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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 gepragt. Die Zahl der
Verkaufsfélle hat weiter abgenommen. Allerdings wurde zum ersten Mal

seit 2016 wieder eine Grol3transaktion mit rund 25.000 Wohnungen durch-
gefiihrt, 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 Jahreshélfte 2018 mit
folgenden Schwerpunkten vor:

B Leichte Zunahme des Transaktionsvolumens im ersten Halbjahr 2018

B Privatakteure einzig am Markt aktive Kaufergruppe

B Zahl der Kleintransaktionen sinkt
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Handelsaktivitdten von Mietwohnungshestédnden im 1. Halbjahr 2018 Vorwort

Vorwort

Liebe Leserinnen und Leser,

seit Ende der 1990er-Jahre ist der Handel mit Mietwohnungsportfolios und Woh-
nungsunternehmen stetig gewachsen und verstarkt ins éffentliche Interesse
geriickt. Das BBSR erfasst das aktuelle Marktgeschehen in seiner Datenbank
Wohnungstransaktionen. Halbjahrlich verdffentlichen wir Analyse-Ergebnisse
zur Entwicklung der Transaktionen und zur Struktur des Marktes.

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

Ich wiinsche Ihnen eine interessante Lektiire.

EﬁLuF /éé/ouémw/

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

BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

In der Datenbank des BBSR werden seit 1999 Transaktionen von groBen Wohnungsportfolios ab 800
Wohnungen erfasst. Dariiber 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
zuverlassig angesehen.

Trotz der guten Qualitét der Quellen und sorgfaltiger Bearbeitung iibernimmt das BBSR fiir die Daten

aus der Datenbank Wohnungstransaktionen keine Haftung, Garantie oder Gewabhr fiir die Richtigkeit,

Vollstéandigkeit oder Eignung fiir einen bestimmten Zweck.

BBSR-Analysen KOMPAKT 10/2018
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Leichte Zunahme des Transaktionsvolumens
im ersten Halbjahr 2018

Die Verkaufstétigkeiten am
deutschen Markt fiir Wohnungs-
portfolios haben im ersten Halbjahr
leicht nachgelassen. Wahrend

die Zahl der Verkaufsfélle weiter
gesunken ist, hat sich die Zahl der
gehandelten Wohnungen erhdht.
Grund dafiir ist eine Ubernahme
bei den bérsennotierten
Wohnungsunternehmen.

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

Eine gegensatzliche Entwicklung
ldsst sich beim Verkaufsumfang — der
Zahl der gehandelten Wohnungen —
erkennen. In den ersten sechs Mona-
ten 2018 wurden 49.200 Wohnungen

Abbildung 1

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

Einzelne GroR3transaktion
hebt Transaktions-
volumen merklich an

Die deutliche Zunahme des Trans-
aktionsumfangs hangt mit der ersten
GroRtransaktion (mehr als 10.000
Wohnungen) seit 2016 zusammen.
Die Vonovia SE hat im Friihjahr 2018
in zwei Schritten rund 91 % der
osterreichischen BUWOG AG iiber-
nommen, was etwa 24.700 gehan-
delten Wohnungen entspricht. Im
vorangegangenen Jahr 2017 kam es
zu keiner Transaktion dieser GroRen-

Verkaufsfélle nach PortfoliogrdBe, 2005 bis 1. Hj. 2018
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Anmerkung:

Beriicksichtigt sind Verkéufe groRer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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Abbildung 2

Abbildung 3
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ordnung. Fiir den letzten Zukauf
dieses Umfangs zeigte sich ebenfalls
die Vonovia SE verantwortlich, die
im Dezember 2016 grolRe Anteile

der Conwert Immobilien Invest SE
ibernahm.

Die Ubernahme der BUWOG AG als
GroRBtransaktion in den ersten sechs
Monaten 2018 macht die Halfte des
gesamten Verkaufsumfangs aus. In
der zweiten Hochphase von 2012 bis
2015 hatten die GroBtransaktionen 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 %. Demgegeniiber stehen die
Mietwohnungsportfolios mittlerer
GroRe, die im ersten Halbjahr 2018 fiir
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 Verkdufe in dieser Kategorie noch
bei 45 %.

Bei der Zahl der Verkaufsfalle domi-
nieren jedoch weiterhin die Portfolios
mittlerer GroBe: Vier VerdulRerungen
fanden im Bereich von 800 bis unter
2.000 Wohnungen statt, fiinf waren
es bei der ndachstgréReren Kategorie
zwischen 2.000 und 5.000 Einheiten.
Damit machen diese beiden Grélen-
klassen {iber 80 % der erfassten
VerduBerungen aus. Dieser Wert
stellt jedoch eine deutliche Abnahme
zu den vergangenen beiden Jahren
dar, die von einem geringen Markt-
geschehen und Transaktionen dieser
GrolRenordnung gepragt waren
(2016: 90 %, 2017: 97 %). Allein die

BBSR-Analysen KOMPAKT 10/2018
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Verkaufe mit 800 bis 1.000 Woh-
nungen waren in dieser Zeit fiir zwei
Drittel aller VerdufRerungen verant-
wortlich, im vergangenen Halbjahr
stellen sie bloB ein Drittel der
erfassten Transaktionen.

Durchschnittliche
PortfoliogroRe steigt

Die geringe Anzahl an Verkaufsféllen
und die im Vergleich zu den letzten
Jahren héhere Zahl der verduRerten
Wohnungen wirken sich auch auf den
Durchschnittswert der gehandelten
Wohnungsportfolios aus, der mit ca.
4.500 Einheiten deutlich groRer 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 fiinf Halbjahre seit
dem Ende der zweiten Hochphase
des Transaktionsgeschehens, ste-
chen die vergangenen sechs Monate
mit einem groBeren Transaktionsvo-
lumen heraus: Die knapp 50.000 ge-
handelten Wohneinheiten stellen den
zweithdchsten Halbjahreswert dar,
lediglich in der zweiten Jahreshélfte
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 verduBert.

In diesem Zusammenhang von einer
erneuten Marktdynamik zu sprechen,
ware allerdings nicht zutreffend. Die
Zahl der Verkaufsfélle ist weiter-

hin gering, am Markt gibt es kaum
Portfolios, die zum Verkauf angebo-
ten werden. Mit der Ubernahme der
BUWOG AG kam es zudem zu einer

GroRtransaktion, die die Halfte des
gesamten Handelsvolumens aus-
macht. Ohne diese herausstechende
Transaktion ware der Verkaufsum-
fang auf dem Niveau der Halbjah-
reswerte von 2017 verharrt. Weitere
Transaktionen dieser GroBenordnung
sind derzeit nicht in Sicht. Vielmehr
dhnelt die aktuelle Phase — zumindest
in Bezug auf die Verkaufswerte — der
Niedrigphase zwischen 2008 und
2011, als die Marktdynamik ebenfalls
abschwiachte und die Transaktions-
tatigkeiten 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 zuriickhaltender,
Investoren fanden kaum Abnehmer
fiir ihre Besténde; im Gegensatz dazu
ist seit einigen Jahren ein deutlicher
Mangel an Angeboten und ein groRes
Interesse auf der Nachfrageseite zu
beobachten.
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Privatakteure einzig am Markt aktive Kaufergruppe

Private Investoren préagen den
deutschen Transaktionsmarkt.
Insbesondere die Gruppe der
borsengelisteten Publikums-AGs
bestimmt die Marktdynamik.
Dabei treten einige Akteure als
K&ufer und Verkdufer auf.

Abbildung 4

Die offentliche 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
offentliche Hand halt sich merklich
zuriick.

Auch in der ersten Jahreshalfte 2018
bilden die Privaten die dominierende
Verkdufer- und Kaufergruppe: Alle elf
Zuk&dufe wurden durch diese Gruppe
getéatigt. Bei den VerduBerungen ge-
hen neun auf ihr Konto, die Verkaufer
bei den verbleibenden zwei Trans-
aktionen sind jeweils nicht bekannt.
So findet derzeit auf dem deutschen

Anzahl verkaufter Wohnungen nach Verkaufertyp, 2005 bis 1 Hj. 2018
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Markt mit Mietwohnungsportfolios
eine Verschiebung von Wohnungsbe-
stdnden zwischen unterschiedlichen
privaten Akteuren statt, die verschie-
dene Strategien verfolgen. Bund und
Lander waren letztmalig vereinzelt

im Jahr 2016 auf der Verkaufer- und
Kauferseite aktiv, sie hatten vor
allem bis 2013 dffentliche Besténde
verkauft.

Kommunale Akteure traten in den
vergangenen Jahren regelméRig,
allerdings meist in kleinerem Umfang,
am deutschen Transaktionsmarkt auf;
groBere Verkaufe liegen ebenfalls
bereits einige Jahre zuriick. Vielmehr
sind viele Kommunen —inshesondere
auf angespannten Markten — dazu
iibergegangen, den eigenen Bestén-
den wieder eine groBere wohnungs-
politische Bedeutung beizumessen
und diese durch Neubau oder den
Zukauf von Projektentwicklungen zu
vergroBern. 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 lduft
noch bis 2020.

Borsengelistete
Immobiliengesellschaften
als Marktakteure

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

BBSR-Analysen KOMPAKT 10/2018
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Verkaufe dominieren hierbei die
Privateigentiimer ochne Zuordnung,
allen voran die Aktionare der BUWOG
AG, die sich vor der Ubernahme
durch die Vonovia SE grétenteils im
Streubesitz befand. Weiterhin waren
kontinentaleuropdische Privatinve-
storen mit 9.200 Einheiten, was rund
20 % des Marktvolumens entspricht,
sowie bdrsengelistete Publikums-AGs
ohne kontrollierenden Eigentiimer mit
5.900 Wohnungen (12 % Marktanteil)
auf der Verkduferseite aktiv. Deut-
sche und angelsachsische Unter-
nehmen haben sich kaum von ihren
Bestédnden getrennt: Mit jeweils 2.000
Einheiten machten sie jeweils 4 % der
verkauften Wohnungen aus.

Auf der Kauferseite dominieren wie
bereits in den letzten Jahren die
boérsengelisteten Akteure: 35.000
gehandelte Wohneinheiten wurden
von Immobilien-AGs erworben, die
damit das vierte Jahr in Folge die
bedeutendste Kdufergruppe 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 groBeren Transaktion
als Kaufer aktiv: Sie hatim Méarz 70 %
der Brack Capital Partners erwor-
ben, deren Portfolio unter anderem
ehemalige kommunale Wohnungen in
Leipzig sowie umfangreiche Be-
stdnde im Ruhrgebiet und in Nord-
deutschland umfasst.

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

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

Die Strategien
der Immo-AGs

Die Konsolidierung der bérsenge-
listeten Wohnungsgesellschaften
wurde in der ersten Jahreshélfte 2018
weiter vorangetrieben.

Abbildung 5

Mit der Ubernahme der BUWOG AG
hat die Vonovia SE ihren Wohnungs-
bestand wie in den vergangenen
Jahren erweitert. Die borsengeliste-
ten Immo-AGs vergroBern ihre
Wohnungshestdnde aber nicht nur
durch Ubernahmen, sondern nutzen
den derzeitigen Nachfrageiiberhang
und verkaufen Wohnungspakete, die
nicht zum Kernbestand gehéren, um
ihr Portfolio zu optimieren. So haben
mit der Vonovia SE und der Adler Real
Estate AG — die beiden Gesellschaf-
ten, die die beiden grofRten Zukaufe im
vergangenen Halbjahr vorgenommen
haben — gleichzeitig Bestédnde ver-
kauft. Vonovia SE verdul3erte knapp
3.500 Einheiten in Zwickau und der
Oberpfalz, die Adler Real Estate AG
hat einen grof3en Anteil ihres
Non-Core-Bestandes an Benson
Elliott Capital aus GroBbritannien
weitergegeben.

Anzahl verkaufter Wohnungen nach Kaufertyp, 2005 bis 1 Hj. 2018
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Beriicksichtigt sind Verkaufe groRer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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Die Zahl der Kleintransaktionen sinkt

Ebenso wie die groen Trans-
aktionen ab 800 Wohnungen ist
auch die Zahl der Verkéufe klei-

ner Wohnungspakete gesunken.
Aufgrund des insgesamt niedrigen
Transaktionsvolumens ist ihr Markt-
anteil am gesamten Handelsumfang
dennoch iiberdurchschnittlich.

(1) Eswird darauf hingewiesen, dass sich der
Abdeckungsgrad des tatséachlichen Trans-
aktionsgeschehens durch die recherchierten
Transaktionen mit abnehmender Trans-
aktionsgroRe verschlechtert.

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 Jahreshalfte 2014 dar.
Wiéhrend sich die Marktdynamik mit
kleinen Mietwohnungsbestidnden
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 verfiigharen Woh-
nungsportfolios bei den kleineren
Portfolios ab. Die Zahl der registrier-
ten Kleintransaktionen ist im ersten
Halbjahr 2018 auf 36 Verkaufsfélle
gefallen." In den letzten vier Jahren
lag die Zahl der Transaktionen jeweils
bei mindestens 40 Verkaufsféllen.

Auch die Zahl der gehandelten
Wohnungen bildet mit 9.900 ge-

Abbildung 6

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

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 VerduBerungen — also bei
92 % der Verkaufsfalle — um Portfo-
lios mit 100 bis 500 Wohneinheiten.
Dies stellt den héchsten Anteil seit
Beginn der Erfassung der Kleintrans-

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

Anzahl verkaufter
Wohnungen in 1.000
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Anmerkung:
Beriicksichtigt sind Verkdufe von Wohnungsbestdanden zwischen 100 und 800 Wohnungen.
Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen © BBSR Bonn 2018
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aktionen dar. Es wurden lediglich drei
Portfolios mit 500 bis 800 Wohnungen
verduBert, die mit jeweils knapp

tiber 500 verkauften Wohnungen nur
geringfiigig iiber 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
Verkdufer und Kaufer das Marktge-
schehen der kleinen Transaktionen
mit Bestdnden zwischen 100 und

800 Wohnungen im ersten Halbjahr
2018. Sie sind mit 58 % der Verau-
Berungen und 100 % der Zukaufe fiir
den grofSten Teil bzw. fiir die gesamte
Transaktionsdynamik verantwort-
lich.2 Die Bedeutung fiir das Trans-
aktionsgeschehen hat damit noch
einmal zugenommen: Kam es in den
vergangenen Jahren jeweils zu meh-
reren Kleintransaktionen, an denen
offentliche Akteure als Verkaufer und
Kaufer aktiv waren, hat sich in der
ersten Jahreshélfte 2018 die 6ffent-
liche Hand komplett aus diesem
Marktsegment zuriickgezogen.

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 verfiigten damit {iber
einen Marktanteil von 27 % bzw.

58 %.2 Inlandische Eigentiimer waren
bereits in den vergangenen Jahren
die entscheidende Akteursgruppe, ihr
derzeitiger Marktanteil ibersteigt 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
gegenwartig aktiven Zukaufer traten

auch in den zuriickliegenden Jahren
als Kaufer auf und verstehen es trotz
kaum verfiigbarer Portfolios, ihren
Wohnungsbestand zu erweitern.
Einige ausldndische Kaufergruppen
haben es im Unterschied dazu beson-
ders bei kleineren Wohnungspaketen
schwerer, da sie teilweise nicht auf
regionale Marktkenntnisse und die
lokale Vernetzung zuriickgreifen
kdnnen.

Unternehmen treten als
Kaufer und Verkaufer auf

Publikums-AGs, die den deutschen
Transaktionsmarkt in den vergan-
genen Jahren maligeblich beein-
flusst haben, spielen auch im ersten
Halbjahr 2018 bei den Kleinverkaufen
eine entscheidende Rolle: Ihr Anteil
am Marktgeschehen lag im Verlauf
der letzten Jahre bei den Verk&dufen
zwischen 5 und 10 % und bei den
Kaufen zwischen 12 und 18 %. Im
ersten Halbjahr 2018 haben die bor-

Abbildung 7

sengelisteten Akteure ohne kontrol-
lierenden Mehrheitseigner 500 Ein-
heiten verkauft (5 % Marktanteil) und
gleichzeitig 1.500 Wohnungen (15 %
Marktanteil) erworben. Die Eigen-
tiimergruppen der angelsdchsischen
und kontinentaleuropédischen Inve-
storen treten ebenfalls als Verkaufer
und Kaufer auf und komplettieren die
beteiligten Akteursgruppen bei den
Kleintransaktionen: Beide sind fiir

5 % der Verkdufe und 15 bzw. 11 %
der Zukaufe verantwortlich.

(2)  Der niedrige Wert bei den Verkaufern ist vor
allem darauf zuriickzufiihren, dass insheson-
dere der Informationsgrad zu den Verkdufern
bei den Kleintransaktionen sehr gering ist. Im
ersten Halbjahr 2018 ist fast die Halfte
der Verk&ufer unbekannt.

(3)  Beiden Kleintransaktionen sind im ersten
Halbjahr 2018 in rund der Hélfte der Falle
der Verkaufer unbekannt.

Verkaufte Wohnungen und Anteil kleiner Transaktionen
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Gleich mehrere Akteure sind parallel
als Verkaufer und Kéufer aufgetreten,
was die Vermutung unterstreicht,
dass viele Akteure nicht bloR hinzu-
kaufen, sondern die derzeitig hohen
Preise nutzen, um Bestédnde, die nicht
zum Kernportfolio gehdren, 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
tiberdurchschnittlich

In der ersten Jahreshalfte 2018 wur-
den insgesamt 47 Verkaufsfalle 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 Kleinverkaufe
von Portfolios mit weniger als 800
Wohnungen. Demgegeniiber stehen
rund ein Viertel der VerduRBerungen,
bei denen es sich um groBe Transak-
tionen mit mehr als 800 Wohnungen
handelt. In der zweiten Hochphase
zwischen 2012 und 2015 lag der
Marktanteil der groBen Transakti-
onen bei knapp 40 %. Das aktuelle
Marktgeschehen wird, was die Zahl
der Verkaufsfalle betrifft, von Klein-
transaktionen gepragt.

Das Marktvolumen wird wie zuvor
von den gréBeren 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 langjahrigen Mittel seit
Beginn der Erfassung der Kleintrans-
aktionen liegt der Anteil bei 12 %, im
ersten Halbjahr 2018 liegt der Wert
damit leicht iiber 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 Verkaufsfalle hat
weiter abgenommen. Dies gilt fiir
Transaktionen mit Bestédnden ab

800 Einheiten genauso wie fiir den
Handel mit kleinen Wohnungspa-
keten mit 100 bis 800 Wohnungen.
Damit ist nun erstmals auch die Zahl
der Kleintransaktionen gesunken.
Die Mdglichkeit der Marktteilnehmer
auf kleine Portfolios auszuweichen
scheint zu schwinden.

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

reits in den vergangenen Jahren das
Handelsgeschehen geprédgt haben,
haben durch Zukaufe ihre Bestdnde
weiter vergréfert und durch Verkéufe
ihre Portfolios konsolidiert.

Neben Zukaufen suchen die ak-
tiven Marktakteure — vor allem die
borsengelisteten Immo-AGs — auch
nach Alternativen, um Wachstum

zu generieren. So plant das grofte
deutsche Wohnungsunternehmen,
die Vonovia SE, den Bau von 2.000
Wohnungen jahrlich in modularer
Bauweise. Zudem hat die Vonovia SE
mit den Ubernahmen der BUWOG AG
und der schwedischen Victoria

Park die Internationalisierung ihres
Bestandes eingeleitet. Neben den
Wohnungen in Deutschland ist die
BUWOG AG Eigentiimerin von rund
21.500 Wohnungen in Osterreich, die
Victoria Park ist mit einem Bestand
von 14.000 Einheiten ausschlieBlich

"

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

Weitere Grol3transaktionen und
Unternehmensiibernahmen sind
derzeit nichtin Sicht, sodass davon
auszugehen ist, dass Einzelverkaufe
von kleinen und mittleren Portfolios
das Marktgeschehen der zwei-

ten Jahreshélfte 2018 bestimmen
werden. Gleichzeitig ist von einer
weiteren Nachfrage auszugehen: Die
borsennotierten Wohnungsunter-
nehmen setzen auf Wachstum und
der Anlagedruck fiir Investoren wie
Versicherungen und Pensionsfonds
ist vor dem Hintergrund des weiterhin
niedrigen Zinsniveaus hoch.
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Liebe Leserinnen und Leser,

nach der Sommerpause starten wir im September in sinen heiGen Tagungsherbst

haltige Architektur, We
am 20. Sept

meversorgung auf
die Energieversorgung.

Dor « g, wi sich die

Wi kor
sich Kommunen darauf einstellen? Schiefich s sin Weiter so° keins Option. Auf

i Bau- Stadt-und Raunforschung

INFORMATIONEN aus der Forschung des BBSR

Mit der kostenfreien Broschiire ,Informationen aus der Forschung des BBSR” berichten wir alle

zwei Monate {iber aktuelle Aktivitdten des BBSR. In Kurzbeitrdgen werden Projekte und Forschungs-
ergebnisse aus den Bereichen Raum- und Stadtentwicklung, Wohnen und Immobilien sowie Bauwesen
vorgestellt. Hinweise zu unseren Veroffentlichungen und Veranstaltungen runden die Broschiire ab.

Die Hefte sind als Download verfiighar oder konnen in Printform kostenfrei abonniert werden unter
www.bbsr.bund.de > Verdffentlichungen > BBSR-Info.
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