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Einmal im Jahr werten wir die deutschen Gewerbeimmobilienportfolios von deutschen Banken
aus. Die jungsten Ergebnisse wurden am 15. September 2025 in Frankfurt am Main
vorgestellt. Der rund 100-seitige Bericht gibt auch in diesem Jahr Auskunft Uber die Finan-
zierungsschwerpunkte, Margenentwicklungen, Trends bei Konditionen und Marktein-
schatzungen von rund 20 fihrenden immobilienfinanzierenden Banken in Deutschland.

Die wichtigsten funf Botschaften waren in diesem Jahr: Erstens, die Unsicherheit hat die
Immobilienmarkte weiterhin im Griff. Die geopolitischen Unsicherheiten sowie Ungewissheiten
hinsichtlich zentraler wirtschafts- und damit oft auch immobilienpolitischer Rahmensetzungen
werden als hoch eingeschatzt. Die Banken agieren folgerichtig weiterhin vorsichtig, auch weil
der enge regulatorische Rahmen in den letzten Jahren die Bewegungsfreiheit eingeengt hat.
Diese Unsicherheit sorgt fir eine Konzentration der Akteure auf wenige Marktsegmente; dies
betrifft sowohl einen Fokus auf Trophy-Lagen und -Gebaude als auch auf die als besonders
sicher empfundenen Assetklassen. Dies fuhrt zweitens dazu, dass der Wettbewerb unter den
Banken um diese wenigen Objekte hoch ist. Betroffen sind in erster Linie
Wohnungsfinanzierungen nicht nur in den A-Stadten, Logistikimmobilien und Prime-Bliros in
den zentralen Lagen der besonders liquiden Metropolen. Zahlreiche Banken fiihrten in den
qualitativen Interviews aus, dass sie insbesondere den Wettbewerb durch Nicht-Banken auf
Markten, die friher nahezu ausschlie8lich durch Banken bespielt wurden, verstarkt
wahrnehmen. Dieser zusatzliche Wettbewerb brachte nach Einschitzung der
Gesprachspartner die Margen zusatzlich unter Druck, auch weil das gesamte Finanzierungs-
volumen 2024 deutlich rucklaufig war. Fir das Jahr 2025 erwarten die befragten Banken zwar
zum Jahresende einen Anstieg des Volumens — doch diese Einschatzung beruht noch zu
einem erheblichen Teil auf einer Prognose, nicht auf den bisher erzielten Finanzierungs-
volumen — diese liegen bisher noch etwa auf Vorjahresniveau.

Auffallig war drittens, dass das Finanzierungsvolumen insbesondere in Berlin eingeschrankt
wurde. Wahrend die meisten Banken jenseits der wenigen Top-Blrostandorte zuriickhaltend
bei der Assetklasse Blro agieren — viele planen eher die Reduzierung ihres Biroportfolios —,
gab es verhalten positive Signale hinsichtlich des Hotel- und Einzelhandelssegments. Natir-
lich liegt weiterhin der Fokus auf einem tagesbedarfsorientierten Einzelhandel, doch zeigte
sich fur alle Einzelhandelssegmente ein etwas positiveres Bild als in den letzten Jahren.

Hier kbnnten zusatzliche Herausforderungen dadurch entstehen, dass gerade bei Gewerbe-
immobilienfinanzierungen der Anteil in Kirze fallig werdender Darlehen sehr hoch ist. Bei
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Wohnungsfinanzierungen ist dieser Anteil deutlich geringer als bei Gewerbeimmobilien.
Gerade fur Buroimmobilien entsteht also aus der verhaltenen Vermietungs- und Investment-
situation gepaart mit den anstehenden Refinanzierungen auch fiir das Jahr 2026 eine hohe
Marktunsicherheit. Die deutlich gestiegenen Volumen an Non-performing Loans werden
Uberwiegend durch Biroobjekte begriindet. Zwar sind auch die Volumen der Non-performing
Loans bei Wohnungsfinanzierungen spirbar angestiegen, doch der Zuwachs ist selbst absolut
geringer als jener bei Gewerbeimmobiliendarlehen. Angesichts der GesamtgrofRe des
Wohnimmobilienfinanzierungsmarktes ist der Anstieg hier prozentual weiterhin gering.

Abbildung 1: Falligkeitsstruktur des Finanzierungsportfolios gemar GDP 2025
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Quelle: IREBS 2025

Viertens sind Banken deutlich besser kapitalisiert als wahrend der Finanzkrise. Dies hat auch
etwas mit der strengeren Regulierung mit zum Teil granularen Vorgaben zu tun. Banken
beklagen die Regulierungstiefe und gerade auch unzureichende diskretionare Handlungs-
spielrdume. Mit Blick auf den oben angesprochenen héheren Wettbewerb durch Nicht-Banken
ist dies nachvollziehbar, da eine Regulierungsarbitrage eine Geschaftsverlagerung in geringer
regulierte Finanzierungssegmente bewirkt. Dies hat Vor- und Nachteile. Auf der einen Seite
wird dadurch das systemische Bankenrisiko gesenkt. Auf der anderen Seite fehlt es aktuell an
Daten, um die Dynamik, Portfoliorisiken und ggf. mittelbare Ansteckungsrisiken durch den
Nicht-Bankensektor einschatzen zu kénnen. Solche mittelbaren Ansteckungsrisiken kénnen
zum Beispiel dadurch entstehen, dass es bei Finanzierungsausfallen im Nicht-
Bankensegment zu Projektverzégerungen kommen kann. Dies wiederum kann auch die
Finanzierungen von Banken gefahrden. Hinzu kommt, dass eine starker eigenkapitalgestiutzte
Finanzierung fur die Bau- und Immobilienwirtschaft teuer sein kann. Dies ist dann sinnvoll,
wenn die Risiken dadurch eingehegt werden. Resultiert die Verschiebung aber allein aus einer
Regulierungsarbitrage, kénnte dieser Vorteil zunichtegemacht sein.
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Nicht zuletzt aufgrund der héheren Markt- und Regulierungsunsicherheiten erwarten mehr
Banken, dass der Konsolidierungsdruck im Bankensektor anhalten wird. Dies wird durch die
Investitionsbedarfe, die sich durch die Digitalisierungspotenziale ergeben, verstarkt. Beides
muss weder fur die Banken- noch fir die Immobilienwirtschaft langfristig eine schlechte
Nachricht sein. Allerdings wird es im Zuge von Konsolidierungen wie immer kurz- und mittel-
fristige Verlierer geben.

Die Studie kann hier kostenpflichtig bestellt werden.
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