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Foreword

We live in an uncertain world driven by constant change. Today, governments and busines-
ses around the world are starting to rebuild following a global pandemic, and considering
how to do so in a way which establishes cleaner, greener and more just societies.

However, in order to fully understand this challenge, we must accept its complexity. The
global pandemic was one strand in an interconnected web of environmental, social and
economic crises. We cannot simply look to address the public health aspects without also
recognising how these are connected to changes in the way we use our environment or
economic resilience in society, for instance. Considered this way, we can see that our pre-
sent situation takes place within a much longer story. This is a tale, not simply of short-term
change, but of profound long-term transformation that will have consequences for years to
come. What is certain is the built environment will play a critical role in the years to come,
in recovering from the global pandemic and building resilience against future crises.

This book is a timely intervention in this important debate. It provides a comprehensive
overview and forward view of the transformation taking place in our sector, with percep-
tive explorations of the key issues of relevance across our many disciplines. Whether you
are a professional helping to guide clients in delivering good social outcomes through built
environment projects, a policy-maker or investor considering how you can best navigate
this dynamic environment to deliver sustainable, responsible returns, you will be well
served by the insights the authors deliver.

We can never be completely certain about what the future holds. However, rather than
allow change to happen to us, we can act now using clear thinking to increase our under-
standing of our transforming world. This way, we give ourselves the greatest chance of
writing the next chapter in our global, human story ourselves, and delivering a future of
our choosing that is better for everyone.

This book makes a vital contribution to this cause, and I welcome its publication. I also
thank the publishers for the opportunity to contribute, and wish you all the very best suc-
cess in delivering positive change in our sector.

RICS President Clement Lau FRICS,
London, UK



Foreword

Sehr geehrte Leserin, sehr geehrter Leser,

die Arbeit in der Immobilienbranche wird zumeist mit einem bestimmten Sektor dieses
Wirtschaftszweigs assoziiert: mit den Wohnimmobilien. Verstindlich, denn diese nehmen
im Alltag der meisten Branchenfremden sicherlich den hochsten Bekanntheitsgrad ein.
Mit Corporate Real Estate (CRE) wissen Politik und Verwaltung hingegen oftmals nichts
anzufangen. Dabei handelt es sich bei Betriebsimmobilien um einen wesentlichen Be-
standteil unserer Wertschopfungskette. Genauer handelt es sich um einen Baustein, der
von essenzieller Bedeutung fiir die globale Wettbewerbsfihigkeit und Wirtschaftskraft un-
serer Volkswirtschaft ist. Um es in Zahlen zu fassen: Die Immobilienbestinde deutscher
Unternehmen binden mit 3,5 Billionen Euro gut ein Drittel des deutschen Immobilienver-
mogens. Mehr als 3 Millionen Arbeitsplitze hingen an dieser Assetklasse. Angesichts des
rasant stattfindenden Strukturwandels von Wirtschaft und Gesellschaft, neuen Arbeitsplatz-
Modellen und schnelleren Produktionszyklen, Lebensentwiirfen, aber auch vor dem Hin-
tergrund der Covid-19-Pandemie ist in den nichsten Jahren eine immobilienwirtschaftli-
che Transformation unabdingbar, wenn wir auch in der Zeit nach der Pandemie die
Standortattraktivitit Deutschlands aufrecht erhalten wollen. Diese Mammut-Aufgabe
muss sowohl von Seiten der Unternehmen als auch durch den Staat angegangen werden
und Raum in der politischen Debatte fiillen. Neben Biiroimmobilien spielen hier in erster
Linie Produktionsflichen und light-industrial-Immobilien eine besonders wichtige Rolle.
Die Forderung der Konversion von Brownfields muss daher dringend Eingang in die poli-
tische Diskussion finden, da sie volkswirtschaftlich mindestens genau so grofle Auswir-
kungen hat, wie die voranschreitende Verodung der Innenstidte. Insgesamt sind fiir die
immobilienwirtschaftliche Transformation massive Investitionen und Umriistungen im
Immobilienbestand deutscher Unternehmen notwendig. Die 6ffentliche Hand ist ein zen-
traler Faktor fiir den Erfolg und die Effizienz von Modernisierungsprozessen, die die
Nachhaltigkeit von Immobilienwirtschaft und Gesellschaft ma3geblich erhdhen koénnen.
Auch wenn die immobilienwirtschaftliche Transformation nur am Beispiel des Corporate
Real Estates verdeutlicht wurde, so trifft der Anpassungsdruck alle Nutzungsarten im vol-
len Umfang und mit voller Wucht.

Vil



VIII Foreword

Gerade wenn neue Herausforderungen entstehen und sich bereits bekannte Wandlungs-
prozesse beschleunigen, ist eine gute Zusammenarbeit von Privatwirtschaft und 6ffentli-
cher Verwaltung wichtig. Es gilt also einmal mehr, dass die Schnittstellen beider Bereiche
optimiert werden miissen. Denn wihrend wir uns in Teilen damit beschéftigen, wie wir
mit der Zunahme an Multilokalitit in den Arbeits- und Produktionswelten umgehen und
welche neuen Rollen den jeweiligen Assetklassen im Zusammenleben und Wertschop-
fungsprozess zukommen, muss auch die Verwaltung ihre Hausaufgaben machen. Gemein-
sam sollten wir die vorhandenen Beschleunigungs- und Kosteneffizienzpotenziale in Bau-
und Genehmigungsprozessen nutzen, um die heutigen Herausforderungen in besseren
Lebens- und Arbeitswelten fiir alle miinden lassen.

Im ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e.V. hat Prof. Pfniir unsere Arbeit stets wis-
senschaftlich begleitet und stets den Handlungsdruck fiir alle Seiten verortet und ange-
mahnt. Seine Erkenntnisse sind immer wieder eine Bereicherung fiir die Immobilienwirt-
schaft. Ich freue mich deshalb besonders iiber den nun vor Ihnen liegenden Band, indem
er sich tiefgriindig mit dem Corporate Real Estate und der Zukunft dieses besonderen
Sektors unserer Branche beschiftigt.

Herzlichen Dank!

Prisident des ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e.V. Dr. Andreas Mattner,
Leipzig, Deutschland
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Einfliihrung, Struktur und
Zusammenfassung

Andreas Pfnir, Martin Eberhardt und Thomas Herr

1.1 Warum dieses Buch?

»Die Umweltbedingungen des Geschifts unterliegen einem starken Wandel*“. Kaum ein
managementorientierter Beitrag, der in der problemorientierten Einfithrung nicht so be-
ginnt. Auch dieses Buch nimmt diesen Anfang. Hier ist es aber etwas Anderes. Der aktu-
elle Strukturwandel in Wirtschaft und Gesellschaft ist derart gravierend, dass auch die
deutsche Immobilienwirtschaft aktuell vor den wohl grofiten Herausforderungen ihrer
noch recht jungen Geschichte steht.

Das Besondere an der gegenwiértigen Situation ist die Vielschichtigkeit der Trends, die
derzeit gemeinsam auf die Immobilienwirtschaft wirken. Beginnend mit dem sozio-
demografischen Wandel, der die Immobilienmarktrahmendbedingungen lokal stark ver-
schiebt, der Globalisierung, die das eigentlich lokale Immobiliengeschift von Nutzern,
Eigentiimern, Produzenten und Dienstleistern in ein zunehmend internationales Wettbe-
werbsumfeld versetzt, tiber die Urbanisierung, die Angebots- und Nachfragestrukturen auf
den Flichen- und Investmentmirkten sowie den Mérkten fiir Immobiliendienstleistungen
immer stirker konzentriert, bis hin zu den derzeitigen geo- und wirtschaftspolitischen
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2 A. Pfnir et al.

Aktivititen des Protektionismus sowie der Niedrigzinspolitik, die fiir nicht enden wol-
lende Liquiditdt am deutschen Immobilienmarkt sorgen. Selten haben Megatrends und
Strukturwandeltreiber die Strukturen eines Wirtschaftsbereichs so stark erschiittert, wie
derzeit in der Immobilienwirtschaft. Und damit noch nicht genug: Die Digitalisierung von
Wirtschaft und Gesellschaft verdndern sowohl Angebots- als auch Nachfragestrukturen
nach Immobilien und Immobiliendienstleistungen. Die Art und Weise, wie Menschen und
Unternehmen Immobilien nutzen, ihre Verhaltensweisen, wie sie miteinander verkehren —
das ,,Work, Life, Eat, Shop & Socialize* —, es wandelt sich bereits seit geraumer Zeit. Und
damit verdndert sich auch, ob und wie ,,physischer Raum* genutzt wird — und zwar iiber
alle Nutzungsarten hinweg. ,,Space as a Service* entwickelt sich vom ,,Buzzword” zum
erfolgreichen Geschiftsmodell fiir viele innovative Flachenanbieter. Betreiber schieben
sich zwischen Eigentiimer und Endnutzer.

Nicht zuletzt verdndert das massiv gestiegene Umweltbewusstsein derzeit drastisch die
Rahmenbedingungen fiir nahezu alle Geschiftsfelder des immobilienwirtschaftlichen
Wertschopfungssystems. Internationale und nationale Regulatoren setzen wie auch privat-
wirtschaftliche Initiativen das Thema ESG (Environmental, Social, Governance) ganz
oben auf die Agenda. Und klar ist, die angestrebte Transformation zu einem klimaneutra-
len Gebédudebestand wird neue Kompetenzen erfordern und sehr viel Geld benétigen.

Und sei das alles noch nicht genug, wirkt die Covid-19-Pandemie wie ein Brennglas,
das den Strukturwandel der Immobilienwirtschaft massiv beschleunigt. Besonders rasant
verandert sich die Branche, wenn unterschiedliche Strukturwandel zusammenwirken und
auf diese Weise superadditive Kraft entfalten. In der Praxis sind solche sich wechselseitig
verstiarkenden Treiber immer 6fter zu beobachten. Beispielsweise wirken der Handlungs-
druck durch ein wachsendes Umweltbewusstsein und die Digitalisierung als Enabling
Technology zur CO, Vermeidung gemeinsam sehr viel massiver als beide Strukturwandel-
treiber in additiver Wirkung je hitten verursachen kdnnen. So gut wie jedes Unternehmen
ist in seinem Geschiftsmodell, seinen Strukturen, Produkten und Prozessen bereits jetzt
oder in der nahen Zukunft vom Strukturwandel betroffen. Besonders offensichtlich und
fiir jeden erlebbar wird dies in den Verdnderungen der Gewerbeimmobiliennutzung in den
deutschen Innenstéddten. Logistik und Einzelhandel machen vor, was in groflen Teilen der
deutschen Arbeitswelten noch bevorsteht. Nach einer repridsentativen Umfrage unter deut-
schen Konzernen planen diese in den nichsten zehn Jahren 60 % ihrer betrieblich genutz-
ten Immobilien an neue Nutzungsbedarfe durch Immobilienprojektentwicklung oder
Markttransaktionen anzupassen (zu weiteren Ausfiihrungen siehe Kap. 3 und die dort zi-
tierten Quellen). Fiir die Immobilienwirtschaft bleibt es aber nicht blof bei verdndertem
Nutzerverhalten. Vielmehr wird sich Nachfragestruktur im gesamten Wertschopfungssys-
tem fundamental verdndern. Mit der Verdnderung der Flichenbedarfe verdndern sich im
Gleichschritt Art und Umfang der nutzerseitigen Nachfrage nach Immobiliendienstleis-
tungen ebenso wie Angebot und Nachfrage an den Investmentmarkten. Fiir die deutsche
Immobilienwirtschaft wird der Nutzer mehr und mehr zum kritischen Erfolgsfaktor. Wih-
rend bis vor wenigen Jahren die Frage der Finanzierung von Immobilien der Engpass war
und die institutionellen Eigentiimer den Markt fiir Immobiliendienstleistungen bestimmten,
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steht die Branche vor einem Paradigmenwechsel hin zu einer durch und durch verstirkten
Nutzerfokussierung. Die Kapitalmérkte verlieren im Niedrigzinsumfeld, zumindest vorii-
bergehend, ihren dominierenden Einfluss auf das Wertschopfungssystem der deutschen
Immobilienwirtschaft.

Neben den Marktdruck tritt die verstirkte Regulierungsdichte, die die Anforderungen
an die Nachhaltigkeit von Immobilien und immobilienwirtschaftlichen Dienstleistungen
gerade massiv erhoht. Die aufkeimende Entwicklung rund um das Thema ESG scheint da
nur die Spitze des Eisbergs zu sein. SchlieBlich fiihrt vor allem der demografische Wandel
im Zusammenspiel mit der fortschreitenden Digitalisierung der Lebens- und Arbeitswel-
ten sowie neue Mobilitdtsformen zu starken Veridnderungen des menschlichen Daseins mit
entsprechenden Anpassungsbedarfen an die Quartiere, Stadtteile, Stadte und Gemeinden
sowie die Neudefinition des Verhiltnisses von Stadt und Land. Aber nicht nur die Umwelt
der Immobilienwirtschaft unterliegt einem starken Wandel, auch von innen definiert sich
die Branche gerade an vielen Stellen neu. Vor allem die Digitalisierung und der Fachkréf-
temangel veridndern die Geschiftsmodelle und deren Zusammenspiel im Wertschopfungs-
system, denen folgend unter Begriffen wie Digitization auch die Managementsysteme,
Prozesse sowie Produkte gerade einem starken Wandel unterzogen werden. Zusammen-
fassend steht die Immobilienwirtschaft vor dem grofiten Strukturwandel der letzten hun-
dert Jahre. Die Summe an MaBinahmen der Akteure sich diesem Wandel anzupassen nen-
nen wir Transformation der Immobilienwirtschaft.

Folgt man den Erkenntnissen der Wachstumstheorie, die die wirtschaftliche Entwick-
lung von Regionen im Allgemeinen und den Strukturwandel im Besonderen zum Gegen-
stand hat, so verlaufen Transformationsprozesse in Wellen. Das wiirde bedeuten, die in
diesem Sammelband beschriebene aktuell besonders starke und vielschichtige Entwick-
lungsdynamik der deutschen Immobilienwirtschaft wird in absehbarer Zukunft auch wie-
der an Momentum verlieren. Bis dahin haben die Marktkrifte das Wertschopfungssystem
der Immobilienwirtschaft in einem neuen Zustand einpegelt. Maximal bis dahin haben die
Akteure der Immobilienwirtschaft Zeit, Ihre Geschiftsmodelle, Strukturen, Prozesse und
Produkte an dieses neue Niveau anzupassen. Anderenfalls riskieren Sie den Fortbestand
ihres Unternehmens. Der Handlungsbedarf ist somit per se in jedem Unternehmen der
Immobilienwirtschaft zunéchst einmal hoch. Das Zeitfenster der Akteure im Zuge der
Transformation der Immobilienwirtschaft ist unterschiedlich lang. Am kiirzesten ist es
vermutlich fiir die Projektentwickler (siehe Kap. 5 und 28). Am wenigsten unsicher ist die
Situation aus Sicht des institutionellen Immobilieninvestments. Hier ist derzeit noch weit-
gehend offen, wie die Digitalisierung auf Geschéftsmodelle und Produkte, insbesondere
Investmentvehikel, und die Immobilienmarktstrukturen wirkt (siehe Kap. 5 und Teil C).
Auch hier sind umfangreiche Potenziale fiir Geschéftsmodell- und Produkttransformation
bereits klar erkennbar, auch wenn derzeit der Transformationsprozess noch nicht klar ist.
Diese Momentaufnahme kann sich jedoch jederzeit dndern.

Weil die Befassung mit der immobilienwirtschaftlichen Transformation fiir jedes im-
mobilienwirtschaftliche Unternehmen zur Uberlebensfrage werden kann, haben wir Initiato-
ren dieses Sammelbands uns entschlossen, in 38 weiteren Beitrdgen einen kompendien-
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haften Uberblick iiber die Betroffenheitssituation, Losungsansitze und Best Practise der
immobilienwirtschaftlichen Akteure zu geben.

1.2 Aufbau des Sammelbands

Es ist unser Ziel, die Vielschichtigkeit der oben beschriebenen Wirkungskrifte und den
daraus erwachsenden Strukturwandel der Immobilienwirtschaft ganzheitlich darzulegen.
Hierzu wird von Wissenschaftlern und Akteuren der Immobilienwirtschaft ein 360° Blick-
winkel eingenommen, um die losen Enden zu einem stimmigen Gesamtbild zu verkniip-
fen. Um der Komplexitit des Themas Rechnung zu tragen, gliedert sich das Buch in die
fiinf Teile A bis E.

Teil A

Einfiihrung

Teil A widmet sich der immobilienwirtschaftlichen Transformation in der Fldchennut-
zung. Das Kapitel legt ein Fundament fiir die weiteren Teile, indem es sich zunéchst auf
einer Metaebene damit beschiftigt, was mit Transformation iiberhaupt gemeint ist und das
Thema wissenschaftlich unterlegt. Dazu werden zunichst die fiir diesen Band ganz allge-
mein thementragenden Begriffe Strukturwandel, Transformation und Immobilienwirt-
schaftliche Transformation ausfiihrlich geklirt und in ihren Wirkungsmechanismen be-
schrieben. Hierzu geht der Blick auch ins Ausland, um Unterschiede und Gemeinsamkeiten
im Transformationsprozess zu identifizieren und dazustellen. Eine empirische Studie fes-
tigt das Fundament, indem ganz konkret dargelegt wird, welche Verdnderungen die jewei-
ligen Akteursgruppen der Immobilienwirtschaft erwarten. Ein weiterer Beitrag beschéftigt
sich aus wissenschaftlicher Sicht mit der Zukunft der Arbeit in der Transformation von
Gesellschaft und Wirtschaft. ESG wird in diesem Buch in vielen Beitrigen aufgegriffen.
Es besteht bei ESG aber ein uneinheitliches Begriffsverstindnis. Dies greift ein Beitrag
mit dem Ziel der Kldrung auf und gibt einen Ausblick auf die Zukunft des Themas.

Teil B

Immobilienwirtschaftliche Transformation in der Flichennutzung

Ganz grundsitzlich bietet es sich an, eine Immobilie aus der Sicht des Nutzers zu verste-
hen. ,,Der Wurm sollte dem Fisch schmecken und nicht dem Angler!* Dies ist eine be-
triebswirtschaftliche Binsenweisheit. Wie in Teil A beschrieben, werden in Zukunft verin-
derte Fldchenanforderungen zur zentralen Herausforderung werden, da sich die Bediirfnisse
der Zielgruppen stark wandeln. Teil B des Buchs widmet sich daher der immobilienwirt-
schaftlichen Transformation in der Flachennutzung. Ganzheitlich eingerahmt in Beitrigen
tiber Stadt- und Regionalentwicklung beschiftigt sich der Teil zundchst mit den groflen
Nutzergruppen Corporate und Public Real Estate mit all ihren Nutzungsarten. Es folgt
eine detaillierte Beschreibung, welche Auswirkung die Transformation auf die immobili-
enwirtschaftlichen Sektoren Einzelhandel, Logistik sowie o6ffentliche und private Woh-
nungsbestinde haben.
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Teil C

Investoren/Kapitalmarkt

Auch wenn Kapital derzeit stark in die Immobilienwirtschaft flieft und in der Regel kei-
nen echten Engpassfaktor bildet, so stellen die superadditiven Megatrends und insbeson-
dere die niedrigen Renditen bzw. Zinsen neben Regulierung oder Digitalisierung gerade
auch fiir den Kapitalmarkt, Kapitalsammelstellen oder Bestandshalter eine erhebliche He-
rausforderung dar. Teil C des Buches widmet sich daher der Schnittstelle von Immobilien-
und Kapitalmarkt. Beitrdge von Reprisentanten unterschiedlicher Kapitalsammelstellen
wie Fondsanbieter, Endinvestoren (Versicherungen), Immobilien-Aktiengesellschaften
oder Private Equity zeigen hinsichtlich von Problemen und Problemlosungen Gemein-
samkeiten und Unterschiede auf. Ein abschlieSender Beitrag beschreibt die gro3e Dyna-
mik, der sich die Branche der immobilienfinanzierenden Banken stellen muss.

Teil D

Dienstleister

Nach dem Blick auf die Verdnderungen der Immobiliennutzung und der Kapitalmirkte
behandelt Teil D des Buches die immobilienwirtschaftliche Wertschopfungskette. Es ist
offensichtlich, dass die Akteure entlang dieser Kette stark von den Wirkungen des Wan-
dels betroffen sind und ihre Geschéftsmodelle anpassen miissen. Autoren aus den Berei-
chen Projektentwicklung, Gebdudeplanung, Bauwirtschaft, dem Asset-, Property- und
Facility-Management und der Immobilienberatung und -vermittlung lassen den Leser an
ihren Gedanken zur Zukunft der immobilienwirtschaftlichen Disziplinen, ihren Bera-
tungsansitzen oder Gedanken zur gesteuerten Evolution von Unternehmen teilhaben.

Teil E

Best Practise in der Umsetzung der immobilienwirtschaftlichen Transformation
Wie oben beschrieben, sind die vielféltigen Verdnderungsprozesse und Anpassungsnot-
wendigkeiten noch lange nicht absehbar. Management bedeutet noch eine geraume Zeit
vor allem ,,Management unter Unsicherheit”. Dennoch finden sich schon heute zahlreiche,
positive Beispiele, wie die Herausforderungen der Zukunft gestaltet werden konnen oder
sich sogar Risiken in Chancen transformieren lassen, aus denen fiir die Unternehmen
Wettbewerbsvorteile erwachsen kdnnen. Es ist uns daher ein besonderes Anliegen, mittels
weiterer Fachbeitrige vielfiltige Beispiele fiir ein Best Practice in der immobilienwirt-
schaftlichen Transaktion in das Buch einzubinden und Wege aus den Dilemmata aufzuzei-
gen. Diese werden im letzten Kapitel des Buchs, Teil E, beschrieben.

1.3  Zukunftsperspektiven der deutschen Immobilienwirtschaft

Die 38 weiteren Beitrdge dieses Buches enthalten eine Fiille an Ergebnissen, die in ihrer
Gesamtheit die duleren Rahmenbedingungen, die Strukturwandeltreiber, die Wirkungs-
mechanismen, die Anpassungsstrategien sowie deren Umsetzungen durch alle wichtigen
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Akteursgruppen der deutschen Immobilienwirtschaft zusammenfassen. Als wir das Buch
im Sommer 2020 konzipierten, haben wir uns ein Puzzle vorgestellt, von dem wir erste
schemenhafte Ideen zu den einzelnen Puzzleteilchen hatten, deren Aussehen wir aber noch
nicht kannten. Als wir im Laufe des Winters 2020 und Friihjahrs 2021 die Beitrige erhiel-
ten, waren wir iiberrascht iiber die Breite und Tiefe, mit der die Transformation der Immo-
bilienwirtschaft in Deutschland bereits in den Kopfen der Entscheidungstriger verankert
ist. Aufgefallen ist uns bei der ersten Durchsicht der Beitrige allerdings auch, dass die
praktische Umsetzung der Transformation in der Immobilienwirtschaft bislang wohl ge-
rade erst am Anfang steht. Je weiter es iiber das eigene Unternehmen und dessen tradierte
Markt- und Wettbewerbsstrukturen hinausgeht, desto vager werden die beschriebenen
Transformationsprozesse und haben eher den Charakter von strategischem Zukunftspo-
tenzial als von operativer Umsetzung. Schaut man sich die Strukturwandelprozesse in
Wirtschaft und Gesellschaft, zum Beispiel im Zuge der verschiedenen Industrialisierungs-
wellen, in der Vergangenheit an, so ist das wenig iiberraschend. Genauso verlduft die
Transformation: Der Diffusionsprozess beginnt zumeist iiber einen lingeren Zeitraum in
einzelnen Inseln einer Industrie recht langsam linear steigend, bis er dann dynamisch im-
mer stirkere Fahrt aufnimmt, um Wettbewerbsstrukturen und schlieflich das gesamte
Wertschopfungssystem zu verdndern. Um es vorwegzunehmen, die immobilienwirtschaft-
liche Transformation findet derzeit wohl noch eher in Inseln statt, als dass das gesamte
System schon betroffen wire. Gleichzeitig zeigen die Beitrdge dieses Buches aber schon
sehr deutlich die zukiinftigen Konturen des transformierten immobilienwirtschaftlichen
Wertschopfungssystems. Nach Durchsicht der Beitrige sind wir Herausgeber der Uber-
zeugung, dass die Chancen der Transformation fiir die deutsche Immobilienwirtschaft ins-
gesamt deutlich grofler sein werden als die Risiken. Jeder einzelne Akteur wird sich aber
darauf einstellen miissen, dass in seiner Interaktionsumwelt kaum noch ein Stein auf dem
anderen bleiben wird. Die Stirke der bevorstehenden Transformation wird sehr heftig aus-
fallen. Warum kommen wir zu dieser Uberzeugung? Wie sieht das Big Picture der deut-
schen Immobilienwirtschaft aus, dass die 38 Beitrige dieses Bandes zeichnen? Nachfol-
gend haben wir Herausgeber die unserer subjektiven Meinungen nach zentralen Ergebnisse
dieses Bands in 12 Punkten zusammengefasst, aber bitte machen Sie sich aus der Lektiire
der Beitrdge Ihr eigenes Bild:

1. Die Bau- und Immobilienwirtschaft gewinnt im Strukturwandel von Wirtschaft
und Gesellschaft zunehmend an Bedeutung

Strukturwandelprozesse in Wirtschaft und Gesellschaft sind oft fiir die Beteiligten
nicht unmittelbar spiir- oder sichtbar. Das betrifft insbesondere die stark durch Digitalisie-
rung und Globalisierung geprigten Verdnderungen der Wirtschaftssysteme. Immobilien
sind deshalb zuvorderst die Artefakte des Wandels. Leerstehende Innenstidte, fehlender
Wohnraum, aus dem Boden schieende Logistikzentren oder Co-Working Centren sind
die offensichtlichen Symbole eines viel tiefer gehenden Wandels, der in seinen Wirkungs-
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zusammenhingen aber oft verdeckt bleibt. Fiir Wirtschaft, Politik und Gesellschaft sind
die Ursache-Wirkung-Zusammenhinge oft nicht transparent. Deshalb droht der
Immobilienwirtschaft, nicht nur in den obigen Beispielen, eine zunehmend stirkere Regu-
lierung durch einen zunehmend dysfunktionalen Staat.

Dreht man die Richtung der Betrachtung um, wird dariiber hinaus schnell klar, dass die
Immobilien nicht nur Projektionsfliche des Strukturwandels sind, sondern auch dessen
notwendige Voraussetzungen schaffen. In der Stadtforschung findet hier der Begriff der
Bigenlogik® von Stiddten Verwendung. Nach diesem Verstdndnis ist die rdaumliche Um-
welt nicht nur passive Projektionsfliche, auf die der Wandel einwirkt, sondern aktiver
Faktor in der Prigung des Wandels. Diese Eigenlogik besitzen auch Quartiere, Standorte
oder einzelne Gebdude: Weil die Immobilien und Thre Nutzung so sind, wie sie sind, findet
die Transformation der Nutzer aus Wirtschaft und Gesellschaft einen bestimmten Weg
oder auch nicht. Das haben zumindest die Immobilienwirtschaft und die Politik so noch
nicht verstanden. Schaut man in die Geschichte, so gibt es beispielsweise keine wirtschaft-
liche Strukturwandeldynamik, die nicht auf der Verfiigbarkeit prozessgerechter Immobi-
lien basiert: Keine Konfession ohne Kirchen, keine Massenproduktion ohne Fabriken,
keine Chipherstellung ohne Reinraumtechnologie, kaum eine Kreativleistung ohne ent-
sprechende Biirostruktur. In einem , fertig gebauten® Deutschland, wird die Verfiigbarkeit
dieser nutzungsgerechten Orte der Leistungserstellung immer mehr zum Engpass. Nut-
zungsgerechtigkeit einer Stadt oder eines Quartiers bedeutet dabei zunehmend die Plura-
lisierung der Trends in Lebens- und Arbeitswelten. Hier ist die Stadtplanung zukiinftig
verstdrkt gefordert, die Voraussetzungen zu schaffen fiir die stirkere Integration der Da-
seinsfunktionen, insbesondere von Leben und Arbeiten. Das wird, ohne die rdumlich auf-
einander abgestimmte Durchmischung der Nutzungskonzepte von Immobilien auf der
Quartiers- und Einzelobjektebene nicht zu leisten sein. Hier kommt die Immobilienwirt-
schaft ins Spiel und das hohe Interesse an der Entwicklung ganzer Quartiere anstelle ein-
zelner Gebdude wichst sowohl auf Entwickler-, als auch auf Investorensicht. Das wiede-
rum ruft Widerstand auf den Plan, der den 6ffentlichen Raum den finsteren Méchten des
internationalen Finanzkapitals ausgeliefert sieht.

Anders als bei komplexen Stadtstrukturen sind die Gestaltungsmoglichkeiten bei ein-
zelnen Gebiduden wesentlich groer und schneller umsetzbar. Fiir Unternehmen, Kom-
munen und Regionen, die sich dem Strukturwandel stellen miissen, besteht deshalb die
zwingende Notwendigkeit des geplanten Wandels. Das ist der Kern der immobilienwirt-
schaftlichen Transformation, der das immobilienwirtschaftliche Wertschopfungssystem
vom Grunde auf betrifft. Die Bau- und Immobilienwirtschaft wird in dieser gedanklichen
Kausalkette zukiinftig zu einem kritischen Erfolgsfaktor des Strukturwandels von Wirt-
schaft und Gesellschaft. Auch wenn es kaum explizit so geschrieben steht, die Beitrige
dieses Buches sind Ausdruck dafiir, dass sich die Immobilienwirtschaft zukiinftig in der
Pflicht befinden wird, die Wettbewerbsfihigkeit der deutschen Unternehmen sowie die
Lebensbedingungen unserer Gesellschaft nachhaltig zu bewahren. Wachsende Geschwin-
digkeit des Wandels bedeuten in den néchsten Jahren verstirkte Notwendigkeit zur
Transformation im immobilienwirtschaftlichen Wertschopfungssystem.
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2. Derzeitiger Strukturwandel riickt Immobilienwirtschaft weiter an die Vergesell-
schaftung

Die verstirkte Inanspruchnahme der Immobilienwirtschaft im Strukturwandel durch
Wirtschaft und Gesellschaft ist in seinen Anfiangen bereits deutlich spiirbar. An den ersten
Beispielen der Verfiigbarkeit und Bezahlbarkeit von Wohnraum oder der Umsetzung der
Kreislaufwirtschaft in Stoff und Energiestromen in Gebduden machen deutlich, dass Im-
mobilien iiber ein sehr hohes gesellschaftliches Aktivierungspotenzial verfiigen, dass
durch den Strukturwandel freigesetzt wird. Diese Beispiele sind allerdings erst der An-
fang. Absehbar sind beispielsweise weitere gesellschaftliche Verteilungskonflikte in der
Wohnungswirtschaft ebenso, wie Verteilungskonflikte in der immobilienwirtschaftlichen
Transformation der Unternehmen um die besten Grundstiicke und die schnellsten Geneh-
migungen. Es zeichnet sich in Ansitzen heute schon ab, dass die Politik zukiinftig bereit
sein wird, die derzeit insbesondere auch fiir die Immobilienwirtschaft geltenden Prinzi-
pien sozialer Marktwirtschaft durch immer stirkere Regulatorik zu beschrinken. Wie bei-
spielsweise die Wohnungsmérkte in Berlin zeigen, wird am Ende selbst die Vergesell-
schaftung des Immobilienvermdgens nicht ausgeschlossen. Die Branche muss sich, vor
allem vor dem Hintergrund ihres absehbaren Bedeutungsgewinns im Strukturwandel wie
vorstehend dargelegt, dieser gesellschaftlichen Diskussion stellen. Dabei geht es im Kern
um den angemessenen Umfang von 6ffentlicher Daseinsvorsorge und staatlichem Schutz
der natiirlichen Lebensgrundlagen. Die Immobilienwirtschaft muss nachweisen, dass eine
sozial und 6kologisch ausgewogene Marktwirtschaft auch und gerade in Zeiten des Wan-
dels die besseren Antworten auf neue Anforderungen findet als staatliches Wirtschaften.

3. Digitaler Umbau des Wertschopfungssystems Immobilienwirtschaft hat gerade
erst begonnen

Zahlreiche Beitridge dieses Buches machen einerseits die hohe Bedeutung der digitalen
Transformation fiir die Immobilienwirtschaft deutlich, andererseits fehlt es offensichtlich
noch an der konkreten Betroffenheit der Akteure. Der wirkliche Schub wird demzufolge
in der Zukunft erst noch erwartet. Was wird sich dadurch im Wesentlichen veridndern?

* Die immobilienwirtschaftlichen Daten werden zunehmend Quelle von eigenen Ge-
schéftsmodellen, die in ihrem Volumen so grof3 werden, dass die Grenzen des immobi-
lienwirtschaftlichen Wertschopfungssystem hin zu anderen Asset as a Service Indus-
trien immer weiter verschwimmen werden. Letztendlich wird damit auch bislang der
Bau- und Immobilienwirtschaft fernen Akteuren der Markt zu immobilienwirtschaftli-
chen Dienstleistungen erdffnet. Die disruptiven Herausforderer bestehender Immobili-
enunternehmen werden aus dem Feld derjenigen kommen, die die Prozesse des daten-
getriebenen Immobilienmanagement in langen Wertschopfungsketten am besten und
schnellsten beherrschen. Zu erwarten sind stark veridnderte Wettbewerbsstrukturen.
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Zum anderen wirkt die zunehmende Digitalisierung als Enabler fiir die Weiterentwick-
lung der tradierten immobilienwirtschaftlichen Geschiftsmodelle. Andere Branchen
machen es umfangreich vor, die Digitalisierung fiihrt beispielsweise zu Leistungsbiin-
delungen und damit zu einer tiefgreifenden Integration des immobilienwirtschaftli-
chen Wertschopfungssystems. Insgesamt machen die Beitrige dieses Buchs an vielen
Stellen deutlich, dass die Zukunft der Bau- und Immobilienwirtschaft stark geprigt
sein wird von Konzentrationsprozessen. Prinzipien der Leistungsbiindelung und
Mass-Customization nach dem Vorbild des Maschinenbaus werden zukiinftig die Kun-
densicht viel stirker in den Fokus nehmen. Grundbedingung dieser I'T-basierten Ent-
wicklung ist die viel stirkere Verzahnung der immobilienwirtschaftlichen Wertschop-
fungsstufen. Diese Entwicklung wird den Wettbewerb unter den Akteuren massiv
verschieben und zu dem unter dem Schlagwort Disintermediation bekannten Wegfall
von Zwischenstufen kommen. Ungeklart sind bislang die Managementfragen danach,
ob diese stirkere Durchdringung des immobilienwirtschaftlichen Wertschopfungssys-
tems auch zu Konzentrationsprozessen bei den Unternehmen hin zu wenigen Grofun-
ternehmen fiihren wird oder ob zukiinftig hoher spezialisierte Mittelstindler in intensi-
vierten Netzwerkpartnerschaften ihre Leistungen anbieten werden. Hier schlief3t sich
dann die Frage an, wer zukiinftig den Platz der Systemfiihrer in diesen Netzwerken
einnehmen wird.

Schliissel des Umbaus des immobilienwirtschaftlichen Wertschopfungssystems ist den
Beitrdgen dieses Buchs zufolge die Digitalisierung. Wirft man mit Hilfe der hier fol-
genden einschldgigen Beitrige einen Blick in die Zukunft, geht es dabei vor allem um
die Integration der Daten in iibergeordneten Informationssystemen. Derzeit bestehen
sehr aussichtsreiche Ideen fiir die oben dargestellten digital basierten Geschiftsmodell-
verdnderungen. Allerdings sind die Unternehmen wohl erst in der Zukunft in der Lage,
diese Potenziale auch zu heben. Derzeit fehlt es vor allem an den nétigen Grunddaten.
Die Zukunftsentwicklung wird entscheidend davon abhingen, inwieweit es gelingt, die
digitale Gewinnung der Rohdaten im Gebdude und im Immobilienmanagement voran-
zutreiben und diese Daten dann auch vernetzt in digitalen Okosystemen iiber Unterneh-
mensgrenzen hinweg nutzbar zu machen.

Die Digitalisierung stellt Werkzeuge zur Verfiigung, um die im Strukturwandel erfor-
derlichen Fahigkeiten in Bezug auf Flexibilitit, Reaktionsgeschwindigkeit, Resilienz
und Beherrschung von Komplexitit, auf die weiter unten eingegangen wird, zu erlan-
gen. Doch die erforderlichen Investitionen dafiir sind hoch und der kurzfristige ROI ist
oft nicht darstellbar. Die Wahrung von Effektivitit und Effizienz in diesem Prozess er-
fordert weitsichtige Entscheidungen der Verantwortlichen, zumal aus technologischer
Sicht die Digitalisierung eben erst begonnen hat. Im nichsten Jahrzehnt ist eine Kon-
vergenz verschiedener technologischer Entwicklungen — Sensorik, Ubermittlungstech-
niken, Rechenkapazititen, Datenverfiigbarkeit, kiinstliche Intelligenz, Mixed Reality,
Distributed Ledger, Robotik, Materialwissenschaften — zu erwarten, die den fiir die
Immobilienbranche relevanten technischen Fortschritt exponentiell in neue Dimensio-
nen bringt. Gemessen daran sind die Ressourcen, die die immobilienwirtschaftlichen
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Akteure in Forschung und Entwicklung sowie Ausbildung investieren, in der Breite
ungeniigend.

Immobilien sind Lebensraum und insofern geben immobilienbezogene Daten per se
tiefe Einblicke in das private und gewerbliche Leben der Nutzer. Das Bewusstsein fiir die
Schutzwiirdigkeit dieser Daten ist hoch. Fiir die Immobilienwirtschaft werden Daten-
schutz und Datensicherheit deshalb zukiinftig erheblich an Bedeutung.

4. Flexibilitit gleich mehrfach kritischer Erfolgsfaktor der Akteure in der immobi-
lienwirtschaftlichen Transformation

Je dynamischer der Strukturwandel von Wirtschaft und Gesellschaft voranschreitet,
umso groBer wird die Unsicherheit {iber nahezu alle entscheidenden Grofien des Immobi-
lienmanagements. Die Beitrdge dieses Buches zeigen beispielsweise, wie die wachsende
Dynamik des Strukturwandels die Unsicherheit in Bezug auf Flachennachfrage der Nut-
zer, die Liquiditit an den Kapitalmirkten, die Nachfrage nach Immobiliendienstleistun-
gen, die Regulatorik sowie den Umbau des immobilienwirtschaftlichen Wertschopfungs-
systems derzeit massiv erhoht. Es existiert kaum ein Beitrag, in dem nicht die Schaffung
von Flexibilitit, sei es als Nutzungsflexibilitit oder als strategische Managementflexibili-
tét, als kritischer Erfolgsfaktor in der Reaktion auf die erwarteten Transformationspro-
zesse ausgesprochen wird. Aus einer Managementsicht bedeutet die Schaffung von Flexi-
bilitdt den Aufbau von Reserven. In Bezug auf die Gebdudenutzung wiren das zum
Beispiel ein weiteres Treppenhaus, modulare Ausbaukonzepte oder kurzzeitige Mietver-
trage. Aus Sicht des Unternehmens entsteht mehr Flexibilitdt zum Beispiel durch den wei-
teren Aufbau und die Weiterqualifikation von Personal, die Stirkung der Agilitdt im Pro-
jektmanagement sowie das Eingehen von Allianzen mit Marktpartner und nicht zuletzt
durch eine entsprechende Finanzierungsstruktur. In jedem Fall ist der Aufbau solcher fle-
xibilititsbildenden MaBnahmen nicht umsonst. Fiir das Management gilt es deshalb die
Nutzen-Kosten-Relation der Flexibilitét sorgfiltig abzuwégen und im Zeitablauf bedarfs-
gerecht nach zu justieren. Gelingt das zukiinftig nur suboptimal, werden effektiver agie-
rende Mitbewerber zukiinftig Wettbewerbsvorteile im Markt erzielen. Das richtige Maf3 an
Flexibilitit wird maBgeblich iiber die Robustheit der Geschiftsmodelle entscheiden. Uber
die Schaffung von Flexibilitdt hinaus, heilit das auch, dass diese auch genutzt werden
muss. Konkret sind falsche Entscheidungen nicht immer zu vermeiden. Es kommt darauf
an, diese schnell zu erkennen und im Rahmen der geschaffenen Flexibilitit zu verdndern
sowie gegebenenfalls auch gleichzeitig verschiedene Ansitze zu verfolgen. Aus wissen-
schaftlicher Perspektive betrachtet ist die Zukunft der Transformation der Immobilien-
wirtschaft aufgrund der hohen Komplexitiit von Strukturwandeliiberlegungen nicht immer
planbar. Das Entscheidungsfeld in der Modellierung ist dann offen und damit unbestimmt.
Entscheidungsmodelle versagen in dieser Situation. Letztendlich haben wir Herausgeber
aus eigener Erfahrung gesehen, dass nicht immer die Guten gewinnen, sondern vielmehr
auch ein ums andere Mal die Gliicklichen, Fortune gehort eben auch dazu.
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5. Die Ausfiihrungen der folgenden Beitriige zeigen an vielen Stellen deutlich, erfolg-
reiche Immobilienunternehmen sind im Strukturwandel vor allem eins — robust

Robustheit entsteht neben der oben diskutierten Flexibilitdt vor allem durch ein hoch
qualifiziertes Topmanagement. In den folgenden Beitrigen wird ,,qualifiziert” fiir die im-
mobilienwirtschaftliche Transformation von Immobilienunternehmen vor allem an den
Kriterien Erfahrung, strategisches Geschick, breites Netzwerk und Durchsetzungskraft
gemessen. Auch wenn es in keinem der folgenden Beitrdge hervorgehoben wird, die Ver-
fligbarkeit von in Change Prozessen ausgewiesenen Topmanagern droht zum Flaschenhals
der immobilienwirtschaftlichen Transformation zu werden. Auch auf der Ebene der Fach-
krifte zeigen sich die Auswirkungen des sich verstirkenden Personalmangels. Aus- und
Weiterbildung sowie breiter gefasst ein exzellentes Personalmanagement auf der Basis
einer attraktiven, diversen Unternechmenskultur, die auf geteilten Werten basiert sind Vo-
raussetzungen fiir Erfolg im Strukturwandel.

6. Nicht die GroBen fressen die Kleinen, sondern die Hungrigen die Satten

Die weit iiberwiegende Anzahl der tradierten Immobilienunternehmen befinden sich
seit der Finanz- und Wirtschaftskrise in einer stetig positiven Geschiftsentwicklung. Die
Auftragsbiicher dieser Unternehmen sind voll, die Kapazititen in allen Unternehmenstei-
len im Wesentlichen gut ausgelastet und die Gewinne sprudeln annidhrend in Hohe der
Eigentiimererwartungen. Es wire nur natiirlich, wenn in dieser Situation der Druck zu im
Transformationsprozess eigentlich notwendigen Verdnderungen fehlt. Insbesondere die
Bereitschaft, unternehmerische Risiken einzugehen, kann in dieser Ausgangssituation
schnell prohibitiv hoch sein. Nachfolgend zeigen die empirisch gepriagten Beitrige, dass
der Veridnderungsdruck in der Immobilienwirtschaft nicht in allen Unternehmen hoch sein
diirfte. Gerade die saturierten Unternehmen drohen in eine strategisch gefihrliche Schere
zu laufen, wenn einerseits das Beharrungsvermogen an alten Strukturen grof3 ist und ande-
rerseits die Verdnderungsanforderungen von auflen massiv wachsen. Sind in diesem Mo-
ment nicht alle Wettbewerber in der gleichen strategischen Starre, konnen die Hungrigen
ihre relative Wettbewerbsposition gegeniiber den Satten sehr schnell verbessern. Zudem
tun sich Freirdume fiir branchenfremde Akteure auf.

7. Transformation ist kein Sprint, sondern ein Marathon

Die Beitrige in diesem Buch zeigen einen gewissen Bias, der vermutlich natiirlich ist
und von dem ganz sicher auch dieses Wrap up nicht frei ist. Allein zu didaktischen Zwe-
cken werden die immobilienwirtschaftlichen Transformationsprozesse vielleicht an der
einen oder anderen Stelle iiberschitzt und auch dringlicher gemacht als sie vor dem Hin-
tergrund der (im vorigen Absatz herausgearbeiteten) per se nur wenig innovationsfreudi-
gen Immobilienwirtschaft eigentlich sind. Das ist zunédchst einmal nicht schlimm und
wenn wir ehrlich sind, wird das von den meisten Lesern dieses Buches wohl auch so
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erwartet. Vergegenwirtigen wir uns allerdings noch einmal den oben dargestellten typi-
schen wirtschaftlichen Strukturwandelzyklus, bleibt festzuhalten, dass gerade komplexe
Transformationsformationsprozesse, wie der hier in Rede stehende, in der Vergangenheit
kurzfristig oft unterschitzt wurden, langfristig aber gar nicht zu tiberschétzen sind. Die
Vielschichtigkeit, mit der die allgemeinen Megatrends und die immobilienwirtschaftli-
chen Strukturwandeltreiber wirken, bleibt fiir den einzelnen Akteur aufgrund seiner diszi-
plindren Verortung, seiner Einbindung in bestehende Netzwerke und Marktstrukturen oft
im Verborgenen. Jeder Einzelne sieht zunéchst offensichtlich durch seine individuelle
Brille nur die Spitze des Eisbergs aus dem Wasser ragen. Bei ndherer Analyse werden
Stiick fiir Stiick immer mehr Teile der Transformation der Immobilienwirtschaft sichtbar
und damit auch die Chancen und Bedrohungen. Um nach einer moglichen ersten Uber-
schétzung nicht abzustumpfen, ist eine Verdnderungskultur im Unternehmen notwendig,
die zu einer aktiv gemanagten Evolution des Unternehmens fiihrt.

8. Die Summe der folgenden Beitrige zeigt, der Wandel wird anniihernd gesamte
Immobilienwirtschaft umfassen

Wer sich die Miihe macht, zumindest einen Grofteil der folgenden Beitrdge zu lesen,
der wird am Ende zu der Einsicht gelangen, dass es nicht ausreichen wird, im Zuge der
immobilienwirtschaftlichen Transformation einzelne Handlungsfelder, wie beispielsweise
ausgewihlte Produkte oder Prozesse, zu adressieren. Vielmehr muss sich jeder immobili-
enwirtschaftliche Akteur der Transformationsaufgabe seines Unternehmens ganzheitlich
stellen. Das heif3t, das Geschiftsmodell, die Corporate Governance, die organisatorischen
Strukturen miissen ebenso auf den Priifstand wie die gesamte Produktpalette und das voll-
stindige Prozessmodell.

9. Die Immobilienwirtschaft entdeckt den Endkunden

Ein durchgingiges Motiv aller Beitrdge ist die Fokussierung auf den Endnutzer der
Immobilie — auch wenn dieser nicht derjenige ist, der den Mietvertrag unterschreibt oder
die Kaufentscheidung trifft. Die MitarbeiterInnen im Biiro, die KiduferInnen im Einzel-
handel, ja sogar die Patientlnnen im Krankenhaus sind die eigentlichen Endkunden der
Immobilienwirtschaft. Diese muss, auch in Thren nicht-wohnungswirtschaftlichen Berei-
chen wie ein B2B2C Business betrachtet und gemanagt werden. Die optimale Bediirfnis-
befriedigung des Endnutzers entscheidet iiber den wirtschaftlichen Erfolg der Immobilie.
Herkommliches Immobilien Know-How ist daher nur ein Baustein des Erfolgs, andere
Bausteine sind Service und ein datenbasiertes Verstandnis des Nutzerverhaltens. Noch ist
nicht ausgemacht, ob alle Player der Immobilienbranche diesen Trend zur ,,Hotelisierung*
vieler Assetklassen mitgehen konnen und wollen oder ob sich einige Immobilieneigentii-
mer in die Rolle von Infrastrukturdienstleistern wohl fiihlen, die den Betrieb operativen
Partnern iiberlassen, zum Preis einer weiteren Entfernung vom Kunden.
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10. Konvergenz mit Entwicklungen in Stiddtebau, Mobilitit, Konnektivitit und
Energieversorgung

Die Einfliisse von neuen Mobilitdtsformen wie autonomen Autos, Flugtaxis, Verbot
von Verbrennungsmotoren, regulatorische Einschriankungen der Mikrologistik etc. werden
die Immobilienbranche in einem noch nicht absehbaren Umfang beeinflussen, weil sie die
Frage der Zentralitit und Standortqualitdt neu stellen. Auch die Frage der Konnektivitét
mit dem Internet spielt dabei eine Rolle. Nationale Migrationsbewegungen definieren
Dichtecluster und Stadtentwicklung neu, das Verhiltnis von Stadt — Stadtrand und Land
wird neu austariert, beschleunigt auch durch die Lock-Down Erfahrung von Covid-19. Die
steigende Energie- und Umweltkosten befeuern die Entwicklung von Plus-Energie Immo-
bilien und dezentraler Energieversorgung. Die Immobilienbranche muss sich im Struktur-
wandel stirker mit dem Okosystem der urbanen Infrastruktur vernetzen um relevante An-
gebote zu machen und dabei auch die Chance ergreifen, das eigenes Spielfeld zu erweitern.

11. Die Umweltrechnung muss bezahlt werden

Die Branche muss sich auf substanzielle Verdnderungen durch die Internalisierung von
Umweltkosten einstellen. Sowohl die Regulatorik als auch die Konsumenten dridngen in
diese Richtung, wobei die Frage der sozialen Tragfihigkeit hherer Nutzungskosten un-
geklart ist und hohes Streitpotential hat (siehe Ziff. 2). In diesem Bereich entstehen zahl-
reiche neue Geschiftsfelder, jedoch auch uniibersehbare Risiken fiir bestehende Ge-
schiftsmodelle.

12. Die Revolution der Immobilienfinanzierung lédsst auf sich warten

Die Angebote im Bereich der Finanzierung sind vielfiltig und werden immer breiter.
Die Palette der Anbieter geht weit iiber die traditionellen Banken hinaus, doch diese be-
haupten sich noch immer als die dominierenden Player. Green Bonds, die Nachhaltigkeits-
standards fiir Beleihungsobjekte fordern, haben sich aus der Pilotphase zu Standardpro-
dukten entwickelt. Bei Finanzierungsstrukturierung und -vermittlung wéchst die Rolle
von digitalen Plattformen. Neue Anbieter versprechen Instant (,,I*)-Financing, d. h. eine
Verkiirzung des Zeitraumes von Antragstellung bis zur Auszahlung. Andere bieten Finan-
zierungen mit flexiblen Eigenkapitalraten an, je nach Liquiditdtsbedarf der Eigentiimer.
Doch eine Revolution im Finanzierungsmarkt blieb bisher aus.

Ahnlich verhilt es sich bei dem Vertrieb von Kapitalanlagen. Die hohen Erwartungen
im Hinblick auf eine ,,Demokratisierung™ der Investitionen, insbesondere durch Crowdin-
vesting und Tokenisierung haben sich noch nicht erfiillt. Zwar finden sich in der Praxis
Beispiele, doch der grofle Erfolg bleibt aus. Dabei hatten sich einige Akteure viel davon
versprochen, um zum Beispiel bei Kleinanlegern neue Zielgruppen tiiber einen effizienten
Vertrieb von Anteilen via Apps zu erschliefen. Der Einsatz von Blockchain oder anderen
Distributed Ledger Technologien wiirde die die Administrationsaufwendungen reduzieren
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und damit geringere Mindestzeichnungsvolumen erméglichen. Dies wire eine grole Ge-
fahr fiir bestehende Kapitalsammelstellen wie die zum Beispiel die Anbieter von Immobi-
lienfonds. Noch realisieren sich diese Risiken nicht, die Revolution ldsst auf sich warten.
Ob die Revolution ausfillt oder nur verschoben ist — die Zukunft wird es zeigen.
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Strukturwandel und Transformation:
Wirkungsmechanismen auf
Immobilienunternehmen und deren
Wertschopfungssystem

Andreas Pfniir und Benjamin Wagner

Zusammenfassung

Wirtschaft und Gesellschaft unterliegen einem permanenten Strukturwandel, der von
Beginn an ein wesentlicher Gegenstandsbereich von Okonomie und Management war.
Nicht nur in der Immobilienwirtschaft gilt: Stillstand ist Riickschritt. Aktuell hat sich
die Dynamik des Wandels durch parallel auftretende, sich teils tiberlappende Struktur-
wandelprozesse massiv beschleunigt. Der Beitrag zeigt, wie sich der Strukturwandel
okonomisch erkldren, messen und in Politik, Strategie und Management von Unterneh-
men grundsatzlich bewiltigen ldsst. Dazu werden zunichst die fiir diesen Band ganz
allgemein thementragenden Begriffe Strukturwandel, Transformation und Immobilien-
wirtschaftliche Transformation ausfiihrlich geklirt und in ihren Wirkungsmechanismen
beschrieben. Den gedanklichen Kristallisationskern bilden die konzeptionellen Uberle-
gungen der ,,umweltorientierten Unternehmensfiihrung®, die so pragmatisch und an-
wendungsorientiert wie moglich auf die Transformation der Immobilienwirtschaft
ibertragen worden sind.

2.1 Problemstellung

Die letzten 25 Jahre befand sich die deutsche Wirtschaft in einer Phase relativer Ruhe,
vielleicht ausgenommen von der Finanz- und Wirtschaftskrise 2007/08. Wirtschaftlich ge-
sehen bestimmten neben den Fihigkeiten der Unternehmen hochstens die erratischen
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Schwankungen der Konjunkturzyklen iiber Erfolg und Misserfolg. In den letzten Jahren
nehmen technologische, 6kologische und soziologische Verdnderungen rasant zu. Die ein-
zelnen Entwicklungen, insbesondere im oOkologischen und technologischen Bereich,
erscheinen derzeit nicht mehr linear, sondern exponentiell zu verlaufen wie die Erderwér-
mung oder die enge Taktung von Produktinnovationen beispielsweise hin zu immer leis-
tungsfihigeren Smartphones verdeutlichen. In der gesellschaftlichen Debatte werden, je
nachdem aus welcher Perspektive diskutiert wird, zahlreiche sehr unterschiedliche, aber
immer besonders starke Verdnderungsprozesse fiir diesen Wandel verantwortlich gemacht.
Bemiiht man sich um eine moglichst {ibersichtliche Darstellung, sind folgende Mega-
trends fiir die aktuell erkennbare zukiinftige Entwicklung verantwortlich: Digitalisierung,
Sozio-demografischer Wandel, Urbanisierung, Nachhaltigkeit, Globalisierung, auflenpoli-
tisch motivierte Geld- und Wirtschaftspolitik. Derzeit spricht Vieles fiir einen im Zusam-
menwirken dieser sehr unterschiedlichen Megatrends nicht linearen Verlauf auf die 6ko-
nomische Entwicklung. Teils heben sich Trendwirkungen in ihren Wirkungen auf den
Erfolg von Unternehmen und Volkswirtschaften auf, oft sind aber auch superadditive Wir-
kungen, das heif3t sich gegenseitig verstirkende Prozesse zu beobachten. Derzeit sorgt die
Superadditivitdt von Megatrends fiir die markantesten wirtschaftlichen Verdnderungen. So
konnten die Big Five der US-amerikanischen Technologie-Unternehmen Google, Ama-
zon, Facebook, Apple und Microsoft vor allem deshalb in die Top Ten der wertvollsten
Unternehmen der Welt aufsteigen, weil die Megatrends der Digitalisierung und Globali-
sierung sich gegenseitig massiv verstirkten. Vermutlich hitte auch die Fridays-for-Future-
Bewegung eine andere Gestalt angenommen, wenn nicht Okologieorientierung und Digi-
talisierung ihre verstirkende Wirkung entfaltet hitten. Diese Beispiele dienen nur zur
Verdeutlichung, wie aus gleichzeitig einsetzenden Megatrends schlagartige Verdnderung
bestehender Strukturen, sogenannten Disruptionen entstehen. In einer Disruption wird
nicht einfach eine bestehende Struktur weiterentwickelt, sondern durch eine radikale Inno-
vation abgelost. Der Zweck dieses Beitrags ist es nicht, die Wirkungen der Megatrends auf
Wirtschaft und Gesellschaft inhaltlich zu erklidren (siehe Kap. 3). Vielmehr ist in diesem
Beitrag zu kldren, warum diese massiven Einschnitte in die Umwelt Unternehmen im
Allgemeinen und Immobilienunternehmen im Besonderen verindern werden. Es geht in
diesem einfiihrenden Kapitel primédr um die generellen Wirkungsmechanismen, noch
nicht so sehr um deren konkrete Ausprigungen.

Immobilienwirtschaftliche Betroffenheit von Umweltverinderungen

Bei niherer Betrachtung wird deutlich, dass die Immobilienwirtschaft als Ganzes von je-
der Form von gesellschaftlicher Verinderung betroffen ist. Immobilien sind Lebensraum
und jegliche Verinderung im Dasein des Menschen, gleichgiiltig ob er wohnt, arbeitet,
sich versorgt, sich bildet, sich erholt in der Gemeinschaft lebt, etwas entsorgt, am Verkehr
oder an der Kommunikation teilnimmt, verdndert die quantitative und qualitative Nach-
frage nach Flidchen oder immobilienwirtschaftlichen Dienstleistungen. Immobilien sind
eben, zumindest jenseits des Cyber Space, der physische Ort des Daseins. Verdndern sich
die Lebens- und Arbeitswelten, verdndern sich seit jeher auch die Fldchennutzungen. Seit
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dem Mittelalter lebten und arbeiten Menschen iiber Jahrhunderte unter einem Dach. Die
Industrialisierung machte danach die Trennung von Fabriken und Wohnsiedlungen erfor-
derlich. Mit aufkeimender Dienstleistungsgesellschaft vollzog sich ein Wandel von
Produktion hin zu Biiro, von Fabriken am Stadtrand zu Hochhiusern in Innenstadtlagen.
Auch die immobilienwirtschaftlichen Geschifts- und Dienstleistungsmodelle passen sich
dem Wandel an, wie Public-Private-Partnership oder Co-Working Modelle verdeutlichen.
Am radikalsten ist der Wandel in der Nachfrage sicherlich in der Covid-19-Pandemie zu
beobachten, als wihrend des Lockdowns schlagartig Homeoffice gefragt war wie nie und
gleichzeitig Co-Working Fldchen verwaisten.

Nachfolgend ist in diesem Beitrag die Frage zu kldren, warum und unter welchen Be-
dingungen sich Immobilienunternehmen an ihre Umwelt anpassen miissen. Wihrend in
folgenden Beitridgen dieses Buches eher Umsetzungsfragen aus Sicht einzelner Akteurs-
gruppen im Vordergrund des Interesses stehen, beleuchtet dieses Kapitel die konzeptionel-
len Grundlagen aus Management und Okonomie. Zunichst ist im Abschn. 2.2 nachfol-
gend die Frage zu diskutieren, ob sich Immobilien und Immobilienunternehmen an ihre
Umwelt anpassen miissen oder umgekehrt die Umwelt an die Immobilie. Der Abschn. 2.3
klart dann die generellen Wirkungsmechanismen, tiber die das Management mit Verdnde-
rungsprozessen in der Unternehmensumwelt konfrontiert wird. Wichtig ist insbesondere,
wer die Anpassungsprozesse im Unternehmen entscheidet und zu verantworten hat. Der
Abschn. 2.4 beschiftigt sich mit den eng verwandten Konzepten des Strukturwandels und
der Transformation als Ausloser von gravierenden volks- und betriebswirtschaftlichen
Veridnderungsprozessen und seinen Chancen und Risiken fiir Wirtschaft und Gesellschaft.
In Abschn. 2.3 und 2.4 werden dabei die wichtigsten wissenschaftlichen Arbeiten quasi als
theoretisches Fundament dieses Buches in sehr komprimierter Form zusammengefasst. In
Abschn. 2.5 werden die wesentlichen allgemeinen Erkenntnisse auf die konkrete Anwen-
dung im Bereich der immobilienwirtschaftlichen Transformation bezogen.

2.2 Henne oder Ei Problem: Immobilienunternehmen als
Anpasser an ihre Umwelt oder umgekehrt?

Aus okonomischer Sicht betrachtet sind Immobilien zunidchst Wirtschaftsgiiter, die sich
durch ihre maximale Starrheit gegeniiber Umweltverinderungen, Trigheit in den Pla-
nungs- und Erstellungsprozessen und Einzigartigkeit in ihren Nutzungsstrukturen aus-
zeichnen. Mittelalterliche Stadtkerne zeigen, dass sich hier nicht die Immobilie an den
Wandel im Laufe der Zeit angepasst hat, sondern umgekehrt die Nutzung mafigeblich an
die gebaute Umwelt. Aus dieser Perspektive betrachtet erscheint es alles andere als ausge-
macht, dass sich Eigentiimer und Nutzer von Immobilien per se an jede gesellschaftliche
und wirtschaftliche Verinderung anpassen miissen. Je stirker eine Immobilie zum kultu-
rellen Erbe der Gesellschaft zihlt, umso tendenziell geringer scheint ihre Funktionsfahig-
keit als physischer Ort menschlichen Daseins durch Umweltdnderungen gefihrdet zu wer-
den. Die deutschen Metropolen prigenden Altbauten aus der Griinder- und Jugendstilzeit
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sind in ihren Nutzungskonzepten beispielsweise als ,,Hamburger Knochen®, ,Berliner
Zimmer* oder ,,Frankfurter Kiiche* sicher nicht ideal fiir die derzeitigen Nutzungsverhélt-
nisse geeignet. Hier machen die Nutzer entweder Kompromisse oder passen sich aktiv
durch Setzung neuer Wohntrends an bestehende Strukturen in ihrer Umwelt an.

Immobilienproduzenten und -dienstleister unter permanentem Anpassungsdruck
Auch wenn aus Sicht der Immobilieneigentiimer nicht per se geklért ist, ob, wann und in
welchem Umfang Anpassungen an Nachfragednderungen an den Absatzmirkten zu erfol-
gen haben, scheint die Notwendigkeit fiir alle Arten an Bau- und Immobiliendienstleistern
notwendig zu sein, um im Wettbewerb bestehen zu konnen. So erfordert die Digitalisie-
rung in allen Branchen Anpassungsprozesse in Geschéftsmodellen, Strukturen, Prozessen
und Produkten. Beispielsweise ermoglicht das Konzept des Building Information Mode-
ling fiir die Immobilienwirtschaft neuartige Formen der Interaktion immobilienwirtschaft-
licher Akteure, deren Adaption fiir alle betroffenen Unternehmen zum wettbewerbsrele-
vanten Standard wird. Hier gibt es auch sektoreniibergreifenden Druck zur Innovation in
der Immobiliendienstleistungen. Werden beispielsweise ganze Fabriken im Maschinenbau
mittels digitaler Zwillinge geplant und bewirtschaftet, machen die digitalen Modelle ganz
sicher nicht an den Gebidudestrukturen halt, sondern integrieren diese. Auch Urbanisie-
rungs- und Suburbanisierungsprozesse veriandern Ort und Gestalt der Nachfrage nach im-
mobilienwirtschaftlichen Dienstleistungen. Strukturellen Einfluss auf leistungs- und fi-
nanzwirtschaftliche Immobiliendienstleistungen hat auch die Niedrigzinspolitik als
Ausdruck einer massiv aufBlenpolitisch orientierten Geld- und Wirtschaftspolitik der
Staaten.

Auch immobilienwirtschaftliche Faktormérkte erzeugen Anpassungsdruck

Neben Absatzmirken betreffen die Megatrends auch die Faktormirkte aller Immobilien-
unternehmen und die zugehorigen Produktionsprozesse. Beispielsweise verursacht der
demografische Wandel einen starken Fachkriftemangel, dem wiederrum die Digitalisie-
rung entgegenwirkt. Die verstirkte Okologieorientierung wirkt beispielsweise iiber ge-
setzliche Vorschriften und Marktanreize zur Verringerung von CO, auf alle leistungswirt-
schaftlichen Prozesse der Immobilienwirtschaft. Auch wenn bei Verdnderungen an den
Faktormirkten oder den bau- und immobilienwirtschaftlichen Leistungserstellungspro-
zessen der Druck zur Anpassung auf Immobilienunternehmen der gleiche ist wie in jeder
anderen Branche auch, so kénnen Timing, Art und Umfang der notwendigen Anpassung
von Unternehmen zu Unternehmen massiv variieren. Neben rechtlichen Vorschriften und
der Wettbewerbssituation an Absatz- und Beschaffungsmirkten hingt der Umfang einer
effektiven Reaktion des Unternehmens von den in der Unternehmensverfassung legiti-
mierten Akteursgruppen und deren Partikularinteressen ab.



