer aktuellen Umfrage des ifo In-
stituts verbringen die Blrobeschéaf-
tigten hierzulande im Durchschnitt
17% ihrer Arbeitszeit im Homeoffice.
Vor allem in den buroaffinen Bran-
chen wie dem Informations- und
Kommunikationstechnologie-Sektor
oder in Unternehmensberatungen
ist die Homeoffice-Quote mit 58%
bzw. 50% der Arbeitszeit besonders
deutlich ausgepragt. Aber auch in
deutschen GroBBunternehmen ist das
Arbeiten von zuhause aus mit einem

Anteil von 20% der Arbeitszeit Gber-
durchschnittlich hoch (ifo, 2024).

Auf der FUhrungs- und Manage-
mentebene vieler Unternehmen
wachst - nicht erst seit der Corona-
Pandemie - die Erkenntnis, dass das
Blro mehr als ein Kostenfaktor ist:
Es hat entscheidenden Einfluss auf
Produktivitat, Mitarbeiterbindung,
Unternehmenskultur, Innovation
und damit auf die langfristigen Ge-

schaftsergebnisse.

Die One-size-fits-all-Losung beim
BUrodesign gehért der Vergangen-
heit an. Unternehmen entwickeln
stattdessen mehr und mehr indivi-
duelle und holistische Arbeitsplatz-
strategien, die auf ihre spezifischen
Rahmenbedingungen und Anforde-
rungen zugeschnitten sind. Gemein-
sam mit ihren Beschéftigten setzen
sie sich dafUr proaktiv mit den He-
rausforderungen, Chancen und Risi-
ken hybrider Arbeitsmodelle ausein-
ander.
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Laut CBRE European Office Occu-
pier Sentiment Survey 2024 strebt
die Mehrzahl der Arbeitgeber (54%)
an, ihre Belegschaft den GroBteil der
Arbeitswoche (drei Tage und mehr)
im BUro zu vereinen. Dies variiert
auf der Unternehmensebene je nach
Branche, GréBe und Abteilung. Eine
ausformulierte  Homeoffice-Guidan-
ce ist dabei lediglich ein Baustein,
denn der grundsatzliche Bedarf der
strategischen Optimierung und Ra-
tionalisierung konventioneller Biro-
konzepte ist immens.

Uberlagert von den aktuellen geo-
politischen und konjunkturellen He-
rausforderungen bilden sich so neue
strukturelle Nachfragemuster am
Vermietungsmarkt heraus, die mit-
telfristig Risiken bergen und langfris-
tig neue Chancen eroffnen:

e New Normal: Arbeitsprozesse,

Routinen und Praferenzen
wandeln sich. Angestellte

bevorzugen mehrheitlich hybride

und flexible Arbeitsmodelle,
was Umdenken und Adaption
auf Firmenebene erfordert.

Optimierung: Rationalisierung
und qualitative Aufwertung
konventioneller Buroflachen,
um Mitarbeiterpraferenzen und
Arbeitsprozesse in Einklang
mit Unternehmenszielen

und -kultur zu bringen.

Flight to Quality: hdhere
Anspriche an Standort und
Lage, Objektqualitat, ESG und
Wellbeing, Technologie und
Workplace Designs, um das
Blro zum préaferierten Ort
des Arbeitens zu machen.
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HYBRIDE ARBEITSMODELLE SETZEN SICH DURCH

Unsere Befragungen zeigen, dass drei
Viertel der deutschen Buroangestell-
ten hybride Arbeitsmodelle mit einer
wochentlichen Anwesenheit von drei
oder mehr Tagen bevorzugen. Dabei
beschreibt hybrides Arbeiten die fle-
xible Wahl des Arbeitsortes sowohl
innerhalb des Blros als auch auBer-
halb des BUros. Gleichzeitig mdchten
zwei Drittel (65%) die ganze oder
meiste Zeit im BUro verbringen. Le-
diglich 25% wollen komplett im Blro
bzw. nur 10% einzig im Homeoffice
arbeiten. Letzteres bietet fur diejeni-
gen, die es mdgen, Vorteile und An-
nehmlichkeiten auf der individuellen
Ebene, es ist in Bezug auf soziale In-
teraktion und Kollaboration mit Kol-
legen, die Trennung von Privat- und
Arbeitsleben und langfristige Unter-
nehmensbindung jedoch dem Biro
unterlegen.

Die Schaffung von Anreizen, Mitarbei-
ter zu mehr Anwesenheit im Blro zu
bewegen, sind vornehmlich standort-
spezifische Faktoren wie eine pend-
lerfreundliche OPNV-Anbindung und
ein attraktives Lageumfeld. Von ho-
her Bedeutung ist daneben ein qua-
litativ hochwertiges Blrodesign, das
eine starkere Differenzierung der
Arbeitsumgebung nach Aktivitaten
sowie verstarkten Technologieeinsatz
ermoglicht (vgl. Abb. 1).

Um das BlUro zum praferierten Ort
des Arbeitens und des Austausches
zu machen, sind diese Faktoren fur
Arbeitgeber maBgeblich bei der Um-
setzung von Workplace-Strategien,
Stay- vs. Go-Analysen und Anmie-
tungsentscheidungen:
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QUALITAT SCHLAGT QUANTITAT

In der Wissensdkonomie ist das Blro
ein integrales Asset der Geschafts-
tatigkeit von Firmen. Es ist Kern des
Marken- und Leistungsversprechens
gegenuber Kunden, Shareholdern
und Belegschaft und bleibt in seiner
Funktion als Marktplatz des Wissens
allzu ausgepragter Homeoffice-Nut-
zung in puncto Innovationskraft,
Produktivitdt und Unternehmens-
kultur Uberlegen. Der Vorteil von
Face-to-Face-Interaktionen flUr die
Problemlésungskompetenzen und
-kapazitaten von Mitarbeitern, Pro-
jektteams und Organisationen st
vielfach belegt.

Die Herausforderungen flr Arbeit-
geber sind jedoch gestiegen und
lauten: 1. Die neue Realitat flexiblen
und hybriden Arbeitens anerkennen;
2. Diese Realitat mit der Entwicklung
einer individuellen und holistischen
Arbeitsplatzstrategie mit den Unter-
nehmenszielen und Kosten-Nutzen-
Erwdgungen in Einklang bringen.
Die erfolgreiche Umsetzung dessen
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erfordert einen Change-Manage-
ment-Prozess, an dessen Ende erst
ein konkreter Flachenbedarf defi-
niert wird.

Die Optimierung des Bulroflachen-
bedarfs ist einer der wesentlichen
nachfrageseitigen Trends und wird
es auch auf absehbare Zeit bleiben.
Der Nachfragelberhang im Segment
der modernen, ESG-fahigen Bulros in
den verkehrsglnstigen und attrakti-
ven Innenstadtlagen wird angesichts
restriktiver Pipeline und hoher Bau-
und Kapitalkosten fur Entwickler
auch mittelfristig anhalten. Mangels
genligend adaquater Flachenalter-
nativen duBert sich der nutzerseitige
Flight to Quality in steigenden Mie-
ten im Spitzensegment in den Cen-
tral Business Districts einerseits und
in unterdurchschnittlichem Miet-
preis-wachstum bei den schwéache-
ren, haufig alteren BuUroflachen in
weniger gut angebundenen Lagen
andererseits.
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VORSTELLUNG

Prasidium

Jorg von Ditfurth ist seit 25 Jahrenin
der Immobilienwirtschaft aktiv und
Partner bei Deloitte Consulting und
dort unter anderem als Offering &
Sector Lead fUr Real Estate Con-
sulting verantwortlich. Neben stra-
tegischen Fragestellungen fur den
Immobiliensektor berat er insbeson-
dere die Immobiliennutzer aus Pri-
vatwirtschaft und 6éffentlicher Hand.

Damit bringt er seit vielen Jahren
eine Ubergreifende und integrierte
Sichtweise auf die Wertschoépfungs-
kette ein. Ein weiterer Schwerpunkt
ist fUr ihn die Digitalisierung von Ge-
schaftsmodellen. Er ist zudem Autor
mehrerer Veréffentlichungen, die
sich mit der Digitalisierung und dem
technologischen Wandel im Immobi-
liensektor beschéftigen

Andre Eberhard Diplom-Kaufmann
und Chefredakteur des Fachmagazins
immobilienmanager, gehoért zu den
pragenden Persénlichkeiten im Im-
mobilienjournalismus. Er engagiert
sich zudem im Alumni Verein der EBZ
und im immpresseclub, der Arbeits-

gemeinschaft der Immobilienjourna-
listen. FUr seine Arbeit wurde er mit
dem gif-Preis far Immobilienjourna-
lismus in der Kategorie Podcast aus-
gezeichnet, was seine Kompetenz
und Innovationskraft unterstreicht.
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Prof. Dr. jur. Alexander Goepfert,
ist Rechtsanwalt und Honorarpro-
fessor fur Immobilienwirtschafts-
recht. Als einer der Grinder des id-
diw ist er heute ihr Vizeprasident.
Er war langjahriger Partner der So-
zietdt Freshfields LLP in DUsseldorf
und von 2011 bis 2018 als Leiter der
weltweiten Real Estate Investment
Group Partner der Sozietdt Noerr
Partnerschaftsgesellschaft mbB. An-
schlieBend war er Senior Advisor
von Apollo Global Management, ei-
nem der weltweit flhrenden Private
Equity Investoren, sowie Vorstands-

1

vorsitzender eines bdrsennotierten
Immobilienunternehmens. Alexander
Goepfert berat seit vielen Jahren
internationale Investoren und Pro-
jektentwickler bei Immobilieninvest-
ments in Deutschland und Europa.
Ferner ist er als einer der Grinder
des Frankfurt School Real Estate In-
stitute der 1. Vorsitzende des Praxis-
beirats, Mitglied in einer Reihe von
Beiraten und Aufsichtsrdaten sowie
Mitherausgeber und Autor des Stan-
dardwerks ,Immobilienwirtschafts-
lehre - Recht”.

Prof. Dr. Kerstin Hennig ist seit No-
vember 2023 Management Practice
Professorin flr Real Estate an der
Frankfurt School, Leiterin des FS
Real Estate Institute und Academic
Director der FS Real Estate Execu-
tive Education. Nach ihrem BWL-
Studium und der Promotion an der
EBS Universitat war sie 25 Jahre in
der internationalen Immobilienwirt-
schaft tatig, u. a. bei debis Immobi-
lienmanagement, Tishman Speyer,
UBS AG, IVG Immobilien AG und

Grol3 & Partner. Von 2018 bis 2023 lei-
tete sie das Real Estate Management
Institute der EBS Universitat. lhre
Lehr- und Forschungsschwerpunkte
sind Real Estate Management, Im-
pact Investing, Nachhaltigkeit und
Urban Concepts. Sie ist Mitglied in
FUhrungsgremien wie dem Urban
Land Institute, dem ZIA und dem id-
diw sowie in den Aufsichtsraten von
DWS Grundbesitz, PBB AG und Eh-
ret + Klein AG.

Dr.-Ing. Thomas Herr (*1965) st
deutscher Unternehmer, Berater und
Investor. Nach Tischlerlehre, hand-
werklicher Tatigkeit im Innenausbau
und Architekturstudium war er in
internationalen und nationalen Pla-
nungsbldros tatig und nahm 1993
eine selbstandige Tatigkeit als Inge-

nieur und Projektmanager auf. 2002
grindete er ein technisches Bera-
tungsunternehmen, das er 2014 als
VALTEQ an den US-Immobilienkon-
zern CBRE verkaufte. Dort beklei-
dete er verschiedene FUhrungspo-
sitionen, zuletzt als Head of Digital
Innovation EMEA. Zwischen 2020
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und 2022 war Herr Vorstandsvorsit-
zender des Proptechs EVANA, das
eine Kl-unterstitzte Dokumenten-
management-Plattform fur das Im-
mobilienmanagement anbietet. Eh-
renamtlich ist er als Prasident des

iddiw - Institut der deutschen Immo-
bilienwirtschaft eV. tatig. Dr. Herr ist
Co-Autor in immobilienwirtschaftli-
chen Standardwerken und war Gast-
dozent u.a. an der EBS-Universitat
fur Wirtschaft und Recht.

Dipl.-Ing. Sascha Kilb, CRE FRICS, ist
Partner der Drees & Sommer SE und
verantwortlich fur den Geschaftsbe-
reich Consulting sowie Aufsichtsrat
der Real Blue KVG, dem Investment
Manager der Dreso-Gruppe. Er ist
seit 24 Jahren in der Immobilienbran-

che tatig mit Schwerpunkten in der
Immobilien- und Portfoliostrategie,
dem Transaktionsmanagement so-
wie der Optimierung von Immobi-
lienbestanden fur institutionelle In-
vestoren und Corporates.

Prof. Dr. Andreas Pfniir ist Leiter
des Fachgebiets Immobilienwirt-
schaft und Baubetriebswirtschafts-
lehre am Fachbereich Rechts- und
Wirtschaftswissenschaften der
Technischen Universitat Darmstadt.
Er berdt Unternehmen, die Bundes-
regierung sowie Verbande in immo-

bilienwirtschaftlichen Fragen. Seine
aktuellen Aktivitatsschwerpunkte
sind betriebliches Immobilienma-
nagement (CREM), ,Transformation
Innenstadt”, ,Zukunft des Wohnen*
sowie die Okologische Nachhaltig-
keit im Gebdudesektor.

Carsten Rutz hat ein Studium der
Architektur an der Fachhochschule
Kaiserslautern absolviert. Er war Do-
zent an der International Real Estate
Business School (IREBS) Regens-
burg und engagiert sich seit 2014
als Prasidiumsmitglied im iddiw. Seit
2010 ist er Mitglied des Vorstands
der Deutschen Reihenhaus AG. Seit
2020 gehort er dem geschaftsfuh-

renden Vorstand der Wohnungs-
bauinitiative Koéln (WIK) an. Carsten
Rutz zeichnet sich seit 2019 als Vor-
standsvorsitzender  verantwortlich
far die Bereiche Projektentwicklung,
Vertrieb, Wohnparkmanagement,
Recht, Personal,IT und Unterneh-
menskommunikation.
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Andreas Schulten, Jahrgang 1961,
ist Diplom-Geograf mit Studienab-
schlissen in Bochum und MUnchen.
Seine berufliche Laufbahn fuhrte ihn
Uber 36 Jahre bei bulwiengesa - vom
Praktikanten bis zum Vorstand und
Generalbevollmachtigten. Daruber
hinaus ist er vielfaltig engagiert: Er ist
Vorstand der Freunde der Schinkel-
schen Bauakademie, Ehrenmitglied
der gif und Leiter der Kompetenz-
gruppe Development. Zudem ge-

hort er dem Vorstand der Liberalen
Immobilienrunde sowie des iddiw an
und ist Mitglied im Stiftungsrat der
IREBS Foundation AFRER. Weitere
Mitgliedschaften bestehen im ICG
sowie im Netzwerk Immobilien.

Andreas Schulten unterstltzt mit
Uberzeugung beherzte Menschen,
die sich aktiv fur die Entwicklung un-
serer Stadte einsetzen - sowohl 6ko-
nomisch analysierend als auch ideell.

Andreas Wesner verflUgt Uber fast
25 Jahre Erfahrung in der Immobi-
lienbranche. Zuletzt war er als Vor-
standssprecher bei der Catella Real
Estate AG KVG téatig, wo er die stra-
tegische Steuerung, Repositionie-
rung und Weiterentwicklung von
offenen Immobilienfonds verant-
wortete. Davor war er Head of In-
vestment Northern Cont. Europe bei
LaSalle Investment KVG und verant-
wortete Immobilienan- und Verkaufe
fur institutionelle Investoren. Frihere
berufliche Stationen umfassen FUh-
rungspositionen bei AXA Investment
Managers sowie Tatigkeiten in den
Bereichen Private Equity, Distressed
Investments und Investment Ban-
king bei Unternehmen wie The Car-
lyle Group, Merrill Lynch Internatio-

nal und Lone Star Funds. Sein Fokus
lag dort unter anderem auf gewerbli-
chen Immobilien, opportunistischen
Investments, notleidenden Kredit-
portfolien und der Privatisierung von
Wohnungsunternehmen.

Andreas Wesner erwarb den MSc und
BSc in Business Management an der
Universitat Minster und den "Real
Estate M&A Advisor” an der EBS
Universitat. Als CAIA-Charterholder
verflgt er Uber vertiefte Kenntnisse
in alternativen Investments. Sein ak-
tuelles Interesse gilt neuen Heraus-
forderungen in den Bereichen Infra-
strukturinvestitionen, Datenzentren,
sowie der Nutzung von Kinstliche
Intelligenz und Big Data im Portfolio
Management.
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