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Enorme Investitionsruckstande Deutscher Kommunen

Sanierungsbedurftige Schulgebaude, Neubaubedarf infolge steigender Schulerzahlen und begrenzte
Finanzmittel vieler Kommunen verdeutlichen die Notwendigkeit kurzfristig wirksamer Losungsansatze

DIEZELZEIT

Bildung und Finanzen

Marode Schulen: Milliarden an

Investitionen gefordert

Aktualisiert am 29. September 2025, 15:01Uhr @ Quelle: dpa Hessen

PwC

tagesschau®

Prognose der Bildungsministerkonferenz

Zahl der Schuler wachst in den
kommenden Jahren

Stand: 09.11.2025 « 17:27 Uhr

Neubaubedarf bis 2032 infolge steigender Schiilerzahlen
(+600.000 Schulerinnen und Schiiler):

~1.200 neue Schulen

Wahrgenommener Investitionsriickstand Deutscher Kommunen

(Haushaltsjahr 2024):
79 Mrd.€
, ~216 e itionart "
Kitas nvestitionsriickstand fur
Mrd.€ Schulen und Kitas

Andere 63%

0
5% Im Vorjahresvergleich: +11,53 Mrd. € (+17,1%)
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Stimmen aus dem Markt

PwC Studie: Bildungseinrichtungen sind ein Marktsegment mit steigender Nachfrage von Investoren —
zum einen getrieben durch die Anforderung an ESG- bzw. taxonomiekonforme Investments — zum
anderen aufgrund ihres gemaRigten Risikoprofils und der stabilen Rendite - gepaart mit dem Aspekt
eines sozialen Nutzens

“ Die Umnutzung von

11 Die Renditen konkurrieren mit 11 Die Offentliche Hand gilt als leerstehenden
anderen Assetklassen, durch das sicherer Betreiber. Private Biiroimmobilien in
Investment muss eine Rendite zu yy Mieter sind aber fiir Investoren Bildungseinrichtungen ist
erwirtschaften sein, damit es fiir auch vorstellbar, hier kommt es 5y eine gute Moglichkeit,
fi_?gnAln\:estor intter_eszan; ist. stark auf die Bonitit an. Leerstand zu vermeiden
In(?:eesrtlrr;ers]ts;rannaar;ae%(:men eines Hamburger Eiizng:zfuhrer eines deutschen Investment unfj dazu ein.en sozialen ”
Beitrag zu leisten.

Leiterin Assetmanagement eines
Hamburger Investment Managers

“ Insbesondere ortliche Banken “ Als Beimischung sind
IZ-I(?Igbei'n i'Chste_hr offen in Bildungseinrichtungen sehr [‘
inblick auf Finanzierungen . : : i :
von BiIdungseinrichtunggen ” Interessant, um die S- ” Wir nehmen ein gesteigertes
Leiter Transaktionsmanagement eines Kgmponen'te abzudeckeq. In_teresse_ von Inygstoren an
deutschen Investment- und Asset Leiter Transaktionsmanagement eines Bildungsimmobilien wahr.
Managers deutschen Investment- und Geschéftsfihrer eines deutschen Investment
Managers
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Investitionsbedart tibersteigt kommunale Leistungsfahigkeit

Zur kurzfristigen Schaffung dringend benotigter Schulkapazitaten stoBen klassische kommunale

Finanzierungsmodelle an ihre Grenzen

€500 Mrd.

Sondervermogen fiir Infra-
struktur & Klimaneutraliat

Investitionsoffensive u.a. fur
Infrastruktur sowie auch fur Schulen
und Kitas.

100 Mrd.€ sind fur die Lander und
Kommunen vorgesehen.

Am 2. Oktober 2025 trat das
Sondervermogend ruckwirkend zum
1. Januar 2025 in Kraft.

mind. 86%

des Sondervermogens wurde
zweckentfremdet in 2025

Die Institute iW und ifo kritisieren,
dass das Sondervermdgen bislang
uberwiegend zur SchlieBung von
Haushaltsllicken statt fur zusatzliche
Investitionen genutzt wurde (bspw.
Sofort-Transformationskosten fur
Krankenhauser). Zudem stehen erst
seit dem 11. Dezember 2025 die
Mittel auch den Landern zur
Verfligung.

~ €68 Mrd.

Investitionsriickstau fur
Schulen (Haushaltsjahr 2024)

Der bestehende Investitionsstau
bei Schulimmobilien Ubersteigt die
finanziellen Leistungsfahigkeiten
vieler Kommunen deutlich.

Um kurzfristig erforderliche
Kapazitaten bereitzustellen, sind
Kommunen auf die Einbindung
privater Partner angewiesen.

Quelle: PwC Research, Institut der deutschen Wirtschaft (iW), Leibniz-Institut flir Wirtschaftsforschung (ifo), Bundesregierung, CBRE GmbH, KfW Bankengruppe (KfW-Kommunalpanel 2025)
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Investieren in Bildungseinrichtungen in Deutschland

PwC Studie: Die zunehmende Diskrepanz zwischen Investitionsanforderungen und offentlicher
Finanzierungs-fahigkeit eroffnet Bildungsimmobilien eine neue Rolle als strategisch relevante
Assetklasse fur private Investoren

&

bietenden Opportunitaten

GroRer Sanierungs- &
Neubaubedarf

Vielfaltige Einstiegsmoglich-
keiten durch den hohen
Investitionsstau im Bildungs-
wesen
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Chancen durch hohen
Finanzierungsbedarf

Die knappen Mittel vieler
Kommunen erfordern bzw.
ermoglichen die Beteiligung
privater Partner.

Sicherheit durch

langfristige Mietvertrage

Konjunkturunabhangige Nach-
frage sowie Schaffung von
Planungssicherheit und
wirtschaftlich stabilen Renditen

Bildungsimmobilien gewinnen als stabile und langfristig ausgerichtete
Assetklasse zunehmend an Bedeutung fur Investoren aufgrund der sich

Y

Werthaltigkeit durch
ESG-Konformitat

»Social Impact® kann zur Erfiil-
lung von ESG-Anforderungen
bei Fonds oder finanzierenden
Banken positiv beitragen.


https://www.pwc.de/de/real-estate/pwc-studie-investieren-in-bildungseinrichtungen-in-deutschland.pdf

Rendite-Risiko-Profil

Signifikante Risikoreduktion moglich trotz hoherem Risiko

aufgrund der Einstufung von Bildungsimmobilien als

Spezialimmobilien

7.0 -

6.5 - —

6.0 - Hochschule
o
55 @ Universitat

/ Privatschule @ Musik- & Kunstschule

\

@ Weiterbildungszentrum

R
< Grundschule @ ® Berufsschule Hotel
o / Pflege
5 5.0 1 ® \eiterfiihrende Schule /
c
] , , ; MVZ
€ 45 ® KiTa (freier Trager) Logistik
Buro
4.0 ® KiTa (kommunaler Trager) Wohnen . |
\_/ Handel/Geschaftshaus
3.5
3.0
gering < Cashflow Risiko » hoch

@ Bildungsimmobilien

klassische Assets
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Risikoadaquate Renditeeinschatzung

Neben der Lage und dem Objektzustand
-1 ist insbesondere die vorliegende
! Mietvertragskonstellation entscheidend.
Wesentliche Aspekte sind:

Mieter
(offentlich vs. privat)

Projektart
(Bestand vs. Neubau)

Mietvertrags-

Mietvertragsdauer
ausgestaltung

Drittverwendungsfahigkeit

I - Das kritische Argutment gegen

3_| Schulbauprojekte ist immer wieder die
! Drittverwendungsfahigkeit, was nach
unserer Auffassung ein deutlich
iiberzeichnetes Risiko darstellt

m) Signifikante Risikoreduktion durch
langfristige Mietvertrage mit einem
Nutzer der immer gebraucht wird

ooono
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Zustandigkeiten und Investoren fur Bildungseinrichtungen

Bildungseinrichtungen in Deutschland befinden sich aktuell uberwiegend in offentlicher Tragerschaft
und werden uberwiegend aus offentlichen Haushalten finanziert

Arten von Tragern/Immobilieneigentumern

Hauptverantwortung auf
Landesebene

Gemal Grundgesetz liegt die
Kulturhoheit bei den Landern. Sie sind
verantwortlich fiir Ausgestaltung
und Finanzierung des Schulwesens.

Umsetzung auf Kommunalebene

Zustandig fiir die konkrete Umsetzung
und den Betrieb der Schulen.
Gemeinden sind verantwortlich fiir
Bau, Renovierung und Unterhalt
der Schulgebaude.

il

Offentliche Hand

Fungiert als Haupttrager offentlicher
Bildungseinrichtungen. In der Regel
handelt es sich um kommunale
Korperschaften (Gemeinden, Kreise).

Gemeinnitzige Hand

Gemeinniitzige Korperschaften (bspw.
Kirchen) als Schultrager. Finanzierung
privater Schultrager durch Schulgeld,
Spenden und stattliche Zuschiisse.
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Public-Private Partnerships (PPP)

Kooperationen der offentlichen und
privaten Hand bieten finanzielle
Entlastung fiir den Staat und bessere
Risikoverteilung fiir den Investor.

S
)

Private Hand

Klassische Investoren, wie etwa
Infrastruktur- und Sozialimmobilien-fonds,
deren Back-end-Investoren aus dem Bereich
Pensions- und Staatsfonds kommen.


https://www.pwc.de/de/real-estate/pwc-studie-investieren-in-bildungseinrichtungen-in-deutschland.pdf

Finanzierung von Bildungseinrichtungen Neubau und Sanierung in DE

PwC Studie: Bildungseinrichtungen in Deutschland sind aktuell uberwiegend in offentlicher
Tragerschaft. Die Finanzierung erfolgt vorwiegend durch die offentlichen Haushalte. Auf Bundes- und
Landesebene stehen Forderprogramme und Investitionshilfen zur Verfugung, die z.T. auch von der
Privatwirtschaft in Anspruch genommen werden konnen

Kommunalebene (Kommune)

Stadte und Gemeinden sind fir die konkrete Umsetzung von Bau- und Sanierungsprojekten an Schulen verantwortlich. Sie planen, renovieren und bauen
Schulgebaude und sorgen fur die bendtigte Ausstattung der Gebaude. Finanziert werden diese Projekte haufig Glber kommunale Haushalte sowie durch Zuschiisse von
Bund und Land.

Landesebene (Land)

Die Bundeslander verwalten ihre eigenen Bildungsbudgets und sind fur die Umsetzung bildungspolitischer MaBnahmen zustandig. Sie erganzen die
Bundesforderung durch regionale Férderprogramme und Projekte, die spezifische Bedurfnisse der Schulen vor Ort berlcksichtigen. Zum Beispiel kdnnen Landesmittel
fur Schulbau und Sanierung eingesetzt werden.

Bundesebene (Bund)

Der Bund bietet Forderprogramme und finanzielle Unterstutzung fur bildungsrelevante Projekte an. Beispielhaft dafur ist der "DigitalPakt Schule", der Schulen bei
der Digitalisierung unterstutzt. Der Bund legt auch gesetzliche Rahmenbedingungen (z.B. fur die Finanzierung) fest, die fur alle Schulen in Deutschland gelten.
Anzahl der bundesweiten Forderprogramme (Stand 30.06.24) = 11.

Schulbauoffensive
Aufgrund des steigenden Bedarfes an Schulplatzen und Sanierungen haben viele Bundeslander bzw. Kommunen bereits vor Jahren Schulbauprogramme initiiert.

Beispiel: Berlin erwartet von 2016-2030 einen Zuwachs von 70.000 Schulern und hat im Jahr 2017 die Berliner Schulbauoffensive gestartet, das derzeit groRte
Investitionsvorhaben fir die Schulen der Stadt zur Bereitstellung guter und ausreichender Schulplatze. Aktuell werden jahrlich rund 1 Mrd. Euro investiert. Neben der
Finanzierung aus dem Haushalt fir Baumalnahmen an Schulen kommen weitere Programme erganzend zu den Mitteln der Berliner Schulbauoffensive zum Einsatz.
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Mogliche Investitionswege bei Investment mit staatlichem Mieter

PwC Studie: Investitionen in Bildungsimmobilien konnen uber mehrere Wege getatigt werden.

Relevanter Faktor ist, wer der Nutzer/Mieter sein wird, da diese ggf. bestimmten Regularien unterliegen,
die den Investmentprozess mafRgeblich bestimmen

Offentliche Schulen ( = staatlicher Mieter)

Verkauf von . .
Bestand Neubau Sanierung & ggf. Erweiterung

Offentlicher Verfahren z.B. tiber Ausschreibungsportale der Lander Ausschreibung u.U. notwendig

Investangebot in Investangebot mit Investangebot .
Form eines PPP Grundstiick ohne Grundstiick Verkauf Bestand Ausschreibung

Grundstucksver- Grundstiick im
kauf an Investor Erbbau an Investor
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Modellhafter Investment-Case* fur ein Schulinvestment

PwC Studie: Ankauf eines fertig erstellten Schulneubaus mit Vermietung an die offentliche Hand

Der nachfolgend dargestellte Investment-Case (Vermietungszeitraum: 30 Jahre) erbringt bei den gegebenen Vermietungs-, Finanzierungs- und
Bewirtschaftungsparametern eine durchschnittliche laufende Eigenkapital-Rendite i.H.v. 6,0% vor Tilgung und Steuern.
Zum Exitzeitpunkt liegt der prognostizierte Restwert bei 75,9 Mio. €. Der interne Zinsful® des Investments liegt bei einem Vervielfaltiger von 20x im Exit bei 5,7%.

Es erfolgt der Ansatz einer Kostenmiete auf Basis einer EK-Renditeerwartung von ca. 6,0%. Die Netto-Kaltmiete flir das Schulgebaude liegt im 1. Jahr bei
19,50 €/m? p.m. (2.808 T€ p.a.) und fur die AuRenflachen im 1. Jahr bei 8,00 €/m? p.m. (480 T€ p.a.). Eine Indexierung der Miete ist in Hohe von 0,5% p.a. vorgesehen.

Dem nachfolgend dargestellten modellhaften Investment-Case — Ankauf eines fertig erstellten Schulneubaus mit Vermietung an die 6ffentliche Hand — liegen
marktubliche Annahmen und Werte zugrunde.

EXKURS: Aktuelle Marktwerte (Baukosten)
Das Unternehmen ALHO Systembau stellt seit
Uber 55 Jahren modulare Gebaude als
nachhaltige Alternative zu konventionell
errichteten Gebauden her. Das familiengefuhrte

Investitionskosten Flachen

* Es wird ein Ankaufspreis von 69,33 Mio. € angesetzt. Das Investmentobjekt umfasst die folgenden Flachen:
Dieser resultiert aus der Kalkulation der

Gesamtinvestitionskosten (auf Basis der Kostenkennwerte

des BKI fiir allgemeinbildende Schulen, mittlerer Bau- und Flacheniibersicht Flache In m- Unternehmen beschéftigt derzeit europaweit

Ausstattungsstandard und dem uber 1.300 Mitarbeiter und zahlt mit einer

Baupreisindex fiir Q1/2024) zzgl. Marge. Grundstiicksfiache 10.000 modernen und innovativen Bauweise zu den
 Fiktiver Bodenrichtwert inkl. Ankaufsnebenkosten: Marktfuhrern der Branche. ALHO kalkuliert fur

600 €/m? Schulgebaude BGF 15.000 die Kostengruppen 300+400+700 derzeit mit
« Kosten der Kostengruppe (KG 200-700) zzgl. MwSt.: ,\Sﬂ‘i’;‘t‘]ﬂl'gf::“de 12.000 2.500 - 3.500 €/m? brutto. In der Funktion als

55,8 Mio. € ' Totalunternehmer kalkuliert das Unternehmen
» Projektentwicklermarge: 10% der Gesamtbaukosten AuRenanlagenflache 5.000 mit 4.400 €/m? brutto.

M.

MODULARE GEBAUDE

*Hinweis: Es handelt sich um einen fiktiven Case,
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Investments in Bildungsimmobilien (1/2)

Bildungsimmobilien gewinnen zunehmend an Bedeutung
far private Investoren

N

Montano RE kauft Hochschulstandort

Von Friedhelm Feldhaus aus Ausgabe I1Z 11/2026

MONTANO Donnerstag, 12. Mérz 2026

REAL ESTATE

HIH

INVEST

LD

Bremen. Montano Real Estate hat die 1886 entstandene Immobilie
Am Brill 2-4 in der Innenstadt Bremens erworben.

Ein deutscher Fonds- und Asset-Manager investiert
zunehmend in Bildungs- und Infrastruktur-
immobilien. Marktiiblich werden hier
Ausschiittungsrenditen von 5-6% fiir Investments
avisiert.

HIH Invest erwirbt vollvermieteten Bildungs-Campus , Bauknecht Forum* in Fellbach bei

Stuttgart (rd. 13.000 m2 Mietflache) fiir einen geschlossenen Spezialfonds. Hauptmieter sind
Kolping Bildungswerk und SIS, durchschnittliche Restlaufzeit der Mietvertrige von 21 Jahren.

Die LHI Gruppe erwirbt mit dem vollvermieteten Bildungscampus (rd. 6.500 m2 Miet-fliche) im

Qualitat far lhren Erfolg

PwC

Wissensquartier Fallenbrunnen in Friedrichshafen das 3. Objekt fiir ihren Spezial-AIF
Bildungsimmobilien. Ein Ausbau des Portfolios ist vorgesehen.

Die HOWOGE ist im Rahmen der Berliner Schulbauoffensive nicht nur fiir den Bau neuer Schulen,
sondern insbesondere auch fiir Grofsanierungen zustandig.

Die Berliner Schulbauoffensive sieht die Realisierung von rd. 40 Modularen Erginzungsbauten
aus Holz vor. Zum Schuljahr 2024/25 konnte bereits die Halfte fertiggestellt werden.
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NEXT
I I Generation
lr III Invest

NEXT Lifelong Learning Fund

Fondsart: Offener Immobilienfonds
Auflagedatum: Q4 2023
Risikoklasse: CORE und CORE+

Rendite: > 5%, IRR 7-8 %
Laufzeit: 15 Jahre
Assets: Kita, Schule, Unis etc.
II TERRA
REAL ESTATE MANAGER

TERRA Bildungs-Welten Fonds

Fondsart: Spezialfonds
Volumen: € 120 Mio.
Zielrendite:  4,75% p.a.
Leverage: 50%

Laufzeit: 13,5 Jahre
Assets: Kitas, Schulen
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Investments in Bildungsimmobilien (2/2)

Die Starken des PPP-Modells kommen insbesondere bei Schulneubauprojekten zum Tragen. Der
Mehrwert von PPPs ist bei Schulsanierungen begrenzt

Offentlich-private Partnerschaften (OPP/PPP) im Schulneubau
=) (PP im Schulneubau als vielfach erprobtes und erfolgreiches Modell

=) Finanzielle Entlastung fiir die 6ffentliche Hand durch Mietzahlung und
abgegebenem Betreiber-/Eigentiimerrisiko

=) Privates Unternehmen profitiert von einer besseren Risikoverteilung

Gymnasium Hauptbahnhof-Westseite in Leipzig sowie langfristige stabile Rendite
als offentlich-privates Investorenmodell

e T Th, i

Offentlich-private Partnerschaften (OPP/PPP) bei Schulsanierungen
™) Im Vergleich zum Neubau weniger erprobtes Model

=) Vorteil liegt in der Umsetzungspartnerschaft; kein finanzieller Vorteil gegeniiber
klassischen Finanzierungsinstrumenten, sofern verfiigbar
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PPP-Markt fiir Bildungsimmobilien in Europa

PPP-Projekte im Bildungssektor sind im Vereinigten Konigreich am starksten vertreten; gefolgt von
Deutschland und Frankreich

PPP-Projekte im Bildungssektor* von 1995-2020

m UK
m) 72% der PPP-Projekte im Bildungssektor von 1995-2020 sind in UK = Deutschland
zu verorten. Damit hat sich UK als starker Vorreiter fiir PPP im .
Bildungssektor positioniert. Frankreich
Irland
m) Abnehmende Tendenz an PPP-Projekten erkennbar Spanien
Belgien

m) Schwerpunkt der PPP-Projekte im Zeitraum 2000 bis 2010

(Deutschland 2005 bis 2015; UK 2000 bis 2015) - ieiliene ILEtad e (e, &

PPP-Projekte pro Land)

q @ A

Der Bildungssektor* war 2024 Belgien verzeichnete 2024 einen

hinsichtlich der Projektanzahl der grofte sprunghaften Anstieg an PPP-Projekten. 2024 86 % der Projekte in den Sektoren

Sektor im europaischen PPP-Markt mit 15 wies Belgien die meisten Projekte und auch die Bildung*, Wohnen und Freizeit/Kultur lagen
Projekten (2023: 8 Projekte) und mit dem meisten Projekte im Schulbau auf. 7 von 9 unterhalb von 100 Mio. €. Damit liegen
zweithochsten Transaktionsvolumen von PPP-Transaktionen waren Schulbauprojekte diese Sektoren i.d.R. deutlich unter dem Ge-
rund 1,3 Mrd. € (2023: 553 Mio.€). (Wert jeweils unter 100 Mio. €). samtmarktdurchschnitt von 294 Mio. €.

*Dem Bildungssektor wird auch das Studentenwohnen zugeordnet.
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Bei Riickfragen
stehe ich Thnen
gerne zur Verfugung!

Benjamin Schrodi

Partner
Head of M&A Real Assets

benjamin.schroedl@pwc.com

+49 171 7658659
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Aktuelle Informationen sowie unsere Studien zum Thema
,Bildungsimmobilien® finden Sie auf unserer Website

@Germanyv
Expertise  Branchen Store®@ Uberuns Standorte Karriere @ Q Search

Make it happen with PwC > Real Estate > Bil inri als lohnende

PwC-Studie 2025: Finanzierungsriickstand im Bildungswesen birgt Potenziale

Bildungseinrichtungen als lohnende Schmellisies
Anlageform

Bildungsimmobilien als attraktive
Immobilienanlage fiir Investoren

!m | uf £ VR RN O A fsf‘i [ 1 !_EL'__!rrhm!J:—j e
L T

Die Studie ,Investieren in

T, =y W | . 13 s | AN "
1 ) : I ‘/, a I | W | :35 I ':”{‘ ‘ " e i Bildungseinrichtungen in
1. / ; | I [ 1 | " Deutschland® im Uberblick
B L — — == L
—_— i g i I : — ) ) .
e 1 i i i Weitere Srudienergebnisse i
| L0 c ; - ] [ 'i... 1 |
= - WL I
i

700 Tsd. 55 Mrd. 4,5-5,5% > 10 Mrd
zusatzliche Schulplatze werden bis Euro an aufgestauten Investitionen Ausschuttungsrendite fur Investments Volumen der Schulneubauten in den

H i e r g e I a n g e n S i e Z u u n S e re n 2030 benotigt. benotigen private Kapitalpartner. in neugebaute Bildungsimmobilien. Top 10 seit 2020
aktuellen Studien sowie ~

. . . Kontaktieren Sie uns
weiterfuhrenden Informationen

AW e el T oG e ———

*Unsere Website finden Sie auch unter dem folgenden Link: https://www.pwc.de/de/real-estate/bildungseinrichtungen-als-lohnende-anlageform.html
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Disclaimer

Die Prasentation enthalt Informationen, die wir aus einer Vielzahl von o6ffentlich zuganglichen Quellen erhalten oder abgeleitet
haben. PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft hat die Informationen keiner Verifizierung oder
anderweitigen Prufung in Bezug auf ihre Belastbarkeit und Zuverlassigkeit unterzogen. PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft gibt in keiner Weise eine Zusicherung, Haftung oder Garantie ab (weder ausdrucklich noch
impliziert) hinsichtlich der Korrektheit oder der Vollstandigkeit dieser Prasentation.

Diese Prasentation wurde ausschliel3lich zu allgemeinen Informations- und Diskussionszwecken erstellt. Nichts in dieser
Prasentation soll als Empfehlung oder Handlungsanweisung verstanden werden. Die Empfanger dieser Prasentation sind
angehalten, ihre eigene Beurteilung und Bewertung vorzunehmen, bevor sie Entscheidungen treffen.

Dementsprechend Ubernimmt PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft keinerlei Haftung, unabhangig
von der Klageart, ob aus Vertrag, Delikt oder anderweitig und soweit zulassig nach dem Gesetz und lehnt jegliche
Verantwortung fur die Konsequenzen ab, die daraus resultieren, dass jemand auf die Prasentation vertraut und
dementsprechend eine Handlung vorgenommen oder unterlassen hat.
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