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Aktuelle Ergebnisse der BBSR-Datenbank 
Wohnungstransaktionen

Das erste Halbjahr 2018 war von einem weiteren Abflachen des Trans
aktionsgeschehens am deutschen Wohnungsmarkt geprägt. Die Zahl der 
Verkaufsfälle hat weiter abgenommen. Allerdings wurde zum ersten Mal 
seit 2016 wieder eine Großtransaktion mit rund 25.000 Wohnungen durch
geführt, sodass das Handelsvolumen insgesamt dennoch angestiegen ist. 

Das vorliegende Heft stellt die aktuelle Auswertung der BBSR-Datenbank 
Wohnungstransaktionen mit den Ergebnissen und Analysen zum Handels-
geschehen von Wohnungsportfolios in der ersten Jahreshälfte 2018 mit 
folgenden Schwerpunkten vor:

n	 Leichte Zunahme des Transaktionsvolumens im ersten Halbjahr 2018

n	 Privatakteure einzig am Markt aktive Käufergruppe

n	 Zahl der Kleintransaktionen sinkt

Handelsaktivitäten von  
Mietwohnungsbeständen 
im ersten Halbjahr 2018 
weiter verhalten

Autor

Jonathan Franke  



2	 Handelsaktivitäten von Mietwohnungsbeständen im 1. Halbjahr 2018 | Verkäufe mittlerer Größe

B
B

SR
-A

na
ly

se
n 

KO
M

PA
KT

 1
0/

20
18

Vorwort

2	 Handelsaktivitäten von Mietwohnungsbeständen im 1. Halbjahr 2018 | Vorwort

B
B

SR
-A

na
ly

se
n 

KO
M

PA
KT

 1
0/

20
18

Liebe Leserinnen und Leser, 

seit Ende der 1990er-Jahre ist der Handel mit Mietwohnungsportfolios und Woh-
nungsunternehmen stetig gewachsen und verstärkt ins öffentliche Interesse 
gerückt. Das BBSR erfasst das aktuelle Marktgeschehen in seiner Datenbank 
Wohnungstransaktionen. Halbjährlich veröffentlichen wir Analyse-Ergebnisse 
zur Entwicklung der Transaktionen und zur Struktur des Marktes. 

Im ersten Halbjahr 2018 nahm die Zahl der Verkaufsfälle von Mietwohnungs-
portfolios weiter ab, das Handelsvolumen hingegen leicht zu. Nur wenige Port-
folios standen zum Verkauf, die Nachfrage der Investoren übertrifft das Angebot 
bei Weitem. Auch die Zahl der Transaktionen von kleinen Portfolios mit 100 bis 
800 Wohnungen ging zurück. Die börsennotierten Publikumsgesellschaften 
dominieren weiterhin den Markt. In der ersten Jahreshälfte zeichneten sie für 
die einzige Großtransaktion mit mehr als 10.000 Wohnungen verantwortlich. 

Ich wünsche Ihnen eine interessante Lektüre.

Dr. Robert Kaltenbrunner 
Stellvertretender Leiter des Bundesinstituts für Bau-, Stadt- und Raumforschung

In der Datenbank des BBSR werden seit 1999 Transaktionen von großen Wohnungsportfolios ab 800 

Wohnungen erfasst. Darüber hinaus werden seit dem zweiten Halbjahr 2006 Transaktionen kleiner 

Wohnungsportfolios zwischen 100 und 800 Wohnungen beobachtet. Die Datenbank basiert auf sys-

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

zuverlässig angesehen. 

Trotz der guten Qualität der Quellen und sorgfältiger Bearbeitung übernimmt das BBSR für die Daten 

aus der Datenbank Wohnungstransaktionen keine Haftung, Garantie oder Gewähr für die Richtigkeit, 

Vollständigkeit oder Eignung für einen bestimmten Zweck.

BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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Die Verkaufstätigkeiten am  
deutschen Markt für Wohnungs-

portfolios haben im ersten Halbjahr 
leicht nachgelassen. Während 

die Zahl der Verkaufsfälle weiter 
gesunken ist, hat sich die Zahl der 

gehandelten Wohnungen erhöht. 
Grund dafür ist eine Übernahme  

bei den börsennotierten  
Wohnungsunternehmen.

Leichte Zunahme des Transaktionsvolumens 
im ersten Halbjahr 2018

Abbildung 1

Verkaufsfälle nach Portfoliogröße, 2005 bis 1. Hj. 2018

© BBSR Bonn 2018

800 bis unter 2.000 5.000 bis unter 10.000 25.000 und mehr
2.000 bis unter 5.000 10.000 bis unter 25.000

Anmerkung:
Berücksichtigt sind Verkäufe großer Wohnungsbestände ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Portfoliogröße in  Wohneinheiten
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In der ersten Jahreshälfte 2018 
wurden in der BBSR-Datenbank 
Wohnungstransaktionen weniger 
Verkaufsfälle als in den Jahren zuvor 
erfasst. Die Entwicklung der letzten 
Jahre setzt sich damit fort, die Anzahl 
der Transaktion ist nunmehr das fünf-
te Jahr in Folge gesunken: Kam es im 
Gesamtjahr 2013 noch zu 51 Verkaufs-
fällen, waren es 2017 mit 33 Trans-
aktionen rund ein Drittel weniger. Im 
ersten Halbjahr 2018 wurden lediglich 
elf Verkaufsfälle festgestellt, für das 
Gesamtjahr 2018 ist folglich mit einem 
weiteren Rückgang zu rechnen (siehe 
Abbildung 1). 

Eine gegensätzliche Entwicklung 
lässt sich beim Verkaufsumfang – der 
Zahl der gehandelten Wohnungen – 
erkennen. In den ersten sechs Mona-
ten 2018 wurden 49.200 Wohnungen 

in Portfolios ab 800 Wohnungen 
gehandelt (siehe Abbildung 2). Damit 
wurden bereits zur Jahresmitte etwa 
84 % des letztjährigen Handelsvolu-
mens erreicht. 

Einzelne Großtransaktion 
hebt Transaktions- 
volumen merklich an

Die deutliche Zunahme des Trans-
aktionsumfangs hängt mit der ersten 
Großtransaktion (mehr als 10.000 
Wohnungen) seit 2016 zusammen.  
Die Vonovia SE hat im Frühjahr 2018 
in zwei Schritten rund 91 % der 
österreichischen BUWOG AG über-
nommen, was etwa 24.700 gehan-
delten Wohnungen entspricht. Im 
vorangegangenen Jahr 2017 kam es 
zu keiner Transaktion dieser Größen
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ordnung. Für den letzten Zukauf 
dieses Umfangs zeigte sich ebenfalls 
die Vonovia SE verantwortlich, die 
im Dezember 2016 große Anteile 
der Conwert Immobilien Invest SE 
übernahm. 

Die Übernahme der BUWOG AG als 
Großtransaktion in den ersten sechs 
Monaten 2018 macht die Hälfte des 
gesamten Verkaufsumfangs aus. In 
der zweiten Hochphase von 2012 bis 
2015 hatten die Großtransaktionen ab 
10.000 Einheiten mit einem Anteil zwi-
schen 61 und 74 % noch das Markt-
volumen entscheidend beeinflusst. 
Im Jahr 2016 lag ihr Anteil weiterhin 
bei 35 % und im vergangenen Jahr 
bei 0 %. Demgegenüber stehen die 
Mietwohnungsportfolios mittlerer 
Größe, die im ersten Halbjahr 2018 für 
die Anzahl der gehandelten Woh-
nungen eine geringere Rolle spielen. 
In vier Transaktionen mit 800 bis 2.000 
Wohnungen wurden lediglich 8 % der 
verkauften Wohnungen umgesetzt, 
2017 lag die Bedeutung der damals 
22 Verkäufe in dieser Kategorie noch 
bei 45 %. 

Bei der Zahl der Verkaufsfälle domi-
nieren jedoch weiterhin die Portfolios 
mittlerer Größe: Vier Veräußerungen 
fanden im Bereich von 800 bis unter 
2.000 Wohnungen statt, fünf waren 
es bei der nächstgrößeren Kategorie 
zwischen 2.000 und 5.000 Einheiten. 
Damit machen diese beiden Größen
klassen über 80 % der erfassten 
Veräußerungen aus. Dieser Wert 
stellt jedoch eine deutliche Abnahme 
zu den vergangenen beiden Jahren 
dar, die von einem geringen Markt-
geschehen und Transaktionen dieser 
Größenordnung geprägt waren  
(2016: 90 %, 2017: 97 %). Allein die 

Verkaufte Wohnungen nach Portfoliogröße und Verkaufsfälle, 1. Hj. 2016 bis 1 Hj. 2018

Abbildung 3
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Anzahl Wohnungen

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

durchschnittl. Portfoliogröße

Anmerkung:
Berücksichtigt sind Verkäufe großer Wohnungsbestände ab 800 Wohnungen.
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Abbildung 2

Verkaufsfälle nach Portfoliogröße, 2005 bis 1. Hj. 2018

© BBSR Bonn 2018
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Anmerkung:
Berücksichtigt sind Verkäufe großer Wohnungsbestände ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Portfoliogröße in Wohneinheiten

Anzahl Wohnungen

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 1. Hj.
2018

0

400.000

350.000

50.000

200.000

150.000

100.000

250.000

300.000



B
B

SR
-A

na
ly

se
n 

KO
M

PA
KT

 1
0/

20
18

Handelsaktivitäten von Mietwohnungsbeständen im 1. Halbjahr 2018 | Leichte Zunahme des Transaktionsvolumens 	 5

Verkäufe mit 800 bis 1.000 Woh-
nungen waren in dieser Zeit für zwei 
Drittel aller Veräußerungen verant-
wortlich, im vergangenen Halbjahr 
stellen sie bloß ein Drittel der 
erfassten Transaktionen. 

Durchschnittliche  
Portfoliogröße steigt

Die geringe Anzahl an Verkaufsfällen 
und die im Vergleich zu den letzten 
Jahren höhere Zahl der veräußerten 
Wohnungen wirken sich auch auf den 
Durchschnittswert der gehandelten 
Wohnungsportfolios aus, der mit ca. 
4.500 Einheiten deutlich größer ist 
als noch in den beiden Vorjahren, als 
im Mittel 2.500 bzw. 1.800 Einheiten 
pro Transaktion gehandelt wurden. 
Der aktuelle Wert liegt jedoch immer 
noch deutlich unter dem Gesamt-
durchschnitt der Datenbank mit 5.700 
gehandelten Wohnungen und weit 
entfernt von den Durchschnittswer-
ten der beiden Hochphasen mit bis zu 
14.000 gehandelten Wohnungen pro 
Transaktion. 

Halbjahresbetrachtung 
verdeutlicht Anstieg des 
Handelsvolumens

Betrachtet man lediglich die Werte 
der vergangenen fünf Halbjahre seit 
dem Ende der zweiten Hochphase 
des Transaktionsgeschehens, ste-
chen die vergangenen sechs Monate 
mit einem größeren Transaktionsvo-
lumen heraus: Die knapp 50.000 ge-
handelten Wohneinheiten stellen den 
zweithöchsten Halbjahreswert dar, 
lediglich in der zweiten Jahreshälfte 
2016 wurden mit 60.000 Einheiten 
mehr Wohnungen am Transaktions-
markt gehandelt (siehe Abbildung 3). 
Im Jahr 2017 wurden mit ca. 27.000 
und 31.000 jeweils deutlich weniger 
Wohnungen pro Halbjahr veräußert. 

In diesem Zusammenhang von einer 
erneuten Marktdynamik zu sprechen, 
wäre allerdings nicht zutreffend. Die 
Zahl der Verkaufsfälle ist weiter-
hin gering, am Markt gibt es kaum 
Portfolios, die zum Verkauf angebo-
ten werden. Mit der Übernahme der 
BUWOG AG kam es zudem zu einer 

Großtransaktion, die die Hälfte des 
gesamten Handelsvolumens aus-
macht. Ohne diese herausstechende 
Transaktion wäre der Verkaufsum-
fang auf dem Niveau der Halbjah-
reswerte von 2017 verharrt. Weitere 
Transaktionen dieser Größenordnung 
sind derzeit nicht in Sicht. Vielmehr 
ähnelt die aktuelle Phase – zumindest 
in Bezug auf die Verkaufswerte – der 
Niedrigphase zwischen 2008 und 
2011, als die Marktdynamik ebenfalls 
abschwächte und die Transaktions
tätigkeiten fast zum Erliegen kamen. 

Der Hintergrund dieser beiden Nied-
rigphasen ist jedoch ein anderer: Mit 
der einsetzenden globalen Wirt-
schafts- und Finanzkrise 2008 agierte 
die Finanzwelt zurückhaltender, 
Investoren fanden kaum Abnehmer 
für ihre Bestände; im Gegensatz dazu 
ist seit einigen Jahren ein deutlicher 
Mangel an Angeboten und ein großes 
Interesse auf der Nachfrageseite zu 
beobachten. 
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Anzahl verkaufter Wohnungen nach Verkäufertyp, 2005 bis 1 Hj. 2018

Abbildung 4

Kommunen Bund/Land
Private (deutsch) Private (angelsächsisch)
Private (kontinentaleuropäisch) Private (Publikums-AG)
Private (ohne Zuordnung) Sonstiges
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Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Anmerkung:
Berücksichtigt sind Verkäufe großer Wohnungsbestände ab 800 Wohnungen.

Die öffentliche Hand  
tritt nicht am Markt in 
Erscheinung

Von den 3,38 Mio. gehandelten 
Einheiten, die im Beobachtungszeit-
raum der BBSR-Datenbank Woh-
nungstransaktionen erfasst wurden, 
waren Privatakteure mit 87 % der 
erworbenen und 63 % der verkauf-
ten Wohnungen die entscheidende 
Akteursgruppe. Bereits seit vielen 
Jahren dominieren die Privaten den 
deutschen Transaktionsmarkt, die 
öffentliche Hand hält sich merklich 
zurück. 

Auch in der ersten Jahreshälfte 2018 
bilden die Privaten die dominierende 
Verkäufer- und Käufergruppe: Alle elf 
Zukäufe wurden durch diese Gruppe 
getätigt. Bei den Veräußerungen ge-
hen neun auf ihr Konto, die Verkäufer 
bei den verbleibenden zwei Trans-
aktionen sind jeweils nicht bekannt. 
So findet derzeit auf dem deutschen 

Markt mit Mietwohnungsportfolios 
eine Verschiebung von Wohnungsbe-
ständen zwischen unterschiedlichen 
privaten Akteuren statt, die verschie-
dene Strategien verfolgen. Bund und 
Länder waren letztmalig vereinzelt 
im Jahr 2016 auf der Verkäufer- und 
Käuferseite aktiv, sie hatten vor 
allem bis 2013 öffentliche Bestände 
verkauft.

Kommunale Akteure traten in den 
vergangenen Jahren regelmäßig, 
allerdings meist in kleinerem Umfang, 
am deutschen Transaktionsmarkt auf; 
größere Verkäufe liegen ebenfalls 
bereits einige Jahre zurück. Vielmehr 
sind viele Kommunen – insbesondere 
auf angespannten Märkten – dazu 
übergegangen, den eigenen Bestän-
den wieder eine größere wohnungs-
politische Bedeutung beizumessen 
und diese durch Neubau oder den 
Zukauf von Projektentwicklungen zu 
vergrößern. Ein neues Forschungs-
vorhaben des BBSR befasst sich 
mit dieser Entwicklung: In dem 
ExWoSt-Projekt „Ausweitung des 
kommunalen Wohnungsbestandes 
als wohnungspolitische Strate-
gie“ werden die unterschiedlichen 
Strategien der Kommunen und deren 
Wohnungsunternehmen im Zuge der 
Ausweitung des Bestandes syste-
matisch untersucht. Das Projekt läuft 
noch bis 2020. 

Börsengelistete  
Immobiliengesellschaften 
als Marktakteure

Stattdessen spielen derzeit Privat
akteure mit verschiedenen Anlage-
hintergründen die entscheidende 
Rolle am deutschen Transaktions
markt: Alle 49.200 erworbenen 
Wohnungen sowie alle veräußerten 
Wohnungspakete, bei denen der 
Verkäufer bekannt ist, gehen auf 
ihr Konto (siehe Abbildung 4). Die 

Privatakteure einzig am Markt aktive Käufergruppe

Private Investoren prägen den 
deutschen Transaktionsmarkt.  

Insbesondere die Gruppe der 
börsengelisteten Publikums-AGs 

bestimmt die Marktdynamik.  
Dabei treten einige Akteure als 

Käufer und Verkäufer auf. 
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Verkäufe dominieren hierbei die 
Privateigentümer ohne Zuordnung, 
allen voran die Aktionäre der BUWOG 
AG, die sich vor der Übernahme 
durch die Vonovia SE größtenteils im 
Streubesitz befand. Weiterhin waren 
kontinentaleuropäische Privatinve-
storen mit 9.200 Einheiten, was rund 
20 % des Marktvolumens entspricht, 
sowie börsengelistete Publikums-AGs 
ohne kontrollierenden Eigentümer mit 
5.900 Wohnungen (12 % Marktanteil) 
auf der Verkäuferseite aktiv. Deut-
sche und angelsächsische Unter-
nehmen haben sich kaum von ihren 
Beständen getrennt: Mit jeweils 2.000 
Einheiten machten sie jeweils 4 % der 
verkauften Wohnungen aus. 

Auf der Käuferseite dominieren wie 
bereits in den letzten Jahren die 
börsengelisteten Akteure: 35.000 
gehandelte Wohneinheiten wurden 
von Immobilien-AGs erworben, die 
damit das vierte Jahr in Folge die 
bedeutendste Käufergruppe dar-
stellen (siehe Abbildung 5). In den 
vergangenen Jahren lag ihr Anteil 
am Marktvolumen zwischen 28 % und 
59 %, im ersten Halbjahr 2018 waren 
es sogar 71 %, was ihre zunehmende 
Bedeutung in den letzten Jahren 
unterstreicht. Neben der Vonovia SE 
war die Adler Real Estate AG im 
Rahmen einer größeren Transaktion 
als Käufer aktiv: Sie hat im März 70 % 
der Brack Capital Partners erwor-
ben, deren Portfolio unter anderem 
ehemalige kommunale Wohnungen in 
Leipzig sowie umfangreiche Be-
stände im Ruhrgebiet und in Nord-
deutschland umfasst. 

Weiterhin waren angelsächsische 
Unternehmen mit 13 % sowie 
deutsche Investoren mit 12 % der 
erworbenen Wohnungsbestände am 
Transaktionsgeschehen in Deutsch-
land beteiligt. Angelsächsische 
Unternehmen kauften in drei Transak-
tionen 6.300 Einheiten hinzu, ihr Han-

delssaldo für die erste Jahreshälfte 
2018 ist damit wie bereits im vergan-
genen Jahr mit über 4.000 Einheiten 
leicht positiv. Zuvor hatten angel-
sächsische Investoren sieben Jahre 
in Folge mehr Wohnungen veräußert 
als erworben. Deutsche Investoren 
erwarben 5.900 Wohnungen in den 
ersten sechs Monaten dieses Jahres. 
Zu nennen ist in diesem Zusammen-
hang die ZBI AG, die gemeinsam mit 
Union Investment für den offenen Pu-
blikumsfonds UniImmo: Wohnen ZBI 
im ersten Halbjahr 5.000 Wohnungen, 
unter anderem von der Vonovia SE, 
erworben hat. 

Die Strategien  
der Immo-AGs

Die Konsolidierung der börsenge-
listeten Wohnungsgesellschaften 
wurde in der ersten Jahreshälfte 2018 
weiter vorangetrieben. 

Mit der Übernahme der BUWOG AG 
hat die Vonovia SE ihren Wohnungs-
bestand wie in den vergangenen 
Jahren erweitert. Die börsengeliste
ten Immo-AGs vergrößern ihre 
Wohnungsbestände aber nicht nur 
durch Übernahmen, sondern nutzen 
den derzeitigen Nachfrageüberhang 
und verkaufen Wohnungspakete, die 
nicht zum Kernbestand gehören, um 
ihr Portfolio zu optimieren. So haben 
mit der Vonovia SE und der Adler Real 
Estate AG – die beiden Gesellschaf-
ten, die die beiden größten Zukäufe im 
vergangenen Halbjahr vorgenommen 
haben – gleichzeitig Bestände ver-
kauft. Vonovia SE veräußerte knapp 
3.500 Einheiten in Zwickau und der 
Oberpfalz, die Adler Real Estate AG 
hat einen großen Anteil ihres  
Non-Core-Bestandes an Benson 
Elliott Capital aus Großbritannien 
weitergegeben. 

Anzahl verkaufter Wohnungen nach Käufertyp, 2005 bis 1 Hj. 2018

Abbildung 5

Kommunen Bund/Land
Private (deutsch) Private (angelsächsisch)
Private (kontinentaleuropäisch) Private (Publikums-AG)
Private (ohne Zuordnung) Sonstige

© BBSR Bonn 2018

400.000
Anzahl Wohnungen

350.000

300.000

250.000

200.000

150.000

100.000

50.000

0
2005 2006 2007 2008 2009 2010 20122011 2013 2014 2015 2016 2017 1. Hj.

2018

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Anmerkung:
Berücksichtigt sind Verkäufe großer Wohnungsbestände ab 800 Wohnungen.
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Die Zahl der Kleintransaktionen sinkt

Ebenso wie die großen Trans- 
aktionen ab 800 Wohnungen ist 

auch die Zahl der Verkäufe klei-
ner Wohnungspakete gesunken. 

Aufgrund des insgesamt niedrigen 
Transaktionsvolumens ist ihr Markt-
anteil am gesamten Handelsumfang 

dennoch überdurchschnittlich. 

Niedrigstes Halbjahres-
ergebnis seit vier Jahren

Die Zahl der Kleintransaktionen mit 
100 bis 800 gehandelten Wohnungen, 
die von der BBSR-Datenbank Woh-
nungstransaktionen erfasst werden, 
ist erstmals seit drei Jahren gesun-
ken und stellt den niedrigsten Wert 
seit der ersten Jahreshälfte 2014 dar. 
Während sich die Marktdynamik mit 
kleinen Mietwohnungsbeständen 
ungeachtet des Handels der Port-
folios ab 800 Einheiten im Verlauf 
der letzten Jahre auf einem hohen 
Niveau befand, deutet sich nun auch 
eine Knappheit an verfügbaren Woh-
nungsportfolios bei den kleineren 
Portfolios ab. Die Zahl der registrier-
ten Kleintransaktionen ist im ersten 
Halbjahr 2018 auf 36 Verkaufsfälle 
gefallen.¹ In den letzten vier Jahren 
lag die Zahl der Transaktionen jeweils 
bei mindestens 40 Verkaufsfällen. 

Auch die Zahl der gehandelten 
Wohnungen bildet mit 9.900 ge-

handelten Einheiten das niedrigste 
Halbjahresergebnis seit 2014 (siehe 
Abbildung 6). Das Ergebnis liegt damit 
etwa 25 % unter dem Marktvolumen 
aus den beiden Jahreshälften des 
Jahres 2017 und verdeutlicht das ab-
flachende Transaktionsgeschehen. In 
den vergangenen fünf Jahren lag der 
halbjährliche Mittelwert bei 11.900 
Wohnungen; unter 10.000 gehandelte 
Einheiten fiel der Wert letztmalig im 
ersten Halbjahr 2014. 

(1)	 Es wird darauf hingewiesen, dass sich der 
Abdeckungsgrad des tatsächlichen Trans
aktionsgeschehens durch die recherchierten 
Transaktionen mit abnehmender Trans
aktionsgröße verschlechtert.

Verkaufte Wohnungen und Verkaufsfälle (bis 800 Wohnungen), 2008 bis 1 Hj. 2018

Abbildung 6
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Portfoliogröße in Wohneinheiten

Anzahl verkaufter
Wohnungen in 1.000 Anzahl Verkaufsfälle

Anmerkung:
Berücksichtigt sind Verkäufe von Wohnungsbeständen zwischen 100 und 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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Gehandelte Portfolios 
werden kleiner

Nicht nur die Zahl der erfassten 
Transaktionen war in den ersten 
sechs Monaten dieses Jahres 
niedriger, auch die Wohnungspakete 
waren kleiner. So handelt es sich bei 
33 von 36 Veräußerungen – also bei 
92 % der Verkaufsfälle – um Portfo-
lios mit 100 bis 500 Wohneinheiten. 
Dies stellt den höchsten Anteil seit 
Beginn der Erfassung der Kleintrans-
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aktionen dar. Es wurden lediglich drei 
Portfolios mit 500 bis 800 Wohnungen 
veräußert, die mit jeweils knapp 
über 500 verkauften Wohnungen nur 
geringfügig über die Schwelle kamen. 
Der Anteil am Transaktionsumfang 
liegt damit bei 16 % und ist deutlich 
niedriger als in den Vorjahren. 

Deutsche Unternehmen 
besonders aktiv

Privatakteure bestimmen als 
Verkäufer und Käufer das Marktge-
schehen der kleinen Transaktionen 
mit Beständen zwischen 100 und 
800 Wohnungen im ersten Halbjahr 
2018. Sie sind mit 58 % der Veräu-
ßerungen und 100 % der Zukäufe für 
den größten Teil bzw. für die gesamte 
Transaktionsdynamik verantwort-
lich.² Die Bedeutung für das Trans-
aktionsgeschehen hat damit noch 
einmal zugenommen: Kam es in den 
vergangenen Jahren jeweils zu meh-
reren Kleintransaktionen, an denen 
öffentliche Akteure als Verkäufer und 
Käufer aktiv waren, hat sich in der  
ersten Jahreshälfte 2018 die öffent-
liche Hand komplett aus diesem 
Marktsegment zurückgezogen. 

Insbesondere deutsche Unterneh-
men sind am Transaktionsmarkt mit 
kleinen Portfolios aktiv. In den ersten 
sechs Monaten 2018 verkauften sie 
2.600 und erwarben 5.700 Woh-
nungen und verfügten damit über 
einen Marktanteil von 27 % bzw. 
58 %.3 Inländische Eigentümer waren 
bereits in den vergangenen Jahren 
die entscheidende Akteursgruppe, ihr 
derzeitiger Marktanteil übersteigt die 
vorherigen Werte aber noch einmal. 
Die Deutsche Invest Immobilien 
GmbH, arsago Real Estate und Magna 
Asset Management erwarben in 
jeweils zwei Transaktionen kleinere 
Mietwohnungsportfolios. Viele der 
gegenwärtig aktiven Zukäufer traten 

auch in den zurückliegenden Jahren 
als Käufer auf und verstehen es trotz 
kaum verfügbarer Portfolios, ihren 
Wohnungsbestand zu erweitern. 
Einige ausländische Käufergruppen 
haben es im Unterschied dazu beson-
ders bei kleineren Wohnungspaketen 
schwerer, da sie teilweise nicht auf 
regionale Marktkenntnisse und die 
lokale Vernetzung zurückgreifen 
können.

(2)	 Der niedrige Wert bei den Verkäufern ist vor 
allem darauf zurückzuführen, dass insbeson-
dere der Informationsgrad zu den Verkäufern 
bei den Kleintransaktionen sehr gering ist. Im 
ersten Halbjahr 2018 ist fast die Hälfte  
der Verkäufer unbekannt.

(3)	 Bei den Kleintransaktionen sind im ersten 
Halbjahr 2018 in rund der Hälfte der Fälle  
der Verkäufer unbekannt.

Unternehmen treten als 
Käufer und Verkäufer auf

Publikums-AGs, die den deutschen 
Transaktionsmarkt in den vergan-
genen Jahren maßgeblich beein-
flusst haben, spielen auch im ersten 
Halbjahr 2018 bei den Kleinverkäufen 
eine entscheidende Rolle: Ihr Anteil 
am Marktgeschehen lag im Verlauf 
der letzten Jahre bei den Verkäufen 
zwischen 5 und 10 % und bei den 
Käufen zwischen 12 und 18 %. Im 
ersten Halbjahr 2018 haben die bör-

sengelisteten Akteure ohne kontrol-
lierenden Mehrheitseigner 500 Ein-
heiten verkauft (5 % Marktanteil) und 
gleichzeitig 1.500 Wohnungen (15 % 
Marktanteil) erworben. Die Eigen
tümergruppen der angelsächsischen 
und kontinentaleuropäischen Inve-
storen treten ebenfalls als Verkäufer 
und Käufer auf und komplettieren die 
beteiligten Akteursgruppen bei den 
Kleintransaktionen: Beide sind für 
5 % der Verkäufe und 15 bzw. 11 % 
der Zukäufe verantwortlich. 

Verkaufte Wohnungen und Anteil kleiner Transaktionen 
am Gesamtgeschehen, 2008 bis 1 Hj. 2018

Abbildung 7
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Gleich mehrere Akteure sind parallel 
als Verkäufer und Käufer aufgetreten, 
was die Vermutung unterstreicht, 
dass viele Akteure nicht bloß hinzu-
kaufen, sondern die derzeitig hohen 
Preise nutzen, um Bestände, die nicht 
zum Kernportfolio gehören, abzutre-
ten. So standen unter anderem die 
Accentro Real Estate AG, Domicil 
Real Estate und die Deutsche Invest 
Immobilien GmbH auf beiden Seiten 
einer Transaktion. 

Bedeutung von Klein-
transaktionen weiterhin 
überdurchschnittlich

In der ersten Jahreshälfte 2018 wur-
den insgesamt 47 Verkaufsfälle mit 

mehr als 100 Wohneinheiten erfasst, 
bei denen in der Summe 59.100 Woh-
nungen gehandelt wurden. Mehr als 
drei Viertel der Transaktionen fallen 
in die Kategorie der Kleinverkäufe 
von Portfolios mit weniger als 800 
Wohnungen. Demgegenüber stehen 
rund ein Viertel der Veräußerungen, 
bei denen es sich um große Transak-
tionen mit mehr als 800 Wohnungen 
handelt. In der zweiten Hochphase 
zwischen 2012 und 2015 lag der 
Marktanteil der großen Transakti-
onen bei knapp 40 %. Das aktuelle 
Marktgeschehen wird, was die Zahl 
der Verkaufsfälle betrifft, von Klein-
transaktionen geprägt. 

Das Marktvolumen wird wie zuvor 
von den größeren Transaktionen 

bestimmt. Der Marktanteil der Trans-
aktionen zwischen 100 und 800 Woh-
nungen liegt in den ersten sechs 
Monaten 2018 bei 17 % und damit zum 
Teil deutlich unter den beiden Vorjah-
reswerten von 31 % und 20 %. Er ist 
jedoch weit entfernt von den 6 % bis 
9 % der Jahre der zweiten Hoch-
phase des Transaktionsgeschehens 
bis 2015. Im langjährigen Mittel seit 
Beginn der Erfassung der Kleintrans-
aktionen liegt der Anteil bei 12 %, im 
ersten Halbjahr 2018 liegt der Wert 
damit leicht über dem Durchschnitt. 
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Fazit und Ausblick

Auf dem Transaktionsmarkt mit 
Bestandswohnungsportfolios hat sich 
im ersten Halbjahr 2018 der Trend 
der vergangenen Jahre fortgesetzt: 
Die Anzahl der Verkaufsfälle hat 
weiter abgenommen. Dies gilt für 
Transaktionen mit Beständen ab 
800 Einheiten genauso wie für den 
Handel mit kleinen Wohnungspa-
keten mit 100 bis 800 Wohnungen. 
Damit ist nun erstmals auch die Zahl 
der Kleintransaktionen gesunken. 
Die Möglichkeit der Marktteilnehmer 
auf kleine Portfolios auszuweichen 
scheint zu schwinden. 

Das Handelsvolumen bei den Trans-
aktionen ab 800 Wohneinheiten ist 
allerdings in der ersten Jahreshälfte 
klar angestiegen. Zurückzuführen ist 
diese Zunahme auf eine Großtrans-
aktion, bei der knapp 25.000 Einheiten 
gehandelt wurden. Die börsennotier
ten Wohnungsgesellschaften, die be-

reits in den vergangenen Jahren das 
Handelsgeschehen geprägt haben, 
haben durch Zukäufe ihre Bestände 
weiter vergrößert und durch Verkäufe 
ihre Portfolios konsolidiert. 

Neben Zukäufen suchen die ak-
tiven Marktakteure – vor allem die 
börsengelisteten Immo-AGs – auch 
nach Alternativen, um Wachstum 
zu generieren. So plant das größte 
deutsche Wohnungsunternehmen, 
die Vonovia SE, den Bau von 2.000 
Wohnungen jährlich in modularer 
Bauweise. Zudem hat die Vonovia SE 
mit den Übernahmen der BUWOG AG 
und der schwedischen Victoria 
Park die Internationalisierung ihres 
Bestandes eingeleitet. Neben den 
Wohnungen in Deutschland ist die 
BUWOG AG Eigentümerin von rund 
21.500 Wohnungen in Österreich, die 
Victoria Park ist mit einem Bestand 
von 14.000 Einheiten ausschließlich 

in Schweden tätig. Die Deutsche 
Wohnen AG schlägt mit dem Erwerb 
von Pflegeheimportfolios eine andere 
Wachstumsstrategie ein. Andere 
Marktteilnehmer wie die Adler Real 
Estate AG kaufen in Forward Deals 
Neubauprojekte. 

Weitere Großtransaktionen und 
Unternehmensübernahmen sind 
derzeit nicht in Sicht, sodass davon 
auszugehen ist, dass Einzelverkäufe 
von kleinen und mittleren Portfolios 
das Marktgeschehen der zwei-
ten Jahreshälfte 2018 bestimmen 
werden. Gleichzeitig ist von einer 
weiteren Nachfrage auszugehen: Die 
börsennotierten Wohnungsunter-
nehmen setzen auf Wachstum und 
der Anlagedruck für Investoren wie 
Versicherungen und Pensionsfonds 
ist vor dem Hintergrund des weiterhin 
niedrigen Zinsniveaus hoch.



B
B

SR
-A

na
ly

se
n 

KO
M

PA
KT

 1
0/

20
18

12	 Handelsaktivitäten von Mietwohnungsbeständen im 1. Halbjahr 2018 | Impressum

INFORMATIONEN aus der Forschung des BBSR, Nr. 4/2018 – Bauwesen 9

Bauwesen

Fachsymposium Wohnungsbau – zwischen Grundrecht, 
Rendite und kultureller Praxis

Workshop zum energiesparenden Bauen: Experten aus der EU  
besichtigen Best-Practice-Objekte in Frankfurt

Das Bundesbauministerium lädt gemeinsam 
mit dem BBSR zu einem Fachsymposium zum 
Thema Wohnungsbau anlässlich des Modell-
vorhabenprogramms „Variowohnungen“ am 
20. September 2018 nach Berlin ein. 

Im Angesicht einer globalen Wohnraumkrise, 
steigenden Bodenpreisen und einem ekla-
tanten Mangel an bezahlbarem Wohnraum in 
Ballungsgebieten ist das Thema Wohnen in 
den Mittelpunkt der gesellschaftlichen De-
batte gerückt. Wie lässt sich Wohnungsbau 
zukunftsfähig und gerecht gestalten? Braucht 
der Wohnungsbau grundsätzlich neue Ansät-
ze oder kann an Altbewährtem angeknüpft 
werden? 

Experten aus Politik, Wissenschaft und Praxis 
diskutieren im Spannungsfeld von Ressour-
cenverknappung, sozialer Verantwortung und 
technologischem Fortschritt, wie nachhaltige 
Architektur, Wohnbaukultur und zukunftsfä-
hige Wohnmodelle in Deutschland aussehen 
und befördert werden können und welche 
dieser Themen im Rahmen des Modellvorha-

benprogramms „Variowohnungen“ weiter be-
forscht bzw. präzisiert werden sollten. 

Alle weiteren Informationen und Hinweise zur 
Anmeldung finden Sie unter: 
www.forschungsinitiative.de/variowohnungen

Kontakt:
Felix Lauffer
Referat II 3
Forschung im Bauwesen, 
Gebäudemanagement
felix.lauffer@bbr.bund.de

Studentenwohnheime in Wuppertal: Variable Bauweise ermöglicht flexible Nachnutzung
© ACMS Architekten, Wuppertal

Am 23. und 24. Mai 2018 fand in Frankfurt die 
letzte Veranstaltung von Concerted Action IV 
zur Gesamtenergieeffizienzrichtlinie für Ge-
bäude (CA IV EPBD) statt. CA IV EPBD ist ein 
EU-finanziertes Netzwerk, in welchem sich 
Fachleute der EU-Mitgliedstaaten und Nor-
wegens sowie der Kommission über Probleme 
und Lösungsansätze bei der Umsetzung der 
Richtlinie austauschen. Deutscher Partner 
des Netzwerks ist das BBSR. 

Bei dem Workshop standen zwei zentrale  
Themenblöcke im Vordergrund: 

   die Festlegung des Niedrigstenergiegebäu-
destandards für Neubauten mit besonderem 
Fokus auf komplexen Nichtwohngebäuden 
und 

   die Erhöhung der Sanierungsquoten und 
-tiefen bei Bestandsgebäuden.

In insgesamt zehn Sessions wurde angeregt 
über Chancen und politische Herausforde-
rungen in diesen Themenbereichen disku-
tiert. Hinzu kamen zwei Besichtigungen von 
umgesetzten Beispielgebäuden in Frankfurt 
– dem im Bau befindlichen Klinikum Höchst (in 
Passivhaus-Bauweise) und dem Wohnungs-
bau-Projekt „Aktiv-Stadthaus im Bestand” in 
Frankfurt-Riederwald. 

Ferner präsentierten Mitarbeiter der EU-
Kommission Teilaspekte der gerade beschlos-
senen Novelle der Gesamtenergieeffizienz-
richtlinie, die auch in Deutschland in kürze in 
nationales Recht umgesetzt werden muss. 
Gerade vor diesem Hintergrund wird das er-
folgreiche Netzwerk fortgesetzt. Im Oktober 
2018 wird eine fünfte Periode gestartet, bei 
der auf deutscher Seite auch wieder das BBSR 
mitwirken wird.

Kontakt:
Isabel Ahlke
Referat II 2
Energieeinsparung und 
Klimaschutz
isabel.ahlke@bbr.bund.de
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Stadtentwicklung

Kaiser-Wilhelm-Denkmal attraktiver gestaltet 

Wer kennt es nicht? Ob als Autofahrer auf der 
A2 aus Richtung Hannover in südwestlicher 
Richtung passierend oder im Zug unterwegs 
zwischen Köln und Berlin: Auf der Höhe von 
Porta Westfalica thront das Denkmal des Kai-
ser Wilhelm mit 88 Metern Bauhöhe auf dem 
Wittekindsberg und markiert die „Westfäli-
sche Pforte“. 

Als ein ausgewähltes Projekt des Programms 
„Nationale Projekte des Städtebaus“ förderte 
der Bund die attraktivere Gestaltung des Kai-
ser-Wilhelm-Denkmals und seines Umfeldes 
seit 2015 mit insgesamt 5,5 Mio. Euro. Ziel war 
es, die Ringmauer zu rekonstruieren und ein 
neues Besucherzentrum zu bauen. Das BMI 
hat das BBSR beauftragt, die Zuwendungs-
maßnahme umzusetzen. Am 8. Juli 2018 fand 
die feierliche Wiedereröffnung dieser Land-
marke statt.

Die Denkmalanlage aus den Jahren 1895/96 
ist als ein national wertvolles Kulturdenkmal 
eingestuft, das seit 2008 im Netzwerk „Straße 
der Monumente“ mit weiteren Denkmalen von 
nationalem Rang – wie der Siegessäule in Ber-
lin oder dem Völkerschlachtdenkmal in Leipzig 
– zusammengeschlossen ist. 

Für die Stadt Porta Westfalica ist das Denkmal 
mit seiner wechselseitigen Sichtbeziehung 
ein bedeutendes Identifikationsobjekt. Es gilt 
als Ausflugs- und Naherholungsziel. Darüber 
hinaus wird das Kaiser-Wilhelm-Denkmal als 
Hauptattraktion der Region und damit als tou-
ristischer Anziehungspunkt gewertet. 

Durch Kriegsschäden war die Denkmalanlage 
in ihrer Standsicherheit gefährdet und Teile 
der Stütz- und Tragkonstruktion abgängig. Im 
Zuge der notwendigen Instandsetzungsmaß-
nahmen kam die Idee auf, die Gesamtanlage 
und ihr Umfeld funktional und gestalterisch zu 
verbessern. In einem Architektenwettbewerb 
im Jahr 2014 ließ sich eine denkmalgerechte 
Lösung für den Neubau eines Besucherzent-
rums mit touristischer Infrastruktur, einer zeit-
gemäßen Ausstellungsfläche und einer gast-
ronomischen Grundversorgung finden. Mit 
diesen Untersuchungsergebnissen bewarb 
sich die Stadt Porta Westfalica erfolgreich 
für das Bundesprogramm „Nationale Projekte 
des Städtebaus“.

Die Fördermaßnahme enthielt

   den Neubau des Besucherzentrums mit 
Gastronomie, Information und Ausstellung 
im Ringsockel des Denkmals,

   die Neugestaltung des Parkplatzes u. a. mit 
E-Tankstellen,

   einen Kiosk am Parkplatz mit Information 
und öffentlichen Toiletten sowie

   den barrierefreien Zugang zum Denkmal und 
Besucherzentrum durch neue Aufzugs- und 
Treppenanlagen.

Während der Baumaßnahme stiegen die Kos-
ten aufgrund der schwierigen Boden-verhält-
nisse und der daraus resultierenden statischen 
Anforderungen erheblich. Die Mehrkosten 
übernahm die Westfälisch-Lippische Ver- 
mögensverwaltungsgesellschaft mbH (WLV), 
eine hundertprozentige Tochter des Land-
schaftsverbandes Westfalen-Lippe und spä-
terer Betreiber der Liegenschaft. Das fer-
tiggestellte Projekt hat nicht nur ein hohes 
Investitionsvolumen, sondern vielmehr weit-
reichende Ausstrahlung und besondere fach-
liche Qualität. Es ist gelungen, die gewünschte 
funktionale Ergänzung unter weitgehendem 
Verzicht auf neue Hochbauten durch eine 
zurückhaltenden Integration in den baulichen 
Denkmalbestand zu realisieren. Die Stadt 
verspricht sich durch die Umsetzung positive 
Effekte sowohl für die Besucherzahlen von 
nah und fern als auch für die Verweildauer am 
Ort. Sie erwartet darüber hinaus ökonomische 
Impulse für Gastronomie, Beherbergung und 
Handel für die Stadt und die benachbarten 
Ortsteile.

Kontakt:
Kerstin Heitmann
Referat I 7 
Baukultur und Städtebau- 
licher Denkmalschutz
kerstin.heitmann 
@bbr.bund.de 

Weitere Informationen:
www.nationale- 
staedtebauprojekte.de

Luftaufnahme des Kaiser-Wilhelm-Denkmals in Porta Westfalica kurz vor Fertigstellung
Foto: Holger Bosch, Westfälisch-Lippische Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH
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Liebe Leserinnen und Leser,

nach der Sommerpause starten wir im September in einen heißen Tagungsherbst 
mit zahlreichen Veranstaltungen zu Bau, Stadt und Raum. Los geht es mit dem Bun-
deskongress Nationale Stadtentwicklungspolitik vom 17. bis 19. September 2018 in 
Frankfurt am Main. Fachleute sowie Vertreterinnen und Vertreter aus Politik, Pla-
nung und Zivilgesellschaft diskutieren, wie eine staatliche Entwicklungspolitik den 
Anforderungen an gute Lebensbedingungen in Stadt und Land gerecht werden kann. 

Brauchen wir angesichts des Wohnungsmangels in den Städten neue Ansätze im 
Wohnungsbau oder können wir an Bewährtes anknüpfen? Beim Symposium unserer 
Forschungsinitiative Zukunft Bau am 20. September in Berlin blicken wir auf nach-
haltige Architektur, Wohnbaukultur und zukunftsfähige Wohnmodelle. Ebenfalls 
am 20. September findet in Berlin eine Fachkonferenz zum KfW-Förderprogramm 
Energetische Stadtsanierung statt. Die Veranstaltung thematisiert innovative Wär-
meversorgung auf Quartiersebene, neue Geschäftsmodelle und Kooperationen für 
die Energieversorgung.

Der Blick ins eigene Wohnquartier zeigt, wie sich die städtische Logistik wandelt. 
Getrieben durch den Online-Handel nimmt der Lieferverkehr ständig zu. Wie können 
sich Kommunen darauf einstellen? Schließlich ist ein „Weiter so“ keine Option. Auf 
der Fachtagung am 26. September in Berlin diskutieren wir mit Stakeholdern Hand-
lungsbedarf und Lösungsansätze. Informieren Sie sich unter www.bbsr.bund.de.
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