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Gesundheitsimmobilien 2026 - Kapital kehrt selektiv zurtick

Bei europiischen Gesundheitsimmobilien hat sich die
Transaktionsaktivitit in den vergangenen zwolf
Monaten deutlich erholt, getragen von der Riickkehr
institutionellen, bérsennotierten und
grenziiberschreitenden Kapitals. Investoren bleiben sehr
selektiv; im Fokus der Ankaufspriifung stehen
zunehmend operative Qualitit, Mieterresilienz und
langfristige Cashflow-Sicherheit. Wihrend
Grof3britannien, Deutschland, Schweden, Frankreich
und die Niederlande die Markdliquiditit weiterhin
dominieren, zieht Stideuropa wachsende
Aufmerksambkeit auf sich. Die zuletzt zunehmenden
Transaktionen in Spanien, Italien und Portugal spiegeln
das Vertrauen in Mirkte wider, die von einer giinstigen
demografischen Entwicklung und einer steigenden
Nachfrage nach Gesundheits- und Altenpflegeleistungen
profitieren. Groftransaktionen wie die Ubernahme von
Cofinimmo durch Aedifica, von Assura durch Primary
Health Properties und von Barchester Healthcare durch
Welltower zeigen, wie wichtig GrofSe, Plattformbesitz
und operative Expertise sind, um Europas strukturelle
Gesundheitsnachfrage zu erschliefSen.

Demografie stiitzt das Wachstum

Demografische Trends bleiben ein starker Riickenwind
fiir europiische Gesundheitsimmobilien. Das rasche
Wachstum der Altersgruppen 75+ und 80+ diirfte
zusammen mit der steigenden Lebenserwartung die
Nachfrage nach Gesundheitsleistungen und
pflegebezogenen Immobilien tiber Jahrzehnte

Investitionsvolumen in Europa nach Markt
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antreiben. Gleichzeitig verlagert sich der Bedarf durch
neue Versorgungsmodelle und verinderte
Patientenpriferenzen hin zu ambulanter Versorgung,
betreutem Wohnen und Arztehiusern, was die
Arttraktivitdt dieser Segmente fiir langfristige Investoren
starke.
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Altere Bevolkerung in Europa
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Nachfrage tibersteigt verfiigbares
Angebot

Angesichts der anhaltend wachsenden Nachfrage
etablieren sich Gesundheitsimmobilien zunehmend in
diversifizierten Immobilienportfolios. 2026 zeigt rund
ein Viertel der institutionellen Investoren Interesse an
einer Allokation. Das Segment einschliefllich betreutem
Wohnen und Seniorenwohnen gilt heute als Teil des
breiteren Living-Anlageuniversums und nicht mehr als
Nische. Da die Nachfrage das Angebot an Investment-
Grade-Produkten weiterhin tibersteigt, bleiben die
Preise hochwertiger Objekte stabil und Ankaufe
selektiv. Die Knappheit investierbarer Objekte macht
zudem Plattformiibernahmen attraktiver: Sie
ermdglichen groflvolumige Anlagen in diversifizierte
Portfolios und etablierte Betreiberplattformen.

Investitionsabsichten in Europa
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Quelle: INREV Investment Intentions Survey 2026

Fokus auf operative Resilienz

Die Ankaufspriifung europiischer Gesundheits-
immobilien ist disziplinierter geworden; das Kapital
konzentriert sich auf operative Resilienz, Mieterqualitit
und langfristige Ertragssicherheit. Pflegeheime bleiben
mit 36 % des Investitionsvolumens im H1 2026 (45 %
im Fiinfjahreszeitraum) die grofSte und liquideste
Anlageklasse. Investoren gewichten Bonitit, Betreiber-
grofie und CapEx-Bedarf jedoch stirker; Objekte ohne
ausreichende Resilienz oder Grofe benotigen langer fiir
einen Verkauf. Zugleich fliefSt Kapital in risikoidrmere
Segmente. Betreutes Wohnen erreichte im H1 2026 52
% des Volumens gegeniiber 37 % im Fiinfjahresdurch-
schnitt, gestiitzt durch geringere Regulierung,
skalierbare Modelle und demografische Trends.
Arztehiduser und ambulante Einrichtungen stehen fiir
rund 15 % und profitieren von diversifizierten Mietern,
planbaren Cashflows und dem Trend zur ambulanten
Versorgung. Bevorzugt werden etablierte Plattformen
und Betreiber mit nachgewiesener Erfolgsbilanz.

Renditen spiegeln operative Risiken
wider

Renditeunterschiede zwischen Gesundheitssegmenten
spiegeln unterschiedliche operative und regulatorische
Risiken wider. Pflegeheime erzielen wegen ihrer
Abhingigkeit von Betreiberleistung und
Erstattungssystemen typischerweise hohere Renditen,
wihrend Seniorenwohnen und Arztehiuser von besser
planbaren Cashflows und geringeren regulatorischen
Risiken profitieren. Mit der Verlagerung der Versorgung
in den ambulanten Bereich bevorzugen Investoren
zunehmend Arztehduser und ambulante Einrichtungen.
Dies unterstreicht die wachsende Bedeutung von
Objektauswahl und risikoadjustierten Renditen.

Spitzenrenditen fiir Gesundheitsimmobilien nach
Segment, Q2 2026
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Risiko-Rendite-Profile

Das attraktive Risiko-Rendite-Profil unterstreicht trotz
segmentabhingiger Renditeunterschiede die
langfristige Attraktivitit des Sektors. Europdische
Gesundheitsimmobilien erzielten im vergangenen
Jahrzehnt durchschnittlich rund 6-8 % Gesamtrendite
p- a. bei stabilen Ertrigen und vergleichsweise geringer
Volatilitit. Auch in Phasen makrockonomischer
Unsicherheit blieben die laufenden Ertriage positiv. Das
anhand der Renditevolatilitit gemessene Risiko dhnelt
dem von Biiro- und Wohnimmobilien; zugleich
profitiert der Sektor von langen Mietvertrigen,
Indexierung, stabiler Belegung und tiberwiegend
nichtdiskretionirer Nachfrage. So verbindet er stabile
Ertrige, Kapitalerhalt und langfristiges
Wachstumspotenzial und bleibt ein Kernbaustein
diversifizierter Immobilienportfolios.

Gesamtrendite europiischer Gesundheitsimmobilien
seit 2012
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Attraktive Ertrige bei tiberschaubarem
Risiko

Eine Analyse historischer laufender Ertrige zeigt, dass
Gesundheitsimmobilien in den vergangenen zehn
Jahren besser abschnitten als Wohn- und
Biiroimmobilien. Im selben Zeitraum war das Risiko
der laufenden Ertrige mit dem von Biiro- und
Wohninvestments vergleichbar. Dies belegt die
Stabilitdt der Ertrige bei gut tiberschaubarem Risiko.
Bei der Gesamtrendite zeigt die Analyse eine deutlich
geringere Standardabweichung im Gesundheits- als im
Biirosegment; zugleich tibertrafen
Gesundheitsimmobilien Biiroimmobilien bei der
Gesamtrendite um rund 200 Basispunkte.

Risiko und laufender Ertrag nach Land
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Aussichten fiir 2026 und dariiber
hinaus

Strategien fiir europdische Gesundheitsimmobilien
sollten weiterhin ambulante Versorgung, Arztehduser
und betreutes Wohnen bevorzugen, gestiitzt durch

demografische Trends, geringere Regulierungsrisiken

8
und diversifizierte Ertrige. Pflegeheime bleiben das
grofte und liquideste Segment; erfolgreiche Ankiufe
hingen jedoch zunehmend von Betreiberqualitirt,
Bilanzstirke sowie dem Umgang mit Lohn- und
Erstattungsdruck ab. Die Knappheit von Investment-
Grade-Objekten stirkt Plattformiibernahmen als
effizienten Weg fiir grofvolumige Anlagen; zugleich
wichst das Interesse an aufstrebenden Mirkten
Stideuropas. Szenario-basierte Priifungen miissen
Erstattungsreformen, Betreiberkonsolidierung,
Lohninflation und ESG-bedingte Investitionsausgaben
einbeziehen.



4von4 | Investitionen in europidische Gesundheitsimmobilien / August 2026

Zentrale Erkenntnisse fiir Investoren

Die Transaktionsaktivitit erholt sich, gestiitzt
durch die Riickkehr institutionellen,
borsennotierten und grenziiberschreitenden
Kapitals; Investoren fokussieren weiterhin
Betreiber, Cashflows und regulatorische
Risiken.

Die Investorennachfrage iibersteigt das
verfiigbare Angebot und stiitzt die
Preisdisziplin bei hochwertigen
Gesundheitsimmobilien.

Pflegeheime bleiben der grofite Liquiditidtspool
des Sektors, doch die Ankaufspriifung richtet

sich zunehmend nach Betreiberqualitit und
Cashflows.

Kapital verlagert sich schrittweise in
ambulante Versorgung, Arztehduser und
betreutes Wohnen, gestiitzt durch geringere
regulatorische Risiken, diversifizierte
Ertragsstrome und neue Versorgungsmodelle.
Die demografischen Impulse bleiben intake,
doch erfolgreiche Anlageergebnisse hingen
zunehmend von operativer Expertise,
Objektauswahl und aktivem Asset
Management ab.
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