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Personalia I 12 

  

Hat noch irgendein Mensch Zweifel daran, was für ein Diktator der US-Präsident 
ist? Glaubt noch irgendwer, der Mann sei ein Segen für die USA  
und seine früheren Verbündeten? Donald Trump zerstört die Demokratie in sei-
nem Land und will Europa seinem Idol Wladimir Putin ausliefern. Er schafft Elend 
rund um den Globus und hofft darauf, dass Nazi-Sympathisanten Deutschland von 
innen erodieren. Sein Vize J.D. Vance besichtigt das ehemalige Konzentrationsla-
ger in Dachau, wobei sich spätestens am Tag darauf die Frage aufdrängt, ob er 
nicht heimliche Bewunderung für die Täter von früher empfindet. Noch vor wenigen 
Jahren hatte Vance in Trump einen neuen Hitler gesehen. Inzwischen strahlt der 
Vergleich in einem ganz anderen Licht. 
 
Der Mann definiert Europa als neuen Feind, weil er hier Zensur und eingeschränkte 
Redefreiheit wittert. Das mag er tun, mit Meinungen ist es wie mit Arschlöchern: 
Jeder hat eins. Fakt ist: Sein Chef hat Journalisten der Agentur Associated Press 
(AP) von Informationen aus dem Oval Office ausgeschlossen. Einzig deshalb, weil 
sie weiterhin vom Golf von Mexiko sprechen, obwohl ihn Trump in Golf von Amerika 
umgetauft hat. So viel zum Thema Meinungs– oder Pressefreiheit. 
 
Kleinigkeiten, die unsere Aufmerksamkeit binden und tatsächliche Skandale ent-
werten. Zum Beispiel, dass die Amerikaner keinen Europäer am Tisch dulden, 
wenn sie in diesen Tagen die Ukraine verschachern. Wo bleibt der Aufschrei? Wo 
die breite Brust, die klare Ansage? Das ist die einzige Sprache, die Typen wie 
Trump und Putin akzeptieren. Wovor hat die EU Angst? Vor Zöllen, die unseren 
Wohlstand kosten? Die sind längst beschlossen. Vor dem Ende der militärischen 
Unterstützung? Vor dem Abzug der US-Truppen aus Deutschland? Das können wir 
nicht beeinflussen. Wir sollten Europa als das begreifen, was Trump und seine 
Zombies in uns sehen. Als einen Geschäftspartner, den er über den Tisch ziehen 
will. Je zügiger wir uns das klarmachen, desto besser können wir die Enttäuschung 
verarbeiten. Können wütend werden, hart und distanziert. Wie nach einer geschei-
terten Beziehung, wenn einer aus heiterem Himmel Schluss gemacht hat. 
 
P.S. Der Sachwertgipfel gestern war eine gelungene Veranstaltung mit vielen Ideen 

und neuen Ansätzen. Leider zu spät für diese Ausgabe. Finden Sie daher im kom-

menden Fondsbrief einen ausführlichen Bericht. 

 

Meiner Meinung nach... 

Viel Spaß beim Lesen! 
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BVT 
  

USA 18 platziert 
  
BVT hat die Platzierung des 
nach luxemburgischen Recht 
strukturierten Teilfonds des 
„BVT Residential USA 18“ 
prospektgemäß beendet. Das 
Gesamtinvestitionsvolumen 
des Teilfonds beträgt rund 
179 Millionen Dollar, der 
Eigenkapitalanteil 66 Millio-
nen Dollar. Ein weiterer Teil-
fonds dieses SICAV-RAIF 
ist in Vorbereitung. Vorgese-
hen ist, dass er den Offenle-
gungsvorgaben des Artikel 8 
der SFDR folgen soll. 
Der „BVT Residential USA 
18“ wird in Deutschland an 
professionelle und semipro-
fessionelle Anleger vertrie-
ben. Mit diesem Produkt 
hatte BVT ab 2021 das An-
gebot für institutionelle In-
vestoren erweitert. Der Fonds 
beteiligt sich gemeinsam mit 
ausgewählten US-Partnern 
frühzeitig an der Entwick-
lung von Class-A-Mietwohn-
anlagen an ausgesuchten 
Standorten in den USA. Der 
geplante Exit erfolgt über 
einen Verkauf der jeweiligen 
Mietwohnanlage, sobald die 
Wohnungen weitgehend ver-
mietet sind. 
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2024 – ein Horrorjahr für die Anbie-
ter von geschlossenen Publikums-
AIF? Der Gesamtumsatz ist mager, 
das zumindest belegen die Zahlen 
von Kapitalmarkt intern (siehe Seite 
5). Doch es gibt Ausnahmen. 
 
Die Hahn Gruppe hat mit Privatkunden 
im vergangenen Jahr 45 Millionen Euro 
Eigenkapital für zwei geschlossene 
Publikums-AIF eingeworben und damit 
das bisherige Rekordergebnis aus dem 
Jahr 2019 übertroffen. Läuft alles nach 
Plan, könnte 2025 noch erfolgreicher 
werden. Das aktuelle Angebot, der 
„Pluswertfonds 182 Basisinvest Nah-
versorgung“, weist bereits ein Eigenka-
pitalvolumen von 38 Millionen Euro auf. 
 
Objekt. Hahn-Fonds sind stets durch 
zwei Merkmale charakterisiert: Erstens: 
Anleger beteiligen sich an konkreten 
Objekten. Und zweitens: An Handels-
immobilien. Der aktuelle AIF finanziert 
fünf Lebensmittelmärkte an den Stand-
orten Leonberg, Wertheim (beides in 
Baden-Württemberg), Landau an der 
Isar in Bayern, Velbert in Nordrhein-
Westfalen und Bremerhaven.  
 
Markt. Der Einzelhandelsumsatz er-
reichte 2023 mit 649 Milliarden Euro 
einen Umsatzrekord. Die Prognosen 
des Handelsverbands Deutschland 

(HDE) für 2024 hielten ein weiteres 
Wachstum auf 670 Milliarden für realis-
tisch. Aktuelle Zahlen des Statistischen 
Bundesamts kommen auf ein nomina-
les Plus von 2,9 Prozent. Damit lag der 
HDE in seiner Prognose also nicht so 
schlecht. Der Anteil des Online-
Handels mit Lebensmitteln liegt stabil 
bei 2,4 Prozent, der mit Drogeriewaren 
bei 3,4 Prozent. Kunden kaufen Dinge 
des täglichen Bedarfs also weitgehend 
vor Ort im Laden. 
 
Besonderheit. Hahn hat sich auf den 
großflächigen Einzelhandel speziali-
siert. Er stellt bei der baurechtlichen 
Genehmigung eine eigenständige Ka-
tegorie des Einzelhandels dar und um-
fasst alle Betriebe ab 800 Quadratme-
ter Verkaufsfläche. Dahinter steckt das 
Ziel, bestehende kleinteiligere Struktu-
ren des Einzelhandels in den Innen-
städten zu schützen. Insoweit unter-
liegen Ansiedlungsprojekte einem  
aufwendigen Genehmigungsverfahren, 
und es werden im Ergebnis nur verhält-
nismäßig wenige Projekte genehmigt 
und realisiert. Standorte des großflächi-
gen Einzelhandels sind damit nicht be-
liebig vermehrbar und gelten im Be-
stand als knappes Gut. 
 
Mieter. Alle Märkte sind an Kaufland 
vermietet. Die Gesamtfläche summiert 

Fonds-Check 

Eine Handvoll Supermärkte 
Hahn-Gruppe bringt Fonds mit fünf Objekten und Kaufland als Mieter 

Wohnanlage in den USA. BVT-
Anleger finanzieren die Apart-
ments und profitieren vom Ver-
kauf mit Gewinn.      Foto: BVT 



 

sich auf rund 37.260 Quadratmeter. Die Restlaufzeit 
der Verträge beträgt knapp 15 Jahre bis zum 31. Ja-
nuar 2040. Kaufland gehört zur Schwarz-Gruppe, 

mit knapp 60 Milliarden Euro Umsatz im Jahr 2023 
die Nummer zwei hinter Edeka. Das Umsatzwachs-
tum lag in diesem Jahr bei 8,2 Prozent gegenüber 
dem Vorjahr, was sich mit der hohen Inflation erklärt. 
Kunden kauften vermehrt bei preisgünstigen Disco-
untern wie ALDI und Lidl, ebenfalls ein Unternehmen 
der Schwarz-Gruppe. 
 
Einnahmen. Die Jahresmiete aller Märkte kommt im 
ersten vollen Geschäftsjahr auf knapp 3,4 Millionen 
Euro. Bezogen auf das Gesamtvolumen des Fonds 
mit rund 70,9 Millionen Euro inklusive Agio ist das ein 
Einkaufsfaktor von 20,9 Jahresmieten.  
 
Kalkulation. Der Fonds nimmt 31 Millionen Euro 
Fremdkapital auf und damit knapp 44 Prozent des 
Gesamtvolumens. Der Zinssatz liegt bei 2,22 Prozent 
nominal und 3,56 Prozent effektiv und ist fix bis Ende 
Oktober 2034. Die Tilgung beginnt bei 1,5 Prozent. 
Auf dieser Basis hat Hahn zum Ende der Zinsfest-
schreibung eine verbleibende Verschuldung in Höhe 
von 7,3 geschätzten Jahresmieteinnahmen errech-
net. Die steigen in der Prognose bis zum geplanten 
Laufzeitende des Fonds 2038 um 14,7 Prozent auf 
knapp 3,9 Millionen Euro. Das erscheint realistisch.  
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Kaufland zählt zur Schwarz-Gruppe, die Nummer zwei der 
Lebensmittelhändler in Deutschland. 

http://www.hausinvest.de


 

ÖKORENTA 
  

Nahe am Top-Ergebnis 
  
ÖKORENTA hat 2024 mehr 
als 37 Millionen Euro an 
seine Anleger ausgezahlt und 
damit das bislang in der Fir-
mengeschichte beste Ergeb-
nis des Vorjahres mit rund 40 
Millionen Euro annähernd 
wieder erreicht. Das Volu-
men aller ÖKORENTA- 
Fonds kumuliert sich mit 
dieser Summe auf 218 Milli-
onen Euro. Das Vertriebser-
gebnis blieb trotz eines über-
durchschnittlich hohen Plat-
zierungsvolumens im vierten 
Quartal mit 30,2 Millionen 
Euro hinter dem Vorjahr 
zurück. Der Grund waren 
regulatorische Neubewertun-
gen von ESG-Kriterien. 

 Gewinn-Szenario. Sind alle Kosten 
und Zinsen beglichen, bleiben Anlegern 
jährliche Ausschüttungen von 4,75 Pro-
zent. Inklusive des anteiligen Verkaufs-
erlöses kommen sie auf einen Gesamt-
rückfluss von 167 Prozent, also ein 
Plus von 62 Prozent nach Steuern. Das 
Verkaufs-Szenario sieht dabei einen 
Faktor von 16,5 Jahresmieten vor und 
somit einen Preis von rund 64,2 Millio-
nen Euro. Auch das ist nachvollziehbar. 
Die IRR-Rendite vor Steuern käme in 
diesem Fall auf 4,43 Prozent, nach 
Steuern auf 3,53 Prozent. 
 
Kosten. Die Kosten für Konzeption und 
Vermittlerprovisionen kommen auf 11,1 
Prozent der Gesamtinvestition oder 
19,8 Prozent des Eigenkapitals.  
 
Steuern. Anleger erzielen Einkünfte 
aus Vermietung und Verpachtung.  
 
Anbieter. Die Hahn Gruppe ist Markt-
führerin für Publikums– und Spezial-

fonds mit großflächigen Einzelhandel-
simmobilien. Die laufende Nummer 182 
belegt die Erfahrung mit Super-, Bau– 
und Fachmärkten. 
 
Meiner Meinung nach… Weiterer typi-
scher Publikums-AIF der Hahn Gruppe. 
Anleger beteiligen sich an einem Port-
folio mit fünf Kaufland-Märkten. Die 
Verkaufspreise und sonstigen Rahmen-
daten sind nachvollziehbar. Die Fokus-
sierung auf den großflächigen Einzel-
handel kommt bei den Investoren gut 
an, denn neue Objekte dieser Katego-
rie werden nur sehr zurückhaltend ge-
nehmigt. Sollte ein Mieter ausfallen, 
dürfte der Standort für einen anderen 
Marktbetreiber interessant sein. Die 
Nummer 182 steht für die Erfahrung 
und Expertise des Anbieters.  
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
     
 
 
 
 
 
 
    
 
 
         
 
 
 
 
         

Euramco 
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http://www.euramco-asset.de


 

Geschlossene Publikums-AIF und weitere über-
wiegend geschlossene Sachwert-Produkte haben 
im vergangenen Jahr 0,94 Milliarden Euro bei 
Retail-Kunden eingeworben. Das hat Kapital-
markt intern (k-mi) ermittelt. 
 
Gegenüber 2023 mit 1,12 Milliarden Euro entspricht 
das einem Rückgang von 16 Prozent. Das nunmehr 
dritte Jahr in Folge mit einem Rückgang in der Neu-
platzierung sorgt dafür, dass die Trendlinie über die 
elf Jahre der „KAGB-Ära“ inzwischen sehr flach ist 
und eine selbstkritische Aufarbeitung seitens der 
Branche erfordert, so die k-mi-Experten. 
 
Die Auswertung der Platzierungsergebnisse der ver-
gangenen elf Jahre zeigt, dass Publikums-AIF  sich 
mit 650 Millionen Euro gegenüber dem Vorjahr mit 
690 Millionen Euro einigermaßen behaupten konn-
ten. Allerdings umfasst die Summe das Ergebnis der 
Platzierung von Fonds für semiprofessionelle Anle-
ger, die mindestens 200.000 Euro investieren. 

Die Platzierungsrückgänge fanden 2024 insbesonde-
re im Bereich  der Vermögensanlagen und sonstige 
Vehikel statt (280 Millionen Euro gegenüber 430 Mil-
lionen Euro 2023). Dies liegt zum einen an der rigi-
den Billigungs-Praxis der BaFin bei Vermögensanla-
gen. Aber natürlich liegen die Gründe auch darin, 
dass ehemals platzierungsstarke Anbieter im Be-
reich Vermögensanlagen wie die One 
Group, d.i.i. und DEGAG aus unterschiedlichen, 
hausgemachten Gründen zuletzt kein Neugeschäft 
mehr beisteuerten und ihren Anlegern und Vertrie-
ben im Gegenteil wenig Freude bereiteten, teilweise 
sogar Insolvenz anmelden mussten. 
 
Tatsache ist aber auch, dass Immobilienfonds in den 
vergangenen zwei Jahren insgesamt einen schwe-
ren Stand hatte. So ist das Nettovermögen offener 
Immobilien-Publikumsfonds laut BVI im dritten Quar-
tal 2024 durch Mittelabflüsse inzwischen auf den 
Stand von 2021 zurückgefallen. Im geschlossenen 
Segment spiegelt sich das insofern wider, als in der 
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Sachwerte-Umsätze auf schwachem Niveau 
Kapitalmarkt intern kommt auf AIF im Volumen von 650 Millionen Euro - inklusive Fonds für Semiprofis 



 

Patrizia 
  

Aligned Data Center 
  
Patrizia hat mit Center-
Square Investment Ma-
nagement, einem weltweit 
tätigen Immobilienmanager, 
in das US-Unternehmen  
Aligned Data Centers in-
vestiert, einem Entwickler 
von Rechenzentren und 
Marktführer im Bereich der 
digitalen Infrastruktur. Die 
Investition fließt in den Aus-
bau der Rechenzentren-
Kapazität um mehr als fünf 
Gigawatt. Hintergrund ist der 
zunehmende Bedarf an 
künstlicher Intelligenz über 
Cloud Computing bis zur 
Digitalisierung von unterneh-

 

 

k-mi-Platzierungsstatistik für 2024 der 
Anteil von deutschen und internationa-
len Retail-Immobilien Fonds wieder 
unter die Schwelle von 60 Prozent 
Marktanteil gesunken ist. 
 

K-mi schätzt, dass 
mancher Anbieter sein 
Pulver im Neugeschäft 
noch trocken gehalten 
hat. Dies konnte durch 
die anderen, stärker 
werdenden Anlage-
klassen Private Equity 
und Logistik und Er-
neuerbare Energien 
durch Zuwächse nur 
teilweise kompensiert 
werden. 
 
Auch das Thema EL-
TIF ist noch kein spür-
barer Faktor oder gar 
Gamechanger. Aber 

auch hier könnte im laufenden Jahr 
eine Trendwende eingeleitet werden -  
immerhin war die Zahl der zugelasse-
nen ELTIF im Jahr 2024 so hoch wie 
niemals zuvor.  
 

Hahn 
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Im vorigen Jahr wurden so viele ELTIF aufgelegt wie niemals zuvor. 
Schon in den ersten drei Quartalen wurde der alte Rekord geknackt. 
Private Equity war dabei das bevorzugte Asset.             (Quelle: Scope) 

http://www.hahnag.de


W E R B U N G
MARKETINGANZEIGE 

DF DEUTSCHE FINANCE SOLUTION GMBH  
Leopoldstraße 156 | 80804 München | Telefon +49  89 649563-0 | www.deutsche-finance.de/if24

— Exklusiver Zugang durch Co-Investment

— Investment in fünf neu zu errichtende Logistikimmobilien 

— Kurze Laufzeit von ca. 3 Jahren1  

— Attraktiver Gesamtmittelrückfluss von rd. 122 %²

Die DEUTSCHE FINANCE GROUP ist eine internationale Investmentgesellschaft und bietet Investoren Zugang zu 
institutionellen Märkten und exklusiven Investments in den Bereichen Private Equity Real Estate, Immobilien und 
Infrastruktur.

Über diese exklusive Investmentstrategie erhalten Privatanleger einen Zugang zur attraktiven Assetklasse der  
Logistikimmobilien in Austin, Texas, der Technologie-Hochburg in den USA.

1 Bis 30.06.2027 mit Verlängerungsoption, um insgesamt bis zu zwei Jahre.
² Von der gezeichneten Kommanditeinlage (ohne Ausgabeaufschlag; nach US-Steuern) 
Hinweis: Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für zukünftige Wertentwicklungen.

RENDITE AUF LAGER
INVESTMENTSTRATEGIE FÜR PRIVATANLEGER

FU
N

D24DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 24
– CLUB DEAL US LOGISTIK –
GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG



 

Mit einem Januar-Umsatz von 20,66 Millionen Eu-
ro  (Vormonat: 10,90 Millionen Euro) aus 456 Ver-
mittlungen (Vormonat: 325 Vermittlungen) startete 
der Handel der Fondsbörse Deutschland Beteili-
gungsmakler AG lebhaft ins neue Jahr. Der 
durchschnittliche Nominalkurs zog deutlich an 
auf 69 Prozent (Vormonat: 64 Prozent), haupt-
sächlich bedingt durch steigende Kurse bei Im-
mobilienbeteiligungen. 
 
Der Umsatz bei Immobilienfonds stieg auf 13,63 Milli-
onen Euro (Vormonat: 7,19 Millionen Euro) aus 316 
Vermittlungen (Vormonat: 207 Vermittlungen). Der 
Durchschnittkurs kletterte auf 75 Prozent (Vormonat: 
70 Prozent) und erreichte damit ein Niveau wie zu-
letzt im Sommer des Vorjahres. 
 
Zu einem kräftigen Umsatzschub kam es auch im 
Handel mit Schiffsfonds. Der Umsatz kletterte hier auf 
4,70 Millionen Euro aus 68 Vermittlungen und ließ 

damit die Vormonate 
deutlich hinter sich. 
Der Durchschnittskurs 
für Schiffbeteiligungen 
lag wenig verändert 
bei 64 Prozent. 
 
Bei den unter sonstige 
Beteiligungen zusam-
mengefassten Asset-
klassen wie Private 
Equity-, Erneuerbare 
Energien- und Flug-

zeugfonds verlief der Handel in gewohnten Bahnen. 
Aus 72 Vermittlungen (Vormonat: 65 Vermittlungen) 
entstand ein Nominalumsatz von 2,32 Millionen Euro 
(Vormonat: 2,15 Millionen Euro). Der durchschnittliche 
Kurs lag mit 39 Prozent etwas niedriger als zuletzt 
(Vormonat: 42 Prozent) aber im Rahmen der üblichen 
Schwankungsbreite.  
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TSO 

Starke Nachfrage nach gebrauchten Fonds 
Lebhafter Start an der Fondsbörse Deutschland - Umsatz im Vergleich zum Vormonat nahezu verdoppelt  

Die gestiegenen Werte für Immobi-
lienfonds stabilisieren den Gesamt-
kurs an der Fondsbörse. 

Profitieren auch Sie von Immobilien-
investments im Südosten der USA.

www.tso-europe.de

TSO ist ein führender Full-Service-Anbieter von Investments in 
US-Gewerbeimmobilien. Über ausgewählte Objekte erschließt 
TSO das Potenzial einer Region mit enormer Wirtschaftskraft. 
Das Ergebnis bisher: über 100 Immobilientransaktionen im Wert 
von mehr als 7 Mrd. US-Dollar, 2 Mrd. US-Dollar Assets under 
Management und kontinuierliche Ausschüttungen seit 2006. 
Sprechen Sie mit uns!

„Als Vermögensverwalter  
empfehlen wir Investments 
mit TSO aufgrund der zuver-
lässigen Wertschöpfung.“



 

HIH 
  

WEST.SIDE EMBER 
  
HIH Invest hat das Büro-
gebäude „WEST.SIDE – 
EMBER“ in Bonn für ein 
Individualmandat eines insti-
tutionellen Investors erwor-
ben. Verkäufer des im ersten 
Quartal 2024 fertiggestellten 
Objekts ist ein großer 
Schweizer Immobilieninves-
tor. Alleinmieterin ist die 
Bundesanstalt für Immobi-
lienaufgaben (BImA) für die 
Generalzolldirektion, die in 
dem Gebäude die Hälfte ihrer 
rund 850 Bonner Mitarbeiter 
unterbringt. Der Mietvertrag 
wurde mit einer Laufzeit von 
15 Jahren mit Verlänge-
rungsoption geschlossen. 

 

 

In der vergangenen Ausgabe hat 
Professor Günter Vornholz die Lage 
auf den Wohnungsmärkten auf Ba-
sis der Baukosten und Zinsen analy-
siert. Hier folgt eine Vertiefung in 
das Thema aus wissenschaftlicher 
Sicht. 
 
Bei den Ursachen für die Baukrise mit 
dem Rückgang der Baufertigstellungen 
wird die begrenzte Verfügbarkeit von 
Bauland angeführt. Die derzeitige Ver-
knappung zeigt sich in der Verteuerung 
des Baulands um 40 Prozent zwischen 
2010 und 2023. In den größten Städten 
kam es sogar zu einer Vervierfachung 
der Preise. Trotz des Preisanstiegs 
konnte das Fertigstellungsvolumen im 
vergangenen Jahrzehnt aber fast ver-

doppelt werden. Dies widerspricht der 
These von dem limitierenden Faktor 
Bauland. 
 
Wenn Bauland fehlen sollte, so bieten 
sich zwei Alternativen zur Schaffung 
von Wohnraum an: zum einen die In-
nenentwicklung der Städte in Form der 
Nachverdichtung und zum anderen ein 
Ausweichen ins Umland mit der Er-
schließung von neuem Bauland.  
 
Im Hinblick auf die Nachverdichtung mit 
einer Bebauung in den bestehenden 
Wohngebieten gibt es ein hohes Poten-
zial. Hierauf verweisen verschiedene 
Studien, die zum Beispiel eine Aufsto-
ckung der Gebäude oder den Bau von 
neuen Gebäuden zwischen den beste-
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UST 

Von Professor Günter Vornholz, ImmobilienResearch Vornholz 

Not in my backyard! 
Verantworten Nachbarn unbefriedigende Situation auf Wohnungsmärkten? 

http://www.ustreuhand.de


 

wortlich gemacht 
wird, sind die fehlen-
den und langwierig 
erstellten Baugeneh-
migungen. Auf eine 
Baugenehmigung 
muss in Deutschland 
oft lange gewartet 
werden. Unvollständi-
ge oder fehlerhafte 
Bauanträge, komple-
xe Bauvorhaben oder 
Fachkräftemangel in 
Baubehörden werden 
als Ursache für die 
langen Wartezeiten 
auf Baugenehmigun-
gen genannt.  
 
Der Antragsteller 
kann selber zur Be-
schleunigung beitra-

gen, indem er die Pläne sofort vollständig einreicht, 
und dadurch, dass keine Genehmigungen von Aus-
nahmen für das Bauvorhaben erforderlich sind. Dies 
entspricht auch der Forderung nach standardisierten 
Bauanträgen, die aber von den Antragstellern selbst 
nicht erfüllt werden. 
 
Bund und Länder wollen mit einem novellierten Bau-
gesetzbuch, einem neuen, einfachen Gebäudetyp, 
digitalen Verfahren und harmonisierten Bauordnun-
gen für schnellere Bauplanung und -genehmigung 
sorgen. Mit dem neuen Gebäudetyp E soll das Pla-
nen und Bauen einfacher, günstiger und schneller 
werden, da auf Standards verzichtet wird, die nicht 
unbedingt notwendig sind. 
 
Es gibt in Deutschland aber auch einen hohen Bau-
überhang, das heißt, es wurden viel mehr Bauge-
nehmigungen erteilt als es letztlich Baufertigstellun-
gen gab. Von der Finanzkrise 2008 bis zum Jahr 
2022 kam es zu einem anhaltenden Anstieg des 
Bauüberhangs, erst im Jahr 2023 ist erstmalig ein 
leichter Rückgang festzustellen. Falls durch die Ver-
einfachungen mehr Baugenehmigungen erreicht 
werden, ist es somit nicht sicher, ob dadurch mehr 
Fertigstellungen erzielt werden. Alternativ kann 
dadurch auch nur der Bauüberhang steigen.  
 
 
Prof. Dr. Günter Vornholz, ImmobilienResearch 
Vornholz GmbH, Lüdinghausen  
www.ImmobilienResearch-Vornholz.de 
 
 
 
 

henden aufzeigen. Es ist aber zum einen hierfür teil-
weise die Anpassung bauordnungsrechtlicher Vorga-
ben wie beispielsweise Brand-, Schall- und Emissi-
onsschutzvorgaben sowie Stellplatzanforderungen 
erforderlich. Zum anderen gibt es vor allem die Ak-
zeptanzprobleme, die sich im Widerstand der bereits 
ansässigen Bevölkerung zeigen und zu einer deut-
lich geringeren Zahl an Projekten führen werden 
(„Not in my backyard“-Problem, kurz NIMBY). Die 
Bevölkerung selbst hat einen wesentlichen Anteil an 
der unbefriedigenden Situation auf dem Wohnungs-
markt. Gegen fast jedes Neubauprojekt gründet sich 
eine Initiative aus der Nachbarschaft und klagt gegen 
das Vorhaben. Zudem ist die umgebende öffentliche 
Infrastruktur der Daseinsvorsorge (Kindergärten und 
Schulen, ärztliche Versorgung etc.) aufzustocken. 
 
Die Ausweisung von neuem Bauland unterliegt regu-
lierungsintensiven und interessengetriebenen Ge-
nehmigungsverfahren, sodass die Ausgestaltung und 
praktische Umsetzung von Bebauungsplanungen nur 
mit einem Time-lag auf Nachfrageänderungen rea-
gieren können. Für den Erfolg der Außenentwicklung 
ist weiterhin eine effektive Verkehrsanbindung de-
zentraler Wohngebiete ein kritischer Faktor. Hinzu 
kommt eine ausreichende Infrastruktur und gute In-
ternetverbindungen (unter anderem für Homeoffice). 
 
Gegen die Ausweitung von Bauland sprechen vor 
allem die Ziele einer ökologischen Nachhaltigkeit. Im 
Zuge der Nachhaltigkeit soll der Netto-
Flächenverbrauch langfristig auf Null gesenkt wer-
den. Das widerspricht aber der Forderung nach im-
mer mehr neuen Flächen für Bauland.  
 
Ein Aspekt, der für zu wenig Fertigstellungen verant-
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ditvergabe durch AIF zu schaffen und 
einen einheitlichen Anlegerschutz in der 
EU sicherzustellen. Dabei soll Unter-
nehmen der Zugang zu Finanzmitteln 
erleichtert werden, was ein Hauptziel 
der Kapitalmarktunion ist. Angesichts 
des schnell wachsenden Marktes für 
Privatkredite befasst sich die AIFMD II 
jedoch auch mit den Risiken, die von 
der Kreditvergabe durch AIF ausgehen 
und sich auf das gesamte Finanzsys-
tem ausbreiten können.  
 
1. Anlagestrategie  
 
Durch die AIFMD II werden erstmals die 
Kreditvergabe, der kreditvergebende 
AIF sowie der hebelfinanzierte AIF defi-
niert: Kreditvergebende AIF sollen 
grundsätzlich als geschlossene Fonds 

Über die Novellierung der AIFM-
Richtlinie 2011/61/EU durch die EU-
Richtlinie 2024/927 („AIFMD II“) hat 
Robert Guzialowski von HansaInvest 
bereits berichtet und die wesentli-
chen Änderungen dargestellt. Da Kre-
ditfonds den Schwerpunkt der AIFMD 
II bilden, geht er nun hier auf dieses 
Thema  gesondert ein.  
 
Den Erwägungsgründen der AIFMD II ist 
zu entnehmen, dass Investmentfonds, 
die Kredite gewähren, verstärkt eine al-
ternative Finanzierungsquelle für die 
Realwirtschaft werden sollen. Nach der 
ursprünglichen AIFM-Richtlinie 2011/61/
EU wurde die Kreditvergabe durch AIF 
anerkannt. Durch die AIFMD II werden 
nun die Vorschriften festgelegt, um ei-
nen effizienten Binnenmarkt für die Kre-

 
 
 
 
 
   
 
 
 
 
 
        
 
 
        
 
 
        
                       
 
     

Radisson Hotel 
  

Living Tree 
  
Die Luxus-Lifestyle-Marke 
der Radisson Hotel Group 
ist jetzt wieder mit einem 
Haus in der Hauptstadt ver-
treten. Rundum erneuert er-
öffnet das „Radisson Collec-
tion Hotel Berlin“ mit dem 
neuen Lobbykonzept „Living 
Tree“ und neuer Gastronomie 
im Herzen der Stadt, vis-à-
vis vom Berliner Dom. Das 
Hotel war infolge der Hava-
rie des AquaDoms im De-
zember 2022 zwei Jahre lang 
geschlossen. Auch die 15 
modernen Meeting-räume 
des Hotels wurden vollstän-
dig renoviert. 
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Des Weiteren wird die Hebelfinanzie-
rung für offene kreditvergebende AIF 
auf 175 Prozent und für geschlossene 
kreditvergebende AIF auf 300 Prozent 
begrenzt. Die Begrenzungsgrundlage 
bildet dabei das Verhältnis zwischen 
dem Risiko des AIF, berechnet nach 
der Commitment-Methode, und seinem 
Nettoinventarwert. Diese Leverage-
Grenzen gelten wiederum nicht für AIF, 
die ausschließlich Gesellschafterdarle-
hen vergeben, sofern die Höhe der 
Darlehen die Grenze von 150 Prozent 
des Kapitals des AIF nicht übersteigt.  
 
Eine gänzlich neue Anlagegrenze führt 
die AIFMD II mit dem Risikoselbstbe-
halt ein. Danach muss ein AIF grund-
sätzlich mindestens fünf Prozent des 
Nominalwertes eines jeden von ihm 
vergebenen Kredites bis zur Endfällig-
keit halten. Ausnahmsweise kann da-
von abgewichen werden, wenn zum 
Beispiel der AIFM mit der Veräußerung 
der Vermögenswerte des AIF beginnt.  
 
3. Umsetzung   
 
Die bis zum 16. April 2026 umzuset-
zende Regel AIFMD II wird einige Än-
derungen im KAGB erforderlich ma-
chen, da der deutsche Fondsstandort 
damit neuen Regelungen für Kredit-
fonds unterworfen wird. Mit dem bereits 
vorliegenden Referentenentwurf des 
Bundesministeriums der Finanzen zum 
Fondsmarktstärkungsgesetz sollen die 
Änderungen der AIFMD II umgesetzt 
werden. Hier ist der Wille des deut-
schen Gesetzgebers erkennbar, keine 
wesentlich schärferen Anforderungen 
mehr zu stellen. Daher wird die AIFMD 
II an den meisten Stellen eins zu eins 
übernommen. Ferner werden die ange-
strebten Regelungen des Fondsmarkt-
stärkungsgesetz vom Referentenent-
wurf zum Zweiten Zukunftsfinanzie-
rungsgesetz flankiert, das positiv stim-
mende, steuerliche Implikationen unter 
anderem für Kreditfonds vorsieht.  
 
Robert Guzialowski 
Sales & Product Management 
HANSAINVEST 
 
 
 

strukturiert werden. Auch ein offener 
kreditvergebender AIF ist ausnahmswei-
se möglich, wenn der AIFM der zustän-
digen Aufsichtsbehörde ein adäquates 
Liquiditätsmanagementsystem nachwei-
sen kann, das die Investitionsstrategie 
des AIF und dessen Anteilsrück-
nahmeregelungen ausreichend berück-
sichtigt.  
 
Kreditvergebende AIF dürfen sich nach 
der AIFMD II aber nicht mehr an 
„Originate-to-distribute“-Strategien betei-
ligen: Es werden Fondsstrategien verbo-
ten, bei denen Kredite zum alleinigen 
Zweck vergeben werden, diese Kredite 
oder Risiken auf Dritte zu übertragen. 
Gerade für den deutschen Markt bringt 
dies Herausforderungen, da einige Ge-
schäfts- und Finanzierungsmodelle auf 
den Prüfstand gestellt werden.  
 
2. Anlagegrenzen 
 
Kreditfonds dürfen künftig nicht mehr als 
20 Prozent des Kapitals an einen einzel-
nen Kreditnehmer vergeben, sofern es 
sich dabei um ein Finanzunternehmen 
im Sinne von Art. 13 Abs. 25 der Sol-
vency-II-Richtlinie oder um einen AIF 
beziehungsweise OGAW handelt. Dies 
gilt unbeschadet der Schwellenwerte, 
Beschränkungen und Bedingungen der 
im Januar 2024 in Kraft getretenen EL-
TIF-Novellierung.  
 

 
Wechsel Dich I 
  
Patrizia hat seine Präsenz im 
Nahen Osten durch den Er-
halt der Financial Services 
Permission (FSP) von der 
Financial Services Regulato-
ry Authority (FRSA) des 
Abu Dhabi Global Market 
(ADGM) erweitert. Damit 
kann Patrizia Investitionen 
vor Ort direkt vermitteln und 
beraten. Schwerpunkt ist 
dabei der Ausbau der Bezie-
hungen zu lokalen Staats-
fonds, institutionellen Inves-
toren, Family Offices und 
vermögenden Privatkunden. 
 
Die IntReal Solutions 
GmbH baut den Bereich 
Financial Services 2025 wei-
ter aus, der seit Juli 2024 von 
Anja Scherfchen geleitet 
wird. Der Geschäftsbereich 
fokussiert sich auf die Fi-
nanzbuchhaltung nach HGB, 
insbesondere für Immobilien- 
und Verwaltungsgesellschaf-
ten sowie Gesellschaften in 
Fondsstrukturen. Neben der 
Gesellschaftsbuchhaltung 
unterstützt IntReal Solutions 
bei Reportings oder Betriebs-
prüfungen. Um die steigende 
Nachfrage auf dem hohen 
Niveau zu bedienen, wird das 
fünfköpfige Team 2025 per-
sonell weiter ausgebaut. 
 
MPC Capital hat einen 50-
Prozent-Anteil an dem Per-
formance Manager BestShip 
von der norwegischen Wil-
helmsen-Gruppe erworben. 
BestShip bietet ganzheitli-
che, IT-gestützte Bewertun-
gen von Schiffen und ganzen 
Flotten hinsichtlich deren 
Energieeffizienz und Mög-
lichkeiten zur Emissionsre-
duktion. Aktuell bietet das 
Unternehmen Dienstleistun-
gen für rund 450 Schiffe an.  
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„Die Differenzierung verstärkt sich: Bei Objekten, die 
sich lagetechnisch und vor allem qualitativ abseits 
des Topsegments befinden, ist das Bild düster, wäh-
rend das Spitzensegment am Büroinvestmentmarkt 
auf der Nachfrageseite Erholungstendenzen aufweist. 
Der Engpass ist nach wie vor die Bereitschaft der 
Verkäufer, das neue, adjustierte Preisniveau zu  
akzeptieren und Spitzenobjekte zu entsprechenden 
Preisen zu veräußern“, kommentiert Ralf Kemper, 
Head of Value and Risk Advisory JLL Germany,  
die Zahlen. 
 
Bei stagnierenden beziehungsweise stabilen Spitzen-
renditen sind die Performanceanstiege des Victor im 
vierten Quartal 2024 auf die Vermietungsmärkte zu-
rückzuführen. „Die wenigen beobachteten Transaktio-
nen im Topsegment haben bislang das ausgewiese-
ne Renditeniveau bestätigt und lieferten keine Evi-
denz für etwaige Anpassungen“, sagt Kemper. Die 
Investitionsaktivität am Büroimmobilienmarkt blieb im 
Gesamtjahr 2024 schwach. Deutschlandweit lande-

Der Büroperformance-Indikator Victor Prime Office 
verzeichnete im Schlussquartal 2024 zum zweiten 
Mal in Folge ein leichtes Wachstum. Im Vergleich 
zum dritten Quartal steigt er um 0,8 Prozent und 
damit etwas stärker als in der Periode zuvor (Q3 zu 
Q2: 0,4 Prozent). Ende Dezember 2024 notiert der 
Indikatorstand für die Toplagen der deutschen Im-
mobilienhochburgen Berlin, Düsseldorf, Frankfurt, 
Hamburg und München somit bei 167,3 Punkten. 
 
Erstmals nach neun Quartalen mit negativem Wachs-
tum fällt die Performance im Vergleich zum Vorjahr nun 
positiv aus, da sich die Quartalsergebnisse im Jahres-
verlauf verbessert haben: Im Jahr 2024 beträgt die 
Wertänderung im Vergleich zum Vorjahr 0,4 Prozent 
(2023: minus 19,6 Prozent; 2022: minus 11,2 Prozent). 
Alle fünf betrachteten Städte weisen im vierten Quartal 
erneut eine leicht positive Performance im Vergleich 
zum Vorquartal auf. Die Spanne reicht von 0,3 Prozent 
in der Hamburger Innenstadt bis 1,2 Prozent in der 
Frankfurter Bankenlage. 
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ten Büros beim Transaktionsvolumen 
lediglich auf Platz vier nach den Asset-
klassen Living, Logistik und Einzelhan-
del. „Das gab es noch nie“, stellt Kemp-
er fest: „Wenngleich keine typische 
Jahresendrallye stattfand, war das vier-
te Quartal immerhin etwas lebhafter als 
die Monate davor.“ 
 
So wurden in den betrachteten fünf 
Immobilienhochburgen im Gesamtjahr 
rund drei Milliarden Euro in Büros in-
vestiert, was einen leichten Anstieg im 
Vergleich zum Vorjahr (2,9 Milliarden 
Euro) bedeutet. Allerdings liegt das 
Niveau immer noch fast 80 Prozent 
unter dem Ergebnis von 2022. Kemper: 
„Die eine oder andere seit längerem 
vorbereitete Landmark-Transaktion 
sollte in den nächsten Monaten zum 
Abschluss kommen und weitere Daten-
punkte für die Preisfindung und etwaige 
Renditeanpassungen an einzelnen 
Standorten liefern. Insgesamt erwarten 
wir aber, dass sich die Preise im Spit-
zensegment im Großen und Ganzen 
eingependelt haben. Mehr Investoren 
bekunden wieder Interesse, und einige 
sehen nun die richtige Zeit zum Wie-
dereinstieg gekommen.“ 
 
„Trotz der leichten Anstiege befindet 
sich der Victor aktuell auf dem Stand 
des Jahreswechsels 2016/17. Die 
Wertminderungen verliefen rasch, wäh-
rend die Erholung nur langsam vonstat-
tengeht. Neun Quartale mit einem Indi-
katorrückgang von insgesamt knapp 30 
Prozent werden sicherlich nicht so 

 

KGAL 
  

Wasserstoff Marokko 
  
Der „PtX-Entwicklungs-
fonds 1“ zur Förderung von 
Wasserstoffprojekten in Ent-
wicklungs- und Schwellen-
ländern von KGAL hat sei-
nen zweiten Zuschuss bewil-
ligt. Damit ist zugleich die 
erste Bewerbungsrunde abge-
schlossen. Hydrojeel (OCP-
Gruppe) erhält 30 Millionen 
Euro für die Wasserstoff-
plattform „Jorf“, die sich in 
zentraler, küstennaher Lage 
des Königreichs Marokko 
befindet. KGAL hatte zuvor 
98 Bewerbungen aus sieben 
Ländern eingehend geprüft.  
 
 
MIG Capital AG 
  

Geld für CoreMedic 
  
Die CoreMedic GmbH, ein 
Unternehmen im Bereich 
Kardiologie, und Wagniska-
pitalgeber MIG Capital AG 
haben eine Serie B-Erwei-
terungsrunde für das 
Transkatheter-Reparatur-
system für Mitralklappen 
ChordArt von CoreMedic 
beschlossen. CoreMedic 
konnte den erfolgreichen 
Einsatz seines chirurgisch 
eingesetzten ChordArt-
Implantats mit Fünf-Jahres-
Daten zu Stabilität, Sicher-
heit und Wirksamkeit an 
mehreren Patienten nachwei-
sen. Die neuen Finanzmittel 
ermöglichen es, die klinische 
Entwicklung seines Systems 
zu beschleunigen, indem die 
derzeit laufende First-in-
Human-Studie zur transsep-
talen Implantation von 
ChordArt abgeschlossen 
wird. Außerdem plant Core-
Medic mit Unterstützung 
seines medizinisches Bera-
tungsgremium und seines 
internationalen Netzwerks 
ein weltweites, klinisches 
Programm vorzubereiten. 

 schnell wieder 
kompensiert 
werden kön-
nen“, so Kemp-
er. 
 
Wahrscheinli-
cher sei eine 
langsame Auf-
holphase, bei 
der ein zinsin-
duzierter 
Höchststand 
des Victor von 
234,2 Punkten 
aus dem ersten 
Quartal 2022 
aus heutiger 
Sicht sehr weit 

weg erscheint: „So rechnen wir nach 
der Stabilisierung im Jahr 2024 mit kei-
nen großen Indikatorsprüngen im ers-
ten Halbjahr 2025. Nachdem Deutsch-
land 2024 ein negatives Wirtschafts-
wachstum von 0,2 Prozent aufgewie-
sen hat, sollten wir 2025 zumindest 
wieder mit einem kleinen Plus abschlie-
ßen. Die Fragezeichen zu den Auswir-
kungen der US-Wahl, beispielsweise 
rund um Handelszölle und geopoliti-
sche Verschiebungen, sind allenthal-
ben, und künstliche Intelligenz sowie 
mögliche Veränderungen im Umgang 
mit ESG-Themen werden auch direkte 
und indirekte Auswirkungen auf den 
Büroimmobilienmarkt haben.“ 
 
Zudem gebe es im ersten Quartal noch 
eine Wahl in Deutschland zu verdauen. 
Marktakteure hoffen, dass in den kom-
menden Monaten zumindest eine ge-
wisse Klarheit über die grundlegenden 
Richtungen einkehrt und damit mehr 
Planungssicherheit für Unternehmen 
bringt, auch in der Immobilienwirtschaft. 
Dies gepaart mit Zinsschritten der EZB 
könnte auch wieder zu erhöhter Aktivi-
tät am Investmentmarkt in der Breite 
führen. 
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Der Absturz scheint gestoppt. Aber der Höchststand aus dem ersten Quartal 
2022 ist noch ganz weit entfernt. 



 

Energieanforderungen im Zusammenhang mit Data 
Centern bieten. „Die Reduzierung des für KI-
Operationen erforderlichen Stroms könnte zu nach-
haltigeren und kostengünstigeren Data-Center-
Infrastrukturen beitragen, ein Teil der Entwicklungs-
pipeline neu bewertet werden. Wettbewerb im KI-
Bereich ist allerdings unvermeidlich und grundsätz-
lich gut für den Markt. Bemerkenswert ist allerdings, 
dass DeepSeek so schnell zu einem bedeutenden 
Thema geworden ist, obwohl es keine Erfolgsbilanz 
hat und mit Bedenken hinsichtlich der Datensicher-
heit konfrontiert ist. Seine Präsenz bereichert zwei-
fellos den Markt und wird weitere Innovationen vo-
rantreiben“, so Fray. 
 
Cushman & Wakefield identifiziert innerhalb der  Da-
ta-Center-Märkte auf Stadtebene mehrere Katego-
rien: 
  
Powerhouse (über 900 MW): London, Frankfurt, 
Dublin, Paris, Amsterdam und Mailand.  
 

Cushman & Wakefield beziffert die Data-Center-
Kapazität in der EMEA-Region Ende 2024 auf insge-
samt 21 GW. Demnach sind die Betriebskapazität im 
Jahresvergleich um neun Prozent und die Pipeline 
(im Bau und in Planung) um 16 Prozent gewachsen. 
Während die etablierten Märkte (Frankfurt, London, 
Amsterdam, Paris und Dublin) sowohl in Bezug auf 
die Betriebskapazität als auch die Gesamtmarkt-
größe weiterhin dominieren, richten Betreiber ihren 
Fokus zunehmend auf aufstrebende Standorte wie 
Helsinki. 
  
Andrew Fray, Head of EMEA Data Centre Advisory bei 
Cushman & Wakefield: „Die meisten Data-Center-
Märkte stehen vor erheblichen Herausforderungen. Be-
grenzte Verfügbarkeit von Grundstücken und Strom so-
wie strenge Nachhaltigkeitsvorschriften beeinflussen 
Kosten, Zeitpläne und Investitionssicherheit für Betreiber 
und Investoren erheblich.“ 
 
Ironischerweise könnte DeepSeek, das in einigen Krei-
sen als Bedrohung angesehen wird, eine Lösung für 
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Jahrzehnts der gesamte Wärmebedarf der Stadt 
durch überschüssige Wärme aus Rechenzentren 
gedeckt werden könnte. In ländlichen Gebieten sind 
jedoch viele Abwärme-Projekte aufgrund der Her-
ausforderung, eine zuverlässige Kundenbasis zu 
sichern, verzögert oder abgesagt worden.  
   
Die drittplatzierte irische Hauptstadt Dublin ist mit 
812 MW stark durch den Mangel an Grundstücken, 
Strom und Umspannwerk-Upgrades einge-
schränkt. Paris stieg auf den vierten Platz der größ-
ten Märkte in der EMEA-Region auf und überholte 
damit Amsterdam. Entscheidend dafür war das kon-
stant hohe Wachstum der Betriebskapazität, die im 
Jahresvergleich um 32 Prozent zunahm, und eine 
schnell wachsenden Pipeline von 1.040 MW. Die 
Umweltvorschriften in Frankreich sollen dafür sor-
gen, dass das Land bis 2050 Kohlenstoffneutralität 
erreicht. Damit wird Nachhaltigkeit für die Expansion 
der Data Center in der Stadt entscheidend. Zahlrei-
che Projekte werden deshalb so konzipiert, dass sie 
vollständig mit erneuerbaren Energien betrieben 
werden können. 
  
In Amsterdam, mit 444 MW in der Pipeline, zeigen 
sich inzwischen Auswirkungen des Moratoriums von 
2019, der strengen Vorschriften und politischem Wi-
derstand. Nationale Beschränkungen für   Hyper-
scale-Zentren und lokale Beschränkungen für neue 
Entwicklungen in Amsterdam haben die Nachfrage 
trotz ausgewiesener Gebiete wie Haarlemmermeer 
und Eemshaven auf andere europäische Städte ver-
lagert, insbesondere Paris. Mailand setzt weiterhin 
Druck auf die FLAP-D-Märkte mit 820 MW in der 
Pipeline.  
 

Etablierte Märkte (300-900 MW): Helsinki, Madrid, Abu 
Dhabi, Dubai, Oslo, Johannesburg, Cardiff-Newport und 
Berlin. 
 

Märkte in der Entwicklung (150-300 MW): Stockholm, 
Zürich, Warschau, Tel Aviv, Kopenhagen, Reykjavik und 
Kapstadt. 
 

Aufstrebende Märkte (<150 MW). 
 
Die sechs stärksten Märkte machen zusammengerech-
net knapp die Hälfte der Betriebskapazität (4,4 GW) in 
der EMEA-Region aus und vereinen darüber hinaus 
mehr als 50 Prozent der im Bau befindlichen und ge-
planten Kapazitäten (5,8 GW). 
   
„Die größten Powerhouse-Märkte treiben das Markt-
wachstum auch in der Breite an. Neue Bauaktivitäten 
werden die Kapazitäten in absehbarer Zeit verdoppeln, 
aufstrebende Märkte und periphere Standorte außerhalb 
der etablierten Metropolregionen den Markt vollständig 
neu gestalten. Dabei beschleunigen sich Nachhaltig-
keitsbemühungen: Betreiber setzen grünen Wasserstoff, 
Abwärme und erneuerbare Energien direkt oder indirekt 
ein“, so  Fray. 
 
London werde in den kommenden drei bis fünf Jahren 
die erste EMEA-Region sein, die eine Betriebskapazität 
von zwei GW überschreiten wird. Ende 2024 belief sie 
sich bereits auf 1,44 GW. Die Pipeline lag bei 1,5 GW 
(265 MW im Bau, 1.260 MW geplant). Rund 53 Betrei-
ber stellen 135 Zentren bereit, dabei dominieren Coloca-
tion-Betreiber den Markt. Einschränkungen bei der 
Stromversorgung stellen in London ein erhebliches 
Problem dar. Die britische Regierung hat inzwischen 
Data Center als kritische nationale Infrastruktur einge-
stuft und die Planungspolitik daraufhin überarbeitet – 
klare Signale für Stabilität und Wachstum für Investoren. 
   
Auch die zweitplatzierte Region, Frankfurt, hat mit 1,3 
GW eine breite Entwicklungspipeline. Wichtige Colocati-
on-Anbieter sind NTT, Equinix, Digital Realty und 
CyrusOne. Große Ausbaupläne hat CloudHQ angekün-
digt. Nach gegenwärtigem Stand der in Bau befindlichen 
und geplanten Projekte wird auch die Mainmetropole in 
den kommenden Jahren die Zwei-GW-Grenze über-
schreiten. 
     
Das Energieeffizienzgesetz (EnEfG) schreibt vor, dass 
Rechenzentren über 300 KW ihre Abwärme zurückge-
winnen und wiederverwenden müssen. Es fördert die 
Integration überschüssiger Wärme in lokale Fernwärme-
netze, insbesondere solcher, die erneuerbare Energie-
quellen nutzen. Equinix plant, bis Anfang 2025 etwa 
1.000 Haushalte mit Wärme aus seinen Rechenzentren 
zu versorgen. Experten behaupten, dass bis Ende des 
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Frankfurt ist die Nummer zwei in Europa hinter London. Die 
Zwei-Gigawatt-Grenze dürfte in Kürze geknackt werden. 



 

James Burke, Director Global Cross Border Invest-
ment bei Savills, meint: „Auch die grenzüberschrei-
tenden Investmentaktivitäten werden in diesem Jahr 
voraussichtlich zunehmen, getrieben durch eine 
Wiederbelebung der innereuropäischen Kapitalströ-
me und das anhaltende Interesse nordamerikani-
scher Investoren. Französische Private-Equity-
Gesellschaften sowie deutsche, israelische und spa-
nische Investoren dürften vor allem auf den westeu-
ropäischen Büromärkten aktiv bleiben. Nordamerika-
nische Private-Equity-Gesellschaften, die sich bisher 
auf die Büromärkte in London und Dublin kon-
zentriert haben, könnten zunehmend auch andere 
europäische Städte ins Auge fassen, die Mietwachs-
tum und Potenzial für Renditekompression bieten.“ 
 
Marcus Lemli, CEO Germany und Head of Invest-
ment Europe, sagt: „Leitzinssenkungen, robuste Ver-
mietungsmärkte und jede Menge privates und ver-
stärkt auch wieder institutionelles Kapital sollten dem 
europäischen Investmentmarkt in diesem Jahr Rü-
ckenwind verleihen. In Deutschland dürfte sich die 
Erholung angesichts des konjunkturell schwachen 
Umfelds etwas langsamer vollziehen. Parallel zum 
anhaltenden Aufschwung setzen sich die strukturel-
len Verschiebungen zwischen den Nutzungsarten 
fort, wovon vor allem die Märkte für Logistik- und 
Wohnimmobilien profitieren dürften.“  
 
 
 
 

Laut Savills deuten vorläufige Daten darauf hin, 
dass das Immobilieninvestitionsvolumen in Europa 
im vierten Quartal 2024 rund 53 Milliarden Euro be-
trug. Dies entspricht einem Anstieg von 31 Prozent 
gegenüber dem vierten Quartal 2023 und stellt das 
höchste Quartalsvolumen seit Ende 2022 dar. 
 
Dem internationalen Immobilienberatungsunternehmen 
zufolge könnte diese Entwicklung in Verbindung mit ei-
ner verbesserten Investorenstimmung darauf hindeuten, 
dass sich die breit angelegte Erholung des europäi-
schen Immobilienmarktes nun fest etabliert hat. Für das 
Jahr 2025 prognostiziert Savills fünf zentrale Trends, die 
die Immobilienbranche in Europa beeinflussen werden: 
 

 Die Auswirkungen globaler Handelskonflikte und 
politischer Herausforderungen auf Kapitalströme und 
Immobilieninvestmententscheidungen. 

 Neupositionierung versus Umnutzung „obsoleter“ 
Gebäude. 

 Die Auswirkungen des technologischen Fortschritts 
auf die Arbeitswelt und deren Einfluss auf die Immobi-
liennachfrage. 

 Die Rolle der Immobilienwirtschaft bei der Transfor-
mation der Energieerzeugung und ihr Beitrag zur Ener-
gieunabhängigkeit und Resilienz. 

 Die Auswirkungen extremer Wetterereignisse auf 
Immobilien und wie innovative Immobilienkonzepte die-
se Herausforderungen abmildern können. 
  
Savills erwartet in allen Sektoren ein verstärktes Inte-
resse an gut gelegenen Objekten mit Entwicklungspo-
tenzial – insbesondere an solchen, die Möglichkeiten für 
aktive Managementstrategien wie Umnutzung oder Neu-
positionierung im Einklang mit ESG-Standards bieten. 
Diversifikation bleibt eine Priorität für Investoren, die 
sektorspezifische Risiken minimieren wollen, so dass 
alle Anlageklassen von der Markterholung profitieren 
können. 
 
Lydia Brissy, Director European Research bei Savills, 
berichtet: „Die starke Performance im letzten Quartal 
des vergangenen Jahres dürfte das jährliche Invest-
mentvolumen auf rund 174 Milliarden Euro ansteigen 
lassen, was nahe an unserer Prognose von 170 Milliar-
den Euro liegt und einem jährlichen Wachstum von 
17 Prozent entspricht. Für das Jahr 2025 rechnen wir 
mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von 214 Milliar-
den Euro, was ein jährliches Wachstum von 23 Prozent 
bedeuten würde.“ 
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Erholung auf Europas Märkten etabliert 
Savills prognostiziert fünf Trends mit gewaltigem Einfluss auf die Immobilienbranche 

Der Rendite-Anstieg scheint gestoppt. Das bedeutet ein Ende 
der sinkenden Immobilienpreise. Oder? 



 

Wechsel Dich II 
  
Heiko Wunderlich über-
nimmt ab April als Chief 
Sales Officer die Verantwor-
tung im Bereich Institutional 
Clients bei der MEAG MU-
NICH ERGO AssetMa-
nagement. Er kommt von 
Allianz Global Investors, 
wo er seit 2012 in diversen 
Führungspositionen tätig 
war, zuletzt als Leiter des 
institutionellen Business De-
velopments in Deutschland 
und Österreich. Seine Karrie-
re begann der Diplom- 
Volkswirt bei BlackRock. 
 
Marcus Lemli (55) wechselt 
von Savills zu CBRE und 
löst ab Juli Kai Menden als 
Head of Capital Markets 
Germany ab. Mende wird 
sich wieder auf seine Haupt-
funktion als CEO in Deutsch-
land und das Advisory Busi-
ness konzentrieren. Bei 
Savills war Lemli zuletzt als 
CEO Germany & Head of 
Investment Europe tätig und 
hatte zuvor mehrere Jahre in 
leitenden Funktionen bei 
JLL in Deutschland und 
Spanien sowie bei Savills in 
Spanien gearbeitet. 
 
 
Wealthcap 
  

Bessere Vermietung 
  
Wealthcap hat 2024 rund 
69.000 Quadratmeter vermie-
tet und konnte die Vorjahres-
bilanz mit 55.000 Quadrat-
metern um 25 Prozent über-
treffen. Davon entfallen rund 
27.000 Quadratmeter auf 
Neuvermietungen und 
42.000 Quadratmeter auf 
Prolongationen. Das gesamte 
Vermietungsvolumen 2024 
liegt bei rund 14 Millionen 
Euro per anno. Die Vermie-
tungsquote im verwalteten 
Immobilienportfolio bleibt 
stabil, gleiches gilt für den 
WALT von rund 6,5 Jahren. 

 

Mit rund 770.000 Quadratmetern 
Neubauvolumen führen die Dienst-
leister auch 2024 wieder das Bran-
chenranking auf dem deutschen 
Logistikimmobilienmarkt an. Aller-
dings verzeichnet die Branche ei-
nen Rückgang von rund 20 Prozent 
im Vergleich zum Vorjahr und mehr 
als 50 Prozent gegenüber 2022. Ba-
sierend auf den eigenen Research-
daten hat der Logistikimmobilien-
berater Logivest analysiert, welche 
Branchen die Neubauaktivitäten 
von insgesamt rund 4,4 Millionen 
Quadratmetern 2024 antrieben.  
  
Teils massiv zulegen konnte der Han-
del, der mit knapp 700.000 Quadrat-
metern Neubaufläche Platz zwei be-
legt und eine Steigerung von mehr als 
20 Prozent im Vergleich zu 2023 ver-
buchen kann. Mit einem Plus von 180 
Prozent sticht dabei vor allem der Ein-
zelhandel im Non Food Bereich her-
aus.  Größtes Projekt ist hier mit rund 
72.000 Quadratmetern die Eigennut-
zung von Fressnapf im nordrhein-
westfälischen Nörvenich nahe Düren. 
Der Spatenstich für das neue E-
Commerce-Logistikzentrum inklusive 
Bürogebäude des Heimtierbedarf-
Anbieters erfolgte im März 2024. 
   
Nach wie vor zu den Top Branchen-
treibern zählt 2024 der Automobilsek-
tor, der jedoch einen Rückgang um 
rund 40 Prozent auf nunmehr knapp 
340.000 Quadratmetern verzeichnet. 

Über ein Drittel davon entfallen dabei 
auf das neue Logistikzentrum von Mer-
cedes-Benz in Bischweier, das mit rund 
130.000 Quadratmetern auch die größte 
Projektentwicklung 2024 ist. Auch wenn 
die Automobilbranche weniger Neubau-
projekte in Angriff nimmt, bleibt sie – 
zumindest derzeit – einer der wichtigs-
ten Flächennachfrager. Und so sind 
auch für 2025/26 wieder knapp 350.000 
Quadratmeter in Planung.  Analog dazu 
kann sich die Batterie & Elektronik Spar-
te 2024 um rund 150 Prozent steigern. 
Dass dabei auch der Wandel hin zur E-
Mobilität eine Rolle spielt, ist auch ange-
sichts von Großprojekten für CATL in 
Nohra offensichtlich.  
  
Der politischen Weltlage ist es hingegen 
geschuldet, dass 2024 ein neuer Sektor 
auf dem Logistikimmobilienmarkt an 
Fahrt gewinnt. Der Aero- und Defence-
Bereich, in den vergangenen Jahren mit 
wenigen Quadratmetern eher unauffäl-
lig, steigt mit einem Neubauvolumen von 
mehr als 100.000 Quadratmetern in das 
Branchenranking mit ein. Und auch für 
die kommenden Jahre ist die Pipeline 
gut gefüllt. Schon heute sind rund 
77.000 Quadratmeter Logistikfläche  
projektiert.  
  
Das größte Potenzial hat 2025/26 je-
doch der Handelssektor, der mit einer 
projektierten Fläche von rund 1,2 Millio-
nen Quadratmetern der Treiber der Neu-
bauentwicklungen der nächsten Jahre 
sein dürfte.  
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Lagerflächen für Fressnapf 
Handel bleibt Treiber für Neubauten auf deutschem Logistikmarkt 

In Berlin war der Rückgang der Umsätze mit Lagerflächen 2024 dreimal so hoch wie im 
Durchschnitt der Big-5-Ballungsräume.  
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Was glauben Sie? Hat ein Hai Angst vor 
einem Plastikstrohhalm? Natürlich nicht, 
und so denkt auch Donald Trump: 
Plastik könne einem Hai nicht viel anha-
ben, „wenn er sich durch den Ozean 
frisst“. Daher hat der US-Präsident sein 
Team beauftragt, eine nationale Strate-
gie zu erarbeiten, um die Verwendung 
von Papierstrohhalmen zu beenden. 
 
„Diese Dinger funktionieren nicht“, 
schimpft Trump, und Recht hat er, der 
weise Mann aus dem weißen Haus. Sie 
haben sich bestimmt auch schon dar-
über geärgert, wenn Sie Ihren Aperol 
Spritz durch eine Pappröhre genießen 
mussten, die sich innerhalb weniger 
Minuten in einen triefenden Batzen Alt-
papier verwandelte. Oder wenn Sie die 
Bloody Mary durch eine Nudel gesaugt 
haben, und der Cocktail schmeckt wie 
Spaghetti all Arrabbiata. Und wer schon 
mal aus alter Gewohnheit versucht hat, 
auf einen Glashalm zu beißen, wird sei-
ne Pina Colada künftig ausschließlich 
ohne Trinkwerkzeuge direkt aus der 
Kokosnuss schlürfen. 
 
Ist doch wahr. Die ganzen Alibi-
Maßnahmen zum Schutz der Umwelt 
sind Quatsch und werden nun endlich 
entlarvt als das was sie sind: Schikanen 
der Möchtegern-Eliten, um uns zu terro-
risieren. Jetzt ist die Zeit, mit den pseu-
do-wissenschaftlichen Mythen von de-
nen da oben aufzuräumen. Wer bitte 
kann beweisen, dass Feuerschutz aus 
Asbest Krebs erregt? Ist es wirklich so 
schädlich, wenn sich eine schwangere 
Frau mal ein Gläschen Kellergeister 
genehmigt? Als ob eine kleine Zigarette 
das Leben der Ungeborenen beschä-
digt. Die Verbrennung von Kohle, Öl 
und Gas lässt die Temperaturen stei-
gen? Na und, wer hat denn ein Welt-
reich erobert? Waren es die Römer vom 
wohl temperierten Italien aus oder die 
fröstelnden Isländer? Das Treibhausgas 
FCKW aus dem Kühlschrank oder der 
Deodorant-Dose zerstört die Ozon-
schicht? Du kannst ja gerne unterm Arm 
stinken, ich aber nicht. 
 
Aids-Schleudern im Kongo wählen kei-

nen US-Präsidenten, und wer im Jemen 
und im Tschad hungert, hat wohl etwas 
falsch gemacht in seinem Leben. Die 
Reichen der Welt können nicht alle 
Probleme lösen, nur weil sie über mehr 
Vermögen verfügen als der Durch-
schnitt. Der liebe Gott wird Geld und 
Genialität nicht ohne Grund unter-
schiedlich verteilt haben. Was soll da-
ran falsch sein? Wie barmherzig der 
große Wolkenschieber ist, haben wir ja 
wohl alle bei dem Attentatsversuch er-
lebt. Der Gnädige hat Donald Trump 
gerettet, damit der seinen Plan vollen-
den kann. Fight, fight, fight! 
 
Es reicht auch völlig aus, wenn Gott 
höchstselbst barmherzig ist. Donald als 
sein Vollstrecker auf Erden muss statt-
dessen seinen Weg der Härte und Ge-
rechtigkeit verfolgen. Daher ist es völlig 
nachvollziehbar, die Entwicklungsbe-
hörde USAID aufzulösen. Oder die Bi-
schöfin Mariann Edgar Budde abzu-
schieben, wie es ein Republikaner nach 
ihrer unverschämten Predigt bei der 
Amtseinführung des Gottesgleichen 
gefordert hat. 
 
Da ist Trumps auserwählte Päpstin aus 
anderem Holz geschnitzt. Paula White-
Cain trägt den Begriff der auserwählten 
Rasse nicht nur in ihrem Namen, son-
dern steht wie keine zweite für den 
Wohlstands-Evangelismus. Eine Glau-
benslehre also, die irdischen Wohl-
stand, Geld und Reichtum als sichtbars-
ten Beweis für Gottes Gunst hält, wes-
halb er die Auserwählten zudem mit 
Gesundheit und Macht belohnt. Armut, 
Arbeitslosigkeit und Krankheit begreift 
Trumps Gottesanbeterin dagegen als 
Hinweis auf mangelnde Frömmigkeit.  
 
Also ihr Faulpelze, Hungerleider und 
Siechen – werdet fromm und lernt für 
Eure Bedürfnisse zu beten. Dann klappt 
es auch mit den Kalorien. Eine Pina 
Colada durch einen Plastikstrohhalm 
genossen kommt locker auf 550 davon. 
Gönnt euch ruhig mal was. Auch im 
Kongo, im Tschad und im Jemen.  

Das Letzte 
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