
Immobilien der öffentlichen Daseinsvorsorge im Fokus
Institutionelle entdecken zunehmend Immobilien bestimmter Nutzungen neu für sich – Mieter solcher Objekte versprechen auch in unsicheren Zeiten Stabilität

grund einiger Portfolien im Markt 
können Anlageprodukte auch hier 
attraktiv gestaltet werden.

Neben der Sicherheit, die diese 
beschriebenen Immobilien der 
öffentlichen Daseinsvorsorge für 
Investoren bieten, erfüllen sie noch 
einen weiteren Zweck. Mit der Ein-

führung der EU-Taxonomie im Früh-
jahr 2021 lenkte die Europäische 
Union (EU) das Kapital auf nachhal-
tige Geldanlagen. Im Rahmen der 
nun immer stärker in den Fokus 
rückenden ESG-Strategien (ESG 
steht für Environment Social Gover-
nance) bei institutionellen Investo-

Das ehemalige Fernmeldeamt in Hamburg-Rotherbaum wird zum Uni-Campus ausgebaut. Die Stadt Hamburg hat das Objekt für 30 Jahre gemietet. Die Bayerische 
Versorgungskammer erwarb den Campus jüngst für einen ihrer Investmentfonds.
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wicklung des ehemaligen Fernmel-
deamtes in Hamburg-Rotherbaum 
durch einen großen institutionellen 
Investor. Der besondere Investitions-
anreiz lag hier im langfristigen Miet-
vertrag über 30 Jahre, den die Stadt 
Hamburg schon jetzt gezeichnet hat. 
Nach der Fertigstellung und Erweite-
rung des denkmalgeschützten 
Gebäudes wird die Universität hier 
einziehen – eine langfristige Stand-
ortentscheidung der Freien Hanse-
stadt Hamburg für den künftigen Bil-
dungs- und Forschungsstandort.

Trends antizipieren

Der Gesundheitssektor in Deutsch-
land weist einerseits seit Jahren ein 
überdurchschnittliches Wachstum 
und folglich einen steigenden Anteil 
an der Bruttowertschöpfung in 
Deutschland auf. Unsere alternde 
Bevölkerung und die steigende 
Lebenserwartung werden diesen 
Trend weiter verstärken. Anderer-
seits erzeugen politische Entschei-
dungen Konsolidierungsdruck, die 
die Ausgabenseite des Gesundheits-
systems begrenzen sollen. Sie zwin-
gen die gesundheitswirtschaftlichen 
Akteure unterschiedlicher Diszipli-
nen zunehmend zu Synergien durch 
Kooperation. Für Anbieter von 
Investmentvehikeln gilt es, diese 
Trends zu antizipieren und sich mit 
Produktideen als konstruktiver Part-
ner des Gesundheitswesens einzu-
bringen.

Ein wichtiges Thema ist die Ambu-
lantisierung der Gesundheitsversor-
gung, die im Vergleich zur Kranken-
hausversorgung billiger und 

synergetischer vor allem 
im ländlichen Raum 
angeboten werden 
kann. Ein weiterer Trend 
sind hybride Wohn- und 
Pflegekonzepte genauso 
wie Immobilien für 
Betreutes Wohnen, aber 
auch stationäre Gesund-
heitsimmobilien wie 
Pflegeheime oder Reha-
kliniken. Es lohnt aber 
auch ein Blick auf Immo-
bilien gesundheitswirt-
schaftlicher Nutzungen, 
etwa Büros von medizi-

nischen Unternehmen oder Kranken-
kassen sowie Bildungseinrichtun-
gen, medizinisch ausgerichteter Ein-
zelhandel, Labore und der Bereich 
Life Science.

Mehr Kinderbetreuung

Die Nachfrage nach freien Kita-
plätzen steigt stetig. Das Angebot 
hinkt strukturell hinterher. Der wei-
tere Ausbau der Betreuungsinfra-
struktur wird von der Politik massiv 
gefördert. Denn Ziel ist es, angesichts 
des Fachkräftemangels mehr Frauen 
in Vollzeitbeschäftigung zu bringen. 
Zwar mutet das Akquisegeschäft sol-
cher Objekte aufgrund der begrenz-
ten Größe der Kitaeinrichtungen 
zunächst recht granular an. Aber auf-
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Die vergangenen rund zwei Jahre 
haben eine wirtschaftliche und politi-
sche Phase eingeleitet, die uns in den 
täglichen Krisenmodus versetzt hat. 
Und uns allen ist klar, dass wir diesen 
Modus der Unsicherheit nach einer 
Dekade des stetigen Wirtschafts-
wachstums auf Basis von billigem 
Geld und weltweiter und effizienter 

Arbeitsteilung so schnell nicht mehr 
verlassen werden. Erst Corona mit 
seinen Verwerfungen im Bereich 
Hotel, Gastronomie und Einzelhan-
del sowie dem damit einhergehen-
dem Abriss von Lieferketten, dann 
die geopolitische Krise, die wir mit 
dem 24. Februar als Zeitenwende 
beschreiben: Wir gehen in ein Zeit-
alter, in dem die wirtschaftliche Ent-
wicklung in Deutschland vor allem 
auch von geopolitischen Auseinan-
dersetzungen geprägt sein wird.

Sichere Wertanlagen

Klassische deutsche institutionelle 
Investoren halten daher Ausschau 
nach sicheren Wertanlagen. Der 
Aktienmarkt bleibt ambitioniert: In 
den vergangenen fünf Jahren hat der 
Dax eine Seitwärtsbewegung hinge-
legt, in den vergangenen zwölf 
Monaten verzeichnete er minus 
16 %. Trotz der zuletzt kräftigen 
Leitzinserhöhung der Europäischen 
Zentralbank (EZB) bieten zehnjähri-
ge Bundesanleihen in einem hohen 
inflationären Umfeld von nahe 10 % 
mit unter 2 % Rendite keine Option, 
um die eigenen Anlegerinnen und 
Anleger zufriedenstellen zu können. 
Staatsanleihen anderer Staaten mit 
geringerer Bonität und dafür höhe-
ren Renditen lassen die nötige 
Sicherheit vermissen.

So bleiben Immobilien auch per­-
spektivisch attraktive Investments – 
vor allem als Inflationsschutz, wenn 
zum einen indexierte Mietverträge 
verhandelt werden können und zum 
anderen bonitätsstarke Mieter die 
Objekte langfristig nutzen. So hat das 
unsichere Umfeld dem Anlagepro-
dukt Immobilie in den zurückliegen-
den zwei Jahren grundsätzlich kei-
nen Abbruch getan, auch wenn im 
Moment nicht so viele Zeichnungs-
scheine neu gezeichnet werden, da 
sich Marktpreise gerade erst neu 
herausbilden.

Aber dieses derzeitige Abwarten 
wird ein zwischenzeitliches Phäno-

men bleiben. Auf lange Sicht bleiben 
Immobilieninvestments mit be­-
stimmten Merkmalen sehr attraktiv. 
Allerdings sind Investoren bei der 
Auswahl etwas wählerischer gewor-
den. Ihr Fokus hat sich in den vergan-
genen zwei Jahren auf bestimmte 
Immobilien verschoben.

Reine Einzelhandelsimmobilien 
und Hotels fassten die Kapitalsam-

melstellen und Banken 
zuletzt nur noch mit spit-
zen Fingern an. Dafür 
entdecken die institutio-
nellen Investoren 
zunehmend Immobilien 
be­stimmter Nutzungen 
ganz neu für sich: Immo-
bilien der öffentlichen 
Daseinsvorsorge. Die 
Objekte werden von 
Mieterinnen und Mie-
tern genutzt, die unab-
hängig von den 
beschriebenen unsiche-
ren Zeiten weiterhin sta-

bil bleiben. Zum einen sind es Nutzer 
aus dem staatlichen Sektor, zum 
anderen aber auch aus halböffentli-
chen beziehungsweise stark regulier-
ten Bereichen wie etwa der Kinderbe-
treuung oder dem Gesundheitswe-
sen.

Über fünf Millionen Beschäftigte 
arbeiten in Deutschland im öffentli-
chen Dienst. Angestellte und Beamte 
in Bundes- und Landesministerien, in 
Behörden wie etwa Jobcentern, Bür-
ger-, Katasterämtern, Gerichten und 
Universitäten sowie bei Polizeibe-
hörden und der Rentenversicherung 
gehen täglich in die Büros zu ihren 
Arbeitsplätzen. Die Arbeitgeber die-

ser Kolleginnen und Kollegen haben 
ein Bedürfnis, diesen Menschen 
künftig im „war for talents“ attraktive 
Arbeitsplätze zur Verfügung zu stel-
len. Sie mieten in der Regel langfris-
tig und bieten institutionellen Inves-
toren daher stabile Cash-flows. Die 
Mietpreise sind in der Regel moderat 
und weisen Steigerungspotenziale 
auf. Ebenso sind Klauseln für einen 
Inflationsschutz häufig verankert. 
Ein Ausfallrisiko für Mieten existiert 
so gut wie nicht.

Innerhalb weniger Monate konnte 
Values Dutzende Sparkassen und 
Volksbanken für derartige Produkte 
begeistern. Für die besonders hohe 
Nachfrage in diesem Bereich steht 
auch unsere jüngste Transaktion: der 
exklusive Erwerb der Projektent-

Von
Carsten Fischer ...

Managing Partner bei 
Values Real Estate

... und
Thilo Wagner

Managing Director 
Health &  Social 
Infrastructure bei 
Values Real Estate
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ren gerät neben dem „E“ vor allem 
das „S“ in den Fokus. ESG-report-
pflichtige Investoren fragen diese 
Immobilien mit sozialem Impact 
auch strategisch stärker nach bezie-
hungsweise suchen nach entspre-
chenden Anlageprodukten.

So hat Values Real Estate mit dem 
Geschäftsfeld Health & Social Infra­-
structure in den ver­gangenen zwei 
Jahren ein neues Tätigkeitsfeld ent-
wickelt. Investments von über 
1  Mrd. Euro allein von Values Real 
Estate in diesem Segment zeigen 
diesen Trend, der sich in einem unsi-
cheren geopolitischen und ökono-
mischen Umfeld weiter manifestie-
ren – und den Values auch künftig 
mit neuen Produktideen vorantrei-
ben wird.

„Ein wichtiges Thema ist 
die Ambulantisierung 
der Gesundheits­-
versorgung, die im 
Vergleich zur Kranken­-
hausversorgung billiger 
und synergetischer vor 
allem im ländlichen 
Raum angeboten 
werden kann. Ein 
weiterer Trend sind 
hybride Wohn- und 
Pflegekonzepte genauso 
wie Immobilien für 
Betreutes Wohnen, aber 
auch stationäre Gesund­-
heitsimmobilien wie 
Pflegeheime oder 
Rehakliniken.“
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