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ten Einflussfaktor auf Immobilienwerte. Demografi-
scher Wandel mit 44 Prozent, Klimaveränderungen 
mit 40 Prozent und kriegerische Auseinandersetzun-
gen mit 27 Prozent sind ebenfalls Unwägbarkeiten.  
 
Was folgt daraus für die Bedeutung und Entwicklung 
von Immobilieninvestments? Sie sind nur ab einem 
gewissen Renditespread zum risikofreien Zins unmit-
telbar attraktiv. Oder anders gefragt? Wie hoch muss 
der Rendite-Vorsprung von Immobilien-Investments 
im Vergleich zum „risikofreien Zins“ sein? Hier sind 

sich die Befragten nicht einig. So halten knapp 44 
Prozent 150 Basispunkte für angemessen, und 38 
Prozent erwarten mindestens 250 Basispunkte. 
Gundlage für ein grundsätzliches „Back to Real Esta-
te“ sind aus Sicht nahezu aller Befragten Inflations-
rückgang und Zinssenkungen. 
 
Bei der Investitionsstrategie gibt sich die Mehrheit der 
Investoren nach wie vor zurückhaltend. Ähnliche Er-
gebnisse haben wir im Fondsbrief kürzlich von den 
Versicherern kommentiert. Immerhin gut 60 Prozent 
der DACH-Investoren beabsichtigen, ihre Immobilien-
quote im Portfolio in den kommenden zwölf Monaten 
konstant zu halten. Jeder zehnte will die Quote erhö-
hen. Knapp 30 Prozent stehen Immobilieninvest-
ments eher skeptisch gegenüber und planen eine 
Reduktion. 
 
Wie sieht es bei der bevorzugten Wertschöpfungs-
phase aus? Offenbar wollen die Investoren Risiken 
vermeiden, denn in der Hauptsache liegen Core bzw. 
Core-plus mit zwei Drittel der Nennungen vorne. Für 
rund 40 Prozent sind Built-to-green oder Manage-to-
green attraktiv, und 27 Prozent sehen in der Repositi-
onierung die größte Chance. Wohnungen sind mit 
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Nur knapp 15 Prozent sehen Immobilien in der Wertent-
wicklung vorne. 

mailto:interesse@bvt.de
https://www.bvt.de
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Im zweiten Teil der Untersuchung von Professor 
Günter Vornholz beschäftigt er sich mit den In-
vestoren auf den US-Immobilienmärkten und ih-
ren Vorlieben. Bei der Definition der Investoren 
orientiert er sich an Real Capital Analytics (RCA). 
 
Private Investoren sind Unternehmen, die sich in 
privater Hand befinden und deren Geschäftstätigkeit 
hauptsächlich auf den Betrieb, die Entwicklung oder 
die Investments in Immobilien ausgerichtet ist: Sehr 
vermögende Privatpersonen (high-net-worth-
individuals), Family Offices, nicht börsennotierte 
REITs oder Eigentümer von Immobilien. Sie stellten 
die größte Investorengruppe im vergangenen Jahr. 
Trotz eines starken Rückgangs blieben sie 2023 die 
aktivsten Marktteilnehmer. Diese Investoren verwen-
den oft ihr eigenes Eigenkapital. Sie haben häufig 
nicht das Ziel, eine bestimmte Verzinsung innerhalb 
einer festen Zeit zu erreichen. Mit der Möglichkeit, 
für eine längere Zeit investiert zu bleiben, können sie 

die aktuellen Unsicherheiten auf den Gewerbeimmo-
bilienmärkten überbrücken.  
 
Als institutionelle Investoren werden Equity Fonds, 
Pensionsfonds, Versicherungen und Banken be-
zeichnet. Sie sind finanziell hoch entwickelt und täti-
gen umfangreiche Investitionen. Im langfristigen Ver-
gleich sind sie die nächst bedeutende Investoren-
gruppe. Institutionelle Anleger setzten aber im Jahr 
2023 deutlich weniger Kapital ein.  
 
Ausländische Investments sind im Jahresvergleich 
weniger stark zurückgegangen, aber im internationa-
len Vergleich deutlich geringer vertreten als in Asien 
oder vor allem in Europa. Die Auslandsinvestments 
waren im Jahr 2023 die niedrigsten seit 2011. Den-
noch stieg der Auslandsanteil an den Transaktionen 
gegenüber dem Vorjahr leicht an. Die meisten grenz-
überschreitende Investitionen kamen aus Kanada 
gefolgt von Singapur. ► 
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Von Professor Günter Vornholz, ImmobilienResearch Vornholz 

Bedarf an Büros bleibt grundsätzlich bestehen 
Investoren aus Kanada und Singapur haben amerikanische Märkte bereits wieder für sich entdeckt 

https://www.euramco-asset.de
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DF DEUTSCHE FINANCE SOLUTION GMBH  
Leopoldstraße 156 | 80804 München | Telefon +49  89 649563-0 | www.deutsche-finance.de/if24

— Exklusiver Zugang durch Co-Investment

— Investment in fünf neu zu errichtende Logistikimmobilien 

— Kurze Laufzeit von ca. 3 Jahren1  

— Attraktiver Gesamtmittelrückfluss von rd. 122 %²

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

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

1 Bis 30.06.2027 mit Verlängerungsoption, um insgesamt bis zu zwei Jahre.
² Von der gezeichneten Kommanditeinlage (ohne Ausgabeaufschlag; nach US-Steuern) 
Hinweis: Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für zukünftige Wertentwicklungen.

RENDITE AUF LAGER
INVESTMENTSTRATEGIE FÜR PRIVATANLEGER

FU
N

D24DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 24
– CLUB DEAL US LOGISTIK –
GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG
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www.tso-europe.de

TSO ist ein führender Full-Service-Anbieter von Investments in 
US-Gewerbeimmobilien. Über ausgewählte Objekte erschließt 
TSO das Potenzial einer Region mit enormer Wirtschaftskraft. 
Das Ergebnis bisher: über 100 Immobilientransaktionen im Wert 
von mehr als 7 Mrd. US-Dollar, 2 Mrd. US-Dollar Assets under 
Management und kontinuierliche Ausschüttungen seit 2006. 
Sprechen Sie mit uns!
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Catella Real Estate 
  

Vermietungen 
  
Die Catella Real Estate AG 
schloss im ersten Halbjahr 56 
Mietverträge über rund 
51.000 Quadratmeter Fläche 
ab. Der Flächenumsatz der 
27 Neuvermietungen und 29 
Vertragsverlängerungen ver-
teilt sich auf 32.200 Quadrat-
meter Industrie/ Logistik-, 
6.300 Quadratmeter Einzel-
handels-, 6.100 Quadratmeter 
Büro- und 3.400 Quadratme-
ter Praxisflächen, Lehre und 
Wohnen. In die kontinuierli-
che energetische Sanierung 
des Bestandes und die In-
standhaltung investierte Ca-
tella im gleichen Zeitraum 
3,1 Millionen Euro. 

 

 rück als in anderen Märkten. Keiner der 
wichtigsten Märkte verzeichnete einen 
Anstieg. 
 
Die Preise verschiedener Objektarten 
fielen im Jahr 2023 teilweise mit zwei-
stelligen Raten. Sie sind aber noch 
nicht so stark gesunken, wie es die 
Investoren erwarteten. Der RCA-
Preisindex für alle Gewerbeimmobilien 
gemäß der Veröffentlichung von CBRE 
fiel im Dezember 2023 um 5,9 Prozent 
gegenüber dem Vorjahresmonat. In 
den Segmenten zeigen sich sehr unter-
schiedliche Ergebnisse. Der Bürosektor 
verzeichnete mit 16,1 Prozent den 
größten Preisrückgang im Jahresver-
gleich, gefolgt von Mehrfamilienhäu-
sern mit 8,4 Prozent. Die Standorte mit 
großen  Büro-CBDs und erheblichen 
Preisrückgängen dort verzeichneten 
auch die größten Preisrückgänge bei 
Apartments. Bei den Einzelhandelsim-
mobilien waren Preiseinbrüche eben-

falls zu verzeichnen (5,5 Prozent). In-
dustrie und Logistik war der einzige 
Sektor, in dem der Preisindex im De-
zember gegenüber dem Vorjahr um 1,0 
Prozent stieg. Auch zu Jahresbeginn 
2024 fielen die Preise für Immobilien, 
wenn auch mit einer geringeren Dyna-
mik. Der Trend verbessert sich, da der 
stärkste Rückgang zur Jahresmitte 
2023 auftrat.  
 
In der kommenden Ausgabe be-
leuchtet Günter Vornholz die Aus-
wirkungen der Entwicklung auf die 
Renditen auf den amerikanischen 
Immobilienmärkten. ■ 
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Das heißt, immer zuerst wahrzunehmen, was unsere 
Kunden und Partner brauchen. Wie der Markt sich 
ent wickelt, wie Trends zu bewerten sind. Assets auf 
dieser Basis anzubinden und erfolgreich zu managen. 
Unser Weg ist nachhaltig, wir wollen einen Mehrwert für 
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die 
UNPRI-Initiative der Vereinten Nationen für verantwortliches 
Investieren unterzeichnet. Die Umsetzung ist spürbar: 
Mehrere unserer Immobilienfonds für private oder institu-
tionelle Anleger sind bereits nachhaltig ausgerichtet. 
Eine offene Denkweise, agile Prozesse und zielorientierte 
Softwarelösungen sind die Grundlage, um unsere Ziele 
zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft. 
Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen 
Immobilie mit 
Zukunft

JAHRE

www.realisag.de

https://www.realisag.de
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Kooperationspartner:  

BVT Unternehmensgruppe 
Commerz Real AG 
DF Deutsche Finance Holding 
AG
EURAMCO Holding GmbH 
Hahn Gruppe 
Jamestown US-Immobilien 
GmbH
Ökorenta GmbH 
Real I.S. AG 
TSO – The Simpson  
Organization
US Treuhand Verwaltungsge-
sellschaft mbH 
Verifort Capital Group GmbH 
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