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Meiner Meinung nach...

Mach den Mund auf, und ich sag dir, wer du bist. Schon jetzt erzahlt das Gebiss
viel Uber Vermdgen und gesellschaftliche Stellung eines Menschen. Ein Armuts-
zeugnis fur ein vergleichsweise reiches Land wie Deutschland. Geht es nach dem
Willen des CDU-Wirtschaftsrats, zeigen sich die sozialen Unterschiede kiinftig noch
deutlicher. Denn er forderte kirzlich, Zahnarztbesuche von der Krankenversiche-
rung auszunehmen. Die Dritten sollen aus dem eigenen Sparschwein bezahlt
werden.

Was ist los mit Friedrich Merz? Der Kanzler hat offenbar nicht nur seinen Koaliti-
onspartner zu selten im Griff, sondern wird au3erdem von Parteifreunden Uber-
rascht. Wer kommt ernsthaft auf die Idee, mit solch einer Forderung die Wahler hin-
ter sich zu scharen? Wie viele Menschen will die CDU denn noch zur AfD treiben?

Zwar beeilen sich die CDU-Granden, dem Vorschlag der eigenen Wirtschafts-
Experten eine Absage zu erteilen. CSU-Chef Markus Soéder dagegen sieht gute
Ansatze in der Agenda des Rates. Konkret fordert er eine Stunde Mehrarbeit in der
Woche. Sie wiirde enorm viel Wirtschaftswachstum bringen. Das Institut flr Arbeits-
markt— und Berufsforschung (IAB) hat 2024 rund 1,2 Milliarden Uberstunden
gezahlt - davon 58 Prozent unbezahlt. Umgerechnet auf jeden einzelnen Arbeit-
nehmern sind das 32 Stunden, also knapp eine Woche. So viel zum Thema
Lifestyle-Teilzeit.

Und sonst so? Ist das Fondsrisikobegrenzungsgesetz auf dem Weg. Und die
Finanzbranche quer durch die Bank scheint gliicklich damit. Das Gesetz soll den
Finanzmarkt stabilisieren und deutschen Fondsanbietern die Auflage wettbewerbs-
fahiger Produkte erleichtern.

Doch was genau verbirgt sich hinter dem Gesetz? Welche Mdglichkeiten bietet es?
Wo ergibt sich Verbesserungspotenzial? Dartiber reden wir auf dem Sachwerte-
gipfel am 19. Februar in Minchen. Und (ber viele weitere Themen der Sachwerte-
branche. Noch kein Ticket gebucht? Anmeldungen und weitere
Infos unter www.sachwertegipfel.de
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EURAMCO

Mikrofinanzfonds
wird aufgelost

Nach knapp 19 Jahren steht
der von EURAMCO gema-
nagte ,,Mikrofinanz-Fonds 1*
vor dem Abschluss. Im Jahr
2007 bot die geschlossene
Fondsbeteiligung deutschen
Privatanlegern erstmalig die
Chance, durch die Vergabe
von Mikrofinanzkrediten an
Kleinst- und Kleinunterneh-
mer in Asien und Afrika,
Gutes zu tun und zugleich
daran zu partizipieren. Der
Fonds hat nun seine letzten
Anteile an der Zielgesell-
schaft verduBert. Aus dem
Erl6s wird eine fiinfte Aus-
zahlung an die Anleger ge-
leistet. Damit ergibt sich fur
die Investoren ein Gesamt-
mittelriickfluss in Héhe von
200 Prozent.
Mikrofinanzkredite sind ein
Konzept, fur das Muhamm-
ad Yunus, ein Wirtschafts-
wissenschaftler, Geschafts-
mann und Politiker aus
Bangladesch, im Jahr 2006
den Friedensnobelpreis er-
hielt. Mit dem Mikrofinanz-
Fonds konnten sich deutsche
Privatanleger zum ersten Mal
an solchen Projekten beteili-
gen. Er investierte in Aktien
einer von Catalyst Microfi-
nance Investors (CMIC)
gemanagten Zielgesellschaft,
die wiederum Mikrofinanzin-
stitute finanzierte. Die Ent-
wicklung dieser Gesellschaft
hat alle Krisenjahre seit Auf-
lage 2007 unbeschadet liber-
standen - insgesamt wurden
knapp 300 Millionen US-
Dollar an 1,8 Millionen Kre-
ditnehmer in Indien, den Phi-
lippinen, Pakistan und afrika-
nischen Staaten vergeben.
Die Mittel dienten vor Ort
dazu, sich eine neue Existenz
aufzubauen und dadurch den
Lebensunterhalt zu sichern.
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Fonds-Check

Generationsuber-
greifend. Windra-
- | | der haben Braun-
™ | kohle bei der
Stromproduktion

@& | Uberholt.

Grunes Portfolio mit Batterien

Okorenta betont bei seinem New-Energy-AlIF die Bedeutung von Speichern

Fonds mit Erneuerbaren Energien
haben ihre Rolle unter den Sachwer-
tebeteiligungen stabil gehalten -
anders als zum Beispiel die Schiffs-
fonds oder Fonds mit gebrauchten
Lebensversicherungen. Zahlten fri-
her haufig die Verlustzuweisungen
aus der Beteiligung, in Kombination
mit staatlich gefdorderten Preisen fir
den grinen Strom, missen sich die
Anlagen inzwischen weitgehend oh-
ne Subventionen rechnen.

Okorenta bietet aktuell den Publikums-
AIF ,Erneuerbare Energien 16“ an. Ein
Beispiel dafir, dass New-Energy-
Fonds heutzutage anders konzipiert
sein mussen als in der Vergangenheit.

Objekte. Anleger beteiligen sich an
einem Blind Pool. Okorenta hat dem-
nach noch keine konkreten Objekte fir
den ,Erneuerbare Energien 16“ erwor-
ben. Geplant ist ein diversifiziertes
Portfolio vor allem aus Beteiligungen
an Windkraftrddern und Photovoltaik-
anlagen. Ein Blind Pool setzt stets ei-
nen Vertrauenszuschuss voraus, was
bei Okorenta kein Thema sein dirfte.
Das Unternehmen hat in mehr als 26
Jahren Anlagen fiir 30 Fonds gekauft
und verfligt daher Uber die nétigen
Marktkontakte. Beispielhaft nennt der
Initiator Beteiligungen an Wind- und

Solarparks, die er fur die Vorganger-
fonds mit den Nummern 14 und 15
erworben hat: Photovoltaikanlagen im
Sitden Deutschlands und Windrader
an Land.

Konzept. Beim aktuellen AIF betont
Okorenta die Bedeutung von Batterie-
speichern. Sie reduzieren das Risiko
von negativen Strompreisen, wenn zu
viel Energie aus Solaranlagen in die
Netze flielt. Deren Leistung steht nam-
lich nicht auf Abruf in genau passender
Menge zur Verfligung, sondern eben
dann, wenn die Sonne scheint bzw. der
Wind weht. Okorenta setzt daher ver-
starkt auf gekoppelte Stromspeicher.
Sie ermdglichen ein ertragsoptimiertes
Einspeisemanagement. Ertrdge werden
planbarer, Risiken unnétiger Verluste
durch Abregelung der Anlagen redu-
ziert. Zudem ermdglicht der Einsatz
von Speichern in Kombination mit Er-
neuerbaren Energien am selben Ort in
Co-Location-Lésung von staatlichen
Forderungen wie zum Beispiel der In-
novationspramie.

Das Fraunhofer Institut erkennt bei
Batteriespeichern eine besonders dy-
namische Entwicklung. Hohe untertagi-
ge Strompreisschwankungen machen
inren Betrieb attraktiv, wahrend stark
gesunkene Kosten infolge der Skalie-
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rung im Mobilitatssektor Investitionen beglnstigen.
Entsprechend wéachst das Interesse an Netzan-
schliissen flir GroRbatteriespeicher, von denen be-
reits mehrere in Betrieb sind. Insgesamt sind knapp
25 GWh Batteriespeicher-Kapazitat installiert, der
Grofiteil mit knapp 20 GWh als Heimspeicher. Die
Modellierungen des Fraunhofer ISE zeigen je nach
Szenario bis 2030 einen Speicherbedarf von 100 bis
170 GWh auf.

Kalkulation. Anleger beteiligen sich mit Tickets ab
5.000 Euro plus fiinf Prozent Agio. Das Fonds-
volumen soll 30 Millionen Euro erreichen, eine Ver-
doppelung ist moéglich. Fremdkapital ist auf Fonds-
ebene nicht vorgesehen, wobei die Zielgesellschaften
in der Regel Darlehen zur Finanzierung der Objekte
aufgenommen haben dirften. Der Fonds hat eine
Laufzeit von elf Jahren nach Vollinvestition. Lauft al-
les nach Plan, kommen Anleger auf einen Gesamt-
rickfluss von 169 Prozent. Nach Abzug des einge-
setzten Kapitals also ein Plus von 64 Prozent vor
Steuern. Die Zeichner erhalten zunachst eine Vorab-
verzinsung und anschlieBend Ausschittungen, die
ausgehend von 1,75 Prozent sukzessive auf bis zu
zehn Prozent steigen.
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Markt. Deutschland ist langst ein griines Strom-Land.
Der Anteil erneuerbarer Energien am Strommix lag
2025, wie im Vorjahr, bei 55,9 Prozent. Starkster Net-
tostromerzeuger war dabei die Windkraft, gefolgt von
der Photovoltaik, die ihre Produktion um 21 Prozent
steigerte und somit erstmals die Braunkohle tberhol-
te, die auf das Niveau von 1961 zuruckfiel. Die Brut-
tostromerzeugung aus Steinkohle lag sogar auf dem
Level von 1952. In Deutschland produzierten Atom-
strom gibt es seit April 2023 nicht mehr, da zu diesem
Zeitpunkt die letzten drei Atommeiler abgeschaltet
wurden und der Atomausstieg damit vollzogen war.

Kosten. Der AIF kann knapp 92 Prozent des Fonds-
volumens ohne Agio investieren. Die Initialkosten
summieren sich somit auf knapp 13 Prozent. Laufend
fallen im Schnitt rund 1,5 Prozent des Nettoinventar-
wertes an, auBerdem Transaktionskosten und eine
erfolgsabhangige Verglitung. Haben die Zeichner
eine Verzinsung von 5,4 Prozent bezogen auf ihre
Einlage erhalten, stehen der KVG 30 Prozent weite-
rer Uberschiisse zu.

Steuern. Anleger erzielen anders als bei typischen
Immobilienfonds keine Einkinfte aus Vermietung und

#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!

9 ReallS.

www.realisag.de
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BVT
225 Mio. platziert

BVT hat im Geschéftsjahr
2025 insgesamt 224,8 Millio-
nen Euro Eigenkapital bei
professionellen, semiprofes-
sionellen und privaten Anle-
gern platziert. Davon zahlten
sie 160,2 Millionen Euro in
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Gesamte Nettostromera

S?Ilar Erdgas

Braunkohle

Biomasse

eugung in Deutschland 202

Steinkohile

Wasserkraft

ger beteiligen sich
an einem Portfolio

aus Windradern
und Photovoltaik-
anlagen, das der

Anbieter sukzessi-
ve auffiillt. Okoren-
ta verflugt Uber die
noétigen Marktkon-
takte dazu. Ein
wichtiges Asset
werden aullerdem

Deutschland ist langst ein grines Strom-Land. Der Anteil erneuerbarer

Batteriespeicher
Energien am Strommix lag 2025, wie im Vorjahr, bei 55,9 Prozent.

darstellen. Sie re-
duzieren das Risiko negativer Strom-
preise. Die Kalkulation erscheint nach-
vollziehbar. Kiirzlich hat Okorenta ei-
nen Fonds mit einem besseren Ergeb-
nis aufgeldst als prognostiziert. Die An-
leger einer Reihe von Altfonds aus der
Zeit vor dem KAGB haben entschie-
den, die Laufzeiten der Fonds aus den
Jahren 2007 bis 2013 um jeweils sie-
ben Jahre zu verlangern.

die Assetklasse Energie und
Infrastruktur ein, wahrend im
Bereich Immobilien USA
rund 46 Millionen Euro in-
vestiert wurden. Von dem
platzierten Eigenkapitalvolu-
men entfielen rund 87,5 Pro-
zent (196,8 Millionen Euro)
auf professionelle und semi-
professionelle Anleger; Pri-
vatanleger zeichneten rund
12,5 Prozent (28 Millionen
Euro).

Verpachtung, sondern aus Gewerbebe-
trieb. Zu den Konsequenzen am besten
den Steuerberater fragen.

Anbieter. Okorenta zahlt zu den erfah-
renen Anbietern von New-Energy-
Fonds in Deutschland. Zu den Zahlen
siehe oben.

Meiner Meinung nach... Publikums-
AIF nach Artikel-8 von Okorenta. Anle-

a
BONAVIS

TREUHAND

Verlasslichkeit tragt.

Vertrauen verbindet.

Weil Erfolg dort entsteht, wo man sich

aufeinande eriassen kanmn.

wrwalbonavis-treuhand.de
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Geringer Wettbewerb um hochwertige Objekte

Wie die Entscheider in den Immobilienunternehmen die Markte im Jahr 2026 einschatzen

Wie werden sich in diesem Jahr die Immobilien-
markte entwickeln? Bieten sie Chancen fir In-
vestoren, oder halten sich die professionellen
Kapitalanleger weiterhin zuriick. Antworten aus
der Branche:

Henning Koch, Vorstandsvorsitzender und CEO
bei Commerz Real

Family Offices und sehr vermdgenden Personen
wird auch 2026 den geringen Wettbewerb um hoch-
wertige Immobilien nutzen, um sich diese langfristig
zu sichern. Besonders aktiv sind gerade Unterneh-
mer und Geschéftsleute, die bereit sind, mit ihrem
Vermdgen ein gewisses Risiko einzugehen. In den
Entscheidungsgremien von institutionellen Investo-
ren ist die Risikoeinstellung naturgemafl deutlich
konservativer.

Offene Immobilienfonds bringen langfristig Stabilitat
ins Portfolio und bleiben in dieser Funktion fur Privat-

anleger alternativlos. Allerdings sollten Anleger ge-
nau hinschauen: Entscheidend sind die Qualitat der
Immobilien, eine breite Risikostreuung und ein akti-
ves, vorausschauendes Management.

Christine Bernhofer, Vorsitzende des Vorstands
der Real I.S. AG

Bei den Buromietern sind weiterhin Unsicherheiten
spurbar, grof3tenteils getrieben von der makrodkono-
mischen und geopolitischen Gesamtlage. Besonders
betroffen sind Immobilien, die nicht in Core-Lagen
sind und keine zeitgemale Qualitdt haben. Disrupti-
ve Entwicklungen wie die Auswirkungen von kunstli-
cher Intelligenz auf den Buromarkt sind dabei oft
noch nicht einkalkuliert. Bei konjunkturell unabhangi-
geren Nutzungsarten wie Wohnen und Logistik se-
hen wir hingegen deutlich positivere Entwicklungen.
Auch das Thema Defence wird voraussichtlich in
diesem Jahr eine grofiere Rolle fir die Logistikimmo-

O ;f?n fur Mor 2

hausln{lest eroffnetilhnen Schritt fu j' chrlt\ ei
* erfolgreichsten Offenen Immobilient

'Vlsu:men in/den hauslnvest Immobil

Jet?t Story erleben auf hausinvest.dé

tment in einen der
s von Menschen u
in Frankfurt am

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

Marketing-Anzeige
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Commerz Real

Externe IT-Safes

Commerz Real setzt als
einer der ersten Finanzdienst-
leister auf Colocation-IT-
Safes. Dabei handelt es sich
um gemietete kompakte,
hochsichere Mini-Rechen-
zentren, die die Funktionen
klassischer IT-Stationen auf
kleinstem Raum biindeln. Sie
ersetzen die bisherigen ei-
genbetriebenen Rechenzen-
tren der Commerzbank Grup-
pe Im Unterschied zu her-
kémmlichen externen Zen-
tren verbleiben die IT-Safes
innerhalb der Biiroflachen
der Commerz Real. Dadurch
bleibt der physische Zugriff
gewabhrleistet.
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bilienbranche spielen als 2025 und den
Markt in diesem Segment ankurbeln.*

Die Portfolios institutioneller Investoren
sind wieder klassischer strukturiert. Der
durch die Sonderkonjunktur — Stichwort
Zinspolitik — bedingte Immobilienboom
aus den Jahren bis 2022 wird sich nicht
wiederholen. Aber die Anleger werden
wieder aktiver als zuletzt. Pensions-
kassen, Versicherungen und Versor-
gungswerke zeigen in unseren Gespra-
chen wieder spurbar mehr Interesse.
Das war in den letzten Jahren kaum
der Fall.

Kai Mende, CEO von CBRE Germany
und City Lead Berlin

Der Immobilieninvestmentmarkt befin-
det sich in einer ahnlichen Situation wie
die deutsche Gesamtwirtschaft. Wir
beobachten eine stabile Seitwartsbe-

lhr Vermogen verdient mehr:
Sicherheit, Rendite, REWE.

wegung, was vor allem daran liegt,
dass grol’e Transaktionen weiterge-
hend ausgeblieben sind. Es gibt aber
auch positive Signale. So ist beispiels-
weise die Zahl der Gesamttransaktio-
nen wieder gestiegen und es herrscht
viel Dynamik im kleineren und mittleren
Segment.

Aktuell befinden wir uns bei vielen As-
set-Klassen noch in einem Kauf-
preisdelta. Die Verkaufer sind noch
nicht bereit, Abschldge hinzunehmen,
weshalb Kaufer und Verkaufer sich
preislich nicht einigen kdénnen. Dabei
registrieren wir wieder mehr Aktivitaten
auslandischer Investoren, insbesonde-
re aus dem europaischen Raum. Oft
haben diese Investoren mehr Vertrau-
en in den deutschen Immobilienmarkt
als hiesige Investoren. 2026 wird das
Jahr der Asset-Manager. Es wird wie-
der darum gehen, Immobilien zu opti-
mieren, Leerstdnde abzubauen und

Hahn Pluswertfonds 183 - Fachmarktzentrum Diez

2 Weitere Infos finden Sie unter

Hahn
Gruppe

Wertarbeit mit Immobilien


http://www.hahnag.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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besser auf das Nutzerverhalten sowie die Anforde-
rungen des Marktes zu reagieren.

André Zicker, CO-CEO KGAL Group

2026 wird im Zeichen des Wandels stehen — ein Jahr
der Aktionen und Reaktionen. Es braucht jetzt den
Push nach vorne. Das gilt flr Investoren, Wirtschaft
und Politik gleichermafen. Damit wird auch das Da-
hinplatschern der vergangenen Jahre an den Immo-
bilienmarkten ein Ende haben. In Deutschland wird
das Infrastrukturpaket der Bundesregierung giganti-
sche Investitionen anstoRRen, die sich mit privatem
Kapital hebeln lassen. Angesichts globaler politischer
Unsicherheit werden hiesige wie auch asiatische In-
vestoren sichere Hafen suchen und dabei verstarkt
Europa und Real Assets ansteuern.

Wir stehen vor riesigen gesellschaftlichen Aufgaben,
bei denen die Immobilienwirtschaft eine zentrale
Rolle spielt. Das betrifft nicht nur die soziale
Infrastruktur, sondern vor allem auch das Wohnen.
Angebot und Nachfrage mussen wieder ins Gleichge-
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wicht kommen - eines der dréngendsten européi-
schen Themen unserer Zeit.

Konrad Finkenzeller, Member of the Board,
PATRIZIA

Die Unsicherheit durch das geopolitische Agieren der
USA kann durchaus auch positive Auswirkungen auf
den deutschen und europaischen Immobilienmarkt
haben. Investoren konzentrieren sich starker auf
heimische Partner und Europa. Auch die euro-
paischen Investoren werden insgesamt wieder selbst-
bewusster. Aufgrund der Volatilitdit auf den Aktien-
markten werden Real Assets zunehmend attraktiver,
da sie langfristig mehr Sicherheit bieten. Die grof3te
Chance fir Investoren ist jetzt der giinstige Einstiegs-
zeitpunkt, der sich perspektivisch wieder schlieRen
wird. Durch verschiedene Instrumente wie Mezzanin-
oder Debtfonds gibt es auch mehr Finanzierungsmdg-
lichkeiten als noch vor ein paar Jahren. Dabei ist es
entscheidend, dass Investoren nicht langer zdgern,
da sich die Preisentwicklung am Markt weiter ver-
schéarfen wird.”

ustreuhand

Gemeinsam Investieren

Rufen Sie uns an:
069/6380 939-0

Stay tuned...

GEMEINSAM INVESTIEREN - AUCH IN 2026!

MABDE

www.ustreuhand.de iN THE
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KINGSTONE

Lokhofe Rosenheim

KINGSTONE Real Estate
hat flir ein Sondervermégen
die fertiggestellte Quartiers-
entwicklung Lokhéfe in Ro-
senheim erworben. Der Im-
mobilienkomplex besteht aus
Buro-, Hotel- und Einzelhan-
delsflachen, umfasst rund
16.600 Quadratmeter Nutz-
flache und liegt direkt am
Rosenheimer Bahnhof. Er
zeichnet sich durch einen
Landmark-Bdroturm, ein
Begriinungskonzept des
Parkhauses ,,Sky-Forrest”
und eine DGNB-Gold-
Zertifizierung aus. Verkaufer
ist der Entwickler des En-
sembles, S&P Commercial
Development.
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Wie gehabt: Wohnen und Lager

Private Banker bieten Kunden vor allem offene semi-liquide Produkte an

Private Banker setzen auch 2026 auf
Sachwertanlagen in ihrem Ange-
botsportfolio. Besonders gefragt
sind Wohn- und Logistikimmobilien
in Deutschland sowie Energie- und
Verkehrsinfrastruktur.

Werterhalt und Diversifikation stehen
bei den Anlagezielen klar im Vorder-
grund, gefolgt von der Gesamtrendite
(IRR). Die Mehrheit der Befragten er-
wartet Mindestrenditen zwischen vier
und finf Prozent bei Immobilieninvest-
ments und zwischen finf und sieben
Prozent bei Infrastrukturanlagen.

Die Entwicklung der Kundennachfrage
fallt heterogen aus - die Antworten rei-
chen von Rickgang bis hin zu Wachs-
tum. Insgesamt lasst sich eine stabile

Nachfrage ableiten. Dies deckt sich mit
den Angaben zum platzierten Kapital
der vergangenen zwolf Monate: 40
Prozent melden ein leicht gestiegenes
Volumen, 38 Prozent ein konstantes
und zwolf Prozent einen Riickgang.

Ergebnisse der Umfrage ,Zukunft von
Sachwertanlagen im Private Banking
2026" im Auftrag von Quadoro Invest-
ment und EB — Sustainable Invest-
ment Management (EB SIM). Insge-
samt nahmen 43 Private Banking Ein-
heiten teil, Uberwiegend aus Vermo-
gensverwaltungen, Privatbanken und
Wealth Management Bereichen.

Mehr als 90 Prozent der befragten Ban-
ken bieten Kunden Anlagen im Bereich
Private Markets an, davon 92 Prozent

HANNOVER LEASING

HL Invest neustadter, GielBen

Investieren Sie in das urbane Versorgungszentrum
neustadter in GieBen:

rd. 7,0 % p. a. geplante Auszahlung

rd. 178,5 % (mittleres Szenario)* prognostizierter
Gesamtmittelrickfluss

10 Jahre Mindestlaufzeit
mehr als 60 Mieter

umfangreiche Revitalisierung (tGber 40 Mio. €) in
2025 abgeschlossen

*(Gesamtmittelrtickfluss zwischen rd. 160 % — 216 %, WERBEMITTEILUNG

bezogen auf die Kommanditeinlage ohne Agio)

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt mit méglichen Nachtragen und das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgtltige Anlageentscheidung treffen. Bei den dargestellten
Prognosen und Szenarien handelt es sich um Schéatzungen der zukinftigen Wertentwicklung, die auf den aktuellen Marktbedingungen beruhen und kein exakter Indikator sind. Die Anlage kann zu einem
finanziellen Verlust fuhren, da keine Kapitalgarantie besteht.
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Immobilienprodukte. Zu den wichtigsten Anlagezielen
zahlen Werterhalt (78 Prozent), Diversifikation (62
Prozent) und Gesamtrendite/IRR (57 Prozent). Direk-
tinvestments (65 Prozent) werden am haufigsten
angeboten. Indirekte Anlagen (ber geschlossene
sowie offene semi-liquide Strukturen (je 57 Prozent)
folgen. ELTIFs, ETFs und Aktienfonds werden von
rund 20 Prozent der Banken eingesetzt. Auf Produkt-
ebene dominieren Wohnimmobilien in Deutschland
(73 Prozent), gefolgt von Bilro- und Logistikimmobi-
lien in Deutschland und Europa. US-amerikanische
Biro- und Wohnimmobilien werden ebenfalls von
einem Teil der Banken berlicksichtigt.

Mehr als zwei Drittel der Befragten bieten ihren Kun-
den die Moglichkeit, sich an Infrastruktur-Produkten
zu beteiligen. Am haufigsten kommen offene semi-
liquide Vehikel (59 Prozent), gefolgt von geschlosse-
nen Strukturen (47 Prozent) zum Einsatz; erganzend
nutzen einige Banken auch ELTIFs (36 Prozent). Die
Nachfrage verteilt sich auf eine breite Palette von
Nutzungstypen — mit einem deutlichen Fokus auf
Energie-, Verkehrs-, Daten- und Ladeinfrastruktur.

Private-Debt-Anlagen werden von 68 Prozent der
Banken angeboten, vorwiegend uber offene semi-
liquide und geschlossene Strukturen. Private-Equity-
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Investments bieten 84 Prozent der Befragten an,
haufig Uber geschlossene Strukturen, semi-liquide
Vehikel sowie ELTIFs.

Dreizehn Banken, die noch keine Sachwertanlagen
anbieten, planen den Einstieg. Sieben Institute
mochten Immobilienprodukte in ihr Portfolio aufneh-
men — darunter Direktanlagen, offene semi-liquide
und geschlossene Vehikel. Ebenfalls sieben Banken
beabsichtigen, erstmals Infrastrukturangebote bereit-
zustellen, vorzugsweise offene semi-liquide Struktu-
ren oder ELTIFs. Vier Banken planen Angebote im
Bereich Private Debt, finf im Bereich Private Equity.

Die befragten Banken nennen folgende Mindestren-
diten (IRR), damit ein Produkt in den Vertrieb aufge-
nommen wird:

e Immobilien: am haufigsten 4 bis 5 % IRR

e Infrastruktur: 5 bis 7 % IRR

e Private Debt: 5 bis 10 % IRR

e Private Equity: Uberwiegend mehr als 7 % IRR

Nur 25 Prozent empfehlen externe Handelsplattfor-
men, wenn keine passenden Produkte verfugbar
sind — darunter Comdirect, Moonfare, Privatize und
S-Broker.

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-Stral3e 25
81737 Mlinchen
info@pangaea-life.de
www.pangaea-life.de



http://www.pangaea-life.de
mailto:info@pangaea-life.de

Hannover Leasing

400 Prozent Plus

HANNOVER LEASING
hat die Bahnhofszeile Frei-
burg fur 88 Millionen Euro
verdulRert. Anleger des Fonds
von Hannover Leasing erzie-
len dadurch einen Riickfluss
von bis zu 400 Prozent vor
Steuern. Kéaufer der Immobi-
lie ist ein Family Office. Die
Bahnhofszeile Freiburg ist
ein Immobilienensemble, das
Biiro-, Einzelhandel- und
Bahninfrastruktur an einem
Standort biindelt. Das Objekt
umfasst rund 32.600 Quad-
ratmeter Mietflache, verteilt
auf zwei Birotiirme, eine
Ladenzeile und bahnbetrieb-
liche Flachen.
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Tatsachlich Trendwende?

DIW rechnet 2026 erstmals wieder mit steigenden Zahlen im Wohnungsbau

Bauvolumen diirfte 2026 erstmals seit
funf Jahren wieder zulegen — Offentli-
che Investitionen treiben das Wachs-
tum — Auch der Wohnungsneubau
darfte im laufenden Jahr wieder im
Plus landen — Sorge bereitet schwa-
che Produktivitat im Bausektor.

Die deutsche Bauwirtschaft steht vor
einer Trendwende: Nach Jahren riicklau-
figer Bauleistung durfte das Bauvolumen
2026 erstmals seit 2020 wieder wach-
sen. Laut der neuen Bauvolumenrech-
nung des Deutschen Instituts fir Wirt-
schaftsforschung (DIW Berlin) dirfte das
Bauvolumen im laufenden Jahr um 1,7
Prozent und 2027 um 3,4 Prozent zu-
nehmen. Treiber dieser Entwicklung ist
vor allem der o6ffentliche Bau. Aber auch

der dringend bendtigte Wohnungsneu-
bau belebt sich wohl wieder.

,Die Talsohle der Baukonjunktur scheint
durchschritten, sagt Studienautorin
Laura Pagenhardt aus der Abteilung
Makrodkonomie. Vor allem die Stabili-
sierung der Baupreise und Finanzie-
rungsbedingungen, aber auch die of-
fentlichen Investitionen aus dem Son-
dervermogen fir Infrastruktur und Kili-
maneutralitat treiben die Erholung vo-
ran. ,Das umfangreiche Fiskalpaket
durfte besonders die 6ffentliche Bauta-
tigkeit weiter ankurbeln. Private Haus-
halte werden zunachst wohl noch vor-
sichtiger agieren®, erwartet Autorin
Pagenhardt.

Sachwerte. Seit 1976.

. Residential Real Estate:
Investitionen in Wohnimmobilien-
Projektentwicklungen im

US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

OkeRoC)
ety

i

www.residential-usa,de

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 KAGB sowie das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen.



http://www.residential-usa.de
http://www.bvt.de
mailto:interesse@bvt.de
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Die Quadoro Investment
GmbH hat ihren Aufsichtsrat
neu besetzt. Stefan Grolie
Ubernimmt den Vorsitz des
Gremiums, Professorin Vere-
na Rock wurde zur stellver-
tretenden \Vorsitzenden ge-
wahlt. Professor Sven Bie-
nert komplettiert den Auf-
sichtsrat. Gemeinsam brin-
gen sie fundierte Kenntnisse
in den Bereichen institutio-
neller Anlegerschutz, digitale
Transformation und ESG-
konforme Kapitalanlage ein.

Daniel Gerdelmann ver-
starkt die Geschaftsfiihrung
der Business Line Facility
Management von Savills in
Deutschland. Gemeinsam mit
Thorsten Neehuis wird er
das Facility Management
leiten und zusatzlich die Bu-
siness Line ,,Building & Pro-
ject Consultancy” (BPC)
flhren. Gerdelmann verfiigt
Uber langjéhrige Erfahrung.
Zu seinen beruflichen Statio-
nen zéhlen unter anderem die
AS Gruppe, die Deutsche
Immobilien Invest und
apoProjekt.

Die FERI AG wird Partner
der Werte-Stiftung. Ge-
meinsam verfolgen sie das
Ziel, freiheitlich-demo-
kratische Werte in Gesell-
schaft und Bildung nachhal-
tig zu stérken. Die Unterstut-
zung durch FERI ist sowohl
monetér als auch praktisch.
Im Rahmen der Kooperation
sollen unter anderem Schul-
projekte konzipiert und orga-
nisiert werden, die das De-
mokratieverstandnis von
Schilerinnen und Schiilern
fordern. Die Partnerschaft
ergénzt die bestehende Ko-
operation von FERI mit der
ehemaligen Tochter der Wer-
te-Stiftung, Futury.
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Bauvolumen dreht 2026 ins Positive: Offentlicher Tiefbau exp t, Wol g
Veranderung des realen Bauvolumens gegenuber Vorjahr, in Prozent

ibau zieht nach

Bauvolumen

Offentlicher Tiefbau
gesamt 94

7.4

=== . =
_—- -

2025 2026 2027 2025 2026

2027 2025 2026 2027

Trendwende in Sicht - meint das DIW. Eine Erholung signalisieren bereits die Genehmigungszahlen
fur den Wohnungsbau, die in der zweiten Jahreshalfte 2025 anzogen.

Stark gelitten hat in den vergangenen
Jahren der Wohnungsneubau, da viele
Haushalte angesichts hdherer Zinsen
und stark steigender Baupreise auf gro-
Rere Bauprojekte verzichteten. Noch
2025 ging der Wohnungsneubau um 6,4
Prozent zurtick. Doch schon in diesem
Jahr wird ein Plus von 2,4 Prozent er-
wartet, das im kommenden Jahr auf 6,1
Prozent zulegen durfte. Eine Erholung
signalisieren bereits die Genehmigungs-
zahlen fur den Wohnungsbau, die in der
zweiten Jahreshalfte 2025 anzogen.

Die schwache Konjunktur der vergange-
nen Jahre lasst den Nichtwohnungs-
hochbau hinterherhinken. Preisbereinigt
dirfte er auch in diesem Jahr noch um
ein Prozent schrumpfen, bevor es im
kommenden Jahr wohl um 2,2 Prozent
aufwarts geht.

Der Rettungsanker fir das Baugewerbe
war schon in den vergangenen beiden
Jahren der Tiefbau mit einem Plus von
jeweils mehr als zwei Prozent. Fur die-
ses Jahr erwarten die DIW-Forschenden
ein Wachstum von 7,3 Prozent. Auch im
kommenden Jahr dirfte er dank des
Sondervermoégens fir Infrastruktur und
Klimaneutralitdt noch deutlich zulegen.

Doch die DIW-Forschenden warnen: ,So
erfreulich die Entwicklung der Bauwirt-
schaft ist, gibt es noch keinen Grund zur
Entwarnung. Die Produktivitadt im Bau-
wesen ist zuletzt deutlich gesunken.
Sollten durch die vielen Investitionen die
sehr spezialisierten Baufirmen an ihre

Kapazitatsgrenzen stofRen, konnte dies
den Preisauftrieb erneut befeuern -
und die Dynamik bremsen®, sagt Studi-
enautor Martin Gornig, Forschungsdi-
rektor fir Industriepolitik. Damit die 6f-
fentlichen Investitionen nicht mit stei-
genden Preisen verpuffen, misse die
Produktivitat der Bauwirtschaft drin-
gend verbessert werden, zum Beispiel
Uber entsprechende Initiativen von Poli-
tik und Unternehmen. ,Helfen wirde
eine Taskforce zur Koordination der
offentlichen Investitionen, in der die
unterschiedlichen staatlichen Ebenen
eingebunden sind.”

Bestandsvolumen im Wohnungsbau

i6 13
ol

Neubauvolumen im Wohnungsbau

|
oEE_ e

Aufwarts geht es in der DIW-Prognose sowohl
bei Altbauten als auch im Neubau.
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Die Karl Stocker Bauunter-
nehmen GmbH wird kiinftig
als Tochtergesellschaft unter-
halb der ZECH Bau SE, Teil
der Zech Group, gefihrt.
Das Unternehmen bleibt da-
bei eigenstandig und tritt
weiterhin unter dem bekann-
ten Namen Stocker am Markt
auf. Die Ubernahme schafft
langfristige Perspektiven fiir
das Unternehmen, seine Mit-
arbeitenden, Kunden und
Partner.

Die Aream Advisory
GmbH hat 100 Prozent des
Aktienkapitals der GME
Ventures AG libernommen
und ist damit alleinige Aktio-
nérin geworden. Bestandteil
der Akquisition ist eine Pro-
jektpipeline von Freiflachen-
Photovoltaikanlagen in Hohe
von anfanglich mehr als 500
MWp inklusive Griinstrom-
speicher (BESS) in verschie-
denen Projektphasen. Dazu
kommt ein operativ erfahre-
nes Entwicklungsteam und
einem groRen Netzwerk in
der Energiebranche.

Commerz Real

Ja zum neuen Gesetz

Commerz Real begriifit das
Standortfordergesetz, dessen
Entwurf der Bundesrat am
30. Januar 2026 zustimmte.
Es sieht vor, dass offene Im-
mobilienfonds bis zu 15 Pro-
zent in Anlagen zur Erzeu-
gung, Umwandlung, Trans-
port oder Speicherung von
Strom bzw. Warme aus er-
neuerbaren Energien inves-
tieren durfen. Dies soll auch
dann mdglich sein, wenn
kein unmittelbarer, baulicher
Zusammenhang zu einem
Gebdude gegeben ist. Auch
der Betrieb von Aufdach-
Anlagen oder Ladeinfrastruk-
tur sollen zuldssig sein.
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Zufriedenes Nicken allerseits

Finanzbranche begriit den Entwurf des Fondsrisikobegrenzungsgesetzes

Die Finanzbranche hat den von der Bun-
desregierung eingebrachten Entwurf
eines Fondsrisikobegrenzungsgesetzes
(21/3510) begrufdt, zugleich aber in einer
offentlichen Anhérung des Finanzaus-
schusses einige Anderungen vorge-
schlagen. So kommentiert die Regierung
die Reaktionen auf das Gesetz.

Mit dem Gesetzentwurf soll EU-Recht um-
gesetzt werden. Anbieter von Investment-
fonds werden unter anderem verpflichtet,
mit  Liquiditditsmanagement-Instrumenten
systemischen Risiken im Finanzmarkt vor-
zubeugen. Dadurch sollen der deutsche
und der europaische Finanzmarkt insge-
samt stabiler werden, wird erwartet. Zudem
werden weitere Modernisierungen des Kapi-
talanlagegesetzbuchs vorgenommen, um
den deutschen Fondsanbietern die Auflage
wettbewerbsfahiger Produkte zu ermdgli-
chen. Anleger sollen bessere Anlagemdg-
lichkeiten nutzen kdénnen, zum Beispiel bei
Burgerenergiebeteiligungen.

In der vom amtierenden Vorsitzenden
Christian Gorke (Linke) geleiteten Anho-
rung unterstitzte der Bundesverband In-
vestment und Asset Management (BVI)
das Ziel, die EU-Regelung eins zu eins um-
zusetzen und von nationalen Zusatzanfor-
derungen abzusehen. Begriit wurde auch
die neue Moglichkeit zur Kreditvergabe
durch alternative Investmentfonds. Damit
kénnten insbesondere kleinen und mittleren
Unternehmen alternative Finanzierungs-
quellen geboten werden. Allerdings kritisier-
te der Verband zu kurze Umsetzungsfristen
fir offene Immobilienfonds und zeigte sich
skeptisch hinsichtlich der Praktikabilitat der
geplanten Instrumente fir Blrgerenergiebe-
teiligungen. Angesichts der strengen Be-
schrankungen des Anlegerkreises habe
man Bedenken, ob sich das Modell wirt-
schaftlich tragfahig realisieren lassen wer-
de, so der BVI.

Wie der BVI begrifite auch die Deutsche
Kreditwirtschaft, die Dachorganisation der
Bankenverbande, den vorliegenden Gesetz-
entwurf ausdrlcklich, unterbreitete aber
ebenfalls einige Anderungsvorschléage. Sei-
tens der Bundesanstalt fur Finanzmarkt-
stabilitat (BaFin) wurde festgestellt, dass
das Gesetz einen Beitrag zur Verbesserung
der Finanzmarktstabilitat leisten konne. Der
Fondsmarkt werde resilienter werden.

Zufrieden zeigte sich auch Frank Dornsei-
fer vom Bundesverband Alternative In-

vestments. Mit dem Fondsrisikobegren-
zungsgesetz werde der Baukasten der
deutschen Fondsvehikel erweitert und pra-
xistauglicher ausgestaltet. Die zuladssigen
Rechtsformen fir offene Immobilien- bezie-
hungsweise Infrastrukturfonds wirden er-
weitert. Zuklnftig seien neben Sonderver-
mdgen und offenen Investment-
Kommanditgesellschaften auch geschlosse-
ne Investmentaktiengesellschaften mdglich.
Zudem koénnten nunmehr auch Publikums-
sondervermégen als geschlossene Fonds
aufgelegt werden. Mit den Regelungen kon-
ne es gelingen, in Deutschland wieder mehr
Fonds aufzulegen, was bisher sehr stark in
anderen Landern wie Luxemburg geschehe.

Professorin Lena Tonzer von der Universi-
tat Leipzig sagte zu den neuen Kreditverga-
bemdglichkeiten fiir Fonds, das konne
durchaus positiv fiir die Wirtschaft sein. Es
kénnten sich aber wegen der geringeren
Regulierung systemische Risiken in diesen
Bereich verschieben. Es wirden mehr Da-
ten gebraucht. Dafir missten mehr Be-
richtspflichten eingefiihrt werden.

Von der Deutschen Borse wurde der Ge-
setzentwurf insgesamt als sehr gelungen
bewertet. Er sei geeignet, die Attraktivitat
des Finanzmarktes zu starken. Auch der
Gesamtverband der Versicherungswirt-
schaft auferte sich positiv.

Christian Stiefmiller (Finance Watch)
stellte in seiner Stellungnahme fest, dass
ein UbermafRiger oder intransparenter Ein-
satz von Hebelfinanzierungen eine Quelle
systemischer Risiken sein kdénne und er-
heblich zur Fragilitdt des Finanzsystems
beitragen konne. Hohe Verluste von Markt-
teilnehmern seien maéglich. Dass jetzt Ober-
grenzen fur die Hebelfinanzierungen einge-
fuhrt werden sollten, sei zu begrufien.

Das Fondsrisikobegrenzungsgesetz und
seine Auswirkungen auf die Anbieter von
Sachwertebeteiligungen ist auch ein zentra-
les Thema auf dem Sachwertegipfel am 19.
Februar 2026 in Munchen.

Christian Conreder, Rechtsanwalt und
Partner bei R6dl & Partner wird uns auf
den aktuellen Stand bringen.

Anmeldungen und weitere Informationen
finden Sie online unter

www.sachwertegipfel.de
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Kaum Interesse an Immobilienspezialfonds

Schwéchstes Quartal seit langem - Index von Kommalpha belegt langfristig sinkendes Nettoneugeschaft

Die Cashflows in Immobilienspezialfonds waren im
dritten Quartal 2025 verhalten, insbesondere
das Nettomittelaufkommen war vergleichsweise
schwach. Immerhin sind die Nettoflows noch signifi-
kant positiv. Der Index CAIPI reflektiert das Ver-
triebssentiment und die entsprechende Eintribung.
Dies und mehr zeigt die aktuelle Veroffentlichung
des ,Immobilienspezialfondsmarkt Quarterly* von
Kommalpha.

Insgesamt wurden im dritten Quartal 2025 exakt 485
Millionen Euro netto in Immobilienspezialfonds dotiert.
Das ist das mit Abstand geringste Nettoneugeschaft pro
Quartal in den vergangenen Jahren. Zum Vergleich hier
einige Quartalswerte des Nettomittelaufkommens: Q2
2025: 1.042 Millionen Euro, Q1 2025: 1.303 Millionen
Euro, Q4 2024: 2.732 Millionen Euro, Q3 2024: 1.505
Millionen Euro,Q2 2024: 1.663 Millionen Euro und Q1
2024: 1.519 Millionen Euro.

,Das geringe Nettoneugeschaft des Berichtsquartals ist
angesichts der herausfordernden Lage am Immobilien-
markt nicht Gberraschend. Immerhin sind die Nettoflows
noch signifikant positiv." kommentiert Clemens Schuer-
hoff, Vorstand bei Kommalpha. "Es kann allerdings als
Anzeichen gedeutet werden, dass der Strom der abge-
rufenen Commitments schwacher wird. Dazu miusste
diese Entwicklung allerdings Uber einige Quartale anhal-
ten bzw. mussten die Nettoflows in den negativen Be-
reich rutschen. Davon sind wir zurzeit weit entfernt."

Die Entwicklung des langfristig abnehmenden Net-
toneugeschéafts wird anhand des Indexes Long-Term
CAIPI (Capital Acquisition Inflow Progress Index)
sehr deutlich.

In die Berechnung flieBen ausschliel3lich Werte der
Nettomittelaufkommen ein, und der CAIPI eignet
sich als Barometer fir das Sentiment bzw. die Ver-
triebsstimmung am Markt der Immobilienspezial-
fonds. Der Long-Term CAIPI setzt das durchschnittli-
che Nettomittelaufkommen der vergangenen zwei
Jahre ins Verhaltnis mit dem durchschnittlichen Net-
tomittelaufkommen der beiden Jahre davor. Er ist
damit bewusst trdge. Bei der Interpretation ist die
absolute Hohe des Long-Term CAIPI weniger rele-
vant, entscheidend sind die Veranderungsraten.

Der Long-Term CAIPI betragt 47,4 per Ende Sep-
tember 2025. Er ist damit um 5,1 Punkte gegenlber
der Berechnung Ende Juni gefallen. Das schwache
Nettomittelaufkommen des Berichtsquartals hat so-
mit daflr gesorgt, dass sich das durchschnittliche
Nettomittelaufkommen der letzten zwei Jahre im Ver-
gleich zu dem Zwei-Jahres-Zeitraum davor weiter
verschlechtert hat. Das durchschnittliche monatliche
Nettomittelaufkommen der vergangenen zwei Jahre
inkl. Berichtsquartal beziffert sich auf 528,1 Millionen
Euro. Der entsprechende Wert der 24 Monate davor
betragt 1.115,3 Millionen Euro. Das Verhaltnis dieser
beiden Werte ergibt den Indexwert 47,4.

LONG-TERM CAIPI seit 2020
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netto gerade einmal knapp 500 Millionen Euro an.

Keine Lust auf Immobilien-Spezialfonds. Das letzte Quartal 2025 war seit vielen Jahren das schwéchste. Institutionelle Investoren legten
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Transaktions-Prozesse enden oft mit Abbruch

Umsatz auf Immobilienmarkten erreicht lediglich die Halfte des zehnjahrigen Durchschnitts

Wie war das Immobilienjahr 2025? Bléde Frage,
oder? Aber es nutzt nichts, die Augen zu verschlie-
Ben. Stellvertretend fir alle groBen Maklerhauser
nennen wir hier die Zahlen und Ergebnisse von
Savills.

Vor dem Hintergrund anhaltender weltpolitischer Span-
nungen, der daran gekoppelten Unsicherheit sowie
einer weiterhin schwachelnden deutschen Volkswirt-
schaft blieb eine Jahresendrallye am deutschen Immo-
bilieninvestmentmarkt aus. Zwar war das vierte Quartal
mit einem Transaktionsvolumen von 9,4 Milliarden Eu-
ro das umsatzstarkste Quartal des vergangenen Jah-
res, zugleich lag der Umsatz allerdings ein Viertel unter
dem Volumen im Schlussquartal des Jahres 2024.

Fur das gesamte Jahr 2025 betragt der Umsatz damit
rund 31,3 Milliarden Euro, was gegenlber dem Vorjahr
einen Ruckgang um 17 Prozent bedeutet und nur etwa
halb so viel ist wie im Durchschnitt der vorangegange-
nen zehn Jahre. Karsten Nemecek, Deputy CEO

Germany und verantwortlich fir den Bereich Capital
Markets, kommentiert das Marktgeschehen: ,Die ver-
gangenen Monate spiegeln das Gesamtjahr gut wi-
der: Von den vielen laufenden Transaktionsprozes-
sen mundeten nur recht wenige in einen Verkauf. Die
anderen ziehen sich in die Lange oder wurden gar
abgebrochen.*

Zwar wirden sich potenzielle Kaufer und Verkaufer in
ihren Preisvorstellungen anndhern, doch gebe es bei
allen Nutzungsarten Marktsegmente, in denen die
Kluft noch groR ist und kaum Transaktionen stattfin-
den. Auf der anderen Seite gibt es durchaus Seg-
mente, in denen Transaktionen stattfinden.

Neben guten Bestandswohnungen zahlten hierzu
auch kleine bis mittlere Birogebdude in den Bestla-
gen. Perspektivisch dirfte sich die im vergangenen
Jahr in allen Asset-Klassen deutlich gestiegene Zahl
an Transaktionsprozessen auch in mehr Abschliisse
Ubersetzen.

KAPITAL,
DAS WERTE SCHAFFT

Mit maBgeschneiderten  Finanzierungsldsungen

renditestarke Immobilieninvestments. Verlassen Sie sich auf unsere
Expertise, um lhr Kapital nachhaltig und zukunftssicher einzusetzen.

Mehr erfahren: pegasus-cp.de

schaffen  wir

PEGASUS

CAPITAL PARTNERS



http://www.pegasus-cp.de
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Spitzenrenditen

diese Investorengruppe

haftshau
=rtrur

Quelle: Focus Economics, Savills / risikefreier Zins = Bundesanlgihe 104

deutlich mehr angekauft
als je zuvor. Die mit Ab-

littelwert, letzte 10 Jahre stand grolte Kaufer-

gruppe waren allerdings
mit einem Ankaufsvolu-
men von 9,3 Milliarden
Euro unverandert die
Investment-Manager,
wobei diese Gruppe
auch  Immobilien  flr
rund 7,1 Milliarden Euro
verkaufte.

Matthias Pink, Head
of Research Germany
bei  Savills, meint:
= = .Nachdem institutionelle
5 £ Investoren den vergan-
genen Zyklus dominier-
ten, spielen sie im aktu-
ellen Zyklus eine we-
L sentlich geringere Rolle.
B Das hohere Zinsniveau
und die strukturell hdhe-

Uberzeugen - und das schon seit geraumer Zeit.

Nicht viel zu gewinnen. Weder die Zinsen fiir Bundesanleihen noch fiir Investitionen in Immobilien kénnen

ren Risiken bei einigen
Nutzungen sprechen

Starkste Umsatzriickgédnge bei und

Wohnimmobilien

Logistik-

Die mit Abstand umsatzstarkste Nutzungsart blieben
Wohnimmobilien (rund 8,1 Milliarden Euro), obwohl das
Transaktionsvolumen gegeniiber dem Jahr 2024 um 23
Prozent zuriickging. Noch starker fiel der Umsatzrick-
gang mit - 38 Prozent nur bei Industrie-/
Logistikimmobilien aus, die mit einem Transaktionsvolu-
men von ca. 5,1 Milliarden den vierten Rang belegten.
Bei Handels- und Buroimmobilien blieb der Umsatz ge-
genluber dem Vorjahr jeweils stabil.

Ein Transaktionsvolumen von ca. 6,1 Milliarden Euro
bzw. 5,6 Milliarden Euro bedeuten Rang zwei und drei
im Umsatzranking. Der Umsatz mit Gesundheits- und
Sozialimmobilien erreichte 1,2 Milliarden Euro und damit
geringflgig Uber dem Vorjahreswert. Die Spitzenrendi-
ten blieben Uberwiegend unverandert. Lediglich in eini-
gen der Top-Six-Markte gingen die Anfangsrenditen fiir
erstklassige Buroimmobilien im Jahresverlauf um weni-
ge Basispunkte zurick.

Privatinvestoren mit Rekordankaufsvolumen

In vielen Segmenten spielten private Kaufer eine erheb-
liche Rolle. Insgesamt kamen Privatinvestoren inklusive
Family-Offices im vergangenen Jahr auf ein Direktinves-
titionsvolumen von rund 4,2 Milliarden Euro. Damit hat

zudem daflr, dass sie
ihre alte Dominanz auch im weiteren Zyklusverlauf
nicht wieder zurtickerlangen.” Der Anteil institutionel-
ler Investoren am Ankaufsvolumen habe sich im vo-
rigen Jahr bei etwa einem Drittel stabilisiert, liegt
damit aber weiterhin deutlich unter dem Zehn-
Jahres-Durchschnitt von 50 Prozent.

Ahnliche Rahmenbedingungen 2026 zu erwarten

.Insgesamt durfte der Markt auch in diesem Jahr ein
Kaufermarkt bleiben, der vor allem jenen Investoren
Chancen eroffnet, die flexibel auf sich bietende Ge-
legenheiten reagieren kénnen®, schatzt Nemecek,
und Pink glaubt: ,Die Rahmenbedingungen fiir das
Immobilienjahr 2026 dirften sich kaum von denen
des vergangenen Jahres unterscheiden. Viele Pha-
nomene, die wir aus dem vorigen Jahr kennen — da-
runter eine erhéhte Zahl an Insolvenzen, Diskrepan-
zen zwischen nachgefragten und angebotenen Prei-
sen sowie liquiditatsgetriebene Verkaufe — werden
wir deshalb auch in diesem Jahr beobachten kon-

nen.

In seinem Basisszenario geht Savills fir 2026 von
einem Transaktionsvolumen aus, das etwa dem der
beiden Vorjahre, also rund 35 Milliarden Euro, ent-
spricht.
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Junge Leute furchten Armut im Alter

Kaum Vertrauen in staatliche Leistungen - Bereitschaft zu privater Vorsorge weit verbreitet

»Wahrend die Regierung uber die Zukunft der Rente
debattiert, blicken viele junge Erwachsene mit Skep-
sis auf ihre finanzielle Absicherung im Alter. Dazu
tragen anhaltend hohe Lebenshaltungskosten und
wirtschaftliche sowie soziale Unsicherheiten bei.
Gleichzeitig ist das Vertrauen in staatliche Unterstit-
zung sehr erntichternd”, kommentiert Dirk von der
Crone, CEO von Swiss Life Deutschland, die Ergeb-
nisse des siebten Selbstbestimmungsbarometers.

Die Zuversicht in die eigene Altersvorsorge ist generell
gering, bei jungen Erwachsenen jedoch besonders nied-
rig. Wahrend nur 28 Prozent aller Befragten lberzeugt
sind, dass ihre Vorsorge (staatlich, beruflich und privat)
ein finanziell selbstbestimmtes Leben im Alter ermdgli-
chen wird, sind es bei den jungen Erwachsenen lediglich
21 Prozent. Diese Skepsis spiegelt sich auch in der
Selbsteinschatzung hinsichtlich der Vorsorge im Alter
wider. Rund ein Drittel der 18- bis 29-Jahrigen gibt an,
zu spat mit der Altersvorsorge begonnen zu haben —
obwohl sie gerade erst ins Berufsleben starten.

Die junge Generation zeigt eine ausgepragte Bereit-
schaft, aktiv und friihzeitig mit der Altersvorsorge zu be-
ginnen, anstatt sich ausschlieBlich auf staatliche Leis-
tungen zu verlassen. So waren 43 Prozent der 18- bis
29-Jahrigen bereit, mehr fur eine gute Vorsorge im Alter
zu sparen. Junge Erwachsene erkennen demnach die
Notwendigkeit privater Vorsorge, fiihlen sich jedoch oft
von den vielen Moglichkeiten und Regeln tberfordert: 39
Prozent der jungen Erwachsenen haben Schwierigkei-
ten, den Uberblick bei den zahlreichen Vorsorge- und
Anlagemdglichkeiten zu behalten. Gleichzeitig ist der
Wunsch nach mehr Vorsorge- und Finanzwissen grof3.
45 Prozent der jungen Erwachsenen winschen sich
mehr Kenntnisse Uber Finanz- und Vorsorgethemen —
mehr als jede andere Altersgruppe.

Das Swiss Life-Selbstbestimmungsbarometer dokumen-
tiert seit 2019 die Entwicklung der empfundenen Selbst-
bestimmung in Deutschland. Nachdem im Vorjahr die
Selbstbestimmung auf 57 Prozent leicht gestiegen war,
fuhlen sich 2025 rund 54 Prozent der Befragten grund-
séatzlich selbstbestimmt. Damit setzt sich der langfristige
Abwartstrend fort, der 2020 bei 63 Prozent begann und
nur 2024 kurzzeitig unterbrochen wurde. Auch in Hin-
blick auf die Zukunft zeigt sich ein pessimistischeres Bild
als voriges Jahr. 35 Prozent der Befragten blicken
grundsatzlich positiv in die Zukunft; ein Rickgang ge-
genlber dem Vorjahr (37 Prozent). Die allgemeine Le-
benszufriedenheit hingegen bleibt mit 41 Prozent auf
dem Vorjahresniveau.

Das wachsende Bewusstsein der Menschen fir die
Eigenverantwortung ihrer finanziellen Absicherung
geht mit einem sinkenden Vertrauen in die Verlass-
lichkeit des Staates einher. So vertrauen lediglich 16
Prozent der Befragten auf staatliche Unterstitzung
bei finanziellen Schwierigkeiten, wahrend knapp die
Halfte der Befragten (48 Prozent) sich persdnlich fur
den Erfolg oder Misserfolg ihrer Altersvorsorge ver-
antwortlich flhlen.

Ein GroRteil der Menschen in Deutschland strebt
nach finanzieller Selbstbestimmung. 82 Prozent der
Befragten wiinschen sich, ihr Leben finanziell selbst-
bestimmt gestalten zu kénnen. Wichtigste Treiber
von finanzieller Selbstbestimmung sind ausreichend
Geld zu haben (44 Prozent), um eigene Entschei-
dungen treffen zu kénnen (38 Prozent), abgesichert
zu sein (41 Prozent), regelmaflig Geld zuriicklegen
zu kénnen (35 Prozent) und die Ausgaben im Griff zu
haben (31 Prozent). Lediglich 39 Prozent geben an,
dass ihre aktuelle Situation tatsachlich ein selbstbe-
stimmtes Leben ermoglicht.

Zwischen den finanziellen Winschen der Men-
schen und dem, was sie tatsachlich umsetzen kon-
nen, entsteht eine Licke. Wir méchten Menschen
dazu ermutigen, Verantwortung fur ihre Finanzen
und Vorsorge zu Ubernehmen. Denn dies ist ein ent-
scheidender Schritt zu mehr Selbstbestimmung®,
betont von der Crone.

Die Herausforderungen fiir finanzielle Selbstbestim-
mung bleiben weitgehend konstant. 63 Prozent der
Befragten nennen Inflation und Preissteigerungen
als grétes Hindernis (2024: 64 Prozent), 39 Prozent
sehen hohe Wohn- und Energiekosten als Problem
(2024: 38 Prozent), und 38 Prozent stufen ihr Ein-
kommen als zu gering ein (2024: 36 Prozent). Diese
stabilen Werte verdeutlichen, dass die wirtschaftli-
chen Belastungen der vergangenen Jahre zu dauer-
haften, strukturellen Herausforderungen werden.

Mehr als 40 Prozent der jungen Leute mochten flrs
Alter sparen, haben aber den Uberblick verloren,
was sich lohnen kdnnte. Hier ist die Branche gefor-
dert, die schon seit langem gemeinsam mit ihren
Vertrieben und Kunden gealtert ist. Junge Anleger
sind empfanglich fur lang laufende Produkte, mus-
sen aber erreicht und informiert werden. Auch dar-
Uber werden wir auf dem Sachwertegipfel reden.

www.sachwertegipfel.de
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Dr. Peters Group

100 Mio. ausgeschuttet

Die Dr. Peters Group hat im
vergangenen Jahr mehr als
100 Millionen Euro an ihre
Privatanleger und institutio-
nellen Investoren ausgezahlt.
Mit 77,4 Millionen Euro ent-
fiel der grofte Teil der Aus-
zahlungen auf den Geschéfts-
bereich Aviation. Insgesamt
13 Flugzeugfonds leisteten
Auszahlungen —_auf Basis
laufender Leasingvertrage,
Kompensationszahlungen
und Erldsen aus dem Verkauf
von Flugzeugkomponenten.

KGAL
Fonds vor Aufldsung

KGAL investiert flr das
kiirzlich aufgelegte Real As-
set-Portfolio der Debeka in
das Justizzentrum von Erfurt
und in einen Windpark in
Schleswig-Holstein. Beide
Obijekte profitieren von lang-
fristig gesicherten Cash-
flows. Das bis zu 400 Millio-
nen Euro schwere Portfolio
der Debeka legt den Fokus
auf nachhaltige Infrastruktur
und soziale Immobilien.

Hauck Aufhauser

real-Markte in Fonds

Das Real Estate Investment
Management der Hauck
Aufhduser Lampe Privat-
bank hat ein Portfolio aus
ehemaligen real-Mérkten
repositioniert. Die Immobi-
lien an den Standorten Bra-
kel, Bielefeld, Osnabriick
und Bochum wurden fiir den
,H&A Lebensmitteleinzel-
handel Deutschland* und den
,HAL Lebensmitteleinzel-
handel Deutschland 2* er-
worben.
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Sinkende Kurse und Umsatze

Fondsbodrse Deutschland erweitert Business auf Private-Markets-Anlagen

Die Fondsborse Deutschland Betei-
ligungsmakler AG blickt zuriick auf
ein Handelsjahr, das in groRen Tei-
len gepragt war durch Abwarten der
weiteren wirtschaftlichen Entwick-
lung. So ermaRigte sich der Nomi-
nalumsatz von 248 Millionen Euro
im Vorjahr auf 201 Millionen Euro
im Jahr 2025. Der Durchschnitts-
kurs fir den Gesamtmarkt gab ge-
gentber dem Vorjahr (68 Prozent)
leicht nach auf 63 Prozent, haupt-
sachlich verursacht durch Bewer-
tungs-Reduzierungen und damit
verbundene Kursabschlage bei Ge-
werbeimmobilien.

Der Durchschnittskurs fiir Immobilien-
beteiligungen fir das Gesamtjahr fiel
von 79 Prozent 2024 auf 65 Prozent
im Jahr 2025, geht aktuell aber in eine
Bodenbildung uber. Der Segmentum-
satz ermafigte sich von 168 Millionen
im Jahr 2024 auf 149 Millionen im
Jahr 2025. Im Handel mit Schiffsbetei-
ligungen stieg der Durchschnittskurs
von 55 Prozent 2024 auf 60 Prozent
im vergangenen Jahr, wobei eine
stabile Nachfrage auf ein zunehmend
ausgediinntes Angebot traf. Der Seg-
mentumsatz fiel von 33 Millionen Euro
im Vorjahr auf 24 Millionen Euro 2025.
Annlich lief es bei den ,Sonstigen®.
Auch hier stieg der Durchschnittskurs
von 43 Prozent 2024 auf 54 Prozent
2025, im gleichen Zeitraum fiel der
Segmentumsatz von 47 Millionen Eu-
ro auf 29 Millionen Euro.

Alex Gadeberg, Vorstand der Fonds-
bérse Deutschland Beteiligungs-
makler AG: ,Wir blicken zufrieden
zurick und optimistisch nach vorne.
Trotz des teilweise schwierigen Umfel-
des war auch 2025 ein gutes Jahr fir
uns als Fondsboérse Deutschland, un-
ter anderem, weil wir mit unseren Pri-
vate Markets-Aktivitaten auf dem Weg
deutlich weitergekommen sind,
Deutschlands filhrende Adresse im
Handel mit illiquiden Finanzanlagen
Zu sein.”

01 Gesamter, nominaler Handelsumsatz

Millionen Handelswahrung

9 © A 2 © 0 AN O
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Die Umséatze mit gebrauchten Fonds waren
2025 weitgehend stabil. Es gab aber auch keine
Ausreif3er nach oben.

Auf Monatssicht verlief der Dezember-
Handel in gewohnten Bahnen. Rund 70
Prozent des Handels entfielen auf Im-
mobilien-Beteiligungen. Der Nominalum-
satz fir den Gesamtmarkt erreichte
knapp 15 Millionen Euro aus 390 Trans-
aktionen. Der Durchschnittskurs lag bei
61 Prozent (Vormonat: 63 Prozent).

Im Immobiliensegment blieben Australi-
en-Beteiligungen und  US-Einkaufs-
zentren weiterhin stark gefragt. Generell
zeigten sich aber die Kurse wenig be-
wegt. Der Durchschnittskurs blieb mit 65
Prozent fast unverandert zum Vormonat
und lag exakt auf dem Durchschnitt seit
Jahresbeginn.

05 Durchschnittskurse nach Fondsarten
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Beachtet die Kurse fir Schiffsfonds (hellblau).
Die Nachfrage ist starker als das Angebot.
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Zu guter Letzt...

Psychologische

Beratung in der
Unternehmensnachfolge

Emotionale und
zwischenmenschliche Aspekte
als Erfolgsfaktor

Mal nicht das Letzte, mal keine Satire.
Sondern ernsthaft. Die Zahl ist kaum zu
ermessen: Rund 186.000 Unternehmen
in Deutschland bendtigen bis 2030 ei-
nen Nachfolger. Das schatzt das Bon-
ner Institut fur Mittelstandsforschung
(IfM). Haufig scheitert die Ubergabe
nicht an rechtlichen oder steuerlichen
Themen, sondern an emotionalen Kon-
flikten. Auch und vor allem innerhalb der
Griunderfamilien. Konnten vor dem Jahr
2010 noch bis zu 60 Prozent der Unter-
nehmen an die nachste Generation wei-
tergegeben werden, waren es in der
Zeit danach nur noch 51 Prozent.

Ich weil3 das, weil ich mich in jlingster
Zeit intensiv mit dem Thema Unterneh-
mensnachfolge beschaftigt habe. Auch
aus zahlreichen Gesprachen mit Grin-
dern, CEOs und Geschéftsfiihrern ken-
ne ich das Problem der Unternehmens-
nachfolge.

Wie meine Leser vielleicht wissen, habe
ich nicht nur Journalistik studiert, son-
dern aufRerdem Geschichte und Psy-
chologie. Darauf aufbauend habe ich
ein weiteres Studium mit dem Ab-
schluss Psychologischer Berater erfolg-
reich absolviert. Seitdem habe ich mich
auf die Struktur von Unternehmens-

nachfolgen fokussiert. Auf die emotio-
nalen Konflikte, wie sie friihzeitig zu
erkennen und zu l6sen sind. Dazu ist
ein Buch entstanden, das ersten Verla-
gen zur Veroffentlichung vorliegt. Unter
www.nachfolge-begleiter.de finden Inte-
ressierte erste Informationen.

Wie so oft im Leben, helfen Kooperatio-
nen, ein Thema voranzutreiben. Ich
habe glucklicherweise Partner gefun-
den, die absolute Experten sind in
rechtlichen Fragen bei der Unterneh-
mensnachfolge. In einem gemeinsamen
Webinar werden wir die Themen in den
Fokus stellen, die sich bei einer Nach-
folge ergeben. Eine Kombination also
aus rechtlichen Fragen und emotiona-
len Faktoren — genau so, wie eine um-
fassende Begleitung in solch einem
sensiblen Lebensabschnitt fur alle Be-
teiligten sein sollte.

In kommenden Ausgaben folgen weite-
re Informationen. So viel vorab: Das
Webinar findet statt am 22. April 2026
und ist kostenfrei. Wir freuen uns Uber
zahlreiche Anmeldungen, gerne unter
redaktion@gotzi.de



