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Core

Core+

Value add 

Stand: 30. Juni 2025. Abbildungen können Rundungsdifferenzen enthalten. AuM basieren auf dem insgesamt verwalteten und administrierten Vermögen. AuM nach Risikoklassen gemessen auf Mandatsebene. 
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PATRIZA – führender Partner für Real Assets 

Mit über 55 Mrd. EUR globalen AuM sind unsere Anlagestrategien darauf ausgerichtet, die Ziele unserer Kunden zu erreichen 
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Aufschlüsselung des global verwalteten Vermögens
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AuM

nach Regionen

DACH & CEE Sonstiges Europa

UK & Irland APAC/Amerika

Frankreich & BeNeLux

Büro Handel

Wohnen Sonstige Immobilien

Logistik/Industrie Infrastruktur

~11 Mrd.
verwaltetes

Infrastrukturvermögen

EUR

55+ Mrd.
verwaltetes

Vermögen

EUR

EUR

45+ Mrd.
Verwaltetes

Immobilienvermögen

Global verwaltetes Vermögen
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PATRIZIA Health Care Track Record 

> 19,0 Jahre

Erfahrung in der Assetklasse
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1,57 Mrd. EUR

AuM

80
Immobilien

550+ Mio. EUR

Transaktionsvolumen                    

(2020-2025)

.

5.940

5.457

370

168
1.069

Pflegeplätze (vollstationär)

Reha

Tagespflege

Pflegewohngemeinschaften

Betreutes Wohnen

13.004
Einheiten

Stand 31.12.2025
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Kennzahlen auf einen Blick: PATRIZIA als Top-Player im Pflegemarkt 



Marktüberblick & 
Investorenlandschaft
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Pflegeheime Betreutes Wohnen Spitzenrendite Pflegeheime 10-jährige Staatsanleihe
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Transaktionsmarkt seit 2010

• Transaktionsvolumen für Pflegeheime und 

Betreutes Wohnen hat sich nach der Zinswende 

Anfang 2022 auf knapp unter 1 Mrd. € 

eingependelt 

• Der Anteil an vollstationären Pflegeheimen 

dominiert über die Zeitreihe gegenüber dem 

Segment des Betreuten Wohnens meist deutlich

• Die Spitzenrenditen für Pflegeheime liegen seit 

2023 stabil bei 5,1 %, während Betreutes Wohnen 

bei 4,5% rangiert.  

• Der Spread zwischen der als „risikolos“ geltenden 

deutschen Staatsanleihe ggü. der Spitzenrendite 

hat sich seit der Zinswende deutlich reduziert – 

Investments in Core-Objekte werden dadurch 

unattraktiver

Quellen: Cushman & Wakefield; LSEG

Transaktionsvolumen pendelt sich nach Zinswende auf knapp unter 1 Mrd. € ein

Spread: 580 

Basispunkte

Spread: 240 

Basispunkte
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Investorentypen- und Herkunft

AustralienStaatsfonds

Pensionskassen
Französische SCPIs

Versorgungswerke
REITsOpportunistische US-PE-Funds Asien

Family Offices

Banken

Stiftungen
Australische Pension Funds

Private Equity
Versicherung

Staatsfonds Middle East
Europäische Publikumsfonds

Asiatische Staatsfonds

Nordamerika Kirchen
Offene Immobilienfonds
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Klassifizierung Risiko- und Kapitalkategorien 

Core-Kapital trägt die Errichtung von Neubauten zur Deckung des Bedarfs

Core
Stabiler Cash Flow durch langfr. WALTs, 

etablierte Betreiber mit hoher Bonität, 

moderne – wenig CAPEX intensive 

Objekte in nachfragegetriebenen Lagen, 

vornehmlich moderne Bestand- oder 

Neubauten 

Core+
Kurz- und mittelfristige WALTs, 

durchschnittlich attraktive Betreiber,  

regulatorische Anpassungen und 

CAPEX-Maßnahmen ggf. notwendig

VA I Opportunistisch
Distressed, betreiberfrei,                               

Re-developments, Umnutzungen, 

Erhöhung der Bettenkapazitäten, 

operative Heraus-forderungen, 

kurzfristiger Exit nach 

Maßnahmendurchführung

Cash-Rendite: >5% p.a. Cash-Rendite: >7% p.a. IRR: >10% p.a.

Institutionelle Investoren 

(Versorgungswerke, Banken, 

Stiftungen, etc.) & privates 

Kapital (z.B. Aufteiler-Geschäft)

Family Offices, 

franz. SCPIs, etc.

Private Equity, Entwickler, 

spezialisierte Investment-

Manager

Mindest-

Return

Kapital

gering moderat hochRisk

Typ
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Performance Sensitivitäts-Matrix 
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Am Beispiel einer Core-Neubau-Transaktion 
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Ø Cash-on-Cash-Rendite p.a. über 10 Jahre Halteperiode

Kalkulations-Annahmen: Moderner Neubau; Instandhaltungskostenansatz neubaugerecht; marktübliche Bewirtschaftungskosten; 50% LTV; Ausschüttungsrenditen nach Gebühren, vor Steuern

Ø 4,25%

All-In-Zinssatz p.a.

März 2026

Ø 3,75%

All-In-Zinssatz p.a.

März 2025

„Bid-Ask-Spread“ (Endinvestor / Entwickler) über mehrere Jahresmieten                                           

führt zu Investitionsvakuum



Und nun?
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Und nun?

• Die Pflegeimmobilie bleibt grundsätzlich fundamental attraktiv 

• Aber: Immobilienmarkt steckt „fest“

• Marktgegebenheiten sowie Anforderungen bei Anlegern (Immobilienquote, Eigenkapital-

Hinterlegung), bremsen neue Eigenkapital-Ströme massiv aus

• Unsicherheiten im Betreibermarkt (Insolvenz-Wellen, negative Presse etc.) führen zu 

weiterer Zurückhaltung und höheren Renditenanforderungen seitens der Anleger

• Investoren, die heute noch in Neubauten investieren tun dies oft mit „alten“      

Eigenkapital-Commitments 

• Neues Core-Kapital einzuwerben, fällt immer schwerer und führt aktuell zu einer Art 

Investitionsstillstand im Neubaubereich

• Der neue Immobilienzyklus wird kommen – die Frage ist „wann“

Gründe für aktuell kaum stattfindende Projektentwicklungen
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Was muss passieren?  

Anforderungen für die Wiederbelebung des Neubau-Marktes

Investorenseite
Immobilienquote & Eigenkapital-Hinterlegung

Stabilisierung bestehender Portfolien

Indexierungen I-Kosten
Verankerung von inflationsgesicherten I-Kosten-Anpassungen 

insbesondere für den Sozialhilfeanteil                                                  

(Ziel: Höhere Indexanpassungen in den Mietverträgen)

Eigenkapital-Verzinsung 
Aktueller Marktzins lässt kein ausreichend attraktives Core-

Investment zu: Förderprogramme durch vergünstigte KfW-

Darlehen könnten Neubausegment entsprechend beleben 

Baurecht & Regulatorik
Schnellere Genehmigungsverfahren, Förderprogramme (ESG), 

Vereinheitlichung Landesheimgesetze                                              

(Ziel: Reduzierung der Bau- bzw. Baunebenkosten)
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Disclaimer

Zur leichteren Lesbarkeit unserer Texte verzichten wir auf eine geschlechtsspezifische Differenzierung und schreiben personenbezogene Hauptwörter in der männlichen Form. Dies ist als neutrale 
Formulierung gemeint, mit der wir ohne jegliche Diskriminierung alle Menschen gleichermaßen ansprechen.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen richten sich ausschließlich an professionelle Kunden und sind nur für die Verwendung durch den Empfänger bestimmt. Es ist nicht gestattet, Teile 
dieses Dokumentes oder die darin enthaltenen Informationen ohne unsere vorherige schriftliche Zustimmung in irgendeiner Weise, ganz oder teilweise, zu verbreiten, zu vervielfältigen oder 
wiederzugeben. Es stellt weder eine Beratung, eine Empfehlung oder eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder Verkauf von Aktien oder sonstigen Beteiligungen, Finanzinstrumenten 
oder zugrunde liegenden Vermögenswerten dar, noch enthält dieses Dokument eine Verpflichtung der PATRIZIA SE oder eines ihrer verbundenen Unternehmen. Das Dokument wurde nach bestem 
Wissen erstellt. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen erheben jedoch keinen Anspruch auf Vollständigkeit. PATRIZIA SE und ihre verbundenen Unternehmen geben keine Zusicherung oder 
Gewährleistung hinsichtlich der in diesem Dokument enthaltenen Informationen und übernehmen keine Haftung für Verluste oder Schäden jeglicher Art im Zusammenhang mit diesem Material. Die in 
diesem Dokument enthaltenen Informationen können ohne Vorankündigung geändert werden.

PATRIZIA Real Assets Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
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Julian.Frank@patrizia.ag

Julian Frank
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Ansprechpartner

PATRIZIA Real Assets  

Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

Burchardstraße 14

20095 Hamburg | Deutschland

www.patrizia.ag

Director

Fund Management
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