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Zunahme des Handels mit
Mietwohnungsportfolios in 2021

Der Handel mit Mietwohnungsportfolios hat im Jahr 2021 zugenommen: Aktuelle Ergebnisse der BBSR-Datenbank
Das Transaktionsvolumen lag deutlich iiber dem Niveau der Vorjahre. Wohnungstransaktionen

Ausschlaggebend war der Zusammenschluss der beiden grofiten deutschen
Wohnungsunternehmen an der Borse. Die Akteursgruppe der Publikums-
AGs ohne kontrollierenden Eigentiimer war infolgedessen die dominierende
Kéufergruppe am deutschen Transaktionsmarkt im vergangenen Jahr.

Das vorliegende Heft umfasst die aktuelle Auswertung der BBSR-Datenbank
Wohnungstransaktionen mit den Ergebnissen und Analysen zum Verkaufs-
geschehen von Mietwohnungspaketen im Jahr 2021. Inhaltliche Schwer-
punkte sind:

® Handelsvolumen wird von Grof3transaktionen getragen
m Borsengelistete Publikums-AGs weiterhin mit Wachstumsstrategien
® Riumliche Schwerpunkte des Transaktionsgeschehens

m Verkaufsaktivititen bei kleinen Transaktionen riicklaufig
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Vorwort

Liebe Leserinnen und Leser,

das Handelsgeschehen mit Mietwohnungsbestdnden und ganzen Wohnungs-
unternehmen stof3t seit vielen Jahren auf ein grofies 6ffentliches Interesse. Das
BBSR beobachtet die Verkédufe von Wohnungsportfolios seit 1999 in seiner
Datenbank Wohnungstransaktionen. Das Marktgeschehen wird halbjahrlich
analysiert und die Ergebnisse werden veroffentlicht.

Die vorliegende Analyse fiir das Jahr 2021 zeigt: Die Marktakteure handelten
deutlich mehr Mietwohnungen als in den Vorjahren, die Zahl der gehandelten
Mietwohnungsportfolios stagnierte dagegen. Urséchlich fiir das gestiegene
Transaktionsvolumen ist der Zusammenschluss der beiden grofiten Wohnungs-
unternehmen Deutschlands Vonovia und Deutsche Wohnen. Die Akteurs-
gruppe der borsengelisteten Publikums-AGs préagt mit ihren Wachstums-
bemithungen nach wie vor den Handel mit groflen Wohnungspaketen. Die
Ubernahme von Wettbewerbern sorgt fiir eine weitere Konzentration am
Markt. Dabei wird deutlich, dass der deutsche Wohnungsmarkt weiterhin ein
attraktives Anlageziel fiir Investoren darstellt, das Angebot an handelbaren
Wohnungsportfolios bleibt knapp.

Die umfassende Fusion an der Borse hat viel Aufmerksamkeit erfahren - insbe-
sondere in Berlin, wo sich ein grofler Teil der Wohnungsbestinde befindet. Die
kommunalen Wohnungsgesellschaften Berlins haben in diesem Zuge ebenfalls
umfangreiche Wohnungspakete erworben. Die Zukdufe verdeutlichen die
wachsende Bedeutung 6ffentlicher Wohnungsbestinde als wohnungspolitisches
Instrument. Seit mehreren Jahren ist das Handelssaldo der offentlichen Akteure
am Transaktionsmarkt leicht positiv.

Ich wiinsche Thnen eine interessante Lektiire.

EﬁLu{“ /é(%%éww/

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

BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

In der Datenbank des BBSR werden seit 1999 Transaktionen von grof3en Wohnungsport-
folios ab 800 Wohnungen erfasst. Dariiber hinaus werden seit dem zweiten Halbjahr 2006
Transaktionen kleiner Wohnungsportfolios zwischen 100 und 800 Wohnungen beobach-
tet. Die Datenbank basiert auf systematischen Recherchen unterschiedlicher 6ffentlicher
Print- und Internetquellen. Die Datenquellen werden als zuverldssig angesehen.

Trotz der guten Qualitdt der Quellen und sorgféltiger Bearbeitung Gibernimmt das BBSR
fuir die Daten aus der Datenbank Wohnungstransaktionen keine Haftung, Garantie oder
Gewabhr fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Eignung fiir einen bestimmten Zweck.
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Handelsvolumen wird von GrofRtransaktionen

getragen

Wahrend die Anzahl der
Verkaufsfalle in den letzten
Jahren stagniert, hat die Zahl
der gehandelten Wohnungen
in Mietwohnungsportfolios in
2021 merklich zugenommen.
Hintergrund sind mehrere
Groftransaktionen - unter
anderem der Zusammenschluss
der beiden gréBten deutschen
Wohnungsunternehmen.

Abbildung 1
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Im vergangenen Jahr 2021 fanden
am deutschen Transaktionsmarkt
mit Wohnungsportfolios insgesamt
22 Transaktionen mit Bestands-
wohnungspaketen ab 800 Einheiten
statt (siehe Abbildung 1). Die Zahl
der erfassten Verkaufsfille hat sich
damit auf einem niedrigen Niveau
eingependelt und ist seit vier Jahren
konstant: In den Jahren 2018 bis
2021 lag die Zahl der Verduflerungen
stets zwischen 21 und 24 Fillen.

In der zweiten Hochphase des
Transaktionsgeschehens zwischen
2012 und 2015 fanden im Durch-
schnitt noch iiber 42 Transaktionen
statt, im Anschluss sank die Zahl
sukzessive auf das aktuelle Niveau.
Die gegenwirtigen Marktaktivititen
pendeln sich auf einem Stand ein, der
etwas hoher liegt als in der Tiefphase
zwischen 2008 und 2011 nach der

weltweiten Finanzkrise. Damals
nahm das Verkaufsgeschehen durch
die Zuriickhaltung der Nachfrageseite
abrupt ab, derzeit beschrinken feh-
lende Kaufangebote die Dynamik am
deutschen Wohninvestitionsmarkt.

Ein ganz anderes Bild zeigt die Zahl
der verkauften Wohnungen. In den
22 erfassten Transaktionen des Jahres
2021 wurden insgesamt ca. 218.500
Wohneinheiten und damit wesentlich
mehr als in den Vorjahren verduflert
(sieche Abbildung 2). Der Wert hat
sich im Vergleich zum Vorjahreswert
mit rund 110.500 gehandelten Woh-
nungen fast verdoppelt. Es ist der
zweite deutliche Anstieg des Trans-
aktionsvolumens in Folge. 2019 lag
der erfasste Wert noch bei 70.800
Wohnungen. Der niedrigste Transak-
tionsumfang der aktuellen Phase mit

Verkaufsfalle nach Portfoliogrofle,
2008 bis 2021

2008 2009 2010 2011

PortfoliogroBe in Wohneinheiten
[] 800 bis unter 2.000
[ 10.000 bis unter 25.000

Anmerkung:

[] 2.000 bis unter 5.000
[l 25.000 und mehr

2012 2013 2014 2015 2016

Berucksichtigt sind Verkaufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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[] 5.000 bis unter 10.000

© BBSR 2022
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Abbildung 2 Verkaufte Wohnungen nach Portfoliogrofle,
2008 bis 2021
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Anmerkung:
Berlicksichtigt sind Verkdufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen © BBSR 2022

einer geringen Transaktionsdynamik
war 2016, als lediglich 58.000 Woh-
nungen in Verkaufsfillen mit mehr
als 800 Einheiten den Eigentiimer
wechselten.

Das Handelsvolumen aus dem Jahr
2021 dhnelt damit eher der zweiten
Hochphase zwischen 2012 und 2015,
als im Durchschnitt 282.000 Woh-
nungen pro Jahr gehandelt wurden.
Ob das Geschehen im zuriickliegen-
den Jahr allerdings eine Trendum-
kehr bedeutet, darf angezweifelt
werden. Getragen wird die aktuelle
Handelsdynamik weiterhin ent-
scheidend von den borsengelisteten
Wohnungsunternehmen, die den
Handelsumfang mit vereinzelten

GrofStransaktionen stark beeinflussen.

Die Ubernahme der Deutsche Woh-
nen SE durch die Vonovia SE, der
Zusammenschluss der beiden grofi-
ten deutschen Wohnungsunterneh-
men, macht mehr als die Hilfte des
Transaktionsvolumens in 2021 aus.

Zwei unterschiedliche
Halbjahre am
Transaktionsmarkt

Betrachtet man die beiden Halb-
jahre des Jahres 2021 in Bezug auf
die Zahl der Verkaufsfille sowie den
Handelsumfang der verduflerten
Wohnungen, eréffnen sich zwei
vollig verschiedene Jahreshalften.
Dies hingt erwartungsgemafd mit der
Ubernahme der Deutsche Woh-

nen SE durch die Vonovia SE im
Herbst 2021 zusammen, doch auch
unabhéngig davon hat die Markt-
dynamik im zweiten Halbjahr deut-
lich zugenommen. Mit 15 Verkaufs-
fallen in der zweiten Jahreshilfte 2021
fanden mehr als doppelt so viele
Transaktionen wie in den ersten
sechs Monaten statt. Dem Tiefstwert
von 18.700 verdufSerten Einheiten in
der ersten Jahreshilfte stehen 199.700
verkaufte Wohnungen im zweiten
Halbjahr gegeniiber. Insgesamt gab
es zwischen Juli und Dezember 2021

drei Grofdtransaktionen mit mehr als
10.000 Wohnungen. Seit 2017 wurde
lediglich maximal eine Grof3trans-
aktion pro Halbjahr registriert; das
zweite Halbjahr 2021 sticht also
deutlich hervor.

Weiterhin die meisten
Verkaufe in kleineren
Grol3enklassen

Bei der Zahl der Transaktionen
dominieren weiterhin die kleineren
GrofSenklassen. Neun Verkaufsfille
im Jahr 2021 umfassten Mietwoh-
nungsportfolios von 800 bis 2.000
Einheiten, weitere acht fanden in der
Kategorie mit 2.000 bis 5.000 Woh-
nungen statt. Knapp iiber drei Viertel
der erfassten Verkaufsfille erfolgten
damit in diesen beiden Groflenklassen.
Mit insgesamt 34.100 gehandelten
Wohnungen wurden jedoch lediglich
16 % des Transaktionsvolumens in
diesen Kategorien verduflert. Damit
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ist deren Bedeutung fiir den gesamten
Verkaufsumfang niedriger als in den
Jahren zuvor, als Werte zwischen 28
und 91 % erreicht wurden. Transaktio-
nen mit 800 bis 5.000 Wohnungen
hatten zuletzt im Jahr 2015 mit 12 %
einen dhnlich geringen Einfluss auf
das gesamte Marktgeschehen.

In der Gréflenkategorie mit 5.000
bis 10.000 verkauften Wohnungen
erfolgten 2021 zwei Transaktionen.
Mit 7 % des Handelsvolumens ist
diese Gruppe weniger bedeutend als
in den Vorjahren. Grund hierfiir sind
die Grofitransaktionen. So hat die
kommunale HOWOGE GmbH aus
Berlin von der Deutsche Wohnen SE
im Rahmen mehrerer Verkiufe tiber
8.000 Wohnungen erworben. Darii-
ber hinaus wurden 7.500 bundesweit
verteilte Wohnungen von einer
deutschen Pensionskasse an ein vom
Investmentmanager AEW betreutes
Sondervermégen weitergereicht.
Diese Transaktion stellt den grofiten
Zukauf des ersten Halbjahres dar.

Im Jahr 2021 fanden drei Grofitrans-
aktionen ab 10.000 Wohnungen statt,
was 14 % der erfassten Verkdufe ent-
spricht. Diese zeigen sich mit knapp
169.000 verduflerten Wohnungen fiir
77 % des im Gesamtjahr registrier-
ten Marktvolumens verantwortlich.
Selbst in den Hochjahren um 2014
waren Grofitransaktionen weniger
bedeutend. Dies unterstreichen die
derzeit typischen Gesamtumstinde
am deutschen Transaktionsmarkt:
Eine grundsitzlich geringe Markt-
dynamik mit wenig Transaktio-

nen wird stark von einzelnen
Grofitransaktionen beeinflusst.

Im zuriickliegenden Jahr handelt es
sich bei den Grofitransaktionen um
den Erwerb von rund 17.600 Woh-

nungen durch Heimstaden Bostad auf

den angespannten Mirkten in Berlin
und Hamburg sowie um rund 15.400
von der LEG Immobilien AG erwor-
bene Wohnungen in Norddeutsch-
land. Bestimmend fiir das Transak-
tionsjahr 2021 ist aber die bereits

erwihnte Ubernahme der Deutsche
Wohnen SE durch die Vonovia SE.
Die im dritten Anlauf iiber die Borse
erfolgreich durchgefiihrte Trans-
aktion macht mit anteilig 135.000
Wohnungen rund 62 % des Transak-
tionsvolumens in 2021 aus. Es ist die
zweitgrofite Transaktion seit Beginn
der Erfassung der Verkaufsfille in der
BBSR-Datenbank Wohnungstrans-
aktionen im Jahr 1999.
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Grol3transaktionen liegenden zwolf Monaten machten Die durchschnittliche Transaktions-
prégen die relative das untere und das mittlere Drittel grofle ist infolge der Grof3transaktio-
Konzentrationskurve lediglich 12 % des Handelsvolumens nen im Jahr 2021 mit rund 9.900

aus, das Drittel mit den grofiten Wohnungen deutlich grofler als in
Wie zu erwarten beeinflussen die Transaktionen zeigte sich hingegen den Jahren zuvor. Wechselten 2020
genannten Grof3transaktionen die fir rund 88 % des Transaktionsum- durchschnittlich 5.300 Einheiten den
relative Konzentration des Trans- fangs verantwortlich. In den ande- Eigentiimer, waren es zwischen 2016
aktionsgeschehen in 2021 mafigeblich ~ ren Jahren der Tiefphase zwischen und 2019 lediglich 2.600 Wohnungen
(siehe Abbildung 3). Das vergangene 2016 und 2020 machten das untere pro Deal.
Jahr unterscheidet sich eindeutig von und das mittlere Drittel zusammen
den Jahren 2016 bis 2020, in denen mindestens ein Funftel des Verkaufs-
eine gleichmifligere Konzentration volumens aus, im Jahr 2017 waren es
zu beobachten ist. In den zuriick- sogar 45 %.
Abbildung 3 Relative Konzentration des Transaktionsvolumens,

2016 bis 2021
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Anmerkung:
Berlicksichtigt sind Verkdufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen, die Drittel-Perzentile sind zum Teil errechnet.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen © BBSR 2022

BBSR-Analysen KOMPAKT 08/2022



BBSR-Analysen KOMPAKT 08/2022

Zunahme des Handels mit Mietwohnungsportfolios | Publikums-AGs mit Wachstumsstrategien 7

Borsengelistete Publikums-AGs weiterhin mit
Wachstumsstrategien

Das Handelsgeschehen wird
nach wie vor von Privatakteuren
dominiert. Besonders die
Publikums-AGs sind aktiv und
vergroBern ihre Bestande

durch Zukaufe. Doch auch

die offentliche Hand erwirbt
Mietwohnungsportfolios.

Private Akteure
malgeblich fir
BBSR-Datenbank

Privatunternehmen stellen die
dominierende Kéufer- und Verkau-
fergruppe in der BBSR-Datenbank
Wohnungstransaktionen dar. Im
gesamten Beobachtungszeitraum seit
1999 wechselten 3,80 Mio. Wohnun-
gen den Eigentiimer, wobei sich
Privateigentiimer sowohl bei den
verduflerten als auch bei den erwor-
benen Einheiten fiir mehr als zwei
Drittel des Handelsgeschehens ver-
antwortlich zeigen: Seit 1999 haben
sie 2,51 Mio. verkauft und 3,33 Mio.
hinzugekauft (siehe Tabelle 1).

Thre Bestidnde konnten die Privat-
akteure insbesondere durch Zukiufe
von Mietwohnungspaketen und
Unternehmen der Gruppen Bund/
Land und Kommunen stetig vergro-
Bern. Mit 814.000 Wohnungen ist ihr
Saldo deutlich positiv. Demgegen-
tiber steht das negative Handelssaldo
von iiber 600.000 Wohnungen auf
Seiten der der 6ffentlichen Hand,
wobei die Verkdufe von Bundes- und
Landeswohnungen klar tiberwiegen.

Das Handelssaldo der 6ffentlichen
Hand hat sich jedoch in den letzten
Jahren nur geringfiigig verandert.

In der Summe stehen sogar leichte
Zugewinne, vor allem durch Zukiufe
kommunaler Akteure. Umfangreiche
Verduflerungen durch Akteure der
offentlichen Hand fanden insbeson-
dere in den frithen 2000er-Jahren
statt. Neben deutschen Industrie-
unternehmen verduflerten im dama-
ligen Zeitraum einzelne Kommunen
wie Berlin und Dresden, aber in der
Hauptsache der Bund sowie die Lian-
der umfangreiche Wohnungspakete
und ganze Wohnungsunternehmen
an internationale Finanzinvestoren.

In den vergangenen rund zehn Jah-
ren bestimmen verschiedene privat-
wirtschaftliche Akteure das Trans-
aktionsgeschehen. Zu nennen sind
hier vor allem borsengelistete Unter-
nehmen, die aus den Exit-Strategien
der internationalen Finanzinvestoren
hervorgingen. Mit ihren Wachstums-
strategien und gegenseitigen Uber-
nahmen beherrschen sie auch im Jahr
2021 das Marktgeschehen.

Tabelle 1 Verkaufte und gekaufte Wohnungen nach Eigentiimer,
1999 bis 2021
Kaufe Saldo
Kommune Bund/Land Privat Sonstige Gesamt
Kommune 152.000 29.000 226.000 12.000 419.000 -204.000
@ Bund/Land 5.000 148.000 470.000 0 623.000 -404.000
é Privat 50.000 41.000 2.406.000 18.000 2.515.000 815.000
> Sonstige 8.000 2.000 228.000 10.000 248.000 -208.000
Gesamt 215.000 220.000 3.329.000 40.000 3.805.000 -
Anmerkung:

Beriicksichtigt sind nur Verkaufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen; Summenabweichungen durch Rundungen maglich.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

© BBSR 2022
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Deutsche Unternehmen
verkaufen mehrere
Wohnungsportfolios

Die Verkiuferseite beim Handel von
Mietwohnungspaketen war 2021 aus-
schliefSlich von Privatakteuren gepragt.
Dabei waren deutsche Privatunterneh-
men mit sieben Verduflerungen beson-
ders aktiv. Auch die Publikums-AGs
ohne kontrollierenden Eigentiimer
traten in funf Fillen als Verkéufer auf.
Bei der Zahl der gehandelten Wohn-
einheiten sind die beiden Gruppen
jedoch nicht von iibergeordneter
Bedeutung: Deutsche Unternehmen
verkauften insgesamt 16.000 Woh-
nungen - ein Marktanteil von lediglich
7 % -, wihrend die Publikums-AGs

Abbildung 4
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ohne kontrollierenden Mehrheits-
eigentiimer mit 33.800 gehandelten
Einheiten auf 15 % Marktanteil
kommen (sieche Abbildung 4). Hierzu
zahlen die Verkdufe der Vonovia SE
und der Deutsche Wohnen SE an das
Land Berlin, insbesondere aber die
Verduferungen der Adler Group S.A.
an die LEG Immobilien AG. Die ver-
schuldete Immobiliengesellschaft gab
tiber 15.000 Wohnungen sowie Anteile
an der Brack Capital Partners ab. Die
bedeutendste Anbietergruppe sind die
Privateigentiimer ohne Zuordnung,
bei denen es sich nahezu vollstin-

dig um die Aktiondre der Deutsche
Wohnen SE handelt.! Thr Marktanteil
belduft sich aufgrund der Grof3trans-
aktion auf tiber 62 %.

Kontinentaleuropiische sowie angel-
sichsische Akteure verkauften jeweils
zwei Wohnungspakete. Wahrend die
angelsachsischen Privatakteure dabei
lediglich 3.900 Wohnungen abgaben
(2 % Marktanteil), waren es bei den
kontinentaleuropéischen Investoren
knapp tiber 20.000 Einheiten. Der
erwihnte Verkauf von 17.600 Woh-
nungen der Akelius Residential
Property AB in Berlin und Hamburg
ist hierbei mafigeblich. Der Marktan-
teil kontinentaleuropéaischer Inves-
toren belduft sich in der Folge auf

9 %. Die offentliche Hand hat keine
groflen Wohnungsportfolios mit
mehr als 800 Wohnungen verduflert.

Anzahl verkaufter Wohnungen nach Verkaufertyp,

A

2008 2009 2010 2011

[] Kommunen

[l Private (deutsch)

- Private (kontinentaleuropaisch)

[] Private (ohne Zuordnung)

Anmerkung:

2012 2013 2014 2015 2016

] Bund/Land

[l Private (angelsichsisch)
[ Private (Publikums-AG)
[] sonstige

Berlicksichtigt sind Verkaufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

2008 bis 2021

2017 2018 2019 2020 2021

© BBSR 2022

1 In der BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen werden Privateigentiimer ohne Zuordnung als an Transaktionen beteiligte Akteure verstanden, zu denen
lediglich unvollstindige Informationen vorliegen oder bei denen verschiedene Akteure beteiligt sind. Haufig handelt es sich dabei um Verkdufer/Kaufer an der
Borse, bei denen viele verschiedene Akteure Anteile verauflern/erwerben und die aufgrund der Regelungen der Stimmrechtsmitteilungen an der Bérse nicht

exakt erfasst werden kénnen.
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Publikums-AGs
dominieren Markt-
geschehen

Auch bei den Zukaufen sind die
Publikums-AGs ohne kontrollie-
renden Mehrheitseigentiimer und
die deutschen Privatunternehmen
die aktivsten Akteursgruppen. Die
borsengelisteten Unternehmen
haben in sieben Transaktionen rund
163.500 Wohnungen erworben
(siehe Abbildung 5). Drei Viertel

der erworbenen Wohnungen gehen
damit auf ihr Konto. Dazu zihlen
neben der Ubernahme der Deutsche
Wohnen SE durch die Vonovia SE
auch die drei Zukiufe der LEG
Immobilien AG, in denen anteilig
iiber 21.000 Einheiten den Eigentii-
mer wechselten. Dariiber hinaus hat
die Peach Property Group AG 4.300
Wohnungen, vornehmlich im Ruhr-
gebiet, ibernommen. Die deutschen
Unternehmen erwarben in sechs
Zukiufen insgesamt 15.200 Ein-
heiten. Sie stehen damit fiir 7 % des
Marktanteils bei den Zukaufen im
Jahr 2021. Kontinentaleuropdische
Akteure traten lediglich in zwei Deals
auf. Da es sich hierbei unter anderem
um eine Grof$transaktion handelt, ist
ihr Marktanteil mit 9 % hoher als der
Anteil deutscher Akteure (insgesamt
19.400 erworbenen Wohnungen).

Angelsdchsische Akteure wurden
als direkte Kdufer lediglich in einem
Verkaufsfall mit 1.400 Einheiten
erfasst. Fiir das Handelsgeschehen
am deutschen Transaktionsmarkt
spielten sie damit im Jahr 2021 eine
untergeordnete Rolle.

Die 6ffentliche Hand trat insgesamt
viermal als Kéuferin auf. Allen voran
erwarben die kommunalen Woh-
nungsgesellschaften Berlins in drei
Zukiufen rund 14.700 Einheiten im
Stadtgebiet der Vonovia SE und der
Deutsche Wohnen SE. Die Woh-
nungen wechselten vor dem Hinter-
grund der Ubernahme der Deutsche
Wohnen SE fiir etwa 2,46 Mrd. Euro
den Eigentiimer. Dabei handelte es
sich in Teilen auch um Wohnungen
der GSW Immobilien, die 2004 von
der Stadt an einen Privatinvestor
verduflert wurden und nach weite-
ren Ubernahmen in den Besitz der
Deutsche Wohnen SE iibergingen.
Die Kommunen weiten damit ihre
Bestinde aus und sind als Akteurs-
gruppe fiir knapp 7 % der Zukdufe
verantwortlich. Dariiber hinaus hat
die GWH Wohnungsgesellschaft, die
zur Landesbank Hessen-Thiiringen
gehort, ein Mietwohnungsportfo-
lio mit etwa 2.500 Wohnungen im
Rhein-Main-Gebiet erworben.

Offentliche Hand ver-
grolert die Bestande

Die Kommunen sowie Unternehmen
des Bundes und der Lander ver-
zeichnen in der Folge ein positives
Handelsplus von 14.700 Einheiten
bzw. 2.500 Einheiten fiir das zurtick-
liegende Jahr. Der Trend der vergan-
genen Jahre setzt sich damit fort.
Neben den Publikums-AGs ohne
kontrollierenden Mehrheitseigen-
tiimer sind sie damit die einzigen
Akteursgruppen mit einem Handels-
plus. Die Publikums-AGs kommen
auf ein Plus von 129.700 Einheiten,
getragen von dem Zusammenschluss
der beiden grofiten Wohnungsun-
ternehmen Deutschlands. Auf der
Gegenseite stehen die Privateigen-
tiimer ohne Zuordnung mit einem
besonders grofien Handelsminus.
Die anderen privaten Akteursgrup-
pen verzeichnen jeweils geringfiigige
Verluste.
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Abbildung 5

Anzahl
Wohnungen

400.000 -

350.000 -

300.000 -

250.000 -

200.000 +

150.000

100.000

50.000 - H
0 T T i T T T

imﬂ.

2008 2009 2010 2011

|:| Kommunen

[l Private (deutsch)

[l Private (kontinentaleuropéisch)

[] Private (ohne Zuordnung)
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Berticksichtigt sind Verkdufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Entwicklung der
Vonovia SE in den ver-
gangenen 20 Jahren

Die aktiven Wachstumsstrategien
einiger borsengelisteter Unterneh-
men haben das Marktgeschehen auf
dem deutschen Transaktionsmarkt
in den vergangenen zehn Jahren
mafigeblich beeinflusst. Mit der
Ubernahme der Deutsche Woh-
nen SE durch die Vonovia SE ist

nun ein Wohnungsunternehmen
mit {iber 500.000 Wohneinheiten

in Deutschland entstanden, das aus
verschiedenen Zusammenschliissen
und Zukdufen in den vergangenen
20 Jahren hervorgegangen ist (siche
Abbildung 6). Der Grundstein wurde
in den frithen 2000er-Jahren gelegt,
als internationale Private Equity-
Fonds grofle Wohnungsbestinde
der offentlichen Hand sowie ehe-
malige Werkswohnungen deutscher

Anzahl verkaufter Wohnungen nach Kaufertyp,
2008 bis 2021

2017 2018 2019 2020 2021

© BBSR 2022

Industrieunternehmen erwarben.
Die Deutsche Annington als Woh-
nungsgesellschaft des Investors Terra
Firma erwarb auf diese Weise unter
anderem iiber 60.000 Wohnungen
aus dem Bundeseisenbahnvermo-
gen sowie die Viterra AG mit iiber
137.000 Wohneinheiten. Innerhalb
weniger Jahre ist das Unternehmen
so zum grofiten Wohnungsunterneh-
men Deutschlands aufgestiegen.

BBSR-Analysen KOMPAKT 08/2022
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Gebremst durch die Weltwirtschafts-
krise ab 2008 verlangsamte sich das
Wachstum in den Folgejahren. Die
internationalen Fonds waren zu
voriibergehenden Bestandshaltern
von Wohnungen geworden. Eine
Verbesserung der Marktbedingungen
sorgte ab etwa 2012 fiir die zweite
Hochphase des Transaktionsgesche-
hens, in der viele Finanzinvestoren
das giinstige Umfeld zum Ausstieg
aus ihren Investments mit einem
Borsengang nutzten. So ging auch die
Deutsche Annington im Herbst 2013
an die Borse, verduflerte zunédchst
aber lediglich 15,5 % ihrer Gesell-
schaftsanteile. Es folgten weitere
Zukaufe mittlerer Grof3e sowie

der Riickzug des urspriinglichen
Investors Terra Firma. 2015 kam es
dann zum Zusammenschluss mit
der GAGFAH Group, die ebenfalls

Abbildung 6

Deutsche Annington
erwirbt die Viterra

(138.000 WE)

Deutsche Annington
erwirbt Gesellschaften

des Bundeseisenbahn-

Borsengang Deutsche
Annington und sukzessiver
Ausstieg des Investors

in den frithen 2000ern vom angel-
sichsischen Finanzinvestor Fortress
Investment Group aufgekauft, durch
weitere Zukiufe sukzessive vergro-
Bert und an die Borse gebracht
wurde. Im Zuge dessen fand die
Umbenennung in Vonovia und die
Aufnahme in den grofiten deutschen
Aktienindex DAX statt.

In den Folgejahren gestaltete sich

die aktive Wachstumsstrategie als
herausfordernd, sodass neben weite-
ren Ubernahmen mittlerer Grofle das
Ausland, Neubautitigkeiten sowie
andere Asset-Klassen als Expansions-
felder erschlossen wurden. Auch

vor dem Hintergrund zunehmender
Wohnungsmarktanspannungen

in vielen Grof3stidten werden die
borsengelisteten Unternehmen und
ihre Geschiftsstrategien kritisch be-

obachtet. Die Ubernahme der Deut-
sche Wohnen SE erfolgte im vergan-
genen Herbst im dritten Anlauf.

Die gegenseitigen Ubernahmen und
damit die Konzentration des Marktes
der borsengelisteten Wohnungs-
unternehmen schreiten damit weiter
voran. Die kurze Historie verdeut-
licht die unterschiedlichen Entste-
hungsgeschichten und vergangenen
Eigentiimer der Wohnungsbestinde,
die mittlerweile unter dem Dach der
Vonovia SE vereint sind: ehemalige
kommunale Wohnungsbestinde wie
in Berlin und Dresden, Werkswoh-
nungen deutscher Industrieunter-
nehmen im Ruhrgebiet, Wohnungen
fiir Bundesbedienstete und privat-
wirtschaftliche Bestinde, die in den
vergangenen zwei Jahrzehnten mehr-
fach den Eigentiimer wechselten.

Entwicklung der Vonovia SE am deutschen Transaktionsmarkt,

Deutsche Annington
erwirbt die Vitus-Gruppe

und DeWAG-WE
(insg. 40.000 WE)

Deutsche Annington

1999 bis 2021

Vonovia erwirbt die
Deutsche Wohnen
(136.000 WE)

erwirbt die GAGFAH
(136.000 WE); Umbenen-
nung in Vonovia

Vonovia erwirbt die

vermégens (61.000 WE) Terra Firma (bis 2014) BUWOG (27.000 WE)
| 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 >
Fortress Investment / Borsengang GAGFAH und Deutsche Wohnen
Group erwirbt die sukzessiver Ausstieg der erwirbt die GSW
GAGFAH (82.000 WE) Fortress Investment  Fortress Investment Group Immobilien (53.000 WE)
Group erwirbt die (bis 2014)
Woba Dresden
Fortress Investment (48.000 WE)

Group erwirbt die
Nileg Immobilien
(28.000 WE)

Anmerkung:

Beriicksichtigt sind bedeutende Verkaufe ab einer Gré3e von anteilig 25.000 Wohnungen sowie weitere bedeutende Unternehmensereignisse.

© BBSR 2022
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Raumliche Schwerpunkte des
Transaktionsgeschehens

Die Handelsaktivitaten
konzentrierten sich im

Jahr 2021 besonders auf

das Land Berlin. Neben der
Groffusion kam es zu weiteren
umfangreichen Transaktionen
in der Bundeshauptstadt.
Ferner wurden bundesweit
verteilte Wohnungsportfolios
und Bestande abseits der
angespannten Markte gehandelt.

Abbildung 7

Baden-Wirttemberg
Bayern

Bremen

Hamburg

Hessen
Niedersachsen
Nordrhein-Westfalen
Rheinland-Pfalz
Saarland
Schleswig-Holstein
Brandenburg
Mecklenburg-Vorpommern
Sachsen
Sachsen-Anhalt
Thiringen

Berlin

Nordrhein-Westfalen
und Berlin als raumliche
Schwerpunkte

Das Marktgeschehen mit Bestands-
wohnungsportfolios verlauft regional
sehr unterschiedlich. Dies héngt
insbesondere mit den Eigentiimer-
und Gebidudestrukturen vor Ort
zusammen. So finden die Verkédufe in
der Regel in urbanen Rdumen und in
Regionen mit einem niedrigen Anteil
an selbstgenutztem Eigentum statt.
Dariiber hinaus spielen die Handels-
aktivitdten der vergangenen zwei
Jahrzehnte eine bedeutende Rolle:
Teilweise werden erworbene Woh-
nungspakete nach einer Haltezeit
wieder verduflert oder in Ubernah-
men an der Borse weitergereicht. In

Anzahl gehandelter Wohnungen nach Bundesland,
1999 bis 2021

nicht zuzuordnen

der Folge dominieren Wiederver-
kaufe das Transaktionsgeschehen
der BBSR-Datenbank Wohnungs-
transaktionen.

Uber den gesamten Beobachtungs-
zeitraum der Datenbank seit 1999
stellen Nordrhein-Westfalen mit

25 % und Berlin mit einem Anteil
von 24 % am gesamten Marktvolu-
men die rdumlichen Schwerpunkte
am deutschen Transaktionsmarkt dar
(siehe Abbildung 7). Mit einem gro-
Beren Abstand und einem Marktan-
teil von 8 % folgt Niedersachsen. Im
Gegensatz dazu sind in den Bundes-
lindern im Siidwesten Deutschlands
sowie in einigen ostdeutschen Lan-
dern vergleichsweise wenig Trans-
aktionen zu beobachten.

0 100

Anmerkung:

200 300 400 500

700 800 900 1.000
Tsd. WE

Inklusive Mehrfachverkaufe; berlicksichtigt sind Verkaufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

© BBSR 2022
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Berlin dominiert das
Verkaufsgeschehen
im Jahr 2021

Vor dem Hintergrund der Ubernah-
me der Deutsche Wohnen SE domi-
niert die Bundeshauptstadt Berlin das
Handelsgeschehen mit Wohnungs-
portfolios ab 800 Einheiten in den
vergangenen zwolf Monaten. Rund
128.700 Wohnungen und damit fast
zwei Drittel des Transaktionsum-
fangs des Jahres 2021, bei dem die
regionale Verteilung bekannt ist,
fanden in Berlin statt (siehe Abbil-
dung 8). Mit groflem Abstand folgen
Nordrhein-Westfalen, Sachsen und

Abbildung 8

Anzahl
Wohnungen

400.000 -
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300.000 -

250.000 -~
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150.000 A
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[l alte Bundeslinder

Anmerkung:

[ neue Bundeslinder

Niedersachen mit Marktanteilen von
6 %. Die Deutsche Wohnen SE hatte
ihren Schwerpunkt mit deutlich iiber
100.000 Einheiten in Berlin, zudem
verauflerte die Akelius Residential
Property AB 14.000 Wohnungen in
der Hauptstadt. Auch die Wachs-
tumsbemithungen der kommunalen
Berliner Wohnungsgesellschaften
mit {iber 14.000 erworbenen Wohn-
einheiten in mehreren Zukaufen
spiegeln sich hier wider.

Im Gegensatz dazu weisen unter
anderem die siiddeutschen Bundes-
linder Baden-Wiirttemberg und
Bayern trotz ihrer Grofle einen

Marktanteil von jeweils unter 1 %
auf. Die beiden bevélkerungsreichen
Bundeslidnder in Siiddeutschland
spielten in den fritheren Phasen

der Beobachtung des Transaktions-
marktes eine bedeutendere Rolle als
zuletzt. Thr Marktanteil ist mit dem
Ende der zweiten Hochphase des
Transaktionsgeschehens nach 2015
deutlich gesunken. Im Jahr 2021
spielten dariiber hinaus einige ost-
deutsche Bundesldnder wie Mecklen-
burg-Vorpommern, Brandenburg
und Thiiringen sowie das Saarland
eine zu vernachlissigende Rolle.

Anzahl verkaufter Wohnungen raumlich differenziert,

2012 2013 2014 2015 2016

[] Berlin

Berticksichtigt sind Verkaufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

2008 bis 2021

2017 2018 2019 2020 2021

[] nicht zuzuordnen

© BBSR 2022
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Vielfaltige Markt-
aktivitaten auch
aullerhalb Berlins

Die hohe Attraktivitit des deutschen
Wohnungsmarktes als Anlageziel
sorgt fiir eine Knappheit an verfiig-
baren Mietwohnungspaketen. Die am
Transaktionsmarkt aktiven Unter-
nehmen investieren mit verschie-
denen Strategien in diesen Markt.
Im Jahr 2021 sind viele Eigentiimer-
wechsel in den groflen A-Stidten
sowie der Handel mit bundesweit
verteilten Wohnungsportfolios zu
beobachten. Neben den umfang-
reichen Aktivititen in Berlin wurden

groflere Bestinde in Hamburg sowie
im Frankfurter Raum verduf3ert.

Dariiber hinaus kam es zu einigen
Deals auf weniger angespannten
Wohnungsmarkten. Dies liegt unter
anderem daran, dass in den A-Stidten
in der Regel nur hochpreisige Woh-
nungsportfolios verfligbar sind. Das
Ruhrgebiet mit seinen ehemaligen
Werkswohnungsbestinden stellt
weiterhin einen rdumlichen Schwer-
punkt dar. So erwarb beispielsweise
die Peach Property Group AG in zwei
Zukiufen knapp 5.400 Wohnungen
in Dortmund und Marl. Und auch
die LEG Immobilien AG kaufte in

ihrem Kernmarkt Nordrhein-West-
falen weitere Bestinde. Daneben kam
es auch in Stddten wie Kiel, Magde-
burg und Halle zu jeweils mehre-

ren groferen Transaktionen mit
Wohnungsbestidnden. Beispielhaft
erwihnt sei die Omega AG, die 2020
erstmals am Transaktionsmarkt in
Erscheinung getreten ist und im zu-
riickliegenden Jahr 2021 zweimal als
Kéuferin auftrat: Nach den letztjah-
rigen Zukiufen in Borna in Sachsen
sowie im Bremer Umland wurden
nun Bestidnde in Rheinland-Pfalz und
Baden-Wiirttemberg sowie in kleinen
Gemeinden in Sachsen, Sachsen-
Anhalt und Brandenburg erworben.
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Verkaufsaktivitaten bei kleinen Transaktionen

riucklaufig

Im Jahr 2021 haben die
Verkaufsaktivitaten am
Markt fiir Wohnungspakete
mit 100 bis 800 Wohnungen
abgenommen. Sowohl die Zahl
der Verkaufsfélle als auch der
gehandelten Wohnungen ist
gesunken. Wie bereits in den
Jahren zuvor sind deutsche
Privatakteure maB3geblich

fiir die Handelsgeschehnisse
verantwortlich.

Kleintransaktionen
nur mit geringfligigen
Schwankungen

2021 wurden 74 kleine Transaktionen
mit Wohnungspaketen zwischen 100
und 800 Wohneinheiten in der BBSR-
Datenbank Wohnungstransaktionen
registriert (siche Abbildung 9).2
Dieser Wert liegt leicht unter dem
Vorjahreswert mit 77 Kleinverkau-
fen. Damit ist seit fiinf Jahren eine
sukzessive Abnahme bei den kleinen
Verkaufsfillen zu beobachten: Im

Jahr 2017 fanden noch 94 Verkaufe
statt, der aktuelle Jahreswert liegt rund
20 % darunter. Das Handelsgeschehen
mit kleinen Mietwohnungspaketen
unterlag in den letzten Jahren stets ge-
wissen Schwankungen, jedoch nicht
in dem Umfang wie bei den grofien
Verkaufsfillen ab 800 Wohnungen.
Zwischen 2013 und 2021 betrug die
Zahl der erfassten Transaktionen
jeweils zwischen 71 und 94 Verkau-
fen pro Jahr; der langjahrige Durch-
schnittswert seit Beginn der Erfassung
kleiner Transaktionen liegt bei 77 Ver-
kaufsfillen. Die Handelsaktivititen
des zuriickliegenden Kalenderjahrs
befinden sich also auf einem leicht
unterdurchschnittlichen Niveau.

Die Verkaufsaktivititen werden
weiterhin von den kleinen Woh-
nungspaketen mit 100 bis 500
Einheiten getragen: Mit 68 erfassten
Verduflerungen liegt der Wert leicht

unter dem Vorjahreswert. Lediglich
sechs Verkdufe mit 500 bis 800 Woh-
nungen wurden im Jahr 2021 erfasst
- ein neuer Tiefstwert in der BBSR-
Datenbank Wohnungstransaktionen.
In der Folge dominieren die beson-
ders kleinen Wohnungsportfolios mit
100 bis 500 Wohnungen mit 92 % das
beobachtete Handelsgeschehen.

Deutliche Abnahme
beim Transaktions-
umfang

Als Konsequenz ist die Zahl der
gehandelten Wohneinheiten in
Kleintransaktionen mit 100 bis 800
Wohnungen ebenfalls gesunken: Im
Jahr 2021 wurden lediglich 17.800
Wohnungen gehandelt, etwa 13 %
weniger als im Jahr zuvor. Das be-
obachtete Handelsvolumen ist damit
zum vierten Mal in Folge gesunken
und befindet sich auf dem Niveau der
Tiefphase ab 2008, als die Weltwirt-
schaftskrise das Verkaufsgeschehen
am Transaktionsmarkt dimpfte. Im
Vergleich zum Hochstwert von 2017
hat das Transaktionsvolumen in 2021
um fast 50 % abgenommen. Da in den
vergangenen Jahren bei den kleinen
Transaktionen vergleichsweise hohe
Verkaufszahlen erfasst wurden, liegt
der Handelsumfang fiir das Jahr 2021
trotz des deutlichen Riickgangs nach
wie vor tiber dem mehrjéhrigen Mittel.

2 Es wird darauf hingewiesen, dass sich der Abdeckungsgrad des tatsichlichen Transaktionsgeschehens durch die recherchierten Transaktionen mit abneh-

mender Transaktionsgréfie verschlechtert.
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Abbildung 9 Verkaufte Wohnungen und Verkaufsfalle (bis 800 Wohnungen),

2011 bis 2021

Anzahl verkaufter Wohnungen Anzahl
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Anmerkung:
Berlicksichtigt sind Verkaufe von Wohnungsbestanden zwischen 100 und 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Dabei beruht der niedrige Handels-
umfang erwartungsgemaf$ auf den
wenigen Transaktionen mit 500

bis 800 Wohnungen. Mit 3.500
verdufSerten Wohnungen liegt ihr
Marktanteil am Verkaufsumsatz der
Kleintransaktionen bei 20 %. In den
68 Verkiaufen bis 500 Einheiten wur-
den rund 14.300 Einheiten verauflert.

Bei der unterjahrigen Analyse der
Marktaktivitdten mit Mietwohnungs-
portfolios zwischen 100 und 800
Einheiten sind gewisse Unterschiede
zwischen den beiden Halbjahren
erkennbar: Wahrend im ersten Halb-
jahr 2021 in 45 Transaktionen 62 %
der verduflerten Wohnungen gehan-
delt wurden, war es in der zweiten
Jahreshalfte mit lediglich 29 erfassten
Verkaufsfillen und einem Marktan-
teil von 38 % am Handelsvolumen
wesentlich ruhiger. Die Marktdyna-
mik nahm also - ganz im Gegensatz
zu den groflen Transaktionen ab 800
Einheiten - deutlich ab.

Kleintransaktionen mit
geringem Marktanteil
am Gesamtgeschehen

Insgesamt wurden 2021 96 Verkaufs-
falle mit mindestens 100 Wohnungen
in der BBSR-Datenbank Wohnungs-
transaktionen registriert, in denen
rund 236.300 Wohneinheiten verdu-
Bert wurden (siehe Abbildung 10).
Die Zahl der Transaktionen ist damit
leicht gesunken und befindet sich
auf einem Niveau wie zuletzt 2012.
Seit dem Jahr 2017, als die Zahl der
Verduflerungen mit 127 einen neuen
Hohepunkt erreicht hatte, ist die An-
zahl an Transaktionen um rund ein
Viertel gesunken. Kleintransaktionen
machen dabei 77 % der verzeichneten
Verkaufsfille aus, groflere Transak-
tionen ab 800 Wohnungen die ver-
bleibenden 23 %. Die Transaktionen
grofler Wohnungsbestinde mit min-
destens 800 Einheiten haben damit
etwas an Bedeutung gewonnen.

© BBSR 2022

Deutlicher wird das Gewicht der
Verkaufe grofler Wohnungsbestinde
bei der Betrachtung des Handelsum-
fangs. Der Marktanteil der Klein-
transaktionen betragt lediglich 8 %
des gesamten Transaktionsvolumens.
Der Wert ist damit deutlich gerin-
ger als noch im Vorjahr, als 16 %
der gehandelten Wohnungen auf
Kleintransaktionen zuriickgingen.
Der gegenwirtig niedrige Anteil von
Kleinverkdufen am gesamten Han-
delsgeschehen ist in etwa vergleich-
bar mit der zweiten Hochphase des
Transaktionsgeschehens zwischen
2012 und 2015, als Werte zwischen
6 und 9 % erzielt wurden. Auch

hier wird die Bedeutung einzelner
Grofitransaktionen fiir die Analyse
der Marktaktivititen am deutschen
Transaktionsmarkt im Jahre 2021
deutlich.
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Abbildung 10
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Anmerkung:

Verkaufte Wohnungen und Anteil kleiner Transaktionen am Gesamtgeschehen,

2014 2015 2016 2017

[ 800 Wohnungen und mehr

Berticksichtigt sind Verkdufe von Wohnungsbestdanden ab 100 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Deutsche Unternehmen
dominieren Geschehen
mit Kleintransaktionen

Auch bei den Kleintransaktionen
stellen die Privatakteure die maf3geb-
liche Akteursgruppe am Markt dar:
58 % der verkauften sowie 78 % der
erworbenen Wohneinheiten gehen
auf ihr Konto.? Als verkaufende Ak-
teure sind im Jahr 2021 insbesondere
die deutschen Privatunternehmen
mit rund 7.800 gehandelten Ein-
heiten und einem Marktanteil von
44 % in Erscheinung getreten. Insge-
samt verduf8erten deutsche Privatun-
ternehmen in 30 Kleintransaktionen
Mietwohnungsbestdnde. Keine
weitere Gruppe an Akteuren kommt
auf einen zweistelligen Marktanteil.
Die Privateigentiimer ohne Zuord-
nung sowie die kontinentaleuropé-

ischen Privatunternehmen belegen
mit Marktanteilen von 7 bzw. 6 % die
néchsten beiden Plitze. Die 6ffent-
liche Hand trat lediglich in einer
kleinen Transaktion als Verkduferin
eines Wohnungsportfolios auf.

Aufgrund der umfassenderen Infor-
mationslage ist bei den Zukaufern
ein detaillierteres Bild moglich: Mit
51 Zukéufen dominieren hier eben-
falls die deutschen Privatunterneh-
men. Bei mehr als zwei Dritteln der
Verkaufsfille stellten sie damit den
Kéufer. Rund 10.000 Wohnungen
und damit 56 % aller gehandelten
Wohnungen in Kleintransaktionen
wurden von deutschen Akteuren
erworben. Verschiedene deutsche
Privatunternehmen haben sich auf
Wohnungspakete dieser Groflen-
ordnung spezialisiert und tétigen

2018
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Anteil
kleine Transaktionen

r35%
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—&— Anteil kleine Transaktionen
(am Gesamtgeschehen)
© BBSR 2022

seit Jahren immer wieder Zukiufe.
Hervorzuheben sind hier fiir 2021
die d.i.i. Investment GmbH, die in
sechs erfassten Transaktionen 1.200
Wohnungen erwarb, sowie die Alpha
Real Estate Group, die in finf Fillen
insgesamt 1.100 Einheiten hinzukauf-
te. Darliber hinaus waren noch viele
weitere deutsche Privatunternehmen
(unter anderem die AS Unterneh-
mensgruppe, die Barton Group,
JUNIQO Invest, die Noratis AG und
die Quantum Immobilien AG) in
mehreren Transaktionen als Kdufer
aktiv. Auf dem Markt mit kleineren
Mietwohnungsportfolios scheinen
es deutsche Akteure ein Stiick weit
einfacher zu haben, da sie im Ge-
gensatz zu manchen ausldndischen
Kiufergruppen eher lokal vernetzt
sind und tiber Marktkenntnisse vor
Ort verfligen.

3 Die vergleichsweise niedrigen Werte bei den verkauften Wohnungen sind vor allem darauf zuriickzufiihren, dass der Informationsgrad insbesondere zu den
Verkdufern der kleinen Wohnungsportfolios mit 100 bis 800 Einheiten gering ist.
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Die zweitbedeutendste Kdufergruppe
sind die kommunalen Wohnungs-
unternehmen, die in sechs Deals
insgesamt ca. 2.400 Wohneinheiten
erworben haben. Sie haben damit
einen Marktanteil von 14 % am ge-
samten Marktumsatz inne. Thr Anteil
hat sich tiber die vergangenen Jahre
schrittweise vergrofert. Wie schon
bei den grofieren Transaktionen

ist diese zunehmende Bedeutung

vor allem auf die Zukaufaktivititen
Berlins zuriickzufithren. Der Senat
und die kommunalen Wohnungsge-
sellschaften Berlins vergrofSern ihre
Bestinde in der Bundeshauptstadt
durch eigenen Neubau sowie durch

Abbildung 11

Anzahl Wohnungen

Zukiufe von Projektentwicklungen
und Bestandswohnungspaketen.
Neben den offentlich viel diskutierten
Wohnungszukdufen umfangreicher
Bestidnde der Vonovia SE und der
Deutsche Wohnen SE erwarben die
verschiedenen Berliner Wohnungs-
gesellschaften in fiinf Transaktionen
tiber 2.000 Wohnungen von Privat-
unternehmen. Dartiber hinaus erwei-
terte die Stadtbau Wiirzburg GmbH
ihre Bestdnde in einer Kleintransak-
tion im April 2021 um 300 Einheiten.

Als weitere Kdufergruppen am
Transaktionsmarkt mit Portfolios
zwischen 100 und 800 Wohnungen

sind unter anderem die kontinental-
europidischen und angelsachsischen
Akteure zu nennen: Mit knapp tiber
2.000 gekauften Wohnungen und
einem Marktanteil von 11 % sind
Investoren aus Kontinentaleuropa
die drittbedeutendste Akteurs-
gruppe gefolgt von angelsdchsischen
Privatakteuren mit 1.100 erworbenen
Einheiten und einem Marktanteil
von 6 %. Die fiir das Geschehen mit
grofleren Wohnungspaketen mafi-
gebliche Akteursgruppe der Publi-
kums-AGs war im Jahr 2021 bei den
Kleintransaktionen nur vereinzelt am
Markt aktiv.

Anzahl verkaufter Wohnungen nach Kaufer- und Verkaufertyp,

2011 bis 2021
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25.000 A
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15.000 A
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Anmerkung:

Beriicksichtigt sind Verkdufe von Wohnungsbestanden mit 100 bis 800 Wohnungen; Sonstige inkl. unbekannte Akteure.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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Fazit und Ausblick

Die Dynamik des Marktgeschehens
mit Bestandswohnungsportfolios im
Jahr 2021 ist vergleichbar mit den
vorangegangenen Jahren. Die Anzahl
der Transaktionen ist vor dem Hin-
tergrund der Knappheit verfiigbarer
Wohnungspakete in etwa konstant
geblieben. Das Transaktionsvolumen
ist hingegen deutlich gestiegen: Es
hat sich im Vergleich zum Vorjahr
mehr als verdoppelt. Verantwortlich
hierfiir ist erwartungsgemaf3 der
Zusammenschluss der Deutsche
Wohnen SE und der Vonovia SE -
eine der grofiten Transaktionen seit
Beginn der Beobachtung der BBSR-
Datenbank Wohnungstransaktionen
im Jahr 1999. Dariiber hinaus kam es
zu zwei weiteren Grofitransaktionen
mit mehr als 10.000 Wohnungen mit
nennenswerten Auswirkungen auf
das Handelsvolumen.

Gegenseitige Ubernahmen wie zwi-
schen den zwei grofiten Wohnungs-
unternehmen Deutschlands, umfang-
reiche Portfoliobereinigungen wie bei
der Adler Group S.A. oder die Aus-
weitung des Kernmarktes wie bei der
LEG Immobilien AG sorgen dafiir,
dass Publikums-AGs ohne kontrol-
lierenden Mehrheitseigentiimer am
deutschen Transaktionsmarkt mit
Bestandswohnungsportfolios die

mit Abstand aktivste Akteursgruppe

darstellen. Thre Wachstumsbemii-
hungen unterstreichen die Unterneh-
men zudem durch ihre Zukiufe von
Wohnimmobilien im Ausland und
die Neubautitigkeiten. Beispielhaft
erwihnt seien die tiber 2.000 jahrlich
fertiggestellten Neubauwohnungen
der Vonovia SE und die Verdopplung
der geplanten jahrlichen Neubau-
tatigkeit der LEG Immobilien AG.

Ausliandische Privatakteure sind
ebenfalls am Markt aktiv, traten im
Jahr 2021 allerdings nur in Einzelfdl-
len wie beim Zukauf von iiber 17.000
Wohnungen durch die Heimstaden
Bostad in Berlin und Hamburg nen-
nenswert in Erscheinung. Inwieweit
dariiber hinaus ausldndisches Kapital
an den gelisteten Wohnungsunter-
nehmen beteiligt oder in anderwei-
tigen indirekten Immobilienanlagen
auf dem deutschen Wohnungsmarkt
investiert ist, lasst sich nicht endgiil-
tig beziffern.

Eine Unsicherheit aufgrund zivil-
gesellschaftlicher Bewegungen wie
der erfolgreichen Initiative zur
Enteignung grofler privater Woh-
nungsunternehmen in Berlin lasst
sich am deutschen Transaktions-
markt nicht erkennen. Vielmehr
verdeutlichen die Ergebnisse des
Jahres 2021 die hohe Attraktivitat
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des deutschen Wohnungsmarktes als
Anlageziel, auch vor dem Hinter-
grund der COVID-19-Pandemie, die
das Handelsgeschehen nicht negativ
beeinflusst hat. Vielmehr ist der
Anlagedruck auf der Nachfrage-
seite weiter gestiegen, der als sicher
empfundene deutsche Wohnimmo-
bilienmarkt bietet weiterhin Investi-
tionsmoglichkeiten.

Ob das auch fiir das Jahr 2022 gelten
wird, bleibt abzuwarten. Fiir den
Transaktionsmarkt kann nach wie
vor davon ausgegangen werden,
dass ein knappes und hochpreisiges
Angebot auf eine hohe Nachfrage
trifft. Dadurch wird es auch 2022
hochstwahrscheinlich zu einer
relativ niedrigen Anzahl an Trans-
aktionen kommen, die eher an die
vorangegangenen Jahre als an die
Hochphasen ankniipft. Einzelne
Grofitransaktionen mit mehr als
10.000 Wohnungen haben in der
Folge einen wesentlichen Einfluss auf
das Marktgeschehen. Eine solch um-
fangreiche Transaktion ist durchaus
realistisch: Die Vonovia SE hat im
Februar 2022 bereits rund 20 % an
der Adler Group S.A. iibernommen,
weitere Zukdufe von Anteilen sind
zu erwarten.
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Privatwirtschaftliche Unternehmen
und ihre Wohnungsbesténde in Deutschland
Ergebnisse einer BBSR-Befragung

Ergebnisse der BBSR-Kommunalbefragung 2018
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Privatwirtschaftliche Unternehmen und ihre Wohnungsbesténde in Deutschland
Ergebnisse einer BBSR-Befragung, Hrsg.: BBSR, Bonn 2021
kostenfreier Download unter: www.bbsr.bund.de > Veréftentlichungen

Die privatwirtschaftlichen Wohnungsanbieter stellen mit einem Bestand von

3,15 Mio. Wohnungen die grofite professionelle Vermietergruppe auf dem Woh-
nungsmarkt dar. Im Jahr 2018 fithrte das BBSR erstmals eine Befragung dieser
Anbietergruppe durch. Neben wichtigen Grundlagenerfahrungen fiir weitere
Befragungen konnten Informationen zu 173 privatwirtschaftlichen Unternehmen
mit insgesamt rund 700.000 Wohnungen erfasst werden. Die Befragungsteil-
nehmer machten zu ihren Unternehmen und Wohnungsbestinden umfassende
Angaben: Unter anderem wurden Strukturmerkmale des Bestandes, die Praxis der
Mietengestaltung sowie die Investitions- und Neubautitigkeit abgefragt. Zentrales
Ergebnis ist die Heterogenitét der privatwirtschaftlichen Wohnungsvermieter,

die sich unter anderem von der Bandbreite der Unternehmensgrofien, Betriebs-
formen und Unternehmenszielen ableiten lasst.

Kommunale Wohnungsbestinde: Mietengestaltung — Ausweitung — Investitionen
Ergebnisse der BBSR-Kommunalbefragung 2018, Hrsg.: BBSR, Bonn 2021
kostenfreier Download unter: www.bbsr.bund.de > Veréftentlichungen

In Deutschland befinden sich rund 2,3 Mio. Wohnungen in kommunaler
Hand. Diesen Wohnungen kommt eine besondere wohnungspolitische
Bedeutung zu. Das BBSR erhebt seit 2009 im regelméfliigen Turnus von drei
Jahren Informationen zur Eigentiimergruppe der Kommunen und zu ihren
Wohnungsbestinden. Die BBSR-Befragungen erfassen aufgrund der hohen
Riicklaufquoten einen Grofiteil des kommunalen Wohnungsbestandes. Die
Analysen der Kommunalbefragung 2018 erfolgten bei einem Riicklauf von 49 %
auf der Grundlage der Angaben von 918 Kommunen mit insgesamt 1,65 Mio.
kommunalen Wohnungen. Schwerpunkte der aktuellen Befragung waren die
Mietengestaltung, die Ausweitung des kommunalen Wohnungsbestandes sowie
Bestandsinvestitionen.
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