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Aktuelle Ergebnisse der
BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Das erste Halbjahr 2019 war von geringen Handelsaktivitditen am deutschen
Markt fiir Mietwohnungsportfolios geprégt. Die Zahl der Verkaufsfélle

hat weiter abgenommen und ist auf dem niedrigsten Niveau seit 2011.

Die fehlende Verfligharkeit von Portfolios zeigt sich auch bei den kleinen
Verkaufsféllen mit 100 bis 800 Wohnungen, bei denen ebenfalls eine Abnahme
zu beobachten ist.

Im vorliegenden Heft wird die neueste Auswertung der BBSR-Datenbank
Wohnungstransaktionen zu den Handelsaktivitdten am deutschen Markt fiir
Wohnungsportfolios mit folgenden Schwerpunkten vorgestellt:

B Geringe Handelsaktivitaten in der ersten Jahreshilfte
B Deutsche Unternehmen als groBte Kaufergruppe

B Niedriges Handelsvolumen auch bei Kleintransaktionen
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Vorwort

Liebe Leserinnen und Leser,

Ende der 1990er-Jahre setzte ein reger Handel mit Mietwohnungspaketen und
ganzen Wohnungsunternehmen ein. Das Transaktionsgeschehen ist seitdem
ins offentliche Interesse geriickt. Das BBSR beobachtet das aktuelle Markt-
geschehen mit seiner Datenbank Wohnungstransaktionen und gibt mit seinen
regelméaBigen Auswertungen wertvolle Grundlageninformationen und hilfreiche
Hinweise fiir die Wohnungspolitik.

Gegenwirtig ist der Handel mit groBeren Mietwohnungsportfolios auf einem
niedrigen Niveau. Hintergrund der verhaltenen Marktaktivitdten ist das geringe
Angebot an verfiigharen Wohnungsbesténden. In der ersten Jahreshélfte 2019
kam es lediglich zu zehn Verkaufsfallen mit mehr als 800 Wohneinheiten. Auch die
Zahl der Transaktionen von kleinen Portfolios mit 100 bis 800 Einheiten nahm ab.

Es sieht derzeit so aus, als wiirde sich dieser Trend in naher Zukunft fortsetzen.
Der deutsche Wohnungsmarkt wird weiterhin als begehrtes Anlageziel
angesehen, das Angebot an gréBeren Wohnungsportfolios wird nach
derzeitigen Einschatzungen iiberschaubar bleiben, sodass die Investoren

auch im kommenden Jahr vornehmlich auf Wohnungsportfolios kleinerer und
mittlerer GroRe als Anlageobjekte zuriickgreifen miissen.

Ich wiinsche Ihnen eine erkenntnisreiche Lektiire.

U £l

Dr. Markus Eltges

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 2. Halbjahr 2006 Transaktionen kleiner

Wohnungsportfolios zwischen 100 und 800 Wohnungen beobachtet. Die D bank basiert auf

systematischen Recherchen unterschiedlicher éffentlicher Print- und Internetquellen. Die D juell

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, Garantie oder Gewabhr fiir die Richtigkeit,

Vollstéandigkeit oder Eignung fiir einen bestimmten Zweck.
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Geringe Handelsaktivitédten in der ersten Jahreshalfte

In den ersten sechs Monaten des
Jahres 2019 fanden am deutschen
Markt fiir Mietwohnungsportfolios
insgesamt zehn Transaktionen mit
mehr als 800 Wohnungen statt (siehe
Abbildung 1). Damit handelt es sich
um den niedrigsten Halbjahreswert
in der BBSR-Datenbank Wohnungs-
transaktionen seit dem ersten
Halbjahr 2011. In der zweiten Hoch-
phase des Transaktionsgeschehens
zwischen 2012 und 2015 wurden noch
durchschnittlich 21 Transaktionen mit
mehr als 800 Einheiten pro Halbjahr
erfasst, seitdem ist eine sukzessive
Abnahme auf die Hélfte des dama-
ligen Geschehens zu verzeichnen.
Bereits im Gesamtjahr 2018 kam es
zu lediglich 22 Verkaufsféllen, das
Marktgeschehen hat sich demzufolge
auf einem niedrigen Stand eingepen-
delt. Der Handel mit Bestandswoh-
nungsportfolios befindet sich derzeit
in etwa auf dem Niveau der Jahre
2008 bis 2011, als es in Folge der
Finanzkrise zu wenigen K&ufen kam.

Abbildung 1

In den zehn Verkaufsféllen im ersten
Halbjahr 2019 verduRRerten die Ak-
teure insgesamt 31.700 Wohnungen
(siehe Abbildung 2). Der Handelsum-
fang ist somit dhnlich niedrig wie

in den vergangenen zwei Jahren.
Wihrend in beiden Jahreshilften
2017 ahnliche Transaktionsvolumina
wie im aktuellen Halbjahr aufgezeich-
net wurden, war das Jahr 2018 von
zwei unterschiedlichen Jahreshélften
geprégt: In den ersten sechs Mona-
ten kam es aufgrund einer GroBtrans-
aktion mit mehr als 25.000 verkauften
Wohnungen zu einem sprunghaften
Anstieg des Handelsumfangs, die
zweite Halfte des Jahres hingegen
war von wenigen VerduBerungen
und einem niedrigen Verkaufs-
volumen gekennzeichnet. Das erste
Halbjahr 2019 néhert sich hinsichtlich
der Zahl der Transaktionen an das
Vorjahr und in Bezug auf die Zahl der
verkauften Wohnungen weitgehend
an die beiden vorangegangen Jahre
an. Im Ergebnis stabilisieren sich die

Verkaufsfalle nach PortfoliogroBe, 2006 bis 1. Hj. 2019
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Handelsaktivitditen am deutschen
Transaktionsmarkt gegenwartig auf
einem niedrigen Niveau.

Einzelne Transaktion
entscheidend fiir
Handelsvolumen

Bestimmend fiir den Transaktionsum-
fang in der ersten Jahreshélfte 2019
ist der Erwerb der BGPGruppe durch
die ZBI Immobilien AG und Union
Investment. Die 16.000 Wohnungen
der Unternehmensgruppe besitzen
einen Anteil von knapp {iber 50 %

am gesamten Halbjahresgeschehen
und verteilen sich bundesweit, wobei
grolRe Besténde in Berlin, Nordrhein-
Westfalen und Schleswig-Holstein
liegen. Die Bestdnde wurden Ende
2016 vom chinesischen Staatsfonds
CIC erworben, der sie rund zweiein-
halb Jahre spater weiterverdufRert.
Die Transaktion stellt die einzige
GroRBtransaktion (mehr als 10.000
Wohneinheiten) im ersten Halbjahr
in der BBSR-Datenbank Wohnungs-
transaktionen dar.

Dariiber hinaus kam es zu keinem
weiteren Verkauf eines umfang-
reichen Mietwohnungsportfolios,

die zweitgroBte Transaktion umfasst
lediglich 2.900 gehandelte Einheiten.
In der Gesamtheit dominieren bei der
Anzahl der Verkaufsfalle wie bereits
in den Vorjahren die Wohnungspa-
kete der kleineren GroRBenklassen:
sechs der zehn erfassten Verkaufs-
falle beinhalten Portfolios mit 800 bis
2.000 Wohnungen; drei Transaktionen
liegen zwischen 2.000 und 5.000
Wohneinheiten. Beide Gréenklas-
sen machen jeweils rund ein Viertel
des gehandelten Marktvolumens aus.
Die Bedeutung von GrofRStransaktio-
nen mit mehr als 10.000 Einheiten
wie die Ubernahme der BGP-Gruppe
istin der Folge im Vergleich zu den
vergangenen drei Jahren gewach-
sen. In diesem Zeitraum lag ihr Anteil
am Marktvolumen bei maximal einem
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Drittel. In der zweiten Hochphase
der Transaktionsaktivitdten zwischen
2012 und 2015 machten Grof3trans-
aktionen noch zwischen 61 und 74 %
der gehandelten Wohnungen aus.

Hohe durchschnittliche
TransaktionsgrofRe
aufgrund von
GroRtransaktion

Die durchschnittliche Portfoliogrole
liegt mit ca. 3.200 Wohnungen — und
damit wie bereits im Vorjahr aufgrund
einer einzelnen Groftransaktion
deutlich hoher als noch 2017, als
zwar eine weitaus hohere Anzahl an
Verkaufsféllen festgestellt wurde,

die groBte Transaktion jedoch nur
5.100 Einheiten umfasste. Seit Beginn
der Erfassung des Verkaufsgesche-
hens durch die BBSR Datenbank-
Wohnungstransaktionen im Jahr 1999
liegt die durchschnittlich gehandelte
PortfoliogréRe bei 5.500 Wohnungen,
priméar aufgrund der zahlreichen Grol3-

Abbildung 2

Verkaufte Wohnungen nach PortfoliogrdBe, 2006 bis 1. Hj. 2019
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Anmerkung: Beriicksichtigt sind Verkéufe groRer Wohnungsbesténde ab 800 Wohnungen.

Quelle:BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

transaktionen in den beiden Hochpha-
sen zwischen 2004 und 2007 sowie
zwischen 2012 und 2015. Die Struktur
der verkauften Bestandswohnungs-
portfolios verdeutlicht die derzeitige

© BBSR Bonn 2019

Lage am Transaktionsmarkt: Aufgrund
eines knappen Angebots werden vor-
nehmlich kleinere Wohnungspakete
gehandelt, groBere Portfolios kommen
nur vereinzelt an den Markt.

BBSR-Analysen KOMPAKT 11/2019
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Deutsche Unternehmen als gréBte Kaufergruppe

Auslandische Privatunter-
nehmen verkaufen die
meisten Wohnungen

An dem grundsétzlichen Erschei-
nungsbild der Transaktionsaktivitdten
in den zehn letzten Jahren hat sich
auch in der ersten Jahreshilfte

2019 wenig geédndert: Die dominie-
rende Akteursgruppe am Markt mit
Mietwohnungsportfolios sind auf der
Verkaufer- sowie auf der Kduferseite
die privaten Unternehmen (siehe
Abbildung 3 und Abbildung 4). Von
den zehn erfassten Verkaufsfallen
mit Bestdnden von mindestens 800
Wohnungen handelt es sich in sieben
Féllen um Privatunternehmen. Ins-
gesamt machen sie damit 85 % bzw.
27.000 der 31.700 verkauften Woh-
nungen aus. Bei den verbleibenden
drei VerduRerungen sind die Verkau-
fer nicht bekannt bzw. in einem Fall
als sonstiges Wohnungsunternehmen
eingeordnet.

Insbesondere ausldndische Akteure
sind als Verkdufer im ersten Halb-

Abbildung 3!

jahr 2019 aufgetreten. Neben dem
erwahnten Verkauf der BGP-Gruppe
durch den chinesischen Staatsfonds
traten in drei Féllen Privatunterneh-
men aus dem kontinentaleuropé-
ischen Ausland iiber 5.000 Woh-
nungen ab. Insgesamt verzeichnen
die ausléndischen Unternehmen
damit einen Marktanteil bei den ver-
kauften Wohnungen von rund 68 %.
Angelséchsische Unternehmen traten
erstmals seit 2009 nicht als Verkaufer
am Markt in Erscheinung.

Deutsche Unternehmen
kaufen umfangreich
hinzu

Ein gegensétzliches Bild zeigt sich bei
der Betrachtung der Kaufergruppen.
In der Hélfte der erfassten Verkaufs-
falle sind deutsche Unternehmen die
Kéufer und damit die mit Abstand
aktivste Kaufergruppe im ersten
Halbjahr. Mit 20.700 erworbenen
Wohnungen stehen sie fiir zwei
Drittel der Zukaufe. Das ist der mit

Anzahl verkaufter Wohnungen nach Verkaufertyp, 2006 bis 1. Hj. 2019
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Abstand hochste Marktanteil fiir die-
se Akteursgruppe, der seit 1999 in der
BBSR-Datenbank Wohnungstrans-
aktionen erfasst wurde. Allen voran
der umfangreiche Erwerb der BGP-
Gruppe durch die ZBI Immobilien AG
und Union Investment sorgt fiir das
hohe Ergebnis dieser Akteursgruppe.
Die Immobilien werden in einen breit
gefacherten offenen Publikumsfonds
sowie einen offenen Spezialfonds fiir
institutionelle Anleger eingebracht.

Die weiteren Gruppen der Privat-
unternehmen sind in den ersten
sechs Monaten 2019 nur vereinzelt
als Kaufer in Erscheinung getreten.
Das groBte Handelsplus erzielen
demzufolge die deutschen Unter-
nehmen (+17.800 Wohneinheiten),
wihrend kontinentaleuropéische
Unternehmen wie bereits 2018 in
groRerem Mal3e als Verkaufer auf-
traten (-4.600 Einheiten). Die aktivste
Wachstumsgruppe der letzten Jahre,
die Publikums-Aktiengesellschaften
ohne kontrollierenden Mehrheits-
eigentiimer, hielt sich im ersten
Halbjahr merklich zuriick. Lediglich
die Deutsche Wohnen erwarb ein
groRReres Portfolio von Akelius
Residential Property AB mit rund
2.800 Wohnungen in Nordrhein-West-
falen, Hessen und Rheinland-Pfalz.
Da gleichzeitig die LEG Immobilien
AG ein @hnlich groBes Wohnungs-
paket abgetreten hat, bleibt das
Handelssaldo dieser Akteursgruppe
ausgeglichen und der Marktanteil mit
rund 9 % niedrig.

(1) Der Erwerb oder der Verkauf deutscher
Wohnungsbesténde von Akteuren, die nicht
aus Europa oder dem angelséchsischen
Raum stammen, sind weiterhin duerst
selten. Diese Kaufer- oder Verkaufertypen
werden daher als Privatinvestor ochne Zuord-
nung klassifiziert.
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Publikums-AGs erweitern
ihre Geschéaftsfelder

In der zweiten Hochphase des Trans-
aktionsgeschehens zwischen 2012 und
2015 lag das Handelsplus der Publi-
kums-AGs bei insgesamt 375.000 Woh-
nungen, in den letzten Jahren stets im
zweistelligen Tausenderbereich. Sie
stellten den entscheidenden Marktan-
treiber fiir die groBen Handelsumsatze
bis 2015 dar und waren auch anschlie-
Rend die dominierende Akteursgruppe
durch Zukaufe und gegenseitige
Ubernahmen. Bereits im vergangenen
Jahr verkauften einige borsengelistete
Unternehmen ,Non-Core”-Besténde
und konnten nur vereinzelt gréBere
Wohnungsportfolios zum weiteren
Wachstum aufkaufen. Um auch
weiterhin wachsen zu konnen und das
Interesse der Investoren aufrechtzu-
erhalten, haben einige bdrsengelistete
Wohnungsunternehmen in den letzten
Jahren ihr Geschéaftsmodell erweitert.
Neben Bestandszukdufen setzen sie
auf Neubau wie die Vonovia SE, die
mithilfe der im vergangenen Jahr
tibernommenen BUWOG Group
insgesamt 1.100 neue Wohnungen im
Jahr 2018 fertiggestellt hat. Daneben
erwerben die Gesellschaften Immobi-
lienbestdnde im Ausland, und andere
Assetklassen wie Pflegeheime riicken
fiir sie in den Fokus.

Abbildung 4

Kommunale Akteure
steigern Marktanteil
bei den Zuk&ufen

Bei den Handelsaktivitdten der
offentlichen Hand in der ersten
Jahreshalfte 2019, inshesondere

jene der Kommunen, lohnt sich ein
genauerer Blick. In zwei Fallen mit
insgesamt 4.700 Wohnungen traten
die Kommunen als K&ufer in Erschei-
nung. Mit einem Marktanteil von 15 %
des allerdings geringen Handelsum-
fangs in der ersten Jahreshalfte 2019
liegt ihr Anteil so hoch wie seit zehn
Jahren nicht mehr. Damals nahm die
Bedeutung in der Phase mit geringen
Marktaktivitdten ebenfalls deutlich zu.

Im aktuellen Jahr erwarb die Stadt
Bremen 50 % an der BREBAU GmbH,
der Kauf ging mit 2.900 gehandelten
Wohnungen als zweitgroRte Transak-
tion in die Datenbank ein. Der bereits
vorhandene Gesellschaftsanteil von
50 % wurde aufgestockt, sodass die
Stadt nun Alleineigentiimerin der
Wohnungsgesellschaft ist. Politischer
Hintergrund des Zukaufs war, die
potenzielle Weitergabe des Anteils
an ein gewinnorientiertes Privat-
unternehmen zu verhindern. Zudem
wurden 1.800 Wohnungen von der
Berliner Wohnungsgesellschaft
STADT UND LAND GmbH rekommu-

Anzahl verkaufter Wohnungen nach Kaufertyp, 2006 bis 1. Hj. 2019
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nalisiert, die in den 1990er-Jahren

an ein Privatunternehmen verkauft
wurden. Nach deutlichen Mieterhd-
hungen organisierten die Bewohner
der Besténde im Berliner Siidosten
eine Protestinitiative. In der Folge un-
ternahm die Stadt Anstrengungen, die
betroffenen Bestédnde anzukaufen,
die nach mehrjéhriger Verhandlungs-
phase im Februar 2019 erfolgreich
abgeschlossen wurden.

An den Zuk&ufen durch Kommunen
zeigt sich, dass vor dem Hintergrund
angespannter Mietwohnungsmarkte
und steigender Mietpreise den
kommunalen Wohnungsbestanden
wieder eine grolRere Bedeutung als
wohnungspolitisches Instrument
beigemessen wird. Dies wird nicht
nur bei den Transaktionen mit Woh-
nungsbestédnden ab 800 Einheiten
deutlich, sondern auch bei den Klein-
transaktionen mit 100 bis 800 Wohn-
einheiten sind kommunale Akteure

in vier Féllen als Kaufer aufgetreten.
Weitere kommunale Zukaufe in der
zweiten Jahreshélfte wurden bereits
realisiert bzw. zeichnen sich wie im
Fall der Geraer GWB Elstertal ab. In
Gera unterstiitzt das Land Thiiringen
die Stadt bei der Riickfiihrung der
Anteile der Wohnungsgesellschaft
von einem britischen Investor in die
offentliche Hand. Insbesondere in
GroBstddten mit stark angespannten
Wohnungsmarkten wird durch Biir-
gerproteste offentlicher Druck aufge-
baut, mehr kommunalen Wohnraum
zu schaffen. Stadte nutzen inzwi-
schen haufiger kommunale Vorkaufs-
rechte, wie Kéufe kleinerer Bestdnde
in den letzten Jahren in Berlin und
Miinchen zeigen. Dariiber hinaus
vergrofRern die Kommunen vielerorts
ihre Bestdnde durch Neubau.?

(2)  Ein aktuelles Forschungsprojekt des BBSR
befasst sich mit dieser Entwicklung: In dem
Vorhaben , Ausweitung des kommunalen
Wohnungsbestandes als wohnungspoli-
tische Strategie” werden der Umfang und die
unterschiedlichen Strategien der Kommunen
und deren Wohnungsunternehmen im Zuge
der Ausweitung des Bestandes anhand von
Fallbeispielen untersucht. Das Projekt lauft
noch bis 2020, weitere Informationen gibt es
auf www.bbsr.bund.de.

BBSR-Analysen KOMPAKT 11/2019
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Niedriges Handelsvolumen auch bei Kleintransaktionen

Niedrigste Transaktions-
aktivitaten seit 2014

In der BBSR-Datenbank Wohnungs-
transaktionen wurden in der ersten
Jahreshilfte 30 kleine Transaktionen
mit Bestdanden zwischen 100 und
800 verkauften Wohnungen erfasst
(siehe Abbildung 5).2 Dies stellt den
geringsten Wert seit dem ersten
Halbjahr 2014 dar und liegt deutlich
unter dem langjéhrigen Mittel von
38 erfassten Verkaufsfallen in dieser
GroRRenordnung pro Halbjahr. In den
beiden vorangegangenen Jahren
wurden noch Hochstwerte mit 94
bzw. 93 Kleintransaktionen erzielt,
das aktuelle Jahr wird voraussicht-
lich deutlich hinter diesem Ergebnis
zuriickzubleiben.

Die hohe Aktivitdt wurde in den
vergangenen Jahren vornehmlich von
vielen Verkaufen besonders kleiner
Wohnungspakete getragen. Diese fal-
len im ersten Halbjahr 2019 deutlich
geringer aus: Lediglich 25 Transak-
tionen mit Bestdnden zwischen 100
und 500 Wohneinheiten fanden statt.
Erstmalig seit 2014 ist kein Anstieg,
sondern eine deutliche Abnahme in
dieser GrolRenklasse festzustellen.
Demgegeniiber stehen fiinf Trans-

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

aktionen mit Bestdnden zwischen
500 und 800 Einheiten, was in etwa
dem langjahrigen Durchschnittswert
entspricht.

Infolge der niedrigen Handelsaktivi-
taten bei den Kleintransaktionen ist
die Zahl der verkauften Wohnungen
ebenfalls gesunken. In den ersten
sechs Monaten des Jahres 2019
wurden insgesamt 8.200 verkaufte
Wohnungen in Kleintransaktionen
festgestellt. Der Wert ist damit nur
halb so hoch wie im vorherigen Halb-
jahr und erstmals seit dem 1. Halbjahr
2014 unter die Grenze von 10.000
Einheiten gefallen.

Deutsche Unternehmen
auch bei Kleintrans-
aktionen mal3geblich

Bei den kleinen Transaktionen mit 100
bis 800 Wohnungen sind deutsche
Akteure bereits seit vielen Jahren die
entscheidende Akteursgruppe. Im
zuriickliegenden Halbjahr verkauften
deutsche Unternehmen rund 3.500
Wohnungen, was 42 % des Verkaufs-
umfangs bei den Kleintransaktionen
entspricht. Kontinentaleuropéische
Unternehmen, bei den Verkaufs-

Abbildung 5

fallen groBer Wohnungsbesténde
ab 800 Einheiten eine bedeutende
Verkdufergruppe, stellen mit 11 %
die zweitgroBte Akteursgruppe bei
den Verkaufen dar. Die weiteren
Akteurstypen der BBSR-Datenbank
Wohnungstransaktionen erreichen
einen deutlich geringeren Markt-
anteil.

Die deutschen Privatakteure stellen
im Verlauf der letzten Jahre kontinu-
ierlich die grofte Verkaufergruppe
dar. Auch bei den Kéufern liegt ihr
Marktanteil an den gehandelten
Wohnungen seit 2009 stets bei liber
40 %. In den ersten sechs Monaten
des aktuellen Jahres erwarben sie in
14 Féllen insgesamt 3.800 Wohnungen
oder 46 % der gehandelten Woh-
nungen. Einige deutsche Privatunter-
nehmen, die aufgrund ihrer guten
lokalen Marktkenntnisse und -verbin-
dungen in den vergangenen Jahren
bereits mehrfach in dem Marktseg-
ment der kleineren Wohnungspakete
tétig waren und so ihre Besténde
sukzessive erweitert haben, traten
auch in der ersten Jahreshélfte 2019
als Kaufer auf: Zu erwéhnen sind
hierbei unter anderem die Deutsche
Invest Immobilien (d.i.i.), die Mahren
AG oder die Noratis AG.

Verkaufte Wohnungen und Verkaufsfalle (bis 800 Wohnungen), 2009 bis 1. Hj. 2019
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Anmerkung: Beriicksichtigt sind Verk&ufe von Wohnungsbesténden zwischen 100 und 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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Fazit und Ausblick

Das geringe Angebot an verfiig-
baren Wohnungsportfolios hat zum
wiederholten Male zu niedrigen
Transaktionsaktivitdten am
deutschen Markt mit Mietwohnungs-
bestdnden gefiihrt. Die Zahl der
Verkaufsfélle befindet sich auf dem
Niveau der Finanzkrise zwischen 2008
und 2011, als das Marktgeschehen
fast vollstandig zum Erliegen kam.
Das Handelsvolumen mit Mietwoh-
nungsbesténden liegt nur infolge
einer GrofStransaktion mit iiber
16.000 Einheiten auf dem Niveau der
vergangenen Jahre. Die Knappheit
von attraktiven Wohnungspaketen
wird insbesondere bei Betrachtung
des Geschehens bei den Kleintrans-
aktionen mit 100 bis 800 Einheiten
deutlich. In den vergangenen Jahren
war deren Entwicklung ungeachtet
der Schwankungen bei den Verkaufs-
fallen ab 800 Wohnungen kontinu-
ierlich auf einem hohen Niveau; in
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der ersten Jahreshalfte 2019 ist eine
deutliche Abnahme der Handelsdyna-
mik zu verzeichnen.

Die zunehmende Anspannung auf vie-
len regionalen Wohnungsmaérkten hat
zu einer Verschiebung der entschei-
denden Akteursgruppen am Markt
gefiihrt. In den zuriickliegenden
Jahren — sowohl in der zweiten Hoch-
phase des Transaktionsgeschehen
(2012-2015) als auch in der darauffol-
genden Zeit — war die Dynamik am
Transaktionsmarkt stets von den bér-
sengelisteten Wohnungsgesellschaf-
ten geprégt. Diese Akteure finden
keine geeigneten Bestandsportfolios
mehr fiir weiteres Wachstum oder
treffen stellenweise auf Widerstand.
Sie verlagern ihre Wachstums-
bemiihungen daher in Teilen auf

den Neubau, andere Assetklassen
oder ins Ausland. An die Stelle der
bérsengelisteten Unternehmen treten
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deutsche Privatunternehmen sowie
Kommunen, die an vielen Orten den
Ausbau der kommunalen Bestédnde
zu einem wohnungspolitischen Ziel
erklart haben.

Fiir die zweite Jahreshilfte ist mit
einem dhnlichen Bild wie in den
ersten sechs Monaten 2019 zu
rechnen. Der deutsche Wohnungs-
markt stellt weiterhin ein beliebtes
Anlageziel dar, was durch die hohen
Preise deutlich wird, die gegenwartig
fiir Wohnungsportfolios aufgeru-

fen werden. Eine zahlungskraftige
Nachfrage trifft am deutschen Trans-
aktionsmarkt auf ein beschrénktes
Angebot an verfiigharen Portfolios.
In der Folge wird es nur vereinzelt zu
umfangreichen Verkdufen kom-

men, stattdessen werden weiterhin
groBtenteils kleinere und mittlere
Wohnungspakete gehandelt.
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