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Haben Sie auch den Eindruck, die Zeit rast nur so? Was ist nicht alles passiert seit 

dem vorigen Fondsbrief vor gerade einmal 14 Tagen? Deutschland hat gewählt, 

und die wahrscheinlichen Koalitionspartner haben sich zügig auf ein milliarden-

schweres Finanzpaket geeinigt. Donald Trump plappert wie ein Klon Wladimir 

Putins. Er hat Ukraines Präsident Wolodymyr Selenskyj aus dem Weißen Haus 

geworfen und die Militärhilfe für dessen Land ausgesetzt.  

 

Erst seit sechs Wochen ist der neue US-Präsident im Amt und hat die Welt seitdem 

komplett auf den Kopf gestellt. Gut ist böse und böse ist gut. (Frei nach Jesaja 

5,20.) Wie soll die kommende Regierung hierzulande darauf reagieren? Ich hoffe 

sehr, dass Union und SPD in ihren Verhandlungen weiterhin groß denken und sich 

nicht in Parteien-Proporz und Eitelkeiten verstricken. 

 

Alleine ist Deutschland nicht in der Lage, sich gegen eventuelle russische Angriffe 

zu wehren. Wie soll das gelingen ohne nukleare Abschreckung? Daher wird es 

auch nicht genügen, unter den Atom-Schirm der Franzosen zu flüchten. Sollte dort 

die rechtsextreme und russlandfreundliche Partei Rassemblement National an die 

Macht kommen, wäre Deutschland wieder schutzlos. Schlechte Aussichten. 

 

Ohne die Amerikaner hätte die Nato keine Funktion mehr. Das wäre ein größeres 

Verbrechen Donald Trumps an Europa als die Zölle auf Autos. Daher muss unser 

Land aufrüsten, und zwar massiv. Hinterlassen wir unseren Kindern lieber einen 

Haufen Schulden als ein zerstörtes Land unter Russlands Flagge. Denn das wird 

die Zukunft zumindest der von Putin eroberten Regionen der Ukraine sein. Der 

Krieg ist für die Ukraine nicht zu gewinnen, und die Bemühungen der Willigen ver-

zögern das Ende nur. So sieht es aus, ob es uns gefällt oder nicht. 

 

Die Macht der Stärke regiert rücksichtslos, und wir sollten 

schleunigst dafür sorgen, dass wir kein leichtes Opfer sind. 

Meiner Meinung nach... 

Viel Spaß beim Lesen! 
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Jamestown 
  

Verkauf an Joint-   
Venture-Partner 
  
Jamestown hat die Beteili-
gung des Immobilienfonds 
„Co-Invest 5“ am Einzelhan-
delsportfolio Georgetown 
Renaissance in Washington, 
D.C. an den Joint-Venture-
Partner Acadia Realty Trust 
veräußert. Dies ist ein weite-
rer Verkaufserfolg des 2007 
aufgelegten Immobilien-
fonds. Die Beteiligung von 
48 Prozent erzielte vor Steu-
ern Nettoverkaufserlöse in 
Höhe von 40 Millionen US-
Dollar. Mit dem Verkauf der 
Anteile konnte Jamestown 
über die Haltedauer Gesamt-
rückflüsse von 176 Prozent 
vor Steuern aus dem Invest-
ment realisieren. 
Georgetown Renaissance ist 
ein Einzelhandelsportfolio im 
historischen Stadtteil Geor-
getown, entlang der M Street 
und der Wisconsin Avenue – 
zwei der attraktivsten Einzel-
handelslagen der US-
amerikanischen Hauptstadt. 
In der Nähe des Potomac 
Rivers gelegen, besteht das 
Portfolio aus 22 mehrge-
schossigen Gebäuden mit 
einer Gesamtmietfläche von 
rund 39.000 Quadratmetern. 
Es ist geprägt durch eine 
exklusive Mieterliste im Be-
reich High-End-Einzelhandel 
für Designermöbel, Haus-
haltswaren, Bekleidung, dazu 
Büroflächen und 17 luxuriö-
se Wohneinheiten. Zu den 
Hauptmietern zählen Marken 
wie Lululemon, Patagonia 
und Tesla. 
Der Verkaufserlös wird zu-
nächst in die Liquiditätsre-
serve des Fonds fließen. 
Nach der Veräußerung ver-
bleibt als größtes Objekt des 
Fonds der Gebäudekomplex 
Ponce City Market in Atlan-
ta, Georgia. 
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Mit einer Frauen-Quote fast wie bei 
den Fußballtrainern in den obersten 
drei Ligen startete der Sachwer-
tegipfel Ende Februar wie gewohnt 
mit einem lockeren Treffen zu Bier 
und Braten im Airbräu am Vorabend. 
Und auch am kommenden Tag wa-
ren die Herren hemmungslos überre-
präsentiert. Immerhin begann Stefa-
nie Baum von der Fondsbörse Ham-
burg den Reigen der Referenten: 
„Neustart ELTIF 2.0 – bringt die 
Überarbeitung den erhofften Ver-
triebskick?“  
 
Ganz so einfach ist es wohl nicht, denn 
noch immer müssen beim ELTIF einige 
Themen gelöst werden. Als Pluspunkte 
kann das überarbeitete Vehikel zwar 
einiges für sich verbuchen: Eine Erwei-
terung der Assetklassen, eine höhere 
Fremdkapitalquote, gelockerte Diversi-
fikation und einen erleichterten Vertrieb 
an Privatanleger. Doch stellt ein wichti-
ges Argument für den Verkauf, nämlich 
die Verbuchung im Depot, die Banken 
und sonstigen Vertriebspartner weiter-
hin häufig vor Probleme.  
 
Dennoch hat sich Patrizia Grund 
Invest entschieden, das Angebot für 
Privatanleger mit einem ELTIF zu er-
gänzen, den „PATRIZIA Infrastructure 
Invest“. „Mit unserem ersten ELTIF 

können wir unsere langjährige Infra-
struktur-Expertise nun auch privaten 
und semi-professionellen Anlegern zu-
gänglich machen. Unser Angebot profi-
tiert vor allem von der Kombination aus 
Infrastructure Equity und Debt und der 
Erfolgsbilanz der Patrizia in beiden An-
lageklassen“,  sagte Geschäftsführer 
Klaus Weber und kündigte an, den 
ELTIF künftig auch in Italien und Frank-
reich zu vertreiben. Der Infrastruktur-
Track-Record des Unternehmens um-
fasst mehr als 26 Jahre und rund 130 
Einzelinvestments im Volumen von 
knapp zehn Milliarden Euro.  
 
Einen ELTIF für private Kapitalanleger 
kündigte auch Florian von Tucher an, 
Chef der M&P-Group. Anleger beteili-
gen sich an einem Portfolio aus Unter-
nehmen mit Schwerpunkt Nachhaltig-
keit und Ingenieursleistungen. 
 
Um den Namen ihres ELTIF müssen 
sich von Tucher und Patrizia keine Ge-
danken machen. Anders als die Anbie-
ter von und 2.400 Fonds, wie Scope 
schätzt. Christian Conreder, Anwalt 
und Partner bei Rödl & Partner, stellte 
in seinem Vortrag „Green Namedrop-
ping“ klar, dass es sich dabei um kein 
triviales Problem handelt. Bis spätes-
tens 21. Mai müssen die Anbieter ihre 
Fonds umtaufen, denn dann muss die 

Neue Namen und Strukturen 
ELTIF ist ein zentrales Thema beim Branchen-Treff Sachwertegipfel  

Gipfel-Trio: Friedrich Andreas Wanschka, Markus Gotzi 
und Uwe Kremer. 

Where to go, USA? Bernhard Saß (TSO), Jens Freuden-
berg (BVT), Volker Arndt (US Treuhand) und Moderator 
Uwe Kremer (k-mi).  



 

ESMA-Leitlinie auf Bestandsfonds umgesetzt sein. 
Betroffen sind alle Fonds, die in ihrem Namen ESG- 
oder auf die Nachhaltigkeit bezogene Begriffe ver-
wenden, die nicht eindeutig, unfair oder irreführend 
sind. Die BaFin als deutsche Behörde zur Umsetzung 
der ESMA-Regel achtet auf Begriffe wie Impact, 

Nachhaltigkeit, green, 
ökologisch, Klima, so-
zial oder Transition.  
Die Anwendung betrifft 
alle Fondsdokumentati-
onen und Marketing-
Anzeigen und dürfte 
nicht ohne nennenswer-
te Kosten über die Büh-
ne gehen. Daher ist es 
fraglich, ob die Emitten-
ten eine eventuelle For-
derung der BaFin nach 
neuen Fondsnamen 
ohne Klagen hinneh-
men werden. 
 
Die Initiatoren von  
Erneuerbare-Energien-

Fonds stehen natürlich im Fokus der Behörde, sind 
aber optimistisch, dass sie die Anforderungen der 
BaFin erfüllen können. Sie sehen das ähnlich gelas-
sen wie die Konsequenzen einer neuen Regierung 
ohne die Grünen. Darin waren sich Dominik Schall 
(BVT), Jürgen Göbel (EURAMCO) und Herman 
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Darauf achtet die BaFin: Begriffe wie grün, ökologisch, sozial. Aber auch Auswirkung und Transition. Scope 
schätzt, dass mehrere Tausend Fonds wegen Green-Washing umgetauft werden müssen. 

http://www.euramco-asset.de


 

Commerz Real 
  

EASA verlängert 
  
Die Europäische Agentur 
für Flugsicherheit (EASA) 
bleibt bis mindestens 2046 in 
Köln. Das geht aus dem 
Mietvertrag hervor, den sie 
mit der Commerz Real ge-
schlossen hat. Deren offener 
Immobilienfonds „Haus-
invest“ ist Eigentümer des 
Bürokomplexes „Neue Di-
rektion“ am Rhein. Bereits 
seit 2016 befindet sich das 
Hauptquartier der EASA dort 
auf 22.800 Quadratmetern.  
Von 2013 bis 2016 wurde das 
Gebäude saniert und bis auf 
die Fassade abgerissen. In-
nerhalb der Fassade entstand 
ein neuer Bürobau, versehen 
mit historischen Details. 

 

Klughardt (Voigt & Collegen) einig. 
Der Klimaschutz sei politischer Wille 
aller demokratischen Parteien und un-
umkehrbar. Zumal sich Investitionen in 
Solaranlagen, Windrädern und weite-
ren Erneuerbaren Energien im besten 
Fall auch ohne staatliche Zuschüsse 
rechnen.  Die Energie-Experten rech-

nen im Gegenteil damit, dass sich die 
Palette der Investitionsmöglichkeiten im 
Klimaschutz erweitern werden. Als Bei-
spiel für Verbesserungspotenzial nann-
te Schall die Einführung von verschie-
denen Stromzonen. Potenzielle Assets 
sind außerdem Stromspeicher und Bat-
terien, wie Göbel ausführte. Denkbar 
sind auch Erweiterungen und Ergän-
zungen in bestehenden Parks.      
 
Natürlich kann in diesen Tagen nie-
mand über Investitionen in den USA 
sprechen, ohne den neuen Präsidenten 
zu erwähnen. „Make Real Estate great 
again? Depression oder Revival – Die 
Aussichten für US-Investments unter 
der Präsidentschaft Trumps“. Unter 
dieser Überschrift hatte Uwe Kremer 
die Anbieter von US-Immobilienfonds 
zu einer Diskussionsrunde eingeladen. 
 
„Trump wird die Zölle durchziehen, ob-
wohl wir wissen, dass Zölle absolut 
schädlich sind für alle Beteiligten“, er-
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Christian Conreder ist tief drin im Thema 
Green Namedropping. 



 

öffnete Volker Arndt, 
Geschäftsführer von US 
Treuhand (UST) den 
Reigen. Die Konse-
quenzen für die US-
Immobilienmärkte und 
somit für die deutschen 
Fondszeichner hält er 
jedoch für begrenzt: „Es 
ist relativ egal, ob 
Trump oder jemand 
anderes Präsident ist.“ 
Arndt verwies lieber auf 
die gesunkenen Preise 
für Büroimmobilien, die 
„traumhafte Einstiegs-
möglichkeiten“ bedeu-
ten. US Treuhand ver-
treibt aktuell einen 

Fonds mit einem Bürogebäude in Atlanta, die UST-
Chef Lothar Estein in einer Sondersituation zu ei-
nem Schnäppchen-Preis geschossen hat. 
 
BVT hat sich seit geraumer Zeit auf die Entwicklung 
von Wohnanlagen in den USA spezialisiert.  
Vertriebs-Chef Jens Freudenberg räumte ein, dass 

BVT im Jahr 2022 nicht mit derart zügig steigenden 
Zinsen gerechnet hatte, die sogar die kalkulierten 
Reserven übertrafen. Seitdem werden die Konditio-
nen für die Darlehen fixiert, um die Risiken zu be-
grenzen. Auch er kritisierte Zölle als Inflationstreiber: 
„Als Trump Zölle für Kanada nur erwähnte, sind die 
Preise für Holz nach oben geschossen.“  
 
Bernhard Saß von TSO wies auf den Pluspunkt Be-
völkerungswachstum hin. Außerdem seien die Men-
schen in den USA deutlich jünger als in Europa und 
würden eine höhere Arbeitsproduktivität leisten. TSO 
legt Beteiligungen an US-Immobilien seit kurzem als 
AIF auf, verwaltet von einer hauseigenen KVG. Un-
verändert ist die Konzeption, die den Kauf von Im-
mobilien mit Wertsteigerungspotenzial vorsieht und 
den späteren Verkauf mit Gewinn. 
 
Die Migration ist für einen erheblicher Anteil des Be-
völkerungswachstums verantwortlich, und niemand 
weiß, ob Trumps Drohungen gegen die Einwanderer 
nur Wahlkampf-Getöse ist, oder ob er tatsächlich 
Millionen von Menschen rauswerfen lässt. Dennoch 
rechnen alle Anbieter von US-Immobilienfonds nicht 
nur mit steigenden Investitionen auf den Wohnungs-
märkten, sondern auch bei Büros. Freudenberg: „Es 
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Öko 

Stefanie Baum: ELTIF 2.0 - 
tatsächlich ein Vertriebs-Turbo? 

http://www.�korenta.de
mailto:vertrieb@oekorenta.de


 

Hannover Leasing 
  

Dortmund übernimmt 
  
Die Hannover Leasing 
Gruppe hat einen Bürokom-
plex in Dortmund an die 
Stadt veräußert, die das Ob-
jekt nutzen wird. Der Kauf-
preis beträgt  67 Millionen 
Euro. Die Immobilie wurde 
2010 über einen Forward-
Deal erworben und von Han-
nover Leasing als Fonds- und 
Asset Manager für einen 
Publikumsfonds verwaltet. 
Nach der notariellen Beur-
kundung steht der wirtschaft-
liche Übergang an, der zum 
Jahresende nach dem Auszug 
der bisherigen Hauptmiete-
rin, der BIG-Krankenkasse, 
vollzogen wird. 

 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
      
      
 
 
 
 
 
 
 
        
           

 ist so viel Kapital vorhanden, das muss 
investiert werden.“ 
 
Darauf hofft auch Hermann Klughardt, 
Geschäftsführer Voigt & Collegen. Er 
bietet Anlegern die Möglichkeit, konkre-
te Teile von Solaranlagen zu kaufen. 
Vorteil dieser Direktinvestition ist ein 
Steuervorteil nach § 7g Abs. 1 EStG 
des Einkommensteuergesetzes. Hier 
wird die Möglichkeit der Inanspruch-
nahme eines Investitionsabzugsbetra-
ges für Unternehmen und Freiberufler 
geschaffen, der es ihnen ermöglicht, 
die Anschaffung einer PV-Anlage teil-
weise aus der investitionsbedingten 
Steuerersparnis zu finanzieren. 
 
Er fürchtet, dass künftige Diskussionen 
vom Thema Verpackung beherrscht 
werden und weniger von den jeweiligen 
Assets. Dabei erinnert er an die Ent-
wicklung bei den geschlossenen 
Fonds: „Als die Schiffsfonds in die Kri-

se fuhren, hat niemand Unterscheidun-
gen bei den Fondsobjekten gemacht. 
Auf einmal waren pauschal alle ge-
schlossenen Fonds schlecht.“ Er fürch-
tet, dass sich eine ähnliche Diskussion 
bei den ELTIF wiederholt, sollte es bei 
den European Long Term Investment 
Funds mal nicht so laufen wie geplant. 
 
Dass die Sachwertebranche, wie ein-
gangs erwähnt, von Männern dominiert 
wird, belegte Frank Rottenbacher, 
Vorstand im AFW Bundesverband 
Finanzdienstleistungen, mit den Er-
gebnissen des aktuellen Vermittlerba-
rometers mit 1.200 Teilnehmern. Dem-
nach sind 90 Prozent der Finanzver-
mittler Männer und im Schnitt knapp 57 
Jahre alt. Knapp ein Drittel von ihnen 
hat sich bereits mit ELTIF beschäftigt, 
jeder vierte will sie in sein Angebot auf-
nehmen. Als geeignetes Asset nannte 
die Mehrheit Infrastruktur und strebt 
eine semioffene Struktur an.  

TSO 
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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.“



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



 

Die europäische Ratingagentur Scope hat unter-
sucht, wie sich der Markt für geschlossene alter-
native Investmentfonds (AIF) für Privatanleger im 
vergangenen Jahr entwickelt hat. Ausgewertet 
wurden sowohl die Emissionszahlen 2024 
(Neuangebot) als auch die Zahlen zum platzierten 
Eigenkapital. Die Ergebnisse sind ernüchternd. 
 
Zwar waren die Emissionszahlen 2024 deutlich höher 
als 2023. Das prospektierte Angebot lag bei 962 Milli-
onen Euro nach 720 Millionen Euro im Jahr zuvor. 
Doch müssen die Fonds im geplanten Volumen erst 
einmal platziert werden. Hauptverantwortlich für den 
Anstieg sind sechs großvolumige Fonds mit einem 
prospektierten Eigenkapital von jeweils mehr als 50 
Millionen Euro. Sie machen zusammen 59 Prozent 
des Neuangebots aus. Insgesamt wurden 20 Publi-
kums-AIF von der Bundesanstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) zum Vertrieb zugelassen – 
zwei mehr als 2023. 

Bei den Assetklassen hat das Segment Private Equity 
erstmals den Immobilien den Rang abgelaufen: Sie-
ben Fonds mit diesem Fokus vereinen mit einem 
prospektierten Eigenkapital von 510 Millionen Euro 
mehr als die Hälfte des Neuangebotes 2024 auf sich. 
Elf Immobilienfonds stellen weitere 40 Prozent des 
Volumens. 
 
Im vergangenen Jahr investierten Anleger so wenig 
Geld in geschlossene Fonds wie seit 2014 nicht. Das 
platzierte Eigenkapital lag bei 572 Millionen Euro. Im 
Jahr zuvor hatten die Fonds 683 Millionen Euro ein-
gesammelt. Grund für den weiteren Rückgang des 
Platzierungsvolumens ist die anhaltende Zurückhal-
tung von privaten Anlegern aufgrund der relativ hohen 
Attraktivität festverzinslicher Anlageformen. Dazu 
kommt die schwierige Situation an den Immobilien-
märkten, die das bisher dominierende Segment 
schwächt. Auch negative Meldungen zu Insolvenzen 
trugen zur Verunsicherung der Anleger bei. Allerdings 
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UST 

Multiple Unsicherheiten belasten Fondsmarkt 
Scope-Zahlen: Schwächster Umsatz seit 2014 - Emissionsvolumen immerhin stärker als im Jahr zuvor 

http://www.ustreuhand.de
https://www.ustreuhand.de/de/74/monthly-022025/#152


 

Kingstone 
  

Bezahlbares Wohnen 
  
Kingstone Estate hat für 
seinen offenen Spezialfonds 
„Kingstone Bezahlbares 
Wohnen Deutschland“ ein 
Wohn- und Geschäftshaus in 
Weil am Rhein vom Projekt- 
entwickler Bouwfonds Im-
mobilienentwicklung erwor-
ben. Das Objekt besteht aus 
48 öffentlich geförderten 
Mietwohnungen und 1.100 
Quadratmetern Einzelhan-
delsfläche. Die Transaktion 
erfolgte via Forward-Deal 
und umfasst ein 3.290 Quad-
ratmeter großes Grundstück 
inklusive schlüsselfertiger 
Herstellung. Der Baubeginn 
erfolgt noch im ersten Quar-
tal 2025.  

 
 
 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
       
     
 
 
 
 
 
 
 
 
 
          

 

sind geschlossene Publikums-AIF – 
anders als offene Immobilienfonds – 
durch ihre geschlossene Struktur aktu-
ell nicht dem Verkaufsdruck seitens der 
Anleger ausgesetzt, was von Vorteil ist. 

Wie bei den Neuemissionen 
ist auch bei den Platzierungs-
zahlen der Trend in Richtung 
Private Equity zu erkennen. 
Zwar dominiert 2024 die As-
setklasse Immobilien mit ei-
nem platzierten Eigenkapital 
von 348 Millionen Euro (61 
Prozent) noch immer. Doch 
der Anteil von Private Equity 
(2024: 181 Millionen Euro) ist 
in den vergangenen Jahren 
kontinuierlich gestiegen: Von 
20 Prozent im Jahr 2020 auf 
32 Prozent im vergangenen 
Jahr. Gleichzeitig reduzierte 
sich der Immobilien-Anteil 
von 70 auf 61 Prozent. Pri-
vate Equity konnte den 

schwindenden Anteil der Assetklasse 
Immobilien aber nicht kompensieren. 
 
Die drei platzierungsstärksten Anbieter 
2024 sind:  
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Realis 

Das sieht nicht gut aus. So schwach war der Umsatz bei 
geschlossenen Publikums-AIF lange nicht mehr.   

http://www.realisag.de


 

darf – erhöhen sich die 
Risiken in vielen Immobili-
ensegmenten weiter. 
 
Das hat sich 2024 nicht 
nur negativ auf das Ange-
botsvolumen, sondern vor 
allem auf die Angebots-
zusammensetzung ge-
schlossener Publikums-
AIF ausgewirkt. Anderer-
seits können sich auf-
grund des zunehmenden 
Drucks, der aktuell insbe-
sondere von Bankenseite 
steigt, attraktive Investiti-
onsmöglichkeiten an den 
Immobilienmärkten erge-
ben. Beispielsweise kön-
nen Blind Pools diese 
Ankaufschancen auf ei-
nem relativ attraktiven 
Renditeniveau nutzen, 
besonders Value-Add-
Konzepte. 
 
Beim Platzierungsvolu-
men 2025 rechnet Scope 
mit einem Niveau in der 
Größenordnung der Jahre 
2023 und 2024, also mit 
weniger als einer Milliarde 
Euro. Dies liegt vor allem 
an der anhaltenden Zu-
rückhaltung privater Anle-
ger und insbesondere an 

der Attraktivität von alternativen Anlagen wie Fest-
geld oder Anleihen, die trotz gesunkener Zinsen fort-
besteht.  

 Munich Private Equity Funds (97,8 Millionen 
Euro) 

 DF Deutsche Finance (64,1 Millionen Euro) 
 Alpha Ordinatum / Primus Valor (63,7 Millio-

nen Euro) 
 
Damit kommen diese drei Gesellschaften auf einen 
Marktanteil von 39 Prozent. Der platzierungsstärkste 
Anbieter Munich Private Equity Funds AG stellte rund 
17 Prozent des gesamten Platzierungsvolumens 
2024 mit zwei Fonds. 
 
Für 2025 erwartet Scope Emissionsaktivitäten der 
geschlossenen Publikums-AIF unterhalb des Ni-
veaus des Jahres 2024. Gestiegene Zinsen und ho-
he Inflationsraten führten in den Jahren 2022 und 
2023 zu einem Einbruch des Immobilien-
Transaktionsmarktes, der weiterhin nur einge-
schränkt funktioniert. Kombiniert mit weiteren Unsi-
cherheitsfaktoren wie Kaufkraftverlust und sich wan-
delnden Nutzeranforderungen an die Gebäude – vor 
allem hinsichtlich ESG und künftigem Büroflächenbe-
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Auch bei den Kapitalverwaltungsgesellschaften hat sich ein Anbieter von Private Equity-Fonds an die 
Spitze gesetzt. Munich Private Equity war früher RWB. 

Die Assetklasse Private Equity hat Immobilien überholt und 
sich bei den angebotenen Fonds an die Spitze gesetzt. 



 

risikoloses Produkt. Die über Jahre 
vorgetäuschte Sicherheit ist nur durch 
eine fragwürdige Auslegung der PRIIP-
Verordnung möglich. Das Risiko von 
fremdkapitalfinanzierten Immobilienin-
vestments ist keinesfalls niedrig. Gera-
de Union und Deka sehen sogar die 
Risikostufe eins bei einigen ihrer 
Fonds als korrekt an. Das ist unsäglich 
und wird sich dieses Jahr vermutlich 
noch häufiger als falsch herausstellen. 
Nämlich immer dann, wenn die Wahr-
heit über die Immobilienwerte durch 
Verkäufe auf den Tisch kommt“. 
 
Das sorgt für Unruhe unter den Anle-
gern. Bereits seit anderthalb Jahren 
geben sie verstärkt ihre Anteile zurück. 
Barkow Consulting hat ermittelt, dass 
sich die Nettomittelabflüsse in den 

Den Anbietern offener Immobilien-
fonds droht Stress. Es geht um die 
Einstufung der Fonds in die relevante 
Risikoklasse. Im konkreten Fall hat das 
Landgericht Nürnberg-Fürth im Sinne 
einer Klage der Verbraucherzentrale 
Baden-Württemberg entschieden (AZ 
4HK O 5879/24). 
 
Es hält die Einordnung des offenen Fonds 
„UniImmo Wohnen ZBI“ von  
Union Invest in die Risikoklassen zwei 
oder drei für zu niedrig. Der Fonds hatte 
vor geraumer Zeit sein Portfolio um rund 
17 Prozent abgewertet (siehe auch links).  
 
Das Urteil dürfte Konsequenzen haben für 
die gesamte Branche. Fonds-Experte 
Stefan Loipfinger sieht eine Lawinenge-
fahr: „Offene Immobilienfonds sind kein 

 

ZBI 
  

8.000 Wohnungen weg 
  
Die ZBI Zentral Boden 
Immobilien Gruppe hat den 
Verkauf eines Portfolios von 
mehr als 8.000 Wohn- und 
Gewerbeeinheiten aus dem 
Bestand des offenen Immobi-
lienfonds „UniImmo: Woh-
nen ZBI“ beurkundet. Der 
Verkauf ist Teil einer bereits 
im vergangenen Jahr begon-
nenen Neuausrichtung des 
Portfolios. Teil des Verkaufs-
paketes sind die medial zu-
letzt stark im Fokus stehen-
den Bestände in Köln Chor-
weiler. Käuferin ist die  
I-Wohnen Gruppe, die von  
Inwest Partners GmbH 
gemanagt und geführt wird. 
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Alternative zur Kündigung 
Gericht sieht fragwürdige Risikoklasse bei offenen Immobilienfonds 
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onelle Investoren dazu, 
ihre Portfolios zu überprü-
fen und neu zu allokieren. 
Der Sekundärmarkt bietet 
Altanlegern eine Option, 
ihre Portfolios umzustruk-
turieren, ohne Anteile an 
ihren Spezial-AIF zu kün-
digen. Neue Investoren 
profitieren von der Mög-
lichkeit, in Fonds mit nach-
vollziehbarer Performance 
einzusteigen. Gerade bei 
Immobilienfonds sehen wir 
vermehrtes Interesse bei 
Verkäufern wie Käufern“, 
sagt Jan Peter Schmidt, 
Bereichsvorstand Private 
Markets an der Fondsbör-
se Deutschland. Ein Jahr 

nach dem Start des Sekundärmarktes 
summieren sich die mandatierten Ver-
kaufsaufträge der institutionellen Anle-
ger auf rund 200 Millionen Euro und 
umfassen Fonds mit Wohnungen, Bü-
ros und Logistikimmobilien. 
 
Aber auch die Asset-Manager und Ka-
pitalverwaltungsgesellschaften begrü-
ßen die Möglichkeit des Handels. Denn 
er bietet eine Alternative zum Verkauf 
der Immobilien und vergleichbarer In-
vestments, falls die Anleger offener 
Fonds kündigen und ihr eingesetztes 
Kapital zurückfordern sollten. In Zeiten 
sinkender Märkte wären Verluste für 
alle Beteiligten programmiert. Die Stu-
die zeigt aber auch, dass es vielen In-
vestoren an Erfahrung und Vertrautheit 
mit den Mechanismen des Sekundär-
markthandels fehlt. „Die aktuelle Situa-
tion ist für viele Investoren eine neue 
Erfahrung. Bei durchgehend steigen-
den Immobilienwerten in den vergange-
nen Jahren haben sie sich nicht mit den 
Vorteilen des rechtssicheren Handels 
unter dem Dach der Börse Hamburg, 
Hannover und Düsseldorf beschäfti-
gen“, sagt Alex Gadeberg, CEO der 
Fondsbörse Deutschland. 
 
„Grundsätzlich begrüßen Institutionelle 
Investoren die Idee, Spezialfondsantei-
le über einen Sekundärmarkt zu han-
deln“, fasst Studienleiter Thomas 
Jürgenschellert die Umfrage zusam-
men. So finden 43 Prozent einen mögli-

Fonds alleine bis zum Beginn dieses 
Jahres auf mehr als sieben Milliarden 
Euro summiert. Auch institutionelle In-
vestoren wie Banken, Pensionskassen, 
Versicherer und Versorgungswerke ma-
chen sich verstärkt Gedanken über ihre 
Investitionen in Immobilien. In ihren 
Überlegungen spielt der vorzeitige Aus-
stieg aus offenen und sogar geschlosse-
nen Immobilienfonds ebenfalls eine Rol-
le. Wobei eine Kündigung der Fonds 
nicht immer die beste Lösung ist. 
 
Handel mit gebrauchten        
Anteilen gewinnt an Bedeutung 
 
Der Sekundärmarkt, also der vorzeitige 
Handel mit Spezialfonds für institutionel-
le Investoren in Deutschland, gewinnt an 
Bedeutung. Das ist die zentrale Erkennt-
nis einer Befragung des CFIN, Re-
search Center for Financial Services 
der Steinbeis-Hochschule, in Koopera-
tion mit der Fondsbörse Private Markets. 
An der wissenschaftlichen Studie betei-
ligten sich mehr als 100 institutionelle 
Investoren, darunter Kreditinstitute, Ver-
sicherungen, Pensionskassen und Ver-
sorgungswerke. Und mehr als die Hälfte 
davon stuft vor allem Immobilienfonds 
(56 Prozent) und Infrastrukturfonds (54 
Prozent) als attraktive Assetklassen für 
den Handel am Sekundärmarkt ein.  
 
„Gestiegene Zinsen, die Inflation und 
neue ESG-Kriterien veranlassen instituti-

Wechsel Dich I 
   
Nils Hübener, CEO und 
damit Mitglied des obersten 
Führungsgremiums, wird die 
Dr. Peters Group Ende 
März 2025 nach drei Jahren 
auf eigenen Wunsch verlas-
sen, um sich neuen Aufgaben 
in der Immobilienbranche zu 
widmen. Kristina Salamon, 
die geschäftsführende Gesell-
schafterin der Dr. Peters 
Group, und Albert Tillmann 
bleiben als Team an Bord.  
 
Die AIF Kapitalverwal-
tungs-AG (AIF Partner 
KVG) mit Sitz in Stuttgart 
hat Heiko Szczodrowski in 
den Vorstand berufen. 
Szczodrowski war von März 
2023 bis November 2024 als 
CEO der Hep Kapitalver-
waltung AG tätig. Zuvor war 
er über 26 Jahre bei der 
Commerzbank Gruppe, 
zuletzt als Global Head of 
Product Management Institu-
tional Clients der Commerz 
Real. 
 
Felix von Saucken ist neuer 
Chief Executive Officer und 
Partner von Colliers 
Deutschland. In seiner neu-
en Rolle berichtet der bishe-
rige Head of Residential bei 
Colliers Deutschland an Da-
voud Amel-Azizpour, CEO 
EMEA. Von Saucken folgt 
auf Achim Degen, der wei-
terhin als Geschäftsführer 
tätig sein wird. 
 
Ulf Christiansen, Daniel 
Rubinstein und Stuart Reid, 
alle Ex- Managing Directors 
bei PATRIZIA, gründen den 
Investment Asset Manager 
und Joint Venture-Partner 
troveinvest, der als operati-
ver Joint Venture- Partner in 
gewerbliche Immobilien mit 
Asset Management Potenzia-
len investieren soll. 
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43 Prozent bewerten den Kauf von Spezialfonds über den Sekun-
därmarkt als (sehr) attraktiv. Beim Verkauf liegt der Wert immerhin 
bei 41 Prozent. 



 

tionellen Investoren erwartet eine steigende Relevanz 
des Sekundärmarktes (54 Prozent), wobei volumen-
stärkere Anleger die Bedeutung des Marktplatzes als 
höher einschätzen. 
 
„Die befragten Investoren legen besonderen Wert auf 
Regulierung und Transparenz, der Faktor Liquidität 
hat lediglich eine nachrangige Bedeutung“, sagt 
Jürgenschellert. Ein weiteres zentrales Ergebnis: Bei 
der Beurteilung aktueller Handelsplätze wird insbe-
sondere der Preisbildungsprozess kritisch gesehen. 
Das gilt vor allem für die Verkäuferseite. Wer seine 
Anteile zu reduzierten Kursen veräußert, muss Ver-
luste akzeptieren. 
 
Immobilien-AIF (93 Prozent), Infrastruktur- (60 Pro-
zent), Private Equity, Debt- und Mezzanine-Fonds 
(43 Prozent) sind derzeit in den meisten Portfolios 
institutioneller Investoren vertreten. Künftig planen 
zwei Drittel der Institutionellen, ihre Infrastruktur-
Investments auszubauen (64 Prozent) – deutlich vor 
Immobilien (27 Prozent).  
 
 
 

chen Kauf über den Sekundärmarkt attraktiv oder so-
gar sehr attraktiv, 41 Prozent äußerten sich ähnlich 
über einen möglichen Verkauf. Die Mehrheit der institu-
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Mehr als die Hälfte der Befragten schätzt die Möglichkeiten des 
Handels am Sekundärmarkt bei Fonds mit Immobilien und Infra-
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In jüngster Zeit häufen sich die Mel-
dungen über weitreichende „Return 
to Office“-Tendenzen. Gleichzeitig 
öffnet sich die Schere zwischen zu-
kunftsfähigen und nicht mehr markt-
konformen Büroimmobilien immer 
weiter. Diese Entwicklungen werfen 
die zentrale Frage auf, was Büroflä-
chen künftig attraktiv macht. 
 
Um fundierte Antworten darauf zu er-
halten, haben die MOMENI Gruppe 
und Union Investment das Fraunhof-
er-Institut für Arbeitswirtschaft und 
Organisation IAO beauftragt, die Zu-
kunft der Büroimmobilien umfassend zu 
analysieren. Die aktuelle Studie „Future 
Office“ beleuchtet dieses Thema aus 
verschiedenen Perspektiven. 
 
Für die Untersuchung wurden Top-
Entscheider aus unterschiedlichen 
Branchen und Bürobeschäftigte reprä-
sentativ befragt. Die Ergebnisse zeigen 
klare Trends und Anforderungen auf, 
die für Immobilieninvestoren, Projekt-
entwickler, Vermieter und Mietentschei-
der in Unternehmen zukünftig investiti-
onsrelevant sind. 
 

 

Wechsel Dich II 
   
Kingstone Real Estate be-
setzt seinen Beirat neu. Neu-
er Vorsitzender wird Bene-
dikt Gabor, Abteilungsleiter 
Immobilien bei der Nord-
rheinischen Ärzteversor-
gung. Er löst Eckart John 
von Freyend ab. Neu im 
Beirat ist Martin Führlein, 
CEO von Pegasus Capital 
Partners.  
 
Jan Abel ist neuer Co-Head 
Asset Management bei der 
Montano Real Estate 
GmbH. Abel kommt von der 
Branicks Group AG, wo er 
zuletzt Niederlassungsleiter 
in München war. Davor war 
der studierte Wirtschaftsgeo-
graph mit Zusatzqualifikation 
als International Real Estate 
Manager (MBA) bei R&S 
Immobilien Management, 
der Bayerische Hausbau 
Gruppe und CT Real Estate 
Partners tätig. 
 
Julia Bauer (36) ist neue 
Senior Project Managerin bei 
Catella Project Manage-
ment. Bauer kommt von der 
GERCHGROUP AG, wo 
sie als Senior Project Mana-
ger tätig war. Ihre berufliche 
Laufbahn begann sie als De-
velopment Manager bei Uni-
bail Rodamco Westfield. In 
den vergangenen Jahren hat 
sich Bauer auf den Bereich 
Nachhaltigkeit fokussiert. 
 
Jörn Joseph (54) wird ab 
Juni 2025 den Vorstand der 
pbb Deutsche Pfandbrief-
bank AG als Chief Risk 
Officer verstärken. Er folgt 
auf Andreas Schenk, der die 
Bank einvernehmlich ver-
lässt. Joseph kommt von der 
Deutschen Bank, wo er als 
CRO der Privatkundenbank 
tätig ist. Seit 2023 gehört er 
auch dem Vorstand der BHW 
Bausparkasse AG an. 
 

 

Eine zentrale Erkenntnis der Studie ist 
der Trend zum „Flight to Quality“. Die 
Nachfrage nach erstklassigen Büroim-
mobilien, die durch nachhaltiges De-
sign und attraktive Architektur überzeu-
gen, hat zugenommen. Rund 85 Pro-
zent der befragten Entscheider beto-
nen, dass sie auch in Zukunft auf at-
traktive Innenstadtlagen setzen wer-
den. „Dies deutet darauf hin, dass 
hochwertige Standorte und zukunftsfä-
hige Immobilien mit besonderen Ser-
viceangeboten und einem ansprechen-
den Umfeld als Schlüssel zum Erfolg 
gelten“, sagt Andreas Gladisch, Ge-
schäftsführer der MOMENI Gruppe. 
 
Die Studie macht auch deutlich, dass 
der Einsatz von Künstlicher Intelligenz 
zwar Effizienzen steigern kann, jedoch 
nicht zwangsläufig zu einer Reduzie-
rung des Flächenbedarfs führt. Nur drei 
Prozent der Top-Entscheider gehen 
davon aus, dass KI die Flächenanfor-
derungen signifikant verringern wird. 
Vielmehr wird der Büroarbeitsplatz aus 
Sicht der Befragten als zentraler Ort für 
Kommunikation und Zusammenarbeit 
auch in Zukunft unverzichtbar bleiben. 
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Zentraler Ort der Kommunikation 
Was macht Büros der Zukunft attraktiv? Zentrale Lage und gut zu erreichen. 

Komme ich mit Auto sowie Bus und Bahn gut ins Büro? Das entscheidet extrem über die Attraktivität 
von Büroflächen - also eine gute Lage am besten in der Innenstadt.  



 

Die Ergebnisse der „Future Office“-Studie bieten Er-
kenntnisse für Investoren, Unternehmen wie auch für 
Stadtplaner. Die Anforderungen an Büroimmobilien 
wandeln sich, die Nachfrage nach Nachhaltigkeit 
und hochwertigen Lagen wächst. Dabei bleibt die 
klassische Anmietung das dominierende Modell, und 
es wird erwartet, dass der Multi-Space-Bürotyp aus 
Sicht der Top-Entscheider bei der Gestaltung von 
Büroflächen zunehmend an Bedeutung gewinnt.  
 
Entscheidungsrelevant und potenziell wettbewerbs-
differenzierend könnte auch die Berücksichtigung 
bestimmter Ausstattungsmerkmale sein, welche bei 
den Bürobeschäftigten hohe Begeisterungswerte 
erzielt haben. Hierzu gehört vor allem das Arbeiten 
im Freien. Eine deutliche Mehrheit (71 Prozent)  
bewertet die Möglichkeit, in der Büroimmobilie  
beispielsweise auf einer Dachterrasse oder in einem 
Garten arbeiten zu können, als das attraktivste 
„Extra“. Dies weist auf einen gestiegenen Bedarf  
an Allgemeinflächen hin, die flexibel für verschiede-
ne Arbeits- und Erholungszwecke genutzt werden 
können. 
 
 
 

Die Bedeutung einer attraktiven Lage wird durch die Be-
fragung der Bürobeschäftigten unterstrichen. 24 Prozent 
der befragten Bürobeschäftigten gaben an, dass sie auf-
grund eines attraktiven Standorts den Arbeitgeber wech-
seln würden und zwar unabhängig davon, wo ihr Büro 
heute angesiedelt ist.  
 
Die Studie zeigt deutlich, dass optimale Erreichbarkeit 
mit öffentlichem Nahverkehr und der Deutschen Bahn, 
aber auch mit Pkw oder Fahrrad sowie ein urbanes Um-
feld entscheidend sind. 93 Prozent der Entscheider se-
hen die Nähe zu öffentlichen Verkehrsmitteln als das 
wichtigste Kriterium für die Standortwahl an. Auch die 
Nähe zu Freizeit- und Dienstleistungsangeboten, insbe-
sondere gastronomischen Einrichtungen und Einkaufs-
möglichkeiten, spielt für die meisten Bürobeschäftigten 
eine wesentliche Rolle. 
 
„Damit können Büroimmobilien auch gegenüber dem 
Home-Office punkten“, sagt Alejandro Obermeyer, Lei-
ter Investment Management DACH bei der Union Invest-
ment Real Estate GmbH. Investoren und Unternehmen 
sind aufgefordert, diese Aspekte in ihre Planungen ein-
zubeziehen, um die Attraktivität ihrer Bürostandorte zu 
erhöhen. 
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gibt es verschiedene Wege. Bestandsgebäude kön-
nen verkauft und dann vom neuen Eigentümer sa-
niert und erweitert werden, um danach an die Kom-
mune zurückvermietet zu werden (Sale and lease 
back). Ferner können Investoren mit einem passen-
den Grundstück an die Gemeinden herantreten oder 
vorhandene kommunale Flächen erwerben, kaufen 
oder pachten und darauf den gewünschten Schul-
neubau errichten. 
 
Dabei gilt, dass die Kommunen für Bau, Zustand und 
Unterhalt der Bildungsimmobilien verantwortlich 
sind, während die Länder vorrangig Verwaltung und 
Betrieb finanzieren und beispielsweise die Lehrkräfte 
bezahlen. Es gibt allerdings zahlreiche Schnittmen-
gen, die auch Investoren betreffen: So verfügen Län-
der über spezielle Förderprogramme, mit denen be-
stimmte Bildungsziele verbunden sind, wie etwa die 
Unterstützung von Inklusion oder den Ausbau von 
Gesamtschulen. Neben öffentlichen Trägern gibt es 
zudem kirchliche und private Schulen, die bei ihrem 
Gebäudebestand vor ähnlichen Herausforderungen 
wie Kommunen stehen.  
 
Je nach Finanzierungsstruktur des Investments lässt 
sich eine laufende EK-Rendite in Höhe von sechs 
bis acht Prozent abbilden (ohne Berücksichtigung 
etwaiger Fördermittel) – bei einem sehr geringen 
Betreiber- und Mietausfallrisiko. Bei Projektentwick-
lungen sind im Markt Renditeerwartungen von mehr 
als sieben Prozent zu beobachten.  Während in 
Deutschland Investments in Bildungseinrichtungen 
noch kaum verbreitet sind, sieht dies im europäi-
schen Ausland anders aus: Investitionen in Schulim-
mobilien sind dort eine verbreitete Vermögensanlage 
insbesondere für langfristige Investoren wie Pensi-
ons-, Versicherungs- und Versorgungsanlagegelder, 
aber auch Family Offices.  
 

Bildungseinrichtungen sind ins Blickfeld von Inves-
toren geraten. Das hat mehrere Gründe: In vielen 
Regionen ist der Gebäudebestand veraltet, zahlrei-
che Schulgebäude müssen saniert, Ersatzneubau 
muss geschaffen werden. Außerdem ist aufgrund 
der zurückliegenden Zuwanderung der Bedarf ge-
stiegen. Die Mehrheit der Kommunen kann die an-
stehenden Investitionen weder personell noch finan-
ziell stemmen. Daher werden häufiger privatwirt-
schaftliche Partner für Planung und Bau dieser 
wichtigen Infrastrukturobjekte gesucht. Zu diesen 
Ergebnissen kommt die PwC-Studie „Investieren in 
Bildungseinrichtungen in Deutschland (am Beispiel 
Schule)”.   
 
„Investoren, die einen langfristigen und risikoarmen An-
lagehorizont verfolgen, sollten sich mit Bildungsimmobi-
lien befassen. Im Vergleich zu anderen Immobilien-
Assets sind die erzielbaren Ausschüttungsrenditen 
stabil, nachhaltig und attraktiv. Die Nettoanfangsrenditen 
für Bildungseinrichtungen im Bestand liegt bei rund 4,5 
bis 5,5 Prozent“, sagt Benjamin Schrödl, Partner bei 
PwC Deutschland und Head of Real Estate M&A Ger-
many. Investitionen in Bildungsimmobilien sind zudem 
gesellschaftlich von zentraler Bedeutung und nachhalti-
ge, stabile Investments.   
 
Der Investitionsstau bei Schulimmobilien beläuft sich in 
Deutschland auf rund 55 Milliarden Euro. Bis 2030 wer-
den laut Schätzungen der Kultusministerkonferenz etwa 
700.000 zusätzliche Schulplätze benötigt, vor allem in 
allgemein- und berufsbildenden Schulen. Gegenüber 
2024 entspricht diese Prognose einem Zuwachs von 
sechs Prozent. „Rechnet man sanierungsbedürftige Ge-
bäude sowie Ersatzinvestitionen dazu, ergibt sich ein 
signifikantes Investitionsvolumen. Weil immer weniger 
Kommunen diese Ausgaben bewältigen können, suchen 
sie nach privatwirtschaftlichen Partnern“, so Schrödl. 
 
Für Anleger sind Investments in diese Spezialimmobilien 
sinnvoll. Bildungsimmobilien verfügen über einen hohen 
Social Impact. Gerade für Neubauvorhaben gilt, dass sie 
umfassende ESG-Kriterien erfüllen. Das erleichtert In-
vestoren die Finanzierung der Objekte. Aufgrund der 
sozialen Aspekte eignen sich Bildungsimmobilien zudem 
hervorragend als Portfolio-Beimischung.   
 
Die Kommunen schließen in der Regel einen zu hundert 
Prozent indexierten, langfristigen Mietvertrag mit einer 
Laufzeit von häufig 30 Jahren ab. Die Mieten liegen in 
der Regel zwischen 16 und 23 Euro pro Quadratmeter 
Nutzfläche. Für Investitionen in Bildungseinrichtungen 
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Investoren drücken die Schulbank 
Nettoanfangsrendite bei Bildungseinrichtungen im Bestand liegt bei rund fünf Prozent 

Knapp 33.000 Schulen gibt es in Deutschland. Viele davon 
sind alt und müssen dringend saniert werden. 



 

dem Angriff auf die Ukraine oder gar vor der Pande-
mie geben werde, ist den meisten mittlerweile klar, 
dass die Branche auch künftig mit einer Kombination 
zahlreicher Herausforderungen – politisch, wirt-
schaftlich und sozial – rechnen muss. Generelles 
Abwarten ist keine Option mehr. Vielmehr gilt es, 
Chancen und Risiken klar zu kalkulieren und Immo-
bilien mit der entsprechenden Fachexpertise zu be-
wirtschaften. Das belegen die Ergebnisse unserer 
Umfrage.“  
 
Nach mehreren Zinssenkungen durch die Europäi-
sche Zentralbank im zweiten Halbjahr 2024 von vier 
Prozent auf aktuell 2,75 Prozent, rechnen insgesamt 
82 Prozent der Investoren mit weiteren Zinssenkun-
gen in diesem Jahr. Der überwiegende Teil geht von 
einer moderaten Senkung um bis zu 50 Basispunkte 
aus. Lediglich fünf Prozent rechnen mit einer Erhö-
hung des Zinsniveaus.  
 
Sollte es zu weiteren Zinssenkungen kommen, wür-
de das zusätzliche Kaufimpulse setzen, jedoch auch 

Viele Immobilieninvestoren rechnen im laufenden 
Jahr mit einer Verbesserung der Marktlage – trotz 
der verhaltenen Wirtschaftsprognosen, politischen 
Unsicherheiten und geopolitischen Konflikte. Als 
Grund nennen sie in einer aktuellen JLL-
Investorenumfrage die Erwartung weiterer Zinssen-
kungen und eine abgeschlossene Preisbildung in 
allen Assetklassen. 
 
An der Erhebung hatten zu Jahresbeginn 121 Entschei-
der der Immobilienbranche teilgenommen, deren Unter-
nehmen ein Immobilienvermögen von rund 750 Milliar-
den Euro verwalten. Rund 70 Prozent der Umfrageteil-
nehmer wollen in diesem Jahr mehr investieren als im 
Vorjahr. Zwei Drittel gehen davon aus, dass das  
Gesamttransaktionsvolumen im laufenden Jahr steigen 
wird.  
 
Konstantin Kortmann, CEO & Head of Capital Markets 
JLL Germany: „Die Erfahrungen der vergangenen Jah-
re haben die Akteure realistischer gemacht. Dachten 
viele, dass es eine Rückkehr zum alten Zustand vor 
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Preisbildung bei allen Assets abgeschlossen?  
JLL-Umfrage: Investoren rechnen mit einer Verbessrung der Marktlage - und mit sinkenden Zinsen 

http://www.hausinvest.de


 

Habona 
  

22 Supermärkte 
  
Die Habona Invest Gruppe 
hat ein Portfolio bestehend 
aus 22 Nahversorgungsim-
mobilien für einen Spezial-
fonds einer deutschen Versi-
cherung angekauft. KVG ist 
IntReal. Das Investitionsvo-
lumen der Transaktion be-
läuft sich auf 132 Millionen 
Euro und ist damit der bisher 
größte Einzelankauf von 
Habona. Verkäufer ist ein 
deutscher institutioneller 
Investor. Das Portfolio er-
streckt sich über eine Ge-
samtmietfläche von rund 
60.000 Quadratmetern, wo-
bei mehr als 85 Prozent der 
Mieteinnahmen auf Lebens-
mittelhändler wie Edeka, 
Rewe, Netto und Penny ent-
fallen. Die durchschnittlich 
gewichtete Mietvertragslauf-
zeit (WAULT) beträgt rund 
sechs Jahre bei durchweg 
indexierten Mietverträgen. 
Mit der Transaktion wächst 
das von der Habona gema-
nagte Nahversorgungs-
Portfolio auf 220 Objekte mit 
einem Wert von 1,1 Milliar-
den Euro. 
 
 
Treureal 
  

Wohnportfolio 
  
Treureal Property Manage-
ment übernimmt weitere 838 
Wohnungen für Commerz 
Real in den Property Ma-
nagement-Bestand an den 
Standorten München, Nürn-
berg, Darmstadt und Frank-
furt. Damit betreut Treureal  
nun im Wohnportfolio bun-
desweit 1.689 Wohnungen 
für den offenen Immobilien-
fonds „hausinvest“ der  
Commerz Real. 

 

den Wettbewerb verschärfen. Denn 
die Nachfrage dürfte perspektivisch 
das Angebot deutlich übersteigen: 
Mehr als die Hälfte der Investoren er-
wartet, dass das Angebot stagnieren 
wird. Im Segment zwischen zehn Milli-
onen Euro und 100 Millionen Euro 
teilen 57 Prozent diese Meinung, in 
der Angebotsklasse größer als 100 
Millionen Euro sind es 52 Prozent. 
„Dies könnte zu steigenden Preisen 
führen, insbesondere in beliebten As-
setklassen sowie bei nachhaltigen 
Objekten in zentralen Lagen, zugleich 
dürfte es aber auch eine Menge Kapi-
tal geben, das nicht zum Zug kommt“, 
erwartet Kortmann. 
 
Dieses Szenario ist wahrscheinlich, 
denn 81 Prozent der Umfrageteilneh-
mer gehen davon aus, dass die Immo-
bilienpreise ihren Tiefpunkt erreicht 
oder bereits durchschritten haben. 
Favorisiert werden Wohn- und Büro-
immobilien: So bieten laut Umfrage 
Wohnimmobilien in A-Lagen das bes-
te Risiko-Rendite-Verhältnis. Dahinter 
folgen Büroimmobilien in A-Lagen so-
wie Wohnimmobilien in B-/C-Lagen. 
Auch Fachmärkte, Shoppingcenter, 
Hotels, Microliving und gemischt ge-
nutzte Immobilien werden in diesem 
Jahr von den Marktteilnehmern positi-
ver als noch im Vorjahr bewertet.  
 
Zugleich verschiebt sich der Anlagefo-
kus: Hatten drei von vier Investoren im 
vergangenen Jahr noch die sieben 
Hochburgen im Visier, verschiebt sich 
dies nun zugunsten der B-Städte. 
Knapp 60 Prozent wollen in diesem 

Jahr vornehmlich in den Metropolen in-
vestieren, 30 Prozent (plus 14 Prozent) 
in den B-Standorten.  
 
Mit Blick auf die Risikoklassen und die 
Anlagestrategien der Umfrageteilnehmer 
liegt Value-add derzeit mit einem leich-
ten Plus auf 35 Prozent vorne. Dahinter 
folgen Core (27 Prozent) und Core-plus 
(22 Prozent) mit jeweils leichten Rück-
gängen. Opportunistische Anlagestrate-
gien sind über die vergangenen Jahre 
kontinuierlich gewachsen und kommen 
aktuell auf 15 Prozent.  
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Ein Fragezeichen hinter der Zinsentwicklung beschäftigt die Player auf den Immobilienmärkten am 
meisten. Hoffnung macht die Aussicht auf eine Stabilisierung der Preise. 

In diesem Jahr wollen Investoren wieder zu-
schlagen. Zumindest haben sie sich so geäußert. 
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Ich scheine die Dinge nicht mehr klar zu 
sehen, kommentiert ein Leser mein 
„Trump-Bashing“. Die USA würden in 
den kommenden Jahren DER Wachs-
tumsmarkt sein. Und Herr Trump selbst 
sei Immobilienmogul. So die Meinung 
eines Lesers. Ich habe eine andere da-
zu. Ich fürchte, dass Trump die USA mit 
seinen Zöllen ins wirtschaftliche Chaos 
stürzt. Die Preise werden steigen, die 
Inflation auch – das sollten ihm die öko-
nomischen Experten eigentlich sagen. 
Aber es traut sich ja niemand. 
 
Und selbst wenn ich falsch liege. Das 
ändert nichts daran, dass Donald 
Trump der schlimmste Politiker ist, den 
ich mir vorstellen kann. Im Begleit-
schreiben zum vorigen Fondsbrief habe 
ich das erklärt. Der Typ triggert mich, 
weil er für alles steht, was ich verab-
scheue: Gier, Bigotterie, Rachegelüste. 
Und noch viel mehr. Darum springe ich 
reflexhaft über jedes Stöckchen, das 
Trump der Welt Tag für Tag vorhält. 
Spätestens, seitdem er die Lügen sei-
nes Idols Wladimir Putin papageienhaft 
nachplappert und der Ukraine die 
Schuld für den russischen Angriffskrieg 
in die Schuhe schiebt, sollten wir uns 
keine Illusionen über unsere Zukunft 
machen. Sie wird im besten Falle an-
strengend. 
 
Das habe ich vor zwei Wochen ge-
schrieben, und seitdem ist viel passiert. 
Die USA sind best buddies mit China, 
Russland, Weißrussland und Nordko-
rea. Wie diese Diktaturen, hat Amerika 
gegen eine Resolution gestimmt, mit der 
die Uno-Vollversammlung Russlands 
Angriffskrieg verurteilen wollte. Und 
dann kam Wolodymyr Selenskyj zu 
Besuch ins Oval Office... 
 
Meiner Meinung nach… positionieren 
sich viel zu wenige öffentlich gegen den 
American Dictator. Im Gegenteil. Die 
größte Oppositionspartei ist geschlos-
sen in den Trump-Fanclub eingetreten, 
seitdem AfD-Chefin Alice Weidel sei-
nen Mann fürs Grobe Elon Musk an-
schmachten und dabei schlimmen 
Schwachsinn verbreiten durfte: Adolf 
Hitler war ein Kommunist! 

Ich muss ja nicht alles verstehen – mit 
diesem Spruch rette ich mich aus eini-
gen Unglaublichkeiten. Aber manches  
hinterlässt mich komplett ratlos. Genau-
so wie der Fakt, dass Maximilian Krah 
in seinem Wahlkreis mehr als 44 Pro-
zent der Erststimmen erhielt. Der Mann, 
der einen Spion aus China in seinen 
Brüsseler Abgeordnetenbüro beschäf-
tigte. Dem vorgeworfen wurde, er habe 
Geld aus Russland angenommen. Der 
selbst den Rechtsnationalen aus Frank-
reich zu extrem ist, weil er die SS rein-
waschen wollte. Dem die AfD vor der 
Europawahl ein Auftrittsverbot erteilte. 
Und den die Partei kurz nach der Bun-
destagswahl natürlich wieder in die 
Fraktion aufnahm. 
 
Ich sehe die Dinge durchaus ziemlich 
klar. Und daher unternehme ich alles, 
was in meinen Möglichkeiten steht, um 
vor einer Zukunft zu warnen, die 
Deutschland schon einmal in eine Kata-
strophe geführt hat. Ich will nicht in ei-
nem von Russland kontrollierten Land 
leben, in dem ich fürchten muss, aus 
dem Fenster zu fallen. Ich habe keine 
Lust auf Verschwörungstheoretiker, Ge-
schichtsklitterer und Wissenschaftsfein-
de. Und wenn jemand anderer Meinung 
dazu ist, dann ist das völlig in Ordnung. 
Jeder soll sagen dürfen, was er denkt. 
Er sollte nur nicht davon ausgehen, 
dass alle seine Ansichten teilen.  
 
Und bevor die blöde Frage kommt - 
nein, ich will nicht erstochen oder über-
fahren werden. Ich will aber auch nicht, 
dass zwei Millionen Ausländer aus dem 
Land geworfen werden, weil zwei Men-
schen mit Migrationshintergrund offen-
bar den Verstand verloren haben. Da-
rum – mit meinem klaren Blick – der 
Appell an die kommende Regierung: 
Nutzt alle gesetzlichen Möglichkeiten, 
um die Risiken solcher Anschläge zu 
minimieren. Seid konsequenter, sobald 
es Warnsignale gibt. Lasst aber auch 
nicht zu, dass die Extremen Euch vor 
sich hertreiben. Findet Lösungen, wie 
wir uns schützen können. Vor Islamis-
ten, Nazis und vor Russland. Zügig und 
wirksam. Das ist vielleicht Eure letzte 
Chance. Und unsere.  

Das Letzte 
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