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Immobilien-Top-Themen 2025:
Die drangendsten Herausforderungen

Ergebnisse des BBSR-Expertenpanel Immobilienmarkt



Der Gebaudesektor steht
vor einer gigantischen
Aufgabe:,Net Zero” bis zum
Jahr 2045. Wie stellt sich die
Immobilienbranche darauf ein?

Quelle: lassedesignen - stock.adobe.com

Altbekanntes und Neues: Die Immobilienbranche
steht vor vielfdltigen Herausforderungen

Welche Themen brennen den Expertinnen und Experten mit Blick auf das
Immobilienjahr 2025 unter den Nageln? Wir haben die Top-Themen der
Branche erneut ins Visier genommen und untersuchen die Verdanderungen
im Stellenwert bisheriger Herausforderungen.

Die Befragungsergebnisse des BBSR-Ex-
pertenpanel Immobilienmarkt zeigen zum
wiederholten Mal: Jeder Immobilienteil-
markt reagiert anders auf die Rahmenbe-
dingungen wie zum Beispiel die aktuell
anspruchsvolle wirtschaftliche und finan-
zielle Lage oder die Anforderungen des
Klimaschutzes. Und diese wirken sich auch
unterschiedlich in den Mérkten aus. Wéh-
rend die Immobiliensegmente Wohnen
und Logistik einen Angebotsengpass auf

grund der boomenden Nachfrage bekla-
gen, kiampfen Biiro- und Handelsimmo-
bilienmarkt mit Leerstinden und einem
zwischenzeitlich beinahe zum Erliegen ge-
kommenen Transaktionsgeschehen. Diese
Problematik zeigt sich auch in regionaler
Hinsicht, wobei keineswegs eine Polaritat
zwischen grof3stadtischen Wachstumszen-
tren und strukturschwachen landlichen
Regionen gezogen werden kann. Auch hier
muss der Blick differenzierter sein.



Unter dem triiben Konjunkturausblick
Anfang 2025 ging in der Immobilienwirt-
schaft die Sorge eines ,Cost Cuttings“ in
der Krise beim Thema Klimaschutz um.
Auf der anderen Seite liegen auch Chancen
in den regulativen Anforderungen, die un-
ter anderem aus der EU-Gebéuderichtlinie
(EPBD), der EU-Taxonomie, ESG-Krite-
rien, dem Gebiudeenergiegesetz (GEG)
sowie der kommunalen Warmeplanung
kommen. Wie unsere Befragung zeigt,
werden sogenannte ,Green Premiums® -
Preisaufschldge fiir besonders energieeffi-
ziente Gebdude - offenbar vom Markt ho-
noriert (siehe Seite 13 ff.).

Wohnungsmarkt

Das Ranking der wichtigsten Themen der
Wohnungsmarktexpertinnen und -ex-
perten zeigt, dass die Wohnungsbran-
che mit einigen Problemen stirker, mit
anderen  Herausforderungen  weniger
stark zu kdmpfen hat als in den Vorjah-
ren (siehe Abbildung 1). Fiir die Befrag-
ten des Wohnungsmarktsegments ist die
Rubrik  Angebotsmangel/Knappheit  an
Wohnungen und Bauland die aktuell grofi-
te Herausforderung. Der Wohnungsman-
gel war natiirlich auch in den Vorjahren
bereits tonangebend, wurde jedoch infolge
der in 2022 begonnen Energiekrise und
den Finanzierungsschwierigkeiten durch
die abrupten Zinserhéhungen 2023 auf
den zweiten Platz verwiesen. Mit 14 %
der Nennungen wird die Wohnungsnot
nun aber nachdriicklich als Herausfor-
derung Nummer eins adressiert. Anders
ausgedriickt: Das Ungleichgewicht zwi-
schen knappem Angebot und hoher Nach-
frage gilt unter den Befragten als grofites
Problem, und das sowohl im Bestand
als auch im Neubau. Nach Berechnun-
gen des BBSR sinkt die Bautitigkeit im
Wohnungsbau bereits das vierte Jahr in
Folge und hat im Jahr 2024 um 3,7 % abge-
nommen (vgl. BBSR 2025a). Davon beson-
ders hart getroffen sind vor allem einkom-
mensschwéchere und grofie Haushalte.
Beim Mangel an Wohnraum handelt es

sich um ein regional sehr unterschiedlich
ausgepragtes Problem: Auch die aktuel-
le BBSR-Wohnungsbedarfsprognose (vgl.
BBSR 2025b) veranschaulicht, dass einige
Wohnungsmarktregionen hiervon stérker
betroffen sind als andere.

Die Themencluster Energieeffizienz, Kli-
maschutz und ESG (Environmental Social
Governance) sowie Kostenentwicklung lie-
gen mit je 13 % der Nennungen auf dem
zweiten Rang der dringlichsten Themen.
Ersteres umfasst eine grofle Bandbreite
an Aussagen, darunter Konzepte fiir die
Dekarbonisierung, die energetischen und
investiven Anforderungen im Kontext der
Wirmeplanung sowie deren Auswirkun-
gen auf der Kostenseite, beispielsweise was
die zukiinftige CO,-Bepreisung oder einen
moglichen ,,Zielkonflikt zu bezahlbaren
Mieten® anbelangt. Bei den Teilnehmen-
den aus dem Wohnungsmarktsegment ist
auflerdem ein erheblicher Druck erkenn-
bar, wenn es um die energetischen Qua-
lititsanforderungen fiir Neubauten und
Sanierungserfordernisse fiir Bestandsim-
mobilien geht. Die Branche befindet sich
aktuell in einem Spannungsfeld zwischen
den notwendigen Transformationsprozes-
sen fiir eine Klimaneutralitit des Gebéu-
desektors und der finanziellen ebenso wie
der betriebswirtschaftlichen Planbarkeit
und Wirtschaftlichkeit dieser Mafinah-
men. Das Maf3 an regulativen Vorgaben
macht deren Umsetzung weiterhin heraus-
fordernd.

Seitens zahlreicher Befragter wird zuneh-
mend ein ,Paradigmenwechsel von der
Energieeftizienz hin zur Emissionseffi-
zienz“ gefordert. Gemeint ist damit eine
Verlagerung des in den letzten Jahrzehn-
ten dominierenden Ziels einer Senkung
des Primidrenergiebedarfs von Gebduden
(z.B. durch bessere Dammung und effi-
zientere Heiztechnik) hin zur Reduktion
der Treibhausgasemissionen eines Ge-
bdudes und der Umstellung auf weni-
ger klimaschéddliche Energiequellen. Ein
Gebdude kann sehr energieeffizient sein,



aber beispielsweise durch den Betrieb
mit fossilen Brennstoffen trotzdem hohe
CO,-Emissionen verursachen. Die reine
Einsparung von Primérenergie sollte da-
her nicht mehr die Logik klimapolitischer
Vorgaben sein.

Das ebenfalls auf Rang zwei gesetzte The-
ma Kostenentwicklung steht insbesondere
in enger Verbindung mit den energeti-
schen Anforderungen an Immobilien.
Zum einen erhohen die zunehmenden
energetischen Anforderungen die ohne-
hin tber dem langjahrigen Niveau liegen-
den Bau- und Materialkosten. Seit 2022
sind die Baupreise fiir Wohngebdude um
knapp 28 % gestiegen (vgl. BBSR 2025a).
Die Teuerung der Energiekosten triftt die
energieintensive Baubranche gleich mehr-
fach: So fillt Energie im Produktionszyk-
lus eines Bauteils bei der Herstellung bzw.
bereits bei der Fertigung des Vorproduk-
tes an, bei der Lieferung, auf der Baustelle
in der Montage etc. Zusitzlich zu dieser
produktionsbedingten Preisspirale gibt
auch das hohe Preisniveau von Energie-
kosten fiir den Betrieb und die Instand-
haltung der Gebdude den Marktakteuren
Anlass zur Sorge. Zum anderen beklagen
zahlreiche Teilnehmende die in Deutsch-
land sehr hohen Baustandards und Auf-
lagen, welche die Schaffung von Wohn-
raum nicht nur biirokratisch {iberladen,
sondern auch teuer machen und damit
die Wirtschaftlichkeit von Investitionen in
Frage stellen.

Mit gut 11 % aller Nennungen beschiftigt
jeden neunten im Wohnungsmarkt Titi-
gen das Thema Miet-/Preisentwicklung. Es
gewinnt damit im Vergleich zu den Vor-
jahresbefragungen weiter an Bedeutung
und liegt aktuell auf Platz drei der grofiten
Herausforderungen. Die hidufige ausdriick-
liche Nennung des Stichworts ,, Bezahlbarer
Wohnraum® zeigt, dass das Thema als be-
sonders dringlich wahrgenommen wird.
Aus diesem Grund wurde es im Rahmen
der Analyse als separate Kategorie be-
riicksichtigt und rangiert auf Platz sechs

(7 % der Nennungen). In Kombination
tiberrascht diese Themenwahl kaum: Der
Angebotsmangel an Wohnfliche, die er-
hohten Anforderungen an die Energieef-
fizienz von Gebduden und die gestiegenen
Bau-, Energie- und Nebenkosten fithren
zwangsldufig zu Miet- und Preissteige-
rungen. Dies setzt beide Seiten der Woh-
nungswirtschaft unter Druck: Mieter bzw.
Kéufer miissen tiefer in die Tasche greifen,
um Wohnraum zu finanzieren. Investoren
agieren verhalten, da die aktuellen Rah-
menbedingungen fiir den Wohnungsbau
in der notwendigen langfristigen Voraus-
schau noch zu unwéigbar scheinen. Ein
limitierender Faktor ist unter Umstidnden
zudem, dass die zu erzielenden Mieten
bzw. Preise in einigen Regionen nicht hoch
genug sind, um wirtschaftlich zu handeln.

Auf Platz vier der wichtigsten Themen ran-
giert das Themencluster , gesetzliche Regu-
lierungen® (knapp 11 % der Nennungen),
worunter Inhalte rund um das Bau- und
Steuerrecht sowie die Wohnungs- und For-
derpolitik zusammengefasst werden. Ein
Vergleich mit den anderen Immobilienseg-
menten zeigt, dass Themen wie tiberhoh-
te und uneinheitliche Baustandards, dis-
kontinuierliche und damit unzuverldssige
Forderkulissen sowie auch der Spagat zwi-
schen einer Erfiillung der Regularien und
der finanziellen Bewiltigung offensichtlich
fir die Wohnungsmarktakteure eine deut-
lich stirkere Rolle spielt als fiir die anderen
Immobiliensegmente.

Eine deutliche Entlastung scheint hingegen
beim Thema Finanzierbarkeit von Bauvor-
haben eingetreten zu sein. 2023 noch das
drangendste Thema unter den Wohnungs-
marktexpertinnen und -experten (16 %
der Nennungen), fillt die Finanzierbarkeit
und das Zinsthema mit aktuell nur noch
9 % der Nennungen auf Platz funf zuriick.
Nach Zahlen der Deutschen Bundesbank
erreichte der Zinssatz fiir Wohnungsbau-
kredite fiir private Haushalte Ende 2023
seinen Hohepunkt (vgl. Deutsche Bundes-
bank 2025).
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Die Herausforderung zur Modernisierung
der Bestinde rangiert auf Platz sieben (6 %
der Nennungen). In Abgrenzung zur Ka-
tegorie Energieeffizienz und Klimaschutz
(sieche weiter oben) wurden hierbei nur

Immobilien-Top-Themen 2025

Nennungen beriicksichtigt, die explizit
keine Sanierungen mit energetischer Kom-
ponente erwdhnen, sondern sich allgemein
auf Modernisierungen oder Ausstattungs-
standards beziehen.



Bliromarkt

Fir die Expertinnen und Experten des
Biiromarktes waren die drei dringendsten
Herausforderungen in den vergangenen
Jahren sehr konstant. Sie haben sich al-
lerdings im Ranking verschoben und ver-
deutlichen dadurch auch, wie sich das Ge-
wicht zentraler Fragestellungen im Markt
verdndert hat.

Auf Platz eins mit 18 % der Nennungen hat
sich das Thema der Nachfragedefizite und
Leerstinde von Biiroraum vorgeschoben
(2023: Platz drei, 13 % der Nennungen).
Die verdnderten quantitativen Anforde-
rungen an Biirofliche und die Etablierung
von Homeoffice, kombiniert mit den Mog-
lichkeiten der Nutzung flexibler Arbeitsor-
ganisations-Modelle lassen die Nachfrage
nach klassischer Biirofliche sinken. Dar-
aus resultiert ein ,,Uberangebot ineffizien-
ter Biirostrukturen®, wie ein Teilnehmen-
der es formulierte. Zum anderen lasst auch
die angespannte Wirtschaftslage und eine
schlechtere Auftragslage den Flachenbe-
darf sinken. Fiir einige regionale Markte
entsteht somit ein Problem durch anstei-
gende Leerstandsquoten.

Erstmals seit dem Pandemiejahr 2020
liegt die Flexibilisierung der Arbeit durch
Homeoffice und New Work und die dar-
aus resultierende Bedarfsplanung von Bii-
roflachen nicht mehr auf Platz eins, son-
dern rutscht mit 12 % der Nennungen auf
Platz zwei im Ranking ab (2023: 17 % der
Nennungen). Es scheint, als wire hybrides
Arbeiten durch Anpassungsprozesse und
Umstrukturierungen in den Betrieben ein
mittlerweile fester Bestandteil der Biiro-
arbeitswelt geworden. Damit konnte das
Problembewusstsein als zu meisternde He-
rausforderung ein wenig nachlassen, und
vielmehr die evidenten Auswirkungen,
namentlich Nachfragedefizite und Invest-
mentunsicherheiten in dieser Assetklasse,
in den Vordergrund riicken.

Auf Platz drei rangiert mit insgesamt 11 %
der Nennungen aktuell das Thema Nach

haltigkeit im Biirogebdudesegment (ESG,
Energieeffizienz und Klimaschutz) (2023:
14 % der Nennungen, Platz zwei). Die ener-
getische Sanierung des stark iiberalterten
Biirogeb4dudebestandes ist dabei ein zent-
rales Thema. In Relation zum Wohnungs-
markt fillt jedoch das Stichwort ESG als
Herausforderung auffallend héufiger. Die
ESG-Anforderungen und ihre investiven
Notwendigkeiten werden dabei vielfach
als zu hohe Hiirde wahrgenommen. Es
herrscht eine gewisse Unsicherheit in der
Branche, auch was die zukiinftige CO,-Be-
preisung anbelangt. Klare Standards, mehr
Planungssicherheit und Transparenz sind
gefordert.

Rang vier belegt die Kostenentwicklung
(gut 8 %). Darunter fallen zum einen die
weiterhin hohen Baukosten, aber auch die
gestiegenen Energie-, Betriebs- und Ne-
benkosten, wie weiter oben diskutiert. Ins-
besondere beim Strompreis hofft auch die
Baubranche auf eine Entlastung.

Die Sorgen um die Konjunktur- und Wirt-
schaftslage haben sich seit letztem Jahr deut-
lich verschirft. Mit fast 8 % der Nennungen
liegt dieses Thema nun auf Platz finf (2023:
Platz sieben, 4 % der Nennungen). Die aktu-
elle Wirtschaftslage ist fiir viele Firmen im
Kontext geopolitischer Krisen sowie unab-
sehbarer Handelskonflikte und ihren Fol-
gen fiir die Finanzmarkte und Lieferketten
schwierig. Damit bleibt auch die konjunk-
turelle Lage des Biirosektors — unabhingig
von der Debatte um Homeoffice-Zahlen
- weiterhin eine Herausforderung. Schlag-
worte wie Investitionszuriickhaltung, Fir-
meninsolvenzen und die finanziell ange-
spannte Lage von Mietern, Kurzarbeit und
wirtschaftspolitischer Instabilitit werden
vereinzelt in diesem Zusammenhang ge-
nannt und spiegeln die Bandbreite der Pro-
blemkonstellation wider.

Die Erhohungen auf der Kostenseite gehen
auch im Biiromarkt nicht spurlos an der
Entwicklung der Mieten und Preise vorbei,
die mit knapp 8 % Rang sechs der Top-The



men belegen (2023: Platz vier mit 7 % der
Nennungen). Die meisten Befragten se-
hen in diesem Zusammenhang eine Dis-
krepanz zwischen den verlangten Mieten
und Preisen auf der Eigentumsseite und
der Zahlungsbereitschaft der Miet- und
Kaufinteressierten auf der anderen Seite.
Analog zum ,,bezahlbaren Wohnen® taucht
im Biiroimmobiliensegment nun auch der
Begriff ,bezahlbares Arbeiten® auf.

Die Modernisierung der Bestinde liegt mit
5 % der Nennungen auf Platz sieben. Altere
Bestandsobjekte sind in ihrer Zukunftsfa-
higkeit gefahrdet, da sie die heutigen Stan-
dards nicht mehr erfiillen und damit einen
Grofiteil der Mieter abschrecken. Diesen
Renovierungsstau durch Sanierung abzu-
bauen, konnte die Mieten weiter anfeuern
und somit an nicht tragfdhigen Standorten
auch die Marktfihigkeit in Frage stellen.
Experten zufolge unterliegen jedoch nicht
nur Objekte in peripheren Regionen die-
ser Skepsis, denn die Lagequalitét wird von
vielen Faktoren beeinflusst. In einzelnen
Lagen miisste daher gepriift werden, ob
eine Drittverwertungsmoglichkeit besteht,
zum Beispiel als potenzielle Umnutzung
zu Wohnraum oder einer anderweitigen
gewerblichen Nutzung. Die Umnutzungs-
erwartungen von Biiro- zu Wohnraum
sind wihrenddessen im Markt sehr {iber-
schaubar: abgesehen davon, dass die Volu-
mina nicht ausreichen, um nennenswerte
Effekte im Markt zu erzielen, kann vor al-
lem das bezahlbare Segment damit nicht
ausreichend bedient werden. Nicht zuletzt
stehen oft bauliche und rechtliche Erfor-
dernisse einer Wohnnutzung im Weg. Je
nach Projektierung kann die Antwort fiir
ein und dasselbe potenzielle Stranded As-
set daher zwischen ,,schnell verkaufen und
,Opportunitit® ausfallen (vgl. Bulwiengesa
2025).

Einzelhandelsmarkt

Ahnlich wie im Biirosegment ist das dring-
lichste Thema bei den Einzelhandelsim-
mobilien die Sorge um Nachfragedefizite

und Leerstdnde (13 % der Nennungen). Die
Instabilitdt des stationdren Einzelhandels
befindet sich schon seit Jahren im Ranking
der wichtigsten Herausforderungen, hat
jedoch im Vergleich zu 2023 wieder str-
ker an Bedeutung gewonnen (2023: Platz
sechs mit 9 % der Nennungen). Je nach
Immobilienmarktregion sind Innenstdd-
te mit ihren A-Lagen, sowie auch B- und
C-Lagen von Leerstinden und mangelnder
Flachennachfrage betroffen.

Als zweitgrofste Herausforderung wird die
angespannte Konjunktur und Wirtschaftsla-
ge gesehen (gut 9 % der Nennungen). Ein
weiteres Jahr in Folge fiihrt die geddmpfte
wirtschaftliche Entwicklung infolge von
Inflation und Krisen nach Meinung der
Expertinnen und Experten zu einer Kon-
sumschwiche der Privathaushalte mit dem
Resultat sinkender Umsétze bei vielen Ein-
zelhandelsunternehmen. Dass der Innova-
tionsdruck im Einzelhandel besonders grof$
ist, liest sich aus der fast schon wehmiitigen
Aussage ,,alte Branchen und Betreiber kon-
nen sich am Markt nicht behaupten®

Auf Platz drei der wichtigsten Herausforde-
rungen rangiert wie 2023 das Themenclus-
ter Konzepte und Qualitit von Nutzungen/
Flichen/Bau mit fast 9 % der Nennungen.
Die Befragten wiinschen sich im stationa-
ren Einzelhandel eine nachhaltige Kunden-
bindung durch innovative und attraktive
Mischnutzungen, gute Nachfolgekonzepte
und Ideen fiir leerstehende Immobilien.
Fiir eine flexible Anpassung an die verdn-
derten Erwartungen der Kundschaft ist
oftmals ein Plus an Aufenthaltsqualitat
erforderlich, gegebenenfalls auch ein ,,Lie-
ferservice mit entsprechender Lagerhal-
tung®. Die neue Kiufergruppe der soge-
nannten ,,Gen Z“ (Anm.: Generation Z: die
Geburtsjahrginge von ca. 1995 bis 2010)
scheint dabei in ihrer Erwartungshaltung
teilweise noch unzureichend untersucht zu
sein, und auch wenn die ,,Boomer“-Gene-
ration aktuell noch dominiert, hat die Zu-
kunftsfahigkeit der Handelskonzepte einen
hohen Stellenwert.



Win-win-Situation: Wenn Einzelhandel auf eine attraktive Gestaltung des Umfeldes, lokale Identitat

und einen Mix aus Wohnen und anderen Nutzungen trifft.

Der Einzelhandelsmarkt ist — wie auch die
anderen Immobiliensegmente - von ei-
nem hohen Miet- und Preisdruck betroffen
(Rang vier, knapp 9% der Nennungen).
In Bezug auf die Richtung der Mietent-
wicklung zeigen sich jedoch unterschied-
liche Auffassungen, die vor allem auf
die auseinandergehende Entwicklung
verschiedener  Einzelhandelslagen zu-
riickzufithren sein diirften. Offensicht-
lich verstiarkt sich die Spreizung von
Lagequalititen. Einige Expertinnen und
Experten beobachten ein Absinken der
Mieten infolge der geringen Nachfrage. Al-
lerdings sieht die Mehrheit der Befragten
ein hohes Mietniveau und teils erheblichen
Druck auf die Mieten (explizit genannt

Foto: Alexander Spartari via Getty Images

werden z. B. ,,1A-Lagen” und ,, Innenstadt-
lagen®) - ein Hemmnis fiir die Absicht zum
Verbleiben oder die Neuansiedlung von
Héndlern. Vereinzelt werden auch {iber-
zogene Mietvorstellungen von Eigentii-
merinnen und Eigentiimern beklagt. Auch
in diesem Punkt zeigt sich, dass Immobi-
lienmirkte nicht einheitlich funktionieren,
sondern ein differenzierter regionaler und
lokaler Blick notwendig ist. Mitunter gera-
ten namlich auch Innenstadtlagen in einen
Mietpreisverfall.

Das Thema Onlinehandel und Digitalisie-
rung liegt mit 8 % der Nennungen auf Platz
fiinf der dringlichsten Herausforderungen.
Der Absatz- und Kundenverlust im statio



ndren Handel und die steigende Konkur-
renz durch den Onlinehandel beschiftigt
die Branche anhaltend. Durch den Conve-
nience-Trend und zunehmend rares Perso-
nal im Einzelhandel angefacht, halten auch
immer mehr ,Automatenldden Einzug
in die Handelslandschaft - eine weitere
Konkurrenz fiir stationdre Handler. Doch
nicht nur die Wettbewerbssituation, auch
die Digitalisierung des Einzelhandels zum
Beispiel in Form von Selbstbedienungskas-
sen oder Cross-Channel-Konzepten stellen
Anforderungen an die dafiir benétigte In-
frastruktur und das Know-how der Fach-
krafte.

Die Sorge um die Entwicklung des Einzel-
handels in den Innenstddten driickt sich in
vielen Aussagen aus (siehe u. a. zu Nach-
fragedefiziten und Leerstanden), ist in die-
ser expliziten Benennung allerdings mit
gut 7 % aktuell auf Platz sechs gerutscht
(2023 noch Platz eins mit 14 % der Nen-
nungen). Die Herausforderungen heifSen
hier nach wie vor ,,Kauthaussterben® oder
»,B- und C-Lagen“ sowie ,Einheitsbrei
aus multinationalen Ketten, Dénerliden
und Nagelstudios®. Die Akteure wiinschen
sich eine nachhaltige Forderung des Ein-
zelhandels und der Innenstddte durch die
kommunalen Verwaltungen. Als Zielvor-
stellung wird eine Attraktivititssteigerung
der Innenstidte durch eine lebendige
Nutzungsmischung, Restrukturierungen
und Umnutzungen beispielsweise von Ein-
kaufszentren gesehen.

Wihrend das Thema ESG, Energieeffizienz
und Klimaschutz bislang nur fiir die ande-
ren Immobiliensegmente eine nennens-
werte Rolle spielte, riickt es nun auch fiir
die Einzelhandelsakteure in den Fokus der
dringlichsten Herausforderungen (Platz
sieben, knapp 7 % der Nennungen). Neben
der Aufgabe der energetischen Gebdude-
sanierung stehen fiir die Befragten auch
Losungen fiir den klimafreundlichen und
energieeflizienten Wirmebetrieb oder fiir
Kiithlvorrichtungen auf dem Plan. Ana-
log zu den anderen Segmenten wird auch

hier die Erfiillung der ESG-Kriterien als
Herausforderung genannt.

Logistikmarkt

Wie schon in den Vorjahren ist mit deut-
lichem Vorsprung der Amngebotsmangel
an geeigneten Flichen und Gebduden die
grofite Herausforderung (24 % der Nen-
nungen; 2023: 25 %; 2022: 26 %), welcher
sich der Logistikmarkt stellen muss. Dieses
Thema sticht seit Jahren heraus und behilt
auch im Krisenmodus des sonstigen Im-
mobilienumfeldes unverandert seine Spit-
zenposition. Den Logistikfachleuten zufol-
ge fehlen sowohl die passenden Flachen im
Umland wie auch in urbanen Standorten
fur die Citylogistik.

Interessanterweisefolgtaufdiealsboomend
beschriebene die als boomend beschriebe-
ne Nachfrage mit 12 % an zweiter Stelle die
Sorge um die angespannte Konjunktur und
Wirtschaftslage — ein Widerspruch, der auf
den ersten Blick tiberraschen mag. Diese
Bedenken waren in der Logistikbranche
bislang weniger prasent und standen 2023
gar nicht, im Jahr 2022 eher nachrangig auf
Platz sechs der dringlichsten Themen (5 %
der Nennungen). Scheinbar haben sich die
Konjunkturschwiche und die unvorher-
sehbaren wirtschaftlichen Entwicklungen
auf den bislang so robusten Logistikmarkt
tibertragen. Prognosen zufolge wirkt sich
die anhaltende Rezession allerdings ledig-
lich voriibergehend in Form von weniger
spekulativen und stérker zuriickgestellten
Bauaktivititen aus, keineswegs in Strei-
chungen geplanter Projekte auf breiter
Basis (vgl. Bulwiengesa 2025). Inhaltlich
greifen die Aussagen zum Beispiel den
Wunsch nach einer ,konjunkturfordern-
den Wirtschaftspolitik®, die Auswirkungen
der schwichelnden Autoindustrie oder die
strategische Verlagerung von Produktions-
stitten auf (,,Friend-Shoring® bzw. ,,Near-
Shoring®).

Auch das Thema ESG, Energieeffizienz
und Klimaschutz von Gebduden beschaf



tigt weiterhin die Branche: Mit 11 % der
Nennungen liegt es auf Rang drei. Es zahlt
damit inzwischen unverkennbar zu den
wichtigsten Herausforderungen, mit de-
nen sich das energieintensive Logistikseg-
ment in den letzten drei Jahren konfron-
tiert sieht (2023: Platz zwei mit 13 % der
Nennungen). Zusétzlich zur energetischen
Sanierung von Logistikimmobilien riicken
insbesondere  Eigenverbrauchslosungen
mit Photovoltaik sowie weitere Anlagen
zur Nutzung erneuerbarer Energien im
Umfeld der Logistikgebdude vermehrt in
den Blick.

Die Achillesferse der Logistikbranche ist
die Erreichbarkeit der Standorte mittels
verschiedener Verkehrstriager. Eine gute
Anbindung an Strafle und Schiene sowie
die Reduzierung von Lieferwegen sind
wichtige Standortfaktoren. Somit verwun-
dert nicht, dass das Thema Infrastruktur
und Erschlieffung der Standorte mit 8 %
der Nennungen auf Platz vier der wichti-
gen Anliegen rangiert (2023: Rang drei mit
10 % der Nennungen).

Epochen der Energieproduktion. Wie werden
die nachsten Etappen aussehen?

Quelle: Andriy Onufriyenko via Getty Images

Auf Platz finf bewegen Konzepte und
Qualitdt von Nutzungen/Flichen/Bau die
Teilnehmenden mit 7 % der Nennungen
(2023: Platz sieben mit 7 %). Dabei fallen
Schlagworte wie flexible und smarte Fla-
chen, Umnutzung von Freiflichen und
marktgingige Teilung von Bestandsgebau-
den. Auch eine Drittverwendungsfahigkeit
der Objekte scheint den Befragten wichtig
zu sein.

Mit zwei Kostenthemen riicken auf Platz
sechs und sieben zum einen das hohe Ni-
veau von Bau- und Energiekosten in den
Mittelpunkt (6 % der Nennungen; 2022:
Platz vier, 2023 nicht unter den dringlichs-
ten Themen), zum anderen scheint mit 5 %
der Nennungen die Miet- und Preisentwick-
lung der Logistikimmobilien als Hemmnis
zu wirken, welches Kaufer und Verkiufer
mit ihren jeweiligen Preisvorstellungen
nicht gut zusammenkommen lésst.



Energieeffiziente Immobilien: Viel Potenzial,

aber nicht ohne Hiirden

Die energetische Qualitat von Gebauden gewinnt fiir alle Stakeholder des
Marktes zunehmend an Bedeutung. In diesem Zusammenhang stellen auf

der einen Seite die steigenden Bau- und Sanierungskosten eine zusatzliche
Belastung dar - insbesondere in einem (Ver-)Mieterland wie Deutschland, in
dem fast zwei Drittel aller Mietwohnungen von Privatpersonen bereitgestellt
werden, die in der Regel keine unternehmerischen Strukturen zur Finanzierung
von Modernisierungen im Hintergrund haben. Auf der anderen Seite bringen
nachhaltige Gebaude oft mehrere Wettbewerbsvorteile mit sich.

In einer Transformationsphase wie der
aktuellen - von einem zentralen fossilen
Energiesystem hin zu einem dezentral or-
ganisierten System auf Basis erneuerbarer
Energien - in der auch Infrastrukturen in
groflem Stil umgeriistet werden miissen
und viele Entwicklungen nur begrenzt vor-
hersehbar sind, hangt besonders viel von
der Erwartungshaltung der Marktakteure
ab. Ob Investitionen in Nachhaltigkeit als
Chance oder als Risiko gesehen werden,
pragt mafigeblich das Marktverhalten -
ebenso wie die Erwartungen an zukiinftige
Trends und wirtschaftliche Tragfahigkeit.

Im Rahmen der aktuellen Befragung woll-
ten wir von den Teilnehmenden wissen,
wie sie die kiinftigen Marktentwicklungen
hoch energieeftizienter Immobilien (Ener-
gieeffizienzklassen A+/A) im Vergleich zu
energieintensiven Immobilien (Energie-
effizienzklassen F bis H) im ersten Halb-
jahr 2025 einschitzen.

Steigende Nachfrage
nachhaltiger Immobilien

Akteure aller Nutzungsarten sehen die
Nachfrage nach besonders energieeffizien-
ten, nachhaltigen Immobilien im Aufwind
(siche Abbildung 2) - insbesondere im
Wohn- (49 %) und Logistiksegment (48 %)
sowie auch im Biiromarkt (44 % der Nen-
nungen im Saldo, davon 52 % steigend,
8 % sinkend). Insbesondere Wohn- und
Logistikmérkte stehen schon seit langerer

Zeit unter dem Druck eines allgemeinen
Nachfrageiiberhangs und nicht nachkom-
mender Bauaktivitit (sieche Abbildung 1).
Es verwundert somit nicht, dass nachhalti-
ge Immobilien hier besonders stark nach-
gefragt werden. Interessanterweise wird
selbst im Biiro- und im Einzelhandelsseg-
ment, in denen die Sorge um Leerstinde
den Spitzenplatz der Herausforderungen
einnimmt, eine steigende Nachfrage nach
den energieeffizientesten Immobilien er-
wartet. Eine mogliche Erklarung dafiir ist,
dass in den Mérkten mit einem Angebots-
tiberschuss ein ausgepragter Verlagerungs-
trend in Richtung hoéherer Qualititsseg-
mente stattfindet, welcher in den Mérkten
mit einem Angebotsiiberschuss ein aus-
gepragter Verlagerungstrend in Richtung
hoherer Qualititssegmente stattzufinden,
welche in der Regel die Ziele des Klima-
schutzes starker berticksichtigen. Ein mog-
licher Wettbewerbsvorteil konnte — neben
geringeren Energie- und Betriebskosten -
auch in einer besseren Absicherung gegen
Wertverluste liegen.

Hohere Bau- und
Herstellungskosten

Die Mehrheit der Befragten rechnet mit
steigenden Bau- und Herstellungskosten
fiur die Produktion von besonders ener-
gieeflizienten Gebéduden. Dies trifft auf alle
Segmente zu, besonders ausgepragt jedoch
auf den Wohnungsbau. Im Saldo sind 75 %
der Wohnungsexpertinnen und -experten



ABBILDUNG 2

Frage: Wie beurteilen Sie folgende Nachhaltigkeitsaspekte im Trend des ersten Halbjahres 2025?

Flr besonders energieeffiziente, nachhaltige Immobilien* ...

...wird die
Nachfrage
) 61% steigen/fallen
¢79925A]¢4% fhoc® 5%
49%
58w  Wo% 44%.»
AN 52% V8%
...werden die , 58%
Bau-und e 2% V4%
Herstellungskosten 0 31%
steigen/fallen N 59% ¥s » 55%480/2 7 1% ¢01 0%
69% 58%
A73%  Wan A63% V5%

...wird die Miete ’ 41%
steigen/fallen 48%* . 26% 59

A 52%
Angaben in Prozent der Befragten (Saldo)
A  Anteil wird steigen/zunehmen

Lesebespiel: Beim Wert ,0" ist der Anteil der Befragten, die
einen steigenden Trend erwarten gleich dem Anteil der

Befragten, die einen fallenden Trend erwarten. v Anteil wird fallen/abnehmen

‘hnen

O negativer Saldo n=533

*Energieeffizienzklassen A+/A
** Energieeffizienzklassen F bis H

der Meinung, dass im ersten Halbjahr
2025 die Kostenschraube nochmals ange-
zogen wird. Auffallend weniger Befragte
sehen dies in den anderen Segmenten als
zutreffend an (Biiro: 61 %, Einzelhandel:
58 %, Logistik: 54 %, jeweils im Saldo).
Womit diese unterschiedliche Erwar-
tungshaltung zusammenhéngt und ob die
ungliickliche Kommunikation im Kontext
der letzten GEG-Novellierung hierbei eine
Rolle spielt, kann hier nur spekuliert wer-
den. Auch in den offenen Antworten zur
Frage der dringendsten Herausforderun-
gen (siehe Abbildung 1) wurden Kosten-
steigerungen von Wohnungsmarktakteu-
ren erheblich hiufiger genannt als von
Biiro- oder Logistikmarktakteuren.

Steigende Mieten

Eine Mietsteigerung fiir die Energie-
effizienzklassen A+ und A sehen ebenfalls

Fiir besonders energieintensive Immobilien** ...

... wird der
Leerstand
steigen/fallen
1% 25%
~23% 32:1%'7“”% V6%

23%
~33% ¥ 46%
A52% V6%

Grundsatzlich und unabhangig von der
Energieeffizienz ...

27% 29%
o
...wird die | *17%$43%¢15%
Sanierungsquote
steigen/fallen 2 36%W% 1 18%
32% W 14%
iro Einzelhandel Logistik
n =309 n=163 n=87

Quelle: BBSR-Expertenpanel Immobilienmarkt 2024

insbesondere die Fachleute im Wohn-
sektor (69 % im Saldo). Aber auch im
Biirosegment scheint sich fiir 58 % der
Befragten (Saldo) eine gute Energie-
effizienzklasse mietpreissteigernd auszu-
wirken. Im Logistik- und Handelssegment
gehen zwar weniger Befragte von Miet-
erhohungen fiir energieeffiziente Gebaude
aus (48 % bzw. 41 % im Saldo), allerdings
lag auch die Zustimmung zu steigenden
Herstellungskosten im Vergleich zu den
beiden anderen Mirkten auf einem nied-
rigeren Niveau.

Geteilte Ansichten zur
Leerstandsquote

Im Hinblick auf die Leerstandserwartun-
gen fiir energieintensive Immobilien der
Effizienzklassen F bis H zeigt sich unter
den Befragten ein vergleichsweise unein-
heitliches Meinungsbild. Relativ {iberein



stimmend stuft ein Grof3teil der Befragten
Einzelhandelsflichen mit einer schlech-
ten Energiebilanz als leerstandsgefdhrdet
ein (46 % im Saldo, davon 52 % steigend,
6 % fallend). Umgekehrt bietet sich hier
aber auch eine Chance, denn eine gute
Energieklasse konnte ein entscheidender
Positionierungsvorteil sein und in einem
schwichelnden Markt die Vermarktbarkeit
sichern. Auch im Biiro- und Logistik-
sektor sind steigende Leerstinde fiir die
wegen ihrer mangelnden Nachhaltigkeit
oder schlechten Energieeffizienz auch als
,2Brown Discount“-Immobilien bezeich-
neten Objekte zu erwarten - jedoch wirkt
sich eine schlechte Energiebilanz fiir deut-
lich weniger Befragte derart gravierend
aus (25 % bzw. 23 % im Saldo). Einzig
fiir das Wohnungssegment wird ein ge-
ringfligig negativer Saldo (-1 %) erwartet.
Das bedeutet, dass bei einer schlechteren
energetischen Qualitit von Wohngebau-
den unter dem Strich kein Einfluss auf die
Leerstandsquote erwartet wird. Dabei hal-
ten sich die Pro- und Contra-Meinungen
mit je einem knappen Viertel die Waage.
Nichtsdestotrotz: Allein der Vergleich mit
den anderen Segmenten zeigt erneut, wie
stark der Wohnungsmarkt unter Druck
steht.

Steigende Sanierungsquote

Bei der Frage nach der erwarteten Ent-
wicklung der Sanierungsquote im ers-
ten Halbjahr 2025 sollten die Befragten
ihre Einschitzung auf den Gesamtmarkt
beziehen - unabhingig von der Ener-
gieeffizienz der Gebdude. Grundsitzlich
wird fiir alle Segmente eine steigende Sa-
nierungsquote erwartet: Zwischen 18 %
(Einzelhandel) und 29 % (Biiro) der Teil-
nehmenden &duflerten sich in Bezug da-
rauf optimistisch (jeweils im Saldo). Die
im Vergleich deutlich héheren Zustim-
mungswerte zu steigender Nachfrage und
steigenden Mieten fiir energieeffiziente
Immobilien (siehe oben) lassen den Wert
zur erwarteten Sanierungsquote jedoch
relativ zuriickhaltend erscheinen.

Viele Marktakteure diirften sich dabei im
Kern vermutlich mit einer Schliisselfrage
auseinandersetzen: Lohnt sich eine ener-
getische Sanierung? Ein zentraler Punkt
ist bei diesen Uberlegungen, wie sich die
energetische Gebdudequalitdt und Nach-
haltigkeitsmafinahmen an der Immobilie
auf den erzielbaren Miet- oder Kaufpreis
auswirken werden. Im aktuellen fachwis-
senschaftlichen Diskurs ist diese Frage
noch nicht eindeutig geklart und Gegen-
stand zahlreicher Studien, wobei es vor-
nehmlich um den auch messbaren Effekt
jener Mafinahmen geht (vgl. u. a. Amaral
et al. 2024).

Das BBSR-Expertenpanel zeigt im Ergeb-
nis ein sehr positives Meinungsbild: Die
Energieeffizienzklassen A+ und A werden
von den meisten Befragten mit einem Auf-
schlag auf den Kaufpreis verkniipft, und
das iiber alle Segmente hinweg (siehe Ab-
bildung 3). Diese ,,Green Premiums” lie-
gen iiberwiegend in einem Bereich von bis
zu 30 % Aufschlag im Vergleich zu einem
Standardgebaude. Noch hohere Aufschla-
ge sehen hingegen weniger Befragte, wo-
bei in den einzelnen Immobilienmarkt-
segmenten Unterschiede erkennbar sind
und diese insbesondere im Wohnsektor
vorstellbar sind. Im Vergleich der Ant-
wortklassen wird ein Aufschlag zwischen
10 und 20 % in allen vier Marktsegmenten
am hiufigsten angegeben.

Unter den Befragten aus dem Wohnungs-
marktsegment ist der Anteil derer, welche
keine Auswirkungen auf den Kaufpreis
erwarten, mit 2 % am geringsten. Uber
die Hilfte sieht einen Aufschlag in den
Klassen 10 % bis unter 30 %. Jeder Funfte
glaubt, dass auch Preispramien von iiber
30 % moglich sind.

Fiir den Biiromarkt zeichnet sich ein dhn-
liches Bild ab: Nur 3 % der Befragten er-
warten keine Preiszuschldge und knapp
die Hailfte sieht einen Mehrpreis in Hohe
von 10 % bis unter 30 %. Geringere Auf-
preise von bis zu 10 % sehen immerhin



Angaben in % der Befragten

*Energieeffizienzklasse A+/A

ABBILDUNG 3

i keine Antwort méglich

50 % und mehr

40 % bis unter 50 %
30 % bis unter 40 %
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es gibt keinen messbaren Aufschldage
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noch 16 % der Expertinnen und Experten
des Biiromarktes.

Fiir Einzelhandelsimmobilien rechnen 11 %
der Akteure mit keinerlei Einfluss des ener-
getischen Zustandes auf den Kaufpreis -
dies ist der mit Abstand hochste Wert unter
den Immobiliensegmenten. Offenbar gibt
es bei Handelsimmobilien bislang weniger
Verhandlungsspielraum beim Kaufpreis
hochenergieeffizienter Objekte. Jeweils etwa
jeder fiinfte Befragte sieht ,Green Premi-
ums” in den drei Kategorien bis 10 %, 10 bis
unter 20 % und 20 bis unter 30 %.

Die Logistiker konzentrieren sich auf die
niedrigeren Pramienerwartungen: 24 %
der Befragten sehen nur Aufschlige bis
unter 10 % und knapp ein Drittel vermu-
ten Aufpreise von 10 bis unter 20 %. In

Green Premiums: geschatzte Kaufpreisaufschldage auf besonders energieeffiziente Gebaude*
im Vergleich zu einem Standardgebédude __
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Quelle: BBSR-Expertenpanel Immobilienmarkt 2024

Summe sind die Erwartungen von mehr
als der Hilfte der Logistikexpertinnen
und -experten somit deutlich vorsichti-
ger. Kaufpreisbeeinflussende Wirkungen
werden zwar gesehen, aber nicht in dem
Maf3e wie dies fiir die anderen Immobili-
enmarktsegmente zutrifft. Das kann, muss
aber keineswegs bedeuten, dass Gebaude
mit hoher Energieeffizienz im Logistik-
markt weniger honoriert werden. Even-
tuell spiegeln sich in dem Ergebnis auch
strukturelle Aspekte wie ein durchschnitt-
lich jiingeres Baualter durch das zuletzt
stark ausgeweitete Angebot und geringe-
re Unterschiede zwischen Standard- und
energieeffizienten Gebauden wider. Denk-
bar ist auch eine im Vergleich zu anderen
Segmenten weniger kostenintensive Nach-
riistung von EffizienzmafSnahmen an oder
in der Immobilie.



Schneller Umstieg: Drei von vier 2024 errichteten Wohngebauden heizen bereits primar mit

Warmepumpen (vgl. Statistisches Bundesamt 2025). Zu geringe Sanierungsquoten machen deren

Nachhaltigkeitseffekt im Gesamtmarkt jedoch noch liberschaubar.

Fazit

Der Immobilienmarkt steht vor groflen
Herausforderungen, insbesondere durch
die anhaltend geringe Bautitigkeit und
hohe Produktions- sowie Energiekosten,
die iiber Miet- und Kaufpreise im Markt
weitergegeben werden. Energieeffizienz
und Klimaschutz spielen eine immer gro-
Bere Rolle im Immobiliensektor, wirken
sich jedoch ebenfalls als Kostentreiber
aus. Der Markt honoriert gleichwohl die
Investitionen in Nachhaltigkeit: Energie-
effiziente Immobilien steigen im Stellen

Foto: Martin Lang - stock.adobe.com

wert und Kaufpreisaufschlige bzw. ,,Green
Premiums® gewinnen an Akzeptanz, wih-
rend energieintensive Gebdude an Markt-
attraktivitdt verlieren. Biiro- und Einzel-
handelsmirkte stehen vor der Aufgabe,
eine riickldufige Nachfrage und wachsende
Leerstinde bewiltigen zu miissen. In den
Wohnungs- und Logistikmarkten herrscht
hingegen nach wie vor ein akuter Mangel
an Wohnraum und verfiigbaren Flidchen -
die Nachfrage drangt, das Angebot bleibt
alarmierend knapp.

Das BBSR-Experten-
panel Immobilienmarkt
ist seit vielen Jahren ein
Spiegel der Marktein-
schatzungen aus einem
breiten Tatigkeitsfeld der
Immobilienbranche. Im
Mittelpunkt stehen die
Marktsegmente der Wohn-,
Biiro-, Einzelhandels- und
Logistikimmobilien. Ziel
ist es, ein moglichst um-
fangliches Meinungsbild
einzufangen, das viele der
bedeutendsten Immobili-
enteilmarkte abdeckt.

An der aktuellen Be-
fragung nahmen 706
Personen teil. Knapp die
Halfte davon ist lokal tatig,
wahrend rund ein Fiinftel
einen mehr oder weniger
bundesweiten Aktivitats-
radius angibt. Die meisten
der Befragten sind im
Marktsegment Wohnim-
mobilien tatig (83 %),
gefolgt vom Bliroseg-
ment mit 54 % und dem
Einzelhandel mit 35 %. Im
Logistiksektor sind 23 %
beschaftigt. Nach dem
schwerpunktmaBigen
Geschiftsbereich setzen
sich die drei starksten Teil-
nehmergruppen wie folgt
zusammen: 1. Immobilien-
vermietung und -betrieb,
2. Immobilienverwaltung
und -bewirtschaftung
sowie 3. Gutachter und Im-
mobiliensachverstandige.
Dariiber hinaus beteiligten
sich auch Expertinnen und
Experten aus den Berei-
chen Immobilienentwick-
lung, Immobilienvermitt-
lung, Immobilienberatung
und Dienstleistungen,
Wirtschaftsforderungen,
Behorden und Gutachter-
ausschisse, Immobilien-
investment, Immobilien-
finanzierung, Forschung
und Wissenschaft und
Immobilienverbande.
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