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Das Hamburger Nein zu Olympia spiegelt die Realität des
städtischen Lebens, sagt Christoph Twickel, 1. Juni 2026

In manchen Hamburger Gegenden stimmten die Men-
schen durchaus mehrheitlich für Olympia – und zwar in
den bessergestellten und locker besiedelten Stadtteilen.
(...) Dort also, wo sich weniger Menschen um Mieterhö-
hungen Sorgen machen müssen, weil sie im Eigentum
wohnen. Wo ein notorisch überfüllter Hauptbahnhof kei-
nen Stress bereitet, weil in derGarage einKleinwagenund
ein SUV stehen. (...) Dass Olympische Spiele steigende
Mieten, unkalkulierbare Kosten, jahrelange Baustellen
und eine überlastete Stadt mit sich bringen können, ist
keine Verschwörungstheorie, sondern die Erfahrung vie-
ler Metropolen, in denen die Spiele bisher stattfanden.

zienter zur Verbilligung der För-
derdarlehen einsetzen. Gleich-
zeitig entstünde eine bundesweit
standardisierte und planbare
Finanzierungslogik mit verlässli-
cher Mittelverfügbarkeit. Kapital
sucht heute Stabilität, Standardi-
sierung und Planbarkeit – genau
daran scheitert die aktuelle För-
derarchitektur.

Die Länder könnten so auch
weiterhin eigene wohnungs-
politische Instrumente wie
Zuschüsse, ergänzende Förder-
bausteine oder landesspezifische
Belegungsbindungen einsetzen,
indem sie diese an das KfW-Pro-
gramm koppeln. Der große Vor-
teil einer solchen Struktur wäre
eine deutlich effizientere Mobili-
sierung privaten Kapitals – ohne
höhere Subventionen des Bun-
des. Bei gleichbleibender Förder-
höhe ließe sich die Zahl fertigge-

stellter Wohnungen sogar deutlich erhöhen.
Die teilweise noch recht vagen Ausführungen von

Finanzminister Klingbeil zur angedachten Bundeswoh-
nungsbaugesellschaft gehen übrigens in eine ähnliche
Richtung: Die neue Behörde soll Finanzierungen zu den
günstigenKonditionendesBundes aufnehmenunddamit
bezahlbaren Wohnraum finanzieren. Meiner Meinung
nach braucht es dazu keine neue Behörde. Deutschland
verfügt mit der KfW bereits über eine Institution, die die
technischen Voraussetzungen für eine standardisierte
Wohnungsbaufinanzierung längst erfüllt.

G efördertes Wohnen ist in
Deutschland stark frag-
mentiert: Aufgrund der

Zuständigkeit der Bundesländer
existieren 16 unterschiedliche
Förderregimemit eigenenFörder-
bedingungen, Einkommensgren-
zen, Bindungsfristen und so wei-
ter. Für Investoren und Projekt-
entwickler erhöht dies die Kom-
plexität erheblich und erschwert
die Skalierung von Projekten. Die
Ursache liegt in der Föderalismus-
reform des Jahres 2006, durch die
die Wohnraumförderung weitge-
hend auf die Länder übertragen
wurde. Eine bundesweite Verein-
heitlichung wäre vermutlich das
Effizienteste, ist politisch derzeit
allerdings kaum realistisch.

Eine Lösung wäre die KfW als
zentrale Finanzierungsplattform
für den geförderten Wohnungs-
bau – quasi als „Bundeswoh-
nungsbank“. Über ein bundesweit standardisiertes Pro-
gramm könnten zinsvergünstigte Darlehen anhand klar
definierter sozialer Zielparameter vergeben werden.
Wohnbauprojekte mit niedrigen Zielmieten und langen
Bindungsdauern würden günstigere Zinskonditionen
sowie längere Darlehenslaufzeiten erhalten. Die soziale
Förderintensität würde damit primär über die Kapitalkos-
ten gesteuert.

Da sichdieKfWzuden günstigenRefinanzierungskon-
ditionen des Bundes finanzieren kann, ließen sich die
bereits heute eingesetzten Subventionen deutlich effi-

Bundeswohnungsbank jetzt!
Eine hochkomplexe und föderal fragmentierte Förderlandschaft erschwert
den Wohnungsbau. Ein zentral koordiniertes Finanzierungsprogramm mit
bundesweit einheitlichen Standards würde helfen, meint Simon Lieb,
Geschäftsführer, Kingstone Residential Investments.

Simon Lieb. Quelle: Kingstone Real Estate

teleinzelhandel wächst seit 25 Jahren
real etwa zwei Prozentpunkte über der
Inflation. Und die Mieten sind ange-
sichts partnerschaftlich verhandelter
Verträge stabil wie in keinem anderen
Einzelhandelssegment. Wenn ein
Standort funktioniert, funktioniert er
auf Jahrzehnte, mit hoher Betreiber-
bindung, stabiler Nachfrage und plan-
baren Erträgen aus indexierten Miet-
verträgen. Oder er funktioniert nicht
unddasObjekt fällt aus demMarkt. Im
Gegensatz zum Nonfood-Einzelhan-
del unterliegt der Lebensmitteleinzel-
handel aber keinem Konjunktur- oder
Immobilienzyklus. Wer diese struktu-
rellen Unterschiede unterschlägt, ver-
kennt Chance wie auch Risiko.

Die Differenzierung muss deshalb am Standort anset-
zen. Ein älteres Objekt in stagnierender Mikrolage mit

zwei Wettbewerbern im Einzugsgebiet ist kein defensives
Investment, nur weil ein bonitätsstarker Mieter noch für
einige Jahre Restlaufzeit die Einnahmen garantiert. Auch
wachsende regulatorische Anforderungen an Energieeffi-
zienz und Nachhaltigkeit können aus einem stabilen
Cashflow-Objekt einen Capex-Fall machen, wenn die
Sanierungsfähigkeit nicht von Anfang an mitbewertet
wird.

Die Fundamentaldaten sprechen für sich: geringer
Zubau und wachsende Lebensmittelkaufkraft, steigende
Flächenproduktivität und höhere Profitabilität. Bereits
2023 hat der Zentrale Immobilien Ausschuss eine Taxo-
nomie vorgelegt, die unter anderem bei der Wertermitt-
lung eine stärkere Differenzierung innerhalb der Han-
delsimmobilien vorsieht. Diese Leitlinie adressiert aus-
drücklich auchdenUnterschied zwischenNahversorgung
und Fachmarktzentren. Diese Differenzierung bildet seit
2023 eine Leitlinie für Verbände, Gutachterausschüsse
und Wertermittler, und es liegt auf der Hand, diese Diffe-
renzierung konsequent in die Portfolios zu übertragen.

H eute werden Nahversor-
gungsimmobilien zu Spit-
zenrenditen von4,8%gehan-

delt, ein Niveau, das vor zehn Jahren
auf Shoppingcenter zutraf. Schwä-
chere Center müssen Käufern inzwi-
schen 7,5% und mehr bieten, um
überhaupt Interesse zu wecken. Der
Markt hat verstanden, dass lebensmit-
telgeankerte Standorte ein fundamen-
tal anderes Risikoprofil aufweisen als
der übrige Einzelhandel. Nur spiegelt
sich das paradoxerweise in den Allo-
kationsmodellen vieler institutioneller
Investoren nicht wider. Dort steckt der
Nahversorger häufig noch immer in
der „Schublade“ Einzelhandel zusam-
men mit Geschäftshäusern, Shop-
pingcentern und Nonfood-Fachmärkten. Die Fakten
sprechen eine andere Sprache. Der stationäre Lebensmit-

Nahversorger ist nicht gleich Einzelhandel
Lebensmittel-Nahversorger sind keine Shopping-Objekte, sagt Manuel Jahn, Chef von Habona Invest
Consulting. Das sollte sich auch in den Allokationsmodellen der institutionellen Investoren widerspiegeln.

Manuel Jahn. Urheberin: Michaela Kuhn

Zahl der Woche

30,9%
des durchschnittlichen verfügbaren Haushaltsein-
kommens zahlen Berliner Mieter einer Standard-
wohnung (70 qm) an den Vermieter. In München
sind es 29,3% und in Frankfurt 29,7%, rechnet Wüest
Partner vor. Der Durchschnitt der sieben deutschen
Metropolen beträgt 27,7%.

„Rechenzentren sind für nichts anderes nutzbar, stehen oft in
peripheren Lagen, und sie sind beim nächsten Technologiesprung

vielleicht nur noch ein umbauter Berg Elektroschrott.“
Matthias Pink, Chefresearcher bei Savills, kritisiert auf der BIIS-Fondskonferenz den Datacenter-Hype.

Zitat der Woche
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E in Hauch Meerwasser
im herrlich herben

Bier, Sandkörner zwischen
den Zähnen und eigentlich
überall – und mein inzwi-
schen, ehrlicherweise,
doch langersehnter Som-
merurlaub: Das sind die
ersten Assoziationen, wenn

ich meine Augen schließe und an Norddeutschland
denke. Gleich danach kommt aber schonmein Kol-
lege Friedhelm Feldhaus mit seinen Geschichten
aus Norddeutschland, denen wir in dieser Woche
ein Special widmen: acht Seiten von der Küste aus
südwärts (Seiten 29 bis 36).

In unserer Titelgeschichte widmen wir uns dies-
mal der Frage, was Immobilienkäufer alles nicht
bekommen, wenn sie zuschlagen – die Daten, die
den Betrieb effizient und wirtschaftlich sinnvoll
machen. Stefan Merkle hat im Forschungskosmos
einem Ansatz nachgespürt, das zu ändern (Seiten 1
und 17).

Außerdem gibt es diesmal einen Einblick in die
Denkweise der Gen Z, wenn es um Innovationen
geht (Seite 15), Ansätze zu der Frage, wie die Immo-
bilienbranche der Bundeswehr bei ihren zahlrei-
chen Bauprojekten helfen könnte (Seite 11), und fri-
sche Erkenntnisse dazu, wie die Unzufriedenheit
mit der (gebauten) Umwelt das politische Wahlver-
halten beeinflusst (Seite 6). Und wer dann noch
nicht genug hat, erfährt außerdem noch, wie sich
Savillsmit neuemManagement inDeutschland auf-
zustellen gedenkt (Seite 4).

Viele Grüße

Editorial

Robin Lorenz-Göckes
Chef vom Dienst

Die CDU lässt das ThemaWohneigentum liegen, kritisiert
Gabor Steingart, 26. Mai 2026

Friedrich Merz platzierte beim Tag der Bauindustrie 2025
ein großes Versprechen: „Wer inDeutschlandnormal ver-
dient, der muss ein normales Wohneigentum erwerben
können.“ (...) Wenn es so weitergeht, werden von seinem
Versprechen nur die Fetzen der Erinnerung übrig bleiben.
Ein Kanzler, der das Wohneigentum zwar in seinen Reden
hochhält, es den Bürgern aber unmöglichmacht, ein Eigen-
heim zu erwerben, verrät nicht nur sich, sondern vor allem
den deutschen Traum. (...) Für normale Verdiener gibt es
de facto keine Wahlfreiheit mehr. Sie sind in der Welt der
Mietervereine gefangen. Der Zugang zur Welt der Eigen-
tümer (und damit zum Reservoir neuer CDU-Wähler) ist
seit einigen Jahren verbarrikadiert. (...) Die CDU ist die
Partei des privaten Wohneigentums – oder gar nicht. Der
Kampf für Mittel und Marktwirtschaft wird nicht in den
Talkshows gewonnen, sondern auf demWohnungsmarkt.


