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5%-STUDIE 2026 — WO INVESTIEREN SICH NOCH LOHNT

Immobilienmarkt 2026: Renditepotenziale im ,New Normal“
Bewertungsanpassungen setzen sich fort — Transaktionsflaute halt an, Renditepoten-

ziale steigen leicht

Zum zwdlften Mal analysiert bulwiengesa mit freundlicher Untersttitzung von ADVANT Beiten die Ren-
ditepotenziale der deutschen Immobilienmérkte.

Die Ergebnisse in Klrze

e Anpassungsprozess noch nicht abgeschlossen: Bewertungsanpassungen erfolgen sukzes-
sive, Investoren bleiben selektiv.

e Transaktionsflaute halt an: Insbesondere im gewerblichen Segment bleibt die Marktaktivitat
schwach.

e Renditepotenziale steigen leicht: Hohere Renditeanforderungen und Inflationserwartungen
fuhren zu leicht héheren IRR-Basiswerten in nahezu allen Assetklassen.

e Biiro mit starkster Bewegung: In C-Stadten Uberschreitet der IRR-Basiswert mit 5,05 % erst-
mals wieder die 5-%-Marke.

Berlin/Frankfurt, 15. September 2026 — Der Anpassungsprozess am deutschen Immobilienmarkt setzt
sich fort. Bewertungsanpassungen erfolgen sukzessive und sind noch nicht abgeschlossen, wahrend
die Transaktionsflaute insbesondere im gewerblichen Segment anhalt. Gleichzeitig steigen die be-
rechneten Renditepotenziale gegenuber dem Vorjahr in nahezu allen untersuchten Assetklassen
leicht. Griinde hierflr sind héhere Renditeanforderungen der Investoren sowie gestiegene Inflations-
erwartungen. Das zeigt die zwolfte 5 %-Studie von bulwiengesa mit Unterstitzung von ADVANT Beiten.

Immobilienmarkt bleibt im Anpassungsmodus

Die Phase der abrupten Neubewertung ist weitgehend abgeschlossen, die daraus resultierenden Be-
wertungsanpassungen setzen sich jedoch sukzessive fort. Finanzierungskonditionen lassen sich wieder
besser kalkulieren, und auch die Preisvorstellungen von Kaufern und Verkaufern nahern sich langsam
an. Eine breite Belebung des Transaktionsmarktes ist daraus bislang jedoch nicht entstanden — insbe-
sondere im gewerblichen Segment bleibt die Marktaktivitat schwach. Eine Rickkehr zu den Bedingun-
gen der vergangenen Niedrigzinsjahre wird am Markt inzwischen nicht mehr erwartet. Vielmehr hat sich
ein neues Marktumfeld etabliert, in dem Investitionsentscheidungen differenzierter und anspruchsvoller
geworden sind.

Neben den Finanzierungskosten bestimmen heute vor allem die Qualitat und Zukunftsfahigkeit einer
Immobilie ihren Wert. Energieeffizienz, ESG-Anforderungen, steigende Bau- und Betriebskosten sowie
veranderte Nutzerbedurfnisse erhéhen den Handlungsdruck insbesondere bei alteren Bestanden.
Gleichzeitig er6ffnen Modernisierung, Umnutzung und Neupositionierung Chancen fir Investoren mit
entsprechendem Kapital, Know-how und langfristiger Perspektive.

Die leicht steigenden IRRs sind dabei nicht allein Ausdruck veranderter Immobilienmarkte. Hohere Ren-
diteanforderungen der Investoren und gestiegene Inflationserwartungen wirken sich ebenfalls auf die
langfristigen Renditeerwartungen aus.
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Sven Carstensen, Geschaftsfihrer der bulwiengesa GmbH, erklart: ,Das ,New Normal‘ ist noch von An-
passung gepragt. Bewertungen korrigieren sich sukzessive, wahrend die Transaktionsflaute insbeson-
dere bei Gewerbeimmobilien anhalt. Die leicht steigenden Renditepotenziale durfen deshalb nicht mit
einer breiten Markterholung verwechselt werden.”

Buro: Hohere Renditen, aber weiterhin hohe Selektivitat

Besonders deutlich zeigt sich die Veranderung bei Buroimmobilien. Der IRR-Basiswert steigt in den A-
Stadten von 3,91 % im Jahr 2025 auf 4,32 % im Jahr 2026. In B-Stadten erhdht er sich auf 4,72 %, in C-
Stadten auf 5,05 % und in D-Stadten auf 5,61 %.

Damit Uberschreiten C-Stadte beim Basiswert erstmals die 5-%-Marke. Die héheren Renditepotenziale
sind jedoch auch Ausdruck gestiegener Risiko- und Renditeanforderungen. Gleichzeitig bleibt der
Markt selektiv: Moderne, gut vermietete Objekte in zentralen Lagen ricken wieder starker in den In-
vestorenfokus. Altere Bestande geraten dagegen ohne gezielte Modernisierung zunehmend unter
Druck. Lage, Objektqualitat und Drittverwendungsfahigkeit werden damit zu entscheidenden Kriterien.

Light Industrial behauptet die Renditespitze

Produktionsimmobilien fihren auch 2026 die Renditerangliste an. Mit einem IRR-Basiswert von 6,17 %
liegen sie praktisch auf dem Vorjahresniveau von 6,14 %. Gewerbeparks folgen mit 5,27 %. Moderne
Logistikimmobilien bleiben mit 4,93 % ebenfalls nahezu unverandert.

Die héheren Renditepotenziale von Light Industrial gehen zugleich mit geringerer Marktliquiditat und
héheren Anforderungen an das Asset Management einher. Flr spezialisierte Investoren bleiben Unter-
nehmensimmobilien damit attraktiv — allerdings nicht als Selbstlaufer.

Wohnen bleibt der Stabilitatsanker

Wohnimmobilien bestatigen ihre vergleichsweise defensive Position. Die IRR-Basiswerte liegen 2026
bei 2,98 % in A-Stadten, 3,13 % in B-Stadten und 3,38 % in Universitatsstadten. Wohnungsknappheit,
geringe Neubautatigkeit und steigende Mieten stltzen die Ertragsperspektiven. Gegenltber dem Vor-
jahr fallen die Veranderungen moderat aus.

Weitere Segmente nahern sich der 5-%-Marke

Bei Hotelimmobilien liegen die IRR-Basiswerte je nach Kategorie zwischen 4,84 und 5,21 %. Shopping-
center erreichen 4,96 %, bleiben jedoch stark von Objektqualitat, Positionierung und moéglichen Repo-
sitionierungsmafBnahmen abhangig.

Rendite entsteht zunehmend durch Differenzierung

Die Ergebnisse zeigen weniger den Beginn eines neuen Immobilienzyklus als die weitere Auspragung
eines veranderten Marktumfelds. Hoheren Renditepotenzialen stehen insbesondere héhere Vermie-
tungs-, Investitions- und Exit-Risiken gegenuber. Aktives Asset Management wird damit zunehmend
zum Erfolgsfaktor.

Florian Baumann, Partner bei ADVANT Beiten, sagt: ,Die aktuellen Entwicklungen zeigen, dass Rendite
und Risiko noch starker gemeinsam betrachtet werden mussen. Investitionsentscheidungen erfordern
heute neben einer belastbaren wirtschaftlichen Kalkulation auch einen genauen Blick auf rechtliche,
regulatorische und objektspezifische Risiken.”
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Uber die 5 %-Studie

Die 5 %-Studie bietet seit 2015 einen kompakten Markttberblick und liefert einen neuen Ansatz bei
der Beschreibung von Immobilienmarkten. Anhand eines dynamischen Modells ermittelt die Studie die
wahrscheinliche interne Verzinsung (IRR) einer Investition bei einer angenommenen Haltedauer von
zehn Jahren. Damit lassen sich die langfristigen Ertragsaussichten verschiedener Assetklassen gegen-
Uberstellen. Die interne ZinsfuBmethode unterscheidet sich von einer am Markt Gblichen statischen
Renditebetrachtung und findet bei vielen Investoren Anwendung.

Die vorliegende 5 %-Studie untersucht die Performanceerwartungen der wichtigsten Assetklassen, die
aktuell den deutschen Investmentmarkt dominieren: Wohnen | Buro | Shoppingcenter und Fachmarkt-
zentren | Hotel | Logistikimmobilien | Micro-Apartments | Unternehmensimmobilien | Betreutes Wohnen

Die 5 %-Studie wird seit 2015 jahrlich von der internationalen Wirtschaftskanzlei ADVANT Beiten unter-
stutzt. Die langjahrige Zusammenarbeit verbindet die immobilienwirtschaftliche Markt- und Datenexper-
tise von bulwiengesa mit der rechtlichen Perspektive von ADVANT Beiten.

Uber bulwiengesa

bulwiengesa ist in Kontinentaleuropa eines der groBen unabhangigen Analyseunternehmen der Immo-
bilienbranche. Seit 40 Jahren unterstitzt bulwiengesa seine Partner und Kunden in Fragestellungen der
Immobilienwirtschaft, u.a. durch Standort- und Marktanalysen, fundierte Datenservices, strategische Be-
ratung und maBgeschneiderte Gutachten. Seit Ende 2024 ist das Unternehmen Teil der Scout24-
Gruppe. Die Daten von bulwiengesa werden u. a. von der Deutschen Bundesbank fur EZB und BIZ ver-
wendet.

Uber ADVANT Beiten

ADVANT Beiten ist die deutsche Mitgliedskanzlei von ADVANT, einer europaischen Allianz unabhangiger
Wirtschaftskanzleien. ADVANT Beiten ist eine 1990 gegrindete unabhangige Sozietat mit rund 250 Be-
rufstragern an sechs deutschen Standorten sowie in Belgien, UK, Russland und China. Als eine der fih-
renden Wirtschaftskanzleien in Deutschland berat ADVANT Beiten den Mittelstand, GroBunternehmen,
Banken, Stiftungen sowie die &ffentliche Hand zu Fragen des deutschen und internationalen Wirt-
schaftsrechts.
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