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DAS MEDIUM FUR SACHWERT-INVESTITIONEN

marsverzecns | MEINEr Meinung nach...

So, jetzt ist es soweit: Die Nummer 500 liegt vor. Und so leid es mir tut, fallt die
o . Feier nicht ohne Wermutstropfen aus. Und damit meine ich jetzt nicht den Iran-
gurdek indie Zukunft: 2| Krieg. Der nachste offene Immobilienfonds hat dicht gemacht. Der Publikumsfonds
Jubilien des Fondsbriefs ,Fokus Wohnen Deutschland® von Industria hat die Ricknahme der Anteile ausge-
G P S setzt. Erst vor wenigen Wochen hatte Wertgrund die Notbremse in seinem offenen
dor Fondebret-Freunde und © | Immobilienfonds ,Wohnselect* gezogen und ihn geschlossen. Auffallig, dass es mit
Branchenteilnehmer Industria nun einen zweiten offenen Wohnungsfonds trifft, wo doch die Preise und
Mieten auf den Wohnungsmarkten angeblich steigen.

Personalia | 15
Sachwertegipfel 2026: 19 | Das scheint nur die halbe Wahrheit zu sein, denn auch die geschlossenen
Branchen-Treffen endet Publikums-AIF mit Wohn-Investments haben viel Geld ihrer Anleger verbrannt.
als Uberraschungsei Frag nach bei Project oder d.ii. Hinzu kommen die unzéhligen Pleiten mit
Auf ein Wort: Wie Pangaea 23 | Crowd-Investments, die ebenfalls Kapital fir den Bau von Wohnanlagen eingesam-
Life neue Wege zu Vertrieb melt haben.
und Kunden gehen will
Personalia Il 23 | Warum ist das so? Industria liefert eine Argumentation, die auf der Entwicklung der
_ Markte beruht. Ein wesentlicher Einflussfaktor fiir die anhaltende Krise am Immobi-
Buchbesprechung: 25 . A . . . . . . .
Debatte um Zukunft lienmarkt sei die abrupte Zinswende im Jahr 2022: ,Seitdem sind die Finanzie-
der Immobilienmérkte rungskosten deutlich gestiegen, Transaktionen dauern langer und das gesamte
: : . Transaktionsvolumen ist gesunken. Das veranderte Kapitalmarktumfeld hat zudem
Life Science: Fokus auf 26 . - . . . .
den Menschen definiert dazu gefuhrt, dass alternative Anlageformen fur viele Anleger wieder attraktiver
die Immobilien-Nische wurden.” Doch der Markt alleine wird dafir nicht verantwortlich sein, sondern auch
: - hausgemachte Probleme der Branche wie Bewertungsmodelle und die lllusion der
mpresstm Liquiditat offener Immobilienfonds.
Zu guter Letzt 29

Auffallig ist auRerdem, dass es die eher schwachbriistigen Fonds trifft. Der ,Fokus
Wohnen Deutschland” hatte knapp an der Milliarden-Euro-Marke gekratzt. Da fallen
Rickgaben trotz Kiindigungsfristen starker ins Gewicht. Die Dickschiffe der Bran-
che haben mehr Substanz im Ricken und halten langer durch — hoffentlich. Sollte
die Welle so grol3 werden, dass auch die volumenstarken Fonds in Liquiditats-Note
geraten wie vor knapp 20 Jahren schon einmal, will ich mir die Konsequenzen gar
nicht ausmalen.

Genug gejammert. Jetzt hoch die Tassen. StoRen wir an auf 500
Mal ,Der Fondsbrief*.

/
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Viel Spal3 beim Lesen!
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Commerz Real

Funktirme fir
Infrastruktur-Fonds

Die Commerz Real hat in
Kooperation mit Allianz
Global Investors fir ihren
neuen Infrastrukturfonds
»Infravest” eine Minderheits-
beteiligung am Funkturmbe-
treiber ATC Europe von
Allianz-Versicherungsgesell-
schaften erworben. Allianz
Global Investors wird die
Beteiligung betreuen. Die
Allianz bleibt weiterhin in
ATC Europe investiert. Es
ist das erste Investment des
kiirzlich aufgelegten Privat-
anlegerfonds. ATC Europe
besitzt mehr als 30.000
Funktirme in Deutschland,
Frankreich und Spanien und
zahlt damit zu den Marktfiih-
rern in Europa. Deutschland
steht dabei mit etwa 15.000
Standorten im besonderen
Fokus des Unternehmens.
ATC Europe ist die Europa-
sparte der American Tower
Corporation.

Hahn Gruppe
Edeka in Mannheim

Die Hahn Gruppe hat tber
ihre Kapitalverwaltungsge-
sellschaft DeWert Deutsche
Wertinvestment GmbH
einen neuen geschlossenen
Publikums-AlF aufgelegt.
Der Immobilienfonds ,,Hahn
Pluswertfonds 185 — Fach-
marktzentrum Mannheim*
investiert mit einem Gesamt-
volumen von rund 54 Millio-
nen Euro in eine Handelsim-
mobilie in Mannheim. An-
kermieter ist EDEKA. Der
Mietvertrag lauft bis zum
31.08.2040. Ergénzt wird der
Mietermix durch den Le-
bensmittel-Discounter ALDI
und den Drogeriemarktbe-
treiber dm.
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Blick in den Ruckspiegel auf die friheren Jubiléden des Fondsbriefs

Mehr als 20 Jahre, exakt 500 Ausga-
ben - der Fondsbrief hat schon
mehrfach Jubilden gefeiert. Wir ha-
ben tief im verstaubten Archiv ge-
wihlt und nachgeschaut, was wir
seinerzeit zu den feierlichen Anléas-
sen geschrieben haben. Auffallig
dabei: Seit dem Jubilaum zur 100.
Ausgabe hatte die Branche mit Ge-
genwind zu k&mpfen. Kein Wunder,
dass sich die Zahl der maf3geblichen
Anleger erheblich reduziert hat. Zu-
mal manche Initiatoren Konzepte
erstellt haben, die langst wieder vom
Markt verschwunden sind. (Aktuelle
Bemerkungen sind blau abgesetzt.)

Nummer 100

100 Ausgaben Der Fondsbrief. 100 mal
differenzierte Fonds-Checks, 100 mal
dezidierte Meinung, 100 mal entschei-
dende Informationen Uber die Branche
der geschlossenen Fonds. Vor rund
vier Jahren haben wir die erste Num-
mer des Fondsbriefs per E-Mail ver-
sandt. Vier Jahre - so lange dauert ge-
rade einmal die Pause zwischen zwei
Olympiaden oder zwei Fuf3ball-
Weltmeisterschaften. Doch was ist
nicht alles geschehen in dieser Zeit?
Verlustzuweisungen wurden abge-
schafft, Rechtsgrundlagen riickwirkend
in Frage gestellt oder gestrichen.

Gewinner kamen und gingen. Von der

schlimmsten Wirtschaftskrise seit 80
Jahren ganz zu schweigen. Und den-
noch: Die Branche lebt. Findige Initiato-
ren fillen Marktlicken mit neuen Kon-
zepten. Wer hatte vor vier Jahren an
einen Waldfonds gedacht? An Modelle
mit Schiffen, die Olplattformen uber die
Meere schleppen? Doch auch Bewahr-
tes erlebt eine Renaissance. Holland-
fonds etwa. Nur zwei Jahre nach den
grol3en Paketverkdufen mancher Initia-
toren zéhlen Fonds mit Birogebauden
in den Niederlanden zu den gefragten
Angeboten.

Verkaufer von Schiffsbeteiligungen da-
gegen duirften es weiterhin schwer ha-
ben. Hier ist die Wende zum Guten
noch nicht in Sicht. Und dennoch kann
es sich lohnen, in Schiffe zu investie-
ren. Manche Konzepte scheinen renta-
bel. Doch eines dirfte klar sein: Es wird
keine weiteren vier Jahre dauern, bis
sich auch dieser Markt wieder erholt.
Wir mussen wohl nicht bis zur Nummer
200 auf bessere Nachrichten warten.

Doch das war ein Trugschluss, wie die
Nummer zum nachsten Jubilaum ver-
muten l&sst.

Nummer 200

Sie lesen heute die 200. Ausgabe.
Doch Feierlaune will sich nicht so rich-



tig einstellen. Schonreden ergibt wohl keinen Sinn.
Ich habe mal nachgeschaut, was ich im Editorial zur
Nummer 100 geschrieben habe. Schon vor vier Jah-
ren ging es dem Markt nicht mehr richtig gut, doch
bot er immerhin Anlass fir Optimismus.

.Die Branche lebt", schrieb ich damals. ,Findige Initi-
atoren fillen Marktlicken mit neuen Konzepten.
Doch auch Bewéhrtes erlebt eine Renaissance”,
strotzte ich bei der Nummer 100 vor Zuversicht. Und
weiter: ,Wir missen wohl nicht bis zur Nummer 200
auf bessere Nachrichten warten.” Gute Nachrichten!
Das wére schon. In den Massenmedien und Wirt-
schaftsmagazinen hat sich der geschlossene Fonds
zum Inbegriff fur Betrug und Beschiss gemausert. Oft
genug stimmt das leider. Viel 6fter aber arbeiten die
Anbieter sauber und serios.

Vielleicht bietet das Kapitalanlagegesetzbuch mehr
Chancen als wir zundchst dachten. Klar ist, dass die
Grenzen der Fondswelt verschwimmen. Anbieter ge-
ben sich einen neuen Namen, um nicht auf geschlos-
sene Fonds beschrankt wahrgenommen zu werden.

Au Mann, da waren wir aber nicht so richtig gut drauf.

NEUE INVESTMENTCHANCE
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Und haben dennoch weitere 300 Ausgaben gemein-
sam mit der Branche Uberlebt. Denn es ging nicht
gerade positiv weiter.

Nummer 250

Zehn Jahre Fondsbrief! Da dirfen wir wohl von einer
Erfolgs-Story sprechen. 250 Ausgaben - das sind
schatzungsweise 4.000 Seiten gefilllt mit Fondsana-
lysen, Kommentaren zum Markt und zur Branche, zu
politischen Entscheidungen und allen Entwicklungen
rund um den Sachwert.

Zur Nummer 50 habe ich die Kreativitat der Anbieter
angesprochen, aber gleichzeitig vor den Risiken der
damals neuen Angebote gewarnt: Dachfonds mit
Infrastruktur-Projekten und Fonds mit Investitionen in
Asien.

Zur Zeit der Ausgabe Nummer 100 waren Waldfonds
gerade en vogue. Bei den Schiffen war dagegen
noch keine Wende zum Besseren in Sicht - offenbar
eine unendliche Geschichte. Anlasslich der Nummer
200 hegte ich die Hoffnung, dass die Regulierung fir
steigende Nachfrage nach Sachwert-Produkten

6,2% p.a.

Durchschnittliche Auszahlung

PARIBUS
TECHNOLOGIEZENTRUM
BERLIN

Investieren Sie mit Paribus in eine moderne und langfristig vermietete
Biiro- und Forschungsimmobilie in unmittelbarer Néhe der
Quartiersentwicklung .Siemensstadt Square”.

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt des Investmentvermégens sowie
das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen.

15,7

Multiplikator Ankauf

BSH Hausgeréte GmbH

Mietvertrag bis Ende 2036

Geschlossener

Publikums-AlIF

Mindestbeteiligung 20.000 €

Paribus ist ein inhabergefiihrtes Finanzunternehmen

fir alternative Sachwert-Investments. Seit 2003 ent-
wickelt und strukturiert Paribus Kapitalanlagen fiir
professionelle, semi-professionelle und private In-
vestoren mit Fokus auf Immobilien, Infrastruktur und
unternehmerische Beteiligungen.

Mehr erfahren:
paribus.de



http://www.paribus.de
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Columbia Threadneedle

The Bow in Hamburg

Columbia Threadneedle
Real Estate erwirbt den Pre-
mium-Neubau ,, The Bow" in
der Hamburger HafenCity.
Die Ende 2024 fertiggestellte
Immobilie am Strandkai 18
bis 23 bietet — an drei Seiten
von Wasser umgeben — einen
unverbaubaren Blick auf die
Elbphilharmonie, die Neu-
bauten am Kaiserkai, auf die
Elbe und den Hafen. Der
Eyecatcher mit sieben Ober-
geschossen verfiigt tiber eine
Gesamtmietflache von rund
16.000 Quadratmetern. Hier
entstanden 147 Apartments
mit Balkon, 418 Tiefgaragen-
und 400 Fahrradstellplatze
sowie Gewerbeflachen.

HANSA/NVEST
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sorgt. Da war wohl eine gehdrige Porti-
on Zweckoptimismus dabei.

Seit zehn Jahren begleitet der Fonds-
brief eine kreative Branche. Neue
Chancen erwartet sie sich auch im Um-
feld der Ausgabe Nummer 250. Das
aktuelle Stichwort lautet ,Kreditfonds".
Fachleute rechnen mit hoher Nachfra-
ge sowohl bei Darlehensnehmern als
auch bei professionellen Investoren.
Gefragt sind weiterhin aber auch be-
wahrte Produkte. Immac bringt bereits
den sechsten KAGB-konformen Publi-
kumsfonds mit Pflegeheimen und Klini-
ken. Ist die Nachfrage ahnlich hoch wie
bei den Vorgangern, dirfte er in weni-
gen Wochen platziert sein.

Immac ist inzwischen Geschichte,
Ubernommen von Paribus. Nur ein wei-
teres Beispiel fur die Konsolidierung
und Konzentration der Anbieter, die
noch langst nicht abgeschlossen
scheint.

Nummer 300

Fur das Jubilaum habe ich Artikel und
Kommentare aus den frihesten Ausga-
ben herausgesucht. Eine Zeitreise, die
zahlreiche Erinnerungen ausgeldst hat.
Manche der immerhin teilweise zwolf
Jahre alten Berichte waren noch so
prasent, als hatte ich sie erst vor weni-
gen Wochen geschrieben. Andere sind
in der Ruckschau sehr weit weg, vor
allem bei Themen, die seit Jahren kei-
ne Rolle mehr spielen. Medienfonds
zum Beispiel.

Kritische Artikel zu Schiffsbeteiligungen
standen schon in den frihen Ausgaben
des Fondsbriefs im Fokus. Experten
warnten darin vor Uberbauung und sin-
kenden Charterraten — zu einer Zeit,
als Anleger und Vermittler noch lange
laut nach Schiffsfonds mit ihren weitge-
hend steuerfreien  Ausschittungen
schrien. Und steuerliche Verlust-
zuweisungen spielten in den ersten

WIR LENKEN
KAPITAL ¢ = ¢t

Als erfahrene Service-KVG bringen wir
Kapital dorthin, wo es Zukunft schafft.

Etwa in nachhaltige Energien oder die

Modernisierung von Infrastruktur.

Wir schaffen die rechtlichen und regu-

latorischen Voraussetzungen fur unter-
schiedlichste Fonds - und unterstitzen
Sie, aus Kapital messbare Wirkung

entstehen zu lassen.

hansainvest.de



http://www.hansainvest.de

BVT Unternehmensgruppe
Trust In experience.

Die BVT Unternehmensgruppe mit Sitz in Minchen
und Atlanta ist seit 50 Jahren als bankenunabhé&ngiger
Assetmanager auf internationale Sachwertinvestitionen
spezialisiert. Der Fokus liegt auf Immobilien in den USA
und Deutschland sowie auf erneuerbaren Energien und
Infrastruktur.

Herzlichen Gliickwunsch!

Wir gratulieren zu 500 Ausgaben
,Der Fondsbrief”



http://www.bvt.de
mailto:interesse@bvt.de
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Nummern auch noch eine Rolle — wenn auch nicht
mehr lange.

Nummer 400

400 - das ist mehr, als Gerd Miiller in der Bundesliga
Tore geschossen hat. Mehr als ein typisches Ful3-
ballaloum Bilder hat. Also ganz schén viel. Dariiber
freuen wir uns (das Redaktionsteam) und sind auch
ganz schon stolz darauf: 400 Mal differenzierte Be-
richterstattung uber die Sachwerte-Branche. Uber
die Anbieter und ihre Produkte.

400 Mal Fonds-Check - das war manchmal ganz
schén mihselig. Denn was uns gelungen ist, hat
nicht jeder Initiator geschafft. Die Zahl der Emissi-
onshauser ist seit der Nummer eins massiv gesun-
ken. Und damit natirlich die Zahl der Angebote. Das
ist gut auf der einen Seite, denn so bleibt es den An-
legern erspart, ihr Geld zum Beispiel mit Dubai-
Fonds zu versenken. Bringt natlrlich aber auch
Nachteile mit sich. Denn wie immer im Leben belebt
Konkurrenz das Geschéft. Und wenn von den Anzei-
genkunden der ersten Jahre kaum jemand Uberlebt
hat, kann das kein gutes Zeichen sein.

Daher freuen wir uns Uber jeden Player, der in die-
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sen schwierigen Zeiten gute Geschafte macht. Und
das sind gar nicht so wenige. In dieser Ausgabe kon-
nen Sie eine ganze Reihe von Nachrichten Gber Un-
ternehmen lesen, die Rekordumsétze melden. Die
positive Entwicklung betrifft auf3erdem nicht nur den
Erstmarkt, sondern auch den Handel mit gebrauch-
ten Fondsanteilen an der Fondsbérse Deutschland.

Die Nachfrage nach rentablen Sachwerten ist also
nicht zu leugnen. Was fehlt, sind meiner Meinung
nach weniger die qualifizierten Produkte, sondern
eher digitale Mdoglichkeiten zur Zeichnung und
Verwaltung der Fonds und Vermdégensanlagen. Ich
bin sicher, dass wir hier in Kiirze einiges erleben
werden.

Und damit zur Gegenwart

Der Sachwertemarkt ist differenzierter denn je. Die
Pleiten einst umsatzstarker Unternehmen wie Pro-
ject und One Group belasten seit Jahren schon das
Neugeschaft. Denn viele Vermittler haben deren An-
teile verkauft und daher wenig Lust, mit ihren Kun-
den Uber Sachwerte zu sprechen. Das horen wir im-
mer wieder.

Doch das ist nur die halbe Wahrheit. Manche Anbie-

Unsere Leidenschaft fir Inmobilien steht im Mittelpunkt unseres Handelns!

Unsere maximale Kundenorientierung, exzellente Markt- und
Branchenkenntnis, unser breites Netzwerk und aktives Asset-

management machen uns auch in herausfordernden Zeiten
zu lhrem verldsslichen Immobilienmanager! Die Zukunft Ihres

COLUMBIA
THREADNEEDLE

Investments — mit uns als starkem Partner an lhrer Seite! INVESTMENTS®

In den EEA: Ausgegeben von Threadneedle Management Luxembourg S.A, mit Sitz in 6E route de Tréves, L-2633 Senn nqerrsen; Groﬂhermglum Luxemburg, eingelragen im L burger Handels- und Gesellschaftsregister unter der
Nr. B 110242 und von der Ci de Survedllance du Secteur Financler (CSSF) und/oder Columbia Threadneedle BV, beaufsichtigt durch die niederlindische Behirde fiir Finanzmérkie (AFM), registriert
unter der Nummer OB068E41
xanunlarlagen sind mit Risiken verbunden. Der Wert von Anlagen kann fallen S()NIE steigen; ein Verlust des eingesetzien KHDIlFIS isl mogllrh
i Nur fidr professi Anleger und geeignete Gegenparteien in Nicht zur Wei anF
0 2026 Columbia Threadneedle. All rights reserved,
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ter melden bessere Umsatze denn je. Die Hahn Grup-
pe zum Beispiel erreicht mit Fach- und Supermarkten
ihre Kunden, und Habona ist mit Lebensmittelméarkten
und Nahversorgern ebenfalls erfolgreich. Hannover
Leasing hat seine Vertriebspause beendet und schiit-
tet bei seinem aktuellen AlIF sieben Prozent aus. Pari-
bus Ubernimmt nicht nur die Verwaltung von Fonds
anderer Emissionshauser, sondern strukturiert frihere
Immobilienfonds mit Kapitalerhbhungen zu Alternati-
ven Investmentfonds nach KAGB um.

Neue Mdoglichkeiten bietet zudem das Fondsrisikobe-
grenzungsgesetz. Es erlaubt geschlossene Publikums-
Sondervermdgen fiir private Kapitalanleger - eine Al-
ternative zu den ELTIF, die sich ebenfalls immer mehr
durchsetzen.

Genug Themen, um weitere Ausgaben zu fiullen —
auch wenn es nicht noch einmal 500 sein dirften
(dann ware ich um die 80). Das gelingt nur gemeinsam
mit der Branche, denn bei freiem Versand an alle Inte-
ressierten finanziert sich unser Modell ausschlief3lich
Uber Anzeigen. Dahinter steckt die Strategie, viele Le-
ser kostenfrei zu erreichen und mit einer lauten Stim-
me zu sprechen. Daher einen groRen Dank nicht nur
an die treuen Unternehmen, die teilweise seit vielen
Jahren unsere Medien unterstiitzen, sondern auch an
diejenigen Hauser, die mit speziellen Jubilaumsanzei-
gen ihre Wertschatzung zum Ausdruck bringen.

Manche Partner halten uns schon seit vielen Jahren
die Treue, andere sind erst seit wenigen Wochen da-
bei. Fur uns ein Zeichen, dass wir weiterhin auf dem

Aktueller Portfoliofonds
Wind, Solar, Speicher
Jetzt informieren!

okorenta.de
vertrieb@oekorenta.de
Tel. 04941 60497-285
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richtigen Weg sind - als Beobachter und Begleiter
der Branche.

Daher noch einmal vielen Dank an die Anzeigen-
partner:

BVT Unternehmensgruppe, Commerz Real AG,
DF Deutsche Finance Holding AG, DSKV
Deutsche Service Kapitalverwaltung-GmbH,
EURAMCO Holding GmbH, Hahn Gruppe,
Hannover Leasing GmbH & Co0.KG, Okorenta
GmbH, Pangaea Life GmbH, Pegasus Capital
Partners GmbH, Real I.S. AG, US Treuhand
Verwaltungsgesellschaft mbH

Und ebenfalls vielen Dank fiir die Sonderanzeigen
zur Jubilaumsausgabe:

BVT Unternehmensgruppe, Okorenta GmbH,

Paribus Holding GmbH & Co. KG,
HANSAINVEST Hanseatische Investment-
GmbH, Columbia Threadneedle Investments,

HEH Hamburger EmissionsHaus GmbH & Cie.
KG, AREAM GmbH, Deutsche Fonds Holding
AG, Habona GmbH, Christ Capital
GmbH, Fondsbdérse Deutschland Beteiligungs-
makler AG, PATRIZIA SE, CEV Handelsimmo-
bilien GmbH

Invest



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

Nette Worte

Univ.-Prof. Dr. jug. Habil Karl-Georg Loritz

500 ,Der Fondsbrief‘e ha-
ben geschlossene Fonds -
seit 2013 Alternative Invest-
mentfonds genannt - durch
sehr bewegte Zeiten beglei-
tet. Das Kapitalanlagege-
setzbuch hat die nur in
Deutschland Ubliche Rechts-
form des ungeregelten (oft
steuersparenden) Fonds mit
anfanglichen Verlustzuwei-
sungen — Hohepunkt waren 50 Prozent Sonder-AfA
in den neuen Bundesldndern und im vormaligen
West-Berlin — abgeltst. Die Fragen und Probleme
und damit der Erklarungsbedarf blieben unverandert
erhalten! Die Initiatoren mussten sich seit Wegfall der
Steuersparmodelle als Verkaufsargument der fir sie
wirtschaftlichen Normalitat stellen, wonach sich ein
Investment vor Steuern rentieren muss. Vorbei waren

Mehr dber
PATRIZIA erfahren
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auch die mit bis zu 25 Prozent stattlichen Vertriebs-
provisionen und anderen weichen Kosten zu
».goldenen* Initiatoren- und Vertriebszeiten.

In diesem Markt bedurfte es erklarender Medien, de-
ren bekanntestes kurz nach Erscheinen der Fonds-
brief mit dem ,Fonds-Erklarer* Markus Gotzi wurde.
.Erklarer* meine ich hoch wertschatzend, weil es
Neutralitat impliziert. Das unterschied den Fondsbrief
von manch anderen, heute langst nicht mehr existen-
tem Printmedien, die sich als Skandalblattchen positi-
onierten. Wenn indes Leser ein Medium nur abonnier-
ten, um sich zu freuen, wenn sie darin nicht vorkom-
men, hat es, wie sich gezeigt hat, keine Zukunft.

Demgegeniber blieb der Fondsbrief seinem Konzept
treu, die jeweilige Fondskategorie mit ihren spezifi-
schen Risiken und Chancen zu erklaren, den konkre-
ten Fonds zu analysieren und dem Anleger zu sagen,
unter welchen Parametern das Investment bei beste-
henden Risiken erfolgreich sein kann.

& PATRIZIA

Gluckwunsch zur

500. Ausgabe

des Fondsbriefs!

PATRIZIA wirdigt eine starke Stimme
der Branche und sagt: Weiter so!




BVT
Verkauf in Virginia

BVT hat die 366 Class-A-
Apartments umfassende
Projektentwicklung ,,Aventon
at Huntington Station* in
Alexandria, Virginia, zum

Preis von 150,5 Millionen
Dollar an eine US-amerika-
nische Fondsgesellschaft
verauRert — laut dem Infor-
mationsdienst CoStar einer
der hochsten erzielten \Ver-
kaufspreise pro Wohnung
(411.000 US-Dollar) in die-
sem Teilmarkt. Trotz der
pandemiebedingten Heraus-
forderungen konnte das
Fondsmanagement damit die
Gesamtinvestitionskosten
von 123,4 Millionen US-
Dollar deutlich tbertreffen.
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Der Leser des Fondsbriefs erfahrt deut-
lich mehr Uber sein Investment als der
Aktieninvestor, den seine Bank zumeist
mit allgemeinen Informationen ab-
speist, trotz Quartalsberichten, testier-
ter Jahresabschliisse und  Ad-hoc-
Mitteilungen. Eine lllusion war der
Glaube der Politik, ein Produktinforma-
tionsblatt kénne dem Anleger den
Fonds ausreichend erklaren. Das kon-
nen der Fondsbrief und Markus Gotzi
deutlich besser. Auch kinstliche Intelli-
genz wird einen guten ,Erklarer® nicht
ersetzen. Denn Investoren brauchen
das Vertrauen in die inhaltliche Richtig-
keit des Textes, und diese setzen sie,
wenn sie klug sind, nicht in ein anony-
mes EDV-Tool, sondern in einen erfah-
renen Autor.

Herzlichen Glickwunsch zum 500sten
.Der Fondsbrief’, lieber Markus Gotzi,
und auf viele weitere Ausgaben. Die
Fonds werden sich verandern, Markt-
turbulenzen und Krisen gehéren zum

Wirtschaftsgeschehen. Gerade auch
darum brauchen wir die Kontinuitét die-
ses Mediums.

Prof. Dr. Thomas Beyerle, Hoch-
schule Biberach, Analyst, Speaker &
Moderator, Aufsichtsrat & Podcast-
Hausmeister

Lieber Markus,

500 Ausgaben
.Der  Fonds-
brief* — das ist
ungefahr  die
gleiche  Aus-
dauer, die man
braucht, um
einen ge-
schlossenen
Immobilienfondsprospekt komplett zu
lesen. Du hast beides regelmaRig ge-
schafft — und uns erklart, was wirklich
drinsteht.

Gluckwunsch zum
500. Fondsbrief!

DFH Group - Wir sind lhr Partner fur
erfolgreiche Immobilien-Investments.

- Asset-und Investmentmanager seit 1992
- 3,9 Mrd. Euro Assets under Management

- 50 aufgelegte Fonds fur private und institutionelle
Investoren


http://www.dfh-group.de
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Seit Jahren sezierst Du die Branche mit der Prazisi-
on eines Chirurgen und dem trockenen Humor eines
Menschen, der schon alles gesehen hat — vom Emis-
sionswunder bis zum Zweitmarktwunderchen. Und
trotzdem schaffst Du es, jede Ausgabe so frisch zu
schreiben, als gébe es die Branche erst seit gestern
- und bist dabei immer fair geblieben. Dein ,Der
Fondsbrief* ist Pflichtlektiire, Stimmungsbarometer
und manchmal auch Therapiestunde fur uns alle.

Herzlichen Glickwunsch zur Nr. 500 — auf die nachs-
ten 500, in denen Du uns weiterhin zum Schmun-
zeln, Nachdenken und Kopfschutteln bringst!

Prof. Dr. Jens Kleine, Hochschule Minchen,
Steinbeis-Transfer-Institut Research Center for
Financial Services

- |Lieber Markus,

zur 500. Ausgabe des
.Fondsbriefs* gratulie-
re ich Dir sehr herz-
lich. Funfhundert Mal
fundierte Einordnung,
kritische Analyse und
klare Haltung zu Kapi-
talmarkten, Invest-
mentfonds und Anla-
gestrategien - ver-
lasslich und ohne mo-
dische Verkirzungen.
Gerade in einem Um-
feld aus geopoliti-
schen  Spannungen,

NR. 500 | 10. KW | 06.03.2026 | ISSN 1860-6399 | SEITE 10

Inflationsfolgen, Zinswenden und regulatorischer
Verdichtung ist der Fondsbrief ein Stabilititsanker
fur professionelle Anleger. Er ordnet ein, statt aufzu-
regen, und trennt Substanz von Story.

.Der Fondsbrief* ist langst mehr als ein Newsletter:
Er ist eine Institution fur alle, die Kapitalmarkte ver-
stehen wollen, statt ihnen hinterherzulaufen. Fachli-
che Tiefe, journalistische Qualitat und langjéahrige
Markterfahrung verbinden sich hier auf seltene Wei-
se. Fur Investoren, Berater und Entscheider ist das
heute unverzichtbar.

Ich freue mich auf viele weitere Fondsbrief-
Ausgaben, klare Worte und kommende Jubilaen.
Alles Gute, viel Erfolg und weiterhin eine scharfe,
unabhéangige Feder.

Harald von Scharfenberg,
Grinder und Geschaftsfiihrender Gesellschafter
der BVT Holding, Munchen

Lieber Herr Gotzi,

erst vor wenigen Mo-
naten feierten Sie mit
dem Fondsbrief Ihr
20-jahriges  Jubilaum
— und schon steht der
nachste  Meilenstein
an: 500 Ausgaben
einer Publikation, die
seit zwei Jahrzehnten
journalistische Quali-
tat, kritische Einord-

( Christ&Company

Combining Advisory and Investment

Wirtschaft und Gese‘ﬂschoft befinden sicm%mbruch seit Jahrzehnten. Digitalisierung und
Nachhaltigkeit sind Herausforderungen, digviele Unternehmen zur Transformation zwingen. Dieser
Umbau braucht Beratung, Expertise und Knowhow, die sich Uber die gesamte
Wertsehopfungskette erstrecken.

Christ & Company, gegrundet 2018'iﬁ Berlin, kombiniert Advisory und Investment mit dem Ziel, Kun-
den in allen Phasen digser Transformation zu begleiten undverknUpft die Bereiche
Strategie- und Kommnmunikationsberatung in einem ganzheitlichen Ansatz.

www.christ-company.com



http://www.christ-company.com

CEV”~

HANDELSIMMOBILIEN

Seit uber 30 Jahren
entwickeln wir
Handelsimmobilien
mit Substanz.

Verbindlich im Ankauf. Wertorientiert im Bestand.
Strukturiert im Verkauf.

Die CEV Handelsimmobilien GmbH steht seit mehr als drei Jahrzehnten flir fundierte Kompetenz
im Bereich Handelsimmobilien in Deutschland. Als Bestandshalter, Projektentwickler und Dienstleister
identifizieren wir Potenziale, treffen kurzfristige Entscheidungen und entwickeln Standorte
mit unternehmerischer Verantwortung weiter.

Fur Investoren schaffen wir langfristig tragfahige und nachhaltige Kapitalanlagen. Eigentimern bieten
wir eine klare Perspektive fur die strategische Weiterentwicklung oder VerauBerung ihrer Immobilien.

Sachlich in der Analyse.

Verlasslich und schnell in der Umsetzung.
Ankauf.

Entwicklung.

Verkauf.

CEV Handelsimmobilien GmbH =159 [=1 Sgir:z::“
New-York-Ring 6, 22297 Hamburg, transaktionen@cev.de ol

www.cev.de =]


http://www.cev.de
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Rothschild REIM
Wohnen in Berlin

Edmond de Rothschild Re-
al Estate Investment Ma-
nagement (REIM) hat den
Erwerb eines Seed-Portfolios
von Wohnimmobilien in Ber-
lin abgeschlossen. Damit hat
das Unternehmen die erste
Investition im Zuge seiner
German Residential Alpha
Strategy getéatigt. Die Trans-
aktion steht im Einklang mit
der Strategie, europaweit in
Wohnimmobilienmérkte mit
begrenztem Angebot zu in-
vestieren. Jedes Objekt bietet
Wertsteigerungspotenzial,
unter anderem durch Asset
Management und Brown-to-
Green-MaRnahmen.
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nung und fundierte Information vereint.
In einer sich stetig wandelnden Medien
- und Marktlandschaft ist das keine
Selbstverstandlichkeit — und umso
mehr Ausdruck Ihrer besonderen Leis-
tung und der Ihres Teams.

Der Fondsbrief hat sich tber die Jahre
zu einer festen Grof3e in der Berichter-
stattung (ber den Sachwertbeteili-
gungsmarkt entwickelt. Mit lhrer objek-
tiven, oftmals auch kritisch-
konstruktiven Berichterstattung tragen
Sie wesentlich zu Transparenz, Pro-
fessionalitdt und Vertrauensbildung in
unserer Branche bei. Daflr gebihrt
Ihnen und lhrem Redaktionsteam gro-
3e Anerkennung.

Ilhr Jubilaum ist fur mich zugleich ein
Zeichen der langjéhrigen, von gegen-
seitigem Respekt und Offenheit ge-

Q HAMBUHG ASSET MANAGEMENT

Ein Unternehmen der HEH Hamburger EmissionsHaus AG

Kom plexe Assets
verdienen klare Strukturen.

lhre Service-KVG fur Real Assets, Private Equity & Ne

pragten Verbindung zwischen unse-
ren Hausern. Auch BVT war in diesen
zwei Jahrzehnten regelmafRlig Thema
in lhren Ausgaben — in erfolgreichen
wie in herausfordernden Zeiten. Die
vielen anregenden, manchmal auch
kontroversen Gesprache, die daraus
entstanden sind, habe ich stets als
bereichernd und horizonterweiternd
empfunden.

Lieber Herr Gotzi, ich gratuliere Ihnen
und dem gesamten Team des Fonds-
briefs herzlich zu diesem besonderen
Anlass. Fir die kommenden Jahre
winsche ich Ihnen weiterhin viel Er-
folg, Freude an der journalistischen
Arbeit, eine treue Leserschaft, die Ihr
Engagement zu schatzen weild, und
verbleibe mit den besten Grii3en.

GroRRe ElbstraBe 14 | 24767 Hamburg | 040 300 846 240 | www. hh-asset.de | kontakt@hh-asset.de
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Pegasus
MalzQuartier

Der auf Finanzierungsstruk-
turen spezialisierte Immobi-
lienexperte Pegasus Capital
Partners aus Erlangen unter-
stitzt die Revitalisierung des
historischen MalzQuartiers in
Erfurt durch die Bereitstel-
lung von Mezzanine-Kapital.
Die Entwicklung von zwei
Bauabschnitten finanziert
Pegasus mit einem zweistel-
ligen Millionenbetrag. Das
Projekt wird von einem Joint
Venture aus RB Entwick-
lung, Goldmann Group und
Profi Partner realisiert und
umfasst die Transformation
einer enemaligen Maélzerei zu
einem Wohn- und Gewerbe-
quartier mit 306 Wohnungen,
16 Gewerbeeinheiten und
122 Stellplatzen.
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Jurgen Gobel, Geschaftsfihrer
Euramco Holding GmbH

500 Ausgaben Fondsbrief - lieber Mar-
kus Gotzi, wer hatte vor Uber 20 Jah-
ren gedacht, dass sich Ihr ,Baby" so
erfreulich entwickelt und Uber alle H6-
hen und Tiefen der Branche hinweg so
souveran Fachkompetenz und Markt-
nahe beweist!

Woran liegt das? Ganz einfach - Sie
verstehen, woriiber Sie berichten. Zu-
dem haben Sie mit der Branche der
Sachwertbeteiligungen nicht nur von
Anfang an Schritt gehalten, sondern
sind mit der Berichterstattung, Kom-
mentierung und Beratung auch voran-
gegangen. Herzlichen Glickwunsch -
das ist eine groRartige Leistung! Viele
Medien mit &hnlicher Themensetzung
haben aufgegeben - der Fondsbrief
hingegen erscheint weiterhin zuverlas-
sig alle zwei Wochen.

Als langjahriger Marktteilnehmer und

Geschéftsfuhrer der EURAMCO
Gruppe, die sich seit ihrer Griindung
dem Management von Sachwertbe-
teiligungen widmet, bin ich fur diese
verlassliche Konstanz sehr dankbar.
Nicht nur deshalb wiinsche ich lhnen
und dem Fondsbrief alles Gute und
viel Erfolg fir die nachsten 500 Aus-
gaben!

Herzliche Grifie

FONDSBORSE DEUTSCHLAND

GRATULIERT

s BEUTSCHLAND\,./
Borsen Diisseldorf — Hamburg - Hannover T'

MARKUS GOTZI

' ZUR 500. AUSGABE
DES FONDSBRIEFS

B

R i
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Iris Schoberl, Managing Director Columbia
Threadneedle Investments, Minchen

Mit der 500. Ausgabe erreicht der Fondsbrief einen
beeindruckenden Meilenstein. Als verantwortlicher
Redakteur hat Markus Gotzi seinen Newsletter stets
mit sachkundigen Analysen, seinem sorgfaltigen
Umgang mit Fakten und einer prézisen Einordnung
neuer Entwicklungen zu einer festen Grof3e der
Branche gemacht.

Als Manager institutioneller Immobilienportfolios
freuen wir uns Uber diese starke Stimme, die den
Markt mit fachlicher Tiefe begleitet, Chancen und
Risiken einordnet und unseren Kunden Orientierung
in einem zunehmend komplexen Marktumfeld bietet.

Aktuell steht die Immobilienbranche wieder an ei-
nem Wendepunkt.

Welche Renditeprofile europaische Luxusimmobilien
bieten, warum institutionelle Investoren heute Uber

areamé
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einen Wechsel ihrer Asset Manager nachdenken
oder was ein starkes Wohnimmobilien-Portfolio
ausmacht — hier schafft ein unabhéngiger Fach-
journalismus Transparenz und tragt dazu bei, dass
die Branche fundierte Entscheidungen treffen
kann.

Herzlichen Glickwunsch zum Jubildum und weiter-
hin viel Erfolg fur die kommenden Ausgaben.

VOlGT&COLLEG EN

PORTFOLIO MANAGEMENT

500-mal gelesen — 500-mal kliiger geworden

Mit dem Fondsbrief verbindet uns eine ebenso intensive wie inspirierende Reise, auf der wir
Trends verfolgt und Zukunftsthemen mit Leidenschaft diskutiert haben.

Wir konnten dabei nicht nur Entwicklungen begleiten, sondern haben im Bereich Erneuerbare
Energien taglich daran gearbeitet, die Energiezukunft aktiv mitzugestalten.

Aus Ideen wurden Projekte, aus Projekten greifbare Fortschritte — und aus Herausforderungen

echte Antriebskrafte.

Wir gratulieren zum 500. Fondsbrief und freuen uns auf die nachsten 500.

Aream Green Bond 2025/2030

Emittentin: Aream Infrastruktur ;v :
Finance — Investitionen in PV &
Batteriespeicher

Kupon: 7,25%

Laufzeit: 5 Jahre
Mehr Informationen: www.aream.de/ir

Markus W. Voigt
Executive Chairman

Photovoltaik-Direktinvestment

Anbieter: V&C Portfolio
Management GmbH & Co. KG
Steuervorteil: IAB und Sonder-AfA,
bis zu 70% sofort absetzbar

Hermann Klughardt
Geschaftsfihrender

Mehr Informationen: www.vundc-fonds.de Gesellschafter
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Wechsel Dich |

Raphael Schéttler (39) hat
Anfang Februar die Leitung
des Bereichs Capital Markets
and Business Development
bei der KanAm Grund
Group Ubernommen. Sein
Verantwortungsbereich um-
fasst insbesondere die syste-
matische Analyse von Markt-
und Wettbewerbstrends, die
strategische Positionierung
der KanAm Grund Group
und die Initiierung und Um-
setzung neuer Produkt- und
Wachstumsinitiativen in en-
ger Zusammenarbeit mit den
Unternehmensbereichen In-
vestment Management, Fund
Management und Sales.

Christian Schumacher wird
zum 1. April 2026 von
HANSAINVEST Hanseati-
sche Investment-GmbH
zum Geschaftsfihrer bestellt.
Er verantwortet den Bereich
Governance mit Investment-
recht, Compliance, Risiko-
management und Daten-
schutz. Zuvor war Schuma-
cher bei Bank Joh. Beren-
berg, Gossler & Co. KG fiir
Risiko und Finanzen tatig.

Garbe Infrastructure ver-
starkt sein Team mit Tobias
Brosze als Senior Advisor.
Der langjéhrige technische
Vorstand der Mainzer
Stadtwerke AG berat das
Unternehmen exklusiv bei
der Entwicklung neuer Part-
nerschaftsmodelle an der
Schnittstelle von kommuna-
ler Wirtschaft und institutio-
nellem Kapital.

Kevin Meyer von Midstad
wurde vom Vorstand und
Prasidium des Zentralen
Immobilien Ausschusses
(Z1A) zum Vorsitzenden des
ZIA-Ausschusses Stadtent-
wicklung berufen. Er leitet
das Gremium mit Stellvertre-
ter Jens Kreiterling von
Landmarken AG.
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Joérg Busboom, Vorstandsvorsitzen-
der OKORENTA Invest AG und
Clemens Mack, Geschéftsfuhrer
OKORENTA FINANZ GmbH.

Volker Arndt, Geschéaftsfihrer US

Treuhand

Jorg Busboom, Vorstandsvorsitzender

Wir sagen herzlichen Glickwunsch zu
500 Ausgaben ,Der Fondsbrief! Ein
solches Jubilaum zeugt von grof3em
Engagement, journalistischer Qualitat
und seridser Berichterstattung. Als
treue Inserenten wie Leser freuen wir
uns, Teil dieser Erfolgsgeschichte zu
sein und wiinschen dem gesamten
Team weiterhin viel Inspiration und
Ausdauer. Auf viele weitere Ausgaben
mit interessanten Einblicken in die Welt

der Sachwert-Investments!

Clemens Mack, Geschaftsfihrer

Wir gratulieren herzlich zur 500. Ausga-
be des Fondsbriefs. Seit vielen Jahren
schatzen wir ihn als verlassliches Medi-
um im Bereich der Sachwerte und freu-
en uns, dieses besondere Jubilaum
gemeinsam begleiten zu dirfen.

Mit seiner Kombination aus journalisti-
scher Unabhéngigkeit, kritischer Ein-
ordnung und hohem fachlichen An-
spruch ist er zu einer festen GréRe der
Branche geworden.

Ein besonderer Dank gilt Markus Gotzi
und seinem Team fir die kontinuierlich
hohe Qualitat, die kritische Einordnung
und die fundierte Berichterstattung, die
die Branche maRgeblich mitpragt. Fur
die nachsten 500 Fondsbriefe win-
schen wir viel Erfolg und freuen uns auf
die weitere Zusammenarbeit:

Gunnar Dittmann, Vorstandsvorsit-
zender der HEH Hamburger
EmissionsHaus AG

Einordnen, hinterfragen, weiterdenken -
dafur steht ,Der Fondsbrief* seit inzwi-
schen 500 Ausgaben. Die scharfen
Analysen begleiten uns seit vielen Jah-
ren durch den unternehmerischen All-
tag. Sie beleuchten Méarkte aus unkon-
ventionellen Perspektiven, weisen auf
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Y.
_ Missstdnde hin und schaffen Private Equity, Immobilien:
' : es, Entwicklungen versténdlich, Das Produktangebot hat sich
V=& kritisch und zugleich mit Witz gewandelt, die Qualitdt der
d darzustellen. Besonders in ei- Berichterstattung nicht. Mit
ner Branche, die sich allzu oft unaufgeregten und sachli-
auf bewahrte Methoden ver- chen Analysen haben Sie,
lasst, sind derartige AnstoRe lieber Herr Gotzi, Gber all die
unbezahlbar. Ihre Beitrage mo- Jahre zu mehr Markttranspa-
tivieren dazu, Strategien zu renz beigetragen. Sie haben
hinterfragen, Chancen neu ein- regelméaRig herausgearbeitet,
zuschatzen und abseits ge- welche Fondskonzepte unter
wohnter Pfade zu handeln. Wir welchen Voraussetzungen
danken lhnen fiir viele inspirie- aufgehen koénnen, fair kalku-
rende Beitrage, gratulieren liert sind — und vor allem verlassliche Ausschittun-
herzlich zur 500. Ausgabe und freuen uns auf viele wei- gen ermoglichen.

tere Jahre ,Fondsbrief*!
Als Fondshaus, das die Entwicklung der Sachwert-
branche seit 1982 mitgestaltet, wissen wir: Trends

Thomas Kuhlmann, Vorstandsvorsitzender Hahn- kommen und gehen. Qualitdt bleibt. Wir danken
Immobilien-Beteiligungs-AG Ihnen fur die Kontinuitat und lhren journalistischen
Anspruch, von denen Vertriebspartner, Banken, An-
Seit mehreren Jahrzehnten begleitet der Fondsbrief den leger und Emittenten profitieren. Nur wenige Medien
Markt der Sachwertinvestments - durch Boom- und Kon- haben diese Ausdauer bewiesen. Wir freuen uns auf
solidierungsphasen wie auch durch Abschnitte dynami- die nachsten Etappen des Fondsbriefs!

scher Veranderung. Schiffe, Flugzeuge, Infrastruktur,

Ilhr Vermogen verdient mehr:
Sicherheit, Rendite, REWE.

Hi REWE
- CENTER

| Abholservice

Hahn Pluswertfonds 183 - Fachmarktzentrum Diez

Hahn
Weitere Infos finden Sie unter Gruppe

Wertarbeit mit Immobilien
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Harald Christ, Christ & Company

Ein Jubildum
wie dieses st
ein guter An-
lass, innezuhal-
ten und zugleich
nach vorne zu
blicken. 500
Ausgaben ste-
hen fur Exper-
: tise und auch
den langen Atem, den es braucht, um Markte, Men-
schen und Entwicklungen tber Jahre hinweg einzuord-
nen.

Bei Christ & Company begleiten wir seit vielen Jahren
verschiedenste Institutionen in komplexen Fragestellun-
gen rund um Finanzierung, Investitionen und strategi-
sche Weichenstellungen. Unser Ansatz ist dabei stets
derselbe geblieben: Unabhangigkeit im Denken, Tiefe in
der Analyse und Verantwortung im Handeln. Kapital ist
fur uns nie Selbstzweck, sondern immer ein Instrument,
um nachhaltige Wertschépfung zu ermdglichen, wirt-
schaftlich wie gesellschaftlich.

f_en ur eine

f?n fiir Morgen.
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Genau hierin sehe ich eine starke Gemeinsamkeit
mit dem Fondsbrief. Auch hier geht es nicht um kurz-
fristige Schlagzeilen oder schnelle Antworten, son-
dern um Einordnung, Perspektive und Substanz. In
einer Zeit, in der Informationen allgegenwértig sind,
wird Orientierung zum entscheidenden Mehrwert.
Wer Uber 500 Ausgaben hinweg relevant bleibt,
beweist nicht nur Fachkenntnis, sondern vor allem
redaktionelle Exzellenz und Vertrauen in die eigene
Linie.

Der Fondsbrief hat sich Uber Jahre hinweg als ver-
lassliche Stimme etabliert - fur Anleger, Entscheider
und all jene, die Kapitalmérkte nicht isoliert, sondern
im grof3eren wirtschaftlichen und politischen Kontext
verstehen wollen. Diese Verbindung von Analyse
und Verantwortung ist es, die uns verbindet.

Ich gratuliere lhnen sehr herzlich zur 500. Ausgabe
und wiinsche dem Fondsbrief weiterhin Neugier, Un-
abhangigkeit und die Kraft, auch in bewegten Zeiten
Orientierung zu geben. Mogen die néchsten Ausga-
ben ebenso pragend sein wie die ersten.

hausln{fest eroffnet Ihnen Schritt fi
- erfolgreichsten Offenen Immobilie
Visionen in den hauslnvest Immobi
Jetzt Story erleben auf hausinvest.des

Marketing-Anzeige

COMM ERZ REAL ,-‘ Ein Fonds der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH



http://www.hausinvest.de

WERBUNG

MARKETINGANZEIGE

&

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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Sachwertegipfel endet als Uberraschungs-Ei

Letzte Veranstaltung von Fachjournalisten fiir die Branche erneut mit hochkaratigen Experten besetzt

Die groRe Uberraschung kam ganz zum Schluss:
Andy Wanschka, Initiator des Sachwertegipfels, in
den ersten Jahren Sachwerte-Kolloquium, kindigte
den Rickzug an.

Seit 2017 hat er gemeinsam mit Stefan Loipfinger,
spater Uwe Kremer, einmal Werner Rohmert und
durchgehend mit mir den Branchen-Treff organisiert und
veranstaltet. Damit ist der Sachwertegipfel, so wie wir
ihn in den vergangenen Jahren erlebt haben, Geschich-
te. Ob es eine ahnlich gelagerte Veranstaltung geben
wird, anders finanziert und konzipiert, steht in den Ster-
nen. Derzeit sehe ich das noch nicht.

Aber zuriick zum Sachwertegipfel 2026, meiner
Meinung nach mit hochkaratigen Teilnehmern besetzt.
Christian Conreder, Anwalt bei der Beratungsgesell-
schaft Roédl, Ubersetzte das Fondsrisikobegrenzungs-
gesetz in verstandliche Kapitel. Es bietet unter anderem
neue  Mdoglichkeiten  fur  Anbieter von  Debt-

Fonds: ,Banken geraten bei der Darlehensvergabe
weiter unter Druck, neue Player werden den Markt
betreten.”

Chance sieht er auch im geschlossenen Sonderver-
mdgen fir private Kapitalanleger. Es erméglicht oh-
ne groBen Aufwand langfristig angelegte Investitio-
nen in Sachwerte wie Immobilien und Infrastruktur.
Anders als bei KG-Modellen sind Anleger dabei kei-
ne Gesellschafter, was die regelmafigen Versamm-
lungen und Abstimmungen entbehrlich macht.

Robert Guzialowski von Hansa Invest Uberschrieb
seinen Vortrag ,Demokratisierung Private Markets*
und droselte darin unter anderem die Korrelationen
unter den Anlageklassen heraus, wobei sich bei
Investitionen in Infrastruktur als das optimalste Ver-
héltnis zu liquiden Assets herausstellte. Interessant
in diesem Zusammenhang: Jede Minute jeden
Tages verschicken die Leute rund um den Globus

ustreuhand

Gemeinsam Investieren

JEDE GUTE ENTSCHEIDUNG HAT EIN FUNDAMENT: VERTRAUEN.  Rufen Sie uns an:

GEMEINSAM INVESTIEREN - SEIT UBER 30 JAHREN  069/6380 939-0

MABDE

www.ustreuhand.de m THE
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ist, Wohnraum zu angemessenen Preisen zu schaf-
fen. ,Die Mietpreisbremse ist eine Scheinldsung", so
sein Kommentar dazu.

In einer konzertierten Aktion gemeinsam mit Manuel
Hagel, der sich Hoffnungen macht, Ministerpréasident
von Baden-Wirttemberg zu werden, arbeitet die
CSU an Anreizen fur den Wohnungsbau. So bringt
Boltl Steuervorteile durch eine 50-prozentige Son-
derabschreibung ins Spiel. Aul3erdem fordert er die
steuerliche Absetzbarkeit von Hypothekenzinsen
auch bei selbst genutztem Wohneigentum. Die zu-
satzliche Bautatigkeit wirde im Saldo durch eine
hohere Gewerbesteuer die Kosten dafiir seiner An-

Herzlich willkommen beim Sachwertegipfel. Erneut hochkarétig

besetzt, aber letztmalig veranstaltet. sicht nach mehr als kompensieren.
232 Millionen Emails und stellen 1,75 Millionen Suchan- Doch sind neue Wohnungen dberhaupt in dem Ma-
fragen bei ChatGPT. (Was wollen die alle wissen?) Das e noétig, wie von manchen gefordert? Dazu hat
frisst Strom ohne Ende. Gunter Vornholz eine eigene Meinung, emeritierter

Professor fir Immobilienékonomie an der EBZ Busi-
Erstmals nutzte ein Politiker den Sachwertegipfel, um ness School in Bochum. ,Die verschiedenen Schét-
die Positionen seiner Partei zum Thema Wohnen zu zungen zur Anzahl der fehlenden Wohnungen liegen
erlautern. Maximilian Boltl, Landtagsabgeordneter der in einer sehr groRen Bandbreite zwischen 600.000
CSU, hat in seiner Zeit als Blrgermeister von Kirchheim und zwei Millionen Einheiten und basieren vielfach
bei Miinchen die Erfahrung gemacht, wie mihselig es auf Milchméadchenrechnungen*, so Vornholz.
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Paribus

Immac-Fonds
Ubernommen

Die Paribus Gruppe
Ubernimmt die HKA Hanse-
atische Kapitalverwaltung
GmbH von der IMMAC
Holding AG. Der entspre-
chende Kaufvertrag wurde
am 12. Februar 2026 ge-
schlossen. Die Hanseatische
Kapitalverwaltung bleibt
eigenstandig und steht unter
dem Dach von Paribus auch
in Zukunft fir professionel-
les Fonds- und Assetmanage-
ment. Vom altersgerechten
Wohnraum bis hin zu Pflege-
einrichtungen fiir Senioren
verfugen die Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter der Han-
seatischen Kapitalverwaltung
Uber Know-how, das mit der
nun erzielten Ldsung gesi-
chert ist. Der Deal umfasst

120 Fonds mit 8.400 Anleger.

Die Paribus Gruppe vereint
nunmehr 45.000 Anleger und
einen Vermdgenswert von
finf Milliarden Euro.

Hahn Gruppe
Top-Ergebnis

Die Hahn Gruppe zieht fiir
das Geschéftsjahr 2025 eine
deutlich positive Bilanz. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr
warb sie rund 350 Millionen
Euro Eigenkapital von insti-
tutionellen Investoren und
Privatanlegern ein. Dies war
der hdchste Wert der vergan-
genen funf Jahre. Insgesamt
wurden Immobilien mit ei-
nem Volumen von rund 120
Millionen Euro akquiriert.
Gleichzeitig veréuRRerte die
Hahn Gruppe Handelsimmo-
bilien aus Bestandsfonds fiir
mehr als 30 Millionen Euro.
Erstmals konnte der Fokus
aus Siideuropa ausgeweitet
werden.

NR. 500 | 10. KW | 06.03.2026 | ISSN 1860-6399 | SEITE 21

SEISPIEL PIVERSIFIGATION, ;1.

Er hat berechnet, dass in Deutschland
keine grundsatzliche Wohnungsnot
herrsche. Ein Leerstand von bundes-
weit vier Prozent sei regional ungleich
verteilt. Wo in den Metropolen Investi-
tionen in den Neubau fehlen, mangele
es in strukturschwachen Regionen an
Geld, um seit Jahren ungenutzte
Wohngebaude anzurei3en.

Um steuerliche Anreize fiir Wohnungs-
investoren machen sich Rechtsanwalt
Werner Klumpe und Steuerberater
Professor Thomas Zacher Gedanken.
Das Qualitatssiegel QNG erlaubt zu-
satzliche Abschreibungen in Hohe von
20 Prozent innerhalb von vier Jahren.
Nach Ansicht der Experten kann es
modellhaft fir Kapitalanleger genutzt
werden, ohne zu einem Fall im Sinne
von Paragraph 15b EStG zu werden,
der die direkte Verlustverrechnung mit
positiven Einkuinften des Investors aus
anderen Quellen seit einigen Jahren
verbietet.

Die Kreativitdat der Sachwertebranche
erlaubt also durchaus weitere sinnvol-
le Investments.

Bleibt die Frage, wie die Produkte an
den Kunden kommen. Schon bei der
ersten Veranstaltung vor neun Jahren
redeten sich die Teilnehmer dariiber
die Kopfe heil3. Und seitdem ist das
Problem gewachsen, was sich deut-
lich in den dramatisch gesunkenen
Umsatzzahlen zeigt.

Wie jedes Jahr hat der Bundesver-
band Finanzdienstleistung AfwW

punktlich zum Sachwertegipfel Vermittler
gefragt, wie sie den Markt und ihre Situ-
ation bewerten. Rund 950 Teilnehmer
antworteten — und vermittelten ein diffe-
renziertes Bild. Der typische Vermittler
mit Erlaubnis nach 8§ 34f Nr. 2 ist méann-
lich, zumindest 90 Prozent davon, und
57 Jahre alt. Immerhin ein Drittel plant,
das Geschaft mit geschlossenen Beteili-
gungsmodellen auszubauen. Jeder funf-
te will es jedoch reduzieren. Und warum
das? Wie schon in den Jahren zuvor
nennen sie schlechte Erfahrungen ihrer
Kunden. Und zwei Drittel der Kritiker der
geschlossenen Fonds wirden unter al-
len Umstanden die Finger davon lassen.

Das verbleibende Drittel verkauft seinen
Kunden Sachwertebeteiligungen vor
allem aus Griinden der Portfoliodiversifi-
kation. Unter den ublichen Assetklassen
bevorzugen die Vermittler Wohnungen
und Erneuerbare Energien. Venture Ca-
pital ist nach zwei relativ starken Jahren
auf dem Ruckzug.

Kinstliche Intelligenz spielt Gbrigens im
Business mit Kapitalanlagen keine gro-
3e Rolle. Nur 16 Prozent nutzen Anwen-
dungen wie ChatGPT. Das jedoch dirfte
sich &ndern. So wie die Kooperation mit
Finfluencern, die haufig keine Ahnung
haben von den Produkten, die sie pu-
shen, aber daflr eine hohe Zahl an
Followern. Bin gespannt, wie die BaFin
auf diese Entwicklung reagiert.

Immerhin — nicht alles [auft schlecht bei
den Anbietern geschlossener AlF. Jens
Freudenberg von BVT berichtete von
sehr erfreulichen Ergebnissen von
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Kunden trifft, wie

Steffen Weigand

Die §§ 92 bis 107 KAGB finden teilweise Anwendung Die §§ 92 bis 107 KAGB finden Anwendung ﬁ?ﬁ te, \;S:antwc?ertr;
Kein Recht zu Riickgabe nach § 98 KAGB Recht zur Riickgabe, § 98 KAGB Vertrieb an pri-
Halbjahresbericht, § 103 KAGB nicht anwendbar Halbjahresbericht, § 103 KAGB erforderlich vate Anleger. Sei-
ne AlF-Premiere

Anwendung der §§ 261 ff. KAGB Anwendung der §§ 214 ff. KAGB hat Pangaea Life
Katalog zuldssiger Vermogensgegenstande des ‘Missen nach entsprechender , Investment-Art” konzipiert, einen
§ 261 Abs. 1 KAGB gilt weiterhin ausgerichtet sein Fonds, der Woh-
* 2.B. Immobilien-Sondervermégen, § 230 KAGB nungen in den

Risikomischung, § 262 KAGB Grundsatz der Risikomischung muss beriicksichtigt USA finanziert.
werden, § 214 KAGB Ein ermutigendes

Signal in diesen
Fonds mit Immobilien sowohl in Deutschland als auch Zeiten, wie ich finde. Und auch die Grindung einer

den USA. Okorenta-CEO J6rg Busboom blickt opti- neuen Service-KVG setzt Zeichen. Ernst Rohwed-
mistisch in die Zukunft, nachdem das Unternehmen den der, Geschéftsfuhrer der DSKV Deutsche Service
ersten AIF mit besseren Ergebnissen als geplant aufge- Kapitalverwaltungs-GmbH, berichtete Uber seine
I6st hat. Die Anleger von insgesamt sieben Altfonds ha- Erfahrungen mit der BaFin, die innerhalb weniger
ben sich entschieden, weiterhin beteiligt zu bleiben. Tage ihren Segen gab. Erster Fonds wird ein Ange-

bot flir vermégende Anleger sein, die ihr 6b-Problem
Hannover Leasing hat seine Vertriebspause beendet mit Investitionen in Kitas und Lebensmittelmérkte
und platziert derzeit einen AIF mit sieben Prozent Aus- I6sen wollen.

schuttungen, der offenbar einen Nerv bei Vermittlern und

Investieren, wo Wachstum entsteht.

Der Pangaea Life Co-Invest Fonds:
lhr Zugang zu ESG-konformen Wohnimmobilien in Jetzt informieren unter
einer der wachstumsstarksten Regionen der USA. www.pangaea-life.de/co-invest

Pangaea Life GmbH
Thomas-Dehler-StraBe 25
81737 Mlnchen
info@pangaea-life.de
www.pangaea-life.de
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Wechsel Dich 11

bulwiengesa hat die Deut-
sche Kreditbank AG (DKB)
als strategischen Partner fiir
den RIWIS Development
Monitor gewonnen. DKB
erganzt neben dem BFW
Bundesverband Freier
Immobilien- und Woh-
nungsunternehmen e. V. die
Plattform mit Fokus auf Bau-
qualitaten, Baukosten, Forde-
rungen und Finanzierungs-
blick. Der Monitor erfasst
knapp 23.000 Projekte mit
rund 178 Millionen Quadrat-
metern Projektflache.

Simon Durkin wurde

vom Urban Land Institute
(ULI) zum Chief Executive
Officer Europe ernannt. Er
folgt auf Lisette van Doorn.
Durkin kommt von
BlackRock als Global Head
of Real Estate Research and
Strategy. Friihere Stationen
nennt das UL bei BNP Pa-
ribas, DWS, IPD und PPR.

Martin van Sleeuwen ist
neuer CFO von Sunrock.
Gemeinsam mit CEO Bram
Poeth bildet er den Vorstand.
Er soll das Wachstum in
Deutschland, Frankreich und
den Niederlanden strategisch
begleiten und die Finanzfih-
rung starken. Zuletzt war van
Sleeuwen Chief Commercial
Officer und CFO bei Green-
choice. Weitere Stationen
hatte er bei RWE, Attero
und Essent.

Daniel Ahrendt ist seit Janu-
ar 2026 CEO und CFO der
Carestone Gruppe. Zuvor
betreute er Carestone sieben
Jahre bei ActivumSG als
Director Corporate Transac-
tions. Seine Laufbahn begann
bei Kuna & Co. KG (heute
Evercore Partners) und
fiihrte 2015 zur Société
Générale.
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Auf ein Wort

Auf neuen Wegen zum Kunden

Pangaea-Life-Geschaftsfiihrer propagiert innovative Provisions-Modelle

Daniel Regensburger, Pangaea Life

Als Pangaea Life vor knapp einem
Jahr den ersten geschlossenen
Publikums-AIF auflegte, waren die
Reaktionen durchweg positiv. Sieht
die Investment-Tochter des Versi-
cherers die Bayerische Chancen
mit geschlossenen AlFs, ist das
doch ein ermutigendes Signal.
Beim Sachwertegipfel vor wenigen
Tagen berichtete Geschaftsfuhrer
Daniel Regensburger, wie es ihm
seitdem ergangen ist.

Der Fondsbrief: Haben sich lhre Er-
wartungen erfullt?

Daniel Regensburger: Wir missen
den Weg in eine neue Welt finden. Wir
haben uns bei unserem ersten Pro-
dukt auBerhalb der Versicherungswelt
fur den AIF entschieden, aber das
Vehikel ist nicht maRgeblich. Wir be-
kommen mit, dass der Markt und auch
Ratinghduser derzeit beim ELTIF 2.0
sehr laut sind, aber ein ELTIF ist we-
der besser noch schlechter als ein
AIF. Entscheidend sind stets die As-
sets. Auch wir wollten bei unserer
Sachwerte-Premiere zunéchst einen
ELTIF konzipieren, haben uns aber
dann doch firr einen AIF entschieden.

Dafur hat es seinerzeit viel Zustimmung
aus dem Markt gegeben.

Wir haben viel Schulterklopfen erlebt,
hinter den Kulissen aber auch Ellenbo-
gen gespurt. Das hat uns wenig Uber-
rascht, denn der Markt wird immer en-
ger. Dabei sollte die Herausforderung
nicht darin liegen, den kleinen Kuchen
aufzuteilen, sondern ihn zu vergré3ern.

Sie setzen beim Vertrieb auf den freien
Vermittler mit Genehmigung nach Para-
graph 34/f2, der nétig ist, um geschlos-
sene AIF zu vertreiben. Auch dieser
Pool wird sténdig kleiner.

Daher mussen wir dringend neue Ver-
triebswege finden. Wir haben unter-
schatzt, welche Auswirkungen Insolven-
zen der jlingeren Vergangenheit in der
Sachwerte-Branche haben. Das kennen
wir aus dem Versicherungsgeschaft
nicht. Vermittler und deren Kunden lei-
den - hier ging nicht nur Geld, sondern
vor allem Vertrauen in das Vehikel verlo-
ren. Doch das ist nicht die einzige Kon-
sequenz.

Namlich?

Gerne wirden wir die Vermittler mit lau-
fenden Provisionen vergiten, auch das
kennen wir von den Versicherungen. Ein
Teil von ihnen ist sehr an laufenden Ein-
nahmen interessiert, gleichzeitig aber
verunsichert. Sie fragen: Was ist, wenn
es euch in zwei, drei Jahren nicht mehr
gibt? So wie das leider bei einigen An-
bietern eingetreten ist. Wir registrieren
allerdings bei den Versicherungen einen
anderen Trend, der sich auch bei Sach-
werten eignen konnte. Beratung oder
Vermittlung gegen Honorar.

Ich glaube nicht, dass die Vertriebe das
gut finden.

Wir sehen darin ein echtes Wachstums-
feld. Es geht dabei nicht um den Pro-
duktverkauf, sondern die Beratung stellt



Sunbelt in den USA. Bei nahezu allen US-Fonds-Anbietern gefragt,
sind auch auf diesem Markt die kleinen Unterschiede maRgeblich.

das Produkt an sich. Wir stellen fest, dass jlingere Versi-
cherungsvermittler durchaus Interesse daran haben,
Sachwerte zu vertreiben. Sie hatten bisher keine oder
wenig Berlhrungspunkte mit Private Markets. Unsere
Strategie sieht daher vor, aus unserem Netzwerk Exper-
ten auszubilden, die wiederum die anderen Vermittler
unterstitzen. Auch das ist ein erprobtes System aus
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dem Versicherungs-Business. Nicht jeder ist bei-
spielsweise erfahren in Sachen Gewerbepolicen. So
kénnen auch jingere Vermittler und ,alte Hasen®
gegenseitig voneinander profitieren und teilen die
Vergutungen untereinander auf.

War es riickblickend eine gute Idee, einen US-Fonds
aufzulegen?

Finanzrational: Ja. Aber naturlich ist mir auch Klar,
dass die Emotionen nicht auRen vor bleiben kénnen.
Fakt ist aber, dass die USA die wichtigste Wirt-
schaftsmacht bleiben. Die Arbeitslosenquote ist
niedriger als in Deutschland. Wobei wir differenzie-
ren missen, denn den einen US-Markt gibt es natir-
lich nicht. Amerika ist nicht gleich Amerika, und vor
allem Donald Trump ist nicht gleich Amerika. Selbst
der Sunbelt, wo wir in den Wohnungsbau investie-
ren, hat Mikromarkte. Wir finanzieren ausschlief3lich
Class-A-Apartments, und zwar sehr gezielt. Ent-
scheidend ist, dass es in diesen Lagen genigend
Nutzer gibt, die in der Lage sind, die geforderten
Mieten fur die hochwertigen Wohnungen zu zahlen.
Und davon sind wir Uberzeugt.

#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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Debatte um Zukunft der Immobilienmarkte

Herausgeber Thomas Beyerle: Zwischen Nachhaltigkeit, Kapitalmarkt und gesellschaftlicher Aufgabe

Buchbesprechung im Fondsbrief:
»Immobilienmarkte zwischen Nachhaltigkeit, Kapi-
talmarkt und gesellschaftlicher Aufgabe“ (Springer
Gabler, 2026)

Herausgegeben von Professor Thomas Beyerle und
Karl-Heinz Goedeckemeyer

Der Sammelband von Thomas Beyerle und Karl-Heinz
Goedeckemeyer erscheint in einer Phase tiefgreifender
Veranderungen in der Immobilienwirtschaft. Ausgehend
von den Verwerfungen der Immobilienkrise 2023-2025
beleuchtet das Werk die zentralen Spannungsfelder der
Branche: Sanierungsstau, steigende Baukosten, regula-
torische Unsicherheit und der zunehmende gesellschaft-
liche Druck in Richtung klimaneutralen, bezahlbaren
Wohnens.

Die Herausgeber vereinen Experten und Expertinnen
aus Banken, Fondsgesellschaften, Beratungen und der

Praxis. Durch diese Vielfalt gelingt ein breites, zugleich
praxisorientiertes Bild der aktuellen Marktmechanik. Be-

'
BONAVIS

TREUHAND

Verlasslichkeit tragt.

Vertrauen verbindet.

Weil Erfolg dort entsteht, wo man sich

aufeinander verlassen kann.

wweibonavis-treuhand.de

sonders stark ist die klare Po-
sitionierung: Immobilienmérkte
sind heute weit mehr als reine
Anlageobjekte. Das Buch zeigt
sie als Knotenpunkt eines
Dreiecks aus Nachhaltigkeit,
Kapitalmarktlogik und gesell-
schaftlicher Verantwortung -
und argumentiert Uberzeu-
gend, dass nur die Integration
dieser Dimensionen langfristi-
ge Wertstabilitat ermdglicht.

Immobilienmarkte
zwischen Nachhaltigkeit,
Kapitalmarkt und

esellschaftlicher
ufgabe

Meiner Meinung nach... Ein fundierter, gut struktu-
rierter und hochaktueller Sammelband, der Orientie-
rung in einem von Unsicherheit gepragten Marktum-
feld bietet. Er schlagt die selten gelingende Briicke
zwischen Wissenschaft, Kapitalmarkt und gesell-
schaftlicher Verantwortung — und liefert damit einen
wertvollen Beitrag zur Debatte um die Zukunft nach-
haltiger Immobilienmarkte.
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Von Professor Glinter Vornholz, ImmobilienResearch Vornholz

Mensch steht im Fokus von , Life Science*

Nischenmarkt unterliegt hohen Anforderungen bei Flachen fir Forschung und Entwicklung

Der Markt fur ,Life Science-Immobilien ist ein spezi-
eller Nischenmarkt, der zahlreiche Besonderheiten
aufweist. Der Begriff ,Life Sciences" (Lebens-
wissenschaften) selbst bezeichnet allgemein inter-
disziplinare naturwissenschaftliche Wissenschafts-
und Forschungsfelder, die sich mit Lebewesen, ih-
ren Strukturen und Prozessen beschéftigen.

Der Mensch steht dabei im Fokus, etwa bei der Entwick-
lung neuer Arzneimittel und Pharmaprodukte, einer ver-
besserten Versorgung und Diagnose oder wirkungsvol-
ler Therapien.

Life Science-Immobilien sind Spezialimmobilien, die es
Unternehmen dieses Sektors ermdglichen, Medikamen-
te und Behandlungen fir das Gesundheitswesen zu ent-
wickeln. Sie bestehen aus Forschungs- und Entwick-
lungseinrichtungen sowie angeschlossenen Biirofla-
chen. Aufgrund der komplexen Anforderungen ist eine
sorgfaltige Planung sowie spezialisierte Expertise erfor-

derlich, um den spezifischen Bedurfnissen der Un-
ternehmen gerecht zu werden.

Die Wahl des richtigen Standorts ist von grol3er Be-
deutung, da dieser mal3geblich zum Erfolg der Un-
ternehmen beitragt. Eine Mdglichkeit sind die Life
Science-Cluster in der Néhe von akademischen Bil-
dungseinrichtungen oder gro3en Unternehmen.
Starke Cluster gibt es in der Rhein-Main-Region, der
Metropolregion Miinchen, im Ruhrgebiet, in Berlin
und in Hamburg. Aber auch Universitatsstandorte in
der Néhe von Forschungszentren erweisen sich als
attraktiv, beispielsweise in Aachen oder Potsdam. Im
internationalen Vergleich gehéren deutsche Standor-
te allerdings nicht zur Spitzengruppe.

Life Science-Immobilien unterliegen hohen Anforde-
rungen, fur die die Forschungs- und Entwicklungsfla-
chen, die ungeféhr ein Drittel der gesamten Fléache
ausmachen, bestimmend sind. Unabhéngig vom

KAPITAL,
DAS WERTE SCHAFFT

Mit  malRgeschneiderten  Finanzierungslosungen

Mehr erfahren: pegasus-cp.de

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

PEGASUS

CAPITAL PARTNERS
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Hauck Aufhauser

Arztehaus gekauft

Hauck Aufhduser Lampe
REIM hat fur den Spezial-
fonds ,,HAL Soziale Infra-
struktur Deutschland 11* ein
Arzte- und Gesundheitszent-
rum in Landshut mit 3.120
Quadratmetern vermietbarer
Flache von einem regionalen
Immobilienunternehmen
erworben. Das Objekt wird
vollvermietet Uibergeben, der
WAULT liegt bei 4,2 Jahren
und Mieter kommen Uber-
wiegend aus dem gesund-
heitsaffinen Sektor.

KGAL
Repowering-Project

Die KGAL Investment Ma-
nagement hat fir ein institu-
tionelles Fondsmandat einen
Windpark in Nordwest-
deutschland erworben. Dabei
handelt es sich um ein
Repowering-Projekt mit ei-
ner kiinftigen Gesamtleistung
von 14 Megawatt (MW). Die
Fertigstellung ist fur das drit-
te Quartal 2026 geplant. Ver-
kéufer ist die Energiequelle
GmbH. Der Windpark
»Rekum* befindet sich nahe
Bremen, an der nordlichen
Landesgrenze zu Niedersach-
sen, und umfasst zwei Wind-
energieanlagen.

CR Investment
2.000 Wohnungen

CR Investment Manage-
ment wurde mit der struktu-
rierten VerauBerung eines
Wohnportfolios in Helmstedt
und Schoningen beauftragt.
Das Portfolio umfasst knapp
2.000 Wohneinheiten in 87
Gebéuden mit rund 116.000
Quadratmeter vermietbarer
Wohnfléche.
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Abbildung 20: Life-Sciences-Vermietungsmarkt und Mietpreisentwicklung in den Top-5-Markten

& CBRE Research

Life Science ist eine Nische -
2025 fast so umsatzstark wie das gesamte Vorjahr.

allerdings mit steigenden Mieten. Immerhin war das erste Halbjahr

Entwicklungsstand des mietenden
Unternehmens haben sie grundsatz-
lich bestimmte raumliche Kriterien zu
erfillen: Sie bendtigen hohe Traglas-
ten, eine hohe Deckenhdhe und eine
bestimmte Geb&udeausstattung.

Aufgrund ihrer Objekteigenschaften
weisen Life Science-Immobilien viel-
mals eine geringe Drittverwendungsfa-
higkeit auf. Sie sind nur schwer wie-
derzuvermieten, wenn der urspringli-
che Mieter auszieht, da die Flachen
stark auf den Nutzer zugeschnitten
sind.

Die Entwicklungsphasen eines Unter-
nehmens haben einen erheblichen
Einfluss auf den Flachenbedarf. Start-
ups bendtigen oft eine hohe Flexibilitat
bei der Raumgestaltung, da ihre Be-
diurfnisse im Zuge der Unternehmens-
entwicklung dynamisch wachsen kon-
nen. Sie suchen Objekte mit meist
flexibel nutzbaren und kostengtinsti-
geren Flachen. Etablierte Unterneh-
men in der Reifephase haben hinge-
gen oft spezifische und hochkomplexe
Bedirfnisse, die nur durch mafge-
schneiderte Lésungen erfillt werden
kénnen.

Die Anforderungen der Nutzer sind
aulBerdem stark abhangig von ihrem
jeweiligen Tatigkeitsschwerpunkt. Dies

hat Einfluss auf die Aufteilung der Fla-
chen zwischen Biro-, Labor- und Pro-
duktionsbereichen sowie auf deren tech-
nische Ausstattung.

Vermietungsmarkt

Aufgrund unterschiedlicher Branchenab-
grenzungen und unterschiedlich erfass-
ter Zeitrdume sind die Daten zu den
Vermietungsaktivitaten nur einge-
schrankt miteinander vergleichbar. Der
Umsatz von Life Sciences-Immobilien
am Vermietungsmarkt ist gering.

Colliers geht davon aus, dass im Zeit-
raum von 2018 bis 2022 jahrlich durch-
schnittlich rund 100 Transaktionen statt-
fanden. Eine Analyse der bulwiengesa
AG weist einen hohen Anteil an Eigen-
nutzungen aus, weshalb die Vermie-
tungsumsétze gering sind. Demnach lag
der durchschnittliche Flachenumsatz
bei rund 178.000 Quadratmetern pro
Jahr im Zeitraum von 2018 bis 2024.
Zum Vergleich: Der Birovermietungs-
markt in den sieben A-Stadten hat ein
Volumen von jahrlich gut drei Millionen
Quadratmetern.

Die Mieten fur Life Science-Immaobilien
(Buro- oder Produktionsflachen) spie-
geln die hdéheren Bau- und Investitions-
kosten wider. Quantitative Daten Uber
die Mietentwicklung sind nur in gerin-
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gem Umfang vorhanden. Laut der Analyse von Jones
Lang LaSalle wurden 2022 die héchsten Mieten in Berlin
bezahlt. Mit 32,60 Euro pro Quadratmeter wurden dort
héhere Mieten erzielt als in Minchen (25,30 Euro pro
Quadratmeter). Im Vergleich zu den Biromieten liegen
diese deutlich unter den Spitzenmieten, aber ungefahr
auf dem Niveau der Durchschnittsmieten.

Investmentmarkt

Life Sciences-Immobilien sind fur den Immobilien-
Investmentmarkt von untergeordneter Bedeutung und
stellen noch keine eigenstandige Assetklasse dar. Auf-
grund unklarer Branchenabgrenzungen sind nur wenige
guantitative Daten Uber die Investmenttatigkeit sowie
Umséatze und Renditen bei Life Sciences-Immobilien
verfigbar. Da sich diese je nach Quelle unterscheiden,
ist der Markt nur wenig transparent.

In den vergangenen Jahren entfiel nur ein geringer Teil
des gesamten Investmentvolumens auf Life Science-
Immobilien. Colliers verzeichnete von 2018 bis 2022
durchschnittlich jahrlich knapp zehn Transaktionen. Im
Jahr 2023 wurden im Bereich Forschung und Technolo-
gie in Deutschland Immobilien flr rund 420 Millionen

'Marketihg—'Anzeige
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Euro gehandelt. In der Studie werden neben den Life
Science-Immobilien aber auch Tech-Immobilien be-
ricksichtigt. Laut der Analyse von Cushman & Wa-
kefield betrug das durchschnittliche Investmentvolu-
men zwischen 2017 und 2021 rund 700 Millionen
Euro, wies jedoch deutliche Schwankungen auf.
Zum Vergleich: Der gesamte Handel mit Gewerbei-
mmobilien betrug jahrlich rund 50 Milliarden Euro.

Aufgrund der Spezifika der Immobilien ist eine hdhe-
re Rendite gegeben. Cushman & Wakefield zeigt
auf, dass klassische Buroimmobilien Anfang der
2020er-Jahre relativ geringe Renditen
(deutschlandweit um die 2,5 Prozent) aufwiesen,
wahrend Life Science-Immobilien eine Rendite zwi-
schen 4 und 4,5 Prozent erreichen konnten.

Meiner Meinung nach... sind Life Sciences-
Immobilien aufgrund der relativ wenigen Transaktio-
nen (Vermietungen und Investments) ein interessan-
ter Nischenmarkt, der hohes Wachstumspotenzial
bietet.

Professor Glinter Vornholz
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Zu guter Letzt...

500 Ausgaben ,Der Fondsbrief* sind
geschafft. Und ich bin gespannt auf die
folgenden Nummern. Wie in der Riick-
schau mehrfach ausgefiihrt, kdnnen die
Macher der Sachwertebranche mit
Stress umgehen - die guten jedenfalls.
Trotzdem ist es an der Zeit, auch meine
anderen Qualifikationen zu nutzen, oder
im besten Fall zu kombinieren.

Wie ich an dieser Stelle schon ausfiihr-
te, habe ich auf Grundlage meines Psy-
chologie-Studiums den Abschluss zum
Psychologischen Berater gemacht. Ein
Vertrag mit einem Fachverlag Uber ein
Buch zum Thema ,Emotionale Beglei-

5 > 3 - AN

Erfolgreiche Nachfolge scheitert selten am Recht, sondern an unausgesprochenen Erwartungen.

tung“ ist unterzeichnet, und eine Koope-
ration mit einem renommierten Partner
vereinbart. Gemeinsam mit Experten
der Beratungsgesellschaft RODL wer-
den wir Uber das Thema Unterneh-
mensnachfolge informieren und dabei
die rechtlichen und emotionalen Beson-
derheiten behandeln.

Das Webinar dazu ist kostenfrei und
findet statt am 22. April 2026 zwischen
10.30 und 12 Uhr. Anmeldungen unter
dem QR-Code oder unter
https://www.roedl.com/events/
unternehmensnachfolge-zwischen-
recht-und-emotion/

e

Die Obergabe eines Unternehmens ist weit mehr als ein juristischer Prozess - sie ist ein

& S

lien. Zwischen Verantwortung, loslassen kannen und neuen Rollen entstehen oft unausgesprochene Erwartungen, die iber den Erfolg
der Nachfolge entscheiden. In unserem Webinar zeigen wir Ihnen, wie Sie rechtliche Klarheit mit psychologischem Feingefihl verbinden.

Erfahren Sie, wie eine vorausschauende rechtliche Gestaltung und der bewusste Umgang mit

Dynamiken Konflikte und den fiir eine erfolgreiche L

Wir freuen uns auf Ihre Teilnahme!

Themenschwerpunkte !

fiir L - . g in der
Untemehmensnachfolge g
Psychologische Beratung in ¥
und der E‘
legen. o
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