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Zeitschrift fur immobilienwirtschaftliche Forschung und Praxis (ZfiFP) NR. 45

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

die aktuelle Ausgabe der Zeitschrift fiir immobilienwirtschaftliche Forschung und Praxis (ZfiFP), Nummer 45,
befasst sich mit zwei zentralen Zukunftsthemen der Immobilienwirtschaft: der gewerblichen Immobilienfinanzie-
rung unter veradnderten Markt- und Regulierungsbedingungen sowie Urban Mining als Ansatz einer zirkularen
Bau- und Immobilienwirtschaft.

Im ersten Beitrag wird die Lage der gewerblichen Immobilienfinanzierung untersucht. Die Analyse von René Reif
Consulting zeigt, dass Projektfinanzierungen nach Zinswende, Baukostensteigerungen und regulatorischen Ver-
scharfungen selektiver geworden sind. Besonders deutlich wird der Wahrnehmungsspalt zwischen Kapitalgebern
und Projektentwicklern hinsichtlich der Qualitat und Nachvollziehbarkeit von Kreditantragen. Damit gewinnt die
professionelle Aufbereitung von Finanzierungsunterlagen weiter an Bedeutung.

Der zweite Beitrag ,In drei Schritten zum Urban Mining - ein Framework fiir digitale Nachhaltigkeit, Ernteprozesse
und zirkuldre Wertschopfung“ von blocher partners sustain zeigt, wie der Gebaudebestand als Rohstoffspeicher
verstanden und systematisch nutzbar gemacht werden kann. Urban Mining wird dabei als Zusammenspiel aus
Materialdaten, Stoffstrommanagement und zirkuldrem Bauen beschrieben. Der Beitrag verdeutlicht, dass
Wiederverwendung nicht an der Technik, sondern haufig an fehlender Prozesslogik, Datenverfugbarkeit und Markt-
integration scheitert.

Wir freuen uns, lhnen mit dieser Ausgabe aktuelle Einblicke in zwei hochrelevante Transformationsfelder der
Immobilienwirtschaft prasentieren zu konnen, und wiinschen lhnen eine anregende Lektiire.

Herzlicher Dank gilt den Autorinnen und Autoren fir ihre fachlichen und praxisorientierten Beitrage zur aktuellen
Ausgabe der ZfiFP.
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Prof. Dr. Dr. Hanspeter Gondring FRICS Werner Rohmert
Duale Hochschule Baden-Wiirttemberg Herausgeber ZfiFP
ADI Akademie der Immobilienwirtschaft
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Prof. Dr. rer. pol. Anjulie Timur
Duale Hochschule Baden-Wiirttemberg

ADI Akademie der Immobilienwirtschaft
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Gewerbliche Immobilienfinanzierung unter Druck
von
René Reif Consulting

Wie Regulierung, Marktumfeld und Risikoaversion die Immobilienbranche 2025 pragen

Vorwort

Die René Reif Consulting GmbH fiihrt seit mehr als einem Jahrzehnt im Zwei-Jahres-Turnus bundesweite Befragun-
gen unter Kapitalgebern und Projektentwicklern durch, um Struktur und Dynamik des gewerblichen Immobilienfi-
nanzierungsmarktes empirisch zu erfassen. Die vorliegende Erhebung aus dem dritten Quartal 2025 setzt diese
Reihe fort und erméglicht eine differenzierte Betrachtung der aktuellen Marktphase im Langsschnitt.

Die Jahre 2022 bis 2025 waren von einer auferordentlichen Verdichtung exogener Schocks gepragt: geopolitische
Konflikte, Energiepreisschocks, ein abruptes Zinsregime, erhohte Bau- und Betriebskosten sowie gestiegene regu-
latorische Anforderungen haben die Rahmenbedingungen der Immobilienfinanzierung tiefgreifend verandert. Vor
diesem Hintergrund stehen viele Marktteilnehmer vor der Frage, ob es sich um eine temporéare Stressphase oder
um eine strukturelle Neuordnung der Finanzierungsbedingungen handelt.

Die Umfrage 2025 adressiert diese Fragestellung entlang dreier analytischer Schwerpunkte: Erstens geht es um
Qualitat und Struktur von Finanzierungsantragen. Vor dem Hintergrund gestiegener formaler und inhaltlicher Anfor-
derungen zeigt sich, dass mangelhaft aufbereitete Antrage einen neuen Hochststand erreicht haben, obwohl die
Erwartungen der Kapitalgeber nach eigener Einschatzung klar kommuniziert werden. Zweitens stehen regulatori-
sche und institutionelle Rahmenbedingungen im Mittelpunkt. Insbesondere Basel IV, interne Risikomodelle und
ESG-Vorgaben beeinflussen die Kreditvergabe spilrbar; alternative Finanzierungsformen gewinnen an Bedeutung,
ersetzen die klassische Bankenfinanzierung jedoch nicht. Drittens werden verhaltensokonomische Einflussfaktoren
betrachtet. Emotionale Komponenten wie Unsicherheit und Risikoaversion pragen Bewertungen und Entscheidun-
gen in starkerem Mafe, als es rein modellbasierte Anséatze abbilden konnen. Behavioral-Finance-Aspekte werden
damit selbst zu einem relevanten Marktparameter.

Methodisch stiitzt sich die Studie auf eine bundesweite Befragung von Kapitalgebern und Projektentwicklern, die
die wesentlichen Institutsgruppen sowie zentrale Nutzungstypen und Geschaftsmodelle der gewerblichen Immobili-
enfinanzierung abdecken. Die gleichgewichtige Betrachtung beider Marktseiten erlaubt es, Erwartungshaltungen,
Wahrnehmungsunterschiede und strukturelle Spannungsfelder - etwa im Hinblick auf Antragsqualitat, Risikose-
lektion oder ESG-Umsetzung - systematisch zu identifizieren.

Ziel der vorliegenden Publikation ist es nicht, Einzelfallentscheidungen zu bewerten, sondern eine empirisch fun-
dierte Grundlage fiir die strategische Steuerung von Finanzierungsportfolios, die Ausgestaltung von Kreditprozes-
sen sowie den fachlichen Diskurs in Wissenschaft und Praxis zu liefern. Die Ergebnisse sollen dazu beitragen, die
wechselseitigen Erwartungen von Kapitalgebern und Projektentwicklern transparenter zu machen und damit einen
Beitrag zur Stabilitat und Effizienz der gewerblichen Immobilienfinanzierung zu leisten.

Wir danken allen teilnehmenden Unternehmen sowie dem Projektteam fiir die Mitwirkung und wiinschen eine er-
kenntnisreiche Lektire.

Miinchen, im Herbst 2025
René Reif
Chief Executive Officer
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Charakterisierung der Teilnehmer

Die Umfrage 2025 wurde bundesweit unter Kapitalgebern und Projektentwicklern im Bereich der gewerblichen
Immobilienfinanzierung durchgefiihrt. Seit mittlerweile mehr als zehn Jahren fiihrt die René Reif Consulting GmbH
Markterhebungen im Zwei-Jahres-Turnus durch, um fundierte Erkenntnisse fur die Immobilienbranche zu liefern.

Auch dieses Jahr wurden erneut liber 1.000 Marktteilnehmer angesprochen, womit das Erhebungsvolumen auf
einem vergleichbar hohen Niveau wie im Jahr 2023 liegt. Die Beteiligung war auch dieses Mal sehr erfreulich. Im
Vergleich zur letzten Befragung zeigt sich ein leichter Uberhang auf Seiten der Projektentwickler, die mit 57 % den
grofderen Anteil der Riickmeldungen stellten. Die Kapitalgeber machten 43 % aus. Damit verschiebt sich die Teil-
nehmerstruktur nur geringfugig gegeniuiber 2023, als beide Gruppen nahezu gleich stark vertreten waren. Die aus-
gewogene Zusammensetzung erlaubt weiterhin eine differenzierte Betrachtung beider Perspektiven.

Unter den teilnehmenden Kapitalgebern zeigt sich eine breite Streuung lber die verschiedenen Institutsgruppen.
6 % entfallen auf Genossenschaftsbanken, 19 % auf private Geschaftsbanken, 31 % auf Institute der Sparkassen-
gruppe, 19 % auf Eigenkapitalpartner, 13 % auf Real Estate Debt Funds sowie 13 % auf sonstige Finanzierer.
Damit bleibt die Zusammensetzung im Kern stabil, wenngleich der Anteil der Sparkassen leicht lUber dem
Vorergebnis liegt.

Auffallig ist zugleich, dass die Teilnahme von Eigenkapitalpartnern und Real Estate Debt Funds deutlich héher aus-
fallt als in den vorangegangenen Umfragen. Dies spiegelt auch die zunehmende Prasenz alternativer Finanzierer
am Markt wider - ein Trend, der sich bereits in der Marktbeobachtung des Jahres 2023 angedeutet hat. Gleichwohl
betrifft die aktuelle Zuriickhaltung und verstarkte Risikobetrachtung auch diese Kapitalgebergruppen. Viele Debt
Funds und Eigenkapitalpartner agieren derzeit selektiver, fokussieren sich auf erfahrene Projektpartner und bevor-
zugen Standorte oder Nutzungsarten mit klarer Nachfragesicherheit.

Die Mehrheit der Befragten ist dem ,Markt“ zuzuordnen, also dem direkten Kunden- und Kreditkontakt. Diese Zu-
ordnung ist insbesondere vor dem Hintergrund von Behavioral-Finance-Aspekten relevant. Entscheidungen in der
Marktfunktion sind starker von subjektiver Risikowahrnehmung und von Marktsignalen gepragt, wahrend Marktfol-
ge-Gruppen eher analytisch und regelgebunden agieren sollen. Die hohe Beteiligung von Akteuren, die dem Markt
zuzuordnen sind, ermoglicht daher eine realistische Einschatzung der aktuellen Finanzierungspraxis und deren
emotionale Treiber.

Bei den zu finanzierenden Assetklassen liegt der klare Schwerpunkt auf Wohnimmobilien. Rund 69 % der Kapital-
geber nennen Wohnen als bevorzugte Nutzungsart und bestatigen damit den seit mehreren Jahren anhaltenden
Trend zu wohnwirtschaftlichen Finanzierungen. An zweiter Stelle folgt mit rund 19 % das Biirosegment, das trotz
struktureller Veranderungen weiterhin eine gewisse Relevanz behalt, insbesondere in etablierten Innenstadtlagen
und bei Bestandsobjekten mit ESG-konformem Profil. Gemischt genutzte Gebaude erreichen einen Anteil von etwa
6 %, wahrend Einzelhandel, Industrie und Logistik sowie gewerbliche Wohnformen, zum Beispiel Serviced Apart-
ments oder Micro Living, derzeit nur eine untergeordnete Rolle spielen. Diese Verteilung unterstreicht die defensive
Ausrichtung vieler Finanzierer auf klassische Wohnnutzungen und standortstabile Objekte - ein Muster, das bereits
in der Umfrage 2023 erkennbar war und sich im aktuellen Marktumfeld weiter verfestigt hat.

Im Vergleich zu den Vorjahren zeigt sich eine moderate Verschiebung der von Kapitalgebern begleiteten Projektgro-
3en. Aktuell entfallen rund 6 % der Finanzierungen auf Projekte bis 5 Mio. Euro, 50 % auf das Segment zwischen
5 und 20 Mio. Euro sowie 38 % auf Volumina Uber 20 Mio. Euro. Gegenuiber 2023 und 2022 ist der Anteil der Fi-
nanzierungen tiber 20 Mio. Euro nahezu gleichgeblieben. Diese Entwicklung spiegelt die nach wie vor hohe Kapital-
bindung in groflvolumigen Projekten wider, gleichzeitig moglicherweise aber auch eine verstarkte Konzentration
auf ausgewahlte, risikodrmere Engagements.

Zu berucksichtigen ist dabei jedoch, dass Finanzierungsvolumen liber 50 Mio. Euro derzeit kaum von Kapitalgebern
alleine angeboten werden. Insgesamt spiegelt die aktuelle Verteilung eine nach wie vor hohe Kapitalbindung in
grofderen Projekten wider, zugleich zeigt sich am Markt aber auch eine verstarkte Konzentration auf ausgewahite,
risikoarmere Engagements. Der Fokus der Institute liegt zunehmend auf Projekten mit solider Kapitalbasis, nach-
vollziehbaren Geschaftsmodellen und klarer Risikostruktur.

Der Anteil an Finanzierungen zwischen 5 und 20 Mio. Euro ist leicht gestiegen. Interessant ist, dass der Anteil klei-
nerer Finanzierungen bis 5 Mio. Euro zuriickgegangen ist. Kleinvolumige gewerbliche Finanzierungen sind ricklau-
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fig - moglicherweise nicht nur aufgrund gestiegener regulatorischer Anforderungen und interner Risikoaufschlage,
sondern auch, weil sie bei nahezu gleichem Bearbeitungsaufwand deutlich geringere Margen in absoluten Zahlen
generieren. In einem Umfeld steigender Eigenkapitalkosten und hoher Ressourcenbindung riicken damit grofiere,
wirtschaftlich effizientere Finanzierungen moglicherweise starker in den Fokus der Institute.

Hinzu kommt, dass viele Banken in den vergangenen Jahren lberdurchschnittlich hohe Ertrage aus dem Zinsge-
schaft mit den Kapitalanlagen ihrer Kunden erzielen konnten. Die Notwendigkeit, durch risikoreiche Immobilienfi-
nanzierungen zusatzliche Ertrage zu generieren, ist dadurch deutlich gesunken. Diese komfortable Ertragssituation
kann den Finanzierungsdruck reduzieren und fiihrt dazu, dass die Institute selektiver agieren und eher auf Qualitat
als auf Volumenwachstum setzen.

Auch die Gruppe der Projektentwickler ist breit diversifiziert und deckt wesentliche Teilsegmente des Marktes ab.
Unter den Befragten sind 24 % Entwickler und Endinvestoren auf Zeit, die ihre Projekte nach Fertigstellung verau-
3ern, 38 % kombinierte Entwickler und Endinvestoren, die Objekte im eigenen Bestand halten, 24 % Dienstleister
im Prozess der Projektentwicklung sowie 14 % sonstige Marktteilnehmer.

Damit unterscheidet sich die Verteilung von der Struktur der Erhebung aus 2023 teilweise deutlich. Der Anteil an
langfristig orientierten Bestandshaltern hat sich im Vergleich zu 2023 nahezu verdreifacht, was als Reaktion auf
die anhaltend schwierigen Transaktionsbedingungen interpretiert werden kann. Die Entwickler und Endinvestoren
auf Zeit hingegen haben sich nahezu halbiert.

Die thematische Ausrichtung der Projektentwickler bleibt vielfaltig. 33 % fokussieren sich auf Wohnimmobilien,
14 % auf Blroobjekte, 10 % auf Industrie und Logistik, 5 % auf gewerbliches Wohnen, zum Beispiel Serviced Apart-
ments. Der grofite Anteil der befragten Projektentwickler mit 38 % bearbeitet Projekte mit gemischter Nutzung.
Der hohe Anteil gemischt genutzter Konzepte bestatigt den anhaltenden Trend zur funktionalen Durchmischung in
der Projektentwicklung, der bereits 2023 deutlich zutage trat und als Reaktion auf veranderte Nutzeranforderun-
gen und ESG-Kriterien gilt.

Die Verteilung nach Projektgrofien zeigt sich dhnlich
wie bei den HKapitalgebern mit einem leichten
Schwerpunkt im mittleren Segment. 10 % der Be-
fragten realisieren Projekte bis 5 Mio. Euro, 48 %
bewegen sich im Bereich von 5 bis 20 Mio. Euro und
028 1% 4% 57 % & 42 % iiber 20 Mio. Euro. Im Vergleich zu 2023 ist
der Anteil grofRvolumiger Projekte deutlich zuriick-
gegangen. Zahlreiche Insolvenzfalle in jluingster Ver-
gangenheit unterstreichen das schwierige Finanzie-
rungs- und Marktumfeld und fiihren gewissermafien
zu einer Marktbereinigung.

2019 4 % 56 % 29 % 1 %

2022 10% 23 % 62 % 5 %)|

2025 6 % 50 % 38 % 6 %)

Il Projektentwickler

2019 21 % 40 %
2022 13% 48 %
2023 7 % 18 % 68 % 7%

bis 5 Mio. € 5 bis 20 Mio. € Bl ver 20 Mio. € W ‘eine Angabe
[Projektvolumen im Durchschnitt - Kapitalgeber und
Projektentwickler] >
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Entwicklung der Anforderungen an die Finanzierungsanfrage

Die Auswertung zeigt ein erneut gestiegenes Anforderungsniveau an die Qualitat und Quantitat der Unterlagen fiir
Finanzierungsanfragen. Rund 75 % der Kapitalgeber geben an, dass die Anforderungen in den letzten zwei Jahren
gestiegen oder stark gestiegen sind. Lediglich rund 6 % der befragten Kapitalgeber haben in den letzten beiden
Jahren gesunkene Anforderungen wahrgenommen.

Fur die kommenden zwei Jahre rechnen die Kapitalgeber Uberwiegend mit einer weiteren Verscharfung. Knapp
70 % erwarten eine leicht steigende bis steigende Entwicklung der Anforderungen. Die Intensitat der erwarteten
Steigerung liegt jedoch deutlich unter dem Wert von 2022, was darauf schliefien lasst, dass sich die Kapitalgeber
moglicherweise verstarkt auf eine Phase der Stabilisierung einstellen. Dabei keimt die Hoffnung auf, dass die Pha-
se grofdter Marktunsicherheit liberwunden ist und der Blick wieder etwas zuversichtlicher auf die kommenden Jah-
re gerichtet ist. Immerhin gut 5 % der Kapitalgeber nehmen sogar sinkende Anforderungen an. Nichtsdestotrotz
setzt sich der Trend aus 2022, aber auch aus 2019 fort: Die Anforderungen werden verscharft.

Im Detail zeigen sich unter anderem folgende Treiber auf der Geberseite:

1. Zunehmende Risikoselektion und aufsichtsrechtliche Anforderungen im Zuge von Basel IV fiihren zu einer
tieferen Analyse von Cashflows, Projektkosten und ESG-Kriterien.

2. Volatile Bau- und Transaktionsmarkte erhohen den Priifungsbedarf bei Kalkulation, Eigenkapitalnachweisen,
Bonitat und Exit-Szenarien.

3. Gestiegene interne Dokumentationspflichten und Abarbeitungsprozesse infolge der hohen Ausfallrisiken in
Teilsegmenten, vor allem Biiro und Projektentwicklung ohne Vorvermietung, werden durch die aktuelle NPL-
Welle verscharft.

4. Geopolitische Konflikte und Krieg fiihren zu erhohter Unsicherheit und Risikoaversion.

In Summe zeigt sich: Die Kapitalgeber agieren deutlich vorsichtiger und verlangen umfangreichere, belastbarere
Unterlagen. Fur Marktteilnehmer bedeutet dies, dass die Qualitat und Nachvollziehbarkeit der Finanzierungsanfra-
ge mehr denn je liber die Finanzierbarkeit entscheidet.

Auch auf Seiten der Projektentwickler wird der Trend sich zukiinftig verscharfender Anforderungen an die Qualitat
und Quantitat der Finanzierungsanfrage ahnlich wahrgenommen, wenn auch in etwas hoherer Intensitat als bei
den Kapitalgebern. Von steigenden Anforderungen ist das Gros der Projektentwickler also lUberzeugt - jedoch nicht
uiberrascht. Im Vergleich zur Umfrage 2022, in der die Befragten in der Vorausschau von einer deutlichen Steige-
rung der Anforderungen ausgegangen waren, bewerten sie diese Entwicklung heute riickblickend nahezu im glei-
chen Ausmaf.

Das deutet darauf hin, dass die Projektentwickler die Anpassungsphase realistisch eingeschatzt und antizipiert
haben. Allerdings ist die operative Umsetzung dieser Erkenntnis bislang nur bedingt gelungen. Die Anpassung an
die neuen Anforderungen und die konsequente Erfullung der Voraussetzungen im Finanzierungsantragsprozess
bleiben nach wie vor eine grofle Herausforderung - sowohl inhaltlich als auch organisatorisch.

Die Verscharfung der Anforderungen, insbesondere im Bereich der Projektfinanzierungen, steht in direktem Zu-
sammenhang mit der derzeit gestorten Marktsituation und manifestiert sich in mehreren grundlegenden Einfluss-
faktoren, die die Risikobewertung und Entscheidungsprozesse der Kapitalgeber mafigeblich pragen:

1. Der gestiegene Zins sowie die volatilen Baukosten erfordern eine deutlich héhere Kostenscharfe bei der
Antragstellung und die Einpreisung realistischer Pufferpositionen unter Beriicksichtigung einer ausk6mm-
lichen Projektentwicklermarge.

Ob ein Projekt mit Generalunternehmer oder uber Einzel- beziehungsweise Paketvergaben umgesetzt wird, spielt
dabei eine zentrale Rolle. In beiden Fallen erwarten Kapitalgeber heute einen nachweislich belastbaren Track Re-
cord und ein eingespieltes, professionelles Projektteam, das die Kosten- und Terminrisiken glaubhaft steuern kann.

2. Gleichzeitig flihrt der Ruckgang der Transaktionsaktivitat dazu, dass Marktwerte und Exit-Szenarien
schwerer zu validieren sind, sofern sie nicht ausreichend begriindet sind. Dies kompensieren Kreditinsti-
tute durch umfangreichere Nachweise und wahlen bei gutachterlichen Einwertungen bewusst einen
konservativen Bewertungsansatz, um Bewertungsfehler und Folgerisiken zu vermeiden. >
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3. Hinzu kommt, dass viele Entwickler erstmals aktiv ESG-bezogene Nachweise (z. B. Energiekennwerte,
Zertifizierungen oder Taxonomie-Berichte) beibringen miissen, was die Unterlagenanforderungen
weiter ausdehnt.

Insgesamt spiegeln die Antworten eine neue Normalitat wider: Finanzierungsgesprache sind datengetriebener, die
Unterlagenanforderungen detaillierter, und einfache Kurzexposés ohne fundierte Kalkulationsbasis sind nicht mehr
durchsetzbar.

FAZIT
Im Vergleich zur Umfrage 2022 zeigt sich ein differenzierteres Bild:

Wahrend damals sowohl der Riickblick als auch der Ausblick auf die Entwicklung der Anforderungen ein Rekord-
hoch an wahrgenommener Verscharfung markierten, erwarten die Teilnehmer 2025 zwar weiterhin steigende An-
forderungen, jedoch mit geringerer Intensitat. Diese leichte Abschwachung der Erwartungshaltung lasst sich als
erstes Anzeichen fiir eine Stabilisierung des Marktempfindens deuten. Sie nahrt die Hoffnung, dass das Vertrauen
in die Markte und in das Produkt Immobilie langsam wieder zuriickkehrt — ohne dass die Akteure die aktuellen
Risiken ausblenden.

Nichtsdestotrotz bleibt das Umfeld von Zinsniveau, Baukostenvolatilitat, regulatorischen Vorgaben und Bewer-
tungsunsicherheiten gepragt. Kapitalgeber und Projektentwickler miissen sich weiterhin aktiv mit diesen Risiko-
faktoren auseinandersetzen, um tragfahige Finanzierungen zu strukturieren.

Insgesamt zeigt sich: Der Dialog zwischen Kapitalgebern und Projektentwicklern ist nach wie vor starker durch
Pruftiefe als durch Geschwindigkeit gepragt. Die Qualitat und Vollstandigkeit der Finanzierungsanfrage bleibt der
zentrale Schliissel zum Kapitalzugang - auch wenn sich erste Signale einer vorsichtigen Normalisierung abzeich-
nen.

Mangelhafte Finanzierungsantrage

Die Ergebnisse der Umfrage 2025 zeigen deutlich: Mangelhafte Finanzierungsantrage bleiben ein strukturelles Pro-
blem - und haben in der mehr als zehnjahrigen Umfragen-Historie aktuell ihren Hochststand erreicht.

100 % der befragten Kapitalgeber geben an, dass mindestens jeder vierte Antrag qualitativ oder quantitativ unzu-
reichend ist. Dieses Ergebnis Uberrascht auf den ersten Blick nicht, da sich ein vergleichbares Niveau bereits in den
friiheren Erhebungen abgezeichnet hat. Neu ist jedoch die Intensitat: 88 % der Kapitalgeber berichten, dass sogar
mindestens jeder zweite Antrag mangelhaft ist - ein Anstieg gegenuber 67 % im Jahr 2022 und sogar uber dem
Rekordniveau von 2019.

Damit ist klar: Die Qualitat der eingereichten Unterlagen hat sich im Marktumfeld der letzten zwei Jahre wieder
spurbar verschlechtert.

Der erneute deutliche Anstieg fufdt auf zwei parallelen Entwicklungen.

1. Strengere Kreditvergabepolitik der Institute
Formale & inhaltliche Anforderungen an Nachweise, Plausibilitaten und Prognosen nochmal verscharft.
2. Fehlende Klarheit, Vorbereitung und Know-How auf Seiten der Kapitalnehmer

MANGELHAFTE FINANZIERUNGSANTRAGE
MISMATCH ZWISCHEN ANFORDERUNGSNIVEAU UND VERSTANDNIS

Der in der Umfrage 2025 erneut deutlich sichtbare Mismatch im Verstandnis zwischen Darlehensgebern und Darle-
hensnehmern wird durch weitere Ergebnisse untermauert.

Auf die Frage, ob die Anforderungen an einen Finanzierungsantrag grundsatzlich zu hoch seien, haben dies 43 %
der befragten Projektentwickler bejaht - ein Riickgang gegenuiber 59 % im Jahr 2022.

Auf den ersten Blick konnte dies darauf hindeuten, dass die Projektentwickler reifer geworden sind und ein besse-
res Verstandnis fur die Erwartungen der Kapitalgeber entwickelt haben - oder zumindest aus den Fehlern der Ver-
gangenheit gelernt haben beziehungsweise dies glauben. >
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Ein weiterer Erkldrungsansatz liegt jedoch in der laufenden Marktbereinigung. In den vergangenen Jahren sind vie-
le unerfahrene oder wenig professionell agierende Projektentwickler aus dem Markt ausgeschieden. Diese Konsoli-
dierung hat dazu gefiihrt, dass vor allem erfahrene und strukturierte Marktteilnehmer verblieben sind, die mit den
Anforderungen der Kapitalgeber vertrauter umgehen und die Komplexitat des Finanzierungsprozesses realistischer
einschatzen.

Gleichzeitig zeigt sich jedoch ein gegenlaufiger Trend: Zwar bestéatigen 70 % der Projektentwickler, dass ihnen die
benotigten Informationen fiir einen Finanzierungsantrag grundsatzlich bekannt sind, doch liegt dieser Wert unter
dem Niveau friherer Erhebungen. Im Jahr 2015 lag die Zustimmung noch bei 87 %, seither ist das Verstandnis
kontinuierlich gesunken.

Diese Wahrnehmung steht in interessantem Kontrast zur Selbsteinschatzung der Kapitalgeber: 94 % der befragten
Banken und Finanzierer geben an, die Anforderungen an die Finanzierungsanfrage ausreichend und klar zu kom-
munizieren - ein Anstieg um fast 30 Prozentpunkte gegeniiber 2022.

Offenbar haben die Institute in den letzten Jahren tatsachlich Mechanismen und standardisierte Prozesse etabliert,
um Informationsliicken auf Seiten der Projektentwickler zu schlieffen. Gleichzeitig zeigt das Ergebnis, dass diese
Kommunikationsinstrumente nicht zwingend zu einem besseren gegenseitigen Verstandnis gefiihrt haben. Wah-
rend die Kapitalgeber glauben, ihre Erwartungen klar zu artikulieren, fehlt den Projektentwicklern haufig die kon-
krete Ubersetzung in die Praxis - also, welche Inhalte in welcher Tiefe und Struktur tatséchlich entscheidungsrele-
vant sind.

Das Ergebnis ist eine objektiv gestiegene Transparenz,

aber subjektiv anhaltende Unsicherheit - und damit ein
[Sind die Anforderungen an einen Finanzierungsantrag fortbestehender Wahrnehmungsspalt zwischen beiden
grundsatzlich zu hoch?] Marktseiten.

2013 2015 2019 2022 2025

[Die benoétigten Informationen fiir einen
Finanzierungsantrag sind grundsatzlich bekannt]

2013 2015 2019 2022 2025
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[Werden die Anforderungen vollstandig
kommuniziert?]

[Anzahl mangelhafter Finanzierungsantrage]

Faktisch bedeutet das: Beide Parteien reden aneinander
vorbei. Wahrend Kapitalgeber liberzeugt sind, ihre Anforde-
rungen klar zu kommunizieren, interpretieren viele Projektentwickler diese nicht im gewiinschten Detaillierungs-
grad oder mit der erforderlichen inhaltlichen Tiefe.

Das zeigt sich eindriicklich im bereits zuvor genannten Befund, dass 88 % der Kapitalgeber bestatigen, dass min-
destens jeder zweite Antrag qualitativ oder quantitativ mangelhaft ist.

Die Diskrepanz zwischen kommunizierten Erwartungen und tatsachlich gelieferten Inhalten bleibt damit ein zentra-
les Hindernis flr eine effiziente und auch erfolgreiche Kreditvergabe - und verdeutlicht, dass Transparenz allein
kein Verstandnis schafft, solange Sprache, Tiefe und Prioritdten im Prozess nicht deckungsgleich sind.
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Auswirkungen bei mangelhaften Finanzierungsantragen

Die Folgen mangelhafter Finanzierungsantrage sind vielfaltig und reichen von Verzogerungen im Prif- und Ent-
scheidungsprozess liber eine sinkende Finanzierungsbereitschaft bis hin zu verschlechterten Konditionen oder gar
dem Abbruch des Finanzierungsprozesses.

Rund 19 % der befragten Kapitalgeber berichten, dass es im Worst Case tatsachlich zu einem vollstandigen Ab-
bruch der Finanzierung kommt - ein Wert, der dem Niveau der Umfrage 2022 entspricht und die anhaltende Rele-
vanz dieses Themas verdeutlicht. Gut 60 % berichten von Verzogerungen im Finanzierungsprozess und bestatigen
ein Sinken der Finanzierungsbereitschaft.

Um solchen Entwicklungen entgegenzuwirken, hat die René Reif Consulting ein eigenes Finanzierungstool entwik-
kelt, das in den vergangenen Jahren in enger Zusammenarbeit mit Kreditinstituten, Kapitalgebern, institutionellen
Investoren und Hochschulen kontinuierlich an die aktuellen Anforderungen und Prozesse der Immobilienfinanzie-
rung angepasst und optimiert wurde.

Es unterstiitzt Projektentwickler dabei, strukturierte, vollstandige und bankfahige Antrage zu erstellen - und tragt
damit dazu bei, die Qualitat und Effizienz im Finanzierungsprozess nachhaltig zu verbessern. Daruiber hinaus zeigt
die Erfahrung, dass nicht nur die Qualitat der Unterlagen, sondern auch das richtige Timing und die gezielte Anspra-
che der richtigen Kapitalgeber mafigeblich liber den Erfolg einer Finanzierungsanfrage entscheiden.

Um den Worst Case - Abbruch des Finanzierungsprozesses - naher zu beleuchten, wurden Kapitalgeber gefragt,
ob und wenn ja, wie viele der eingereichten Finanzierungsanfragen sie aufgrund von qualitativen oder quantitativen
Mangeln bei der Informations- und Unterlagenbereitstellung in den letzten zwei Jahren abgelehnt haben. Dabei
wird deutlich, dass Qualitat und Quantitat der eingereichten Unterlagen nach wie vor einer der entscheidenden Ein-
flussfaktoren fur den Erfolg einer Finanzierung sind.

[Auswirkungen mangelhafter Finanzierungsantréage]

100%
80%
60%
63 % 63%
40%
20%
0,
0% i 2t
Verzdgerung des Sinken der Verschlechterung Abbruch des Keine
Finanzierungs- Finanzierungs-  der Finanzierungs- Finanzierungs-  nennenswerten
prozesses bereitschaft bedingungen prozesses Auswirkungen

ABLEHNUNGEN AUFGRUND UNZUREICHENDER ANTRAGSQUALITAT

Rund 25 % der befragten Kapitalgeber geben an, in den letzten zwei Jahren keine Finanzierungsanfrage aufgrund
mangelnder Unterlagen abgelehnt zu haben.

Knapp 45 % lehnten jedoch rund ein Viertel der Anfragen ab, weil die eingereichten Informationen qualitativ oder
quantitativ nicht den Anforderungen entsprachen.

Besonders deutlich ist, dass etwa ein Fuinftel der Kapitalgeber sogar rund drei von vier solcher Antrage abgelehnt
hat - ein alarmierend hoher Wert, der zeigt, dass unzureichend aufbereitete Antrage selbst in guten Projekten zum

Ausschlusskriterium werden konnen. >
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ABLEHNUNGEN TROTZ QUALITATIV ANGEMESSENER UNTERLAGEN

In der zweiten Frage, bei der ausdriicklich von qualitativ hochwertigen Antragen ausgegangen wurde, zeigt sich,
dass die Marktlage selbst bei formal sauberen Finanzierungsantragen eine zentrale Rolle spielt.

Nur 6 % der Kapitalgeber gaben an, keine Antrage abgelehnt zu haben.

Rund 38 % lehnten etwa ein Viertel der Anfragen ab, 25 % sogar die Halfte und weitere 25 % berichteten von bis zu
75 % Ablehnungen.

Bemerkenswert ist zudem, dass rund 6 % aller Kapitalgeber angaben, samtliche Finanzierungsanfragen in den letz-
ten zwei Jahren abgelehnt zu haben - trotz grundsatzlich adaquater Qualitat.
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FAZIT

Im direkten Vergleich der beiden Fragen zeigt sich ein zweistufiges Selektionsmuster in der aktuellen Kreditverga-
bepolitik.

Die erste Stufe ist die formale Hiirde der Qualitat und Vollstandigkeit. Noch immer scheitern viele Finanzierungen
bereits an der Eingangstiir, weil die Unterlagen nicht den formalen und inhaltlichen Anforderungen entsprechen.
Die Qualitat der Antragsdokumentation bleibt damit zentrale Grundvoraussetzung fur tiberhaupt eine Bearbeitung.

Die zweite Stufe ist die marktbedingte Hirde aus Risikoappetit und Kapitalsteuerung. Selbst wenn Antrage fach-
lich uiberzeugen, werden sie zunehmend aus strategischen oder risikopolitischen Griinden abgelehnt. Das zeigt die
aktuell restriktive Kreditvergabepolitik: Banken steuern ihr Engagement starker nach Gesamtrisikoexposure, Eigen-
kapitalquote, Assetklasse und Standortqualitat - weniger nach der individuellen Projektqualitat.

Behavioral Finance

Behavioral Finance untersucht, wie psychologische und emotionale Faktoren finanzielle Entscheidungen beeinflus-
sen. In Phasen wirtschaftlicher Unsicherheit gewinnen dabei Risikoaversion, Verlustangst und kurzfristiges Denken
an Bedeutung - und fiihren dazu, dass Entscheidungen nicht immer auf reiner Rationalitat, sondern zunehmend
auf subjektiven Einschatzungen und Emotionen beruhen.

Diese Effekte betreffen nicht nur Investoren oder Projektentwickler, sondern wirken ebenso innerhalb der Kreditin-
stitute, also auf die Entscheidungsmechanismen von Kapitalgebern selbst.

EINFLUSS EMOTIONALER FAKTOREN AUF FINANZIERUNGSENTSCHEIDUNGEN

Die Umfrage 2025 zeigt, dass emotionale Komponenten in der Kreditvergabe eine relevante Rolle spielen. Ledig-
lich 13 % der befragten Kapitalgeber geben an, dass emotionale Faktoren geringen Einfluss auf ihre Entscheidun-
gen bei Finanzierungsanfragen haben. Knapp ein Drittel bewertet den Einfluss als mafig, und die Halfte aller Kapi-
talgeber spirt einen deutlichen Einfluss von Emotionen auf die Bewertung von Finanzierungsanfragen - insbeson-
dere in wirtschaftlich angespannten Zeiten.

Diese Ergebnisse verdeutlichen, dass Kreditentscheidungen auch in professionellen Strukturen nicht frei von psy-
chologischen Verzerrungen sind. In Krisenzeiten fiihrt dies haufig zu einer Uberbetonung von Risiken und einer Un-
terschatzung von Chancen, was wiederum den Kapitalfluss in den Markt hemmt.

Gerade in Phasen, in denen Investitionen volkswirtschaftlich relevant waren, neigen manche Entscheider zu Defen-
sivverhalten:

Lieber keine Entscheidung treffen als eine falsche - ein klassischer Ausdruck von Verlustaversion.

Umso wichtiger ist es fur Projektentwickler, diesem Verhalten mit exzellenter Vorbereitung und Argumentations-
starke zu begegnen. Eine vollstandig und qualitativ hochwertig aufbereitete Finanzierungsanfrage schafft Vertrau-
en und reduziert subjektive Unsicherheiten auf Seiten der Kapitalgeber. Entscheidend ist dabei nicht nur die forma-
le Vollstandigkeit der Unterlagen, sondern die inhaltliche Tiefe und Nachvollziehbarkeit des Projekts.

Das bedeutet: Das Timing der Kapitalansprache sollte bewusst gewahlt und die Prasentation des Projekts struktu-
riert und konsistent erfolgen - mit klaren Aussagen zu Kosten, Projektteam, Terminen, Wirtschaftlichkeit, Kalkula-
tion, Exit-Strategie und Vermarktung. Zudem sollten Risiken friihzeitig identifiziert, transparent aufgezeigt und mit
konkreten Losungsansatzen unterlegt werden.

Je durchdachter und vorausschauender ein Projekt prasentiert wird, desto eher gelingt es, die emotionale Risi-
koaversion der Kapitalgeber zu liberwinden und rationale Entscheidungsspielraume wieder zu 6ffnen.
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In welchem MaR beeinflussen emotionale Faktoren (z.B. Unsicherheit,
Risikoaversion) die Bewertung von Finanzierungsfragen, insbesondere
in wirtschaftliche angespannten Zeiten?

100%
80%
60%
40%
20%
0,
o 0% 7
Kein Geringer MaRiger Deutlicher Entscheidender
Einfluss Einfluss Einfluss Einfluss Einfluss

INTERPRETATION DER THESE: ,DIE IMMOBILIENBEWERTUNG IN DER KRISE SAGT MEHR UBER DEN GUTACHTER
ALS UBER DAS GEBAUDE AUS.“

Dass knapp 45 % der befragten Kapitalgeber der These ,Die Immobilienbewertung in der Krise sagt mehr Uber den
Gutachter als liber das Gebaude aus“ voll oder teilweise zustimmen, ist bemerkenswert - und offenbart das Kern-
problem von Finanzierungsentscheidungen in Krisenzeiten.

Wenn Bewertungen und Einschatzungen starker durch subjektive Risikoempfindungen als durch objektive Funda-
mentaldaten gepragt sind, verliert der Markt an Orientierung,.

In einem Umfeld hoher Unsicherheit entsteht damit ein Riickkopplungseffekt:

o Steigende Risikoaversion fuhrt zu konservativeren Bewertungen,
) konservativere Bewertungen senken die Beleihungswerte,
o niedrigere Beleihungswerte bedeuten mehr Eigenkapital seitens des Darlehensnehmers und reduzieren die

Finanzierbarkeit.
o die sinkende Finanzierungstatigkeit verstarkt wiederum die Marktschwache.
Kurz gesagt: Psychologie wird zum Marktfaktor.

Wenn Gutachter, Banken und Investoren kollektiv in ein defensives Muster verfallen, geraten selbst solide Projekte
in Erklarungsnot. Kapital wird dann nicht dorthin gelenkt, wo es volkswirtschaftlich am meisten bewirken kénnte,
sondern dorthin, wo es sich am sichersten anfiihlt - unabhangig von der realen Risikolage.

Gerade in Krisenzeiten zeigt sich somit die Bedeutung von Vertrauen und Bewertungsobjektivitat als zentraler
Stabilitatsfaktor fur den Finanzierungsmarkt. Die Umfrage macht deutlich, dass emotionale und verhaltenspsycho-
logische Aspekte mafigeblich zur restriktiven Kreditvergabepolitik der Gegenwart beitragen - und dass ein bewus-
ster Umgang mit diesen Verzerrungen kiinftig entscheidend sein wird, um Finanzierungsstrome wieder in Gang
zu bringen.
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EMOTIONALE EINFLUSSFAKTOREN AUS SICHT DER PROJEKTENTWICKLER

Auch auf Seiten der Projektentwickler zeigt sich, dass emotionale Faktoren einen erheblichen Einfluss auf Investiti-
onsentscheidungen haben - teilweise sogar starker als bei den Kapitalgebern selbst.

Keiner der Befragten gab an, dass Emotionen keinen oder nur geringen Einfluss auf die Entscheidungsfindung hat-
ten. Rund 43 % der Projektentwickler sehen einen mafiigen Einfluss, 38 % bestatigen einen deutlichen Einfluss,
und knapp 20 % - also fast jeder Funfte - geben an, dass emotionale Faktoren einen entscheidenden Einfluss auf
ihre Bewertung von Immobilieninvestitionen ausuben.
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FAZIT

Damit zeigen sich die Projektentwickler womaglich kritischer und selbstreflektierter als die Kapitalgeber. Wahrend
Banken versuchen, emotionale Effekte durch Prozesse und Regularien abzufedern, wirken diese bei Projektent-
wicklern noch direkter auf Investitionsentscheidungen.

In einem Umfeld mit hoher Unsicherheit, steigenden Zinsen und ricklaufiger Nachfrage fuhrt dies haufig zu zuriick-
haltenderem Investitionsverhalten, dem Aufschub von Entscheidungen oder der Uberbewertung einzelner Risiken.

Basel IV - zwischen Regulierung und Marktrealitat

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen der vergangenen Jahre haben die Finanzierungslandschaft tiefgreifend
verandert. Die Folgen der Covid-19-Pandemie, der russische Angriffskrieg auf die Ukraine, der rasante Anstieg der
Inflation sowie eine vollstandig neue Zinslandschaft mit stark gestiegenen Bau- und Energiekosten pragen bis heu-
te die Kreditvergabe.

Vor diesem Hintergrund soll die Einfuhrung von Basel IV, urspriinglich fiir 2022 geplant und nun auf den 1. Januar
2025 verschoben, die Stabilitat des Finanzsystems starken und die Risikoberechnung von Kreditportfolios prazisie-
ren.

Die Umsetzung fiihrt zwangslaufig zu hoheren Eigenkapitalanforderungen und damit zu steigenden Kosten auf
Bankenseite - mit direkten Auswirkungen auf das Finanzierungsverhalten.

BASEL IV - ZWISCHEN REGULIERUNG UND MARKTREALITAT
Zumutbarkeit der Umsetzung

Auf die Frage, ob die Umsetzung von Basel IV zum Jahresbeginn 2025 unter Beriicksichtigung der aktuellen Markt-
situation zumutbar sei, zeigt sich auf Seiten der Kapitalgeber ein ausgeglichenes Bild. Rund 56 % der Kapitalgeber
halten die Einfliihrung fur zumutbar, wahrend 44 % sie fir nicht realistisch oder nur bedingt tragfahig einschatzen.

Im Vergleich zu den letzten Umfrageergebnissen lasst sich damit eine leichte Verschiebung hin zu mehr Akzeptanz
feststellen. In der Erhebung 2023 haben noch 61 % angegeben, dass die Einfliihrung nicht zumutbar ist. Heute
zeigt sich: Die Institute haben sich auf Basel IV eingestellt, wenngleich der Anpassungsdruck angesichts der gleich-
zeitigen Marktverwerfungen hoch bleibt.

Dauer des Finanzierungsprozesses nach vollstandiger Unterlageneinreichung

Trotz gestiegener regulatorischer Anforderungen und komplexerer Priifprozesse zeigt sich, dass die Dauer der Kre-
ditentscheidung nach vollstandiger Einreichung aller Unterlagen in den meisten Instituten weiterhin innerhalb ei-
nes klar definierten Zeitrahmens liegt. Je nachdem, mit welchen Finanzierungsvolumina die Kapitalgeber haupt-
sachlich agieren, wurde die entsprechende durchschnittliche Bearbeitungsdauer abgefragt.

. Finanzierungen bis 5 Mio. Euro werden von allen befragten Kapitalgebern in der Regel innerhalb von vier Wo-
chen abgeschlossen.

) Bei Finanzierungsvolumina zwischen 5 und 20 Mio. Euro verlangert sich der Entscheidungsprozess deutlich:
Nur rund 13 % schliefen innerhalb von vier Wochen ab, 38 % benétigen vier bis acht Wochen und 50 % kal-
kulieren mit einer Bearbeitungsdauer von acht bis zw6lf Wochen.

o Uberraschend konstant zeigt sich der Zeitraum bei gréeren Finanzierungen. Fiir Volumina iiber 20 Mio. Euro
geben liber 80 % der Kapitalgeber an, den Prozess in vier bis acht Wochen abzuschliefien; lediglich rund 20
% bendtigen acht bis zwolf Wochen. Fairerweise muss jedoch erganzt werden, dass Finanzierungsvolumina
ab 40 bis 50 Mio. Euro derzeit kaum noch von einzelnen Kapitalgebern begleitet werden - anders als noch in
den Jahren vor 2022. Der Zusammenschluss verschiedener Kapitalgeber, die sich das Gesamtfinanzierungs-
volumen teilen, sogenannte Konsortialfinanzierungen, benétigt aufgrund des grofleren Abstimmungs- und
Kommunikationsaufwands deutlich mehr Zeit. Die professionelle und zielgerichtete Moderation dieses Zu-
sammenspiels verschiedener Geber hat jedoch mafdgeblichen Einfluss auf die Zeitschiene.
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BASEL IV - ZWISCHEN REGULIERUNG UND MARKTREALITAT
PROJEKTENTWICKLER

Auch auf Seiten der Projektentwickler wurde die Umsetzung von Basel IV kritisch bewertet. Knapp 48 % der Befrag-
ten halten die Einfuhrung der neuen Regelungen unter den aktuellen Marktbedingungen fir zumutbar, wahrend
etwas mehr als die Halfte sie als nicht zielfilhrend oder zusatzlich belastend empfindet.

Damit liegt die Einschatzung der Projektentwickler nahe an jener der Kapitalgeber, fallt jedoch etwas skeptischer
aus. Schon in der Umfrage 2023 hatten viele Entwickler befiirchtet, dass Basel IV den Zugang zu Fremdkapital wei-
ter erschwert - eine Erwartung, die sich nun in den konkreten Antworten bestatigt.

Auswirkungen auf die Finanzierungsmoglichkeiten

Die Mehrheit der Befragten sieht in den neuen regulatorischen Anforderungen spirbare Einschrankungen fiir ihre
Projekte.

81 % sehen eine Verteuerung von Darlehen, die unmittelbar die Rentabilitat ihrer Projekte mindert.

67 % sehen eine Reduzierung der verfliigbaren Finanzierungsoptionen, da Banken infolge hoherer Eigenkapi-
talunterlegung risikoaverser agieren.

62 % rechnen mit einer Einschrankung der Projektvolumina, weil strengere Kennzahlen wie LTV und LTC den
maximalen Fremdkapitalanteil begrenzen.

33 % sehen eine Verlagerung hin zu alternativen Finanzierungsquellen, etwa Debt Funds, Mezzanine- oder
Joint-Venture-Strukturen, um die strengeren Anforderungen der Banken zu umgehen.

Nur 5 % geben an, dass laufende Projekte aktuell nicht betroffen sind.
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Einordnung und Vergleich

Im Vergleich zu 2023 wird deutlich, dass die Befiirchtungen der letzten Jahre nun Realitat geworden sind. Die Pro-
jektentwickler haben 2025 die tatsachlichen Auswirkungen in nahezu gleichem Maf bewertet wie noch in der Vor-
ausschau 2023.

Damit zeigt sich:

Basel IV wird von den Projektentwicklern nicht als blof3e Formalitat, sondern als substanzieller Eingriff in ihre Fi-
nanzierungsfahigkeit wahrgenommen. Die Mehrheit sieht sich mit einem deutlich verscharften Finanzierungsum-
feld konfrontiert, in dem Kapital teurer, selektiver und schwerer zuganglich ist.

Damit zeigt sich: Basel IV tragt zwar zur Stabilitat und Transparenz des Finanzsystems bei, wirkt in der aktuellen
Marktphase jedoch prozyklisch, indem es die Finanzierungsdynamik im Immobiliensektor zusatzlich bremst.

Fir Projektentwickler bedeutet das, sich kiinftig noch starker auf Eigenkapitalstarke, detaillierte Projektkalkulatio-
nen und alternative Finanzierungsstrategien zu stiitzen, um im verscharften Regulierungsumfeld handlungsfahig zu
bleiben.
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ENTWICKLUNG IM ZEITVERGLEICH

Im Vergleich zur Umfrage 2022 zeigt sich, dass die tatsachliche Nutzung alternativer Finanzierungsquellen leicht
abgenommen hat und die aus der letzten Erhebung angedeutete strukturelle Anpassung nur sehr langsam voran-
schreitet.

Vormals gaben rund 56 % der Befragten an, aktiv auf Joint-Venture-Strukturen auszuweichen, und rund 44 % nann-
ten Real Estate Debt Funds als relevante Finanzierungsalternativen. Zugleich bleibt bemerkenswert, dass 43 % der
Projektentwickler nach wie vor keine echte Alternative zur klassischen Bankenfinanzierung sehen. Das sind immer-
hin knapp 20 Prozentpunkte mehr als 2022.

Das zeigt, dass der Markt zwar offen fir neue Kapitalquellen wird, die Substitutionskraft alternativer Finanzierun-
gen bislang jedoch nicht ausreicht, um den Riickzug traditioneller Banken zu kompensieren.

FAZIT

Die Ergebnisse verdeutlichen drei zentrale Entwicklungen: >
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Erstens sind Joint-Venture-Strukturen nach wie vor hoch im Kurs, da sie Eigenkapitalanforderungen abfedern und
Finanzierungsrisiken teilen - besonders bei groferen Projekten oder Bestandsentwicklungen. Zweitens sind Real
Estate Debt Funds in der Wahrnehmung etwas in den Hintergrund getreten, etablieren sich aber zunehmend als
erganzende Finanzierungsquelle. Drittens bleiben Crowdfunding und Verbriefungen nischenhaft, da Volumina, Pro-
zesse und regulatorische Anforderungen ihre breite Nutzung begrenzen.

Trotz der Offnung gegeniiber alternativen Kapitalquellen zeigt sich, dass der Markt weiterhin stark bankenzentriert
ist. Basel IV und die damit verbundenen Restriktionen bieten alternativen Finanzierungsprodukten eine weitere
Daseinsberechtigung, doch bleibt die klassische Fremdfinanzierung liber Banken fiir viele Entwickler der entschei-
dende Anker, insbesondere bei Core- und Core-Plus-Projekten.

ESG in der Immobilienfinanzierung - zwischen Uberzeugung und Uberforderung

ESG-Kriterien haben sich in den vergangenen Jahren von einer politischen Leitlinie zu einem zentralen Entschei-
dungsfaktor in der Immobilienfinanzierung entwickelt. Ob als Bestandteil interner Risikomodelle, regulatorischer
Berichtspflichten oder Kapitalmarktanforderungen - ESG ist heute fester Bestandteil jeder Kreditprifung.

Ziel ist es, nachhaltige Investitionen zu fordern, Risiken aus dem Klimawandel zu beriicksichtigen und die Transpa-
renz Uber Umwelt- und Sozialwirkungen von Immobilien zu erh6hen. Die Ergebnisse der Umfrage 2025 zeigen je-
doch: Zwischen Anspruch und Wirklichkeit klafft weiterhin eine deutliche Licke.

ESG IN DER IMMOBILIENFINANZIERUNG
GREEN ASSET RATIO (GAR)

Bereits in der Umfrage 2023 wurde mit der Green Asset Ratio eine Kennzahl benannt, die den Anteil taxonomie-
konformer Finanzierungen im Kreditportfolio einer Bank abbildet und so einen objektiven Vergleich zwischen Insti-
tuten ermoglichen soll.

Seit 2024 sind Banken verpflichtet, die Green Asset Ratio im Rahmen ihrer regulatorischen Berichterstattung aus-
zuweisen. In der Praxis dient sie bislang jedoch vor allem als Transparenzinstrument, nicht als Performance- oder
Steuerungskennzahl. Sie zeigt auf, wie nachhaltig ein Kreditportfolio strukturiert ist, wird aber weder in der inter-
nen Steuerung noch in der Preisgestaltung systematisch berlicksichtigt.

Damals wurde erwartet, dass die verpflichtende Offenlegung der Green Asset Ratio zu einem Wettbewerb um
nachhaltige Immobilienfinanzierungen fiihrt - mit Potenzialen fiir Kreditnehmer, die den Nachhaltigkeitscharakter
ihrer Projekte nachweisen kénnen.

Zwei Jahre spater zeigt sich jedoch ein differenziertes Bild: Die erhoffte Dynamik ist bislang weitgehend ausgeblie-

ben. Zwar haben die Banken begonnen, die Green Asset Ratio zu berechnen und im Rahmen ihrer ESG-
Berichterstattung zu verdffentlichen, doch wird sie im operativen Kreditgeschaft bislang kaum aktiv genutzt.

Unter den befragten Kapitalgebern zeigt sich ein ambivalentes Meinungsbild zur tatsachlichen Wirksamkeit von
ESG.

) Lediglich 13 % sehen ESG als wirksames Instrument zur Férderung echter Nachhaltigkeit.

o 50 % betrachten es als notwendigen, aber aktuell Giberregulierten Prozess mit Optimierungsbedarf.

) 19 % stufen ESG als burokratisches Hindernis mit geringem praktischem Nutzen ein.

° Weitere rund 19 % sehen darin ein Instrument primar zur politischen, reputativen oder wirtschaftlichen Absi-

cherung, etwa zur Verbesserung der Marktgangigkeit von Produkten.

Die Mehrheit erkennt die Bedeutung des Themas zwar an, kritisiert jedoch die mangelnde Praxistauglichkeit, feh-
lende einheitliche Standards und hohen administrativen Aufwand. Als echter Nachhaltigkeitstreiber konnte ESG im
Rahmen dieser Umfrage nicht identifiziert werden.

Bei den Projektentwicklern fallt das Urteil noch deutlich kritischer aus. 0 % sehen ESG aktuell als wirksames Instru-
ment zur Forderung echter Nachhaltigkeit. 67 % bewerten es als notwendigen, aber lberregulierten Prozess. 14 %
empfinden ESG als burokratisches Hindernis. 19 % betrachten es vor allem als Instrument zur politischen oder
reputativen Absicherung.

Die anfangliche Hoffnung, ESG konne als Marken- und Qualitatsmerkmal langfristig Werte sichern, hat sich spiirbar
relativiert. Viele Entwickler beklagen sich, dass die Anforderungen zu schnell zu detailliert und zu teuer wurden,
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wahrend gleichzeitig Investoren und Nutzer kaum héhere Zahlungsbereitschaften zeigten. 2025 manifestiert sich
dieses Gefiihl: ESG wird als Pflicht, nicht als Wettbewerbsvorteil wahrgenommen.
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FAZIT

ESG ist zwar strukturell verankert, aber emotional entkoppelt. Sowohl Kapitalgeber als auch Projektentwickler er-
kennen die Notwendigkeit der Regulierung an, sehen aber in der aktuellen Ausgestaltung ein biirokratisches Uber-
maf, das den eigentlichen Nachhaltigkeitszielen zuwiderlauft.

Auffallig ist, dass die Bewertung durch Projektentwickler und Kapitalgeber zunehmend konvergiert: Beide Gruppen
wiinschen sich vereinfachte Nachweisprozesse, praxisnahere Bewertungslogiken und klarere regulatorische Leit-
planken.

Wahrend Banken ESG mittlerweile als Pflichtbestandteil ihrer Risiko- und Bewertungsmodelle integriert haben,
sehen viele Entwickler darin primar eine Kosten- und Berichtspflicht ohne unmittelbaren Mehrwert.
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Whitepaper
In drei Schritten zum Urban Mining
ein Framework fiir digitale Nachhaltigkeit, Ernteprozesse und zirkulare Wertschopfung

Vorwort

Executive Summary

Der Wendepunkt der Bauwirtschaft

Schritt 1: Materialverfiigbarkeit als digitale Ressource
Schritt 2: Stoffstrommanagement

© o 0 00 b~ W

Schritt 3: Zirkulares Bauen als regeneratives System

Systemische Hemmnisse und notwendige Rahmenbedingungen
einer skalierbaren Urban-Mining-Praxis (Fokus ReUse) 12

Vorwort

Die Bauwirtschaft steht vor tiefgreifenden Veranderungen. Emissionen miussen starker reduziert, Ressourcen effizi-
enter genutzt und Materialfliisse transparenter werden. Gleichzeitig wachst der Gebaudebestand zu einem der
grofdten ungenutzten Rohstoffspeicher Europas heran.

Damit diese Transformation im Alltag funktioniert, braucht es robuste Standards, transparente Datenraume und
verlassliche Markte mit nutzbaren Mengen an Erntematerialien. Urban Mining gelingt nur, wenn Ruickbauten zu
planbaren und industriellen Ernteprozessen sowie Materialdaten nahtlos in Planung, Ausschreibung und Ausfiih-
rung integriert werden. Dadurch entsteht eine Architektur, die Gebdude als dynamische Materialsysteme versteht,
deren Wert sich liber mehrere Lebenszyklen entfalten kann.

Dieses Whitepaper biindelt Erkenntnisse aus Forschung, Praxis und Regulierung und zeigt, welche Systembedin-
gungen notwendig sind, damit Urban Mining vom Pilotprojekt zum Standard werden kann.

Lassen Sie uns gemeinsam Potenziale heben und zusammen eine zirkulare Bauwirtschaft erarbeiten.

Pascale Hein Sarah Schuhmann

Geschaftsfiihrerin, blocher partners sustain Circularity Consultant, blocher partners sustain

Copyright blocher partners sustain. Weitergabe und Vervielféltigung nur mit schriftlicher Genehmigung von blocher partners sustain.
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Executive Summary

Der Gebaudebestand ist einer der grof3ten ungenutzten Rohstoffspeicher Europas. Gleichzeitig erzeugt der Bausek-
tor den grofiten Abfallstrom und einen erheblichen Anteil der

nationalen CO2e-Emissionen. Obwohl Urban Mining technisch ausgereift ist, bleibt Wiederverwendung in der Praxis
die Ausnahme. Nicht aufgrund fehlender Lésungen, sondern

aufgrund fehlender Systemintegration.
Drei strukturelle Hebel bestimmen, ob Urban Mining skalierbar wird:

1. Materialdaten, die Verfligbarkeit, Qualitat und Risiken sichtbar machen;
2. Stoffstrommanagement, das Ernteprozesse, Logistik und Priifungen koordiniert;
3. zirkulares Bauen, das Materialverfiigbarkeit, Entwurf und digitale Steuerung miteinander verbindet.

Internationale Analysen (IRP, IEA, EMF, CIRCuIT) zeigen:
Zirkulare Strategien, insbesondere Wiederverwendung und reversible Konstruktionen,

kénnen 50-80 % der grauen Emissionen reduzieren und Materialaufwande um 40-60 % senken. Gleichzeitig ver-
scharfen EU-Regulierungen wie CSRD, ESPR, CPR-Recast und EU Taxonomy die Anforderungen an Transparenz,
Riickbauqualitat und CO2e-Reduktion. Die Transformation ist daher nicht optional, sondern strukturell unausweich-
lich.

Firr die Skalierung von Urban Mining miissen vier Systemelemente parallel adressiert werden:

1. Standards, die Qualitat und Zulassung sichern;

2. digitale Datenraume, die Material- und Planungsinformationen verbinden;

3. regionale Logistik- und Marktstrukturen, die Angebot und Nachfrage synchronisieren;
4, neue Kompetenzen, die Ernte- und Datenprozesse professionell verankern.

Die Analysen zeigen klar: Urban Mining scheitert nicht an der technischen Méglichkeit,

sondern an fehlender Prozesslogik, rechtlicher Zuordnung und mangelnder Marktintegration. Wird Riickbau als
industrieller Ernteprozess verstanden und als Herstellung eines

Sekundarprodukts definiert, entsteht ein marktfahiger Kreislauf, der CO2e-Emissionen senkt, Ressourcen sichert
und wirtschaftliche Potenziale freisetzt.

Urban Mining ist damit weniger eine technische Innovation als der notwendige nachste

Entwicklungsschritt einer datengestiitzten, ressourcenschonenden und kiinftig unverzichtbaren zirkularen Bauwirt-
schaft.

Der Wendepunkt der Bauwirtschaft
Ressourcenverbrauch und Abfall

Die Bauwirtschaft verursacht rund 50 % des globalen Materialverbrauchs und etwa ein Drittel des weltweiten Ab-
fallaufkommens (United Nations International Resource Panel, 2023). Auch in Deutschland ist der Gebaudesektor
der grofite Verbraucher mineralischer Rohstoffe und verursacht jahrlich mehr als 50 % des gesamten Abfall-
aufkommens (Destatis, 2023).

Die Wiederverwendungsquote im deutschen Bausektor liegt weiterhin unter 1 %, und auch hochwertiges Recycling

erreicht nur niedrige einstellige Werte (Umweltbundesamt, 2024) (Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und Raumfor-
schung (BBSR), 2022). Damit bleiben grof}e Teile des anthropogenen Rohstoffspeichers ungenutzt

Graue Emissionen - embodied carbon im Fokus

Gebaude verursachen 37 % der energie- und prozessbedingten CO2e-Emissionen weltweit (International Energy
Agency, 2023). Wahrend Effizienzmafinahmen die Betriebsenergie reduzieren, steigt der Anteil der des embodied
carbon (grauen Emissionen), die in Neubauten bereits bis zu 50 % des Lebenszyklus ausmachen (World Green Buil-
ding Council, 2019).

Mehrere europaische Staaten haben bereits Grenzwerte fiir graue Emissionen eingefiihrt und die EU entwickelt mit
Level(s), EU Construction Products Regulation Reform (CPR-Reform) und der geplanten EU-weiten CO2e-Gren-
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zwertsetzung (EPBD - Energy Performance of Buildings Directive) ein harmonisiertes Rahmenwerk zur
verpflich-tenden Erfassung und Reduktion dieser Emissionen (European Commission, 2020/2023) (Government of
the Netherlands, 2023) (Ministére de la Transition Ecologique, 2022) (Danish Transport, Construction and Housing
Authority, 2023) (European Commission, 2023-2024).

Die Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) verpflichtet Unternehmen zudem zur Offenlegung ihrer
Scope-3-Emissionen und zur Darstellung kreislauffahiger Material- und Ressourcennutzungsstrategien (European
Financial Reporting Advisory Group (EFRAG), 2024).

Kreislaufwirtschaft als Zukunftsmodell

Der lineare Stoffstrom der Bauwirtschaft erzeugt hohe Verluste beim Ressourcenverbrauch. Zirkulare Strategien

hingegen, insbesondere ReThink, ReFuse, ReUse und ReCycle kénnen den Materialverbrauch massiv reduzieren,

Uberdimensionierung vermeiden und energieintensive Neuproduktionen ersetzen (Ellen MacArthur Foundation,

2020).

Analysen zeigen:

° Wiederverwendung (ReUse) reduziert graue

o Emissionen typischerweise um 50-80 %, da keine energieintensive Neuproduktion erforderlich ist (TU Delft;
ETH Zirich, 2018-2023).

Recycling fiihrt meist zu einer Reduktion von 20-40 %, da die Reprozessierungsschritte (Sortierung, Zerkleinerung,

Aufbereitung) selbst Energie und zusatzliche Prozesschemikalien bendétigen (Umweltbundesamt, 2024)
(Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR), 2022).

Regulatorische Entwicklungen fordern den Kreislauf zunehmend:
o EU Taxonomie: Riickbaukonzepte, Materialeffiienz, Circularity-Kriterien (European Commission, 2022)

o CSRD & ESRS E1: Offenlegung von Scope-3-Emissionen, Materialstrategien (European Parliament; Council of
the European Union, 2024)

° ESPR & CPR-Reform: Digitale Produktpasse, Reparierbarkeit, Wiederverwendbarkeit (European Commissi-
on, 2024)

o Kreislaufwirtschaftsgesetz (Kr(WG), Gewerbeabfallverordnung (GewAbfV), Bauordnungen: Priorisierung der
Wiederverwendung, dokumentierte Materialflisse (KrWG, 2012) (GewAbfV, 2017)

Die Richtung ist eindeutig: Urban Mining bewegt sich vom optionalen Nachhaltigkeitsansatz zum regulatorischen
Standard.

Schritt 1:
Materialverfiigbarkeit als digitale Ressource

Der Gebaudebestand ist einer der grofiten ungenutzten Rohstoffspeicher Europas, doch seine Potenziale bleiben
bisher weitgehend unsichtbar. Ein erheblicher Anteil der darin verbauten Ressourcen ware technisch zirkulare nutz-
bar, doch bislang fehlen systematische Informationen uUber Mengen, Qualitaten, Fligungen und Zustande. Erst
wenn Gebaude als Datenraume verstanden werden, entsteht die Transparenz, die Urban Mining wirtschaftlich und
risikoarm macht. Ohne diese Datengrundlage bleibt die Ernte der anthropogenen Lagerstatten projektabhangig.
Mit ihr wird Urban Mining zu einem skalierbaren System (World Economic Forum; McKinsey & Company, 2023).»
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zirkulares Bauen

erhohte
Recyclingfahigkeit

@ digitale Datenverfiigbarkeit

re-use
vor Ort

re-use
in der Region

Stoffstrommanagement

Abbildung 1: in drei Schrittten zum Urban Mining (blocher partners sustain)

Materialdaten entstehen entlang eines vierstufigen Reifegrads, der unterschiedliche Prazision und Nutzungstiefe
ermoglicht.

Einfache Mittel (niedrigschwellig)

Fotodokumentation, Bestandsplane, Baubeschreibungen, manuelle Materiallisten und Markierungen im Bestand
ermoglichen schnelle Orientierung fur erste ReUse-Checks.

Strukturierte Verfahren (auditfahig)

Materialbestandsaufnahme nach Pre-Demolition-Audits Schadstoffscreenings und Mengenermittlungen schaffen
eine belastbare Grundlage fiir Entwurf und Entscheidungsfindung (DIN, 2023).

Digitale Modelle (skalierbar)

BIM-Modelle mit Materialattributen, digitale Materialpasse , 3D-Scanning, Photogrammetrie und teilautomatisierte
Mengenermittlung bieten prazise Zuordnung, bessere Aktualisierbarkeit und hohere Prognosesicherheit (Gordon,
et al., 2023).

Integrierte Datenrdume (Systemebene - Zukunftsstandard)
Die Verkniipfung von BIM, Materialpass, Inventardaten und regionalen Materialkatastern sowie Kl-gestiitzte Klassi-

fizierungssysteme bilden die Grundlage eines skalierbaren, vernetzten und zukunftsweisenden Urban-Mining-
Systems (Leistner, Giglmeier, Trettenhann, Backer, & Gipperich, 2025).

Schritt 2:
Stoffstrommanagement

Stoffstrommanagement bildet das operative Riickgrat des zirkularen Systems: Es koordiniert Ernte, Priifung, Doku-
mentation und Distribution von Ressourcen entlang eines integrierten Prozesssystems. Wahrend digitale Datenrau-
me Transparenz schaffen, sorgt das Stoffstrommanagement dafiir, dass Materialien qualitatsgesichert vom Be-
stand, der Erntequelle, in den nachsten Nutzungskreislauf Giberfiihrt werden. Entscheidend ist, dass diese Ablaufe
nicht langer als isolierte Tatigkeiten verstanden werden, sondern als zusammenhangender Wertschopfungspro-
zess, der Materialwerte im Kreislauf bewahrt und niitzlich verfigbar macht.

Riickbau als Ernteprozess - von der Demontage zur (industriellen) Materialgewinnung

Die Transformation des klassischen Riickbaus zum qualitatsgesicherten Ernteprozess markiert einen grundlegen-
den Wandel: Statt Materialwerte durch zerstéorende Verfahren zu vernichten, werden sie systematisch gesichert
(Kaiser, 2019). »
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Ein industriell verstandener Ernteprozess umfasst dabei drei Kernelemente:
1. Werterhaltende Demontage

Ressourcen werden mechanisch gelost. Dies ermoglicht den Erhalt bzw. die Gewinnung funktionaler Bauteile, wie
Tiren, Trager, Paneele oder andere Ausbaukomponenten sowie qualitatsgesicherte Baustoffe (BAMB Consortium,
2019).

2. Standards fiir Sortierung und technische Prifung

Qualitat hangt nicht allein vom Gebaudetyp ab. Entscheidend ist eine systematische Einstufung nach:
. Mafhaltigkeit

o Tragfahigkeit

o Oberflachenqualitat

o Schadstofffreiheit

° Wiederverwendungs- sowie Verwertungsgrad

. Stoffliche Reinheit

Geerntete Ressourcen werden nur dann verlasslich in den Markt integriert, wenn einheitliche Prif- und Klassifizie-
rungsprozesse vorliegen. Standardisierte Verfahren, etwa zur Zustandsbewertung, Tragfahigkeitspriifung, Schad-
stoffanalyse oder Oberflachenqualifikation, reduzieren Abweichungen, die heute durch Standort, Baujahr oder
unterschiedliche Gebaudetypologien entstehen. (Europaisches Parlament, Rat der Europaischen Union, 2011)

Harmonisierte Priifprotokolle erzeugen drei zentrale Effekte:

o Vergleichbarkeit: Wiederverwendete Bauteile erhalten bundesweit dieselbe Qualitatsaussage, unabhangig
davon, ob sie aus einem Altbau von 1920 oder einem Biirogebaude von 1995 stammen.

) Prognosesicherheit: Planende und Ausfiihrende kénnen auf standardisierte Ergebnisschemata zuriickgrei-
fen, wodurch technisches und regulatorisches Risiko sinkt.

o Marktstandardisierung: Einheitliche Klassifizierungen ermoglichen einen transparenten Sekundarmarkt mit
klar definierten Qualitatsstufen. Diese sind vergleichbar mit der Normierung von Neuprodukten.

Damit wird deutlich:

Standardisierte Priifprozesse sind die Voraussetzung dafur, dass ,Second Love“ nicht als Sonderabfall behandelt
wird, sondern als regulares, verlassliches Marktangebot funktioniert.

Zirkuldre Logistik — das Nervensystem der Kreislaufwirtschaft

Selbst hochwertigste Ernteprozesse scheitern ohne eine funktionierende Logistik. Entscheidend ist das Timing: Ma-
terialien fallen heute an, werden im Projekt jedoch erst Wochen, Monate oder Jahre spater benotigt. Die Skalierung
von Urban Mining hangt daher mafigeblich davon ab, ob Materialien qualitatsgesichert zwischengelagert, verteilt,
ausreichend vorhanden und in zugesicherter Qualitat genutzt werden konnen (Sprecht & Braunisch, 2010).

Vier Logistikbausteine pragen diesen Prozess:

1. Zirkulére Materialhubs

Die Einrichtung regionaler Zentren ist ein notwendiger Baustein zirkularer Logistikstrukturen. Ruickstande und Alt-
produkte fallen nicht konstant an - sie variieren in Menge, Qualitat und Zeitpunkt. Ohne Puffer- und Verarbeitungs-
kapazitaten entstehen operative Briiche, die eine planbare Weiterverwendung verhindern. Regionale Hubs adres-
sieren genau diesen Volatilitatsfaktor und stabilisieren den Stoffstrom. Sie libernehmen Funktionen, die in linearen
Wertschopfungsketten von Warenverteilzentren abgedeckt werden:

o Qualitatssicherung durch Sortierung und Priifung

Die Hubs biindeln, sortieren und klassifizieren Materialien, um definierte Qualitats- und Reinheitsgrade sicherzu-

stellen. Priif- und Reinigungsprozesse sind zentrale Schritte, um Sekundarmaterialien fir die Weiterverarbeitung
oder den Wiedereinbau nutzbar zu machen (Sprecht & Braunisch, 2010). »
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Lagerung und Pufferung zur Glattung von Volatilitat

Da Riickstande unregelmafig zuriickflieflen, iibernehmen Zwischenlager eine Pufferfunktion. Sie gleichen Men-

genschwankungen aus, ermoglichen Typisierung und Chargenbildung und stabilisieren die Auslastung nachgelager-

ter Prozesse wie Aufbereitung oder Re-Processing (A. Arnold, Kuhn, Tempelmeier, & Furmans, 2008).

2. Baustoffhandel als Kreislaufdrehscheibe

Der Baustoffhandel verfugt bereits tiber die zentrale Infrastruktur, die fiir zirkuldre Materialstrome notwendig ist:
Flachen, Umschlagskapazitaten, Transportlogistik und etablierte Netzwerkstrukturen. Diese Fahigkeiten sind ent-
scheidend, da geerntete Materialien unregelmafig, in variierenden Mengen und Qualitaten anfallen und damit eine
deutlich hohere Volatilitat aufweisen als Primarrohstoffe (Specht & Braunisch, 2010) (Werner, 2013).

Handelslogistik ist darauf ausgelegt, heterogene Warenstrome zu buindeln, zu lagern, zu sortieren und effizient in
bestehende Lieferketten einzubinden. Diese Mechanismen lassen sich unmittelbar auf Erntematerial Gbertragen.
Pruf- und Klassifizierungsprozesse aus dem Wareneingang sichern die notwendige Qualitat, schaffen Vertrauen
und reduzieren technische wie regulatorische Risiken (Gudehus, 2005).

Der entscheidende Wertbeitrag des Handels liegt in der Fahigkeit, Angebot und Nachfrage zu synchronisieren:
Durch Bundelung, Zwischenlagerung und Typisierung werden volatile Riickstandsfliisse in stabile Materialchargen
uberfiihrt, die fiir erfolgreiche Kreislaufprozesse nutzbar sind (Specht und Braunisch, 2010).

Damit entwickelt sich der Baustoffhandel vom linearen Distributionsknoten zu einem Schliisselakteur fiir die Ska-
lierung von Urban Mining und einen funktionierenden zirkularen Mark (Specht und Braunisch, 2010) (Liebetruth,
2020) (Werner, 2013).

3. Baustoffindustrie als direkter Abnehmer der geernteten Ressourcen

Die Baustoffindustrie erweitert ihre Beschaffungslogistik in die Bestandsgebaude hinein: Rickbaustellen und Ern-
teunternehmen werden zu neuen Upstream-Lieferanten und liefern gepriifte Sekundarressourcen direkt in die indu-
striellen Versorgungssysteme.

Vorteile:

Durch den Einsatz von Erntematerial sinken die Emissionen der Kategorie ,Purchased Goods & Services, da
deren vorgelagerte CO2e-Intensitat signifikant geringer ist als bei Primarrohstoffen (Papamichael, Voukkali,
Loizia, & Zorpas, 2023).

Stabilisierung der Stoffstréme: Planbare Abnahmemengen schaffen kontinuierliche Nachfrage und ermégli-
chen wirtschaftlich tragfahige regionale Kreislauflogistik (Smith Innovation, 2025) (Padalkina & Julius
Schaufele, 2023).

Marktoffnung fiir reprozessierte Ressourcen: Kreislauferhalt bedeutet nicht nur den direkten Wiedereinbau.
Die Industrie kann geerntete Ressourcen auch reprozessieren, qualifizieren und als Halbprodukt oder Sekun-
darrohstoff in ihre Produktionslinien integrieren (Padalkina & Julius Schaufele, 2023) (Papamichael, Vouk-
kali, Loizia, & Zorpas, 2023). Daruiber hinaus konnen Hersteller qualitatsgesicherte geerntete Bauteile auch
als White-Label-Produkte ubernehmen und in bestehende Produktlinien integrieren, sofern die Materialien
definierte Qualitats-, Pruf- und Dokumentationsstandards erfiillen.

Anreiz fur Standards und Qualitatssicherung: Industrielle Fertigungsprozesse erfordern klar definierte Quali-
tatsklassen. Dieser Bedarf beschleunigt die Harmonisierung von Priif-, Sortier- und Dokumentationsstan-
dards fiir Sekundarressourcen (Munaro & Sergio, 2021).

Die Baustoffindustrie entwickelt sich vom klassischen Produzenten in einer linearen Wertschépfungskette zum Re-
Produzenten in einer zirkuldren Materialwirtschaft.

Statt ausschlieSlich Primérrohstoffe zu verarbeiten, integriert sie geerntete Ressourcen aus dem anthropogenen
Lager als regulédre Inputstréme. Damit wird sie zu einem Schliisselakteur fiir Skalierung, Marktakzeptanz und
Scope-3-Dekarbonisierung. »
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4. Diglitale Marktpléatze

Digitale Plattformen bilden die Informationsinfrastruktur zirkuldarer Wertschopfung: Sie erfassen Materialdaten,
Verfiigbarkeiten und Standorte und erméglichen dadurch CO2e-Vergleiche, Zustandsbewertungen und die Vernet-
zung von Angebot und Nachfrage (ARUP, 2018) (Padalkina & Julius Schaufele, 2023) (Smith Innovation, 2025). Die
Europaische Kommission fordert dieses Prinzip ausdriicklich: digitale Produktpasse werden im Rahmen der neuen
Okodesign-Verordnung als verpflichtende Datentrager eingefiihrt, um produktbezogene Informationen iiber den
gesamten Lebenszyklus hinweg verfiigbar zu machen. Der Transition Pathway for Construction definiert diese digi-
tale Informationsarchitektur als zentrale Voraussetzung fiir skalierbare Kreislaufsysteme (Papadaki, et al., 2023).

Auswabhl relevanter Beispiele:

Concular Shop (Concular GmbH, 2025)
Madaster (Madaster GmbH, 2025)
Sirken (Sirken GmbH, 2025)

Urbane Materialgewinnung kann zu einem industriellen System heranwachsen, indem definierte Prozesse, Quali-
tatsklassen, notwendiges Zeitmanagement und standardisierte Informationsfliisse integriert werden. Erste Pilot-
projekte (DE, NL, DK, BE) zeigen, dass solche Ernteprozesse skalierbar sind, wenn:

Ernteunternehmen qualifiziert sind

Priifprozesse modularisiert werden

Entscheidungen datenbasiert getroffen werden
Logistik und Lager mitgedacht sind.

Im Ergebnis wird die Ernte anthropogener Lagerstatten zu einer planbaren Produktionsphase, in der Gebaude zu
materialgenerierenden Assets werden. Dies entspricht der Einschatzung der EU-Kommission, die selektiven Rick-
bau als Voraussetzung fiir hochwertigen Kreislauferhalt nennt.

Neue Rollen in der Wertschopfungskette - ein zirkuldres Okosystem entsteht

Mit Urban Mining verandern sich Verantwortlichkeiten und Geschaftsmodelle entlang der gesamten Wert-
schopfungskette:

Stoffstrommanager:innen koordinieren Materialfliisse, Risiken, Datenqualitat und Entscheidungen zwischen
Riickbau, Planung, Logistik und Wiedereinbau. Die EU sieht diese intermediaren Rollen als Schlussel zur
Markttransformation.

Ernteunternehmen professionalisieren Demontage, Priifung und Dokumentation. Qualitative Ernteprozesse
sichern bis zu 80 % des Materialwerts.

Einbaugewerke Uubernehmen zunehmend Lebenszyklusverantwortung: Ernte — Refurbishment — Wiederein-
bau. Studien zeigen: Gewerke, die beide Prozesse kombinieren, erzielen geringere Materialverluste und hé-
here Qualitatssicherheit.

Hersteller beginnen, Produkte zuriickzunehmen und aufzubereiten. Durch digitale Produktpasse entsteht ein
markenbezogener Kreislauf, der Qualitat und notwendige rechtliche Aspekte klart.

Digitale Plattformen werden zu Informationsintermediaren, die Materialtransparenz, CO2e-Effekte, Verfiig-
barkeiten sichtbar und damit zirkulare Beschaffungsprozesse ermaglichen.

Architektur & Planung transformiert sich zu einer daten- und materialorientierten Fihrungsaufgabe. Interna-

tionale Analysen von IEA und IRP bestatigen, dass friihe zirkuldre Entscheidungen einen der starksten Hebel
flr Emissionsminderung darstellen. »
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Die bestehende Wertschopfungskette wird damit zirkuldr und vernetzt. Ein System, das Materialqualitat erhalt und
regionale Wertschopfung stéarkt.

Schritt 3:
Zirkulares Bauen als regeneratives System

Zirkulares Bauen positioniert Gebaude als regenerative Materialsysteme: Materialien werden nicht verbraucht, son-
dern in technischen und biologischen Kreislaufen gehalten. Es verbindet Urban Mining mit einer integrierten Syste-
marchitektur aus Materialverfliigbarkeit, Design, Konstruktion, Umweltwirkung und digitaler Steuerung und schafft
damit die operative Grundlage einer zirkularen Wertschopfung.

Damit wird zirkulares Bauen zu einem systemischen Hebel, der okologische Ziele, regulatorische Anforderungen
und wirtschaftliche Resilienz gleichzeitig adressiert.

Form follows Material availability - Entwerfen aus dem Bestand

Materialverfliigbarkeit wird zu einem gestaltpragenden Entwurfsparameter. Anstatt den architektonischen Entwurf
zu konzipieren und diesem anschlieend Materialien zuzuordnen, erfolgt die Entwicklung in umgekehrter Richtung:
die Verfugbarkeit vorhandener Bauteile definiert Raster, Geometrien und konstruktive Losungen, auf denen die
Gestaltung aufsetzen kann.

Belege aus Forschung und Praxis zeigen:

° materialbasierte Planung reduziert CO2e-Emissionen um 30-50 % (Litzkendorf & Balouktsi, 2022)
(Minunno, O‘Grady, M-Morrison, & L.Gruner, 2022)

. erhebliches Kostensenkungspotenzial durch Nutzung vorhandener Komponenten
o robuste Bauprozesse durch definierte Bauteilabmessungen
o héhere Planungsstabilitat bei unsicheren Liefer-ketten

Best-Practice-Beispiele (In Situ (situ, 2025), RotorDC

(RotorDC, 2025) , Lendager (lendager, 2025)) zeigen, dass materialgetriebene Entwiirfe nicht nur technisch mach-
bar, sondern architektonisch hochwertig und wirtschaftlich attraktiv sein konnen.

— Materialverfugbarkeit wird zu einem planerischen Steuerungsmechanismus und zur Inspiration, nicht zu einer
Einschrankung.

Design fiir Ernte - Reversibilitat als Standard

Reversible Konstruktionen sind Voraussetzung, um Materialkreislaufe tiber mehrere Lebenszyklen zu sichern.
,Design-for-Disassembly“ (DfD) folgt klaren Prinzipien:

. losbare Fligungen
. geringe Materialverbunde
. zugangliche Verbindungen
. modulare Systeme
. eindeutige Demontagepfade
. Normen wie ISO 20887 definieren diese Anforderungen

o inzwischen international (ISO, 2020).

s - Industrielle Beispiele verdeutlichen die Marktreife:

. Trigbriq: modulares Holzsteinsystem, voll-standig
demontierbar (Trigbriqg GmbH, 2025)

N

Abbildung 2: Trigbriq AG
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Abbildung 3: Polycare GmbH

— Reversibilitat ist kein Zusatznutzen, sondern ein technischer, regulatorischer sowie wirtschaftlicher Wettbe-
werbsfaktor.

Wiederverwendung - besser als neu

Wiederverwendung nutzt Bauteile funktionsgleich oder funktionsveran-
dert weiter, ohne stoffliche Transformation. Dadurch bleiben 80-95 %
des Materialwerts erhalten (Dechantsreiter, et al.,, 2014). Beispiele im
Markt:

. Stuhlsitzschalen — Wandmodule (Urselmann Interior, 2025)

Abbildung 4: Wandmodule Urselmann Inetrior

) .'/

Lt |

|| —

|

o Auflenfenster — innenliegende ,Glastrennwand“ (baubiiro in situ,
2025)

Abbildung 5: Glastrennwande in situ architekten
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Digitale Integration -“Data-to-Impakt” Architektur fiir ReUse

Digitale Integration ist die Voraussetzung dafir, dass Urban Mining nicht nur dokumentiert, sondern aktiv gesteuert
werden kann. Die Data-to-lmpact-Architektur strukturiert den gesamten Umgang mit Materialdaten entlang des
Planungs- und Bauprozesses und schafft einen durchgéngigen Datenraum:

Daten generieren — Daten priifen — Entscheidungen vorbereiten — regulatorisch absichern — Kreislauf schlie-

BRen.

1. Data Discovery - Sichtbarkeit und Risiken
In frithen Phasen werden Stoffstrom-Potenziale identifiziert, erste Mengen grob erfasst und kritische
Risiken sichtbar gemacht: Baualter, Schadstoffe, technische Eighung, CE-/CPR-Relevanz.

2. Data Validation - Abgleich von Material und Entwurf
Synchronisation von Materialverfiigbarkeit und Entwurfslogik; Priifung technischer Kriterien sowie
Regelwerks- und Gewahrleistungsanforderungen.

3. Technical Assurance - Qualitét, Sicherheit, Regulatorik
Technische Priifungen, Schadstoffanalysen, Klassifizierungen und CE-/CPR-Dokumentation;
Entwicklung von Ernte- und Logistikkonzepten.

Ein ReUse-Compliance-Pack biindelt alle Priifunterlagen und Freigaben.

4, Procurement Integration - ReUse in der Ausschreibung
Uberfiihrung relevanter Materialdaten in Leistungs-verzeichnisse; Definition von ReUse-Klassen, Einbaukrite-
rien und Gewahrleistungsmodellen; Anbindung an digitale Marktplatze.

5. Circular Handover - Kreislauf schlieRen
Ernte, Dokumentation und Wiedereinbau erfolgen qualitatsgesichert. Materialpasse und digitale Kataster
werden aktualisiert, sodass zukiinftige Nutzungszyklen dokumentiert und wirtschaftlich nutzbar bleiben.

Digitale Werkzeuge - die technische Infrastruktur der Kreislaufwirtschaft

Digitale Werkzeuge verbinden physische Bauteile mit ihrer digitalen Identitat und bilden die Grundlage skalierbarer
Kreislaufe. Sie erfassen Eigenschaften, Risiken, Verflugbarkeiten und CO2e-Werte und machen diese entlang des

Planungs- und Bauprozesses nutzbar.

Unzureichende Materialdaten /
fehlende Transparenz

Fehlende Standards & uneinheit-
liche Qualitatskriterien

Logistische Entkopplung
(Ernte <-> Bedarf)

Fachkraftemangel / fehlende
Kompetenzen

Fehlende Wirtschaftlichkeit im
Projektzeitpunkt

Regulatorische Graubereiche
unklare Zustandigkeiten Zustan-
digkeiten

Digitale, interoperable Material-
datenmodelle (BIM - Material-
pass - Inventar)

Einheitliche Prif-, Klassifizie-
rungs- und Dokumentationsstan-
dards

Regionale Hubs, Zwischenlager,
zirkulare Stoffstromlogistik

Neue Berufsprofile, Qualifizie-
rung, Ernte- und Datenkompe-
tenzen

Gemeinsame Marktplatze,
Preistransparenz, politische
Anreize

Klare Leitplanken in Bau-,
Produkt- und Abfallrecht

Tabelle 1: Systemische Hemmnisse und die jeweils benétigten Systemelemente

Zentrale Technologien:
. Materialpasse mit CO2e-, Zustands-
und Herkunftsdaten
Materialinventare und Kataster

. BIM-Modelle mit Material- und
ReUse-Attributen
. 3D-Scanning und Kl-basierte Klassi-
fizierung

- Generatives Design, das
ReUse-Bauteile automatisiert in Entwirfe
integriert

Europaische Programme wie BAMB
(BAMB Consortium, 2019), CIRCulT
(Circular Construction in Regenerative
Cities, 2023) und NCCR Digital Fabrica-
tion (NFS Digitale Fabrikation, 2025) be-
legen, dass digitale Systeme Materialstro-
me planbar, prifbar und wirtschaftlich
steuerbar machen. Die Verbindung aus
Data-to-lImpact-Prozess und digitalen
Technologien erzeugt ein zirkulares Be-
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triebssystem, das Planung, Markt, Riuckbau und Regulatorik in einem konsistenten Datenraum vereint. Erst
dadurch werden:

. Materialfliisse steuerbar,

. Risiken fruh sichtbar,

° CO2e-Wirkungen vergleichbar,

. und ReUse zu einer planbaren Projektstrategie.

Damit wird der Gebaudebestand zur aktiven Ressource, nicht zum Nebenprodukt des Entwurfs.

Materialokologie - regenerative und schadstoffarme Konstruktionsprinzipien
Zirkulare Gebaude benétigen Ressourcen, die iiber mehrere Lebenszyklen hinweg sicher, regenerativ und erntefa-
hig bleiben. Internationale Frameworks (IRP, Level(s), BAMB, C2C) zeigen vier zentrale Prinzipien:

o CO2e-Speicherung: Biobasierte Materialien wie Holz binden wahrend ihres Wachstums Kohlenstoff und wir-
ken im Gebaude als langfristige Kohlenstoffsenken (Bauhause Erde, 2025).

. Emissionsminderung: Naturbasierte Baustoffe reduzieren energieintensive Herstellungs- und Transportemis-
sionen und bendtigen deutlich weniger Primarenergie als konventionelle Materialien (BPIE; UCL, 2023).

o Biologische Kreisldufe: Biologische und schadstofffreie Kreislauffahigkeit: Materialien muissen ohne Quali-

tats- oder Umweltverluste in biologische oder technische Kreislaufe zuriickgefiihrt werden konnen. Naturba-
sierte und sortenreine Baustoffe ermoéglichen kurze Kreislaufe und vermeiden persistente Schadstoffe
(Bauhause Erde, 2025) (Schiller, et al., 2022).
— Regenerative Materialokologien machen Gebéaude zukunftsoffen, erntefahig und vollstandig in biologische oder
technische Kreislaufe integrierbar.

Systemische Hemmnisse und notwendige Rahmenbedingungen einer skalierbaren Urban-Mining-
praxis (Fokus ReUse)

Urban Mining ist technisch etabliert, aber die industrielle Umsetzung zirkularer Prozesse - Ernte und Wieder-
nutzung - findet kaum statt. Die Ursachen liegen weniger in der technischen Machbarkeit als in der fehlenden Sy-
stemintegration entlang der gesamten Wertschopfungskette. Die folgende Analyse verbindet zentrale Hemmnisse
mit den notwendigen Systembedingungen, die erforderlich sind, um Urban Mining vom Pilotprojekt in den Standard
zu Uberfiihren.

Hemmnis 1: Fehlende Materialdaten — Notwendigkeit interoperabler Datenrdume

Problembeschreibung:

Materialfliisse sind heute weitgehend unsichtbar. Zustand, Menge, Demontierbarkeit, Schadstoffrisiken und Zeit-
punkte werden oft erst erkannt, wenn es zu spat ist.

Benotigtes Systemelement:

1. Durchgangige digitale Materialdatenmodelle

2. Verkniipfung von BIM, Materialpass, Inventar und Marktplatzsystemen

3. Automatisierte Bestandsaufnahmen - Photogrammetrie, 3D-Scanning, Kl-basierte Klassifikation
4. Digitale Audit- und Dokumentationsprozesse

5. Schnittstelle Datenkommunikation mit dem bestehenden Baustoffhandel

— Erst volistéandige und verléassliche Daten schaffen
Prognosesicherheit, Wirtschaftlichkeit und regulatorische Konformitéat.

Hemmnis 2: Fehlende Standards — Notwendigkeit eines einheitlichen Verstédndnisses und verbindlicher Spielre-
geln

Problembeschreibung:

ReUse scheitert heute haufig an fehlenden oder uneinheitlichen Qualitats-, Prif- und Dokumentationsstandards.
Bauteile verlassen zwar den Verkehr, konnen aber mangels definierter Ernte- und Priifprozesse oft nicht wieder als
Bauprodukt eingestuft werden.»
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Benotigtes Systemelemente:

1. Einheitliche Klassifizierung von Ernteprodukten: Sie sorgen fiir klar definierte Qualitatsklassen, Priifstatus,
Verwendbarkeitsbereiche

2. Standardisierte Ernteprozesse und Prifprotokolle: Bauprodukte miissen kiinftig nicht nur beschreiben, wie sie
verbaut werden, sondern wie sie geerntet werden konnen.

Dazu gehort:

o DIN-Anforderungen fur den weiteren Lebensweg eines Bauteils
° Definition der zulassigen Ernteverfahren
° Sicherstellung, dass ein Bauteil im Verkehr bleibt, ohne erneut ,in Verkehr gebracht“ werden zu miissen

— Ohne verbindliche Standards existiert keine Planungs-sicherheit, weder fiir Behérden noch fiir Gewerke oder
Hersteller.

Hemmnis 3: Integration bestehender Systeme — Notwendigkeit einer zirkuléren Infrastruktur
Um logistische Engpasse nachhaltig zu I6sen, braucht es keine neue Branche, sondern eine Offnung und Integrati-
on bestehender Systeme:

1. Regionale Materialhubs betrieben oder mitbetrieben vom Baustoffhandel, verknlpft mit bestehenden
Warenstromen.
2. Zwischenlager und Pufferstrukturen, nicht als zusatzliche Infrastruktur, sondern als Erweiterung bestehender

Logistikareale.

3. Sortier- und Priifzentren sind modular andockbar an vorhandene Logistikstandorte.

4, Zirkulare Logistiksysteme nutzen bestehenden Flotten, Umschlagpunkte und Lieferlogik des Baustoffhan-
dels. ReUse-Materialien werden zu einer weiteren Produktkategorie im bestehenden System, nicht zu einem
Sonderfall.

5. Koordiniertes Zeitfenster- und Materialfluss-Management sind digital gesteuert, abgestimmt zwischen

Riickbau, Hub, Planung und Wiedereinbau.
— Das logistische Problem ist kein Infrastrukturmangel, sondern ein Integrationsproblem. Die Lésung fiir ReUse-
Logistik liegt in der Offnung und Nutzung des bestehen-den Baustoffhandels als zirkuldre Drehscheibe. Erst wenn
Ernte- und Neubauprozesse in dieselben Logistik-systeme eingebunden sind, wird Urban Mining planbar, wirt-
schaftlich und skalierbar.

Hemmnis 4: Qualifikationsliicke — Notwendigkeit neuer Berufsprofile
Problembeschreibung:

Zirkulare Wertschopfung erfordert Fahigkeiten, die im linearen System nicht verankert sind.

Benétigtes Systemelemente:

1. Ernteunternehmen mit zertifizierten Kompetenzen
2. Stoffstrommanager:innen koordinieren Materialstrome
3. zirkulare Datenverarbeitungs- und Datenmanagementkompetenz im Planungsteam

— Neue Systeme funktionieren nur, wenn bestehende Denkmuster konsequent aufgebrochen und durch neue Rol-
len und Kompetenzen erganzt werden.

Hemmnis 5: Fehlende Wirtschaftlichkeit — Notwendigkeit transparenter Mérkte und Anreize
Problembeschreibung:
ReUse ist 6konomisch attraktiv, aber im Projektzeitpunkt oft nicht sichtbar oder nicht planbar.

Benotigtes Systemelemente:

1. Gemeinsame Marktplatze fir Primar- und Sekundarmaterialien

2. Transparente CO2e-, Zustands- und Preisdaten

3. Integration in Ausschreibungen und Kostenplanung

4, Politische Anreize (CO2e-Bepreisung, Abfallabgaben, Forderprogramme)

— Markttransparenz macht Urban Mining kalkulierbar, Anreize machen es wettbewerbsfahig. »
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Hemmnis 6: Regulatorische Unscharfen — Notwendigkeit klarer Leitplanken

ReUse bewegt sich im Spannungsfeld von Abfall-, Bau- und Produktrecht. Die fehlende Trennscharfe fiihrt zu Unsi-
cherheiten bei CE-/CPR-Konformitat, Gewahrleistung, Haftung und der Einordnung von Bauteilen als Produkt oder
Abfall. In der heutigen Ausschreibungslogik wird Riickbau lberwiegend als ,Riickbau und Entsorgung“ definiert.
Damit wird Material automatisch dem Abfallstatus zugeordnet, unabhangig von Qualitat, technischer Eignung oder
Wiederverwendungspotenzial. Dieser Systemschritt verhindert, dass Bauteile als produktfahige Sekundarressour-
cen in den Markt zuriickgefiihrt werden kénnen. Fiir eine skalierbare ReUse-Praxis benétigt der Markt eine Prozess-
logik, die Ruckbau nicht als Entsorgungs-leistung, sondern als Wertschopfungsschritt versteht. In industriellen
Kreislaufsystemen entspricht dies einem qualitatsgesicherten Ernteprozess, der ein Sekundarprodukt erzeugt.

Eine alternative Formulierung konnte daher lauten:

»Ernte nach definiertem Prozess und Herstellung eines Sekundarprodukts gemaf festgelegten Qualitats- und Priif-
standards.” Dies ist kein regulatorischer Standard, sondern beschreibt eine zirkulare Prozesslogik, die rechtliche
Zuordnung, Haftungsfragen und Qualitatsanforderungen klarer strukturieren wiirde.

Benotigte Systembedingungen
eindeutige Zuordnung im Bauordnungsrecht

o CPR-/ESPR-konforme Priif- und Dokumentationsanforderungen
o definierte Haftungsmodelle entlang der Ernte- und Wertschopfungskette
o klare Freigabekriterien fiir wiederverwendete Bauteile

— Mit klar definierten Prozess- und Qualitatsstandards
sinkt das regulatorische Risiko und ReUse wird von einer projektbezogenen Ausnahme zu einer planbaren Option
im Markt.

Synthese: Skalierbarkeit entsteht durch Systemarchitektur
Urban Mining scheitert nicht an technischen Grenzen, sondern an fehlenden systemischen Rahmenbedingungen.
Skalierbarkeit entsteht, wenn:

o Standards Sicherheit schaffen,

° Datenrdaume Transparenz erzeugen,

. Logistik Prozesse verbindet,

. Markte interoperabel werden,

o Regulierung Klarheit bietet,

° Qualifikationen vorhanden sind

. und wirtschaftliche Entscheidungen auf belastbaren Daten basieren.

— ReUse wird nicht durch Einzelmafinahmen groB3, sondern durch ein funktionierendes Gesamtsystem.

Urban Mining ist kein technisches Experiment mehr, sondern eine notwendige Systemtransformation. Je konse-
quenter Standards, Datenrdume, Logistik und Méarkte miteinander verzahnt werden, desto schneller entsteht ein
zirkuldrer Bausektor, der 6kologische Ziele, wirtschaftliche Stabilitat und gesellschaftliche Verantwortung verbin-
det. Die Grundlagen dafiir liegen vor - jetzt gilt es, sie in die Praxis zu tiberfiihren.
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