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Meiner Meinung nach...

Welche Risikoklasse spiegelt das Wagnis bei einem offenen Immobilienfonds rea-
listisch wider? Am konkreten Beispiel des ,Unilmmo: Wohnen ZBI* der Union In-
vestment hat das Landgericht Nirnberg Firth entschieden, einem offenen Fonds
misste der hohe Risikoindikator sechs zugewiesen werden. Tatsachlich nennen die
Anbieter in ihren Basisinformationsblattern haufig eine harmlose zwei oder drei.

Die offenen Fonds begutachten ihre Immobilien in der Regel alle drei Monate neu.
Das ist zu wenig fur eine niedrige Risikoklasse, meinten die Richter. Darauf hat
Wertgrund nun reagiert und bewertet die Immobilien im Fonds ,WohnSelect D*
monatlich, wie vom Gericht gefordert. Damit bricht Wertgrund aus der Phalanx
der offenen Immobilienfonds aus, die erst einmal eine rechtskraftige Klarung abwar-
ten wollen. Ich frage mich sowieso, ob der Bewertungs-Zyklus das Risiko beein-
flusst. Die offenen Fonds werden immer dadurch charakterisiert sein, dass sie lang-
fristige Immobilien-Investitionen fungibel machen wollen. Das kann immer nur eine
Kriicke sein.

Langer Atem kann sich auszahlen. Beispiel dafir sind die Anleger eines Windkraft-
fonds aus dem Jahr 2004, der inzwischen von EURAMCO gemanagt wird. Die
Zeichner beteiligten sich mit rund sechs Millionen Euro und bekommen nach der
Auflésung des Fonds mehr als 25 Millionen Euro zuriick. Mehr als das vierfache
oder eine Rendite von knapp 14 Prozent p.a. Soll noch jemand sagen, ein ge-
schlossener Publikumsfonds lohne sich nicht.

Wobei die Verpackung eigentlich egal sein sollte. Erneuerbare Energien passen
auch in einen ELTIF, den von der EU gepushten langfristigen Fonds. Auffallig nur,

dass kaum ein Anbieter seinen ELTIF in Deutschland gestatten Iasst, sondern in
Luxemburg. Das sollte der BaFin zu denken geben.

;‘;? "
Viel Spal} beim Lesen! ffﬁ/ﬂ lf //%
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Wertgrund
Monatliche Bewertung

Mit Wirkung zum 01. Juli
2025 hat die WohnSelect
Kapitalverwaltungsgesell-
schaft mbH die Bewertung
der Immobilien des offenen
Fonds ,,WERTGRUND
WohnSelect D* auf einen
monatlichen Turnus umge-
stellt. Bislang erfolgte die
Bewertung den gesetzlichen
Vorgaben folgend quartals-
weise. Damit reagiert die
WohnSelect KVG auf das
noch nicht rechtskréftige
Urteil des Landgerichts
Nurnberg-Furth (Akten-
zeichen: 4 HK O 5879/24)
vom 21. Februar. Mit der
Umstellung auf einen monat-
lichen Bewertungsrhythmus
schaffe der Immobilienfonds
eine rechtssichere Basis zur
Fortfiihrung der bisherigen
Praxis der Risikoklassifizie-
rung. Das Gericht hatte be-
mangelt, dass sich der offene
Fonds ,,Unilmmo: Wohnen
ZBI* eine zu niedrige Risiko-
klasse verpasst habe, die
nicht den tatséchlichen Risi-
ken entspreche.

Patrizia
Pflege in Ex-Botschaft

Patrizia erwirbt fr einen
seiner institutionellen Fonds
eine Pflegeresidenz im Bon-
ner Stadtbezirk Bad Godes-
berg. Verkéuferin der mehr
als 7.600 Quadratmeter
Mietflache umfassenden Ein-
richtung ist die Vonovia-
Tochter Deutsche Wohnen.
Das Objekt ist vollstandig an
den Top-Ten-Pflegeheim-
betreiber Kursana vermietet.
Die 1884 errichtete Stadtvilla
diente unter anderem als sud-
koreanische Botschaft. Im
Jahr 2004 erfolgte eine Kern-
sanierung des denkmalge-
schiitzten Gebdudes und die
Umnutzung als Pflegeobjekt.
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Premiere in
Hamburg: Der
erste von
Ruecker Con-
sult veranstalte-
te Real Estate
Wealth Summit.

Resilienz und Finanzen

Real Estate Wealth Summit zwischen Tempo und richtigem Timing

Resilienz — psychische Widerstands-
kraft. Fahigkeit, schwierige Lebens-
situationen ohne anhaltende Beein-
trachtigungen zu Uberstehen. So
definiert der Duden den Begriff. In
der Finanz-Industrie spielt er inzwi-
schen ebenfalls eine bedeutende
Rolle. Thomas Kotyrba von BNP Pa-
ribas Real Estate machte ihn zum
Fokus seines Impuls-Vortrags beim
Real Estate Wealth Summit, den ich
kirzlich moderierte.

Es geht vor allem um die Geschwindig-
keit, die viele Menschen nicht mehr
mithalten kdénnen. Von der Erfindung
der ersten einsetzbaren Dampfmaschi-
ne 1712 dauerte es mehr als 110 Jah-
re, bis die Eisenbahn 1825 in England
zwischen Stockton und Darlington fuhr.
Otto Lilienthal schwebte 1891 mit sei-
nem Flugzeug-Vorlaufer ein paar Meter
durch die Luft. Konrad Zuse erfand
1941 den ersten programmierbaren
Digitalrechner.

Im Jahr 1969 betrat Neil Armstrong den
Mond. Ein Jahr spater gab es den ers-
ten Taschenrechner zu kaufen. Der 12.
Marz 1989 gilt als Geburtstag des
World Wide Web, und seitdem veréan-
dert sich unser Leben rasend schnell.
Gleichzeitig erfahren wir politische Ver-
anderungen. Die Zahl der Fluchtlinge

steigt, und viele davon erreichen Euro-
pa und Deutschland. Verblindete wer-
den zu Gegnern, alte Gewissheiten
I6sen sich auf. All das schafft Verunsi-
cherung. Auf den Finanzmarkten und
im gesamten Leben.

Damit missen wir klarkommen. So wie
mit den Umgestaltungen der deutschen
Wirtschaft, wie Professor Michael
Voigtlander in seinem volks- und geo-
politischen Ausblick erlauterte. Die In-
dustrie ist in der Defensive, nicht nur,
aber auch wegen der angedrohten Z6l-
le. Der Dienstleistungsbereich kommt
besser weg. Das vergrof3ert das Gefal-
le zwischen Stadt und Land, denn die
Nachfrage nach Biuroarbeitsplatzen
steigt in den Metropolen. Und die
Zinsen? ,Es lohnt sich nicht, auf sin-
kende Zinsen zu warten. Investieren
Sie jetzt, riet er.

Nur wo? Hierzulande? In Europa? Oder
doch in den USA? Trotz Trump. Ohne
Zweifel spielt die Musik derzeit in Ame-
rika. Politisch, wie NATO-Chef Marc
Rutte beim jungsten Gipfel der Vertei-
digungs-Organisation mit seiner peinli-
chen Schleimerei belegt hat (Daddy!).
Und wirtschaftlich, wie US-Treuhand-
Geschéftsfuhrer Volker Arndt und Gis-
bert Becker, Grinder der German
American Realty GmbH (GAR) in ih-



LONG WAVES OF INNOVATION

The theory of innovation cycles was developed by
economist Joseph Schumpeler who coined the ferm
‘crective destruction’ in 1942 FIFTH

Schumpeter examined the role of innovation in WAVE
relation fo long-wave business cycles.
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Die Innovations-Zyklen werden immer kirzer. Manche scheint
die Geschwindigkeit zu Uberfordern.

ren Vortragen darstellten. Arndt berief sich bei seinen
Ausfuhrungen zu den US-Buromaérkten unter ande-
rem auf die Sicht des Blackstone-Chefs Jonathan
Gray. Der hatte kirzlich in einem Interview erklart,
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der BlUromarkt habe seine Talsohle durchschritten.
Die Bewertungen fir US-Blros seinen seit ihrem
Hochststand um 50 bis 70 Prozent gefallen und stiin-
den kurz vor einem Aufschwung. ,Die Erklarung mar-
kiert eine Wende fur Blackstone. Traditionelle US-
Biros machen weniger als zwei Prozent des Immobi-
lienbesitzes des Unternehmens aus. Vor der Finanz-
krise 2008 waren es noch mehr als 50 Prozent,
so Arndt.

Beckers wies im Hinblick auf die Strategie mit Investi-
tionen in den US-Wohnungsbau auf die prognosti-
zierte Demografie hin: ,Die US-Bevolkerung wird vo-
raussichtlich bis 2030 jahrlich um 1,6 Millionen Men-
schen pro Jahr wachsen. Die Anzahl der Haushalte
soll im gleichen Zeitraum um vier Millionen steigen.“

Die monatliche Mehrbelastung beim Kauf einer eige-
nen Immobilie im Vergleich zur Miete liege bei durch-
schnittlich 1.200 Dollar monatlich. Au3erdem sei das
Angebot massiv gesunken. So habe sich die Zahl der
Neubaustarts seit 2022 um rund 72 Prozent redu-
ziert. ,,Die Reduktion von fertiggestellten Mietwohnun-
gen sollte Potenzial fir Mietwachstum schaffen”,
so Beckers.

#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
Softwarelosungen sind die Grundlage, um unsere Ziele

zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft.

‘Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

9 Real lS.

www.realisag.de


http://www.realisag.de
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Hahn Gruppe
Fonds 182 platziert

Die Hahn Gruppe hat ihren
Mitte Januar gestarteten
,,Hahn Pluswertfonds 182 —
BasisInvest Nahversorgung™
platziert. Der bisher volu-
menstirkste Publikums-AIF
investiert mit einem Gesamt-
volumen von 71 Millionen
Euro in fiinf Lebensmittel-
mirkte, die langfristig an den
Lebensmitteleinzelhdndler
Kaufland vermietet

sind. Die Anleger profitieren
bereits fiir das dritte Quartal
2025 von Ausschiittungser-
tragen in Hohe von anteilig
4,75 Prozent p.a. Die geplan-
te Laufzeit endet am 31.
Dezember 2038.
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Das ist leider Realitat.
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=fallende Immabilienpreise

2010 - 2022: Niedrigzinsphase
= steigande Immobilienpreise

2022 - 2023: Zinserhdhungen
=tallends Immaobillenpreise

Seit 2024: Zinssankungen
= gteigands Immobilienpraise

gen? ,Wir missen die
Emotionalitat raus-
nehmen*, sagte Arndt,
und Beckers betonte
die Notwendigkeit,
Kapital zu diversifizie-
ren. Da dirfe die

Die Werte von Biirogebduden in zentraler Lage sind am starksten
eingebrochen. Sinkende Zinsen lassen aber auch hier die Preise steigen.

starkste Wirtschaft der
Welt nicht fehlen. Da

Beckers sagte aber auch: ,Auf den
Baustellen in der USA wird spanisch
gesprochen.” Was naturlich die jungs-
ten Bilder aus Kalifornien in den Kop-
fen auslOste, als die Beamten der Ein-
wanderungsbehdérde ICE Menschen
auf Baustellen, Gemusefeldern und in
Autowaschanlagen jagte.

Der Vertrieb von US-Beteiligungen
stockt bei Privatanlegern und Profis.

Investieren Sie in eine

lebenswerte Zukunft

mehr erfahren:
www.euramco-asset.de

@l EURAMCO

ist nattirlich was dran.

Und sonst? Symon Godl von Deut-
sche Finance informierte Uber Wert-
steigerungen bei den Objekten im UK-
Logistikfonds und die Aussicht auf
kommende Entwicklungen. Paul
Linnemann von der Hahn Gruppe
betonte die Bedeutung von systemrele-
vanten Immobilien am Beispiel der
Fach- und Supermarkte in den Hahn-
Fonds. Felix Meyen analysierte die

Solarpark erworben v

_ = sonnenreicher Standort in Bayern

= geplante Laufzeit bis Ende 2033
= prognostizierte Gesamtausschuttung 173 %



http://www.euramco-asset.de
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Private Equity
Private Debt
Infrastruktur Equity
Multi Asset
Infrastruktur Debt
Fund of Funds (FoF)
Real Estate Debt

Real Estate Equity 2%

Sonstige [ .32“

Cusbe: Scope Fund Anatys; 2004 32 Boartwortungan; 2005 41 Beantwortangen, bis 2u vier Nennungen wanen magich

Welche Assetklasse wird 2025 voraussichtlich den hichsten Anteil am platzierten Kapital auf dem gesamten
ELTIF-Markt erzielen?

sche Finance Securiti-
es GmbH, erklarte die
Erfolgsformel vier mal
zwolf gleich 2.000 in Be-
zug auf Immobilienak-
tien, und Sonja Knorr
von Scope schlug einen
Bogen von den ge-
schlossenen Publikums-
AIF Uber die offenen
b e Fonds bis zum ELTIF.

hr 2024, aus der

Vorjahrasur

Hat der European Long
Term Investment Fund

Der ELTIF holt auf. Die Asset-Klassen werden durch Private Equity bestimmt. Immobilien spielen noch | das Zeug, zum maBgeb—
immer nur eine untergeordnete Rolle bei den European Long Term Investment Funds. lichen Vehikel fiur Sach-

Top-Buroméarkte Europas, und wo sich der Einstieg
lohnt. Bernd Grum und Alexander Mohaupt infor-
mierten Uber die Situation von Debt-Fonds und direk-
ten Mdoglichkeiten, in Mezzanine-Kapital zu investie-
ren. Dina Lorenzt sprach in ihrer Funktion als Vor-
stand der Bundesinitiative Impact Investing, wo-
rauf Anleger in diesem Zusammenhang achten soll-
ten. Michael Steindler, Geschaftsfuhrer der Deut-

Of '{fur ein 9
f_en Ur einée

fen fiir Morgen.

erfolgrelchsten Offenen Immobilie
'V15|0nen in/den hauslnvest Immobil
Jetzt Story erleben auf hausinvest.de™

COMMERZ REAL ’-‘ Ein Fonds der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH

werte-Investments zZu
werden? Die Zeichen stehen gut. Ein gewaltiger Vor-
teil der ELTIF ist ihre Verbuchung im Depot. Das
kommt all denen entgegen, die auf einen Blick tber
ihre aktuelle Vermdgenssituation informiert sein wol-
len. AuRBerdem offnet der ELTIF im Vergleich zum
AIF neue Vertriebsstrukturen. Er darf von Vermittlern
mit Lizenz Paragraf 34 f Absatz eins verkauft wer-
den. Das verbreitert die Vertriebs-Basis erheblich.

l' est

Marketing-Anzeige


http://www.hausinvest.de
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Versicherungskammer
Infrastruktur

Der Konzern Versiche-
rungskammer verstérkt sein
Engagement in Infrastruk-
turinvestitionen: Er wird sie
in den kommenden fiinf Jah-
ren um rund 25 Prozent erho-
hen. In absoluten Zahlen
ausgedriickt ist das eine Er-
héhung um 1,5 Milliarden
Euro auf sieben Milliarden
Euro. Angesichts des Investi-
tionsbedarfs in Deutschland,
der vom Institut fr Deut-
sche Wirtschaft auf rund
600 Milliarden Euro ge-
schatzt wird, sei der Einsatz
privaten Kapitals von groRer
Bedeutung, um den Investiti-
onsstau aufzulésen.#
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Rating Uber zehn Stufen verteilt

Scope aktualisiert seine Einschatzung der offenen Immobilienfonds

Scope hat die Ratings von 22 offe-
nen Immobilienfonds aktualisiert.
Zwolf Fonds wurden herabgestuft,
bei zehn Fonds blieb die Note stabil.

Ursache fur die Downgrades waren
sowohl gesunkene Renditen als auch
die im aktuell herausfordernden Markt-
umfeld gestiegenen Risikoparameter.
Das Ratingspektrum reicht von aar bis
bar — und ist damit Uber zehn Rating-
stufen verteilt. Der Rating-Durchschnitt
der Branche liegt bei bbbe.

Offene Immobilienfonds mussten 2024
deutliche Kapitalabflisse verkraften.
Zum ersten Mal seit 2006 war das Net-
tomittelaufkommen negativ. Per Saldo
verloren die Produkte im vergangenen
Jahr fast sechs Milliarden Euro. Im Jahr

2023 war das Nettomittelaufkommen
noch leicht positiv gewesen, in den
Jahren zuvor deutlich.

Aufgrund der gestiegenen Riickgabe-
volumina der Anleger sei das Liquidi-
tatsmanagement besonders relevant.
Zum 30. April 2025 hielten die Immobi-
lienfonds flissige Mittel im Umfang von
15,6 Milliarden Euro, was einer Liquidi-
tatsquote von 14,3 Prozent entspricht.
Der Wert liegt damit leicht niedriger als
in den beiden Vorjahren — und zugleich
deutlich Uber der gesetzlich vorge-
schriebenen Mindestliquiditat von finf
Prozent.

Dass die Liquiditatsquote im Durch-
schnitt nur leicht gesunken ist, sei ein
positives Zeichen. Der moderate Riick-

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 Investments for a sustainable future
Thomas-Dehler-StraBe 25
81737 Mlnchen
info@pangaea-life.de
www.pangaea-life.de

dbd bt [
Bitte |



http://www.pangaea-life.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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gang zeige, dass es den Fondsgesellschaften gelun-
gen ist, den Riickgabeverlangen der Anleger nachzu-
kommen. Um flissige Mittel zu beschaffen, wurden
im vergangenen Jahr zahlreiche Objekte verkauft.

Die Mittelabflisse dirften aufgrund der zu bedienen-
den Kindigungen aus 2024 in den kommenden Mo-
naten auf einem hohen Niveau verharren. Bei den
Kindigungen sei unterdessen nach Angaben der Ge-
sellschaften ein zum Teil deutlicher Rickgang er-
kennbar. Der Umfang der Mittelzuflisse bleibt fir
2025 jedoch begrenzt. Ein Grund dafir sind die aktu-
ellen Unsicherheiten Uber die Berechnung des Risi-
koindikators infolge eines Gerichtsurteils zum
2Jnilmmo: Wohnen ZBI“. Solange diese fortbeste-
hen, werden sie den Vertrieb offener Immobilienfonds
hemmen.

Hilfreich waren Stellungnahmen der Regulatoren auf
deutscher oder europdischer Ebene, um die Berech-
nungsweise des Risikoindikators klarzustellen. In Sa-
chen Fremdkapital sind die offenen Immobilienfonds
im Vergleich zu anderen Immobilieninvestments sehr
konservativ aufgestellt. Ende 2024 lag die Kreditquo-
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te im volumengewichteten Durchschnitt bei 18,1 Pro-
zent — und damit nach wie vor deutlich unterhalb der
regulatorischen Obergrenze von 30 Prozent. Das
senkt das Risikoprofil der Fonds. Einige Produkte ha-
ben indes die gesetzliche Maximalquote weitgehend
ausgeschopft.

Die Vermietungsquoten liegen weiterhin auf einem
soliden Niveau, sind aber im Jahresvergleich weiter
gesunken — von 93,7 auf 92,4 Prozent. Dies ist insbe-
sondere auf den Verkauf vollvermieteter Objekte zu-
rickzufuhren. Viele Mietvertrdge wurden langfristig
geschlossen oder konnten wahrend der Corona-Krise
vorzeitig verlangert werden. Die durchschnittliche
Mietvertragslaufzeit der Fonds liegt bei sehr soliden
sechs Jahren. Auch konnten die Mietertrage durch die
Indexierungen (Inflationsanpassung) gesteigert wer-
den, was die Cashflows der Fonds stutzt.

Im vergangenen Kalenderjahr erzielten die offenen
Immobilienpublikumsfonds im Durchschnitt eine Ren-
dite von minus 1,3 Prozent. Die Spannweite reicht
von plus 3,8 Prozent bis minus 20,1 Prozent. Zum 30.
April 2025 lag die Zwdlfmonatsperformance bei minus

VC Value Add Plus —

Investitionen in
reale Werte!

—

erbehinweis zunTFe l:_ls_l_:u-l:_éd!!kt: www.verifort-capital.de/vevap-disclaimer

% Verifort Capital

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

0 Attraktive Renditechancen durch

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

=]

Alle Informationen zum
Fondsprodukt finden Sie hier — E

0 Kurzldufer mit rund 6 Jahren Laufzeit

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

hohe Investitionsquote — erst verdienen
die Anleger*innen, dann Verifort Capital

K]


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

Erste Solarparks

Quadoro hat mit seinem
Kooperationspartner, der EB
SIM - Sustainable Invest-
ment Management, die ers-
ten Investitionen fiir den
Fonds ,,Quadoro Erneuerbare
Energien Europa“ abge-
schlossen. Mit den Solar-
parks in Treuenbrietzen
(Brandenburg) und Bruch-
weiler (Rheinland-Pfalz)
wird ein Beitrag zur Energie-
wende geleistet. Beide Pro-
jekte hat die ABO Energy
GmbH & Co. KGaA entwi-
ckelt und Uibergeben. Das
Unternehmen zéhlt zu den
erfahrensten Projektentwick-
lern im Bereich Erneuerbare
Energien in Europa.
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1,1 Prozent. Hauptgrund fur die negati-
ve Durchschnittsrendite sind Wertkor-
rekturen in den Immobilienportfolios
einiger Fonds. Die funf Schwergewich-
te mit Vermdgen dber zehn Milliarden
Euro hingegen steigerten ihren Anteils-
wert 2024 im Mittel um 1,9 Prozent.

Die gesunkene Wertentwicklung hat die
Attraktivitat der offenen Immobilien-
fonds im Vergleich zu Alternativanlagen
reduziert. Zwar sind die Renditen flr
festverzinsliche Anlagen nicht mehr so
hoch wie vor einem Jahr, dennoch be-
steht weiterhin ein Renditevorsprung
gegeniber Immobilienfonds. Scope
erwartet eine durchschnittliche Perfor-
mance zum Jahresende zwischen mi-
nus 0,5 Prozent und 0,5 Prozent.

Positiv sei, dass die meisten Produkte
aufgrund der guten Mietméarkte weiter-
hin hohe Ausschittungen leisten kon-
nen. Dartber hinaus verfigen die

Fonds je nach Investmentstrategie tber
Teilfreistellungsquoten von 60 Prozent
bzw. 80 Prozent, was die Renditen in
der Nachsteuerbetrachtung und damit
die Wettbewerbsposition der Fondsgat-
tung verbessert.

Aufgrund der bereits erfolgten Bewer-
tungsanpassungen sind die Portfolios
mittlerweile deutlich konservativer be-
wertet. Zum Bewertungsstichtag ist der
aus Verkehrswert und Nettosollmiete
ermittelte durchschnittliche Vervielfalti-
ger der Fonds uber alle Nutzungsarten
und Standorte hinweg weiter von 20,2
im Vorjahr auf nun 19,7 gesunken. Die
Bandbreite der Fonds reicht dabei von
15,3 bis 25,9 (Vorjahr 16,0 bis 27,0).

Neben der 2013 eingefiihrten einjahri-
gen Kindigungsfrist, die fir mehr Plan-
barkeit bei den Fonds im Falle von
Ruckgaben gesorgt hat, kénnten der
Produktgattung zwei weitere regulatori-

Profitieren auch Sie von Immobilien-

»Als Vermogensverwalter
empfehlen wir Investments

mit TSO aufgrund der zuver- =
laSSigen Wertschépfung « TSO ist ein fuhrender Full-Service-Anbieter von Investments in

investments im Siidosten der USA.

-

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 .
B - Management und kontinuierliche Ausschittungen seit 2006.
Sprechen Sie mit uns!

www.tso-europe.de




sche MalRnahmen helfen. Zum einen wére ein Ga-
ting-Mechanismus geeignet, dass vorhandene Liqui-
ditatskontingente gleichmé&Rig verteilt an die Anleger
ausgezahlt werden. Dadurch wirde verhindert, dass
— wie aktuell — Anleger, die ihre Rickgabewische
zuerst anmelden, Probleme fir die verbleibenden
Anleger ausltsen, da sie Gebaudeverkéaufe in einem
nicht optimalen Marktumfeld forcieren.
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Zum anderen ware eine Wiederaufnahme eines Ge-
setzesentwurfs aus dem vergangenen Herbst sinn-
voll, um offenen Immobilienfonds Investitionen in
Erneuerbare-Energien-Anlagen von bis zu 15 Pro-
zent ihres Vermdgens zu ermdglichen. Dies ware
insbesondere zur Diversifikation, aber auch zur Per-
formancesteigerung sinnvoll.

Nettofonds- Soid Sart Perf. Perf. Perf.  Volatilitat Volatilitat
volumen 14 ah.r 14 ah‘r 3 Jahre SJahre @ 10Jahre 3 Jahre 5 Jahre
ISIN in Mio. (p.a.) (p.a.) (p.a.) (p.a.) (p.a.)
Zum zZum
Wihrung S Al =020 zum zum zum zum zum
zum 30.4.25 o o 30.4.25 | 30.4.25 30.4.25 30.4.25 | 30.4.25

Deka-ImmobilienEuropa ‘ DE0009809566 18.289 ‘ 2,5% ‘ 2,4% 2,8% 2,6% 2,8% 0,3% 0,3%
Deka-ImmobilienGlobal ‘ DE0007483612 6.934 ‘ 2,0% ‘ 15% | 19% | 17% | 19% | 04% | 05%
Deka-ImmobilienMetropolen DEOOODKOTWXS 1.812 ‘ 1,0% ‘ 11% 1,4% 1,5% 0,5% 0,4%
Deka-ImmobilienNordamerika | DEOOODKOLLAG 492 ‘ 2,0% ‘ 1,7% 2,0% 2,0% 0,6% 0,5%
FOKUS WOHNEN DEUTSCHLAND DEOOOA12BSB8 731 -5,3% -4,2% -0,6% 1,3% 1,6% 1,5%
grundbesitz europa RC DE0009807008 6.152 -3,5% -2,5% -0,7% 0,5% 1,4% 1,3% 1,2%
grundbesitz Fokus Deutsehland | 560009807081 668 -35% | -25% | -03% @ 08% 7% 1%  10%
grundbesitz global RC DEOQ009807057 2.832 -4,4% -2,2% -1,8% -0,2% 1,0% 1.7% 1,4%
Esbona Halversorgungefends. | peoooazHeB00 19 1% | -08% | 06% | 13% 09% = 0,9%
hausinvest DE0009807016 15.977 2,2% 2,0% 2,2% 2,2% 2,2% 0,6% 0,6%
KCD-Catella Nachhaltigkeit - Z 3
IMMOBILIEN DEUTSCHLAND DEOOOAZDHRE8 249 3,6% 1,2% 1.2% 0,7% 1.7% 1,6%
KGAL immoSUBSTANZ DEOOOA2HOBSE 66 3,8% 3,4% 3,4% 3,6% 0,5% 0,5%
LEADING CITIES INVEST DE0006791825 539 171% | -157% | -87% | -45% | -0,7% 8,1% 6,4%
g:fodp‘::fi::::‘"ah"’ Real Estate | en00a2pFZUG 195 -0,8% | -03% @ 00%  13% 20% | 1,7%
REALISINVEST EUROPA ‘ DEOOOA2PETXO 615 2,9% 3,4% 1,8% 2,2% 0,8% 0,7%
| [
Swiss Life REF (DE) European Real _1 40 -0 Ao o o, o
Ectme Living end Working |DEOOOA2AT031 1.142 1,4% 0,8% 0,7% 1,3% 0,7% 0,7%
f::::; Lit6 REE(DE)/European DEOO0AZPF2K4 953 0,5% 0,5% 11% 1,5% 0,5% 0,5%
UBS (D) Euroinvest Immobilien DE000S772616 451 0,0% -1,4% 0,6% 3,0% 2,7% 0,9% 1.8%
Unilmmo: Deutschland DE0009805507 16.095 2,0% 1,7% 2,3% 2,3% 2,6% 0,3% 0,3%
Unilmmo: Europa DE0009805515 13.299 0,7% -1,1% 0,8% 1,2% 1,8% 0,6% 0,5%
Unilmmo: Global DEO009805556 3.070 -0,2% -3,6% -0,3% -0,3% 0,9% 1,2% 1,1%
Unilmmo: Wohnen ZBI DEOOOA2DMVS1 3.574 -20,1% “17,7% -7,3% -3,9% 9,7% 7,6%
::t';'::?‘“‘"’“a' EuropeanReal | e 09805549 3.668 3,0% | 3,0% 31% | 3,0% | 28% | 03% | 02%
s o GesnReR DE000A1J16Q1 855 32% | 3,0% 31% | 3,0%  30% | 04%  05%
WERTGRUND WohnSelect D DEOOOAICUAYO 342 7% | -16% 0,8% 2,0% 5,4% 1,2% 1,2%
Westlnvest InterSelect DEOO09801423 10.465 2,0% 2,2% 2,5% 2,4% 25% 0,4% 0,3%
.‘lrm'ih 0 le Fonds; Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.04.;2025
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Asuco
Ausschuttungen

Asuco hat an die rund 5.000
Anleger seiner Zweitmarkt-
fonds 12,2 Millionen Euro
ausgeschittet. Die Auszah-
lungen betrugen zwischen
5,25 Prozent und 7,25 Pro-
zent. Die Portfolios wurden
zum Jahresende leicht abge-
wertet. Asuco nennt einen
Abschlag von vier bis funf
Prozent gegeniiber dem Vor-
jahr. Die aktuellen NAVs
liegen zwischen 99 Prozent
und 115 Prozent. Aktuell
platziert das Unternehmen
die Publikums-Emission
»Asuco ZweitmarktZins 38-
2024 mit einer festen Ver-
zinsung von 4.25 Prozent.
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Richti

ge Zeit fur Value add?

Wer hat den Mut zu antizyklischen Investitionen? - Alternative zu Core

Angesichts der angespannten Lage
am Immobilienmarkt ergeben sich fir
Anleger, die bereit sind, antizyklisch
Zu investieren, Opportunitaten im Va-
lue-Add-Segment. Verifort Capital
sieht mit seinem Publikums-AlIF ,VC
Value Add Plus® Chancen fur private
Kapitalanleger. Aber natirlich denken
auch institutionelle GroRRanleger Uber
Investitionen in Immobilien mit Wert-
steigerungspotenzial nach.

Uber die damit verbundenen Chancen
und Risiken diskutierten  Michael
Baumann, Head of Capital Markets
Germany bei Colliers, Lars Bothe,
Head of Value Add Investments bei
HIH Invest Real Estate, Dominik
Barton, CEO der Barton Group, und

Patrick Brinker, Head of Real Estate

ustreuhand

Gemeinsam Investieren

-

UST XXVI B

Gerade JETZT
investieren Profis in den
Biiroimmobilienmarkt.
Und das in ausgewahlten

Metropolen der USA.

www.ustreuhand.de

Investment Management bei Hauck

Aufhéuser Lampe.

LSeit der Zinswende 2023 beobachten
wir einen relativen Bedeutungsgewinn
von Value-Add-Investments im Ver-
gleich  zu Core- und Core-Plus-
Investments”, sagte Michael Baumann.
Das anteilige Transaktionsvolumen sei
von 24 Prozent im Jahr 2022 auf 36
Prozent 2023 gestiegen. Im Folgejahr
2024 und im ersten Quartal dieses Jah-
res habe sich der Anteil wieder leicht
relativiert und liegt inzwischen bei 32
Prozent.

~Schauen wir uns die reine Anzahl der
Transaktionen an, zeichnet sich seit
2023 ein ungebrochener Aufwartstrend
bei Value-Add-Investments ab. Von 46

: Rufen Sie uns an:
069/6380 939-0

deutscher

beteiligungs| preis

i



http://www.ustreuhand.de
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Zum 1. Oktober 2025 ergénzt
Heiko Reddmann die Ge-
schaftsfihrung der Pangaea
Life GmbH. Er bildet ge-
meinsam mit Uwe Mahrt
und Achim Steinhorst das
neue Fuhrungstrio — mit
mehr als 30 Jahren Erfahrung
in Vertrieb und Strategie im
Gepéck. Reddmann folgt auf
Daniel Regensburger, der
zum 1. Januar 2025 in die
Schweiz zur Pangaea Life
Capital Partners AG
(PLCP) gewechselt ist — als
neuer Co-CEO der Invest-
mentgesellschaft, die ge-
meinsam mit Empira AG
gegrindet wurde.

Ralf Bauderer ubernimmt
den Vorsitz des Beirats von
Pegasus Capital Partners.
Der 58-Jahrige tritt die Nach-
folge von Jan Bettink an,
der dem Gremium seit 2017
angehorte und seit 2020 vor-
sal3. Bauderer gehdrt dem
Beirat des Mezzanine-
Spezialisten Pegasus bereits
seit 2015 an. Zuvor leitete er
als Geschéftsfiihrer das Sin-
gle Family Office solvia
Vermogensverwaltungs
GmbH in Wolfenbiittel.

Der Investment Manager
KINGSTONE Real Estate
hat seinen Beirat ab 1. Juli
2025 um Harald Kraus er-
weitert, langjahriges Vor-
standsmitglied der Sparkas-
se Rosenheim-Bad Aibling.
Er wird im Beirat fir das
Segment ,,Kreditinstitute und
Finanzdienstleister* zustan-
dig sein. Kraus verfiigt Giber
mehr als vier Jahrzehnte Er-
fahrung im Banken- und Fi-
nanzwesen. Zum 30. Juni
2025 trat er planmaRig in den
Ruhestand und wird in Zu-
kunft als selbststandiger Be-
rater tatig sein.
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]lung der Marktlage und
damit eine bessere Plan-
barkeit fur Investoren.”

| Die HIH Invest hatte im
Sommer 2024 einen ei-
genen Geschéftsbereich
far Value-Add-Invest-
"8 ments gegrindet. Lars
3 Bothe, Head of Value
Ml Add Investments, berich-
tet: ,Nach vielen Jahren
als fokussierter Core-
| und Core-Plus-Asset-
~ |Manager sehen wir die
- | Notwendigkeit und die
- | Chance, aktiver auf ver-
¢ &nderte Marktbedingun-
gen zu reagieren. Der
1 Markt verlangt heute
mehr als reines Be-
standsmanagement — es
geht um aktives Asset Management,
kreative  Nutzungskonzepte, ESG-
konfor-me Revitalisierung und das He-
ben von verborgenen Potenzialen.” Im
Fokus stehen bei der HIH Invest im
Bereich Value-Add aktuell vor allem
Logistik- und Wohnimmaobilien.

Wl

Manchmal lohnt nur noch der Abriss. Grundsétzlich bietet Value-add
antizyklischen Investoren jedoch Chancen.

Prozent 2022 stieg die Zahl der getatig-
ten Transaktionen auf mittlerweile 58
Prozent im ersten Quartal 2025, so
Baumann.

Er betonte, dass sich auch der regionale
Fokus von Value-Add-Anlegern seit
2023 verlagert hat: ,A-Stadte verlieren
an Relevanz, wahrend Kleinstadte und
zum Teil auch B-, C- und D-Stadte inte-
ressanter werden. Rund die Halfte der
Transaktionen wurden zwischen 2023
und dem ersten Quartal 2025 in Klein-
stadten getatigt.”

Den Ansatz der Hauck Aufhduser Lam-
pe Real Estate Investment Manage-
ment (HAL REIM) erlautert Patrick Brin-
ker: ,Wir sind keine klassische Invest-
mentboutique, sondern eine Privatbank
mit einem stark regulierten Umfeld. Mit
unserem Ansatz einer ,Managed-to-
Core'-Strategie im Bereich Lebensmit-
teleinzelhandel verfolgen wir das Ziel,
risikoadjustierte Renditen zu erwirt-
schaften, ohne dabei auf Substanz
oder ESG-Konformitat zu verzichten*

.Die Wohnraumnachfrage ist deutsch-
landweit enorm hoch und bleibt aufgrund
von fehlendem Angebot haufig unbe-
dient. Demnach sehen wir groRes Po-
tenzial fir diese Nutzungsart und kaufen
als Investment- und Asset-Manager
Wohnbestand in ganz Deutschland —
Uberwiegend in prosperierenden B- und
C-Stadten mit guter infrastruktureller An-
bindung®, sagte Dominik Barton.

Die Kombination aus Core-Assets mit
planbaren Cashflows und gezielten Va-
lue-Add-Komponenten schaffe einen
ausgewogenen Risiko-Rendite-Mix, so
Brinker: ,Wir streben Cash-on-Cash-
Renditen von mehr als 4,75 Prozent an.
Dabei geht es nicht nur um Perfor-
mance, sondern auch um Widerstands-
fahigkeit — und um Investitionen mit
gesellschaftlichem  Mehrwert, etwa
durch eine bessere ambulante Gesund-
heitsversorgung.”

Die Investorenstimmung sei nach wie
vor zuriickhaltend - insbesondere auf
der institutionellen Seite, so Barton. ,Zu
der Verunsicherung tragen unserer Ein-
schatzung nach die geopolitischen und
derzeitigen konjunkturellen Entwicklun-
gen bei. In den kommenden Monaten
erwarten wir aber eine Stabilisierung mit
einhergehender positiver Weiterentwick-
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Luxus verteilt sich auf 20 Straf3en in Europa

Eigene Welt ohne Leerstand und mit steigenden Mieten - Nobelmarken haben sich zligig wieder erholt

»Eine eigene Welt mit eigenen Gesetzen“, so be-
schreibt Iris Schdberl, Managing Director Germany
bei Columbia Threadneedle Real Estate in Min-
chen, den Markt fur Einzelhandelsimmobilien im
Luxussegment.

Die Expertin fur Retail-Investments halt die Nische fir
eines der aktuell interessantesten Segmente fir institu-
tionelle Anleger. Luxusmarken haben in der Pandemie
weniger gelitten und sich schneller erholt als der Ein-
zelhandel in der Breite. Die Kéuferschichten wachsen —
und setzen viel starker auf das Vor-Ort-Erlebnis als
normale Verbraucher. Der Raum firr die Inszenierung
von Luxusmarken ist begrenzt.

Fur die Top-Brands von LVMH, Hermés, Richemont
und Kering etwa kommen nur sehr wenige Spitzenla-
gen in Frage — europaweit rund 20 StralRen, allen vo-
ran die Bond Street in London, die Rue Saint-Honoré
and Avenue Montaigne in Paris und die Via Montena-
poleone in Mailand. Die Folge: Kaum bis kein Leer-

stand, steigende Mieten und nach der Korrektur bei
den Immobilienpreisen ein guter Zeitpunkt zum Ein-
stieg fur Investoren, die stabile und resiliente Ertrage
suchen. ,Als langjahriger Investor im Luxus-Retail
haben wir den Vorteil, dass wir nicht nur den Markt
und das Geschaftsmodell der Top-Marken sehr gut
verstehen, sondern auch Einblicke in die tatséchliche
Entwicklung der Mieter entlang der Top-Lagen ha-
ben“, so Schéberl.

Die Zahlen zeigen: Die Umsatze der Mieter erholen
sich, vor allem auf dem européischen und dem ame-
rikanischen Markt. Langfristig deuten die Zeichen
also weiter nach oben.

Wahrend der breite Einzelhandel sich nach Covid-
Pandemie, Zinsanstieg und E-Commerce neu sortie-
ren muss, haben Marken wie Chanel, Hermés und
Dior mit solchen Herausforderungen deutlich weniger
zu kémpfen. Luxusmarken haben nicht nur héhere
Gewinnmargen, sie profitieren auch von einer wach-

KAPITAL,
DAS WERTE SCHAFFT

Mit malgeschneiderten Finanzierungslésungen

schaffen  wir

renditestarke Immobilieninvestments. Verlassen Sie sich auf unsere
Expertise, um lhr Kapital nachhaltig und zukunftssicher einzusetzen.
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Jamestown hat seinen Auf-
sichtsrat neu aufgestellt.
Michael Kroger und Sebas-
tian Lohmer treten dem
Gremium bei. Lohmer iiber-
nimmt zugleich den Auf-
sichtsratsvorsitz von Claus-
Jiirgen Cohausz, der diese
Position seit Mai 2014 inne-
hatte und Jamestown iiber ein
Jahrzehnt hinweg intensiv
begleitet hat. Lohmer war
iiber viele Jahre Geschafts-
fiihrer mehrerer Kapitalver-
waltungsgesellschaften, zu-
letzt bei der Patrizia-
Gruppe, wo er das Manage-
ment von mehr als 100 Fonds
mitverantwortete. Kroger
leitete nach Stationen bei der
Commerzbank und Eu-
rohypo die Immobilienfinan-
zierung bei der Helaba.

LIP Invest, Anbieter von
Immobilien-Spezialfonds fiir
institutionelle Investoren in
der Assetklasse Logistikim-
mobilien Deutschland, er-
nennt David Zimmer-
mann zum zweiten Ge-
schiftsfiihrer. Fortan leitet
der diplomierte Bankbe-
triebswirt an der Seite

von Sebastian Betz das inha-
bergefiihrte Investmenthaus.

Die LHI Gruppe hat von der
BaFin eine Lizenzerweite-
rung zur Finanzportfoliover-
waltung erhalten. In diesem
Zuge hat die LHI Gruppe das
Kapital der KVG um zwei
Millionen Euro auf sechs
Millionen erhoht und ihre
Vertriebsgesellschaft, die
LHI CapMan auf die LHI
Kapitalverwaltungsgesell-
schaft mbH verschmolzen.
Die Geschiéftsfiihrung besteht
aus Alexander von Dob-
schiitz, Markus Niedermei-
er, Thomas Schober, Franz
Unterbichler und Dieter
Seitz.
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In den USA gibt es Luxus fast an jeder zweiten
Ecke, wie hier in Manhattan. Anders in Europa...

senden Schicht wohlhabender Kaufer,
die zudem viel weniger sensibel auf
wirtschaftliche Faktoren wie steigende
Zinsen oder sinkendes Wachstum rea-
gieren. Gut fur das Luxussegment sind
auch die wieder erstarkten Touristen-
zahlen. Im Vergleich zu 2019 sind die
Ubernachtungen in Europa um elf Pro-
zent gestiegen, wobei besonders der
Anteil kaufkraftiger internationaler Be-
sucher in den vergangenen Jahren
deutlich zugelegt hat.

Interessant fur Immobilien-Investoren
sind Luxusmarken auch deshalb, weil
ein Groldteil deren Erfolgs auch heute
noch im stationdren Handel erzielt wird.
Zudem sind die moglichen Standorte
sehr spezifisch und nicht beliebig ver-
mehrbar: FUr Luxusmarken kommen je
europaischer Metropole meist nur ein
oder zwei Strallen Uberhaupt in Be-
tracht. Entsprechend geringer ist hier
der Leerstand im Luxussegment im
Vergleich zur reguldren Highstreet, zum
Beispiel in Amsterdam (1,1 Prozent
Luxuslagen, jedoch 6,2 Prozent in der
Highstreet), Mailand (2,8 Prozent ver-
sus 6,5 Prozent) oder Rom (4,4 Pro-
zent versus 11,7 Prozent) — in man-
chen Luxus-Shoppinghotspots gibt es
Uberhaupt keinen Leerstand mehr.

Die starke Nachfrage treibt auch die
Mieten. Sie liegen in Mailand, Paris und

London im Schnitt beim 2,6-fachen bis
3,2-fachen des normalen Highstreet-
Einzelhandels. Anders als dort haben
die Mietpreise fur Luxusstandorte in der
Pandemie auflerdem deutlich weniger
nachgegeben. Inzwischen haben die
Spitzenmieten das Vor-Pandemie-Level
wieder erreicht und sollen nach aktuel-
len Prognosen bis 2028 um jahrlich
rund 2,1 Prozent weiter steigen. An den
Top-Standorten in Paris, Mailand oder
Madrid werden bis 2029 sogar Mietstei-
gerungen von 3,0 bis 3,7 Prozent er-
wartet.

Bei sinkender Inflation und weiterhin
starker Nachfrage nach Flachen im
Luxussegment sind dort wieder anzie-
hende Immobilienpreise zu verzeich-
nen. Vor diesem Hintergrund rechnen
die Experten von Columbia Thread-
needle Real Estate fur die nachsten
funf Jahre mit einer durchschnittlichen
jahrlichen Gesamtrendite von zehn Pro-
zent, die deutlich Uber dem europai-
schen Marktdurchschnitt von rund
sechs Prozent im gleichen Zeitraum
liegt. Schéberl: ,Auch im Luxussegment
gibt es eine Bodenbildung bei den
Kaufpreisen. Angesichts der Resilienz
des Segments und der deutlich anzie-
henden Mieten sehen wir jetzt einen
idealen Einstiegszeitpunkt fur Investo-
ren, die nach attraktiven, verlasslichen
und schwankungsarmen Moglichkeiten
suchen.”

20 StraBen flr Luxusartikel kommt. Eine befin-
det sich in Berlin.
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400 Prozent Plus fur Windkraft-Anleger

Publikumsfonds aus dem Jahr 2004 erzielt durchschnittliche Rendite von knapp 14 Prozent

Eine gute Nachricht aus dem Markt der geschlosse-
nen Publikumsfonds: Ein von EURAMCO verwalteter
Windkraftfonds hat ein deutlich besseres Ergebnis
erwirtschaftet als geplant. Anleger werden ihren Ein-
satz vervierfachen.

Die Anleger des ,SF Windpark 9 haben dem Vorschlag
des Fondsmanagements der EURAMCO zur Stilllegung
des Windparks zugestimmt und damit den Abschluss
ihrer Beteiligung im Jahr 2027 eingeleitet. Die Ubernah-
mekonditionen sichern ihnen einen Liquidationserlos
von 210 Prozent des Kommanditkapitals.

Zusammen mit den Auszahlungen, die schon wahrend
der Laufzeit von 2004 bis 2024 an die Gesellschafter
geleistet wurden, ergibt sich damit bis 2027 eine Ge-
samtauszahlung von 416 Prozent. Die 182 Kommandi-
tisten, die sich im Jahr 2004 mit 6,1 Millionen Euro betei-
ligten, erhalten bis zur Auflésung im Jahr 2027 insge-
samt 25,3 Millionen Euro. Wéhrend der 23-jahrigen Be-
teiligungsdauer entspricht das einem durchschnittlichen
Ergebnis von 13,7 Prozent pro Jahr.

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

Residential Real Estate:
Investitionen in Wohnimmobilien-
Projektentwicklungen im

US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

EEIE
;-_sﬁz%
b i
[Okide

Die Ubernahme aller acht Windenergieanlagen inklu-
sive Zuwegung, Kabeltrasse und Nebenanlagen
wurde mit der Green Wind vereinbart, ein regional
gut vernetzter Projektentwickler mit Sitz in Berlin.
Green Wind wird auf dem Gelande des bisherigen
Windparks ein Repowering bis 2027 umsetzen.

Durch den Exit konnten die wahrend der urspriingli-
chen Laufzeit leicht unter Plan liegenden Ertrage des
Windparks deutlich tberkompensiert werden. Aktuell
platziert das Unternehmen den New-Energy-Fonds
~EURAMCO Clean Power".

in io. € Gesamtergebais im B w:om-nacrr'
Windenerge 243 18% B848%
Photovoltaik . 182 . 5% 954%
Gesamt 405 4% TN

Die New-Energy-Fonds von EURAMCO erwirtschaften ein
positives Ergebnis. Vor allem bei den Solarfonds lauft es gut.

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

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt bzw. das Informationsdokument nach § 307 Abs. 1 und 2 KAGE sowie das Basisinformationsbiatt, bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen.
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Was bei Wohnungen im Ausland besser lauft

Strukturelle Probleme der deutschen Genehmigungsverfahren schrecken Investoren zunehmend ab

Der deutsche Wohnungsmarkt steht unter Druck.
Hohe Baukosten, langwierige Genehmigungsverfah-

ren, unstete Forderkulissen, hohe Baustandards
und regulatorische Unsicherheiten fihren dazu,
dass Investoren ihre Blicke vermehrt Uber die Gren-
zen hinaus richten, zum Beispiel Pepijn Morshuis,
CEO von Trei Real Estate, Felix Meyen, Geschéfts-
fuhrer der HIH Invest Real Estate, Michael Keune,
Geschaftsfihrer bei Catella Investment Manage-
ment, und Gerhard Lehner, Head of Germany bei
Savills Investment Management.

Pepijn Morshuis beschrieb die strukturellen Probleme
des deutschen Genehmigungswesens aus Entwickler-
sicht. Besonders kritisch seien die langen Durchlaufzei-
ten bei Bebauungsplanverfahren. Er erlauterte, dass
Projekte in Berlin teilweise seit mehr als einem Jahr-
zehnt auf Genehmigungen warten. Selbst bei Bauvorha-
ben nach 8§34 BauGB betragt die Dauer fir den gesam-
ten Projektverlauf — von der Planung Uber die Genehmi-
gung bis zur Umsetzung und Fertigstellung — in der Re-
gel sechs bis acht Jahre.

Ein internationaler Vergleich mache deutlich, dass ver-
gleichbare Prozesse in Landern wie Polen und den USA
innerhalb weniger Monate abgewickelt werden kénnen.
Trei Real Estate konzentriert sich deshalb verstarkt auf
Standorte im Sudosten der USA, wie Charlotte in North
Carolina, und die gréReren Stadte in Polen. Dort sorgen
zentrale Bearbeitungsteams bei den Behdrden, verbind-
liche Fristen und pragmatische Kommunikation fir deut-
lich effizientere Ablaufe.

»Wir haben in den USA erlebt, dass man mit klaren
Fristen und festen Ansprechpartnern innerhalb von
zweieinhalb Jahren ein komplettes Bebauungsplan-
verfahren durchfihren kann. Das gesamte Projekt
wurde in nicht einmal finfeinhalb Jahren realisiert —
in dieser Zeit erhalten Sie hierzulande nicht einmal
eine Baugenehmigung", so Morshuis.

Felix Meyen beleuchtete die Sichtweise institutionel-
ler Investoren. Trotz eines unverandert hohen Inte-
resses an Wohnimmobilienprojekten sei die Zahl der
geeigneten Vorhaben in Deutschland ricklaufig. Der
hohe Nachfragetberhang in den Metropolen treffe
auf eine strukturelle Angebotsknappheit. Gleichzeitig
steigen die Risiken auf der Kostenseite, wahrend die
erzielbaren Renditen teils nicht ausreichen, um diese
auszugleichen.

HIH Invest reagiert auf diese Entwicklungen mit ei-
nem weiteren strategischen Fokus auf westeuropéi-
sche Metropolen mit stabiler Nachfrage und verléss-
lichen Rahmenbedingungen. Ein Beispiel dafur ist
der Ankauf des Projekts ,Quartier 11" in Wien. Die-
ses Investment steht exemplarisch fur eine Kombi-
nation aus transparenter Regulatorik, vertretbaren
Baukosten und guten ESG-Rahmenbedingungen.
Dabei ist bezahlbarer, zukunftsfahiger Wohnraum mit
klarer sozialer Einbindung und guter Anbindung an
den offentlichen Nahverkehr entstanden. Neben
Wien ricken auch Amsterdam, Kopenhagen, London
und Dublin verstarkt in den Fokus der HIH-

Investmentstrategie.



Investoren interessieren sich fiur Studentenwohnheime in Irland.

Michael Keune betonte die strukturellen Chancen, die
sich auf den nordischen und irischen Wohnungsmarkten
bieten. Catella bewertet europédische Markte anhand
zahlreicher Kriterien, unter anderem hinsichtlich Mietre-
gulierung, Preisentwicklung, Eigentimerstruktur und
Finanzierungskosten. Finnland beispielsweise weist
kaum regulatorische Eingriffe auf.

.Finnland ist einer der liberalsten Wohnungsmarkte Eu-
ropas. Das bedeutet fir uns mehr Planbarkeit, mehr Dy-
namik und geringere Regulierungsrisiken“, so Keune.
.Diese Faktoren sind entscheidend fur den langfristigen
Investmenterfolg.”

Irland wiederum profitiert insbesondere im Bereich des
studentischen Wohnens vom Brexit. Die Nachfrage nach
Studienpléatzen in Dublin steige stark, wahrend das An-
gebot an Wohnraum kaum mithalt.

Gerhard Lehner lenkte den Blick auf den japanischen
Wohnimmobilienmarkt und schilderte die Erfahrungen
von Savills Investment Management im Mehrfamilien-
haussegment. Japan zeichnet sich durch eine im Ver-
gleich zu den europaischen Staaten niedrige Wohnkos-
tenquote im Bereich unter 21 Prozent aus, aul3erdem
durch stabile soziale Strukturen, verlassliche Marktme-
chanismen und geringe Leerstandsraten. Tokio sei dabei
ein herausragendes Beispiel. Die Stadt ist nicht nur
deutlich grof3er als europaische Metropolen wie London,
Paris oder Berlin, sondern bietet auch eine kontinuierlich
stabile Nachfrage und sehr geringe Fluktuation.

Deutschland bleibe relevant, doch sein Status als siche-
rer Investitionshafen gerat zunehmend unter Druck. Wer
Wohnraum schaffen will, bendétige nicht nur Kapital, son-
dern auch politische Rickendeckung, verlassliche Rah-
menbedingungen und langfristige Planungssicherheit.
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Minus neun Prozent auf
Gewerbe-Investmentmarkt

Ubergang zu zuversichtlicher Perspektive?

Cushman & Wakefield hat auf dem gewerblichen
Investmentmarkt in Deutschland in der ersten
Jahreshélfte 2025 ein Transaktionsvolumen von
rund 10,2 Milliarden Euro registriert. Gegeniiber
dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum entspricht
das einem Riickgang von rund neun Prozent.

Simon Jeschioro, Head of Capital Markets & In-
vestment Advisory Germany bei Cushman & Wake-
field, sagt: ,Die europdaischen und damit auch die
deutschen Gewerbeimmobilienmérkte befinden sich
aktuell im Ubergang von einer vorsichtigen zu einer
zuversichtlichen Perspektive. Schwankungen wie im
zweiten Quartal — nach gutem Jahresbeginn — sind
in solchen Phasen nicht ungewohnlich. Die Funda-
mentaldaten in allen Sektoren zeigen sich robust.
Gleichzeitig schwacht sich die Inflation ab, und Zins-
senkungen greifen. Deshalb erwarten wir, dass die
Kapitalmarkte positiv reagieren, und sich in der zwei-
ten Haélfte 2025 und bis ins Jahr 2026 hinein neue
Chancen fir Investoren eréffnen werden.”

Wie bereits im Vorjahr. konnte in den Top-
Seven Berlin den gréf3ten Anteil des Transaktions-
volumens auf sich vereinen. Der Riickgang um ge-
nau ein Viertel gegentber den im Vorjahreszeitraum
angelegten mehr als 1,9 Milliarden Euro bedeutet ein
Investmentniveau von 1,42 Milliarden im ersten
Halbjahr 2025. Ebenfalls die Milliardengrenze ge-
knackt hat Hamburg mit 1,1 Milliarden Euro. Das
bedeutet eine Steigerung um weit mehr als das Dop-
pelte (135 Prozent) und resultiert in einem Ergebnis
etwa auf Hohe der ersten sechs Monate 2021.

Auch Stuttgart konnte ein beachtliches Plus von 55
Prozent vermelden. 155 Millionen Euro reichen aller-
dings nur zum siebten Platz der Top-Seven, deutlich
hinter Kdln, das mit 230 Millionen Euro und dem
hdchsten prozentualen Minus in H6he von genau
zwei Dritteln die deutlichsten Minuszeichen aufweist.

Deutlich und auf ahnlichem Rickgangs-Niveau be-
wegen sich die drei Ubrigen Metropolen Miinchen
(minus 37 Prozent), Dusseldorf (minus 39 Prozent)
und Frankfurt (minus 42 Prozent). Immerhin kann
Minchen mit 905 Millionen Euro noch ein Transakti-
onsvolumen in Sichtweite der Milliardenschwelle ver-
melden, wahrend Disseldorf und Frankfurt mit 390
Millionen und 450 Millionen Euro zusammengerech-
net noch unter dem Minchener Niveau bleiben.
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Das Letzte

Das wurde auch Zeit: In Kéln sollen
Spielplatze nicht mehr Spielplatz hei-
Ben, sondern ,Spiel- und Aktionsflache".
Entschieden hat das in seiner grenzen-
losen Weisheit der Jugendhilfeaus-
schuss mit Konsequenzen fur 700 aus-
gewiesene Freizeitflachen. Die bislang
gultigen Schilder wurden suggerieren,
dass ,es sich lediglich um  Kinder-
spielpléatze' handele, die nicht von Ju-
gendlichen genutzt werden durfen®, so
hei3t es in der Begriindung der infanti-
len Burokraten, die rund 38.000 Euro an
Kosten fir den Austausch ausgerechnet
haben. Denn: Die alten Schilder laden
nicht ein, betonen die Verbote und flh-
ren zu Konflikten.

Naturlich laufen viele Kélner Sturm ge-
gen diesen Verwaltungsakt. Aber diese
Leute wirden sich wahrscheinlich auch
dariiber aufregen, wenn in ihrer Stamm-
kneipe im Veedel plétzlich Altbier aus
dem Zapfhahn flieRen wirde. Warum
diese Aufregung?, frage ich mich.
~Spielplatze” sind doch langst kein Refu-
gium mehr fur die Kleinen, in der kol-
schen Mundart ,Panz" genannt.

Die bisherigen Schilder verbieten zwar
Jugendlichen tber 14, manchmal schon
ab 12 Jahren, den Aufenthalt zwischen
Sandférmchen und Schéufelchen. Ful3-
ballspielen wird mit 25 Euro Buf3geld
geahndet. Eine Kippe im Mundwinkel
kostet ebenso viel Strafe. Und der
Lunerlaubte Aufenthalt” in der Sandgru-
be das Doppelte. Wer immer auch damit
gemeint sein soll. Tatsachlich mischen
sich aber schon jetzt Pubertierende zwi-
schen die Windeltrager.

Nun herrscht endlich Klarheit tber die
gestattete Nutzergruppe. Und die Ju-
gendlichen brauchen kein schlechtes
Gewissen mehr zu haben, wenn sie auf
der Tischtennis-Platte aus Granit Bier-
Pong spielen oder auf der Rutsche die
Flasche Red-Bull-Vodka kreisen lassen.

Fir mich war der Spielplatz in meinen
guldenen Kinderjahren sowieso kein Ort
der harmlosen Freuden, sondern da-
mals schon eine Action-Flache der be-
sonderen Art. Auch wenn ich damals

Spielplatz. Konflikte sind hier programmiert!
Kein Fuf3ball. Keine Hunde. Kein Fahrradfah-
ren. Kein Kind &lter als zwolf erlaubt. Immerhin
ist Bier-Pong nicht ausdriicklich verboten. Die
Tischtennisplatte dazu ist vorhanden, aber lei-
der aus dem Foto-Ausschnitt herausgefallen.

noch im Grundschulalter war, erinnere
ich mich gut daran, wie ausgerechnet
auf dem eigentlich geschitzten Areal
die unbeschwerte Kinderzeit endete.
Zwei éaltere, groRRere, bése Jungs aus
der Sozialwohnungssiedlung an der
Bottroper Stralle zogen einen Freund
und mich von der Rutsche, warfen uns
in den Sand und polierten uns die Fres-
se. Es tat gar nicht so sehr weh. Und
ich dachte mehr Uberrascht als entsetzt:
Meine Gulte, warum schlagt der mir ins
Gesicht? Ich habe dem doch gar nichts
getan. Irgendwann horte der Schlager
auf und rief seinem Kumpel zu: ,Meiner
hat keinen Bock sich zu kloppen.
Komm, wir gehen.”

In Kinderfilmen ist das immer der Mo-
ment, wo das Leben eine neue Rich-
tung nimmt. Zum Beispiel bei Karate
Kid. Die verdroschenen Jungs gehen in
den Judoverein oder lernen Boxen. Bei
mir blieb Ful3ball die Nummer eins, spa-
ter Leichtathletik und Tischtennis. Wie-
viel Adrenalin es freisetzt, sich im kor-
perlichen Kampf nach Regeln auseinan-
derzusetzen, lernte ich erst spater.

Aber mit Dresche auf dem Spielplatz,
oder besser der ,Spiel- und Aktionsfla-
che*, ist jetzt sowieso Schluss. Konflikte
jeglicher Art sollen schlie3lich bei den
neuen Schildern offiziell ausgeschlos-
sen sein.



