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Der Herausgeber

Der Zentrale Immobilien Ausschuss e.V. (ZIA) ist die ordnungs- und wirtschaftspoli-
tische Interessenvertretung der gesamten Immobilienwirtschaft mit Sitz in Berlin. Er
vertritt rund 200 direkte Mitglieder, darunter zahlreiche namhafte Unternehmen der
Immobilien- und Finanzwelt sowie mehr als 20 Verbdnde. Er spricht damit fiir insge-
samt 37.000 Unternehmen der Branche. Auf europdischer Ebene ist der ZIA zudem in
Briissel vertreten und agiert dort als German Property Federation.

Der Verband hat sich zum Ziel gesetzt, der Immobilienwirtschaft in ihrer ganzen Viel-
faltigkeit eine umfassende und einheitliche Interessenvertretung zu geben, die ihrer
Bedeutung fiir die Volkswirtschaft entspricht. Er fordert und begleitet geeignete Maf3-
nahmen zum FErhalt und zur Verbesserung des wirtschaftlichen, rechtlichen, steuer-
lichen und politischen Umfelds der Branche.

Der ZIA biindelt und vertritt die Interessen seiner Mitglieder einheitlich und umfassend
bei der Willensbildung in Offentlichkeit, Politik und Verwaltung. Als Unternehmer-
und Verbdndeverband verleiht er der gesamten Immobilienwirtschaft eine Stimme auf
nationaler und europdischer Ebene — und im Bundesverband der Deutschen Industrie
(BDI).
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Liebe Leser,

2015 war das Rekordjahr auf dem deutschen Immobilienmarkt.
Allein im Gewerbeimmobiliensegment wurden 55,5 Milliarden
Euro investiert. Damit wurde der Peak des Vorkrisenniveaus aus
dem Jahre 2007 erstmals wieder erreicht. Seit mehreren Jahren
hélt der Boom nun an und - so sind sich die Experten einig — der
Trend bleibt ungebrochen. Das Niedrigzinsumfeld und der Kurs
der EZB sorgen mafdgeblich fiir eine anhaltend hohe Nachfrage.

Doch das vergangene Jahr stand auch im Schatten der Regulie-
rungen. Die Mietpreisbremse wurde eingefiihrt und weitere Ein-
griffe wie eine Verscharfung der Energieeinsparverordnung und neue Kapitalmarkt-
regulierungen werden entwickelt und diskutiert. Zahlreiche dieser Maflnahmen
konterkarieren sogar die vorgeblichen politischen Ziele wie die Schaffung neuer be-
zahlbarer Wohn-, Arbeits- und Lebensraume. Flankiert wurde all dies durch eine histo-
risch hohe Zuwanderung im Jahr 2015. Die Neuankdmmlinge brauchen Unterkiinfte
und Integration. Dafiir braucht unser Land die Immobilienwirtschaft, insbesondere
fir die dauerhaft Bleibenden. Nicht nur Wohnungen werden bendtigt, sondern auch
weitere Flachen zum Versorgen und Arbeiten.

Wie wird sich der Immobilienmarkt vor dem Hintergrund des giinstigen Finanzie-
rungsumfeldes, der starken Zuwanderungszahlen und wachsenden Herstellungskos-
ten im Jahr 2016 entwickeln? Welche baurechtlichen Hemmnisse bestehen bei der
Schaffung neuer urbaner Quartiere? Welche Folgen haben die weiteren staatlichen
Eingriffe fiir die verschiedenen Nutzungsarten? Und wie wirken sich die verdnderten
regulatorischen Bedingungen fiir Banken, Versicherungen und Anleger auf die Immo-
bilienwirtschaft aus?

Die internationale Wirtschaftslage, die Zinswende in den USA, der Borsencrash in Chi-
na und politische Unruhen im Nahen Osten bringen die Wirtschaft in unruhiges Fahr-
wasser. Die deutsche Immobilienwirtschaft bleibt aber gesund. Die Nachfrage nach
Immobilien als direkte und indirekte Sachwertanlagen ist insbesondere aus dem Aus-
land hoch. Das konjunkturelle Umfeld Deutschlands sichert unserem Land seit Jahren
schon den Titel ,Sicherer Hafen der Europdischen Union”.

Liebe Leser, fiir Ihre individuellen Herausforderungen mochten wir Ihnen auch in
diesem Jahr wieder das vorliegende Friithjahrsgutachten mit seinen wissenschaftlich
abgesicherten Zahlen, Daten und Fakten an die Hand geben. Prof. Lars P. Feld und
unser Rat der Immobilienweisen haben sich mit den unterschiedlichsten Einfliissen
auf die groften Assetklassen des deutschen Immobilienmarktes beschéaftigt und fun-
dierte Informationen aufbereitet. Dafiir mochte ich mich herzlich bei den Experten
bedanken.

Ich wiinsche Thnen viel Spafd bei der Lektiire.

/@{0&«&(

Dr. Andreas Mattner, Prasident, Zentraler Immobilien Ausschuss e.V. (ZIA)
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Friihjahrsgutachten Immobilienwirtschaft 2016 -
Zusammenfassung

1 Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die deutsche Wirtschaft ist in einer glinstigen Verfassung und setzte im Jahr 2015 den
Aufschwung des vorangegangenen Jahres fort. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
hat 2015 voraussichtlich um 1,7% zugenommen und wuchs damit mehr als das Pro-
duktionspotenzial. Nach der Stagnation im Zuge der europdischen Schuldenkrise in
den Jahren 2012 (0,4%) und 2013 (0,3%) ist die Lage der deutschen Wirtschaft bereits
das zweite Jahr in Folge stabil. Im Jahr 2016 wird das BIP voraussichtlich mit plus 1,6%
wiederum oberhalb des Produktionspotenzials wachsen.

Der Aufschwung wurde 2015 durch einen robusten Arbeitsmarkt und die darauf auf-
bauende Ausweitung des privaten Konsums getragen, der zudem durch das anhaltend
niedrige Zinsumfeld begtinstigt wurde. Die Arbeitslosigkeit war 2015 auf dem niedrigs-
ten Stand seit 1991 und die Zahl der Erwerbstdtigen lag mit iiber 43 Mio. Personen auf
einem Rekordhoch.

Die Entwicklung des verfiigbaren Einkommens konnte im Jahr 2015 den positiven
Trend der vergangenen Jahre fortsetzen. In den ersten beiden Quartalen wuchs das
verfliigbare Einkommen mit jeweils rund 3% im Vergleich zum entsprechenden Vor-
jahresquartal. Im dritten Quartal 2015 betrug die Anderung gegeniiber dem Vorjahres-
quartal tiber 4%.

Die Verbraucherpreise ohne Energie lagen im Zeitraum der negativen Veranderungs-
rate des HVPI bei 0,7% und somit deutlich aufierhalb einer Deflationsgefahrenzone.
Im September 2015 lag die Kerninflation bei 1,1%, so dass mit einem Anziehen der
Verbraucherpreise gerechnet werden kann. Vor allem die Preise fiir Nahrungsmittel
sind, ebenso wie die Preise konsumnaher Dienstleistungen, zur Mitte des Jahres 2015
deutlich gestiegen.

Seit dem Krisenjahr 2009 ist fiir die gewerbliche Wirtschaft eine deutliche Entspan-
nung am deutschen Kreditmarkt sichtbar. Nach leichtem Wiederanstieg zum Ende des
Jahres 2014 sanken die Werte im Jahr 2015 auf neue Rekordstdnde. Im Juni 2015 be-
trug der Anteil der gewerblichen Unternehmen, die eine restriktive Kreditvergabe mel-
deten, gerade einmal 14,8%. Ein dhnliches Bild zeigt sich fiir die ifo-Kredithiirde der
Bauwirtschaft. Die Zuwachsraten der vergangenen Jahre liegen nach wie vor deutlich
unterhalb des Kreditwachstums der 1990er Jahre. Auch im internationalen Vergleich
gibt es bislang kaum Anhaltspunkte fiir Befiirchtungen einer kreditfinanzierten Im-
mobilienblase. Wéahrend sich die Kredite fiir den Wohnungsbau in Irland und Spanien
wahrend der Boomphase fast verdreifachten, zeigen die Immobilienkredite in Deutsch-
land noch keine Anzeichen einer solchen Entwicklung.

Der geldpolitische Kurs der EZB hat sich seit der globalen Finanzkrise weitreichend
verdndert. Seit 2012 lag der Leitzins kontinuierlich unter 1%. Die letzte Zinssenkung
erfolgte am 10. September 2014 auf einen Zinssatz von 0,05% nahe der Nullzinsgren-
ze. Schon seit lingerer Zeit greift die EZB zusdtzlich auf einige unkonventionelle geld-
politische Mafinahmen zuriick, um die Wirtschaft vor der niedrigen Inflationsrate zu
schiitzen. Diese sank im vergangenen Jahr teilweise unter 0%. Eine Deflationsgefahr
bestand aber nicht, da der Einbruch der Inflation grofitenteils von den niedrigen Ener-
giepreisen verursacht wurde. Das verdeutlicht auch der Verlauf der Kerninflation, die
zwischen Februar und Oktober 2015 zwischen 1% und 1,4% lag.
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Die deutschen Immobilienmarkte sind durch die gute wirtschaftliche Lage begilinstigt.
Insbesondere niedrige Finanzierungskosten, gestiegene Lohne und Gehilter sowie
Verschiebungen im Anlageportfolio von Investoren hin zu Immobilien wirken sich
positiv auf die Immobilienwirtschaft aus. Die Nachfrage nach Immobilien diirfte im
Jahr 2016 dariiber hinaus durch die Zuwanderung steigen. Gemessen an einer hohen
Nachfrage ist der erwartete Wachstumsbeitrag der Bauinvestitionen zum realen Brut-
toinlandsprodukt im Jahr 2016 mit rund 0,2 Prozentpunkten jedoch eher moderat.

Griinde fiir eine fehlende angemessene Angebotsausweitung diirften in den bestehen-
den und sich abzeichnenden regulatorischen Eingriffen liegen wie beispielsweise der
zum 1. Juni 2015 eingefithrten Mietpreisbremse, der Flachenpolitik und den Auflagen
der Kommunen sowie der zum Jahresbeginn 2016 eingefiihrten Verschédrfung der Ener-
gieeinsparverordnung (EnEV). Vor allem die Kommunen sind in der Verantwortung,
bezahlbaren Wohnraum zu schaffen. Durch eine aktivere Flachenpolitik in beliebten
Stddten, insbesondere durch Ausweisung neuer Flichen, schnellere Baugenehmigungen
oder Anderungen der Bebauungsart kénnen sie die Grundstiickspreise senken und dafiir
sorgen, dass sich das Wohnungsangebot an die gestiegene Nachfrage anpasst. Zudem
bietet eine dichtere und hohere Bebauung Auswege, wofiir eine entsprechende Ande-
rung der BauNVO benotigt wird. Des Weiteren konnten Verringerungen kommunaler
Auflagen und die Verminderung von Verpflichtungen zum Bau von Sozialwohnungen
die Herstellungskosten senken und Anreize in den Wohnungsneubau setzen.

Im Jahr 2016 sollte die Politik sich daher wieder verstarkt auf die Schaffung von giins-
tigen Rahmenbedingungen fiir Investitionen in den Wohnungsbau konzentrieren.

2 Biiro-, Unternehmens-, Logistik- und Hotelimmobilien

Historisch niedrige Zinsen, giinstige Finanzierungsbedingungen und eine hohe Li-
quiditatsausstattung sorgten erneut dazu, dass Immobilienanlagen in der Gunst der
Investoren weit oben standen. 2015 ist das Transaktionsvolumen auf dem Gewerbe-
immobilieninvestmentmarkt zum sechsten Mal in Folge angestiegen: Nach 40,5 Mrd.
Euro im Vorjahr auf nunmehr 55,5 Mrd. Euro - dies entspricht einem satten Plus von
37%. Ob der Wert des Jahres 2015 erneut tibertroffen und im Jahr 2016 ein neuer Re-
kordinvestmentwert erzielt werden kann, bleibt abzuwarten. Dennoch ist auch 2016
zumindest von einem Volumen um etwa 50 Mrd. Euro auszugehen. Die entscheiden-
den Determinanten diirften neben der Zinspolitik der FED bzw. EZB vor allem die
Verkaufsbereitschaft der Immobilienhalter in Deutschland sein. Das Anlegerinteresse
diirfte im Jahr 2016 auf jeden Fall hoher als das Verkaufsangebot sein.

Biliroimmobilien

Seit 2012 sind Biroimmobilien die dominierende Assetklasse am deutschen Immo-
bilieninvestmentmarkt. 2015 belief sich das Transaktionsvolumen auf rund 26,1 Mrd.
Euro, was etwa einem Anteil von 47% am gesamten Immobilieninvestment entspricht.
Das Biiroinvestmentvolumen konnte im Vergleich zum Jahr 2014 um ca. 50% bzw.
8,7 Mrd. Euro gesteigert werden. Im Biirosegment gab es in den deutschen A-Standor-
ten wieder zahlreiche Transaktionen im dreistelligen Millionenbereich; in fast allen
A-Stddten hat die Anzahl dieser Groftransaktionen zugenommen.
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Die grofiten Agglomerationen profitieren weiterhin am starksten vom Zuzug hoch-
qualifizierter Arbeitnehmer und demzufolge von einem weiteren Anstieg der Biiro-
beschiéftigung. An allen Top-Standorten ist die Einwohnerzahl in den zurtickliegen-
den Jahren deutlich gestiegen. Dort, wo das Angebot an qualifizierten Arbeitnehmern
steigt, wichst die Zahl der Biirobeschiftigten. Eine gute innerstddtische Infrastruktur
sowie Universitdts- und Bildungsangebote erhohen zudem die Wahrscheinlichkeit,
dass der Anstieg auch in den kommenden Jahren anhalt.

Die Top-7-Biiroimmobilienmarkte

Die Wachstumsdynamik der Mieten verflachte 2015 im Vergleich zu den vorangegan-
genen Jahren etwas. Lediglich in Berlin (+4,4% auf 24,00 Euro/m? MF/G) und in Miin-
chen (+1,8% auf 34,10 Euro/m?) konnte noch nennenswertes Wachstum erzielt wer-
den. Die Mieten in den tibrigen A-Standorten Hamburg (24,50 Euro/m?> MF/G),
Diisseldorf (24,00 Euro/m? MF/G), Koln (21,00 Euro/m? MF/G), Frankfurt am Main
(35,00 Euro/m?> MF/G) und Stuttgart (19,10 Euro/m> MF/G) blieben hingegen nahezu
konstant. Dieser eher schwache Anstieg ist auf das momentan fehlende Angebot von
modernen Neubauten in zentraleren Lagen zuriickzufiihren, es ist derzeit sogar von
einem Nachfragetiberhang auszugehen. Dies trifft bis auf Frankfurt am Main und zum
Teil in Diisseldorf bzw. Koln auf alle anderen Biirometropolen in Deutschland zu.

Die Nettoanfangsrendite (gewichteter Durchschnitt) lag innerhalb der A-Standorte fiir
zentrale Lagen in Core-Objekten bei 4,2% (40 Basispunkte unter dem Vorjahreswert
und stdrkster Riickgang seit 1990), die B-Standorte erreichen 5,4% (minus 30 Basis-
punkte, ebenfalls starkster Riickgang). Auch an den C-Standorten gaben die Anfangs-
renditen wie auch im Vorjahr um 30 Basispunkte auf 5,9% nach, an den D-Standorten
um ebenfalls beachtliche 20 Basispunkte auf 6,8%. Seit dem letzten Peak 2009 gab die
Nettoanfangsrendite in den A-Stidten um durchschnittlich 130 Basispunkte nach.
Sehr stark zeigte sich dies in Berlin mit einem Absinken um 150 Basispunkte seit 2009
(Riickgang 2014/2015: -50 Basispunkte), was Berlin mit einer Nettoanfangsrendite
von derzeit 4,1% zum zweitteuersten Standort in Deutschland macht. Der Spitzenwert
wird mit 3,8% (Ende 2015) weiterhin in Miinchen erzielt (Riickgang 2014/20135: -65
Basispunkte). An den anderen A-Standorten betrug der Riickgang im Vergleich zum
Vorjahr zwischen 30 und 40 Basispunkte. Ende 2015 erreichte Hamburg mit 4,2% den
dritten Platz und 16ste damit Frankfurt am Main (4,4%) ab. Auf den ndchsten Pliatzen
folgen Stuttgart mit 4,4% sowie Diisseldorf und Kéln mit je 4,6% als hochstem Wert
unter den A-Standorten.

Die Kaufpreise stiegen 2015 erneut deutlich — an den A-Standorten um durchschnitt-
lich 12,2% auf 6.550 Euro/m?* MF/G. Wie im vergangenen Jahr war der Anstieg in
Miinchen mit +19,2% auf 9.790 Euro/m? MF-G am héchsten, gefolgt von Berlin mit
+17,1% auf 6.385 Euro/m?> MF/G. In den B-Standorten stiegen die Preise um durch-
schnittlich 7,7% auf 2.740 Euro/m? MF/G. In Mannheim, Hannover und Niirnberg
werden derzeit mit jeweils ca. 3.000 Euro/m? MF/G die Top-Werte erzielt. In den C-
Stadten lag die Preissteigerung bei 6,3%. Die Flichen an den D-Standorten verteuerten
sich durchschnittlich um 5,3% auf 1.500 Euro/m? MF/G.

Auch 2016 wird die Nachfrage nach Biiroflaichen hoch bleiben. Die Neubaufertigstel-
lungen nehmen zwar etwas zu, die Nachfrage diirfte aber das Angebot deutlich tiberstei-
gen. Der Leerstand wird weiter abnehmen, besonders an den A-Standorten Miinchen,
Berlin und Stuttgart kann unter Beriicksichtigung des Sockelleerstandes von Vollver-
mietungen ausgegangen werden und die Spitzenmieten diirften vielerorts steigen.
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Unternehmensimmobilien

Unternehmensimmobilien sind gemischt und flexibel genutzte Gewerbeobjekte mit
typischerweise mittelstindischer Mieterstruktur. Sie umfassen Biiro-, Lager-, Ferti-
gungs-, Forschungs-, Service- und/oder Gro3handelsflichen sowie Freiflachen. Zu den
Unternehmensimmobilien gehoren Transformationsimmobilien (umgenutzte und
revitalisierte Gewerbeliegenschaften), Gewerbeparks, Produktionsimmobilien und
Lager-/Logistikobjekte.

Aktuell weist Deutschland einen Gewerbeflachenbestand (ohne Hotels) von gut 3,13
Mrd. m? auf. Unternehmensimmobilien bilden mit gut 941 Mio. m? bzw. gut 30% nach
den Industrieflichen die zweitgrofite Gruppe. Der Marktwert von Unternehmens-
immobilien liegt mit rund 547 Mrd. Euro bzw. mit einem Anteil von gut 26% an
den Gewerbeimmobilien knapp hinter den Biiroimmobilien, die 600 Mrd. Euro bzw.
rund 29% auf sich vereinen. Dies verdeutlicht den hohen Substanzwert und damit das
Potenzial der Assetklasse. Aufgeteilt auf die einzelnen Objektkategorien der Unterneh-
mensimmobilien fdllt die Dominanz der Produktionsimmobilien auf. Diese vereinen
knapp 58% aller Flichen und rund 55% des Marktwertes der Unternehmensimmo-
bilien auf sich. Allerdings kénnen nur rund 40% des Bestandes an Produktionsimmo-
bilien als investmentfdhige Objekte angesehen werden. Wegen ihrer hdufig speziellen
Auslegung an den Produktionsvorgang eines Unternehmens sind viele Objekte nicht
nutzungsreversibel oder drittverwendungsfahig.

Logistikimmobilien

Das Transaktionsvolumen von Logistik- und Umschlagimmobilien erreichte bereits
2014 mit gut 2,7 Mrd. Euro eine neue Rekordmarke. Dies entspricht einem Anteil von
gut 7% am Gesamtinvestitionsvolumen in gewerbliche Immobilien. Auch wenn noch
nicht alle Transaktionen aus dem Jahr 2015 bekannt sind, ldsst sich bereits feststellen,
dass 2015 ein enorm positives Jahr fiir Logistikimmobilien war: Im ersten Halbjahr
2015 kam es bereits zu Transaktionen im Wert von gut 1,4 Mrd. Euro. Das zweite Halb-
jahr wird weitere 1,2 bis 1,4 Mrd. Euro beisteuern. Damit erreicht der Gesamtjahres-
umsatz 2015 zwischen 2,6 und 2,8 Mrd. Euro. Die steigende Attraktivitdat von Logistik-
immobilien ist auch an der starken Kompression der Nettoanfangsrenditen ablesbar.
Zwischen 2010 und 2014 fielen sie im Durchschnitt um gut 1,2 Prozentpunkte von
7,4% auf 6,2%. Im Jahresverlauf 2015 standen die Nettoanfangsrenditen unverdandert
unter Druck, stellenweise sogar deutlich. 2016 wird die Investmentnachfrage fiir wei-
ter steigende Kaufpreise und Vervielfacher sorgen. Ob die Dynamik der letzten beiden
Jahre beibehalten werden kann, ist jedoch fraglich, da hier eine natiirliche Grenze zu
erwarten ist.

Hotelimmobilien

Die Attraktivitdt von Hotelimmobilien hat insbesondere in den deutschen Grof3stad-
ten, allen voran Berlin, Hamburg, Miinchen und Frankfurt am Main, stark zugenom-
men. Aber auch sog. B-Standorte und Lagen im Speckgiirtel der Metropolen riickten
2015 verstédrkt in den Fokus von Entwicklern und Investoren. So erreichte das Trans-
aktionsvolumen 2015 nach vorldufigen Ergebnissen mit rund 3,5 Mrd. Euro ein neues
Rekordniveau. In den sieben deutschen A-Stadten wurde 2015 rund 56% des Neube-
stands in Deutschland errichtet. 2016 ist von weiteren Zuwidchsen im Tourismus in
Deutschland auszugehen sowie von einem angemessenen Wachstum der Zimmerka-
pazitdten, das, wie es aussieht, in einem gut ausgewogenen Verhdltnis zum erwarteten
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Nachfragewachstum steht. Fiir personalintensivere neue Konzepte liegt die zukiinftige
Herausforderung u.a. in der Rekrutierung von motivierten Fachkriften, die insbeson-
dere in landlichen Regionen nicht leicht zu finden sind. In diesem Zusammenhang
konnte der Fliichtlingszustrom eine Hilfe sein, den Fachkraftemangel in der Hotellerie
zu mildern. Alles in allem wird Deutschland auch 2016 fiir Entwickler, Betreiber und
Investoren ein ,sicherer Hafen” sein, der auch aufderhalb der Grofdstidte reichlich
Fahrwasser besitzt.

3 Einzelhandel

In einem turbulenten Jahr 2015 hat sich das insgesamt sehr gute Konsumklima unter
den deutschen Verbrauchern als wichtige Konstante herausgestellt. Die Konsumen-
tenstimmung war das gesamte Jahr auflerordentlich positiv und ist nach einem zwi-
schenzeitlichen Dampfer zum Jahreswechsel hin wieder gestiegen. Auch die Kaufkraft
wird 2016 erneut zulegen, so dass die deutschen Verbraucher durchschnittlich nomi-
nal 430 Euro pro Kopf bzw. rund 2% mehr im Portemonnaie haben. Inflationsberei-
nigt wird es einen Kaufkraftzuwachs von etwa 1% geben.

Der Online-Handel hat zwar im Vergleich zu den hohen zweistelligen Wachstums-
raten der vergangenen fiinf Jahre ein wenig an Dynamik eingebiifit, ist aber unan-
gefochten der Wachstumstreiber des deutschen Einzelhandels. Nachdem der E-Com-
merce 2015 ein nominales Umsatzplus von 12,7% erzielt hat, tragt er inzwischen 9,4%
zum Gesamtumsatz der Einzelhandelsbranche bei.

Der Ladeneinzelhandel hat 2015 ein nominales Umsatzplus erzielt und 408,0 Mrd.
Euro erwirtschaftet. Drei Jahre in Folge war die Verkaufsfliche fiir Gesamtdeutschland
leicht gesunken. Im Gegensatz dazu erzielte der E-Commerce zweistellige Wachstums-
raten. Gleichwohl konnte bis zum Jahreswechsel 2015 aber wieder ein leichter Zu-
wachs der Verkaufsfliche ermittelt werden. Dies stiitzt die These, dass der Ladeneinzel-
handel auch zukiinftig das wichtigste Vertriebselement im Finzelhandel darstellt.

Das Transaktionsvolumen hat mit 18,1 Mrd. Euro wieder das Spitzenniveau von 2006
erreicht. Dazu beigetragen hat der Verkauf von 43 Galeria-Kaufthof-Warenhéusern.
Core-Obijekte treffen auf dem Transaktionsmarkt fiir Einzelhandelsobjekte auf unver-
andert hohes Investoreninteresse und halten die Renditen gerade in den Einkaufs-
metropolen weiter auf historisch niedrigem Niveau. Nachdem in den Vorjahren die
Investments in Fachmarkte und Fachmarktzentren immer beliebter geworden sind
und 2014 iber 40% des Transaktionsvolumens auf sich vereinen konnten, hat diese
Assetklasse unter anderem aufgrund des Kaufhof-Rekorddeals 2015 statistisch an
Boden verloren. Dennoch entféllt weiterhin der grofite Anteil der Einzelhandelstrans-
aktionen von 33,5% auf Investments in diese Assetkategorie.

Mehr als 80% des gesamten Transaktionsvolumens in Retailobjekte wurde von ledig-
lich drei Kéaufergruppen gestellt. Dazu zdhlen die offenen Immobilienfonds/
Spezialfonds (26,3%), die Asset-/Fondsmanager (26,5%) sowie die Immobilienaktien-
gesellschaften/REITs (28,8%). Die Anteile der jeweiligen Investorengruppen am Trans-
aktionsvolumen haben sich verschoben. Immobilienaktiengesellschaften/REITs ha-
ben ihren Transaktionsanteil 2015 verdoppelt. Die offenen Immobilienfonds/
Spezialfonds konnten ihre Transaktionsanteile um 8,9%-Punkte steigern. Im Gegensatz
dazu sind fiir alle anderen Kadufergruppen Anteilsverluste zu verzeichnen. Auch die
Asset-/Fondsmanager, die 2014 die stdrkste Kdufergruppe stellten, mussten einen leich-
ten Anteilsriickgang um 2,5%-Punkte hinnehmen. Die Anteile von Corporates sanken
von 11,6% auf 1,6% und die der Versicherungen/Pensionskassen von 9,0% auf 5,1%.
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Die Renditekompression hat 2015 zu sinkenden Nettoanfangsrenditen fiir High-Street-
Immobilien in den groflen deutschen Einkaufsmetropolen gefiihrt. Dies gilt fiir alle
sieben grofiten Stadte Deutschlands und schldgt sich auch in der durchschnittlichen
Nettoanfangsrendite der Standorte von 3,9% fiir 2015 nach 4,5% im Vorjahr nieder.

Die Top-7-Einzelhandelsimmobilienmarkte

Berlin ist seit Jahren auf der Prioritdtenliste nationaler und international expansiver
Filialisten ganz weit oben. So haben auch 2015 zahlreiche Retailer ihre deutschland-
weit ersten Dependancen in der Bundeshauptstadt bezogen. Wéahrend die Spitzenmie-
te bei mittelgrofien Fldchen stabil blieb, hat sich die starke Nachfrage nach kleineren
Flichen in steigenden Spitzenmieten niedergeschlagen. Der Kurfiirstendamm in der
City West hat sich als bevorzugte Lage fiir Premiummarken innerhalb Berlins weiter
etabliert. Auch in der City Ost mit den Standorten Alexanderplatz, Friedrichstrafie
und Potsdamer Platz/Leipziger Platz gab es zahlreiche Neueroffnungen. Hinzu kom-
men im gesamten Stadtgebiet mehrere grof3e Shoppingcenterentwicklungen, und be-
reits bestehende Einkaufszentren bereiten sich auf den zunehmenden Wettbewerb mit
Umbau- und Revitalisierungsmafinahmen oder Erweiterungen vor. Die City-Hochst-
miete blieb 2015 im Vergleich zum Vorjahr unverdandert bei 170 Euro/m? bei Laden
zwischen 300 und 500 m? Flache bzw. stieg bei den mit 80 bis 120 m? kleineren Laden
leicht von 330 auf 340 Euro/m? an.

In der Hamburger Innenstadt sind mit 326.000 m? Verkaufsfliche nur 12% der gesam-
ten Verkaufsfliche der Stadt lokalisiert. Der Druck auf die guten Lagen der Innenstadt
ist daher weiterhin hoch. Sie stellen eines der beliebtesten Expansionsziele nationaler
und internationaler Filialisten dar. Die Spitzenmiete kleinteiliger Ladenlokale in der
City hat sich mit plus 6,7% entsprechend stark auf durchschnittlich 320 Euro/m? ver-
teuert. Die Hochstmieten fiir grofiere Flichen von 300 bis 500 m? in den Top-Lagen
blieben unverdndert bei 200 Euro/m?. Fiir 2016 werden weitere Anstiege erwartet. Die
Pline fiir das siidliche Uberseequartier sind weit fortgeschritten und sollen Handel
und Gastronomie attraktive innerstddtische Alternativen im stddtebaulich besonde-
ren Kontext der HafenCity offerieren. Noch zuvor wird die Fertigstellung der Premi-
umkonzepte Alter Wall und Stadthofe erwartet, die Akzente in die City West bringen.
Auch origindre Onlineportale suchen ihren Weg in Hamburger Einzelhandelslagen.
Die Umsetzung einer Multi-Channel-Strategie ist nicht nur fiir den stationdren Han-
del von essenzieller Bedeutung. Dabei riicken auch zunehmend Szene- und Trendvier-
tel in den Fokus. So bietet der im Marz 2014 gestartete Online-Shop Edited nun erst-
mals im Schanzenviertel auch offline seine Produkte an.

In Miinchen sind die Toplagen bei Investoren weiterhin hart umkampft. Steigende
Immobilienpreise fiihren zwangsldufig zu weiter ansteigenden Mieten. 2015 sind die
Hochstmieten fiir Kleinflichen von 360 auf 370 Euro/m? bzw. fiir Grof3flichen von
230 auf 240 Euro/m? gestiegen. Die Sendlinger Strafle entwickelt sich langsam auch
fir internationale Filialisten zur Alternative. Das Traditionswirtshaus Franziskaner in
der Perusastrafe am Anfang der Maximilianstrafle soll entmietet und zu einer Ein-
kaufspassage umgebaut werden, was jedoch erheblichen Widerstand innerhalb der
Biirgerschaft und der Politik ausgelost hat. Im Herbst dieses Jahres wird Reserved einen
seiner grofiten Stores in Deutschland mit ca. 3.500 m? auf der Kaufingerstrafle eroff-
nen. Das franzosische Luxus-Schuhlabel Louboutin hat Ende 2015 seinen deutsch-
landweit ersten Shop in Miinchens Maximilianstrafle eroffnet. Mit Forever 21 hat ein
anderer internationaler Filialist im Herbst letzten Jahres seinen weltweit grofiten Store
in der Neuhauser Strafle nach gut zwei Jahren wieder geschlossen. TK Maxx tber-
nimmt den Standort und er6ffnet im Frithjahr hier seinen europaweit grofiten Laden.
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Die Riem Arcaden werden durch einen Neubau um rund 10.000 m? zu Bayerns grofi-
tem Shoppingcenter erweitert.

Die Entwicklungen des Einzelhandels in KoIn sind weiterhin wenig dynamisch. Hinzu
kommt, dass sich die Umsetzung von schon lingerfristig bekannt gemachten Projek-
ten verzogert. Beispielhaft steht hierfiir die Planung eines Geschédftshauses am Wallraf-
platz am Eingang der Hohen Strale. Obwohl das Projekt urspriinglich bereits Ende
letzten Jahres fertiggestellt werden sollte, zeigt der ehemalige Standort der Kristallpas-
sage noch keine Verdnderungen. Auch die Geriichte tiber die Er6ffnung eines Apple
Stores in der Schildergasse konnen immer noch nicht bestitigt werden. Humanic hat
dagegen Koln aufgegeben und sein Geschift in der Schildergasse verlassen. Auf dieser
Ladenfldche wird Zara die grofite Filiale Deutschlands mit tiber 5.000 m? ero6ffnen. Der
jetzige Store in der Schildergasse wird nicht vor 2017 von Reserved ibernommen. Die
City-Hochstmieten bleiben unverdndert bei kleinteiligen Ladengeschdften bei 280
Euro/m?, bei 300 bis 500 m? grof3en Flachen bei 150 Euro/m?.

In Diisseldorf ist die Dynamik der Expansion ungebrochen. In der Konigsallee sowie
in der Schadowstrafle, Flingerstrafde und Mittelstrafie gab es eine Reihe von Neuver-
mietungen, die die Spitzenmietpreise in der Diisseldorfer City erneut ansteigen lie3en.
In der Konigstrafle wurden auch auf ihrer westlichen Straflenseite mit zahlreichen
Neuvermietungen Akzente gesetzt. Nach Umstrukturierung der ehemaligen Kaufhof-
Filiale an der Ecke Berliner Allee/Graf-Adolf-Strale soll das Objekt unter dem Namen
»,The Crown” Anfang 2017 mit rund 12.500 m? Verkaufsfliche und einem General-
mietvertrag mit Edeka-Feinkosthdndler Zurheide sowie einem Vier-Sterne-Hotel eroff-
nen. In den Top-Lagen Diisseldorfs kosten Ladenflichen zwischen 80 und 120 m?
mittlerweile 275 Euro/m?, groflere Flachen zwischen 300 und S00 m? erreichen 135
Euro/m?, Tendenz jeweils weiter steigend.

In Frankfurt am Main haben Neueroffnungen im hochpreisigen Segment die Mieten
in der Frankfurter City weiter steigen lassen. Erstmalig konnte 2015 somit die Spitzen-
miete bei kleinteiligen Flachen die 300-Euro/m?2-Marke erreichen. Die Mieten fiir Fli-
chen zwischen 300 und 500 m? bleiben dagegen relativ stabil bei 170 Euro/m?. Am
Standort der Zeilgalerie sind Grof3flichen fiir mehrgeschossige Flagshipstores geplant.
Die Zukunft des ehemaligen Hako-Schuhhauses an der Hauptwache am Eingang zur
Zeil ist weiterhin fraglich. Auf dem ehemaligen Rundschau-Areal sollen knapp 3.000
m? fiir Einzelhandel und Gastronomie zur Belebung des hinteren Bereichs der Shop-
pingmall MyZeil beitragen; mit einer Fertigstellung vor 2018 ist allerdings nicht zu
rechnen.

Nachdem in Stuttgart die einzelhandelsrelevante Verkaufsflache durch die Ende 2014
eroffneten Einkaufszentren Milaneo und Das Gerber zundchst deutlich angestiegen
ist, ist diese u.a. durch die SchlieBung von Karstadt in der Innenstadt wieder leicht
zuriickgegangen. Das Gerber hat ein schwieriges erstes Jahr hinter sich. Im Milaneo
dagegen diirften sich die Frequenzerwartungen erfillt haben. Vor allem Familien und
junge Leute finden sich zum Treffen und Shoppen ein. In der Hauptlage Konigstrafie
liegen die Hochstmieten bei bis zu 280 Euro/m? fiir Ladenflachen von 80 bis 120 m?2.
Grofere Flachen von 300 bis 500 m? kosten nach wie vor eine Monatsmiete von 150
Euro/m?.
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4 Wohnen

Die Angebotsmieten der Wohnungen sind 2015 gegeniiber dem Vorjahreszeitraum
(III. Quartal 2014) nominal leicht gestiegen: in Westdeutschland um 3,7% (Mittelwert
[-1IT 2015 zu I-1II 2014) und in Ostdeutschland um 1,2%. Allerdings fand der Anstieg
praktisch ausschlieflich zwischen dem III. Quartal 2014 und dem I. Quartal 2015
statt. Seit Jahresbeginn 2015 lassen sich in Westdeutschland insgesamt keine nen-
nenswerten Mietpreissteigerungen mehr beobachten und in Ostdeutschland sind die
Angebotsmieten sogar etwas riicklaufig. Inflationsbereinigt haben die Angebotsmieten
nach nunmehr vier Jahren des realen Anstiegs in Westdeutschland wieder das Niveau
aus dem Jahr 2004 erreicht und damit die jahrelangen Rickgdnge bis Ende der 2000er
Jahren wieder ausgeglichen. In Ostdeutschland ist dies nicht der Fall.

Deutschland spaltet sich demografisch, zwischen ausgewéhlten Schwarmstéadten, die
junge Menschen anziehen, und anderen Regionen. Entsprechend steigen in den
Schwarmstddten die Mieten, wahrend sie anderenorts stagnieren oder sogar — von
bereits niedrigem Niveau aus — sinken. In insgesamt 269 von 402 oder 67% aller Krei-
se oder kreisfreien Stddten sind die Mieten um mehr als 2% gestiegen, in 58 (14%) um
mehr als 5%. Gesunken sind die Mieten in 34 (8,5%) Kreisen.

Die Angebotspreise von Eigentumswohnungen machten auch im Jahr 2015 wieder
einen krdftigen Sprung nach oben. Mit einem Anstieg von 7,2% im Vergleich zum
Vorjahr (I-1II 2014 zu I-III 2015) hat sich der Anstieg in Westdeutschland sogar be-
schleunigt. Eine Abflachung des Anstiegs ist nicht in Sicht. Auch in Ostdeutschland
(ohne Berlin) sind die nominalen Kaufpreise weiter um 6,2% gestiegen. Analog zu den
Mietpreisen ist aber auch bei den Kaufpreisen die Streuung innerhalb Deutschlands
riesig und erwartungsgemafl nochmals grofier als die der Mietpreise. In 70% der Kreise
sind die Kaufpreise fiir Eigentumswohnungen um mehr als 2% gestiegen, in 50% sogar
um mehr als 6%. Gleichzeitig sind aber in fast jedem vierten Kreis (23,4%) die Preise
gesunken. Die Unterschiede in der Entwicklung sind bei den Kaufpreisen deutlich
starker als bei den Mieten, d.h. die Markteilnehmer erwarten, dass sich die demografi-
sche Spaltung weiter verstarken wird.

Die Top-7-Wohnimmobilienmarkte

Die Angebotsmieten der Wohnungen (60-80 m?, hoherwertige Ausstattung, alle Bau-
jahre) sind in den Top-7-Stadten (Hamburg, Berlin, Diisseldorf, Koln, Frankfurt, Stutt-
gart, Miinchen) im Jahr 2015 (I-1II 2014 zu I-11I 2015) durchweg gestiegen. Am starks-
ten stieg die Miete in Miinchen mit 7,4% gegeniiber dem Vorjahr, gefolgt von Stuttgart
mit 6,8%. In Berlin stiegen die Mietpreise um 4,4%, in Frankfurt um 3,8%. In Koln
und Diisseldorf war eine Mietpreiserhdhung von jeweils 3% zu beobachten. Die ge-
ringste Preissteigerung gegentiiber dem Vorjahr wurde mit 1% in Hamburg gemessen.
Obwohl im Vorjahreszeitraum (I-III 2013 zu [-1II 2014) in Hamburg, Disseldorf und
Frankfurt die Mietpreise leicht sanken (zwischen 0,2% und 0,4%), konnte sich dieser
Trend nicht fortsetzen. Auch die moderaten Vorjahrespreissteigerungen in Stuttgart
mit 1,2% und Miinchen mit 2,7% konnten sich nicht auf diesem Niveau einpendeln.
Nur in Koln und abgeschwicht in Berlin beschleunigte sich die Mietsteigerung nicht.

Auch die Entwicklung der Angebotspreise fiir Figentumswohnungen hat im Jahr 2015
(I-II1 2014 zu I-1I1 2015) noch einmal angezogen. In allen betrachteten Stddten stiegen
diese weiter an. Am stadrksten stiegen die Kaufpreise im Vergleich zum Vorjahr in Stutt-
gart mit 18,8%, gefolgt von Berlin mit 14,4%. In Miinchen (12,9%), KéIn (12,5%) und
Frankfurt (11,7%) stiegen die Kaufpreise ebenfalls im zweistelligen Prozentbereich. In
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Hamburg stiegen die Kaufpreise um 9,4%, in Diisseldorf waren es 8,7%. Somit bleibt
auch im Bereich der Kaufpreise die erhoffte Trendwende aus.

Die Leerstinde liegen in allen Top-7-Stidten nun alle unterhalb der 2%-Marke, zum
Teil unter 1%. Dies ist deutlich unterhalb der Fluktuationsreserve und weist darauf
hin, dass aus den Leerstdnden kaum mehr mit Entlastung fiir den Wohnungsmarkt zu
rechnen ist.

Mit Ausnahme von Miinchen erreichte die Zahl der Baufertigstellungen im Jahr 2014
einen neuen Hochststand. In Hamburg, Berlin und Diisseldorf wurden mehr als dop-
pelt so viele Wohnungen fertiggestellt wie noch vor fiinf Jahren, in den anderen Stad-
ten waren es zwischen +23% (Stuttgart) und +73% (Frankfurt). Auf 1.000 Einwohner
gerechnet erreicht Frankfurt mit 6,2 Fertigstellungen den hochsten Wert, gefolgt von
Miinchen (4,7) und Hamburg (4,0). In allen Top-7-Stddten iibersteigen damit die Fer-
tigstellungen pro 1.000 Einwohner den bundesdeutschen Mittelwert von 3,3. Nur in
Berlin wurden 2014 mit 2,5 noch weniger gebaut — dies diirfte sich aber im Jahr 2015
bereits deutlich gedndert haben.

Ausblick auf das Jahr 2016

Ohne die starke Zuwanderung von Fliichtlingen wire das Bild fiir 2016 ziemlich ein-
deutig. Der Mietpreiszyklus hétte seinen Zenit erreicht, die Mieten im deutschen Mit-
telwert wiirden 2016 nicht mehr wesentlich weiter steigen bzw. stagnieren. Der weiter
gestiegene Wohnungsneubau wiirde dem Anstieg der Wohnungsnachfrage entspre-
chen. Die weitere Entwicklung ist aber angesichts der unklaren Auswirkungen der
hohen Zuwanderung besonders schwer einzuschdtzen. Der Mietpreiszyklus dirfte
sich verlangern, da die Wohnungsnachfrage steigen wird. Das Angebot wird nicht in
dem Maf} ausgeweitet werden konnen. Selbst wenn nun im Schnellverfahren neuer
Schlichtwohnungsbau entsteht, werden die Zuwanderer versuchen, moglichst schnell
auf dem normalen Wohnungsmarkt fiindig zu werden. Im Ergebnis gehen wir von
einem nochmaligen Mietpreisschub aus, der den ansonsten auslaufenden Mietpreis-
zyklus unterbricht. Zwar diirfte sich die Wohnungsnachfrage der Fliichtlinge tiber-
wiegend — aber nicht vollstindig — auf den preisgiinstigen Wohnraum konzentrieren.
Aber der Sickereffekt auf dem Wohnungsmarkt funktioniert nun mal in beide Rich-
tungen, so dass der Nachfragedruck auch im mittleren und gehobenen Segment zu
steigenden Mieten fiihren wird. Der Anstieg der Mieten wird auch den Anstieg der
Kaufpreise nochmals befeuern.

5 Digitalisierung in der Immobilienwirtschaft

Der Einfluss der Digitalisierung auf die Immobilienwirtschaft ist umfassender, als es
oberflichlich betrachtet erscheint. Einen tiefen und aktuellen Einblick in das Markt-
geschehen ermoglichen Informationen aus digitalen Quellen. Héaufig fallen diese Da-
ten als Nebenprodukt von Internetanwendungen an. Und zumeist ist es auf den ersten
Blick nicht ersichtlich, welche Informationen aus ihnen in Zukunft extrahiert werden
konnen. Datencluster ermoglichen erstmals die dezentrale Speicherung und Verwal-
tung riesiger unstrukturierter Datenmengen, die bei Bedarf mit kurzen Zugriffzeiten
aktiviert werden konnen.

Ein entscheidender Faktor fiir den Erfolg der Datenauswertung und der Minimierung
von Informationsverlusten ist eine aktive Datenstrategie eines Unternehmens. Es
muss sichergestellt werden, dass die Daten moglichst zum Zeitpunkt ihrer Entstehung
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im Datenmeer hinterlegt werden und durch Metainformationen tiber die Dateninhal-
te kiinftig wieder auffindbar sind. Hierbei helfen neue Software-Losungen, die direk-
ten Zugriff auf die Informationen eines unstrukturierten Datenmeers ermoglichen.

Mit der umfassenden und zielgerichteten Analyse der im Unternehmen anfallenden
Angebots- oder Nachfragedaten wird somit eine unmittelbare Briicke zum Marktge-
schehen geschlagen. Die notwendige Veredelung des Datenbestands zum Datenschatz
erfolgt durch die Analyse der in den Daten enthaltenen Informationen. Dies bedarf
komplexer Analyseverfahren, fiir die die dazu notige Rechenleistung erst seit kurzer
Zeit zur Verfiigung steht. Dabei wird versucht, in den Daten wiederkehrende Muster
zu erkennen, die Aufschluss tiber die Marktentwicklung oder das Verhalten unter-
schiedlicher Nutzergruppen geben.

Durch diese neuen Datenquellen stehen Immobilienmarktinformationen heute in
viel groflerem Umfang zur Verfiigung. Internetdaten haben somit zu mehr Markt-
transparenz und zu einer schnelleren Verfiigbarkeit von Marktinformationen gefiihrt.
Zukiinftig Datenanwendungen werden noch stidrker darauf ausgerichtet sein, Angebot
und Nachfrage im Immobilienmarkt noch genauer zusammenzufiihren und Streuver-
luste bei der Vermarktung von Immobilien zu vermeiden.

Die grofiten Wachstumspotenziale bestehen in den nidchsten zehn Jahren in der Auto-
matisierung von Wohngebduden, der Sicherheit und Energieeffizienz von Biiro- und
Gewerbeobjekten, der Automatisierung des Einzelhandels sowie in Bezug auf die ge-
samtstddtische Infrastruktur. Allerdings stehen digitale Gebdudeinformationen der
deutschen Immobilienwirtschaft derzeit trotz einer Vielzahl neuer digitaler Daten-
quellen nicht in ausreichender Form zur Verfiigung. Um die prognostizierten Wachs-
tumspotenziale auszuschopfen, bedarf es daher einer politischen Initiative, die darauf
abzielt, die in der Immobilienwirtschaft generierten Informationen sinnvoll zu ver-
kntipfen. Hierfiir erscheinen 3-D-Stadtmodelle am besten geeignet. Die einzelne Ein-
heit — ob in Ein-, Zwei- oder in Mehrfamilienhdusern — bildet den zentralen Bezugs-
punkt des Wohnimmobilienmarktes.

Waihrend die Angebotsseite des Wohnimmobilienmarktes in den vergangenen Jahren
immer transparenter geworden ist, verfiigt die Nachfrageseite noch immer iiber eine
deutlich geringere Informationstiefe. Durch ihr Suchverhalten auf Immobilienporta-
len geben Mieter und Kiufer Informationen tiber ihre Wohnwiinsche preis. Auf
Grundlage dieser Informationen lassen sich mit Hilfe sogenannter Machine-Learning-
Verfahren vergleichbare Muster in Datensdtzen erkennen. Suchende verdndern ihr
Suchverhalten auf der Plattform, wenn sie intensiver suchen oder sich fiir eine be-
stimmte Immobilie in einer bestimmten Lage entschieden haben. Anhand des digita-
len Suchabdrucks kénnen mit Hilfe eines Phasenmodells die Anbahnungsphase (Pre-
Phase), eine intensive Suchphase (Hot-Phase) sowie eine Aktivitdtsphase nach dem
Finden (Post-Phase) der Immobilie mit hoher statistischer Wahrscheinlichkeit voraus-
gesagt werden.

Von der weiteren Vernetzung von Angebot und Nachfrage wird ein entscheidender
Impuls fiir die weitere Digitalisierung der Immobilienmarkte in den kommenden Jah-
ren ausgehen. Dabei werden Unternehmen, die sich auf Basis digitaler Informationen
an den Bediirfnissen ihrer Kunden orientieren, einen entscheidenden Wettbewerbs-
vorteil erzielen. Die technischen Voraussetzungen, um die Kundenwiinsche auch in-
nerhalb des Immobilienmarktes starker zu berticksichtigen, stehen mittlerweile bereit.
Den Akteuren der Immobilienwirtschaft muss der Mehrwert dieser Informationen be-
wusst werden, um ihn im Sinne der Nachfrager in Wert setzen zu konnen.
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Der Rat der Weisen der Immobilienwirtschaft

Prof. Dr. Lars Feld, Autor des Kapitels , Gesamtwirtschaftliche Entwicklung®, ist Uni-
versitatsprofessor fiir Volkswirtschaftslehre, insbesondere Wirtschaftspolitik und Ord-
nungsdkonomik an der Albert-Ludwigs-Universitdt Freiburg und Direktor des Walter
Eucken Instituts. Unter anderem ist er stindiger Gastprofessor am Zentrum fiir Euro-
pdische Wirtschaftsforschung (ZEW) Mannheim, Mitglied des Sachverstindigenrates
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und Mitglied des Wissen-
schaftlichen Beirats beim Bundesministerium der Finanzen. Mitautorin ist Julia Wol-
finger, Forschungsreferentin am Walter Eucken Institut in Freiburg.

Andreas Schulten, Autor des Kapitels ,Biiro-, Unternehmens-, Logistik- und Hotel-
immobilien”, ist seit 2005 Vorstand der bulwiengesa AG und verantwortet dort die
Bereiche Biiro- und Wohnimmobilien. Andreas Schulten hat Dozentenstellen inne an
der European Business School in Oestrich-Winkel am Real Estate Management Institu-
te, an der International Real Estate Business School in Regensburg, beim Verband Of-
fentlicher Banken in Bonn und Berlin wie auch an der TU Berlin. Mitautoren sind Dierk
Freitag, Ralf Froba, Tobias Kassner und Martin Steininger von der bulwiengesa AG.

Manuel Jahn, Autor des Kapitels ,Einzelhandelsimmobilien”, ist u.a. Leiter des Be-
reichs Real Estate Consulting bei GfK. Er bringt eine gut 15-jdhrige Berufserfahrung in
der Analyse und Entwicklung von Einzelhandelsimmobilien mit. Seit 2004 ist er bei
GfK titig und hat durch Standortgutachten und Immobilienberatungen in ganz Euro-
pa eine umfassende Kenntnis der Situation des Einzelhandels sowie der Handels-
immobilienwirtschaft erlangt. Mitautorinnen sind Antje Hille und Verena Kugler,
Retail & Real Estate Consulting bei GfK.

Prof. Dr. Harald Simons, Autor des Kapitels ,Wohnimmobilien“, arbeitet seit 1993
bei empirica, seit 2002 als Mitglied des Vorstands. Er hat Volkswirtschaft in Bamberg,
Colchester (GB) und Bonn studiert und 2008 in Magdeburg promoviert. Seit 2010 hat
er zudem einen Lehrstuhl fiir Volkswirtschaftslehre an der Hochschule fiir Technik,
Wirtschaft und Kultur in Leipzig inne.

Jan Hebecker, Autor des Kapitels , Digitalisierung in der Immobilienwirtschaft”, ist
Leiter des Bereichs Daten & Mairkte bei ImmobilienScout24. Gemeinsam mit seinem
Team analysiert er mit Hilfe modernster mathematischer Verfahren und innovativer
Technologien die tiglich auf dem Portal anfallenden Daten. Diese stellt er der Offent-
lichkeit in verschiedenen Formen zur Verfiigung und erhéht dadurch die Transparenz
im deutschen Immobilienmarkt.
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