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Editorial

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

der freie Fall ist gestoppt: Das Transaktionsjahr 2024 markiert wohl zunachst die Talsohle am deutschen Immobilien-Investmentmarkt. Mit einem leichten Volumenanstieq ist nicht
nur die lang ersehnte Stabilisierung eingetreten, sondern sogar eine leichte Trendumkehr zu erkennen. Auch wird der deutsche Immobilienmarkt von seinen Akteuren wieder positiver
gesehen. Soweit die guten Nachrichten.

Die Liste der Herausforderungen und Unwagbarkeiten jedoch bleibt lang: An Restrukturierungen wird es auch in diesem Jahr kaum mangeln, Anschlussfinanzierungen zu véllig neuen
Konditionen stehen an und die Lage fiir Projektentwickler bleibt angespannt.

Besonders herausfordernd stellt sich die Situation am Blroimmobilienmarkt dar: Kaum jemand rechnet hier noch mit steigenden Preisen - in der Rangliste der beliebtesten
Nutzungsarten haben Biros weiter an Boden verloren. Eigentimer missen sich im Wettbewerb um Mieter zunehmend anstrengen und kreativ werden.

Ahnliches wie fiirs Biiro gilt, wenngleich schon ladnger, fiir Shopping-Center - nicht aber fiir Einzelhandelsimmobilien insgesamt: Denn der Lebensmitteleinzelhandel sowie
Fachmarktzentren sind durchaus beliebt und stehen bei fast so vielen Investoren im Fokus wie Logistikimmobilien. Ubertroffen werden letztere im Beliebtheitsranking auch in diesem
Jahr nur von Wohnimmobilien, obschon deren Attraktivitat nicht zuletzt auch durch die Produktknappheit bedingt ist, die sich so schnell nicht auflésen wird.

Der deutsche Immobilien-Investmentmarkt, wie er sich uns heute zum Jahresbeginn 2025 darstellt, gibt also weiterhin ein ambivalentes Bild ab: reich an Herausforderungen, in
Dynamik begriffen, aber last but not least auch mit Entwicklungen, die positiv stimmen.

Lassen Sie uns besonders diese positiven Aspekte mit in das Jahr 2025 nehmen und gemeinsam an den unzweifelhaft bestehenden Herausforderungen arbeiten. Jetzt haben wir die
Maglichkeit, die Weichen fur den beginnenden neuen Marktzyklus zu stellen. Fir unsere Unternehmen, die Branche und letztlich auch die Nutzerinnen und Nutzer unserer Immobilien.

Besonderer Dank gilt den Umfrageteilnenmerinnen und -teilnehmern. Die dank Ihnen vorliegenden Erkenntnisse bieten Einblicke in den Gesamtmarkt, die in unseren dynamischen
Zeiten umso wertvoller sind.

Wir wiinschen Ihnen eine anregende Lektire und freuen uns auf den weiteren Austausch mit lhnen. Sprechen Sie uns gerne an!

Florian Schwalm Paul von Drygalski MRICS
Managing Partner Director
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Kernergebnisse

Attraktivitat

» Stimmung am deutschen
Immobilien-Investmentmarkt hellt
sich auf

Marktumfeld

» Leitzinssenkung als Befreiungsschlag
noch nicht ausreichend

Seite 5

Investitionsvolumen

» Branche erwartet Steigerung des
Investitionsvolumens im Jahr 2025

Restrukturierungsthemen

» Restrukturierungsthemen
beschaftigen auch im Jahr 2025 Teile
der Branche

Transaktionsmarkt

» Zunehmende Dynamik am Transaktionsmarkt

erwartet

Kaufpreisentwicklung

» Preise fir Blros weiter unter Druck -
Logistiksegment preisstabil

» Positiver Ausblick fir Premium-
Wohnimmobilien
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Kernergebnisse

Investmentfokus

» Nutzungsklasse Wohnen wird weiter
favorisiert - Blros verlieren an
Zuspruch

Top-Trends Buro

» Flexible Flachenanmietungen werden

mieterseitig vermehrt angefragt
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Finanzierungsmarkt

» Fur das Jahr 2025 werden weitere
Zinssenkungen von der EZB erwartet

» Anschlussfinanzierungen bleiben
auch 2025 eine Herausforderung

Top-Trends Retail

» Der Lebensmitteleinzelhandel bleibt
ein nachgefragtes Produkt

Top-Trends Wohnen

» Neubau und Nachverdichtung kommen
noch nicht in Schwung

Top-Trends Hotel

» Gestiegene Kosten hemmen das
Wertsteigerungspotenzial im
Hotelsegment
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Transaktionsvolumina der letzten 15 Jahre ...

Transaktionsvolumina in Mrd. Euro in Deutschland*

113,8
89,5
79,0 78,2 78,9
72,8
65,7 67,0
15-Jahres-Durchschnitt: 59,6 52.7
44,2
36,0 25,5 60,5 58,6 349 40,0
29,0 52,5 54,2 29,3
22,9 o 30,5 39,9
j ’ 22’8 25’7
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
B Wohnen (nur Portfolios) M Gewerbe
2023 2024 Ausblick 2025
» Bereits das zweite Jahr in Folge erlebt der Immobilien- » Jahresendrallye fihrt zu moderatem Anstieg des » Fir das Jahr 2025 rechnen wir mit einem weiteren
Investmentmarkt einen signifikanten Einbruch Investmentvolumens im Vergleich zum Vorjahr moderaten Wachstum des Investmentmarktes
» Das Transaktionsvolumen von lediglich 29,3 Mrd. Euro » Das Transaktionsvolumen bleibt aber deutlich unter dem ) (L) L0210 4
wurde zuletzt im Jahr 2011 unterschritten 15-Jahresdurchschnitt

* Nur verdffentlichte Transaktionen; Quelle: EY Research
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... und in den Quartalen des Jahres 2024

Transaktionsvolumina im Jahr 2024 in Mrd. Euro in Deutschland*

Q1

B Wohnen (nur Portfolios) M Gewerbe
Wohnen

» Deutliche Steigerung des Investitionsvolumens im
Vergleich zum Vorjahr (rund 40 %)

» Mehr als die Halfte des Investitionsvolumens entfallt auf
grofivolumiges Segment ( > 100 Mio. Euro)

» Forward-Deals wieder mehr nachgefragt
(Anteil am Investitionsvolumen: rund 40 %)

* Nur verdffentlichte Transaktionen; Quelle: EY Research
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11,8

Gewerbe

» Moderate Steigerung des Investitionsvolumens im >
Vergleich zum Vorjahr (rund 13 %)

» Gropteil des Investitionsvolumens entfallt auf >
Einzelobjekte (rund 75 %)

» Logistik mit gréptem Anteil am gewerblichen >
Transaktionsvolumen

Entwicklung

Anstieg des Investitionsvolumens im Jahresverlauf auf
rund 12 Mrd. Euro in Q4

Jahresendrallye beschert héchstes Quartalsendergebnis
seit Q4 2022

Ahnlicher Wachstumsverlauf im Gewerbe- und
Wohnsegment

EY



Die grof3ten deutschen Gewerbeimmobilientransaktionen*...

Quartal
Q2
Q1

Q3/Q4
Q2
Q4
Q1
Q3
Q3
Q2
Q3

Verkaufer

Signa

Union Investment
Unibail-Rodamco-Westfield
RFR Holding

Josef Wund Stiftung

Swiss Life / BEOS
Branicks Group / VIB
Deutsche Wohnen
Cromwell European REIT

Strabag / ECE

Verkaufergruppen (Gesamtmarkt)

» Projektentwickler/Bautrager waren 2024 die am
starksten vertretene Verkaufergruppe

* Nur verdffentlichte Transaktionen; Quelle: EY Research
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Einheiten
Central-Group KaDeWe (Berlin) 1 € 1.000 Mio.
Athos-Gruppe Finf H6fe (Minchen) € 715 Mio.
Ingka Group Pasing Arcaden (Minchen) € 388 Mio.
Stadt Kéln Nordgeldnde Messe € 385 Mio.
Therme Group Therme Erding - | unverodffentlicht
IERENERY Logistikportfolio (Anteil: 90%) 5 € 320 Mio.
P3 Logistics Park Logistikportfolio (Bayern, NRW, Sachsen) 12 € 310 Mio.
Civitas Investment Management Katharinenhof-Gruppe 26 € 300 Mio.
Stoneweg Group Logistikportfolio 14 € 280 Mio.
Stadt Kéln Blrogebaude Rossio (K&In) 1 € 270 Mio.
Kaufergruppen (Gesamtmarkt) Transaktionsgroéfie (Top-Deals)
» Steigende Tendenz beim Marktanteil auslandischer » Lediglich zwei der Top-Deals erreichen ein
Investoren zu beobachten (rund 40 %) Transaktionsvolumen von > 500 Mio. Euro
» Asset-/Investmentmanager mit hochsten » Top-3-Deals vom Einzelhandel dominiert
Transaktionsumsatzen auf Kduferseite
et

EY



... und Wohnimmobilientransaktionen® im Jahr 2024

Quartal Verkaufer Einheiten

Q3 Vonovia Apollo Management Beteiligung Deutsche Wohnen (Anteil: 20%) = € 1.000 Mio.
Q2 Vonovia Howoge, Berlinovo Wohnportfolio inkl. Projektentwicklung (Berlin) 4.495 € 700 Mio.
Q3 Vonovia / Quarterback HIH Invest Real Estate 14 Projektentwicklungen (deutschlandweit) 1.600 € 630 Mio.
Q4 Vonovia / GSW / Buwog HIH Invest Real Estate 10 Projektentwicklungen (deutschlandweit) 1.700 € 516 Mio.
Q4 ZBI Net Zero Properties Uniimmo: Wohnen 7.800 unverdffentlicht
Q4 Adler Group Orange Capital Wohnportfolio (NRW) 6.800 € 423 Mio.
Q4 Peach Property Global Trade Center Wohnportfolio (Anteil: 89,9%) 5.200 rund € 400 Mio.
Q3 Vonovia N17 Projects Rhein-Main-Portfolio 1.970 € 300 Mio.
Q2 Trei Real Estate MEAG Neubauportfolio (Berlin) 544 € 300 Mio.
Q3 Bayerische Hausbau Quantum Welfengarten (Minchen) 320 unveréffentlicht

Verkaufergruppen (Gesamtmarkt) Kaufergruppen (Gesamtmarkt) Transaktionsgroéfie (Top-Deals)

» Immobilien-AGs und geschlossene Immobilienfonds mit » Offentliche Hand ist mit einem Marktanteil von rund » Vier Transaktionen mit einem Volumen von > 500 Mio.

groptem Verkaufsvolumen im Jahr 2024 25 % die mit Abstand aktivste Kdaufergruppe Euro
» Investitionen in Berlin entsprechen mehr als 35 % des » Immobilien-AGs auch bei den Top-Deals starkste
Gesamtumsatzes Verkaufergruppe

* Nur verdffentlichte Transaktionen; Quelle: EY Research
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Design der Studie

Die Ergebnisse der Studie beruhen auf unserer Umfrage (Oktober/November 2024), an der rund 150 Personen teilgenommen
haben, die in den vergangenen Jahren am deutschen Immobilienmarkt aktiv waren. Deren Expertise und
immobilienwirtschaftlichen Bezug setzen wir bei der Umfrage voraus.

Themenschwerpunkte des Fragebogens:
i » Allgemeine Einschdtzung des Immobilien-Investmentmarktes in Deutschland im Jahr 2024 durch aktive Marktteilnehmer

» Immobilien-Investmentstrategie im Hinblick auf die Entwicklung des Immobilienmarktes

Die befragten Unternehmen bilden einen reprasentativen Querschnitt des deutschen Immobilien-Investmentmarktes ab. Dazu
zahlen:

v

» Banken Kapitalanlagegesellschaften

» Immobilienfonds
H “ ||:| » Immobilien-AGs/REITs

» institutionelle Investoren

Opportunity-/Private-Equity-Fonds (PE)

v

Privatpersonen/Family Offices

v

v

Wohnungsgesellschaften

Projektentwickler

v

Neben der Auswahl aus vorgegebenen Antworten hatten die Teilnehmer die Mdglichkeit, zu jeder Frage individuelle Kommentare
abzugeben.
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Einschatzungen des deutschen Transaktionsmarktes durch Marktteilnehmer

0 -

~Aufgrund des deutlich veranderten
Zinsumfeldes in Verbindung mit einer
gesamtwirtschaftlichen Abschwdachung hat sich

das Marktumfeld grundlegend verandert.”

»Geopolitische Unsicherheiten und steigende
Zinsen sorgen dafur, dass niemand ,ins fallende

Messer greifen’ will."

2023 wird das Jahr der ,Bodenbildung’ - nur
Preiskorrekturen machen ein Anlaufen des

Handelns wieder mdglich."

Seite 15

,Deutschland ist und bleibt der diversifizierteste

und damit stabilste Investmentmarkt Europas.”

.Regulatorische Unsicherheiten und
0konomische Verwerfungen treiben das Kapital

in risikodarmere Anlageklassen.”

,Kapitalstarke Investoren kénnen flr einen
gewissen Grundumsatz am Investmentmarkt

sorgen.”

.Wir sehen erste Signale, dass sich Kaufer und

Verkdufer bei Preisvorstellungen wieder

vermehrt annahern."

»Der Buroimmobilienmarkt ist 2024 ein
zweischneidiges Schwert: Wahrend Core-
Immobilien mit hoher Effizienz und zentraler
Lage weiterhin gefragt sind, bleibt es bei
Altbestanden schwer, Anschluss an die

Marktanforderungen zu finden."



Stimmung am deutschen Immobilien-Investmentmarkt hellt sich auf

»Sind Immobilien im Jahr 2025 Ihre praferierte Anlageklasse und wie beurteilen Sie die Attraktivitdt Deutschlands als Standort fiir Immobilien-Investments?*

Praferierte Anlageklasse Attraktivitat Deutschlands als Kernaussagen

Standort fiur Immobilien-Investments

» Nur noch rund ein Flinftel der
Marktteilnehmer praferieren andere
Anlageklassen (19 % vs. 32 %*).

60%

» Rund drei Viertel der Befragten
verleihen Deutschland als Standort fir
Immobilien-Investments das Pradikat
Lattraktiv” bzw. ,sehr attraktiv” (72 %
vs. 58 %*).

» Der Anteil derer, die Deutschland als
28% .weniger attraktiv" einstufen, hat im
Vergleich zum Vorjahr deutlich
abgenommen (28 % vs. 42 %*).

12%

N

B Immobilien B Andere Sehr attraktiv Attraktiv Weniger attraktiv

*Vergleich zum Vorjahr (2025 vs. 2024)

Seite 16 EY



Branche erwartet Steigerung des Investitionsvolumens im Jahr 2025

~Wie wird sich das Investitionsvolumen in Deutschland im Jahr 2025 im Vergleich zum Vorjahr entwickeln?"

Kernaussagen Verdnderung des Investitionsvolumens

» Die Marktteilnehmer erwarten 78%
mehrheitlich, dass das
Investitionsvolumen im Jahr 2025

ansteigt. 67%

» Zwei Drittel prognostizieren fir das
Jahr 2025 ein steigendes
Investitionsvolumen (67 %). 46%

» Ein Viertel der Umfrageteilnehmer
erwarten einen annahernd gleich- 30%
bleibenden Transaktionsumsatz (25 %). 25%

18%

25%

» Nur ein kleinerer Teil der Befragten
geht im Jahr 2025 von einem
sinkenden Investitionsvolumen aus 4%

& o

8%

Volumen steigt Seitwartsbewegung Volumen sinkt

M 2023 2024 2025

Seite 17



Zunehmende Dynamik am Transaktionsmarkt erwartet

~Welchen der folgenden Aussagen zum deutschen Immobilientransaktionsmarkt stimmen Sie fir 2025 zu?"

Kernaussagen
» Die Marktteilnenmer erwarten, dass 17% 4% ,Die Zahl dgr Portfoliotransaktionen wird wieder
Portfoliotransaktionen wieder zunehmen (79 %). zunehmen.
» Inden ndchsten 1,5 Jahren wird es noch gute
I -Ch 74 %).
nvestment-Chancen geben ( 6 ,Fur die ndchsten 12-18 Monate bestehen noch
. o o . 220, 3y gute Investment-Chancen, bevor wieder eine
» Die Attraktivitat fur Immobilieninvestments zieht 0 0 gropere Breite an Investoren in den Markt
2025 wieder an (72 %). zurlckkehrt."
» Opportunisten halten sich mit gréperen
Ifn\rllclets’(czlero}t)s MEEN ZURES, €8 GRS FENIEE Freel: ,Die Attraktivitat von Immobilien gegentber
& e 25% 3% alternativen Assetklassen nimmt im Jahr 2025
wieder zu."
» Die Halfte der Marktteilnehmer geht davon aus,
dass die erfolgten Abwertungen ausreichend sind,
um wieder mehr Transaktionen zu ermdglichen
0,
G150, 34Y% 6% .Opportunisten fehlt bisher das richtige Produkt,
L 0 um im gréperen Umfang zu investieren
.Die erfolgten Abwertungen sind ausreichend, um
39% 10% Kaufer und Verkaufer wieder (schneller)
zusammenzubringen.”
M ich stimmezu [ Ich stimme eher zu M Ich stimme eher nicht zu M Ich stimme nicht zu
ot
Seite 18 EY




Leitzinssenkung als Befreiungsschlag nicht ausreichend

~Welchen der folgenden Aussagen zum deutschen Immobilienmarktumfeld stimmen Sie fir 2025 zu?"

Kernaussagen

» Die Geschaftslage fiir Projektentwickler bleibt im
Jahr 2025 weiterhin schwierig (96 %).

» FUr einen Befreiungsschlag braucht die Branche
mehr als nur eine Zinssenkung (86 %).

» Die Marktteilnehmer gehen davon aus, dass
offene Immobilienfonds durch weitere
Liquiditatsabflisse belastet werden (77 %).

» Die Befragten gehen davon aus, dass sich die
Renditen in den wesentlichen Nutzungsklassen
stabilisiert haben (76 %).

» Mehr als die Halfte der Befragten ist der Meinung,
dass die EU-Taxonomie die einzige Bewertungs-

systematik flr grine Immobilien sein sollte (56 %).

M Ich stimme zu

M Ich stimme eher zu

3%

15%

20% 3%

21% 3%

28% 16%

M Ich stimme eher nicht zu M Ich stimme nicht zu

.Das Umfeld fir Projektentwickler bleibt auch im
Jahr 2025 schwierig.”

,Die Leitzinssenkung ist noch kein
Befreiungsschlag fir die Branche."

.Offene Immobilienfonds werden 2025 durch
weitere Liguiditatsabflisse belastet."

.Renditen scheinen sich iber wesentliche
Nutzungsklassen hinweg zu stabilisieren - im Jahr
2025 ist daher nicht mehr in der Breite mit einem
weiteren Preisriickgang zu rechnen."

.ESG: Die EU-Taxonomie sollte zur Schaffung
einheitlicher Bewertungskriterien die einzige
Bewertungssystematik fir griine Immobilien

sein."

Seite 19
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Restrukturierungsthemen beschaftigen auch im Jahr 2025 Teile der Branche

~Welche Restrukturierungsthemen werden die Branche im Jahr 2025 beschaftigen?

>

Kernaussagen

Die Befragten gehen davon aus, dass im Jahr
2025 weitere restrukturierungsbedurftige

Immobilien zum Erwerb angeboten werden (98 %).

»Im Jahr 2025 werden weiter
restrukturierungsbedirftige Immobilien auf den
Markt kommen (z.B. Refinanzierung, NPL,
veranderte ESG- und Nutzer-Anforderungen).”

» Die Refinanzierung von auslaufenden Anleihen
wird sich fur einige Marktteilnehmer als schwierig
erweisen (95 %).
.Insbesondere die Refinanzierung auslaufender
: _ Anleihen wird flr einige Marktteilnehmer
> Insolve'n.zen yverden auc.r) 2023 N Gz B0 Vg aufgrund verschlechterter Konditionen schwierig
Immobilienwirtschaft prasent bleiben (92 %). werden.”
» Abwertungen haben dazu gefiihrt, dass die
Eigenkapitalpuffer weitgehend aufgebraucht sind
91 %).
.Die Insolvenzwelle in der Bau- und
Immobilienwirtschaft wird auch im Jahr 2025
anhalten."
,Durch Abwertungen sind Eigenkapitalpuffer
(weitgehend) aufgebraucht, was die
Refinanzierung erschwert.”
M ich stimmezu [ Ich stimme eher zu M Ich stimme eher nicht zu M Ich stimme nicht zu
ot
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Preise fur Buros weiter unter Druck - Logistiksegment preisstabil

~Wie schatzen Sie die Kaufpreisentwicklung in Deutschland im Jahr 2025 in Abhangigkeit von Nutzungsart und Lage ein?"

Kernaussagen

» Fir Bliroimmobilien werden in Prime-Lagen
Uberwiegend gleichbleibende und in Sekundar-

Lagen sinkende Preise erwartet (Prime-Lage: 51 %

vs. 36 %*, Sekundar-Lage: 76 % vs. 93%*).

» Im Logistiksektor geht die Mehrheit der Befragten
von einem steigenden bzw. gleichbleibenden
Preisniveau in den Prime-Lagen aus (Prime-Lage:
46 % vs. 20 %*, Sekundar-Lage: 46 % vs. 46 %).

» Fur Logistikimmobilien in Sekundar-Lagen gehen
die Marktteilnehmer Uberwiegend von einer
gleichbleibenden Preisentwicklung aus (60 % vs.
46 %*).

*Vergleich zum Vorjahr (2025 vs. 2024)

Seite 21

Biro
23%
2%
Steigende

Preisentwicklung

51%

22%

Gleichbleibende
Preisentwicklung

76%

26%

Sinkende
Preisentwicklung

Prime-Lagen

Logistik
60%
46% 46%
25%
15%
8%
Steigende Gleichbleibende Sinkende

Preisentwicklung Preisentwicklung Preisentwicklung

Sekunddr-Lagen
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Positiver Ausblick fur Premium-Wohnimmobilien

~Wie schatzen Sie die Kaufpreisentwicklung in Deutschland im Jahr 2025 in Abhangigkeit von Nutzungsart und Lage ein?"

Kernaussagen Wohnen

» FUur Premium-Wohnimmobilien werden steigende
Preise erwartet (steigend: 78 % vs. 29 %*).

» Auch fir Wohnimmobilien in Sekunddr-Lagen

werden steigende bzw. gleichbleibende Preise 78%

erwartet (gleichbleibend: 54 % vs. 36 %*,

steigend: 39 % vs. 14 %*).

54%
39%
19%
%
3%
Steigende Gleichbleibende Sinkende

Preisentwicklung Preisentwicklung Preisentwicklung

Prime-Lagen Sekunddr-Lagen

*Vergleich zum Vorjahr (2025 vs. 2024)

Seite 22

EY



Verhaltene Erwartungen bei Shopping-Centern - Fachmarkte weiter stabil

~Wie schatzen Sie die Kaufpreisentwicklung in Deutschland im Jahr 2025 in Abhangigkeit von Nutzungsart und Lage ein?"

Kernaussagen Einzelhandel: Shopping-Center

» Die Mehrheit der Befragten erwartet weiterhin
fallende Preise fur Shopping-Center in Sekundar-
Lagen (74 % vs. 90 %™*).

» Fur Shopping-Center in Prime-Lagen wird eine
gleichbleibende Preisentwicklung erwartet (65 %
vs. 37 %*) 65%

» Mehr als die Halfte der Umfrageteilnehmer
prognostiziert lagelbergreifend gleichbleibende
Preise fur Lebensmittel-/Fachmarkte (Prime-Lage:
61 % vs. 60 %*, Sekundar-Lage: 64 % vs. 90 %*).

24%

6%
2%

4%

29%

Steigende Gleichbleibende
Preisentwicklung  Preisentwicklung

*Vergleich zum Vorjahr (2025 vs. 2024)
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Sinkende
Preisentwicklung

Prime-Lagen

Einzelhandel: Lebensmittel-/Fachmarkte

30%

13%

64%
61%

23%

9%

Steigende
Preisentwicklung

Sekunddr-Lagen

Gleichbleibende
Preisentwicklung

Sinkende
Preisentwicklung
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Segment- und lageubergreifend stabiles Preisniveau im Hotelsegment

~Wie schatzen Sie die Kaufpreisentwicklung in Deutschland im Jahr 2025 in Abhangigkeit von Nutzungsart und Lage ein?"

Kernaussagen Ferienhotellerie

» FUr Hotels in Prime-Lagen erwartet mehr als die
Halfte aller Umfrageteilnehmer ein
gleichbleibendes Preisniveau
(Ferienhotellerie: 64 % vs. 52 %*
Businesshotellerie: 64 % vs. 54 %*).

» Insbesondere Hotels auf3erhalb der A-Lagen sind

von Preiskorrekturen betroffen. 64% 63%

» Die Preisaussichten in der Ferienhotellerie und
Businesshotellerie unterscheiden sich dabei nur
marginal.

28%

8%

29%

8%

Steigende Gleichbleibende
Preisentwicklung  Preisentwicklung

*Vergleich zum Vorjahr (2025 vs. 2024)
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Sinkende
Preisentwicklung

Prime-Lagen

Businesshotellerie

64% 64%

32%
26%

10%
4%

Steigende Gleichbleibende Sinkende
Preisentwicklung Preisentwicklung Preisentwicklung

Sekunddr-Lagen
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Nutzungsklasse Wohnen weiter favorisiert - Buros verlieren an Zuspruch

»Wie stark stehen die folgenden Nutzungsarten im Jahr 2025 in lhrem Investmentfokus?"

Kernaussagen

4% 17% Wohnen
» Der Fokus vieler Investoren liegt auch 2025
weiterhin auf Wohnimmobilien (stark/ mittel: L.
79 % vs. 79 %*). 11% 42% Logistik
» Die Assetklassen Logistik und Lebensmittel/ 16% 37% Einzelhandel: Lebensmittel-/ Fachmarkte
Fachmarkt sind dhnlich beliebt: Logistik stark/ 0 X ’ /
mittel: 47 % vs. 46 %*, Lebensmittel/ Fachmarkt
stark/ mittelmapig: 17% 39Y% Life Science (Gesundheit)
47 % vs. 42 %*.
» Life Science/ Gesundheit bleibt gegentiber dem 14% 44% Data Center
Vorjahr unverandert: 44 % vs. 44 %*.
» Die Assetklasse Data Center etabliert sich als 29% 29% Biro
beliebte Alternative (42 %).
19% 48Y% Hotel: Businesshotellerie
» Hotelinvestments bleiben ein Thema fir darauf 7% 8%
spezialisierte Investoren (Businesshotellerie:
. S . . : .
genng/garnmht.67 %, Ferienhotellerie gering/ 16% 64% el Fedenheialene
gar nicht: 80 %).
» Shopping-Center bleiben fur Investoren am 22% 59% Einzelhandel: Shopping-Center
unattraktivsten (gering/ gar nicht: 86 %).
12% 74% Keine Immobilieninvestments 2025 vorgesehen
I stark B Mittelmé&Big M Gering Bl Gar nicht

*Vergleich zum Vorjahr (2025 vs. 2024)
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FUr das Jahr 2025 werden weitere Zinssenkungen von der EZB erwartet

»~Welchen der folgenden Aussagen zum deutschen Immobilienfinanzierungsmarkt 2025 stimmen Sie zu?"

Kernaussagen

» Flr 2025 wird weiterhin ein angespanntes Umfeld

far Development-Finanzierungen erwartet (92 %).

Anschlussfinanzierungen bleiben auch 2025 eine
grofe Herausforderung (91 %).

Die Marktteilnehmer gehen davon aus, dass
Finanzierungen tber den europdischen
Kapitalmarkt wieder an Attraktivitat gewinnen
(85 %).

Zwei Drittel der Befragten gehen davon aus, dass
privates Fremdkapital im Jahr 2025 einen Teil der
Finanzierungslicken schliefen wird (67 %).

Die Umfrageteilnehmer gehen mehrheitlich davon
aus, dass sich das Neugeschaftsvolumen fir
Gewerbeimmobilien im Jahr 2025 wieder erhéhen
konnte (65 %).

Nur etwas mehr als die Halfte der Befragten
glaubt, dass sich die Anforderungen an
Immobilienfinanzierungen im Neugeschaft im Jahr
2025 normalisieren werden (56 %).

M Ich stimme zu

M Ich stimme eher zu

28%

31%

39%

37%

M ich stimme eher nicht zu

7% 11

8% 1]

14%

20%

1

3%

3%

4%

6%

.Das Umfeld fiir Development-Finanzierungen
bleibt weiter angespannt.”

.In 2025 anstehende Anschlussfinanzierungen
bleiben eine grof3e Herausforderung."

,Die Leitzinsen werden im Jahr 2025 weiter
sinken."

.Die Finanzierung tber den europdischen
Kapitalmarkt wird fiir gro3e Bestandshalter
wieder attraktiv."”

.Privates Fremdkapital (Real Estate Private Debt)
wird wieder attraktiver und schlief3t einen Teil der
Finanzierungsliicke."

.Das Neugeschaftsvolumen fur
Gewerbeimmobilien kénnte sich im Jahr 2025
wieder erhdhen."

.Die stark gestiegenen Anforderungen an
Immobilienfinanzierungen (z.B. LTV, Margen)
werden sich im Neugeschaft wieder etwas
normalisieren.”

.Immobilienbanken in Deutschland haben
ausreichend Risikovorsorge betrieben."

M Ich stimme nicht zu
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Immobilien-Branche in Bezug auf Kl noch in der Findungsphase

.Wie weit ist die Immobilienbranche beim Einsatz kiinstlicher Intelligenz (OpenAl)?*

Statements einzelner Marktteilnehmer

» ,Die Wirkung von Kl wird sich erst in den ndchsten
Jahren entfalten, insbesondere durch effizientere
Prozesse."

» Kl wird zunehmend fiir Big-Data-Analysen
eingesetzt, um Trends zu erkennen und
Investitionsentscheidungen zu optimieren.”

» ,Die Immobilienbranche nutzt Kl vor allem fiir
Marktanalysen, Preisprognosen und
automatisierte Bewertungstools, ist aber noch
weit von einer breiten Implementierung entfernt.”

» ,Start-ups und Technologieanbieter treiben die Kl-
Nutzung voran, vor allem in den Bereichen
Immobilienverwaltung und -vermarktung."

M Ich stimme zu

.Wir priifen bereits heute intensiv, wie sich Kl in
unsere Geschaftsmodelle einbinden I&sst."

.Wir gehen von wesentlichen Veranderungen fir
unser Geschaftsmodell aus, warten aber zunachst
ab, wie sich das Thema in den ndachsten Jahren
entwickelt."

»Schon heute wird Kl in unserem Unternehmen im
taglichen Geschaft aktiv genutzt.”

Kl wird unser Geschaftsmodell in Zukunft nur
wenig beeinflussen und ist daher kein Thema fur
uns."
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Automatisierung des Schriftverkehrs Hauptanwendung von Kl

~In welchem Bereich des operativen Geschafts sehen Sie den grépten Mehrwert fir den Einsatz von KI?*

Kernaussagen

» Gut zwei Drittel der Befragten gehen davon aus,
dass Kl in der Automatisierung von Schriftverkehr
einen Mehrwert bringen wird (66 %).

» Die Marktteilnehmer sehen in ahnlicher
Grépenordnung einen Mehrwert in der Nutzung
von Kl in Bezug von Datenanalysen/ -verarbeitung
(65 %).

» Weiterhin gehen die Umfrageteilnehmer
mehrheitlich davon aus, dass Kl fur die
Verarbeitung von Bild-, Sprach- und Audiodaten
einen Mehrwert bringen wird (60 %).

I Wird bereits genutzt

~Automatisierung des Schriftverkehrs (z.B.
Verfassen von E-Mails, Briefen, Memos oder
redaktionellen Inhalten wie Blogs und
Newslettern)."

,Datenanalyse/-verarbeitung (z.B. Erhebung,
Verarbeitung und Analyse von Kunden-, Markt-
und Transaktionsdaten zur Unterstiitzung von
Entscheidungsprozessen).*

. Verarbeitung von Bild-, Sprach- und Audiodaten
(z.B. Automatisierte Erstellung und Analyse von
Besprechungsprotokollen, Verarbeitung von
Aufnahmen von Besichtigungen oder
Telefongesprachen)."

B Einsatz in konkreter Planung [ Einsatz nicht oder erst mittelfristig geplant
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Neubau und Nachverdichtung kommen noch nicht in Schwung
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.Bestandshalter nutzen
die Potenziale zur
Nachverdichtung ihrer
Wohnungsbestande zu
wenig - u.a. aufgrund
hoher Baukosten und
regulatorischer
Anforderungen.”
92 %

.Gewerbliches Wohnen
(Student Housing, Micro-
Living, altersgerechtes

Wohnen) bleibt als
Investment aufgrund der
guten Nachfrage
attraktiv."

85 %

~Was sind 2025 die
Top-Trends der
Nutzungsklasse
Wohnen?"

,Die Fluktuation von
Wohnungsmietern wird
aufgrund des hohen

Nachfrageliberhangs weiter
sinken bzw. sich auf
niedrigem Niveau
stabilisieren.”

92 %

..Die geplante Einfihrung
der Leitlinie fur einfaches
und kostenguinstiges

Bauen (Gebaudetyp E) ist
ein wirksames Instrument,
m den Wohnungsneubau
anzukurbeln.”
54 %

B ich stimme zu

M ich stimme eher zu

M ich stimme eher nicht zu

B Ich stimme nicht zu




Flexible Flachenanmietungen werden
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mieterseitig vermehrt angefragt

.Mieterseitig werden
vermehrt Optionen zur
flexiblen Flachenanmietung

(z. B. Sonderkundigungs-
rechte) nachgefragt.”
96 %

.Gestiegene
Qualitdtsanforderungen
(,flight to quality") treibt

die Ausbaukosten und
damit auch die Mieten."
90 %

~Was sind 2025 die
Top-Trends der
Nutzungsklasse
Blro?"

»Im Ringen um
Bestandsmieter werden
weitreichende

Zugestandnisse gemacht
(Incentives)."
94 %

,Gropflachige
Mietvertragsabschliisse
(ab 5.000 m?) bleiben

auch im Jahr 2025 die
Ausnahme."
88 %

B ich stimme zu

M ich stimme eher zu

M ich stimme eher nicht zu

B Ich stimme nicht zu
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Der Lebensmitteleinzelhandel bleibt ein nachgefragtes Produkt
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.Der
Lebensmitteleinzelhandel
bleibt mit guten

Umsatzprognosen ein
nachgefragtes Produkt.”
96 %

,Die Bodenbildung bei
Einzelhandelsmieten in
guten Lagen ist erreicht

und es besteht Potenzial
flir moderat steigende
Mieten."
61%

~Was sind 2025 die
Top-Trends der
Nutzungsklasse
Retail?"

.In deutschen
Innenstadten verlieren
Textil-/Model&den und
internationale
Filialisten weiter an
Bedeutung und missen
durch andere
Nutzungen kompensiert
werden."
90 %

»Shopping-Center in
Deutschland haben
(nach umfangreichen

Investments in den
letzten Jahren) die
Talsohle
durchschritten."
36%

B ich stimme zu

M ich stimme eher zu

M ich stimme eher nicht zu

B Ich stimme nicht zu
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Gestiegene Kosten hemmen das Wertsteigerungspotenzial im Hotelsegment
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. Trotz einer deutlich
verbesserten
Ertragssituation kénnen

aufgrund gestiegener
Kosten Wertsteigerungen
nur begrenzt realisiert
werden."
89 %

Aufgrund mangelnder
Projektentwicklungen
liegt der Fokus im

Hotelimmobilienmarkt
auf Konversions-
projekten sowie

Revitalisierungen.”
80 %

~Was sind 2025 die
Top-Trends der
Nutzungsklasse
Hotel?"

.Die Markenhotellerie
bleibt weiterhin im

Fokus deutscher
Hotelinvestoren."
86 %

,2025 ist wieder mit
einem erhéhten

Hoteltransaktions-
volumen zu rechnen.”
66 %

B ich stimme zu

M ich stimme eher zu

M ich stimme eher nicht zu

B Ich stimme nicht zu
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Ihre Kontakte fur Fragen und Feedback zur Studie

Florian Schwalm
Managing Partner

E-Mail: florian.schwalm@de.ey.com
LinkedIn

Lothar Rose MRICS
Partner

E-Mail: lothar.rose@de.ey.com
LinkedIn

Dominik Reef
Manager

E-Mail: dominik.reess@de.ey.com
LinkedIn
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Paul von Drygalski MRICS
Director

E-Mail: paul.von.drygalski@de.ey.com
LinkedIn

Tobias Buse
Manager

E-Mail: tobias.buse@de.ey.com
LinkedIn

Lars Bock
Consultant

E-Mail: lars-erik.thiele.bock@de.ey.com
LinkedIn


https://www.linkedin.com/in/lars-bock-19a690147/
https://www.linkedin.com/in/tobias-buse-1006/
https://www.linkedin.com/in/florian-schwalm/
https://www.linkedin.com/in/paul-von-drygalski-mrics-21b3a448/
https://www.linkedin.com/in/lothar-rose-mrics-27887361/
https://www.linkedin.com/in/dominik-ree%C3%9F-899244129/
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