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PERSPEKTIVEN 

mehreren Ebenen: Zinspolitik der EZB, die Kosten 
der Finanzierung steuert; strukturelle Nachfrage nach 
Wohnraum, die Preisdynamik beeinflusst; politische 
Infrastrukturprogramme, die langfristig fundamentale 
Investments fördern (zum Beispiel Bau, Verkehr, Ener-
gie).  Die Sachwertbranche insgesamt zeigt sich 
resilient: Wohnimmobilien gelten weiterhin als stabiler 
Kernmarkt, während Logistik, Spezialimmobilien und 
Infrastruktur als attraktive Diversifikationssegmente 
weiterhin ihre Berechtigung haben.

Sven Jessen: Der Markt entwickelt sich weg von in-
transparenten Strukturen hin zu digitalen, regulierten 
und transparenteren Produkten. Auch spielt Nachhal-
tigkeit eine immer wichtigere Rolle, bei Sachwertan-
lagen wie Erneuerbaren Energien oder nachhaltigen 
Immobilien. Gleichzeitig ist der Bedarf an Infrastruk-
turinvestitionen – auch im Energiesegment – groß 
und er wächst kontinuierlich und kann von staatli-
cher Seite kaum mehr finanziert werden. Das alles 
macht Sachwert-Investments für Investoren attraktiv. 
Grundsätzlich spricht weiterhin vieles für Sachwert-
Investments: Sie dienen als Stabilitätsfaktor in einem 
diversifiziertem Anlage-Portfolio, sie stehen für plan-
bare Cashflows und haben eine hohe Wertstabilität. 

Volker Arndt: Grundsätzlich denken wir, dass die 
Sachwertbranche gut dasteht. Das gilt nicht für 
das Retail-Geschäft mit AIF in Deutschland, hier sind 

die Zahlen seit Jahren auf 
einem immer niedrigeren 
Niveau. Das ist schade und 
wird der Assetklasse nicht 
gerecht. Die  Auswirkungen 
der deutschen Politik, insbesondere der Schuldenpo-
litik sehe ich ausgesprochen negativ. Möglicherweise 
kann dies dem Wachstum in Deutschland um ein paar 
Zehntel Punkte helfen; die mittel- und langfristigen 
Konsequenzen (sehr hohe Verschuldung, höhere Zins-
last, Bonitätsabstufung etc.) sind aber sehr negativ. 
Hier habe ich keine Hoffnung, dass dies der struktu-
rellen Krise unseres Staates und seiner Sozialsysteme 
hilfreich wäre – im Gegenteil. Leider werden mit den 
gleichen „Werkzeugen“, die zu dieser Krise geführt 
haben, jetzt die Sonderschulden „umgesetzt“. Das ist 
so, als würde man gutes Geld dem schlechten Geld 
hinterherwerfen. Fatal.

Dieter Lahner: Politische und weltwirtschaftliche 
Entwicklungen bleiben ein relevanter Einfluss-
faktor, ändern jedoch nichts an den grundlegen-
den Bedarfsstrukturen. Wohnen ist und bleibt ein 
elementares Grundbedürfnis – unabhängig von Kon-
junkturzyklen. Sachwertinvestments, insbesondere im 
Wohnsegment, sehen wir daher weiterhin als stabilen 
Baustein für langfristige Vermögensstrategien. Diese 
Planbarkeit ist gerade im aktuellen Umfeld ein starkes 
Argument in der Anlegerberatung. ◆

Produktanbieter
Kapitalanlage 2026

A D V E R T O R I A L

Ausblick 2026: Investments in den Zweitmarkt geschlossener 
Immobilienfonds weiterhin überdurchschnittlich attraktiv

Sachwerte gehören zu jeder ausgewogenen Asset-Allokation, das ist 
mittlerweile hinreichend bekannt. Insbesondere bieten Portfolien mit In-
vestitionen in Private Markets die Chance auf eine geringere Volatilität 
und somit eine höhere Stabilität in Bezug auf die laufende Performance. 
Gerade im vergangenen Jahr, welches durch eine erhöhte Volatilität an 
den Kapitalmärkten geprägt war, suchten Investoren wieder vermehrt 
nach Stabilitätsankern. Portfoliobeimischungen von teilweise deutlich 
mehr als 30 Prozent an Sachwertinvestments sind keine Seltenheit.

Immobilien repräsentieren in diesem Zusammenhang den größten Anteil. 
Ein äußerst attraktiver Weg, sich einer Investition in Immobilien zu nähern, 
bietet der Zweitmarkt für geschlossene Immobilienfonds. Die laufende 
Performance der „Immobilien ZweitmarktZins“-Serien der asuco bei-
spielsweise kann die Stabilität belegen. Die Zinshöhe der Vorjahre konnte 
im soeben abgelaufenen Geschäftsjahr wieder erreicht werden und liegt 
sogar geringfügig über dem Niveau des letzten Jahres.

Ausblick auf die weitere Entwicklung
Eine Prognose für die kommenden Monate fällt in dem aktuellen poli-
tischen und wirtschaftlichen Umfeld schwerer denn je. Die positiven 
Stimmen am Immobilienmarkt mehren sich jedoch wieder und auch der 
Immobilienpreisindex des Verbands der deutschen Pfandbriefbanken (vdp) 
stieg im dritten Quartal des Jahres 2025 erneut. „Die Erholungsphase 
am Immobilienmarkt verfestigt sich weiter – getragen vor allem von 
der Entwicklung der Wohnimmobilienpreise“, so Jens Tolckmitt, Haupt-
geschäftsführer des vdp. „Die Marktakteure haben sich mit den neuen 
Rahmenbedingungen arrangiert.“ Nach gängiger Meinung wird auch das 
Transaktionsvolumen für Immobilien wieder zunehmen.

Der Zielmarkt: geschlossene Immobilienfonds als Zweitmarktinvest-
ment sind also auch nach den herausfordernden Jahren äußerst in-
teressant… 
…denn der Zweitmarkt für geschlossene Immobilienfonds ist ein intrans-
parenter Käufermarkt. Spezialisierten Assetmanagern gelingt es re-
gelmäßig, am Zweitmarkt Immobilien mittelbar deutlich unter deren 
nachhaltigen Markt-/Verkehrswerten zu erwerben. 

Das aktuell vorherrschende Preisniveau liegt nominal weiterhin auf dem Ni-
veau von 2016. So konnte der Zweitmarktindex DZX-I im Jahr 2025 um rd. 
3,5 % zulegen und weitere Steigerungen für 2026 sind zu erwarten, wenn 

auch anfänglich nur moderat - ein 
hervorragender Einstiegszeit-
punkt für Investoren. Auch die 
laufende Performance bei den 
asuco-Investments erfreut - dies 
belegen die aktuell geleisteten 
Zinsen der asuco an die Anleger 
der Serie ZweitmarktZins, die mit 
21,5 Milionen Euro erneut gestei-
gert werden konnten.

Unabhängig von den angebotenen 
Produktlösungen sollten Investoren auf die Marktexpertise des An-
bieters schauen und die Kostenstruktur unter die Lupe nehmen. Hier 
punktet die asuco mit einer 1A Leistungsbilanz (95 Prozent Zielerfüllung 
und sogar 77 Prozent über dem Plan liegende Performance – gemessen 
am mittleren Prognose-Szenario mit 5 % Abweichungstoleranz). Auch die 
laufende Vergütung – in hohem Umfang erfolgsabhängig – liegt mit unter 
0,6 Prozent p. a. deutlich unter der vergleichbarer Anbieter.

Keine Frage: das Jahr 2026 und der Immobilienmarkt werden heraus-
fordernd bleiben. Gleichzeitig bietet das aktuelle Einstiegsniveau am 
Zweitmarkt ungeahnte Renditemöglichkeiten für die Zukunft. Es ist 
abzusehen, dass die Produktangebote für Anleger zunehmen werden. 
Eine entsprechende Differenzierung unter den Angeboten ist allerdings 
notwendig. Für das Jahr 2026 plant die asuco, mit unterschiedlichen – 
auch individuell strukturierten – Investitionskonzepten an den Markt 
zu gehen. Als Pionier des Zweitmarktes bleibt die asuco der Assetklasse 
„Zweitmarkt für geschlossene Immobilienfonds“ weiterhin treu. Auch die 
Anlagestrategie einer möglichst breiten Streuung auf eine Vielzahl von 
Zielfonds und Immobilien wird beibehalten.

 Martin Ebben, Leiter Vertrieb der asuco, Oberhaching. Die asuco ist ein inhaber-
geführtes und bankenunabhängiges Emissionshaus. Über exklusive, innovative 
Produktlösungen wurden bislang mehr als 675 Millionen Euro am Zweitmarkt 
in geschlossene Immobilienfonds investiert.
https://www.asuco.de
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