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Meiner Meinung nach...

Lebt US-Prasident Donald Trump in einer eigenen Welt? Oder verfolgt er einen raf-
finierten Plan? Auf jeden Fall entfernt er sich vom Rest des Westens. ,Wir haben
nicht mehr dieselbe Wertebasis®, sagte Sicherheits-Experte Christoph Heusgen auf
der Investment Expo in Berlin. Er sollte es wissen, denn Heusgen hat Trump schon
wahrend seiner ersten Amtszeit aus der Nahe erlebt.

Immerhin bezeichnet er nun Wladimir Putin als ,vollig verriickt®, was nach den
jungsten russischen Angriffen auf zivile Ziele in der Ukraine so stehen bleiben kann.
Aber wer weild, wie Trump morgen wieder tickt. Moglich, dass er den Schlachter
aus Moskau dann wieder fur einen smart guy halt.

Manche meinen ja, hinter der Sprunghaftigkeit stecke eine Strategie. In tiefenpsy-
chologischen Abhandlungen versuchen schlaue Analysten zu ergriinden, was ver-
nunftig in Trumps Verhalten ist und was irrational. Natlrlich hat der Mann einen
Plan! Er will so lange wie méglich an der Macht bleiben und so viel Geld und Ge-
schenke abgreifen, wie es nur geht. Das ist seine Rationalitat. Alles andere ist ihm
egal. Auch und vor allem im eigenen Land: Bildung, Sicherheit, Gerechtigkeit. Who
cares?

Jetzt kommt das aber. Trump mag der gewahlte US-Prasident sein. Doch er steht
keinesfalls fir alle Amerikaner. Und er wird auch nicht die Investitions-Chancen in
seinem Land zerstéren. Gerade die US-Immobilienmarkte bieten deutschen Anle-
gern Renditemdglichkeiten und reduzierte Risiken: Buros, Logistikhallen und ande-
re Gewerbeimmobilien Uber glinstige Preise und den Inflations-Schutz, Wohnungen
Uber die Demografie in einem riesigen Land mit wachsender Bevdlkerung.

Mir ist klar, dass Anbieter von US-Immobilienfonds in diesen Zeiten viel Aufkla-
rungsarbeit leisten missen bei Vermittlern und potenziellen Anlegern. Das ist be-
stimmt oft genug mihselig. Vielleicht helfen neue Ansatze im Vertrieb. Daniel Re-
gensburger, Co-CEO bei Pangaea Life, hat sich im Gesprach mit dem Fondsbrief
optimistisch gezeigt, junge Vermittler zu finden, die den ersten US-Immobilienfonds
der Unternehmens-Historie platzieren. Der Publikums-AlF soll mit digitaler Unter-
stitzung und Abwicklung seine Zeichner finden. Ich halte das fir eine gute Idee,
denn haufig sind die typischen Vertriebe ja gemeinsam mit ihren Kunden schwer
gealtert. Junges Blut wirde der Branche in jedem Fall guttun.
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Commerz Real
Mieter am Jakobsplatz

Commerz Real hat ihre
»Hausinvest“-Immobilie Pa-
lais am Jakobsplatz in Min-
chen komplett vermietet.
Allein in den vergangenen
sieben Monaten sind 3.300
Quadratmeter vergeben wor-
den, davon rund 1.100 Quad-
ratmeter an die Strategiebera-
tung OC& C. Sie hatte An-
fang Mai 2025 das fuinfte und
sechste Obergeschoss bezo-
gen. Insgesamt bietet das
Biro- und Geschéftshausin
der Minchner Altstadt rund
5.000 Quadratmeter Mietfl&-
che. 2004 errichtet, erwarb
Commerz Real das Objekt
2019 asTeil des Millenni-
um-Portfolios fir ihren offe-
nen Immobilienfonds
»Hausinvest“. Zu den Mie-
tern gehdren neben OC& C
das Maklerhaus CT Real
Estate Partners, das Mobel-
geschéft Sit & Sleep und ein
Lungenarzt.

Real |.S.
Neuer Logistik-Fonds

DieReal |.S. AG erwelitert
ihr Angebot an Logistikin-
vestments und bringt den
neuen |mmobilien-Spezial-
AlIF ,Red |.S. LogistiX“ an
den Markt. Die Investitions-
strategie verzeichnet bereits
erste Zusagen von ingtitutio-
nellen Investoren aus
Deutschland. Der ,Redl |.S.
LogistiX* hat eine geplante
durchschnittliche Ausschiit-
tungsrendite von fUnf bis
sechs Prozent p. a sowie
einen IRR von sechs bis
acht Prozent p. a. Insgesamt
ist ein Fondsvolumen von
rund 600 Millionen Euro
vorgesehen.
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Fonds-Check

Erster ELTIF aus Deutschland

Munich Private Equity Ubertragt geschlossenes AlF-Modell auf Europa-Fonds

Im April 2015 hatte das Européische
Parlament mit der Verordnung
2915/760 den ELTIF beschlossen.
Bis zum ersten Produkt fir deutsche
Privatanleger dauerte es fiinfeinhalb
Jahre bis zum Oktober 2020.

Seitdem hat sich unter der Uberarbei-
tung der European Long Term Invest-
ment Funds das Angebot deutlich er-
hoht — wobei alle ELTIF in Luxemburg
aufgelegt wurden. Der Private-Equity-
Spezialist Munich Private Equity
Fund, friher RWB, hat nun den Ver-
trieb des ersten von der Bafin gestatte-
ten ELTIF gestartet, den ,MPE Mid
Market Private Equity ELTIF".

Konzept. Der Publikums-ELTIF sam-
melt Kapital zu Tickets ab 5.000 Euro
plus funf Prozent Agio ein. Die Platzie-
rungsphase dauert bis Ende dieses
Jahres. Die Auszahlungen starten ge-
maf der Prognose mit dem Jahr 2030.
Das Laufzeitende ist fir Ende 2037
vorgesehen. Der ELTIF leitet das Kapi-
tal seiner Zeichner in einen Master-
fonds weiter, der sich seinerseits an
einer Reihe von Zielfonds beteiligt. Die
wiederum wahlen eine Vielzahl von
Unternehmen mit Kapitalbedarf und
guten Ideen aus. Das Konzept erinnert
an die friiheren Angebote der RWB. Mit
dem Unterschied, dass die Anleger
einen ELTIF zeichnen und nicht wie
friher einen AlF.

Forschung im
Labor. Ein typi-
sches Beispiel fur
ein Unternehmen
mit Bedarf an
Private Equity.
Foto: ChatGPT

Bei dem Feeder-ELTIF und dem Mas-
ter-ELTIF handelt es sich allerdings wie
bei friheren Modellen um geschlosse-
ne Fonds. Es besteht fur die Anleger
daher kein ordentliches Rickgabe-
recht, und Méglichkeiten zur Ausset-
zung der Ricknahme sind nicht vorge-
sehen. Anders als die Anbieter von
offenen oder semi-offenen ELTIF sieht
der MPE-ELTIF keine MalRhahmen des
Liguiditatsmanagements vor.

Assets. Private Equity bezeichnet eine
eigene Anlageklasse des Kapitalmarkts
fir Eigenkapitalinvestitionen in nicht
bdrsennotierte Unternehmen. Private
steht dabei fur den nicht offentlichen
Charakter der Anlageklasse Private
Equity. MPE strebt die Finanzierung
von Unternehmen an, die sich in einer
fortgeschrittenen Phase befinden. Ex-
perten  sprechen  von Buyout-
Finanzierungen zum Kauf etablierter
Firmen und von  Growth-Finan-
zierungen zum Ausbau bewaéhrter
Geschaftsmodelle.

Growth Capital und Expansion Capital
werden synonym verwandt und be-
zeichnen Wachstums- oder Expansi-
onskapital, das zum Zeitpunkt des
Break-Even-Point zur Verfligung ge-
stellt wird. In der Regel zur Finanzie-
rung von zusatzlichen Produktionska-
pazitdten, zur Produktdiversifizierung
oder zur Marktausweitung.
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Der Master-ELTIF wird mindestens 90 Prozent des
ihm nach Bildung einer angemessenen Liquiditatsre-
serve fur Investitionen zur Verfligung stehenden Ka-
pitals in Zulassige Zielfonds investieren. Dabei wird
der Master-ELTIF maximal 20 Prozent seines Kapi-
tals in Anteile eines einzigen zuldssigen Zielfonds
investieren. AuBerdem darf der Master-ELTIF nicht
mehr als 30 Prozent der Anteile eines einzigen sol-
chen Zielfonds erwerben.

Gewinn-Szenario. Das Geschéft mit Private Equity
ist nicht ohne Risiken. Nieten sind nicht ausgeschlos-
sen, auch nicht im Bereich der Late-Stage-
Finanzierung etablierter Unternehmen. Bei der Viel-
zahl von Variablen geht der Anbieter in seinem mittle-
ren Szenario davon aus, dass Anleger nach 13 Jah-
ren einen Gesamtmittelriickfluss von 168 Prozent
erzielen und somit eine Rendite von 3,97 Prozent.
Erzielt der ELTIF eine rechnerische Verzinsung von
sechs Prozent p.a. bezogen auf die Zeichnungssum-
me, erhalt die Kapitalverwaltungsgesellschaft eine
erfolgsabhéangige Vergitung in H6he von zehn Pro-
zent aller dartber hinaus gehenden Zahlungen.

Kosten. Die Initialkosten summieren sich auf knapp

ustreuhand

Gemeinsam Investieren

UST XXVI

Profis investieren

in den US Biiro-
Immobilienmarkt

« Vanderbilt Office Properties

» Blackstone
» Estein USA

www.ustreuhand.de
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zwolf Prozent der Zeichnungssumme. Laufend fallen
Uber die gesamte Laufzeit schatzungsweise zusatz-
lich 39 Prozent an oder umgerechnet jéhrlich 2,4 Pro-
zent des Nettoinventarwertes.

Steuern. Anleger erzielen Einkiinfte aus Kapitalver-
maogen.

Anbieter. Munich Private Equity bietet Privatanlegern
seit 1999 Zugang zu Private Equity. Mit 2,3 Milliarden
Euro Anlagevolumen hat das Emissionshaus 4.100
Unternehmen gekauft und 3.100 davon wieder verau-
Rert.

Meiner Meinung nach... Erster ELTIF fUr private
Kapitalanleger mit deutscher Gestattung der BaFin.
Anbieter Munich Private Equity hat das Konzept sei-
ner Publikums-AlF auf den ELTIF Ubertragen. Als
Feeder-Fonds leitet er das Kapital seiner Anleger an
einen Dachfonds weiter, der seinerseits institutionelle
Zielfonds mit einer Vielzahl von Unternehmen aus-
wahlt. Die Late-Stage-Finanzierungen reduzieren die
Risiken, die bei Private Equity jedoch nie ganz aus-
geschlossen werden kénnen.

Rufen Sie uns an:
069/6380 939-0

deutscher

beteiligungs|preis
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Hannover Leasing
Gateway Gardens

Hannover Leasing hat einen
langfristigen Mietvertrag mit
der RTW Planungsgesell-
schaft mbH abgeschlossen.
Die Vereinbarung umfasst
eine Mietflache von insge-
samt rund 2.400 Quadratme-
tern im gesamten sechsten
Obergeschoss und im Erdge-
schoss eines Gebaudesin
Frankfurt am Main. Das Ge-
baude befindet sich im Neu-
baugebiet Gateway Gardens
unweit des Frankfurter Flug-
hafens. RTW plant, die Fl&
che fir ihre kiinftige Ge-
schéftsentwicklung zu nutzen
und somit vom verkehrs-
guinstigen Standort zu profi-
tieren.
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Auf ein Wort

, 1iming ist nicht so schlecht*

Pangaea Life zum Start des ersten US-Immobilienfonds - digitaler Vertrieb

Pangaea Life Capital Partners hat
seinen ersten geschlossenen Publi-
kums-AlF gestartet (siehe auch
Fondsbrief Nr. 481). Uber das beson-
dere Timing sprach der Fondsbrief
mit Co-CEO Daniel Regensburger.
Und nicht nur dariber.

Der Fondsbrief: Sie hatten sich be-
stimmt ein besseres Umfeld fur lhren
ersten US-Immobilienfonds gewtinscht.

Daniel Regenburger: So schlecht ist
das Timing nicht - die Kombination aus
schwacher Dollarentwicklung in den
vergangenen Wochen und langfristig
starken, makrodkonomischen Faktoren
im US-Sunbelt ist durchaus spannend.
Aus diesem Grund investiert unser Im-
mobilienfonds ,Blue Living“, der Uber

die Bayerische im Versicherungsman-
tel erhaltlich ist, schon langer im US-
Wohnungsmarkt. Dass wir Anlegern
Investitionen auch auf3erhalb von Ver-
sicherungslésungen anbieten méchten,
steht ebenfalls langer fest. Die Ent-
scheidung fir ein geschlossenes Pro-
dukt im US-Sunbelt ist vergangenes
Jahr gefallen — im Sinne von buy-the-
dip kénnen wir der aktuellen Situation
auch Positives abgewinnen.

Wie vertrieben Sie den Fonds? Als
Tippgebermodell Uber lhre Versiche-
rungsmakler?

Nein, ein Tippgebermodell halten wir
fur nicht angemessen und ist auch in
der Praxis eine Herausforderung. Das
zwischen Tippgeber und Anlageberater

KAPITAL,
DAS WERTE SCHAFFT

Mit maRgeschneiderten Finanzierungslésungen schaffen  wir
renditestarke Immobilieninvestments. Verlassen Sie sich auf unsere
Expertise, um Ihr Kapital nachhaltig und zukunftssicher einzusetzen.



http://www.pegasus-cp.de

notige Vertrauen
gibt es nicht
auf Knopfdruck.
Daher  setzen
wir auf personli-
che Beratung —
auf  erfahrene
Marktteilnehmer
mit  34f-Lizenz
einerseits.  An-
dererseits  auf
den Aufbau von
Know-how  fir
Vermittlerinnen

und Vermittler,
die sich mit der
geschlossenen

Daniel Regensburger setzt auf Vermittler, Wwelt be§Chaﬁl-
die eine digitale Abwicklung fordern. gen  machten.

Hier sind wir
offen fur Haftungsdécher als Partner, beispielsweise
der Bank fir Vermogen.

Ist der Markt der Vermittler nicht langst verteilt? Zu-
mal die typischen Vertriebe gemeinsam mit ihren
Kunden das Rentenalter erreicht haben.

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

/f’ . Residential Real Estate:
- Investitionen in Wohnimmobilien-

Projektentwickliungen im
US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

[CE O]
B
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Wir haben von Seiten der Vermittler, aber auch von
Wettbewerbern positive Resonanz erhalten. Denn
aus dem Versicherungsbereich kennen wir auch jun-
ge Vermittler, die eine komplett digitale Abwicklung
fordern, wie wir sie bieten. Ein Anbieter mit Papier-
vertrag samt personlicher Unterschrift und verschickt
mit der Post, wirde nicht in der Produktauswahl lan-
den. Wir sehen das als idealen Ansatz, den AIF zeit-
gemaRer fur die ndchste Generation der Vertriebs-
partner zu machen. Das hat in der Vergangenheit
gut funktioniert — die Bayerische ist Erfinderin der
elektronischen Unterschrift im Versicherungsbereich.

Gerade bei US-Immobilienfonds treffen Sie auf eine
Vielzahl von etablierten Anbietern.

Wir betonen bei unserem AIF die Kombination aus
Performance und Nachhaltigkeit. Und zwar nicht nur
auf der Produktseite, sondern auch in unserem Ge-
schéaftsbetrieb. Wir wissen, dass Kunden darauf Wert
legen. Mit dem Fonds sprechen wir nun zuséatzlich
diejenigen Anleger an, die auch ohne Versicherungs-
mantel bei uns investieren méchten.

Ihr Partner in den USA vor Ort ist die Empira-
Gruppe.

Mehr unter www.bvt.de | interesse@byt.de | +49 89 38165-206

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt bzw. das Informaticnsdokument nach § 307 Abs. 1 und 2 KAGB sowie das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgliitige Anlageentscheidung treffen.


http://www.bvt.de
mailto:interesse@bvt.de

Paribus
Wohnungsfonds

Paribus hat den geschlosse-
nen Wohnimmobilien-AlF

» Paribus Wohnimmobilien 1“
fr Investoren ab Einlagen
von 200.000 Euro aufgelegt.
Der Anbieter strebt ein Volu-
men von 100 Millionen Euro
mit einer Fremdkapital quote
von 50 Prozent an. Bei einer
Laufzeit von zwolf bis 15
Jahren rechnet er mit einer
jahrliche Ausschiittung von
vier Prozent nach Kosten.
Ein Schwerpunkt der Strate-
gieliegt auf Objekten, diein
den 1960-er bis 1990-er Jah-
renin A-Stadten und in B-
Stadten mit hoher Mieter-
nachfrage errichtet wurden.

NR. 482122

Empira bringt Know-how flr die gesam-
te Wertschopfungskette des Wohnim-
mobilienmarktes mit. Dies spiegelt sich
auch in der Performance wider. Davon
profitiert die Bayerische als langjahri-
ger, institutioneller Anleger bei der Em-
pira Gruppe ebenso wie unsere Privat-
kunden, die im Versicherungsmantel im
»Blue Living Fonds" investiert sind.

Ist Empira der exklusive Partner, oder
kommen andere Entwickler in Frage?

Fir den Immobilienbereich ist die Em-
pira-Gruppe unser Exklusivpartner,
nicht nur in den USA.

Beteiligt sich der AIF als Tranche an
dem Fonds fur die institutionellen In-
vestoren?

Nein, er hat die Funktion eines Co-
Investors in nachhaltigen Wohnungs-
entwicklungen.

1
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Welche werden das sein?

Wir setzen auf die Wohnungsnachfrage
in A-Metropolen, weil wir uns dort keine
Sorgen um die Vermietung machen
mussen. Konkret nennen wir Projekt-
entwicklungen in Miamis Stadtteil Coral
Grove und Dallas Downtown als Zielin-
vestments. MalRgeblich ist bei der Aus-
wahl der Lagen auch der ESG-Ansatz.
Etwa, dass die Mieter ihre Arbeitsplatze
fuBlaufig oder mit dem offentlichen
Nahverkehr erreichen kénnen. Aul3er-
dem bauen wir in die H6he, um so we-
nig Flache wie moglich zu versiegeln.
Dabei berlicksichtigen wir die Zunahme
von Klimaereignissen. Gemauerte Hau-
ser widerstehen beispielsweise Torna-
dos deutlich besser als Gebaude in der
US-typischen Holzrahmenbauweise.

Der Fonds hat mit funf Jahren eine re-
lativ kurze Laufzeit. Wie sieht der Exit
aus? Und wie beurteilen Sie die Zu-

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heifit, immer zuerst wahrzunehmen, was unsere
Kunden und Partner brauchen. Wie der Markt sich
entwickelt, wie Trends zu bewerten sind. Assets auf
dieser Basis anzubinden und erfolgreich zu managen.
Unser Weg ist nachhaltig, wir wollen einen Mehrwert flr
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die
UNPRHnitiative der Vereinten Nationen fur verantwortliches
Investieren unterzeichnet. Die Umsetzung ist spurbar:
Mehrere unserer Immobilienfonds fur private oder institu-
tionelle Anleger sind bereits nachhaltig ausgerichtet.

Eine offene Denkweise, agile Prozesse und zielorientierte
Softwarelasungen sind die Grundlage, um unsere Ziele

zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft.

‘Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

> Real 1S,

www.realisag.de


http://www.realisag.de
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DEUTSCHE FINANCE GROUP

RENDITE AUF LAGER

INVESTMENTSTRATEGIE FUR PRIVATANLEGER

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 24
— CLUB DEAL US LOGISTIK -
GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG

FUND

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

— Exklusiver Zugang durch Co-Investment
— Investment in funf neu zu errichtende Logistikimmobilien
— Kurze Laufzeit von ca. 3 Jahren'

— Attraktiver Gesamtmittelrtckfluss von rd. 122 %?

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

Infrastruktur.

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

" Bis 30.06.2027 mit Verldngerungsoption, um insgesamt bis zu zwei Jahre.
2 Von der gezeichneten Kommanditeinlage (ohne Ausgabeaufschlag: nach US-Steuern)
Hinweis: Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur zuktnftige Wertentwicklungen.
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Es mag den Anschein
haben, als sei Nachhal-
tigkeit in den USA der-
zeit unter die Rader ge-
| kommen. Doch dem ist
nicht so. Institutionelle
Investoren wie Pensi-
onskassen und Versor-
gungswerke sind weiter-
hin an ESG-Objekten
| interessiert, wenn auch
= nicht mehr so offentlich-
keitswirksam. Doch das
kénnte sich in vier Jah-
dren  wieder andern.
i Nachhaltigkeit lasst sich
bei Immobilieninvest-
ments nicht mehr zu-
2= et | riickdrehen — aus sozia-
— e _____|ler, okologischer aber
Miami Beach. Unter anderem in Florida will der US-Immobilienfonds von Pangaea Life Wohnanlagen finanzieren. vor allem o6konomischer
Perspektive.

kunft des in den USA derzeitig schwierigen Themas
ESG?

& Verifort Capital

VC Value Add Plus -
[Investitionen in
reale Werte!

Mit unserem Publikums-AIF
schaffen wir attraktive Rendite-
chancen durch nachhaltig
optimierte Bestandsimmobilien.

o Kurzldufer mit rund 6 Jahren Laufzeit

o Durchschnittlich prognostizierter Uber-
schuss von 6 % p.a. ab Fondsschlie3ung

o Attraktive Renditechancen durch
hohe Investitionsquote — erst verdienen
die Anleger*innen, dann Verifort Capital

Q Wertsteigerung durch energetische
Optimierung von Gewerbeobjekten
an B- und C-Standorten

3

Alle Informationen zum

| | L e Fondsprodukt finden Sie hier e E

__Werbehinweis zum Fo'ﬁdéi:rpc_lukt www.verifort-capital.de/vevap-disclaimer


http://www.verifort-capital.de/vcvap-disclaimer

Patrizia
Zwei Pflegeheime

Patrizia hat zwei Pflegeein-
richtungen in Seevetal und
Cottbus gekauft. Entwickle-
rin und Verkauferin der voll-
vermieteten Objekte mit ei-
ner Flache von 17.000 Quad-
ratmetern ist die Cureus
GmbH. Beide Objekte wer-
den langfristig von Compas-
sio betrieben, einem der fuh-
renden Pflegeheimbetreiber.
Das Portfolio umfasst insge-
samt 263 vollstationére Ein-
zelzimmer, 47 Tagespflege-
plétze und 80 Einheiten flr
betreutes Wohnen. Zudem
hat die Gemeinde Seevetal
rund 400 Quadratmeter flr
den Betrieb einer Kinderta-
gesstétte angemietet.
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Wo der Wind gedreht hat

Sicherheitsberater plaudert bei Investment Expo aus dem N&ahkastchen

Heftig wehte der Wind in die AuRen-
flache der Investment Expo in Berlin,
und viele Teilnehmer der von
Ruecker Consult zum achten Mal
veranstalteten Messe fir Sachwerte-
Anbieter, Dienstleister und Investo-
ren tranten die Augen. Denn der
Wind hatte Pollen im Gepéack, was
die Allergiker echt herausforderte.

So wie die anhaltende Situation auf
den Immobilien- und Finanzierungs-
markten, wo der Branche der Wind
auch ins Gesicht blést. Bisschen platt
der Ubergang, ich gebe es ja zu. Und
damit will ich es zum Thema Sachwerte
auch belassen. Investoren halten sich
weiterhin weitgehend zurtick, die Stim-
mung ist besser als die Lage. Ich den-
ke, darauf kbnnen wir uns einigen.

Investieren Sie in eine

lebenswerte Zukunft

mehr erfahren:
www.euramco-asset.de

@l EURAMCO

Passend dazu die Ausfihrungen von
Christoph Heusgen. Der Diplomat und
ehemalige Vorsitzende der Minchner
Sicherheitskonferenz plauderte launig
aus dem Nahkastchen und schlug ei-
nen Bogen von der Merkel-Ara mit US-
Prasidenten Bush und Obama zur Ak-
tualitéat. Und stellte leider ohne Zweifel
die Absurditéat der Phase klar, in der wir
leben.

~Trumps erster Wahlsieg hatte mich
total Uberrascht. Ich hatte fest auf Hilla-
ry Clinton gesetzt, bekannte Heusgen
und sprach damit wohl auch fir die
damalige Kanzlerin. Die hatte zwar in
Trumps Buchern nachgeschaut, wie
der Mann sich und die Welt sieht, und
sogar ein Interview im Playboy mit ihm
gelesen. Daher waren sie und ihr Team

= sonnenreicher Standort in Bayern

= geplante Laufzeit bis Ende 2033

= prognostizierte Gesamtausschiittung 173 %



http://www.euramco-asset.de
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auch nicht komplett kalt erwischt, von dem, was
dann kommen sollte.

,Barack Obama hatte bei seinem letzten Treffen mit
Angela Merkel wohl schon die schlimmsten Befiirch-
tungen, was seinen Nachfolger angeht.“ Mit Trump
komme ein disruptiver Prasident, so Obama damals.
Wir brauchen unbedingt ein starkes Europa, hatte er
die Kanzlerin gewarnt und, so Heusgen, wahrschein-
lich auch dazu gedrangt, zum vierten Mal als Kanzle-
rin zu kandidieren.

Logisch, dass Russland ganz andere Plane fiir die
USA verfolgte. ,Putin wollte unbedingt die Russland-
Hardlinerin Clinton im Amt verhindern®, so Heusgen.
Und hatte letztlich Erfolg damit. Wie stark sich der
Wind im Weilten Haus gedreht hat, erlebte der Si-
cherheitsberater dann bei seinem ersten Termin mit
Jared Kushner. Damals zwar in kein Amt gewahlt,
aber als Schwiegersohn von Donald Trump in der
Administration quasi gesetzt. ,Kushner sagte mir, wie
er sich die Politik vorstellt. Wir sind Geschaftsleute,
und die sind an einem Tag dein Freund und an ei-
nem anderen Tag dein Feind.”

Heusgen berichtete, dass Merkel schon 2017 warn-
te, Europa koénnen sich nicht mehr unbedingt auf
Amerika als Partner verlassen. Und dennoch sprach
Heusgen von einer Zeit, mit denen er und andere
Diplomaten noch mit den Amerikanern zusammenar-
beiten konnte. ,Jetzt haben wir nicht mehr dieselbe
Wertebasis®, meinte er und nannte als Beispiele fir
die Differenzen die Rede von J.D. Vance auf der
Minchner Sicherheitskonferenz, in der er sich klar
fur die inzwischen als rechtsextrem befundene AfD
aussprach, und Wolodymyr Selenskyjs Raus-
schmiss aus dem Weilken Haus.

Wiladimir Putin habe Heusgen 25 bis 30 Mal als Be-
rater der Kanzlerin erlebt. Und auch den russischen
Zwischen-Prasidenten Dmitri Medwedew, inzwischen
der Beilder Putins, der dem Westen gerne mit einem
atomaren Armageddon droht. ,Unter Medwedew war
Russland liberaler, es gab eine unabhangige Presse
und politische Opposition. 2012 hat sich dann alles
geandert. Nach Aufstdnden in der arabischen Welt
furchtete Putin dhnliche Demonstrationen in Russ-
land.” Er befahl, die Zigel anzuziehen und verbreitet
seitdem das Narrativ, der Westen setze den zweiten
Weltkrieg fort. Mit Erfolg, denn der Krieg in der Ukrai-
ne wird von seinen Landsleuten als defensiver Krieg
angesehen: ,Das missen Sie so sehen.”

Heusgens Vorwurf an Europa und die USA: Sie ha-
ben es versaumt, die Ukraine rechtzeitig so aufzu-
rusten, dass sich Putin einen Einmarsch zwei Mal
Uberlegt. Mit einem erneuten US-Prasidenten Trump
sei die Chance vertan. ,Putin versteht es, Trump so

NR. 482 | 22. KW | 28.05.2025 | ISSN 1860-6399 | SEITE 10

zu umgarnen, dass er
auf seine Rhetorik her-
einfallt.“ (Das jungste
Gesprach der beiden
Autokraten ist nur eines
von vielen Beispielen
dafir — Meinung der
Redaktion.)

Trotzdem ist Heusgen
zuversichtlich, dass es 8
auch Europa alleine
gelingen kann, Putin in [*
die Knie zu zwingen. An §
eine Niederlage der
Ukraine glaubt er nicht: | Christoph Heusgen
,Die werden niemals
aufgeben, auch wenn sie kriegsmude sind. Die ha-
ben erlebt, was in besetzten Gebieten passiert, etwa
in Butscha.“ In der Stadt haben russische Soldaten
unzahlige Zivilisten ermordet.

Heusgens Marschrichtung fiir die Zukunft: ,Wir mis-
sen zurick in die Zeit des kalten Krieges.“ Entschei-
dend sei die Abschreckung, denn China werde seine
Haltung gegeniiber Russland nicht andern. ,Die Chi-
nesen haben es doch sehr bequem so, wie es der-
zeit ist.“ Aus diesem Grund werde China aber auch
nicht zulassen, dass Putin seine atomaren Drohun-
gen gegen den Westen wahrmacht.

Ein letzter Satz zur Lage Deutschlands: ,Wir sind
noch immer die drittstarkste Wirtschaft der Welt.
Wenn wir in Europa eng zusammenarbeiten, sehe
ich keinen Grund zu Defatismus.®

Am 24. und 25. Juni findet der ebenfalls von
Ruecker Consult veranstaltete Real Estate
Wealth Summit in Hamburg statt, der unter ande-
rem von mir moderiert wird.

Themen sind:

Wohnungsinvestments in Deutschland

Sascha Basic, Vorstand Deutsche Investment Ka-
pitalverwaltung AG

,Wohnen ist ein Grundbedurfnis, das auch in Krisen-
zeiten gedeckt werden muss und sich gerade in her-
ausfordernden Zeiten als stabilisierender Faktor er-
weist — 6konomisch wie gesellschaftlich. Asset Ma-
nager richten ihre Strategien deshalb zunehmend
auf resiliente Wohninvestments aus, die langfristige
Nachfrage mit Nachhaltigkeitsfaktoren und sozialer
Verantwortung verbinden.*
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DieIntReal Luxembourg
S.A hat Ilva Diaco ds
Conducting Officer in die
Geschéftsfiihrung berufen.
Sie wird das Ressort Portfo-
lio Management und Vertrieb
Ubernehmen. Dieser Bereich
wurde bislang von Rudolf

K 6men verantwortet, der
bereitsim Mérz 2025 in den
Verwaltungsrat der Gesell-
schaft gewechselt ist. Ilva
Diaco erwarb im Jahr 2010
einen Bachelor in Economics
and Management of Financi-
a Markets and Intermediari-
es an der Universitadegli
Studi di Bergamo sowie 2013
einen Master of Sciencein
Banking and Finance an der
Universita Cattolica del
Sacro Cuore in Mailand, be-
vor sieihre berufliche Lauf-
bahn bei Cinven und Deloit-
tein Luxemburg begann.

Christian Clal3en wird Vor-
stand der magna asset ma-
nagement ag. Zusammen
mit Jens Bodem leitet er seit
April 2025 das Unternehmen.
ClalRen verantwortet den
Vertrieb und die Konzeption
und Entwicklung neuer Pro-
duktideen. Vorstandsmitglied
Sabine Lahmann hat das
Unternehmen verlassen. Cla-
3en verfigt Uber eine 25-
jahrige Karriere in der Ak-
quisition und Betreuung von
institutionellen Investoren
der Immobilienwirtschaft.
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Der neue ELTIF (European Long-
Term Investment Fund) als Anlage-
vehikel

Alexander Lehnen, Steuerberater
und Wirtschaftspriifer, Partner,
HEUSSEN Rechtsanwaltsgesell-
schaft mbH

.Der neue ELTIF (European Long-
Term Investment Fund) als Fondsan-
lagevehikel bietet Privatpersonen erst-
mals die Méglichkeit, in ein treuhande-
risch verwaltetes, geschlossenes Son-
dervermégen — also ein Wertpapier —
Zu investieren, statt Immobilien direkt
oder indirekt Uber einen geschlosse-
nen Fonds oder eine unternehmeri-
sche Beteiligung an einer Kommandit-
gesellschaft zu erwerben. Das bietet
viele Vorteile.”

Multi Family Housing — Investment
Opportunitaten fur Anleger

Gisbert Beckers, Founding Partner,
GAR German American Realty
GmbH

.In den US-amerikanischen Sunbelt-
Staaten herrscht ein deutlich knap-
peres Wohnungsangebot als in
Deutschland. Das macht sie sowohl
im Hinblick auf Mietentwicklung als
auch als Investmentalternative fir
deutsche Privatanleger attraktiv.”

Nahversorgung und Fachmarktzen-
tren im Fokus

Christoph Horbach, Vorstand Hahn
Gruppe

~Wahrend Buroimmobilien aufgrund
der konjunkturellen Eintribung und
veranderter  Arbeitsmodelle  unter
Druck stehen, Wohnimmobilien auf-
grund hoher Neubaukosten, der politi-
schen Debatte und regulatorischer
Rahmenbedingungen mit Unsicherheit
behaftet sind, erweisen sich Nahver-
sorger und Fachmarktzentren mit Ih-
rem Fokus auf der Grundversorgung
der Bevolkerung als Fels in der Bran-
dung.”

Bezahlbares Wohnen in Deutschland
schafft spannende Returns

Marcus Kemmner, Vorstand WERT-
GRUND Immobilien AG

“Offene Immobilienfonds mit Investi-
tionsschwerpunkt deutsche Wohnimmo-
bilien sind und bleiben eine bewéhrte
Investmentform flr Privatanleger. Sie
bieten als Alternative zum Direktinvest-
ment in einzelne Miet- oder Eigen-
tumswohnungen die einzige Mdglichkeit
fur eine diversifizierte Beteiligung am
Wohnimmobilienmarkt.”

Indirekte Immobilienanlagen fur Pri-
vatanleger im Uberblick

Sonja Knorr, Head of Alternative In-
vestment Funds, Scope Fund Analysis
GmbH

»In Frankreich und Italien erfreut sich
der ELTIF als Anlageform bei Private
Debt, Private Equity, Infrastruktur und
Immobilien groRer Beliebtheit. Deutsch-
land liegt im Vergleich noch zuriick. Al-
lerdings planen 89 Prozent der von
Scope befragten Anbieter, Immobilien-
ELTIFs flr Privatanleger aufzulegen.”

Very British! Logistik UK

Symon Hardy Godl, Chief Investment
Officer, Deutsche Finance Group

.Europas Logistikmarkte verzeichnen
trotz der Energiekrise und schwieriger
wirtschaftlicher Rahmenbedingungen
eine positive Entwicklung. UK bietet
nach dem Brexit besondere Chancen
durch die langfristig strategische Absi-
cherung von Lieferketten.”

Fondsbrief-Leser erhalten einen Rabatt
mit diesem Rabattcode:

REFondsbrief2025

Der Ticketpreis reduziert sich damit von
1.490 Euro auf 1.200 Euro
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Deka I mmobilien
Verkauf in Paris

Deka Immobilien hat fir
rund 430 Millionen Euro
einen Birogebaudekomplex
in Paris aus dem offenen
Immobilienfonds ,, Deka-
Immobilien-Europa’ an das
franzosische Immobilienun-
ternehmen Gecina verkauft.
Die drei Gebaude aus den
Jahren 1911, 1935 und 1964
wurden 2013 zu einem Kom-
plex mit rund 32.000 Quad-
ratmetern zusammengefasst.
Ein Gebaudeteil steht seit
April 2025 leer. Deka ver-
kauft die Immobilie nach 14
Jahren Haltedauer Uber Ver-
kehrswert und urspriingli-
chem Kaufpreis.
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Kalender-Terror ist vorbei

Paribus-Geschéaftsfiihrer Thomas Bdcher geht in den Ruhestand

Der Generationenwechsel in der
Sachwerte-Branche schreitet voran.
Thomas Bocher ist im Alter von 63
Jahren in den Ruhestand gegangen.
Am 1. Mai hat ihn Henning Brand als
Geschaftsfuhrer bei Paribus abgelost.

Und dennoch sitzt Thomas Bdcher drei
Wochen spéater bei einem Teams-Call in
Schlips und Kragen im Biro vor der Ka-
mera seines Computers.

Eine kleine Abschiedsfeier mit den Mitar-
beitern, erklart Bécher das Outfit. Wobei
die offizielle Verabschiedung noch aus-
steht. Zeit, ein Fazit zu ziehen. Nach
einem Arbeitsleben, das zum grof3ten
Teil von Sachwerten gepréagt war. ,Die
Menschen suchen Sachwerte - Immobi-
lien, Wohnungen, Zige, Flugzeuge. Die

Basis allen Handelns ist der Tausch von
Sachwerten*, sagt Bdcher.

Leider ein Markt, der aktuell weitgehend
verunsichert ist. Wohin geht die Reise
bei den BlUroimmobilien? Wie grof? ist
der Einfluss des US-Prasidenten Do-
nald Trump auf den Welthandel? Auf
den internationalen Tourismus? Bdcher
gibt sich zutiefst frustriert dartiber, dass
kaum jemand antizyklisch investiert und
zitiert aus einem Lehrbuch, an das sich
jeder Bankkaufmann aus seiner Lehr-
zeit erinnert: ,Wirtschaftslehre des Kre-
ditwesens" von Grill und Perczynski.
.Darin ist die Bedeutung antizyklischen
Handelns erklart®, sagt Bocher, der bei
einer Sparkasse in die Lehre gegangen
ist. ,Aber kein Banker halt sich daran.”
Und auch nicht die Vertriebe. Sie ver-

fur eing
nfiir einéf
O rfen fiir Morge n.

hausl,n/est erdffnet lhnen Schritt fUEY
= erfolgreichsten Offenen Immobilien
'V|5|onen in/den hauslnvest Immob

.}etzt Story erleben auf hausinvest.d

Marketing-Anzeige
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Fabian von K 6ppen, seit
2013 Geschéftsfuhrer der
GARBE Immobilien-
Projekte GmbH, ist auf ei-
genen Wunsch ausgeschie-
den. Christoph Reschke hat
seine Funktion Gbernommen.

Alexander Kraushaar,
MRICS, ist neuer Head of
Transaction Management bei
der INDUSTRIA Immobi-
lien. Er Gbernimmt die Ge-
samtverantwortung fir den
Transaktionsbereich des
Wohnungsspezialisten.

Andreas Stegmann (50)
Ubernimmt den Vorsitz der
Geschéftsfuhrung beim Ham-
burger Investment- Asset-
und Fondsmanager HT
Group.

Newmark, ein Unternehmen
im Bereich der Immobilien-
beratung, hat sein zweites
Biro in Deutschland eroff-
net. Nach Minchen erweitert
das Unternehmen seine Pré&-
senz nun auch in der deut-
schen Hauptstadt.

DFl Gruppe
Gunstig eingekauft

Der Wohnimmobilienfonds
der DFI Gruppeist auf der
Zielgeraden: Aktuell hat der
»DFl Wohnen 2" fir rund 28
Millionen Euro inklusive
Erhaltungsaufwand Wohnun-
gen erworben. Weitere Im-
mobilien fUr acht Millionen
Euro befinden sich in der
letzten Phase der Ankaufs-
prifung. Bis zum 30. Juni
2025 kénnen sich Anleger
noch an dem Fonds beteili-
gen. Bislang hat er im Schnitt
zu 1.665 Euro pro Quadrat-
meter eingekauft.
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kaufen ebenfalls das,
was alle vermitteln. Ist
ja auch einfacher, soll-
te es doch mal nicht so
laufen wie geplant.
Haben ja dann schliel3-
lich alle anderen eben-

falls falsch einge-
schétzt.
Den Einstieg in das

Sachwerte-Geschéft

fand Bdécher Uber die
Schiffe. Ein Bekannter
vermittelte ein  Ge-

sprach mit Bernd Kor-| Thomas Bocher. Nach 17 Jahren bei Paribus geht er in den Ruhestand.

tdm, Grinder und
Chef des Emissionshauses Norddeut-
sche Vermdgen. Nach dem Wechsel zu
Paribus war die Fortfihrung der
Schiffsemissionen dort eigentlich ge-
setzt, doch Bocher hat den Gesellschaf-
tern den Zahn gezogen. ,Bei Norddeut-
sche Vermdgen hatten wir schon seit
zwei Jahren kein Schiff platziert. Die wa-
ren einfach zu teuer, und ich will meinen
Anlegern nichts vorgaukeln.*

Die Entwicklung gab Bdcher recht. Die
Schifffahrtskrise kam 2008 dber die
Branche wie ein perfekter Sturm. Teil-
weise selbst verursacht, denn die Ree-
der hatten in der Annahme, das Wachs-
tum kenne keine Grenzen, viel zu viel
Tonnage bauen lassen. Anbieter, Ban-
ken und Anleger verloren massiv Geld.

Ein Mahner war Bécher auch bei der
geplanten Ubernahme der Woélbern-
Fonds, die seinerzeit wegen Manage-
mentfehlern in Schieflage geraten wa-
ren. Schlie3lich gab es Beispiele fir Un-
ternehmen, die Fonds retten wollten und
verantwortlich gemacht wurden fir Feh-
ler, die das ursprungliche Unternehmen
begangen hatte. Letztlich lieR sich B6-
cher Uberreden, die Fonds zu verwalten
und spricht riickblickend vom
LErfullendsten, was ich gemacht habe".

Er beschreibt die Strategie damals als
Kartenspiel nur mit Luschen in der Hand.
Kein Geld, nervése Banken, aufgeregte
Fondszeichner, und dennoch konnte
Paribus nicht nur die Verluste begren-
zen, sondern in einem Fonds sogar ein

besseres Ergebnis erzielen als im Best
Case der Prospektierung ausgewiesen.
Inzwischen hat Paribus zusétzlich die
Fondsverwaltung der Emissionshéuser
ABN Amro Bethmann und Immobi-
lienwerte Hamburg Gibernommen.

Wie geht es jetzt weiter? Von Vollgas
auf Null, wie soll das funktionieren?
.Das fragt mich jeder, auch meine 92-
jahrige Mutter”, sagt Bocher. Er freue
sich darauf, nicht mehr den ganzen Tag
seinem Kalender hinterherzuhecheln.
Keine Termine festzuzurren bis Novem-
ber. Wobei er noch nicht komplett raus
ist aus dem Geschéaft. Ein Beraterver-
trag umfasst anderthalb Jahre jeweils
20 Stunden im Monat mit dem Auftrag,
bei der Weiterentwicklung von Projek-
ten zu helfen.

Welchen Ratschlag hat er fiir seinen
Nachfolger und die Mitarbeiter? ,Nicht
den vermeintlich einfachen Weg gehen.
Immer mehr Mihe geben, die Extra-
Meile gehen. Dabei immer am Anleger
orientieren.”

Der Fondsbrief wiinscht alles Gute,
viel Spal3, Entspannung und Erho-
lung im Leben nach der Uberhol-
spur.
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Von Professor Ginter Vornholz, ImmobilienResearch
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Zunehmend uralt aber fit und sehr mobil

Viele Variablen und Entwicklungen erschweren Prognosen zur kiinftigen Wohnsituation von Senioren

Die Gruppe der Senioren spielt eine immer wichti-
gere Rolle als Nachfrager auf dem Wohnungs-
markt. Quantitativ wird die Zahl der Haushalte der
Uber 65-jahrigen kurzfristig deutlich steigen — das
belegen Zahlen des Statistischen Bundesamts zur
Vorausberechnung der Bevélkerungsentwicklung.
Diese Verénderungen sind im Wesentlichen schon
im heutigen Altersaufbau angelegt.

Die Alterung der Bevdlkerung in Deutschland ist in ers-
ter Linie das Ergebnis des niedrigen Geburtenniveaus,
das den Ersatz der Elterngeneration seit Anfang der
1970-er Jahre nicht mehr sichert. Das Geburtenniveau
Ubertrifft schon seit lAngerem nicht mehr das Bestan-
derhaltungsniveau von 2,1 Kindern je Frau. Im Ergeb-
nis dieser Entwicklung steigt der Bevdlkerungsanteil
Alterer kontinuierlich.

Im Alter von 65 Jahren und alter lebten nach der mode-
raten Variante der 15. Bevolkerungsvorausberechnung

im Jahr 2022 knapp 17,6 Millionen Menschen — das
war ein Anteil von gut 21 Prozent an der Gesamtbe-
volkerung. Im Zuge des demografischen Wandels ist
diese Gruppe gewachsen: 2002 waren es nur 17 Pro-
zent. Bei der moderaten Variante der 15. koordinier-
ten Bevdlkerungsvorausberechnung wird die Gruppe
ab 65 Jahre weiter auf 22,1 Millionen Menschen im
Jahr 2070 steigen. Dabei ist jedoch ein unsteter Ver-
lauf zu erwarten. Ein besonders steiler Anstieg ist bis
Ende der 2030-er Jahre zu sehen. Danach wird die
Zahl der &lteren Bevolkerungsgruppe zunéchst stag-
nieren, um dann ab 2050 wieder leicht zu steigen.
Verantwortlich fur diese Entwicklung ist vor allem die
Babyboomer-Generation.

Insgesamt gab es laut dem Zensus 2022 in Deutsch-
land 40,2 Millionen Haushalte, davon waren 9,8 Milli-
onen Haushalte ausschlie8lich mit Senioren, was
einen Anteil von 24,6 Prozent ausmachte. Mit zuneh-
mendem Alter steigt der Anteil der Alleinlebenden.

Investieren, wo Wachstum entsteht.

Der Pangaea Life Co-Invest Fonds:
lhr Zugang zu ESG-konformen Wohnimmobilien in
einer der wachstumsstarksten Regionen der USA.

Jetzt informieren unter
www.pangaea-life.de/co-invest

Pangaea Life GmbH
Thomas-Dehler-StraBe 25
81737 Minchen
info@pangaea-life.de
www.pangaea-life.de
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Baugenehmigungen
Viel zu wenig

Die vom Statistischen Bun-
desamt verdéffentlichten Bau-
genehmigungszahlen fir das
erste Quartal 2025 belegen
den politischen Handlungs-
bedarf: Nach einem zweiein-
halb Jahre wahrenden Ruick-
gang liegen die Genehmigun-
gen auf einem viel zu niedri-
gen Niveau, das dem Bedarf
am deutschen Wohnungs-
markt bei weitem nicht ent-
spricht. Mit 55.400 neu ge-
nehmigten Wohnungen ge-
geniiber 53.600 Wohnungen
im Vorjahresquartal ergibt
sich ein leichter Anstieg um
3,4 Prozent. Die Genehmi-
gungen bei der zahlenmaliig
stérksten Gebaudeart, den
Mehrfamilienhdusern, blei-
ben jedoch gegentiber dem
Vorjahresgquartal mit 28.800
Wohnungen nahezu konstant.
Sowohl Bundeskanzler
Friedrich Merz asauch
Bauministerin Verena Hu-
bertz haben die hohe Priori-
tét des Wohnungsbaus be-
tont. Merz kiindigte in seiner
Regierungserklarung ein
ambitioniertes 70-Tage-
Programm an.

BVI-Zahlen
Minus bel Immofonds

Den Fondsgesdllschaften
flossen nach aktuellen BV -
Zahlen im ersten Quartal
netto 42,2 Milliarden Euro
neue Gelder zu. Davon ent-
fallen 32,5 Milliarden Euro
auf offene Publikumsfonds,
9,9 Euro auf offene Spezial-
fonds und 0,8 Milliarden
Euro auf geschlossene Fonds.
Das Neugeschéft der Publi-
kumsfonds dominieren ETFs
mit 20,5 Milliarden Euro.
Aus Immobilienfonds zogen
Anleger netto 2,1 Milliarden
Euro ab.
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Altere Bevolkerungsgruppe
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In den néchsten zehn Jahren steigt die Zahl der Alteren steil an und halt dann bis
2070 weitgehend ihr Niveau. Falls die Prognose aufgeht.

als jungere
Haushalte.
Menschen ab

Der wesentliche Grund dafir ist, dass
viele altere Menschen allein zurtickblei-
ben, wenn Partner oder Partnerin ster-
ben. Gaben im Jahr 2022 in der Alters-
gruppe 65 plus noch fast zwei Drittel
(62 Prozent) an, einen Partner zu ha-
ben, so war es in der Altersgruppe 85
plus nur noch gut ein Drittel (36 Pro-
zent).

Eine besonders stark wachsende Grup-
pe alterer Menschen sind die Hochbe-
tagten, die alter als 85 Jahre sind. Zu
den Hochbetagten zahlten 1991 knapp
1,2 Millionen Menschen. lhre Zahl stieg
bis 2022 insgesamt auf 3,6 Millionen.
Sie hat sich damit mehr als verdoppelt
und wuchs relativ betrachtet deutlich
starker als die der alteren Menschen ab
65 Jahren insgesamt.

Zu den Uralten: Knapp die Halfte (46
Prozent) der Hundertjghrigen und alte-
ren Menschen in privaten Haushalten
wohnte im selbst genutzten Eigentum,
54 Prozent in Mietwohnungen. Bei
knapp 6.600 Personen handelte es sich
um Singlehaushalte (67 Prozent). Da-
gegen waren knapp 7.000 Personen
(42 Prozent) in Gemeinschaftsunter-
kinften wie Alten- und Pflegeheimen
untergebracht.

Mehr als ein Drittel wohnte in Grol3-
stadten mit einer Bevodlkerung ab
100.000. Das sind vier Prozentpunkte
mehr als die Gesamtbevélkerung. Auf
dem Land, also in Gemeinden unter
5.000 Einwohnern, waren zehn Prozent
der Altersgruppe 100 Jahre und Aalter

65 Jahre nutzten im Jahr 2022 pro Per-
son durchschnittlich 69 Quadratmeter
Wohnflache.

Haushalte der 25- bis 44-jahrigen hat-
ten mit 45 Quadratmetern am wenigs-
ten Wohnflache pro Person zur Verfi-
gung. Altere Menschen leben in sechs
von zehn Fallen zudem langer als 20
Jahre in ihrer Wohnung und besonders
haufig auch allein — auch deshalb steht
dieser Gruppe pro Kopf durchschnittlich
die gréfite Wohnflache zur Verflugung.

Fur die zuklnftige Entwicklung des
Wohnungsmarktes bedeutet das, dass
fur diese Bevolkerungsgruppe teilweise
mehr und andere Wohnungen bereitge-
stellt werden missen. Qualitativ erge-
ben sich durch die Alterung der Bevol-
kerung andere, neue Anforderungen an
die Wohnungen. Altengerechte Woh-
nungen haben andere Anspriiche an
die Ausstattung und die GroRBe der
Wohnungen. Somit sind teilweise die
bestehenden Wohnungen zu renovie-
ren, falls die alteren Menschen in ihren
Wohnungen weiterleben wollen. Teil-
weise sind aber auch neue Wohnungen
zu bauen.

Angesichts des demografischen Wan-
dels und der damit einhergehenden
Alterung der Gesellschaft wird der Be-
darf an altengerechten Wohnungen in
Zukunft zunehmen. Da das Kriterium
.altengerecht” jedoch nicht eindeutig
definiert ist, kommt es zu sehr unter-
schiedlich hohen Bedarfsprognosen.
Ausgangsbasis vieler Prognosen ist die
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Differenzierte Entwicklung der &dlteren Bevdlkerungsgruppen. Da-
bei steigt vor allem die der 100-Jahrigen deutlich an, wéhrend die
anderen beiden Gruppen von Senioren nur eine geringe Dynamik
aufweisen.

Entwicklung der Bevélkerung. Wie viele altere Men-
schen davon eine altengerechte Wohnung benétigen, ist
umstritten. Uber den kurzfristigen Bedarf liegen keine
Statistiken vor, so dass dieser nur Uber dkonomische
Plausibilitatstiberlegungen geschétzt werden kann. Uber
den langfristigen Bedarf gibt es ebenfalls widerspriichli-
che Schatzungen. Sie gehen jedoch alle davon aus,
dass langfristig eine Ausweitung des Angebots notwen-
dig ist.

Marketing-Anzeige

Starke
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Die Schatzungen des Bedarfs an altengerechten
Wohnungen sind mit hoher Unsicherheit verbunden.
Auf der einen Seite kann es zu einem hoheren Be-
stand kommen, falls statt Pflegewohnungen mehr
barrierefreie Wohnungen geschaffen werden. Ein
héherer Bedarf an neuen Wohnungen kénnte entste-
hen, da viele Immobilien nicht fir einen Umbau ge-
eignet bzw. der Umbau nur mit hohen Kosten er-
reicht werden kann. Weiterhin bedarf es angesichts
einer zunehmenden Altersarmut vor allem kleiner,
preisglnstiger Seniorenwohnungen, die derzeit nicht
verflgbar sind.

Andererseits spricht viel daflir, dass es nur einen
geringen Bedarf gibt. Es besteht ein hohes Behar-
rungsvermdgen der Seniorenhaushalte in ihren
Wohnungen. So sind in vielen Fallen nur wenige
bauliche Veranderungen vorzunehmen, um eine
Wohnung seniorengerecht zu machen (Haltegriffe
oder ebenerdige Duschen). AuRerdem wird der An-
teil der alteren Menschen an der Bevdlkerung zwar
weiter wachsen, allerdings sind die Alteren heute
wesentlich gesinder und mobiler als noch vor eini-
gen Jahrzehnten.

Performance!

9

uns:
11 60497-285
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Buro-Indikator Victor Prime tritt auf der Stelle

Spitzenrenditen fiir Office bleiben an allen fiinf Top-Standorten stabil - leichte Differenzierung

Im ersten Quartal 2025 tritt der Biiroperformance- Prime Office
Indikator Victor Prime Office nahezu auf der Stelle. "
Der Indikatorstand fiir die Toplagen der deutschen
Immobilienhochburgen Berlin, Diisseldorf, Frank-

furt, Hamburg und Miinchen notiert Ende Marz 2025

bei 167,9 Punkten und damit 0,4 Prozent hoher als

zum Ende des vierten Quartals 2024.

Es ist der dritte Anstieg in Folge. Die Entwicklung an den
einzelnen Standorten fallt allerdings unterschiedlich aus.
Wahrend Frankfurt, Hamburg und Miinchen eine leicht
positive Performance aufweisen, drehen Berlin und Dis-
seldorf moderat ins Minus.

Still ruht der See. Seit Ende 2023 passiert nicht viel im Index.
,ES ist zwar eine leichte Belebung am Biroinvestment-
markt spurbar, die Hohe des Transaktionsvolumens ist ~otabile Spitzenrenditen in den ersten drei Monaten
allerdings stark von dem Verkauf des Upper West in des Jahres 2025 zeigen zumindest, dass sich die
Berlin gepragt”, kommentiert Ralf Kemper, Head of Va- Preise wie von uns erwartet fir den Moment einge-
lue and Risk Advisory JLL Germany, die Zahlen. Ohne pendelt haben.”
diesen Landmark-Deal wére das Investitionsvolumen in
Biros in den betrachteten fiinf Immobilienhochburgen Verandert habe sich allerdings der Blick auf die Zu-
auf ahnlichem Niveau wie im Vorjahresquartal 2024. kunft im Laufe des ersten Quartals. ,Die vollen Aus-
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Profitieren auch Sie von Immobilien-

»Als Vermogensverwalter : _
investments im Stidosten der USA.

empfehlen wir Investments

mit TSO aufgrund der zuver- —
1.. . W h ot f « TSO ist ein fuhrender Full-Service-Anbieter von Investments in
aSSlgen eI‘tSC Op ung' US-Gewerbeimmobilien. Uber ausgewéhlte Objekte erschlielt

TSO das Potenzial einer Region mit enormer Wirtschaftskraft.
Das Ergebnis bisher: tiber 100 Immobilientransaktionen im Wert
von mehr als 7 Mrd. US-Dollar, 2 Mrd. US-Dollar Assets under
e — Management und kontinuierliche Ausschuttungen seit 2006.

Sprechen Sie mit uns!
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Cash Flow Rendite (NIY) Q1 2024 - Q1 2025

Berlin 4.2 U
Dlsseldorf 4,6 %
Frankfurt 4.6 %
Hamburg 4,3 %
Minchen 4,2 %

TOP-5 4,3 %

Wertdnderungsrendite (YoY) Total Return* Q1 2025

0,7 %

0,6 % 5,2%
1,2 % 5,8 %
1,9% 6.2

2,5% 6,7 %
15 5,8%

Wahrend sich der Cash Flow &dhnelt, gibt es bei der Wertanderungsrendite erhebliche Unterschiede. Miinchen und Hamburg liegen vorn.

wirkungen der volatilen Lage an den Finanzmarkten sind
noch nicht abschatzbar. Kurzfristig werden sie vermut-
lich die Transaktionsaktivitdten in den nachsten drei bis
sechs Monaten hemmen. Zu Jahresbeginn wurde eine
schnellere Belebung in der Erwartung von mehr Stabili-
tat und Planungssicherheit von vielen Marktteilnehmern
erwartet. Der zu befiirchtenden Inaktivitat steht ein deut-
lich positiverer Blick auf das Office Segment in Europa
entgegen, den wir zunehmend und insbesondere von
angelsachsisch gepragten Investoren wahrnehmen®,
sagt Kemper.

Die Unwéagbarkeiten spiegeln sich noch nicht in einer
moglichen Volatilitédt des Victor wider. Da die Spitzenren-
diten an allen funf Standorten stabil blieben und auch
die Spitzenmiete lediglich in Mldnchen weiter zulegte,
wurde die Indikatorveranderung maf3geblich vom Miet-
markt abseits des Spitzensegments beeinflusst.

Im ersten Quartal 2025 erzielt die Frankfurter Bankenla-
ge dank eines kraftigen Anstiegs der Mieten mit 0,9 Pro-
zent das hochste Performancewachstum im Quartals-
vergleich. Der neue Indikatorstand notiert bei 150,9
Punkten. In der Mainmetropole sorgten GrolRanmietun-
gen wie jene von der Commerzbank fiir einen starken
Jahresauftakt. Der Vermietungsumsatz von gut 200.000
Quadratmetern stellt ein Rekordergebnis fur ein erstes
Quartal in Frankfurt dar. Auf dem zweiten Platz landet
die Miinchner Innenstadt mit einem Performancewachs-
tum um 0,8 Prozent auf 185,2 Punkte.

Ausschlaggebend war eine Zunahme der Spitzenmiete.
In der Hamburger Premiumlage verhalfen leichte Miet-
preisanstiege abseits des Spitzensegments flir ein
Wachstum von 0,7 Prozent auf 183,1 Punkte. In Berlin
und Disseldorf blieb das Vermietungsgeschehen Uber-
schaubar, und die negativen Impulse aus dem Mietmarkt
resultierten in Performanceriickgédngen. Die Berliner
Spitzenlagen verlieren 0,4 Prozent und erzielen einen
Indikatorstand von 180,6 Punkten. Dusseldorf fallt mit
minus 0,5 Prozent auch beziglich des absoluten neuen
Indikatorstands von 150,4 Punkten auf den letzten Platz.

Aufgrund der seit drei Quartalen insgesamt positiven
Quartalsperformance bleibt auch die tber alle Stand-
orte gerechnete Jahresperformance des Victor wei-
terhin im positiven Bereich und liegt nun bei 1,5 Pro-
zent (Vergleich Indikatorstand Q1 2025 zu Q1 2024),
nach 0,4 Prozent im Vorquartal. Minchen liegt dabei
dank funf Quartalsanstiegen mit 2,5 Prozent an ers-
ter Stelle, gefolgt von Hamburg mit 1,9 Prozent und
Frankfurt mit 1,2 Prozent. Auch Berlin und Dissel-
dorf weisen trotz des aktuellen Quartalsriickgangs
einen Anstieg im Jahresvergleich auf: In der Haupt-
stadt liegt der Indikator um 0,7 Prozent héher als im
ersten Quartal 2024 und in der Disseldorfer Ban-
kenlage um 0,6 Prozent.

Ralf Kemper bilanziert: ,Die stabile Entwicklung des
Victor spiegelt die seit LAngerem beobachtete Sprei-
zung des Marktes in das begehrte Segment der Top-
lagen und der Lagen abseits dieser wider. Wahrend
bundesweit die Leerstandsquoten in Bliros steigen,
sind sie in den hier betrachteten Spitzenlagen teil-
weise sogar ricklaufig beziehungsweise bleiben auf
einem niedrigen Niveau.”

So sei beispielsweise in Frankfurt die Leerstands-
quote stadtweit auf 10,6 Prozent gestiegen, in der im
Victor betrachteten Toplage liege sie bei rund 6,4
Prozent und damit nahezu gleichauf mit der Diissel-
dorfer Bankenlage. Die Ubrigen drei Spitzenlagen
weisen eine noch niedrigere Leerstandsquote auf,
die Toplage in Minchen ist bei einem Leerstand von
2,8 Prozent quasi voll vermietet. ,Betrachtet man
dann noch die Topflachen in diesen Spitzenlagen
wird es sehr eng, sodass grof’e Mietgesuche haufig
keine adaquaten Flachen finden, oder die Markte nur
sehr wenige Alternativen aufweisen®, so Kemper.
Dies biete weiteren Spielraum fir steigende Spitzen-
mieten, denn angesichts der Lage am Projektent-
wicklermarkt und der austrocknenden Pipeline neuer
Flachen sei hier wenig Entspannung in Sicht.
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Das Letzte

Ist Ihnen auch aufgefallen, dass Maga-
zine, Zeitschriften und Zeitungen in die-
sen Tagen Uber ein Phanomen berich-
ten, das ich als ,pathologische Sprach-
losigkeit” bezeichnen mochte? Es geht
darum, dass viele Menschen nicht mehr
in der Lage sind, zu telefonieren. Man-
che, so lese ich, geraten in Schweil3-
ausbriche, wenn das Handy klingelt,
weil sie absolut Oberfordert sind, ein
paar Worte in das Geréat zu sprechen.
Sie selbst empfinden das unaufgefor-
derte Telefonat als unangemessen. Als
unverschamte Stérung der Privatspha-
re. Als Einbruch in ihre Wohlfiihloase.

Wer gerade noch so in der Lage ist, sich
stimmlich zu artikulieren, macht das als
Sprachnachricht per WhatsApp. Die
Vorteile dieser einseitigen Kommunikati-
on liegen auf der Hand: Sie kann nicht
unterbrochen werden, und der Sender
muss nicht mit Nachfragen des Empfan-
gers rechnen, die ihn aus dem Konzept
bringen. Das trifft vor allem auf Men-
schen zu, die eine Generation unter mir
geboren sind, also meine Kinder sein
koénnten. Aber nicht nur.

Hat bestimmt jeder von l|hnen auch
schon so erlebt. Was ich ebenfalls be-
merkenswert finde: Kaum jemand nimmt
das Gesprach entgegen, wenn ich anru-
fe. Haufig klingelt es dann aber wenige
Minuten spater bei mir. Offenbar sind
die Leute nur in ausgewahlten Situatio-
nen gewillt und vorbereitet genug, die
Erfindung von Alexander Graham Bell
Zu nutzen.

Manchmal ist die Grenze zum Business-
Ghosting erreicht oder Uberschritten.
Anrufe, aber auch WhatsApp und Mails
werden einfach nicht mehr beantwortet.
Von einem Tag auf den anderen. Und
ich weild nicht warum. Gestern noch
ging es ernsthaft um eine mdgliche
Kooperation, um eine weitere Vermitt-
lung von Kontakten aus dem Netzwerk,
und heute ist niemand mehr zu errei-
chen. Und morgen auch nicht. Oder
Ubermorgen.

Andere ignorieren entgegen konkreter
Absprachen vereinbarte Telefonate,

Oh nein! Unbekannter Anrufer. Da gehe ich
auf keinen Fall ans Handy! So reagieren viele
auf den Klingelton. Manche nutzen das Telefon
sogar grundsatzlich nicht mehr fiir gesproche-
ne Kommunikation.

melden sich dann aber immerhin Wo-
chen spater per Mail. Schriftliches Flun-
kern ist offenbar einfacher als im direk-
ten Gesprach. ,Meine Assistenz hat
Handyanrufe nicht vollstandig erfasst.”
Was fir eine Assistenz? Die Mailbox?
Logikfehler inklusive. ,Wir haben Ihr
Angebot sorgfaltig geprift, aber leider
steht uns flr das laufende Jahr kein
Budget fiir zusatzliche Aktivitaten zur
Verfigung.” Wenn sowieso kein Geld
Ubrig ist, hatten sie sich die sorgfaltige
Prifung sparen kénnen, oder?

Und als Abbinder naturlich die Vertrés-
tung: ,Zu einem spateren Zeitpunkt kén-
nen wir gerne Uber eine mdgliche Zu-
sammenarbeit sprechen. Ich freue mich
darauf, zu gegebener Zeit wieder von
Ihnen zu hoéren.“ Genau, ich lass mich
zweimal fir dumm verkaufen. Warte
lieber nicht drauf. Weder per Telefon
noch per Mail.



