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Editors Note

Willkommen zur dritten Ausgabe der Baker Tilly Real Estate Trends!

In wenigen Tagen 6ffnet die EXPO REAL in Minchen ihre Tore — das Highlight im Messekalender der
Immobilienbranche. Doch ob dieser positive Anlass flr Aufbruchstimmung unter den Teilnehmenden sorgen wird,
ist fraglich. Innenpolitisch wie 6konomisch dirfte die Stimmung eher niichtern ausfallen.

Auch fiskalisch wird hinterfragt, was lange als gesetzt galt. Deutschlands Spitzenbonitat wurde bestatigt, ist
aber an Reformen geknipft. In den USA trieben Defizite und Inflation die Rendite zehnjahriger Staatsanleihen
zeitweise Uber finf Prozent. Fir solide Staatsfinanzen braucht es beiderseits des Atlantiks noch Geduld.

Geldpolitisch haben sowohl die Europdische Zentralbank (EZB) als auch die US-Notenbank Fed die
Richtung gewechselt: Getrieben von einer Inflation von 3,2 Prozent im Euroraum hob die EZB den Einlagenzins
in diesem Jahr zum zweiten Mal an, auf 2,50 Prozent. Die Fed zog erstmals seit 2023 nach. Der Immobilienmarkt
hatte dies groftenteils antizipiert. Wie es weitergeht, bleibt offen. Umso mehr liegt uns daran, lhnen eine
Einordnung mitzugeben, die Uber die nachste Zinssitzung hinausreicht.

Der ifo-Geschéftsklimaindex stieg im September auf 89,9 Punkte, Bau und Immobilienmarkt bleiben davon jedoch
unberuhrt. Spitzenrenditen und Gewerbemieten verharren, allein die Wohnungsmiete steigt
inflationsbedingt weiter. Diese Entwicklungen beleuchten wir auf den folgenden Seiten genauer.

In unserem Snapshot ,,The Financing Issue”“ widmen wir uns dem Trendthema Refinanzierung genauer.
Jingste Insolvenzen zweier namhafter Projektentwickler zeigen, wie hart Anschlussfinanzierungen aus der
Niedrigzinsphase auf zurtickhaltendere Kreditgeber treffen.

Abgerundet wird unser Report von einem Experteninterview mit Marcella Billand, Geschéftsfiihrerin der
MOMENI Investment Management GmbH, die ihre Sicht zur Lage auf dem Immobilienmarkt mit uns teilt, sowie
der Einschatzung unseres Kollegen Matthias Chuchra zur aktuellen Gesetzesnovelle zur Kaufpreisaufteilung.

Nehmen Sie sich einen Moment fur diese Ausgabe. Wir freuen uns wie immer auf lhre Eindriicke, Impulse und den
Austausch mit lhnen Uber Menschen und Méarkte. Sprechen Sie uns gerne jederzeit an — zum Beispiel vom 5. bis
7. Oktober auf der EXPO REAL, an unserem Stand B3.125.

Andreas Rohr FRICS Marijo Sarac
Partner, Head of Real Estate Valuation Director, Real Estate Valuation
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1 The Bigger Picture:

Neue Zinsrunden, neue Unsicherheiten

Der Zinspfad von EZB und Fed bleibt offen, Bonititsfragen gewinnen an Gewicht

Die deutsche Wirtschaft bewegt sich auch im dritten Quartal 2026 in einem anspruchsvollen Umfeld.
Hinzu kommen Unsicherheiten von auRen: Die Diskussion um Deutschlands AAA-Rating hat an Fahrt
gewonnen, die hohe US-Staatsverschuldung halt das globale Renditeniveau erhéht. Zehnjahrige
Bundesanleihen erreichten im September mit zeitweise Uber 3,6 Prozent ein 17-Jahres-Hoch. Zugleich
haben die gestiegenen Energiepreise die Inflation in Deutschland im August auf 2,9 Prozent getrieben.

Die EZB hat im September zum zweiten Mal in diesem Jahr die Leitzinsen angehoben und den
Einlagensatz auf 2,50 Prozent erhoht; die Fed zog erstmals seit 2023 nach. EZB-Prasidentin Lagarde lief3
den weiteren Kurs offen, die Terminmarkte setzen auf weitere Schritte im Dezember und Frihjahr 2027.

Die deutsche Konjunktur erholt sich auf schmaler Basis, das BIP wuchs im zweiten Quartal um 0,3
Prozent. Zugleich stabilisieren sich die Baukosten spiirbar. Die Insolvenzen zweier namhafter Projekt-
entwickler ricken jedoch die Refinanzierungsliicke in den Fokus: Branchenschatzungen zufolge fehlen
2026 mehr als 6 Milliarden Euro an Anschlussfinanzierung.

Fir die Immobilienseite bedeutet das: Spitzenrenditen und Gewerbemieten verharren, da die erwarteten
Zinsschritte weitgehend eingepreist sind. Steigen die Anleiherenditen jedoch weiter, wachst der Druck auf
die Bewertungen. Einzige Ausnahme bleibt die Wohnungsmiete, die inflationsbedingt weiter anzieht. Es
schlagt die Stunde des aktiven, eigenkapitalstarken Investors. Wer sich von diesem Umfeld nicht [ahmen
Iasst, findet selektive Chancen: Qualitat, Lage und Bonitat entscheiden zunehmend (iber die Performance
einzelner Objekte, wahrend der Gesamtmarkt auf der Stelle tritt. Diese Differenzierung greifen wir
nachfolgend fir die einzelnen Assetklassen auf.

EZB und Fed
erhohen, weitere

Deutschlands
AAA-Rating
zunehmend in der

Baukosten stabiler, | Renditen und Mieten
Refinanzierungs- in Seitwarts-

licke ruckt in den bewegung, nur
Wohnungsmieten
legen zu

Key Schritte moglich
Takeaways Debatte Fokus

Quelle: Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2026, Destatis, Eurostat, EZB, eigene Berechnungen
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1 The Bigger Picture:

Business Sentiment hellt sich weiter auf

Fiinfter Anstieg in Folge — Stimmung auf hochstem Stand seit Mai 2023

Das Business Sentiment hat sich im September 2026 weiter verbessert. Der ifo-Geschaftsklima-

index stieg auf 89,9 Punkte (August: 88,8) — der fiinfte Anstieg in Folge und der hochste Stand seit

Mai 2023.

Die Aufhellung erfasst fast alle Sektoren. Im Verarbeitenden Gewerbe, im Dienstleistungssektor
und im Handel verbesserte sich die Stimmung; die Dienstleister sind wieder in den Wachstums-
bereich zurlickgekehrt. Das Baugewerbe tritt dagegen auf der Stelle: Die Lage wird etwas besser
beurteilt, die Erwartungen triiben sich leicht ein. Wahrend der 6ffentliche Bau vom Sonderver-
mdgen Infrastruktur profitiert, belasten die jungsten Zinserhdhungen den privat finanzierten Bau.

Konjunktur-Sentiment und Immobilienmarkt bewegen sich erfahrungsgemaf nicht synchron. Im
bisherigen Jahresverlauf hellte sich die Stimmung am deutschen Investmentmarkt mehrfach auf,
bevor geopolitische Eskalation und steigende Zinserwartungen den Schwung wieder bremsten.
Dennoch hat sich der Transaktionsmarkt seitdem langsam erholt, getragen vor allem von Biro-,
Logistik- und Industrieobjekten — bei weitgehend stabilen Spitzenrenditen, obwohl die Renditen
zehnjahriger Bundesanleihen deutlich anzogen. Der jlingste ifo-Anstieg durfte diesen Trend eher
bestatigen als beschleunigen, zumal der Aufschwung vor allem staatlich getragen ist und private
Investitionen sowie Konsum weiterhin schwach bleiben.

Signal vor Substanz: Sentiment-Erholung ersetzt keine Preisfindung

Der fiinfte ifo-Anstieg in Folge ist ein positives Signal, aber noch kein Beleg fiir eine breite
Markterholung. Solange steigende Zinsen die Finanzierung verteuern und sich Kaufer- und
Verkaufererwartungen bei den Preisen nicht annahern, bleibt die Transaktionsdynamik verhalten.

Uber die Objekt-Performance entscheiden weiterhin Lagequalitat, Mieterbonitéat und Cashflow-Resilienz.
Wer jetzt aktiv statt abwartend agiert, sichert sich einen Vorsprung.

Quelle: ifo — Geschéftsklimaindex
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1 The Bigger Picture:

Zinsen steigen weiter, der Markt wartet auf Substanz

Fokus: Der deutsche Immobilienmarkt

Der deutsche Immobilienmarkt verharrt in einer stabilen Seitwartslage. Die bisherigen Zinsschritte sind in Renditen und Gewerbemieten

weitgehend verarbeitet, echte Bewegung entsteht derzeit nur in der Wohnungsmiete. Steigende Anleiherenditen halten den Druck jedoch hoch.
Investoren beobachten die Lage, bevor sie in nennenswertem Umfang wieder handeln.

Leitzins steigt, Spitzenrenditen
bleiben stabil

01

Investmentmarkt: Beobachten
statt Handeln

02

Refinanzierung als Belastungs-
probe fur die Branche

03

Die EZB hat zum zweiten Mal in diesem Jahr die
Leitzinsen angehoben, der Einlagensatz liegt nun
bei 2,50 Prozent. Trotzdem bewegen sich die
Spitzenrenditen in Buro, Logistik und Highstreet
kaum — der Markt hat den Zinsschritt bereits
vorweggenommen, bevor er offiziell vollzogen
wurde.

Einzige Ausnahme bleibt die Wohnungsmiete:
Sie zieht in allen von uns betrachteten Standorten
inflationsbedingt weiter an, wahrend
Gewerbemieten stagnieren.

Das Business Sentiment hellt sich spirbar auf:
Der ifo-Geschéaftsklimaindex stieg im September
auf 89,9 Punkte, der funfte Anstieg in Folge und
der héchste Stand seit Mai 2023. Auf den
Transaktionsmarkt schlagt sich das bislang jedoch
nur verhalten nieder.

Kaufer- und Verkaufererwartungen bei den
Preisen liegen weiterhin auseinander.
Marktteilnehmer agieren selektiv und
konzentrieren sich auf Objekte mit verlasslichen
Cashflows. GroRRvolumige oder risikobehaftete
Transaktionen bleiben die Ausnahme.

Der Markt beobachtet die Sentiment-Wende,
bevor er sie in eigene Preisvorstellungen tUbersetzt
— Vorlaufindikatoren allein reichen fir eine
Belebung noch nicht aus.

Das Refinanzierungsvolumen erreicht 2026 mit
Uber 40 Mrd. Euro seinen Héhepunkt, die
Refinanzierungsliicke liegt bei mehr als 6 Mrd.
Euro. Die Insolvenzen zweier namhafter
Projektentwickler zeigen, dass auch etablierte
Adressen zunehmend unter Druck geraten.

Anders als nach der Finanzkrise entstehen dabei
bisher kaum homogene NPL-Portfolios —
Kreditstrukturen sind komplexer,
Einzelfallldsungen die Regel.

Fazit: Eine breite Ruckkehr zu den Transaktions-
volumina der Vor-Zinswende-Phase ist nicht zu
erwarten. Wer belastbare Bewertungsgrundlagen
fur die anstehenden Refinanzierungsrunden
mitbringt, sichert sich dennoch einen Vorsprung,
bevor der Markt in der Breite wieder anzieht.
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2 At a Glance:

Die Baker Tilly 5x4-Matrix — Spitzenmieten und -renditen auf einen Blick
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2 At a Glance:
Spotlight Healthcare

Trendprognose
Rund 400 Millionen Euro hat TPG Real Estate fiir 33 Gesundheits- Der Markt fiir bestehende Pflege- und Gesundheitsimmobilien
immobilien in Deutschland und den Niederlanden investiert. funktioniert wieder — die institutionelle Neubautatigkeit dagegen

kaum noch. Hohe Baukosten, teures Fremdkapital und niedrige
Verkaufsfaktoren verhindern, dass Risiko und Rendite
zusammenpassen.

Verkaufer war der kanadische Vital Infrastructure Property Trust.
Vereinbart wurde der Deal Ende Februar, seit Ende Juni ist er

vollstandig abgeschlossen.

Die Dimension der Investitionsliicke ist erheblich: Allein flr die
der Finanzierung scheitern, sucht internationales Kapital gezielt 2040 auf 80 bis 125 Milliarden Euro, ein erheblicher Teil davon fiir
nach Gesundheitsimmobilien mit langfristigen Mietvertrdgen und die Modernisierung veralteter Bestandsheime. Eine Trendwende

erfahrenen Betreibern. TPG baut auf dem Portfolio sogar eine brauchte sinkende BaukOSten, hohere refinanzierbare Mieten

eigene Plattform fir ambulante Medizinimmobilien auf. oder wirksame steuerliche Forderung.

Fir Investoren bedeutet das: Der Bestandsmarkt bietet schon
jetzt Liquiditat und Preisfindung, wahrend sich im Neubau
allenfalls fiir spezialisierte Player mit Fachwissen und Geduld
Chancen ergeben.

Der Deal steht fur einen breiteren Trend: Je nach Erhebung flossen
im ersten Halbjahr 2026 zwischen 1,4 und 1,8 Milliarden Euro in
deutsche Gesundheitsimmobilien — das starkste erste Halbjahr seit
2022. Pflegeheime tragen weiterhin den gréten Teil, wachsendes
Gewicht haben Arztehduser und medizinische Versorgungszentren.

Wk
1,4 -1,8 Mrd. € 80 — 125 Mrd. € 400 Mio. €

Healthcare-Investmentvolumen H1 2026, Geschatzter Investitionsbedarf in Volumen des TPG-Deals — 33 Objekte,
starkstes erstes Halbjahr seit 2022 stationare Pflege bis 2040 mehrheitlich in Deutschland
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3 Baker Tilly Snapshot:

The Financing Issue

Die Refinanzierungswelle rollt: Kredite aus der Niedrigzinsphase laufen aus und treffen auf steigende Zinsen und niedrigere Werte.
Damit ist die Refinanzierungslicke keine abstrakte Marktbeobachtung mehr. Sie trifft zunehmend auch etablierte Marktteilnehmer.

Wir begleiten Eigentimer und Finanzierer mit schnellen, belastbaren Bewertungen und interdisziplinarer Beratung — von der friihzeitigen
Refinanzierungsanalyse, Uber Prolongation und Restrukturierung bis zur geregelten Insolvenz.

0 Ausgangslage: Warum Refinanzierung
jetzt zum Thema wird

0 Unser Ansatz: Friihzeitig, belastbar,
interdisziplinar

03 Unsere Losung

Zinsen: Die EZB hat 2026 die Leitzinsen zweimal
angehoben, zehnjahrige Bundesanleihen rentieren
deutlich Uber drei Prozent. Bei der Anschlussfinan-
zierung steigt der Kapitaldienst und das finanzier-
bare Kreditvolumen sinkt.

Werte: Biro und Einzelhandel stehen durch
héhere Renditeerwartungen, Leerstadnde und
ESG-Anforderungen unter Preisdruck. Sinkt der
Beleihungswert, sinkt das Darlehen — die Licke
muss mit Eigenkapital geschlossen werden.

Banken: Keine Kreditklemme, aber klare
Selektion: Gute Lagen mit stabilen Cashflows
bleiben finanzierbar, Objekte mit Leerstand oder
Sanierungsstau kaum. NPL nehmen zu, die
Aufsicht schaut genauer hin. Gefragt sind aktuelle
Werte statt fortgeschriebener Altgutachten.

Eigentiimer: Die Refinanzierungsfahigkeit sollte
frihzeitig gepruft werden. Alternative Kapitalgeber
schlieen Liicken — zu héheren Kosten. Je friiher
gehandelt wird, desto mehr Optionen bleiben.

Frihwarnsystem: Wir analysieren die Refinan-
zierungsfahigkeit vor Falligkeit mit marktgerechten
Bewertungen, Stresstests und Szenarien zu Zins,
Exit-Rendite, Miete und Leerstand.

Bankfiahige Werte: Banken kennen und akzep-
tieren unsere Bewertungen als Entscheidungs-
grundlage — auch als Quick Check, bei Bedarf
erweiterbar zum vollstandigen Gutachten.

Fir Eigentiimer und Finanzierer: Eigentimer
verhandeln mit belastbaren Argumenten, Banken
nutzen unsere Analysen fir Monitoring, Watchlist-
Entscheidungen und NPL-Portfolios.

Eine Anlaufstelle: Bei notleidenden
Finanzierungen arbeiten wir Hand in Hand mit
Debt Advisory, Corporate Finance sowie Insol-
venz- und Sanierungsrechtlern.

Sprechen Sie mit uns

Lassen Sie sich individuell
und unverbindlich von
unseren Experten beraten

Andreas Rohr
Partner

Real Estate Valuation

s

Real Estate Valuation
Unterstitzung in jeder Finanzlage

Regulédre Refinanzierung

Frihzeitige Refinanzierungsanalyse und
bankfahige Bewertung als Basis fur
Prolongation und Neufinanzierung

¥

Bewertung mit Stresstests und Szenarien +
Debt Advisory + Covenant-Analyse +
Neustrukturierung + alternative Kapitalgeber

Distressed / NPL

Fortfiihrungs- & Liquidationswerte + Restruk-
turierung + Insolvenzrecht + Verwertung
durch unser Distressed-Real-Estate-Team

Markus Paffenholz

Partner

Debt Advisory

D]

Dr. Andreas Frohlich Dr. Alexander Fridgen
Partner Partner
Corporate Finance Insolvenzrecht/-verwaltung
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4 Expert Section:

Marcella Billand — Wertschopfung durch aktives Management

Marcella Billand ist Geschéftsfiihrerin der
MOMENI Investment Management GmbH. Die
Investment-Management-Gesellschaft ist auf
institutionelle Immobilienanlageprodukte
spezialisiert und hat einen Fokus auf
hochwertige Immobilien an Top-Standorten in
Deutschland und Europa.

Im Interview mit Baker Tilly erldutert sie, wie
institutionelle Investoren mit dem
Refinanzierungsdruck umgehen, welche
Chancen sich im aktuellen Marktumfeld
ergeben und wie sich durch aktives Asset
Management, Repositionierung und ESG
langfristig Wert schaffen lasst.

Frau Billand, wie gehen lhre Investorenpartner
— ob Versorgungseinrichtungen, Pensions-
kassen oder Family Offices — konkret mit der
Herausforderung steigender Anschlussfinan-
zierungen um? Und welche Chancen ergeben
sich daraus im aktuellen Markt fiir den
selektiven Ankauf von Immobilien?

Die Situation ist differenziert. Viele unserer
Partner haben ihre Portfolios in den vergangenen
Jahren bewusst konservativ finanziert, mit
moderaten LTV-Quoten und langfristigen Zins-
bindungen. Wo dennoch Anschlussfinanzierung-
en zu hoheren Konditionen anstehen, beobachten
wir drei Muster: Erstens wird gepruft, ob und in
welchem Umfang zusatzliches Eigenkapital
erforderlich ist, um die neuen Konditionen dar-
stellbar zu machen. Zweitens wird aktiv mit den
finanzierenden Instituten Uber angepasste
Covenant-Strukturen verhandelt. Drittens kann
eine gezielte Portfoliobereinigung sinnvoll sein,
um Liquiditat auf die starksten Kernbestande zu
konzentrieren.

Verkaufe sind dabei allerdings kein Automatis-
mus. Gerade Non-Core-Objekte sind im aktuellen

Marktumfeld teilweise selbst bei geringen Kauf-

preisen kaum veraufierbar. Umso wichtiger sind
eine frihzeitige Szenarioplanung und eine trans-
parente Kommunikation mit allen Beteiligten.

Auf der Ankaufsseite entstehen durchaus
Chancen, aber ein niedriger Kaufpreis allein ist
noch kein Investment Case. Entscheidend sind
ein tragfahiges Cashflow-Profil, langfristige Wert-
haltigkeit, ein realistischer Investitionsbedarf und
ein Businessplan, der sich auch unter den
aktuellen Finanzierungsbedingungen umsetzen
lasst. Das Cashflow-Profil kénnen wir durch
aktives Management bis zu einem gewissen Grad
selbst beeinflussen. Standortqualitat und die
wirtschaftliche Plausibilitat der Gesamtstrategie
mussen jedoch von Anfang an stimmen.

In einem Umfeld ohne finanzierungsgetrie-
benen Riickenwind schlagt die Stunde des
aktiven Asset Managements. Wo sehen Sie
aktuell das grote Wertschépfungspotenzial:
in der operativen Optimierung bestehender
Portfolios, in der Repositionierung von
Bestandsobjekten oder im antizyklischen
Einstieg?
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4 Expert Section:

Marcella Billand — Wertschopfung durch aktives Management

»Der richtige Einstiegszeitpunkt
ersetzt keine belastbare
Investmentthese.*

Aus meiner Sicht liegt das grofite Potenzial
derzeit in der operativen Exzellenz auf Objekt-
ebene. Wenn der Kapitalmarkt keinen Riicken-
wind liefert, muss die Rendite aus dem Asset
selbst kommen, also uber Mietoptimierung,
Leerstandsabbau, und eine konsequente
Bewirtschaftungsstrategie.

Bei MOMENI setzen wir genau hier an: Wir ana-
lysieren jedes Objekt auf ungenutztes Mietpo-
tenzial, prifen Flachenkonzepte und investieren
gezielt in MaBnahmen, die den Nutzwert fur
Mieter steigern. Repositionierung ist insbeson-
dere dann sinnvoll, wenn Lage, Gebaudesub-
stanz und Nachfrage eine klare Entwicklungsper-
spektive bieten, sofern sich die geplanten Mal3-
nahmen wirtschaftlich umsetzen lassen.

Den antizyklischen Einstieg sehen wir als ergan-
zende Opportunitat, nicht als Kernstrategie. Der
richtige Einstiegszeitpunkt ersetzt keine belastba-

re Investmentthese. Entscheidend sind ein realis-
tischer Businessplan, ausreichender finanzieller
Spielraum und eine Vermietungsperspektive, die
auch bei einem langeren Haltezeitraum tragt. So
kénnen sich ein attraktiver Ankaufspreis und
aktives Management sinnvoll verbinden.

Wie hat sich der Stellenwert von Nachhaltig-
keitszertifizierungen und Green Leases in den
Verhandlungen mit institutionellen Mietern
seit der Zinswende tatséachlich verdndert?
Entscheidet ESG heute lUiber den Zuschlag
oder dominiert aktuell die Rendite?

ESG ist kein Zuschlagskriterium im klassischen
Sinne, aber es ist zunehmend eine Grundvoraus-
setzung. Bonitatsstarke Mieter erwarten heute
zertifizierte Flachen, Green-Lease-Strukturen und
transparentes Reporting. Wer das nicht bietet,
kommt bei diesen Nutzern gar nicht erst auf die
Shortlist.

Gleichzeitig ware es unehrlich zu sagen, dass
ESG die Rendite dominiert. Im aktuellen
Zinsumfeld schauen unsere Investorenpartner
sehr genau auf die Cash-on-Cash-Rendite. Der
entscheidende Punkt ist: Nachhaltigkeit und

Rendite sind kein Widerspruch. Ein energetisch
optimiertes Gebaude hat niedrigere Betriebs-
kosten, zieht zahlungskraftigere Mieter an und
weist geringere Abwertungsrisiken auf.

ESG ist also keine Kiir, sondern eine Investition
in die Werthaltigkeit des Portfolios. Der Markt
differenziert hier immer starker und das ist gut so.

Vielen Dank, Marcella Billand, fiir diese
wertvollen Markteinblicke!

Marcella Billand, Geschéftsfiihrerin der MOMENI
Investment Management GmbH.
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5 Beyond Real Estate:

Inside Baker Tilly

Eine komplexe Welt voller globaler Herausforderungen verlangt eine strategische und ganzheitliche
Immobilienberatung, die nicht an den Grenzen der Branche haltmacht, sondern Lésungen auch flr steuerliche,

rechtliche oder unternehmerische Fragen anbietet — getreu unserem Motto:

Wir freuen uns, lhnen Matthias Chuchra, Partner bei Baker Tilly, vorzustellen.

Lieber Matthias, als Steuerberater und
Wirtschaftspriifer deckst du ein breites
Spektrum ab. Was macht die steuerliche
Beratung von Immobilien-Mandanten fiir dich
besonders?

Immobilien sind steuerlich ein Querschnitts-
thema: Ertragsteuer, Grunderwerbsteuer, Um-
satzsteuer und internationales Steuerrecht
greifen bei jeder Transaktion ineinander und es
gibt viel steuerliches Optimierungspotenzial in
fast jeder Struktur. Genau das macht es fir mich
so spannend. Unser Team aus Steuerberatern,
Rechtsanwalten und Wirtschaftspriifern berat
Mandanten ganzheitlich — vom Erwerb tber die
Haltephase bis zum Exit — sowohl steuerlich als
auch rechtlich. Der Vorteil bei Baker Tilly: Wir
arbeiten eng mit Bewertung, Legal und Advisory
zusammen. Vier Perspektiven, eine Lésung — das
ist bei Immobilien kein Slogan, sondern Alltag.

Mit dem Jahressteuergesetz 2026 soll die
Kaufpreisaufteilung bei bebauten Grund-
stiicken erstmals gesetzlich kodifiziert
werden. Wird qualifizierte Immobilien-
bewertung fiir die steuerliche Strukturierung
kiinftig noch wichtiger?

Die gescheiterte Verscharfung bei § 9b und § 11¢
Abs. 1a EStDV zeigt: Der Gesetzgeber will
Qualitat, nicht Zugangsbeschrankung. Der neue
§ 6f EStG soll nun die Vorgehensweise fiir eine
Kaufpreisaufteilung kodifizieren, starkt die
vertragliche Gestaltungsfreiheit und ermutigt zur
aktiven Gestaltung — genau das ist unser Ansatz!
Gleichzeitig steigen aber die Anforderungen an
Dokumentation und Nachweisflhrung.

Fir Investoren heil3t das: Ohne aktive Gestaltung
und z. B. ein fundiertes Bewertungsgutachten
I&sst sich die AfA-Basis kaum noch belastbar
optimieren.

Welche anderen regulatorischen
Entwicklungen, etwa bei Grunderwerbsteuer
und internationalen Transparenzpflichten,
sind derzeit aktuell?

Zwei Themen stechen heraus: Erstens die
Grunderwerbsteuer: Die jlingste Reform sichert
die Vergunstigungen fir Personengesellschaften
dauerhaft, doch die Debatte um Freibetrage fir
Ersterwerber geht weiter. Ferner bleiben die
Auswirkungen der aktuellen EuGH-Rechtsprech-
ung (Rs. ,NOVA IBEROMOLDES") abzuwarten,
nach der moglicherweise die grunderwerbsteuer-
lichen Ersatztatbestande nicht europarechtskon-
form sind. Zweitens internationale Transparenz:
Nach DAC 6 bringt DAC 8 nun Meldepflichten fur
Krypto-Assets, weitere Assetklassen kdnnten
folgen. Gerade in internationalen Strukturen
sollten Investoren besonderes Augenmerk auf die
weiteren Entwicklungen in diesem Bereich legen.
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Unsere Leistungen im Bereich Real Estate

Beyond Real Estate:

5

> Audit & Advisory Real Estate

> Tax Real Estate

> Transactions Real Estate

> Legal Real Estate

> Real Estate Fonds
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> Real Estate Valuation
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Unsere Autoren:
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