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Aktuelle Ergebnisse
der BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Nach mehreren Jahren mit einer hohen Marktdynamik ist der Handelsumfang Deutl |Che Abnahme des
am deutschen Transaktionsmarkt in der ersten Jahreshélfte 2016 eingebro- -

chen. Hintergrund sind fehlende Grof3transaktionen ab 10.000 Wohnungen; WOhnungStransa kthﬂS-
beim Handel mit Portfolios zwischen 100 und 5.000 Wohneinheiten lassen sich =

weiterhin rege Verkaufsaktivitdten beobachten. VOlumenS im ersten
Das Heft stellt die neueste Auswertung der BBSR-Datenbank Wohnungs- Ha I blahr 201 6
transaktionen mit den Ergebnissen und Analysen zum Verkaufsgeschehen

von Mietwohnungsbestdnden im ersten Halbjahr 2016 vor. Schwerpunkte
dabei sind:

B Einbruch des Handelsgeschehens von GroBtransaktionen

B Privatakteure auch im ersten Halbjahr 2016 am Transaktionsmarkt
dominant

B Kontinuierliche Entwicklung bei Transaktionen mit 100 bis 800
Wohnungen
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Wohnungstransaktionsvolumen 1. Halbjahr 2016 Vorwort

Vorwort

Liebe Leserinnen und Leser,

f 2 N seit Ende der 1990er-Jahre ist der Handel mit Mietwohnungsbestédnden und

Wohnungsunternehmen kontinuierlich angestiegen und in der Folge stérker
%—ﬁ# ins d6ffentliche Interesse geriickt. Das aktuelle Marktgeschehen wird in der
p /

BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen erfasst und halbjahrlich analysiert.
Mit diesen Grundlageninformationen kénnen wir der Wohnungspolitik hilfreiche
Hinweise geben.

Das vorliegende Heft beschreibt die Entwicklungen bei den Verkaufen von
Mietwohnungsbesténden in der ersten Jahreshalfte 2016. Das Handelsvolumen
ist aufgrund von fehlenden GroBtransaktionen eingebrochen. Wahrend die
Nachfrage nach Wohnungsbestédnden weiterhin groB ist und einige Marktteil-
nehmer weiterhin expandieren mdchten, stehen derzeit so gut wie keine grofRen
Portfolios zum Verkauf. Die zweite Hochphase des Verkaufsgeschehens scheint
damit beendet.

Ich wiinsche Ihnen eine interessante Lektiire.

Direktor und Professor Harald Herrmann

BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

In der Datenbank des BBSR werden Transaktionen von groBen Wohnungsportfolios ab 800 Wohnungen
seit 1999 erfasst. Dariiber hinaus werden seit dem 2. Halbjahr 2006 Transaktionen kleiner Wohnungs-

portfolios zwischen 100 und 800 Wohnungen beobachtet. Die Datenbank basiert auf systematischen

Recherchen unterschiedlicher Print- und Internetquellen. Die Datenquellen werden als zuverlassig

angesehen.

Trotz der guten Qualitat der Quellen und sorgféltiger Bearbeitung iibernimmt das BBSR fiir die Daten

aus der Datenbank Wohnungstransaktionen keine Haftung bzw. Garantie oder Gewabhr fiir die Richtig-

keit, Vollstiandigkeit oder Eignung fiir einen bestimmten Zweck.

BBSR-Analysen KOMPAKT 07/2016
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Einbruch des Handelsgeschehens von GroBtransaktionen

Die Handelsaktivitdten am deut-
schen Transaktionsmarkt haben im
ersten Halbjahr 2016 verglichen mit
den Vorjahren stark abgenommen.

Wahrend es weiterhin zu einer
Vielzahl von Transaktionen mit 800
bis 5.000 Wohnungen kam, fanden

keine GroBtransaktionen statt.

Keine GroRtransaktion
im ersten Halbjahr 2016

Das Geschehen am Markt fiir Miet-
wohnungsportfolios ist im ersten
Halbjahr 2016 im Vergleich zu den
Vorjahren deutlich zuriickgegangen:
In 19 Verkaufsfallen mit mehr als

800 Wohneinheiten wurden rund
34.000 Wohnungen gehandelt (siehe
Abbildung 1 und Abbildung 2). In den
vergangenen drei Jahren wurden
jeweils mehr als 300.000 Wohnungen
p. a. verdufert, in den letzten sechs
Monaten wurde somit lediglich

ein Zehntel des Verkaufsumfangs
erreicht. Die Zahl der Transaktionen
entspricht mit 19 erfassten Verkaufs-
fallen in der ersten Jahreshélfte
jedoch in etwa dem langjahrigen
Mittel. In der zweiten Hochphase
des Transaktionsgeschehens, die

Abbildung 1

Verkaufsfalle nach PortfoliogroRe, 2004 bis 1. Hj. 2016

2012 begann, wurden pro Halbjahr
im Schnitt 21 Verkaufe beobachtet.
Der Einbruch des Transaktionsvo-
lumens ist vielmehr auf das Fehlen
von groRen Portfolioverkdufen oder
Unternehmensiibernahmen zuriick-
zufiihren, die das Handelsvolumen
in den letzten Jahren in die Hohe
getrieben hatten.

In der zuriickliegenden Jahreshélfte
fand erstmals seit dem zweiten
Halbjahr 2011 keine Transaktion mit
mehr als 10.000 Wohnungen statt.
2014 kam es noch zu neun Verkédufen
in dieser GréBenordnung, 2015 zu
acht VerduBerungen. Der Anteil der
Grol3transaktionen am Verkaufsvo-
lumen lag in den beiden Jahren bei
68 bzw. 74 %. Einzelne Transaktionen
wie die Ubernahme der GAGFAH
Group durch die Deutsche Anning-
ton SE im Friihjahr 2015 dominierten
den Handelsumfang in den letzten
Jahren. Auch zum Jahresanfang 2016
kam es zu einem Ubernahmeversuch
der Deutsche Wohnen AG durch die
Vonovia SE, der das Volumen im zu-
riickliegenden Halbjahr entscheidend
beeinflusst hatte, letztlich jedoch an
der zu geringen Annahmequote des
Ubernahmeangebots scheiterte.

Abbildung 2
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Zahl der Transaktionen
kleinerer GrolRenklassen
konstant hoch

Von den 19 erfassten Verkadufen
befinden sich sechs in der GréRBen-
klasse zwischen 2.000 und 5.000
Wohnungen. Mit 15.000 gehandelten
Wohneinheiten ist diese GroRBenklas-
se die bedeutendste Gruppe fiir das
Geschehen in den zuriickliegenden
sechs Monaten. Lediglich ein Verkauf
erreichte mit knapp {iber 5.000 Woh-
nungen die ndchstgroBere Kategorie.
Bereits 2009 und 2010 gehdrten ein-
zelne Verkaufe in dieser Kategorie zu
den grol3ten erfassten Transaktionen.
Demgegeniiber stehen gleich zwolf
Verkdufe mit Portfolios zwischen 800
und 2.000 Wohnungen. Mit 14.000
gehandelten Wohnungen machen
Transaktionen dieser GroRe 41 % des
Verkaufsvolumens aus. 2015 lag der
Wert noch bei 6 %. Ein &hnlich hoher
Wert wie im vergangenen Halbjahr
wurde mit 36 % bereits im Jahr 2010
erzielt, als die Transaktionsdynamik
ebenfalls beinahe zum Erliegen kam.

Die steigende Bedeutung der Trans-
aktionen mit 800 bis 5.000 Wohnungen
und die fehlenden Grol3transakti-

Verkaufte Wohnungen nach PortfoliogrdBe, 2004 bis 1. Hj. 2016

Anzahl Wohnungen
400.000 5

350.000
300.000
250.000
200.000 4
150.000
100.000

1_.-” -

[ 800 bis unter 2000 [ 5.000 bis unter 10.000 M 25.000 und mehr

[ 2.000 bis unter 5.000  [£110.000 bis unter 25.000

Anmerkung:

2004 '2005 ' 2006 ' 2007 ' 20082009 ' 20102011 ' 20122013 ' 2014" 2015 1. Hj.'

H 50.000 -
0

2016

2004 " 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 2010" 2011 ' 2012 '2013 ' 2014 ' 2015 ' 1. Hj.

2016

[ 800 bis unter 2000 [ 5.000 bis unter 10000 M 25.000 und mehr

[ 2.000 bis unter 5.000  [110.000 bis unter 25 000

Beriicksichtigt sind Verkaufe groRer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

© BBSR Bonn 2016
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onen in der ersten Jahreshélfte 2016
werden durch die Betrachtung der
relativen Konzentration der gehan-
delten Wohnungen verdeutlicht: Im
ersten Halbjahr 2016 entfallen rund
54 % des Transaktionsvolumens auf
drei Viertel der Transaktionen, die
groRte Transaktion macht gerade ein-
mal 15 % des gesamten Handelsvolu-
mens aus (siehe Abbildung 3). In den
Halbjahren zuvor war das Geschehen
weniger ausgeglichen: Im zweiten
Halbjahr 2015 wurden lediglich 38 %
des Handelsumfangs in drei Viertel
der Verkaufe verdullert, in der ersten
Jahreshilfte 2015 waren es sogar
nur 16 %. Die deutliche Konzentration
auf wenige groRe Transaktionen in
diesem Halbjahr ist auf die Ubernah-
me der GAGFAH Group durch die
Deutsche Annington SE zuriickzufiih-
ren, die mit 51 % mehr als die Hélfte
des Geschehens im ersten Halbjahr
2015 ausmachte. Im zuriickliegenden
Halbjahr lasst sich diese Konzentra-
tion des Volumens auf einige wenige
Transaktionen nicht beobachten.

Die durchschnittliche Transakti-
onsgroBe istin der Folge mit 1.800
gehandelten Wohnungen der nied-
rigste erzielte Wert seit Bestehen der
BBSR-Datenbank Wohnungstrans-
aktionen. In den letzten Jahren wurde
jeweils ein Wert erzielt, der bei iiber
5.000 gehandelten Wohnungen pro
Verkaufsfall lag.

Fehlendes Angebot
dampft Handels-
aktivitaten

Die augenscheinlichen Ahnlichkeiten
zwischen dem ersten Halbjahr 2016
und der Tiefphase auf dem Transak-
tionsmarkt zwischen 2009 und 2011
beruhen jedoch auf unterschied-
lichen Ausgangssituationen: Wah-
rend die Finanzkrise ab 2008 zu einem
massiven Einbruch der Verkaufsta-
tigkeiten gefiihrt hat und Investoren
ihre aufgekauften Wohnungsbestén-
de nicht mehr am Markt verkaufen
konnten, ist im zurlickliegenden
Halbjahr nicht die fehlende Nachfra-
ge, sondern inshesondere das nicht

vorhandene Angebot an verfiigharen
Mietwohnungsportfolios der Grund
fiir die geringen Verkaufszahlen.

Bereits im zweiten Halbjahr 2015 war
eine deutliche Abnahme der Handels-
aktivitdten zu beobachten. Das hohe
Transaktionsvolumen ist inshesonde-
re auf die groBen Unternehmens-
{ibernahmen in der ersten Jahres-
halfte 2015 zuriickzufiihren, als insge-
samt 264.000 Wohnungen gehandelt
wurden. Im zweiten Halbjahr wurden
mit 69.000 verkauften Einheiten
lediglich 21 % des Handelsvolumens
umgesetzt. Das geringe Marktge-
schehen in der ersten Jahreshilfte
2016 kann demzufolge als Fortsetzung
des ruhigen zweiten Halbjahres 2015
gesehen werden.

Hauptséachlich
Wiederverkaufe am
Transaktionsmarkt

Bei einem Grof3teil der gehandelten
Wohnungsportfolios und Unterneh-
men handelt es sich um Wiederver-
kéufe, die im Erfassungszeitraum der

Abbildung 3

Datenbank seit 1999 bereits einmal
verkauft wurden: So wurden insge-
samt 18.500 Wohnungen oder anteilig
54 % bereits mehrfach gehandelt, bei
3.200 Wohneinheiten (anteilig 9 %)
handelt es sich um Erstverkdufe." Als
Erstverkdufer traten in zwei Transak-
tionen offentliche Akteure auf: Eine
ostdeutsche Kommune verduBerte
ihr Wohnungsunternehmen an ein
Privatakteur aus der Region, der Bund
verkaufte ehemalige Personalwohn-
hauser. Wiederverkdufe dominieren
mittlerweile das Handelsgeschehen
am Markt mit Mietwohnungsportfo-
lios, neue Portfolios werden kaum
gehandelt. In der Summe seit 1999
iberwiegen die Wiederverkdufe mit
1,61 Mio. Wohnungen zu 1,53 Mio.
Einheiten in Erstverkdufen knapp.

(1) Beiden restlichen Transaktionen lésst sich
nicht eindeutig feststellen, ob es sich um
einen Erst- oder Wiederverkauf handelt (rund
12.600 gehandelte Wohneinheiten).

Relative Konzentration des Transaktionsvolumens, 1. Hj. 2014 bis 1. Hj. 2016

Anteil an den gehandelten Wohnungen (in %)
100 -

90

80

70

60

50

40

30

20 4

uauoIpesuBL Jap 9% G/

54 %

4%

16 %

T T 1
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Anteil an den Transaktionen (in %)

1.Hj. 2014 === 2 Hj. 2014 === 1.Hj. 2015 == 2. Hj. 2015 === 1.Hj. 2016

Anmerkung:

Beriicksichtigt sind Verk&ufe groRer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen,

die 75 %-Perzentile sind zum Teil errechnet.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

© BBSR Bonn 2016
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Privatakteure auch im ersten Halbjahr 2016
am Transaktionsmarkt dominant

Offentliche Hand als Ver-
kaufer und Kaufer aktiv

Im gesamten Beobachtungszeitraum
der BBSR-Datenbank Wohnungs-
transaktionen seit 1999 stellen die
Privaten mit 2,78 Mio. erworbenen
und 1,99 Mio. verkauften Wohnungen
die entscheidende Akteursgruppe
dar. Inshesondere durch Verkaufe
von Bund/Land und Kommunen konn-
te die Gruppe der Privatakteure ihre
Bestdnde vergrolern.

Auch im ersten Halbjahr 2016 war das
Geschehen am deutschen Transak-
tionsmarkt von den Privatakteuren
bestimmt. In zehn Transaktionen ab

800 Wohnungen mit einem Handels-
umfang von 20.600 Wohnungen

Abbildung 4

Anzahl Wohnungen
400.000 -

300.000
200.000

100.000 -

traten sie als Verk&dufer auf (60 % des
Marktvolumens). Als Kdufer waren
sie mit 16 Zukdufen und insgesamt
{iber 29.500 erworbenen Einheiten

(86 % des Marktvolumens) noch ent-
scheidender fiir das Marktgeschehen
(siehe Abbildung 4). Die Akteursgrup-
pe der Privaten konnte ihre Bestande
demzufolge leicht vergroRern.

Die offentliche Hand war aktiver als
im Vorjahr und trat in jeweils drei
Fallen als Verkdufer und K&ufer auf.
Mit 5.400 verkauften Wohnungen und
4.800 erworbenen Wohnungen war
die dffentliche Hand mit einem Anteil
von 16 % bei den Verkdufen und 14 %
an den Zukaufen beteiligt. Diese
hohen Werte wurden zuletzt 2012

bei den Verkdufen und 2009 bei den

Zukaufen erzielt. Bei den Zukaufen
handelte es sich dabei unter anderem
um zwei kommunale Gesellschaf-
ten: In KéIn-Chorweiler wurde ein
zwangsverwalteter Bestand von

der kommunalen GAG Immobilien

AG erworben, und im sdchsischen
Freiberg wurden Anteile am eigenen
kommunalen Wohnungsunternehmen
zuriickgekauft, die aufgrund der wirt-
schaftlichen Schieflage vor zehn Jah-
ren an eine Partnerkommune verkauft
wurden. Als Verkaufer traten zwei
Kommunen auf, die 1.900 Wohnungen
an ein regionales Privatunternehmen
sowie anteilig 2.300 Einheiten an die
ortliche kommunale Wohnungsgesell-
schaft verkauften. Zudem trennte sich
die Deutsche Rentenversicherung
von 1.200 Personalwohnungen.

Anzahl verkaufter Wohnungen nach Kaufer- und Verkaufertyp, 2004 bis 1. Hj. 2016

100.000 -

200.000

300.000 -

gekaufte Wohnungen

verkaufte Wohnungen

400.000
2004 2005 2006

[] Kommune

Anmerkung:

[] Bund/Land

2007 2008 2009 2010 2011
[ Privat [] Sonstige

Beriicksichtigt sind Verkaufe groBer Wohnungsbestéande ab 800 Wohnungen.
Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

2012 2013 2014 2015 1. Hj.
2016

© BBSR Bonn 2016
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Kontinuierliche Entwicklung bei Transaktionen
mit 100 bis 800 Wohnungen

Die Zahl der Kleintransaktionen
istin den letzten Jahren in etwa
stabil, die Schwankungen der
GroBverkdufe spiegeln sich bei den
kleineren Paketverkaufen nicht
wider. Der Anteil der Kleintrans-
aktionen am Gesamtvolumen istin
der ersten Jahreshélfte 2016 in der
Folge deutlich gestiegen.

(2)  Eswird darauf hingewiesen, dass sich der
Abdeckungsgrad des tatséchlichen Transak-
tionsgeschehens durch die recherchierten
Transaktionen mit abnehmender Transakti-
onsgrole verschlechtert.

(3)  Der niedrigere Wert bei den Verkaufen ist
unter anderem darauf zuriickzufiihren, dass
insbesondere der Informationsgrad zu den
Verkaufern bei den Kleintransaktionen gering
ist.

Abbildung 5

Anzahl verkaufter
Wohnungen in 1.000

Kein Handelseinbruch
bei Kleintransaktionen

Im Gegensatz zu den Transaktionen
mit gréBeren Mietwohnungsbestén-
den ab 800 Wohnungen sind die
Marktaktivitdten bei kleinen Port-
folios mit 100 bis 800 Wohnungen
weiterhin konstant hoch. Im ersten
Halbjahr 2016 konnten 39 Verkéufe
mit insgesamt 10.800 gehandelten
Wohnungen erfasst werden (siehe
Abbildung 5). Damit entsprechen die
Zahl der Transaktionen sowie der
Wert der gehandelten Wohnungen in
etwa den Durchschnittswerten der
vergangenen Halbjahre: Seit Beginn
der Erfassung kleiner Transaktionen
im zweiten Halbjahr 2006 wurden
pro Halbjahr durchschnittlich 37
Verkaufsfélle mit 11.100 Einheiten

gehandelt. Mittlerweile werden
Kleintransaktionen in der BBSR-Da-
tenbank Wohnungstransaktionen seit
zehn Jahren beobachtet: Insgesamt
wurden in dieser GréBenkategorie
733 Verk&ufe mit 222.000 gehandelten
Wohneinheiten erfasst, sodass von
einer breiten Datenbasis gesprochen
werden kann.

Von den 10.800 Wohnungen wurden
rund drei Viertel in Transaktionen mit
100 bis 500 Wohnungen gehandelt.
34 Verkaufsfélle in dieser GréRen-
klasse konnten in den ersten sechs
Monaten 2016 erfasst werden.?
Demgegeniiber stehen lediglich

fiinf Transaktionen mit 500 bis 800
Wohnungen, in denen rund ein Viertel
des Handelsvolumens der kleinen
Transaktionen umgesetzt wurde.

Verkaufte Wohnungen und Verkaufsfalle (bis 800 Wohnungen), 2. Hj. 2006 bis 1. Hj. 2016

Anzahl Verkaufsfalle

45 r 90
40 - 80
35 - 70
30 - 60
25 - 50
20 - 40
15 7 ™30
10 20
5 - 10
0 T T T T . . . . . : -0
2. Hj. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2014 2015 1. Hj.
2006 2016
PortfoliogréRe in Wohneinheiten
[ 100-<500 Bl 500-<800 = Verkaufsfille 100-<500 == Verkaufsfélle 500-<800
Anmerkung:
Beriicksichtigt sind Verk&ufe von Wohnungsbestédnden zwischen 100 und 800 Wohnungen.
Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen © BBSR Bonn 2016
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Die entscheidende Akteursgruppe fiir
den Handel von Portfolios mit 100 bis
800 Wohnungen sind Privatunterneh-
men. Mit 52 % der verauRerten und
87 % der erworbenen Wohnungen
entsprechen die Werte in etwa den
Anteilen bei den Transaktionen ab
800 Einheiten.? Die dffentliche Hand
tratin drei Fallen mit insgesamt rund
600 Wohnungen als Kéufer und in
einem Fall mit etwa 500 Wohnungen
als Verkéufer auf.

Abbildung 6

Anzahl Wohnungen
400.000 -
350.000 —
300.000 ~
250.000 -
200.000
150.000 -
100.000 -
50.000

04

2. Hj. 2007 2008
2006

PortfoliogroRe in Wohneinheiten
Il 100 bis unter 800 Wohnungen

Anmerkung:

I 800 Wohnungen und mehr

Deutlich hohere Bedeu-
tung kleiner Trans-
aktionen

Der Anteil der kleinen Transaktionen
am Gesamtmarktgeschehen hangt
maligeblich von den groBen Trans-
aktionen ab. So nahm die Bedeutung
kleiner Transaktionen in den Hoch-
phasen des Transaktionsgeschehens
jeweils spiirbar ab, zuletzt zu Beginn
der zweiten Hochphase: Im Jahr 2012

machten kleine Transaktionen mit
100 bis 800 Wohneinheiten 9 % des
Marktgeschehens aus, in den drei
darauffolgenden Jahren sank der
Wert sogar weiter auf 6 %. Durch
die geringe Dynamik am Markt und
das fehlende Angebot an gréBeren
Wohnungsportfolios ist der Anteil
kleiner Transaktionen in der ersten
Jahreshilfte 2016 wieder auf 24 %
angestiegen (siehe Abbildung 6).

Verkaufte Wohnungen und Anteil kleiner Transaktionen am Gesamtgeschehen,
2. Hj. 2006 bis 1. Hj. 2016

2009 2010 2011 2012

Anteil kleine Transaktionen (in %)

2013 2014 2015 1. Hj.

2016

== Anteil kleine Transaktionen

(am Gesamtgeschehen)

Beriicksichtigt sind Verkdufe von Wohnungsbestanden ab 100 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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Fazit und Ausblick

Herausgeber

Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR)
im Bundesamt fiir Bauwesen und Raumordnung (BBR)

Das zuriickliegende erste Halb-

jahr 2016 hat zu einem deutlichen
Einbruch des Handels mit Mietwoh-
nungsportfolios in Deutschland ge-
fiihrt. Die aktuelle Marktlage erweckt
den Eindruck, dass die zweite Hoch-
phase des Transaktionsgeschehens
beendet ist. Im Gegensatz zum Ende
der ersten Hochphase ist jedoch
nicht die fehlende Nachfrage fiir die
Abnahme verantwortlich, sondern
das nicht vorhandene Angebot. Ins-
besondere groRere Portfolios, die in
den letzten Jahren ausschlaggebend
fiir das hohe Handelsvolumen waren,
wurden nicht mehr am Markt gehan-
delt. Der sukzessive Ausstieg vieler
Finanzinvestoren aus ihren Woh-
nungsinvestments iiber den Gang an
die Borse ist inzwischen abgeschlos-
sen. Dariiber hinaus kam es nicht zu
weiteren Zusammenschliissen bei
den borsengelisteten Wohnungs-
unternehmen, die im Verlauf der
zuriickliegenden Jahre einen Konso-
lidierungsprozess vollzogen haben.
Dieser Prozess hat sich gegenwartig
nach ereignisreichen Jahren mit
vielen Unternehmensiibernahmen be-
ruhigt. Der bisher groBte Ubernahme-
versuch am deutschen Wohnungs-
markt durch die Vonovia SE, die den

Bestellungen

Aktiondren der Deutsche Wohnen
AG ein Kaufangebot unterbreitete,
scheiterte im Friihjahr 2016.

Die kiinftige Entwicklung des
Handelsgeschehens mit Woh-
nungsportfolios hangt nach wie vor
entscheidend von den verfligharen
Wohnungsbestdnden und moglichen
Ubernahmeoptionen ab. Die wachs-
tumsorientierten Marktteilnehmer
verfiigen iiber ein hohes Mal an
Liquiditat, das sie zur Ausweitung
ihres Portfolios einsetzen. Neben dem
Erwerb von Bestandswohnungen
stellen Nachverdichtungen und Neu-
bau fiir die Wohnungsunternehmen
eine Mdglichkeit zur VergrolRerung
der eigenen Besténde dar. Da der
deutsche Wohnungsmarkt auch
weiterhin als gewinnbringender
Anlegermarkt angesehen wird, ist
davon auszugehen, dass es auch im
zweiten Halbjahr 2016 zu einer Viel-
zahl von Transaktionen kommen wird.
Aufgrund der fehlenden groBen Port-
folios ist jedoch anzunehmen, dass
das Handelsvolumen am deutschen
Transaktionsmarkt &hnlich der ersten
Jahreshélfte niedrig bleiben wird

und vornehmlich kleinere Bestédnde
gehandelt werden.
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