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Sehr geehrte Damen und Herren,

selten zuvor hat Geopolitik wirtschaftliche Entscheidungen so unmittelbar gepragt
wie heute. Was lange als externer Risikofaktor erschien, steht inzwischen im Zentrum
strategischer Uberlegungen und damit auch im Zentrum der Immobilienmarkte.

Machtpolitische Konflikte, geodkonomische Konkurrenz, der weltweite Wettlauf um
Energie, Rohstoffe und digitale Infrastrukturen sowie neue Migrationsbewegungen
pragen langst nicht mehr nur die internationale Politik. Sie verandern zunehmend die
wirtschaftliche Realitat in Europa, indem sie Standorte neu bewerten, zusatzliche
Flachennachfrage ausldsen und Kapitalstréme dauerhaft umlenken.

Far die Immobilienwirtschaft bedeutet das mehr Unsicherheit, aber auch neue Chan-
cen. Denn die neue geopolitische Realitat schafft zusatzliche - oft staatlich gestltzte
- Immobiliennachfrage. Sie starkt innovative Verteidigungs-, Technologie- und For-
schungscluster, resilient aufgestellte Industrie- und Logistikstandorte sowie Hoch-
schulstandorte und Metropolregionen mit hoher (Talent)-Zuwanderung.

Genau hier setzt dieser Focus an. Er zeigt, wie sich Europas Immobilienmarkte unter
geopolitischen Vorzeichen neu ordnen, welche Standorte unter Anpassungsdruck
geraten, welche Immobiliensegmente strukturell profitieren und warum geopolitische
Analyse heute zu den unverzichtbaren Grundlagen fundierter Markt- und Investment-
entscheidungen gehort.

Wir freuen uns, wenn der Focus lhr Interesse findet und winschen |hnen eine auf-
schlussreiche und interessante Lekture!
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Geopolitis / e Schocks sind keine Ausnahme mehr, sie sind die neue
Normallta’c _Biplomatische Bruche, politische Verwerfungen, mili-
témlsche Eskalationen: Was einst als Krisenereignis galt, verdichtet
. sich zunehmend zu einem Dauerzustand. Eine Analyse der Google-
Suchtrends bestatigt diesen Wandel. ,Geopolitik® war jahrelang ein
Nischenbegriff. Heute verzeichnet er Millionen von Suchanfragen.
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Was lange nur Fachkreise beschaftlgte ist in der Mitte der Gesellsohaft "
angekommen. Macht- und Interessenpolitik sind zurtck im Zen‘trumr “‘"
der Weltwirtschaft und Weltpolitik und die Folgen treffen auch Europa b i
unmittelbar. Der Kontinent steht vor der drangendsten Aufgabe seit

einer Generation: den Aufbau strategischer Unabhangigkeit, milita-
risch, wirtschaftlich, energetisch und digital.



Die vier Typen der neuen
geopolitischen Realitat

Der Begriff Geopolitik ist breit und unscharf. Fur die vorliegende Ana-
lyse lasst er sich in vier Typen untergliedern. Erstens machtpolitische
Konflikte und Systemrivalitaten, etwa der Wettbewerb zwischen de-
mokratischen und autokratischen Ordnungsmodellen. Zweitens geo-
okonomische Konkurrenz und Entkopplung, also der gezielte Einsatz
wirtschaftlicher Abhangigkeiten als politisches Instrument. Drittens
Ressourcen-, Energie- und Infrastrukturgeopolitik, bei der der Zu-
gang zu kritischen Rohstoffen, Energiequellen und Transportwegen
zum strategischen Faktor wird. Viertens Migration als geopolitisches
Druckmittel, wenn Wanderungsbewegungen bewusst ausgelost oder
instrumentalisiert werden, um politischen Druck auf andere Staaten
auszuuben.

Diese vier Typen bilden den analytischen Rahmen der Studie. Sie
ermoglichen es, die Risiken und Chancen der neuen geopolitischen
Realitat fur die europaischen Immobilienmarkte systematisch zu er-
fassen und zu bewerten.
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,Geopolitical shocks can - and
must - serve as an opportunity
for Europe. In my view, the
seismic change we are going
through today I1s an oppor-
tunity, in fact, a necessity to
build a new form of European
iIndependence”

von der Leyen, Januar 2026

Machtpolitische Konflikte nehmen weltweit in einer Intensitat zu, wie
sie seit Jahrzehnten nicht mehr zu beobachten war. Insgesamt wur-
den 47 staatliche Konflikte gezahlt, so viele wie seit dem Zweiten
Weltkrieg nicht mehr. 66 Staaten waren 2024 an Konflikten auBer-
halb ihrer Grenzen beteiligt. Gleichzeitig hat sich die Friedenslage in
100 Landern innerhalb von nur zehn Jahren verschlechtert. Die wirt-
schaftlichen Folgen sind gravierend. Laut Global Peace Index belief
sich der wirtschaftliche Schaden durch Gewalt und Konflikte 2024
auf fast 20 Billionen US-Dollar pro Jahr, das entspricht in etwa einem
Flnftel der weltweiten Wirtschaftsleistung (IEP 2025).

01 - MACHTPOLITIK 9



Ein Blick auf die Karte verdeutlicht, wie nah die Kon-
flikte an Europa herangertckt sind. Der Krieg in der
Ukraine dauert bereits mehr als vier Jahre an. An
Europas Randern entstehen neue Brennpunkte, Ra-
ketenreichweiten erstrecken sich bis ins europaische
Kerngebiet und Drohnensichtungen haufen sich Uber
dem Territorium von NATO-Staaten. Die vermeint-
lich sichere Distanz zu den Konflikten der Welt ist flr
Europa Geschichte.

Global Peace Index (GPI) Score 2025

Anhaltende Konflikte im In- und Ausland
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Entwicklung Verteidigungsausgaben in Deutschland (Anteil BIP)
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historisches Tief fast Verdoppelung
auf162 Mrd €
E Im sicherhelit
litischen Umbruch
Mit dieser neuen Realitat hat sich die europaische Die Entwicklung der deutschen Verteidigungsausga-
Sicherheitspolitik grundlegend verandert. Die jahr- ben ist dabei besonders markant: 2015 lag der Ver-
zehntelange Friedensdividende ist vorbei. Europa und teidigungsetat noch auf einem Tiefstand von nur 1]
Deutschland risten wieder auf, und zwar nicht voru- Prozent des BIP. Bis 2029 soll er auf rund 3,5 Prozent
bergehend, sondern strukturell. Der Kurswechsel zeigt steigen. Das entspricht einer Verdreifachung inner-
sich in den Zahlen. Wahrend viele NATO-Staaten im halb weniger Jahre. Um diesen historischen Sprung
Jahr 2024 noch zwei bis drei Prozent ihres Bruttoin- zu finanzieren, wurde die Schuldenbremse gelockert.
landsprodukts fir Verteidigung ausgaben, orientiert Alle Verteidigungsausgaben oberhalb von einem Pro-
sich das Blndnis klnftig an einem neuen Funf-Pro- zent des BIP durfen kinftig kreditfinanziert werden. Fur
zent-Ziel. Davon sollen 3,56 Prozent in militarische Kern- die Immobilienmarkte hat diese Neuausrichtung un-
bereiche flieBen und 1,5 Prozent in sicherheitsrelevante mittelbare Konsequenzen. Hohere Verteidigungs- und
Infrastruktur wie Cyberabwehr oder Brickensanierun- Sicherheitsbudgets erzeugen eine wachsende Nach-
gen. Dies flUhrt zu dauerhaften und hohen Investitionen frage nach Flachen seitens der Bundeswehr und der

in die Bereiche Sicherheit und Infrastruktur. RUstungsindustrie.

01 - MACHTPOLITIK 11



Bundeswehr in Deutschland

182.357

Aktive Soldaten 2025
(Ziel: 260.000)

275

Bundeswehr-Standorte in
Deutschland 2025

>7.000

Wohneinheiten im Rahmen des ,,Bundeswehr-
Bauprogramm Unterkiinfte®, bis 2031

Die Bundeswehr unterhalt aktuell rund 275 Standorte
in Deutschland, verteilt Uber alle Teilstreitkrafte und
Organisationsbereiche. Wahrend das Heer flachende-
ckend prasent ist, konzentriert sich die Marine auf die
Kuistenregionen an Nord- und Ostsee und die Luftwaf-
fe insbesondere auf Nordrhein-Westfalen, Bayern und
Norddeutschland. Darliber hinaus betreibt die Bundes-
wehr spezialisierte Standorte flr Ubergeordnete Auf-
gaben. Die politische und strategische Steuerung ist
in Berlin und Bonn angesiedelt, in unmittelbarer Nahe
zu Bundesregierung und Parlament. Einrichtungen fur
Cyberabwehr und technologische Innovation befinden
sich in Berlin, Bayern und der Eifel.

Vor dem Hintergrund des sicherheitspolitischen Um-
bruchs steht die Bundeswehr vor einem massiven
Ausbau. Seit der Wiedervereinigung 1990 ist die Trup-
penstarke von rund 460.000 Soldaten drastisch auf
derzeit 182.000 Soldaten geschrumpft. Diese Zahl soll
laut NATO-Planung nun wieder auf 260.000 aktive
Soldaten und weitere 200.000 Reservisten wachsen.
Wie dieses Wachstum erreicht werden soll, ist noch
offen. Eine Option ist die Wiedereinfihrung der Wehr-

81.073

Zivile Beschéftigte 2025

~200

ehem. + aktive militdrische Liegenschaften
Leingefroren” (Moratorium 2025)

67 Mrd. €

Investitionsbedarf flr militarische
Infrastruktur bis 2040

pflicht. Der alternative Weg fUhrt Uber eine gesteigerte
Attraktivitat des Dienstes, etwa durch héhere Gehalter,
bessere Unterklnfte und eine modernere Ausstattung
(ifo Institut 2025).

Grundsatzlich fehlt der geplanten Aufstockung aller-
dings die bauliche Grundlage. Seit 2010 wurden 60
Kasernen geschlossen, und viele der verbliebenen
Anlagen sind Uberaltert. Um den notwendigen Ausbau
zu beschleunigen, haben die Bundesanstalt fir Immobi-
lienaufgaben (BImA) und die Bundeswehr Mitte 2025
das ,Bundeswehr-Bauprogramm Unterkulnfte" gestar-
tet. Bis 2031 sollen dazu an 31 Standorten Gber 7.000
Wohneinheiten entstehen.

Bei den anvisierten Aufwuchs-Szenarien der Bundes-
wehr wird das aktuelle Bauprogramm jedoch nicht aus-
reichen. So schwappt die Nachfrage bereits heute auf
den privaten Wohnungsmarkt Uber. Gefragt sind etwa
moblierte Kleinstwohnungen flr pendelnde Soldaten,
groBere Einheiten fur Berufssoldaten mit Familien so-
wie Wohnraum fUr rund 81.000 zivile Beschaftigte, die
nicht in Kasernen leben. Das erhoht den Druck auf
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die lokalen Wohnungsmarkte erheblich. Erste Koope-
rationsideen zwischen Wohnungsunternehmen und
der Bundeswehr zielen darauf ab, Bestande bereitzu-
stellen oder neue ,Soldatensiedlungen® zu errichten.
Gleichzeitig hat das 2025 verhangte Moratorium die
Konversion von militarischen Flachen (insgesamt mehr
als 200 Liegenschaften) zunachst gestoppt - darunter
auch viele Flachen, die urspringlich fUr den Wohnungs-
bau vorgesehen waren. Damit verscharft der sicher-
heitspolitische Umbruch mancherorts den Angebots-
engpass auf den Wohnungsmarkten.

Der sicherheitspolitische Umbruch treibt nicht nur die
Nachfrage nach Wohnraum, auch der Bedarf an ge-
werblichen Flachen wachst massiv. Bendtigt werden
insbesondere neue Ausbildungszentren, Logistikfla-
chen und Buros. Insgesamt wird der Investitionsbedarf
far militarische Infrastruktur — darunter auch gewerb-

liche verteidigungsbezogene Immobilien - auf 67 Mil-
liarden Euro bis in die 2040er Jahre beziffert.

Besonders akut ist der Engpass bei der Munitionsinf-
rastruktur. Die Bundeswehr muss ihre Munitionsvorra-
te nach jahrzehntelangem Sparen deutlich aufstocken,
um Bundnisstandards einzuhalten. Dafur reichen die
vorhandenen Depotkapazitaten derzeit nicht aus. Hin-
zu kommt, dass neben Lagerflachen auch spezialisier-
te Flachen fur Wartung, Instandhaltung und Beflllung
erforderlich sind. Um das zu erreichen, reaktiviert die
Bundeswehr bestehende Lagerstandorte (wie zum
Beispiel die Wiederinbetriebnahme eines Munitions-
lagers mit mehr als 150 Bunkern im Donnersbergkreis
in der Region Pfalz) und baut die Infrastruktur deutlich
aus, damit Vorrate nicht nur kurzfristig, sondern dau-
erhaft einsatzbereit vorgehalten werden kénnen.

Rustungsindustrie

In Deutschland

Parallel befindet sich die Rustungsindustrie dank der
sprunghaft gestiegenen Verteidigungsausgaben und
der planbaren Budgets klar auf Wachstumspfad.

Das groBte Rustungscluster liegt in Bayern (Karte S. 15).
Rund ein Drittel der deutschen Wertschopfung im
Verteidigungssektor entfallt auf das Defence Valley im
Raum Minchen. Im Zentrum steht die Luft- und Raum-
fahrt. Dort finden sich mehrere der umsatzstarksten
Unternehmen der Branche, darunter MBDA, KNDS,
Airbus Defence & Space, Hensoldt und Renk. Hinzu
kommen Drohnen-Start-ups wie Helsing und Quan-
tum Systems sowie das Innovationszentrum der Bun-
deswehrin Erding.

In der Region Rhein-Ruhr konzentriert sich die indus-
trielle Kernkompetenz bei gepanzerten Fahrzeugen,
Munition und GroBsystemen. Rheinmetall mit Stand-
orten in Dusseldorf und Kassel pragt diesen Bereich.
Das Ruhrgebiet verfligt iber ein dichtes Zuliefernetz
und wird haufig als ,gepanzertes Ruickgrat" Deutsch-
lands beschrieben. Im Marine Cluster bilden mariti-
me Verteidigung und schwere Fahrzeugtechnik den

Schwerpunkt. So ist in Kiel die Thyssenkrupp Marine
Systems (TKMS) mit dem Bau von U-Booten und Fre-
gatten verankert. Entlang der norddeutschen Kuste
sind zudem zahlreiche Munitions- und Komponenten-
hersteller angesiedelt, die in europaische Lieferketten
integriert sind.

Das Defence-Tech-Cluster im GroBraum Berlin wie-
derum setzt vor allem auf Cybersicherheit und kiinst-
liche Intelligenz. In Sachsen und Thuringen, insbeson-
dere am Standort Jena, stehen Sensorik, Optik und
Lasertechnik im Fokus. Am Bodensee wiederum kon-
zentriert sich mit Diehl Defence, MTU Friedrichshafen/
Rolls-Royce Power Systems und weiteren Unterneh-
men ein gewachsenes Rustungscluster, dessen Wur-
zeln in der Luftfahrtindustrie der Zeppelin-Ara liegen.
Rund ein Drittel aller Rustungsarbeitsplatze in Baden-
Wirttemberg entfallt auf diese Region.

Diese Cluster werden perspektivisch am starksten
von den steigenden Verteidigungsausgaben profitie-
ren. Damit er6ffnen sich dort auch Investmentoppor-
tunitaten fir die Immobilienwirtschaft. An mehreren

01 - MACHTPOLITIK 13



Standorten ist diese Entwicklung bereits sichtbar.
Rheinmetall errichtet in UnterliB ein Artilleriewerk
mit einem Investitionsvolumen von 500 Millionen
Euro. KNDS baut in Gérlitz eine neue Panzerproduk-
tion auf. Hensoldt expandiert in Ulm, MBDA in Schro-
benhausen. Diese Investitionen sind Ausdruck eines
strukturellen Wachstums der gesamten Branche. Die
Beschaftigungseffekte sind erheblich. Bundesweit
entstehen nach Schatzungen rund 200.000 neue

Bundeswehrstandorte
in Deutschland
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direkte und indirekte Arbeitsplatze in der Rustungs-
industrie. Die Anzahl der Stellenanzeigen in der
Branche lag 2025 zeitweise rund 41 Prozent Uber dem
Niveau von 2021 (Indeed 2025).

Far die Immobilienmarkte erzeugt diese Dynamik kla-
re Nachfrageimpulse in mehreren Segmenten. Gefragt
sind Produktions- und Leichtindustrieflachen, Logistik-
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und nicht zuletzt Wohnungen fur Ingenieure und Fach-
krafte. An den Rlstungsstandorten entsteht damit ein
breiter und langfristig angelegter Flachenbedarf, der
weit Uber klassische Gewerbenutzungen hinausgeht.

Auch auf europaischer Ebene werden die Verteidi-
gungsausgaben massiv gesteigert. Bis 2030 koénnten
sie auf bis zu 800 Milliarden Euro anwachsen. Die
Investitionen liegen bereits auf Rekordniveau. Der

Rustungsunternehmen
in Deutschland b |
~a
* Top 10 (Hauptsitze) i
MARINE

@ Weitere Hauptsitze
® Weitere Standorte
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Marktwert europaischer RUstungsunternehmen hat
sich seit Januar 2022 verdreifacht. Die Dynamik er-
fasst auch junge Unternehmen. Mit Helsing, Quantum
Systems und Tekever gibt es in Europa inzwischen
drei Verteidigungstechnologie-Start-ups, die als Uni-
corns bewertet werden. Diese Entwicklungen waren
vor wenigen Jahren noch undenkbar gewesen. Europa
beginnt, eigene sicherheitstechnologische Stéarke auf-
zubauen und echte Unabhangigkeit in diesem Feld zu
entwickeln.
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Immobilienmarkte in der

neuen geopolitischen Realitat

Zusammengefasst treibt die sicherheitspolitische
Neuordnung Rustungsausgaben und Truppenaufbau.
Daraus entsteht eine neue, staatlich gesteuerte und
planbare Immobiliennachfrage vor allem in den Defen-
ce-Clustern. Die Bundeswehr benoétigt daflr unmittel-
bar mehr Kasernen, Depots und Ausbildungsflachen.
Parallel wachst der Bedarf der Rlstungsindustrie an
Buro-, Produktions-, Forschungs- und Logistikflachen.
Erganzend entstehen regionale Nachfrageimpulse fur
Wohnungsmarkte, die sich in direkte und indirekte Ef-
fekte aufteilen lassen (Abbildung Seite 17).

Bis etwa 2030 kann dadurch ein Zeitfenster entste-
hen, in dem zentrale Voraussetzungen flr die europai-
sche Verteidigungsfahigkeit geschaffen werden sollen.
Far Kapitalgeber gilt das Segment als attraktiv, weil
die Nachfrage antizyklisch ist und staatlich getragene
Nutzer sowie haufig lange Mietvertragslaufzeiten be-
glnstigen. Gleichzeitig stellt die Assetklasse hohe An-
forderungen an Risikoanalyse und Management. Sicher-
heitsauflagen, ESG-Kriterien und komplexe Genehmi-
gungsverfahren erfordern spezialisiertes Know-how.

Auch die ESG-Perspektive verschiebt sich. Lange
wurde Verteidigung als unvereinbar mit nachhaltigen
Anlagestrategien betrachtet. Seit 2022 setzt sich je-
doch die Erkenntnis durch, dass Sicherheit eine Vor-
aussetzung fur Nachhaltigkeit ist. Ohne funktionsfa-
hige Schutzsysteme lassen sich stabile Demokratien
und gesellschaftliche Teilhabe ebenso wenig dauer-
haft sichern wie eine erfolgreiche 6kologische Trans-
formation. Nachhaltigkeit und Sicherheit werden da-
her zunehmend als komplementare Ziele verstanden
(Periskop/Hochschule Biberach 2026).

Als Assetklasse bleibt Defence dennoch zunéachst be-
grenzt. Kasernen, Munitionsdepots und viele weitere
militarische Anlagen sind sicherheitssensible, hoheitli-
che Liegenschaften, die im Eigentum der Bundeswehr
oder der BImA verbleiben. Ein besonders interessan-
tes Feld entsteht hingegen dort, wo zivile Nutzungen
moglich sind und sich die Nachfrage auf privatwirt-
schaftliche Infrastruktur verlagert.

16 FOCUS 43



itspolitische Neu-

t zu einer nachhaltig
stitionstatigkeit in den
stern und eroffnet damit
entopportunitaten im
ereich.”

afie

Wohnungsnachfrage
durch Mitarbeitende von
Ristungsunternehmen

Dual-Use Logistik-,
Forschungs- und
Produktionsflachen
(zivil nutzbar im
industrie Friedensfall)
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LThis Tariff will be
due and payable
until such time as a
Deal i1s reached for
the Complete and
Total purchase of
Greenland.”

Die regelbasierte Globalisierung ist Geschichte. Wie Wolfgang Ischin-
ger, Leiter der Munchner Sicherheitskonferenz, treffend formulierte,
zerschlagt eine Art Abrissbirne die internationale Ordnung. Heute
setzen Staaten wieder vermehrt auf Sanktionen, Exportkontrollen
und Industriepolitik.

02 - GEOOKONOMIE



Protektionismus als
Machtinstrument

Zolle werden gezielt eingesetzt, um geopolitischen
Druck aufzubauen. Ein Paradebeispiel hierflr ist Trumps
Vorgehen in Bezug auf Grénland mit der Forderung Uber
seine Truth-Social-Plattform: Entweder Gronland oder
die Zolle steigen.

Der Protektionismus nimmt jedoch schon langer mas-
siv zu. Zolle, Importverbote und Subventionen werden

immer haufiger eingesetzt, um wirtschaftliche Vorteile
zu sichern oder Rivalen zu schwéachen. Mehr als 23.000
protektionistische Interventionen stehen seit 2010 rund
7000 handelserleichternde Interventionen gegenlber.
Das Spektrum reicht von Sanktionen gegen Russland
und Iran Uber Exportkontrollen flr besonders leistungs-
fahige High-Tech-Chips bis hin zu milliardenschweren
Industrieprogrammen fir Schllsselbranchen.

Anzahl weltweiter handelspolitischer Interventionen pro Jahr

Protektionistisch

3500

3.000

Handelserleichternd

2500

2000

1500

1.000

500

2010 201 2012 2013 2014 20156 2016 2017

Gesamtzahl weltweiter handelspolitischer
Interventionen seit 2010

23.129

Protektionistische Interventionen

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Daten: Global Trade Alert 2025

1.328

Handelserleichternde Interventionen
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Zolle mit Raumwirkung

Gesamtwirtschaftliche
Effekte durch US-Zolle

Veranderung der Brutto-
wertschopfungin %

Daten: Lehmann et al 2025

Diese geodkonomischen MaBnahmen wirken regional Dingolfing-Landau sowie Metall- und Maschinenbau-
sehr unterschiedlich. Eine ifo-Studie zeigt, wie ver- regionen. Die groBen Dienstleistungszentren sind hin-
schieden die Wirtschaftsregionen in Deutschland von gegen deutlich weniger betroffen. Teilweise profitieren
einem 15-prozentigen Zollabkommen zwischen den sie sogar, weil die Zo6lle mittelfristig zu einer Verschie-
USA und Europa betroffen waren. Besonders unter bung der Wirtschaftsaktivitat von der Industrie hin zu

Druck geraten exportorientierte Industriecluster, Dienstleistungen fuhren (Lehmann et al 2025).
etwa der Fahrzeugbau in Wolfsburg, Ingolstadt oder
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Geookonomische
,Neuvermessung der Macht”

Anteile ausgewahlter Lander an der globalen Kfz-Produktion 2024

:

s = 1%

Entwicklung F
absoluter

Stlickzahlen

2004-2024

Zum Werkzeug geodkonomischer Strategien zahlt
auch die Industriepolitik, woflr die Automobilindustrie
ein zentrales Beispiel liefert. Im Jahr 2004 war die Welt
noch relativ Ubersichtlich. Die groBen Produktions-
schwerpunkte lagen in den USA, Europa und Japan.
Deutschland war ein klarer Kernmarkt mit hohen Pro-
duktionsanteilen, starken Marken und tief integrierten
Wertschopfungsketten. Zwanzig Jahre spéater zeigt
sich ein vollig verandertes Bild. China ist zur domi-
nierenden Autonation aufgestiegen, insbesondere im
Elektrosegment. Zudem holen Lander wie Indien, Me-
xiko und Brasilien auf, wahrend klassische Standorte
wie Deutschland, Frankreich oder Japan Marktanteile
verlieren.

Entscheidend ist hierbei die seit zwei Jahrzehnten in
nahezu allen Schllsselbereichen aufgebaute strategi-
sche Industriepolitik Chinas. Industriepolitisch bedingte
Uberkapazitaten, massive Subventionen, verzerrende
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Wechselkurspolitik sowie der zunehmende Einsatz von
Exportkontrollen untergraben den fairen Wettbewerb.
Infolgedessen drangt China nun mit Millionen E-Autos
massiv nach Europa, wahrend européaische Hersteller
in China Marktanteile verlieren. Die EU steht damit vor
einem zweiten China-Schock mit massiven wirtschaft-
lichen Folgen, vergleichbar mit dem WTO-Beitritt
Chinas 2001, als eine Schwemme an Unterhaltungs-
elektronik und Bekleidung den europaischen Markt
Uberflutete.

Als GegenmalBnahme diskutiert Europa in Gestalt des
Clean Industrial Deals nun industriepolitische MafB-
nahmen, die lange tabu waren: gezielte Zo6lle (Antisub-
ventionszolle auf Elektroautos), eine an Bedingungen
geknlpfte Marktzulassung (etwa Uber Joint Ventures
oder Technologiepartnerschaften nach chinesischem
Vorbild) oder ,Buy-European“-Ansatze Uber Klima-
standards in Ausschreibungen.
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Neue Innovationszentren:

Europas strategische
Wachstumskerne

Die Automobilindustrie zeigt eindricklich, was geodko-
nomischer Druck bewirken kann: Stabile Wertschdp-
fungsketten geraten ins Wanken, Wettbewerbsposi-
tionen verschieben sich, ganze Regionen stehen vor
Strukturveranderungen. Doch Geodkonomie schafft
auch neue Raume, neue Chancen und neue industrielle
Schwerpunkte.

Wahrend traditionelle Industriecluster unter Druck ge-
raten, wachsen Innovationszentren, Tech-Hubs und
WissensOkosysteme, die Europas kunftige Wettbe-
werbsfahigkeit pragen kénnen. In Europa finden sich

Innovationszentren in Europa

Anteil Beschéftigte im Hochtechnologiesektor
<4%
> 4%
> 6%

> 8%

@ Al Cluster mit Anzahl Datencenter

Datennetz

@ Madrid

@ oubiin

solche Innovationszentren etwa in Kopenhagen und
Wien - Regionen, in denen sich starke Tech-Unterneh-
men, dynamische Start-up-Okosysteme, internationale
Spitzenuniversitaten und leistungsfahige digitale Infra-
struktur konzentrieren. Diese Zentren sind entschei-
dend fUr die kiinftige Wettbewerbsfahigkeit Europas.

Standorte werden als Cluster definiert, wenn sie min-
destens eine Top-Universitat im Technologiebereich,
drei nationale oder internationale Hauptsitze von Tech-
Unternehmen, zwei Tech-Unicorns sowie eine beste-
hende Kl-Infrastruktur aufweisen.

@ Stockholm

@ Kopenhagen

@ Berlin

@ Amsterdam

@} London

@ Paris
Ziirich! @)
@ Mailand

@ Miinchen

@ Barcelona

Daten: Eurostat 2025, Datacenter Map 2025
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Immobilienmarkte in der
neuen geopolitischen Realitat

Die neue Geodkonomie sortiert Europas Immobilien-
markte neu. Es entstehen strukturelle Gewinner und
Verlierer. Auf der einen Seite stehen die klassischen, ex-
portorientierten Industriecluster. Diese ,alte Werkbank"
gerat durch Handelskonflikte, Zélle und Strukturwandel
zunehmend unter Druck. Die Nachfrage nach Industrie-
und Produktionsflachen an diesen Standorten sinkt.

Auf der anderen Seite profitieren wissensbasierte Inno-
vationszentren von der neuen geodkonomischen Ord-
nung. Dort wachst die Nachfrage nach modernen Bu-
roflachen, Rechenzentren und Logistikimmobilien, aber
auch nach Wohnraum fir hochqualifizierte Fachkréafte.
Diese Verschiebung lenkt auch die Kapitalstréme um.
Investitionen flieBen verstarkt in wirtschaftspolitisch
stabile, wissens- und dienstleistungsorientierte Metro-
polen. Geodkonomie wirkt damit als Katalysator eines
tiefgreifenden Standortwandels auf den europaischen
Immobilienmarkten.
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Ressourcen und
Infrastruktur
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~Jenga capitalism refers to an increa-
singly fragile form of capitalism in which
deeply interconnected systems (energy,
digital infrastructure etc.) create struc-
tural vulnerabillity. Like a Jenga tower,
each additional layer of complexity and
Interdependence heightens the risk that
disruptions in one subsystem will cascade
across entire value chains and regional
economies.”

Bryson, 2024

Es zeigt sich, dass Europa deutlich resilienter werden muss, denn die
Energie-, IT- und Logistiksysteme sind so eng vernetzt, dass schon
ein einzelner Ausfall ganze Wertschopfungsketten ins Wanken brin-
gen kann. Ahnlich wie beim Jenga-Turm, bei dem ein falsch gezogener
Stein alles kippen lasst. Bryson nennt diese Verwundbarkeit treffend
~Jenga Capitalism® und beschreibt damit eine zunehmend fragile Form
des Kapitalismus, in der tief vernetzte Systeme wie Energie und digi-
tale Infrastruktur strukturelle Verwundbarkeiten erzeugen. Beispiele
daflr sind die Corona-Pandemie oder aktuell die Blockade der StraBe
von Hormus.
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Versorgung mit Rohstoffen

als Voraussetzung fur Zukunfts-

Industrien

Besonders sichtbar wird diese Verwundbarkeit bei kri-
tischen Rohstoffen. Ohne Lithium, Kobalt oder seltene
Erden gibt es keine Energiewende, keine E-Mobilitat
und keine moderne Rustungsindustrie. Die Vorkom-
men sind jedoch raumlich stark konzentriert. China
kontrolliert knapp die Halfte der globalen Reserven an
seltenen Erden und setzt diese Dominanz gezielt als
geopolitisches Instrument ein, etwa Uber Exportbe-
schrankungen und Sanktionen.

Als Reaktion kehren viele Staaten zu einer aktiven In-
dustrie- und Rohstoffpolitik zurlick. Auf EU-Ebene soll
der Critical Raw Materials Act den Aufbau européischer
Férderung, Verarbeitung und Recyclingkapazitaten be-
schleunigen sowie strategische Partnerschaften mit
rohstoffreichen Landern starken. In Deutschland un-
terstltzt der Rohstofffonds der Bundesregierung den
Aufbau einer heimischen Rohstoffversorgung. Erstes

Leuchtturmprojekt ist das ,Lionheart"-Vorhaben von
Vulcan Energy im Oberrheingraben. Dort soll klimaneu-
trales Lithium aus Thermalwasser gewonnen werden,
kombiniert mit der Nutzung geothermischer Energie.
Insgesamt befinden sich rund 50 weitere Rohstoffvor-
haben in der Pipeline. Die Umsetzung verlauft, maBgeb-
lich bedingt durch langwierige Genehmigungsverfahren,
bislang jedoch deutlich zu langsam.

48,4%

Marktanteil Chinas auf Basis
der gezeigten Reserven (seltene Erden)

Resilienz starken statt

Effizienz

Die neue geopolitische Realitat betrifft nicht nur den
Zugang zu Rohstoffen, sondern verandert die Logik
globaler Wertschopfung grundlegend. Die Formel ,Pro-
duktion dort, wo es am glnstigsten ist" gilt nicht mehr
uneingeschrankt. An ihre Stelle treten Risikoreduktion,
Versorgungssicherheit und Redundanz.

Mehr als die Halfte der europaischen Unternehmen will
Produktion und Beschaffung starker regionalisieren.

Vom sogenannten Nearshoring, also der Verlagerung
in geografisch nahe Lander, profitieren vor allem Polen,
Tschechien, die Niederlande und Teile Deutschlands.
Dort steigt der Bedarf an Logistik- und Produktionsfla-
chen splrbar.

Reshoring, also die vollstandige Rickverlagerung ins
Heimatland, bleibt hingegen bislang die Ausnahme. Be-
lastbare Beispiele finden sich vor allem in der Pharma-
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3%

der Unternehmen in der EU planen mehr
Reshoring und Nearshoring in 2025

Quelle: QIMA 2025

industrie. So wurde die Paracetamol-Wirkstoffsynthese
nach Frankreich zurtckverlagert. Boehringer Ingelheim
hat Kapazitaten aus Asien zurlickgeholt, um Liefer-
ketten zu verkurzen. In der Breite ist Reshoring jedoch
kaum messbar (Oxford Economics 2026).

Verstarkt setzt nun Europa auf neue strategische Part-
nerschaften mit befreundeten Staaten, das sogenannte
Friendshoring. Durch das im Mai 2026 vorlaufig in Kraft
getretene Mercosur-Abkommen wurde die groBte Frei-
handelszone der Welt geschaffen. Das im Januar die-
ses Jahres geschlossene Freihandelsabkommen mit
Indien erschlieBt zudem einen Markt mit zwei Milliarden
Menschen und ist ein klares geopolitisches Signal in
Richtung mehr 6konomischer Unabhangigkeit Europas.

Energieunabhangigkeit

als geopolitischer Trumpf

Auch die Energiepolitik steht vor einem grundlegen-
den Umbruch. Die Energiekrise infolge des Ukraine-
konflikts und der jingste Energiepreisschock im Zuge
der militarischen Intervention im Iran verdeutlichen,
welche Risiken einseitige Versorgungsabhangigkeiten
bergen. Europa hat darauf reagiert und in klrzester
Zeit seine Abhangigkeit von russischem Gas reduziert.
Der strategische Kurswechsel umfasst vier zentrale
MaBnahmen.

Erstens setzt Europa massiv auf den Ausbau eigener
Energiequellen. Wind, Solar und Wasserstoff sollen die
Basis einer unabhangigen Versorgung bilden. Beim
Nordsee-Gipfel 2026 wurde vereinbart, die Nordsee
zum ,grinen Kraftwerk Europas" auszubauen. Das
starkt die Unabhangigkeit, senkt langfristig Stromprei-
se und stabilisiert die Wettbewerbsfahigkeit der Indus-
trie. Zweitens werden Lieferanten diversifiziert. Neue

LNG-Terminals und Partnerschaften von Norwegen
bis Katar beenden die frihere Fixierung auf Russland.
Selbst bei diversifizierten Quellen bleiben allerdings
globale Preis- und Lieferketteneffekte bestehen, da
Energiemarkte stark miteinander vernetzt sind und
Stérungen etwa im Nahen Osten weltweit Auswirkun-
gen haben. Drittens rickt die Kernenergie zurtck auf
die Agenda, da einige Staaten wieder auf Atomkraft
setzen, um eine stabile, geopolitisch unabhangige
Grundlast sicherzustellen, etwa Uber Small Modular
Reactors. Viertens investiert Europa in neue Strom-
trassen, Pipelines und Speicher, um ein robustes und
grenzlberschreitend vernetztes Energiesystem auf-
zubauen.

Energie wird damit zum entscheidenden Standort-
faktor, vor allem flr Zukunftsindustrien wie Batterie-
produktion, grinen Wasserstoff, Aluminium, Rechen-
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zentren und Kl-Cluster. Sie alle suchen Regionen mit
sauberer, stabiler und glinstiger Energie. Genau diese
Kombination bietet Skandinavien mit erneuerbarem
Strom aus Wasser, Wind und Biomasse, gekoppelt mit
hoher Versorgungssicherheit. Der Norden Europas
entwickelt sich damit zum energiepolitischen Stabili-
tatsanker des Kontinents.

Anteil erneuerbarer Energien in %

Gesamt
B <20 1 Atomkraftwerk in Betrieb
W =30 I Atomkraftwerk in Planung
<40
<50 A LNG-Terminal (Import) in Betrieb
" <60 A LNG-Terminal (Import) in Planung

Windpark-Zonen
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Wer die Datenautobahnen

kontrolliert, kontrolliert auch

die Daten

Die vielleicht am meisten unterschatzte strategische
Ressource ist die Dateninfrastruktur. Unterseekabel
im Nordatlantik bilden die digitalen Arterien, Uber die
der Grofteil des Datenverkehrs zwischen Europa und
Nordamerika flieBt. Auffallig ist, wie schnell diese Ka-
pazitaten wachsen und wer sie kontrolliert. Nicht mehr
europaische Netzbetreiber, sondern US-Hyperscaler
wie Amazon, Google, Meta und Microsoft finanzieren,
bauen und betreiben zunehmend die zentrale Datenin-
frastruktur Europas.

Damit gerat die digitale Souveranitat Europas in Gefahr.
Regionen ohne sicheren Zugang zu Datenstrémen und
Cloud-Kapazitaten verlieren zunachst Start-ups, dann
digitale Dienstleistungen und mittelfristig Industrie mit
hohem KI- und Automatisierungsgrad. Hinzu kommt die
Sicherheitsdimension. Unterseekabel und Knotenpunk-
te sind heute Ziele fUr Sabotage und Cyberangriffe. Es
wird offen diskutiert, ob sensible Daten Gberhaupt noch
auBerhalb européaischer Clouds verarbeitet werden
durfen. Laut einer PwC-Studie wollen daher 36 Prozent
der deutschen CEOs in den kommenden Jahren starker
auf europaische Technologieanbieter setzen, um ihre
Abhangigkeit zu reduzieren und einen sogenannten ,Kill
Switch", also eine einseitige Abschaltmaoglichkeit durch
auslandische Anbieter, zu vermeiden.

Die europaische Antwort auf digitale Abhangigkeit

Europa reagiert auf diese Verwundbarkeit mit einem
neuen strategischen Instrument: den Al-Factories. Da-
bei handelt es sich um riesige Kl-Rechenzentren und
offene Compute-Okosysteme, in denen Unternehmen,
Start-ups, Forschungseinrichtungen und Behérden ei-
gene Kl-Modelle entwickeln und trainieren kbnnen — un-
abhangig von US-amerikanischen Anbietern.

Die EU plant bis Ende 2026 mindestens 156 Al-Factories
fertigzustellen sowie mittelfristig bis zu funf Al-Gigafac-
tories. Die Investitionen pro Gigafactory, ausgestattet
mit jeweils Uber 100.000 Hochleistungs-KI-Chips, be-
ziffert die EU auf bis zu funf Milliarden Euro bei einer

Unterseekabel im Nordatlantik
nach Europa

B Hyperscaler
Konsortium aus Betreibern / Hyperscalern

Telekommunikations- / Netzbetreiber
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Daten: Analysys Mason 2025

offentlichen Férderung von bis zu 35 Prozent. Damit
soll jene Infrastruktur aufgebaut werden, die heute fast
ausschlieBlich in den USA existiert. Die Al-Factories
sollen Europas ,Kraftwerke flr KI* werden und die digi-
tale Souveranitat zurtickholen.

In Deutschland gibt es aktuell zwei Al-Factories am For-
schungszentrum Julich und an der Universitat Stuttgart.
Zudem prifen die Deutsche Telekom und die Schwarz-
Gruppe derzeit eine gemeinsame Bewerbung flr eine
EU-geforderte Al-Gigafactory, unterstltzt durch den
Finanzinvestor Brookfield.
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Immobilienmarkte in der neuen
geopolitischen Realitat

Die Neukonfigurierung globaler Wertschopfungsketten
erzeugt in ausgewahlten Regionen gezielte Nachfrage-
impulse nach Industrie- und Logistikflachen. Nach-
haltige Standortvorteile sichern sich dabei Regionen
mit stabiler Infrastruktur und gesicherter Energiever-
sorgung - wahrend monostrukturelle, energieintensive
Industrieregionen an Nachfrage und Wettbewerbs-
fahigkeit verlieren. Regionen mit Zugang zu Kl-Chips,
Forschung und Cloud-Ressourcen entwickeln Uber-
durchschnittliches Wachstumspotenzial und sind be-
sonders attraktiv fir die Immobilienwirtschaft.
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,Rohstoffe, Energie und digitale
nfrastruktur werden zum zentralen
Faktor fur Immobilieninvestments.
Resiliente, diversifizierte Regionen
mit sicherer und gunstiger Energie,
gesichertem Ressourcenzugang
und unabhangiger Dateninfrastruk-
tur bieten besonders zukunftsfeste
Investmentchancen.”




Migration

34
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,Migration is a positive global
phenomenon. It powers
economic growth, reduces
Inequalities and helps us ride
the demographic waves of
population growth and decline.

Antonio Guterres, Januar 2018

Auch Migration ist zu einem geopolitischen Instrument geworden.
Staaten setzen sie als Druckmittel ein, Konflikte erzeugen neue Flucht-
bewegungen, und Europa gerat zunehmend zwischen die Fronten die-
ser geopolitischen Realitat. Das zeigt sich an der Ostgrenze mit den
ukrainischen Fluchtlingsstromen, aber noch starker an der Studgrenze
zum Mittelmeerraum, wo Instabilitat im Nahen Osten und in Subsahara-
Afrika die Migration nach Europa antreibt.
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Fluchtlingsstrome
weltwelt

1von 70 Die & groBten

Herkunftslander
von Fluchtlingen

Menschen
weltweit ist auf
der Flucht

6,2 Mio.

6 Mio.

ighanistan 5,8 Mio.

"~ Ukraine 5,1 Mio.
Sudsudan 2,3 M |

M Tl F lfi
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Die 5 groBten Die 5 Lander

Aufnahmelander mit den meisten
von Fluchtlingen Binnenvertriebenen

y Kolumb.e(\ 7 2 Mio.
g DR Kongo 2 Mio.

Jemen VN

Daten: UNHCR 2025
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Migration im geopolitischen
Spannungsfeld

Deutschland beherbergt heute 1,3 Millionen Ukrainer, wuchs die Erwerbsbevolkerung aus Asylherkunfts-
das ist mehr als das Siebenfache des Vorkriegsniveaus landern um 587 Prozent. Die Beschaftigungsquote
und ein Viertel aller ukrainischen Gefllichteten in Euro- der 2015 Zugewanderten liegt inzwischen bei 64 Pro-
pa. Rund 60.000 Ukrainer leben aktuell in Berlin, rund zent und damit nur noch knapp unter dem deutschen
30.000 in Hamburg und mehr als 20.000 in Minchen. Durchschnitt von 70 Prozent (Bricker et al 2025). Fur
Mit dem Flichtlingszustrom hat sich insbesondere in viele regionale Arbeitsmarkte erdffnet Migration eine
den GroBstadten die Nachfrage v.a. nach bezahlbarem konkrete Chance, die wachsenden Fachkrafteengpas-
Wohnraum abrupt vervielfacht. se abzufedern, insbesondere in Engpassberufen, wie

Pflege, Logistik und Handwerk.
Migration ist jedoch nicht nur eine Herausforderung,

sondern auch eine wirtschaftliche Chance. Im Jahr Gleichzeitig bleiben Herausforderungen bestehen. So
2024 begannen Uber 60.000 Gefllichtete eine Ausbil- sind Geflichtete Uberdurchschnittlich haufig im Nied-
dung. Etwa 80 Prozent der Geflichteten in Ausbildung riglohnsektor tatig und die Beschaftigungsquote von
schlieBen diese mittlerweile erfolgreich ab. Seit 2015 Frauen betragt lediglich 35 Prozent.

Ukrainische Bevolkerung in Europa und
Deutschland (Kreisebene)

Ukrainer*innen je
10.000 Einwohner*innen

<10 B <140
<120 MW <150
B <130 MW >150

Absolute Anzahl an
Ukrainernin Tsd:

Daten: Destatis 2025
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Internationale Studierende
zleht es nach Deutschland

Auch die Wanderung Hochqualifizierter ist heute geo- standorten deutlich niedrigeren Lebenshaltungskosten
politisch gepragt. Deutschland verzeichnete binnen einschlieBlich der Studiengeblhren. Der Mix aus gerin-
zwei Jahren einen Zuwachs internationaler Studie- geren Kosten, Sicherheit, Verlasslichkeit und einem zu-
render um sechs Prozent, wahrend die USA im selben nehmend englischsprachigen Studienangebot macht
Zeitraum Uber 21 Prozent verloren. Treiber sind politi- europaische Standorte flr viele internationale Talente
sche Unsicherheiten, strengere Visa-Regeln und wach- zu einer zunehmend attraktiven Alternative. Das jungst
sende Eingriffe in die Hochschulautonomie in den Ver- unterzeichnete Freihandelsabkommen zwischen der
einigten Staaten. Bewerber aus Indien orientieren sich EU und Indien setzt genau dort an und soll den Zugang
deshalb verstarkt Richtung Europa. zu hochqualifizierten indischen Arbeitskraften und

Studierenden deutlich erleichtern.
Européaische Universitatsstandorte profitieren von den
neuen geopolitischen Rahmenbedingungen. Ein we-
sentlicher Pull-Faktor sind die im internationalen Ver-
gleich und insbesondere gegentber US-Hochschul-

Monatliche Gesamtkosten fiir internationale Studierende

[ Lebenshaltung B Miete Studiengebiihren
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Immobilienmarkte in der

neuen geopolitischen Realitat

40

Entwicklung internationaler Studierender in den
letzten zwei Jahren* — Vergleich Deutschland
und USA

Deutschland USA

gesamt: gesamt
+85% -21,6%
aus Indien: aus Indien:

+40,/% -55,5%

*SoSe 2025 gegentiber SoSe 2023 | Daten: Destatis 2026; Trade.gov 2026

Migration ist ein geopolitisches Phanomen mit enor-
mer wirtschaftlicher Relevanz. Was an Europas Gren-
zen beginnt, endet nicht an ihnen, sondern reicht bis
tief in Arbeits- und Wohnungsmarkte hinein. Migration,
ob Flucht, Arbeit oder Studium, Ubersetzt sich direkt
in Immobiliennachfrage. Flucht- und Binnenmigra-
tion erhéhen abrupt die Wohnraumnachfrage im be-
zahlbaren Segment. Hochschulstandorte profitieren
wiederum stark von der Talentzuwanderung, was die
Nachfrage nach Wohnraum und insbesondere nach
studentischem Wohnen deutlich steigert. Europa
muss lernen, Migration strategisch zu denken. Nicht
nur als Krise, sondern als Teil einer neuen geodkono-
mischen Realitat.
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Kurz &
Knapp

Die neue Realitat:

Wie Risiken Immobilien-
markte neu ordnen

Geopolitik ist zu einem dauerhaften Strukturthema der Immobilien-
wirtschaft geworden. Was lange als externer Ausnahmefall erschien,
pragt heute die wirtschaftliche Realitat in Europa. Machtpolitische
Konflikte, geo6konomische Konkurrenz, der Wettbewerb um Energie,
Rohstoffe und digitale Infrastruktur sowie neue Migrationsbewegun-
gen verandern Standorte, Nachfrage und Kapitalstrome nachhaltig.
Far die Immobilienwirtschaft ist Geopolitik damit mehr denn je ein
unverzichtbarer Bestandteil fundierter Marktanalysen und Invest-
mententscheidungen. Vor diesem Hintergrund lassen sich die Fol-
gen der neuen geopolitischen Realitat in vier wesentlichen Aussagen
bundeln.
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,Die sicherheitspolitische Neuordnung fuhrt zu einer ,Die neue Geodkonomie schafft Chancen und verla-
nachhaltig starken Investitionstatigkeit in den Defen- gert wirtschaftliche Schwerpunkte. Sie erfordert eine

ce-Clustern und eréffnet damit neue Investmentoppor-
tunitaten im Immobilienbereich.”

konsequente Ausrichtung der Investmentstrategie auf
wissensintensive Metropolen.*

.Rohstoffe, Energie und digitale Infrastruktur werden .Migration eréffnet der Immobilienwirtschaft eine struk-
zum zentralen Faktor fUr Immobilieninvestments. Resili- turelle Wachstumschance, weil sie Uber alle Segmente
ente, diversifizierte Regionen mit sicherer und glinstiger hinweg zusatzliche Nachfrage schafft, vom bezahlba-
Energie, gesichertem Ressourcenzugang und unabhan- ren Wohnen bis zum studentischen Wohnen an Hoch-
giger Dateninfrastruktur bieten besonders zukunfts- schulstandorten.*

feste Investmentchancen.”
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