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Handelsaktivitaten mit
Mietwohnungsportfolios bleiben
im Jahr 2024 niedrig

Das Handelsgeschehen am deutschen Transaktionsmarkt mit Mietwoh- Aktuelle Ergebnisse der BBSR-Datenbank
nungsbestinden verharrt im Jahr 2024 konstant auf einem niedrigen Ni- Wohnungstransaktionen

veau. Wiahrend die Anzahl der Verkaufsfille im Vergleich zum Vorjahr
unverdndert ist, ist die Anzahl gehandelter Wohnungen leicht angestiegen.
Hintergrund fiir die geringe Marktdynamik sind nach wie vor die globalen
Unsicherheiten sowie die wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen.

Das vorliegende Heft stellt die aktuelle Auswertung der BBSR-Datenbank
Wohnungstransaktionen mit den Ergebnissen und Analysen zum Ver-
kaufsgeschehen von Bestandswohnungspaketen im Jahr 2024 vor. Inhalt-
liche Schwerpunkte hierbei sind:

m Geringes Transaktionsgeschehen sorgt fiir niedriges Jahresergebnis

Verduflerungen der Publikums-AGs fithren zu negativem Handelssaldo
der Akteursgruppe

Regionale Verteilung der Transaktionsaktivititen im Jahr 2024

Verkaufsgeschehen bei Kleintransaktionen flaut weiter ab
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Geringes Transaktionsgeschehen
sorgt fur niedriges Jahresergebnis

Die Verkaufsaktivititen am deutschen Transaktionsmarkt mit Mietwohnungsportfolios sind 2024 weiterhin
gering. Die Anzahl an Transaktionen stagniert, wahrend die Zahl der gehandelten Wohnungen im Vergleich
zum Vorjahr leicht angestiegen ist. Zum Jahresende lasst sich dabei ein Anziehen der Handelsdynamik

beobachten.

Zahl der Verkaufsfalle
weiterhin einstellig

Im Jahr 2024 wurden auf dem deutschen Transaktions-
markt lediglich sieben Transaktionen von Bestandswoh-
nungsportfolios mit mehr als 800 Wohneinheiten erfasst
(siehe Abbildung 1). Dies ist — neben dem ersten Beobach-
tungsjahr 1999 und dem vorangegangen Jahr 2023 - die
niedrigste Anzahl an Verkaufsfillen seit Beginn der Be-
obachtung des Marktgeschehens. Die Zahl der Verkaufs-
falle ist seit 2013 riickldufig, hatte sich aber zwischenzeit-
lich auf einem niedrigen Niveau bei etwa 22 Transaktionen
konsolidiert, um seit 2022 weiter abzunehmen. Ein Blick
in die jiingere Geschichte der BBSR-Datenbank Woh-
nungstransaktionen zeigt, dass die Zahlen im deutlichen
Gegensatz zur zweiten Hochphase des Verkaufsgesche-
hens zwischen 2012 und 2015 stehen, als durchschnittlich
38 Transaktionen registriert wurden.

Hintergrund der spiirbaren Zuriickhaltung der Marktak-
teure sind die veranderten politischen und wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen der letzten Jahre: Zinswende, Infla-
tion, Knappheiten in der Bauwirtschaft sowie globalpoli-
tische Unsicherheiten fithren zu Vorsicht am Wohninves-
titionsmarkt. Zum Jahresende 2024 ldsst sich mit einem

BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

In der Datenbank des BBSR werden seit 1999 Trans-
aktionen von groflen Wohnungsportfolios ab 800
Wohnungen erfasst. Dariiber hinaus werden seit
dem 2. Halbjahr 2006 Transaktionen kleiner Woh-
nungsportfolios zwischen 100 und 800 Wohnungen
beobachtet. Die Datenbank basiert auf systema-
tischen Recherchen unterschiedlicher offentlicher
Print- und Internetquellen. Die Datenquellen wer-
den als zuverlissig angesehen.

Trotz der guten Qualitat der Quellen und sorgfal-
tiger Bearbeitung iibernimmt das BBSR fiir die Da-
ten aus der Datenbank Wohnungstransaktionen
keine Haftung, Garantie oder Gewihr fiir die Rich-
tigkeit, Vollstindigkeit oder Eignung fiir einen be-
stimmten Zweck.

e i

Anstieg der Verkdufe hier zumindest eine gewisse Ent-
spannung erkennen.

Die Zahl der verkauften Wohnungen zeigt ein dhnliches
Bild: In den sieben Verkéufen des Jahres wurden insgesamt
rund 32.400 Wohnungen gehandelt (siche Abbildung 2)
- ein leichter Anstieg zum Vorjahr 2023. Die Werte sind
aber deutlich niedriger als in den Jahren 2020 und 2021, als
aufgrund einzelner Grof3transaktionen weit {iber 100.000
Wohnungen verduflert wurden. Das Marktgeschehen
héngt weiterhin von vereinzelten Grofitransaktionen mit
mehr als 10.000 gehandelten Wohnungen ab, die hiufig
in Form von Unternehmensiibernahmen stattfinden. So
waren die Ubernahme der mittlerweile fast vollstindig
verduflerten Adler Real Estate AG im Jahr 2020 sowie die
umfangreiche Ubernahme der Deutsche Wohnen SE durch
die Vonovia SE im Jahr 2021 die letzten Grof$transaktionen
dieser Art.

Handelsgeschehen nimmt
im Jahresverlauf zu

Die unterjahrige Analyse des Verkaufsumfangs an ver-
duflerten Wohneinheiten zeigt deutliche Unterschiede
zwischen den beiden Jahreshilften 2024. Wihrend es im
ersten Halbjahr zu lediglich einer Transaktion mit mindes-
tens 800 Wohnungen kam, verlief die zweite Jahreshilfte
mit sechs Verkaufsfallen und 27.900 gehandelten Einheiten
wesentlich dynamischer. Alleine vier Transaktionen mit
iiber 18.000 gehandelten Wohneinheiten fanden im No-
vember und Dezember 2024 statt. Es ist gut moglich, dass
sich hierbei eine Trendumkehr abzeichnet und das Han-
delsvolumen im Jahr 2025 moderat ansteigt.

In der ersten Jahreshdlfte 2024 wurden lediglich 4.500
Wohneinheiten gehandelt. Dieser Tiefpunkt seit Be-
obachtung der Transaktionen durch das BBSR im Jahr
1999 verdeutlicht den Stillstand am deutschen Transakti-
onsmarkt zum Jahresanfang 2024. Der niedrige Wert war
dabei — anders als noch vor zwei Jahren - nicht mehr auf
einen Nachfrageiiberhang und eine Angebotsknappheit
zuriickzuftihren. Stattdessen waren einige Marktakteure
dazu tbergegangen, Wohnungsbestinde zum Verkauf
anzubieten, die allerdings kaum Abnehmer fanden. Zum
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Jahresabschluss 2024 hat sich diese
Verkaufsoffensive ein Stiick weit
gewandelt. So hat zum Beispiel die
Vonovia SE angekiindigt, wieder
vermehrt Wohnungsportfolios zu
kaufen.!

Kleine Grol3enklassen
dominieren Markt-
geschehen

Bei der Zahl der Transaktionen do-
minieren erwartungsgemafl weiter-
hin die kleineren Groflenklassen: So
kam es zu einem Verkaufsfall der
Portfoliogrofie von 800 bis 2.000
Einheiten, vier weitere Verkaufe fan-
den in der Groflenklasse mit 2.000
bis 5.000 gehandelten Wohnungen
statt. In der Summe beinhalten die
beiden kleineren GrofSenklassen da-
mit finf der sieben erfassten Deals.
Mit einem Verkaufsvolumen von
insgesamt 18.500 Wohneinheiten
wird hierbei ein Marktanteil von
ca. 56 % des gesamten Handelsum-
fangs in Verkaufsfillen mit mehr als
800 Wohnungen erzielt. Damit sind
diese Groflenklassen im Jahr 2024
noch bedeutender als in den beiden
Vorjahren, als ihr Anteil am Ge-
samtgeschehen bei 39 bzw. 49 % lag.
In den vorangegangenen Jahren mit
einem hohen Transaktionsvolumen
war ihr Marktanteil naturgemifd
noch geringer.

Dariiber hinaus kam es 2024 zu
zwei Transaktionen mit mehr als
5.000 gehandelten Einheiten. Diese

Abbildung 1: Verkaufsfalle nach Portfoliogrof3e, 2011 bis 2024
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Anmerkung: Berlicksichtigt sind Verkaufe groer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen © BBSR Bonn 2025

Abbildung 2: Verkaufte Wohnungen nach Portfoliogrée, 2011 bis 2024
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Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen © BBSR Bonn 2025

beiden Deals haben mit 43 % einen wesentlichen Anteil am
erfassten Marktvolumen im Gesamtjahr 2024. Es handelt
sich dabei zum einen um ein in Norddeutschland verteiltes
Portfolio aus dem Fonds Unilmmo: Wohnen ZBI, das an
ein Tochterunternehmen der Net Zero Properties Group
verkauft wurde. Weiterhin verduferte die Adler Group in
einem Share Deal anteilig iiber 6.000 Wohneinheiten in
Nordrhein-Westfalen an Orange Capital Partners.

Die durchschnittliche Transaktionsgrofle ist im Jahr 2024
im Vergleich zu den Vorjahren wieder etwas angestiegen

und liegt bei 4.600 Einheiten pro Bestandswohnungs-
portfolio. Dennoch ist der Wert weiterhin niedriger als
der Durchschnittswert der BBSR-Datenbank Wohnungs-
transaktionen fiir den gesamten Beobachtungszeitraum
seit 1999: Die durchschnittliche Portfoliogréfe von 5.500
Wohnungen pro Transaktion resultiert insbesondere aus
den groflen Transaktionen in den ersten Jahren der Da-
tenerfassung sowie in der zweiten Hochphase des Transak-
tionsgeschehens zwischen 2012 und 2015.

1 Vgl. FOCUS online, 2024: Vonovia will ab sofort wieder Wohnungen kaufen statt losschlagen. FOCUS online, 04.11.2024. Zugriff: https://www.focus.de/
finanzen/boerse/ceo-rolf-buch-schaltet-in-wachstumsmodus-vonovia-will-ab-sofort-wieder-wohnungen-kaufen-statt-losschlagen_id_260441943.html

[abgerufen am 14.01.2025].


https://www.focus.de/finanzen/boerse/ceo-rolf-buch-schaltet-in-wachstumsmodus-vonovia-will-ab-sofort-wieder-wohnungen-kaufen-statt-losschlagen_id_260441943.html
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Verauf3erungen der Publikums-AGs fiihren
zu negativem Handelssaldo der Akteursgruppe

Das Jahr 2024 wird auf der Verkauferseite von den Publikums-AGs ohne kontrollierenden Mehrheits-
eigentiimer dominiert, auf der Kauferseite sind hingegen kontinentaleuropaische Unternehmen besonders
oft in Erscheinung getreten. Auch die kommunalen Wohnungsunternehmen traten in einer umfangreichen

Transaktion als Kaufer auf.

Privatunternehmen dominieren
weiterhin das Marktgeschehen

Die BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen beobach-
tet seit 1999 der Handel mit groflen Wohnungsportfolios
und ganzen Wohnungsunternehmen ab 800 Wohnungen
am deutschen Transaktionsmarkt. Insgesamt wechselten
dabei 3,87 Mio. Wohnungen den Eigentiimer. Dabei stel-
len die Privatunternehmen die mit Abstand bedeutendste
Akteursgruppe: Insgesamt haben sie iiber den gesamten
Beobachtungszeitraum 3,39 Mio. Wohnungen erworben
und 2,58 Mio. Wohnungen verkauft (siche Tabelle 1). Die
Privatakteure konnten ihre Bestinde insbesondere durch
Zukaufe von Wohnungsportfolios und -unternehmen von
Bund und Lindern sowie Kommunen vergréflern. Ihr
Handelssaldo ist mit rund 810.000 Wohnungen klar posi-
tiv, alle anderen Akteursgruppen weisen einen negativen
Saldo am Transaktionsmarkt auf.

Die o6ffentliche Hand hat sich im Saldo von rund 602.000
Wohnungen getrennt. Dabei fand die iiberwiegende Mehr-
heit der Verkaufe bereits in den frithen 2000er-Jahren statt.
Zu dieser Zeit stieflen einzelne Kommunen umfassende
Wohnungsbestinde ab, aber insbesondere der Bund und
einzelne Liander verduflerten ihre Wohnungsbestinde
und -unternehmen. In den letzten rund zehn Jahren halt
sich die 6ffentliche Hand am Transaktionsmarkt merklich
zuriick. Durch eine aktive Zukaufspolitik einzelner Kom-
munen - hier ist besonders die Bundeshauptstadt Berlin

hervorzuheben - stehen sogar leichte Zugewinne beim
Handelssaldo. Das Marktgeschehen wird in diesem Zeit-
raum hingegen von verschiedenen privatwirtschaftlichen
Akteuren dominiert, speziell borsengelisteten Unterneh-
men.

Publikums-AGs treten als entschei-
dende Verkaufergruppe auf

Auch das Verkaufsgeschehen im Jahr 2024 wurde von Pri-
vatakteuren dominiert. In allen Transaktionen, in denen
Informationen zum Verkdufer vorliegen, traten sie als Ver-
kaufer auf. Sie machen 92 % der verduflerten Wohnungs-
bestinde aus.? Damit dndert sich nichts am grundlegenden
Erscheinungsbild der letzten Jahre: Der Handel mit Woh-
nungsportfolios wird fast ausnahmslos von Privatakteuren
bestritten.

Dabei bestimmen bei den Verkdufergruppen - wie auch
in den beiden Vorjahren - die Publikums-AGs ohne kon-
trollierenden Mehrheitseigentiimer das Bild (siehe Abbil-
dung 3). 17.500 verkaufte Wohneinheiten und damit mehr
als die Halfte des Marktvolumens wurden in vier Trans-
aktionen verduflert. Neben zwei Verkdufen der Vonovia
SE trat die in Schieflage geratene Adler Group wiederholt
auf der abgebenden Seite am Wohninvestmentmarkt in
Erscheinung. In der BBSR-Datenbank Wohnungstransak-
tionen wurden in den letzten vier Jahren insgesamt sechs

2 Beiden verbleibenden Transaktionen sind keine Informationen zu den Verkaufern bekannt.

Tabelle 1: Verkaufte und gekaufte Wohnungen nach Eigentiimer, 1999 bis 2024

Kaufe
Saldo
Private Sonstige gesamt

Kommune 152.200 28.600 226.600 12.300 419.700 -198.800

K] Bund/Land 5.100 148.200 470.100 0 623.400 -403.600

:_é Private 55.800 40.600 2.465.500 19.300 2.581.300 810.600

= Sonstige 7.800 2.300 229.600 10.000 249.700 -208.100
gesamt 220.800 219.800 3.391.800 41.600 3.874.000 -

Anmerkung: Berticksichtigt sind nur Verkaufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen; Summenabweichungen durch Rundungen maglich.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen © BBSR Bonn 2025
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grofle Transaktionen mit rund 45.000 verduflerten Woh-
nungen erfasst, in denen die Adler Group Wohnungen
abgegeben hat. Dass die beiden Akteure mit weiteren nen-
nenswerten Verkdufen im Jahr 2025 das Marktgeschehen
prégen, ist hingegen eher unwahrscheinlich: Wahrend die
Vonovia SE kiinftig wieder auf Zukiufe setzt, hat die Ad-
ler Group nun den grofiten Teil ihres Portfolios auflerhalb
ihres Kernbestandes in Berlin abgestoflen.

Neben den Publikums-AGs ohne kontrollierenden Mehr-
heitseigentiimer traten zudem deutsche Privatunterneh-
men und Unternehmen aus dem angelsachsischen Ausland
jeweils einmal als Verkaufergruppe auf. Thre Markanteile
am Handelsvolumen sind mit 24 bzw. 14 % ebenfalls von
Bedeutung.

Kontinentaleuropaische Privatunter-
nehmen als grofSter Zukaufer
Bei den zukaufenden Akteuren ist 2024 ein dhnliches Bild

wie auf der Verkiuferseite zu erkennen: Auch hier stellen
Privatunternehmen die mit Abstand grofite Kdufergruppe

dar. 25.900 und damit 80 % der erworbenen Wohnein-
heiten wurden von Privatunternehmen unterschiedlichen
Typs erworben (sieche Abbildung 4). Dieser Wert ist hoch,
aber deutlich niedriger als in den Vorjahren. Von 2020 bis
2023 wurden jeweils Werte von iiber 90 % erzielt.

Im Jahr 2024 dominiert die kontinentaleuropaische Ak-
teursgruppe mit vier Zukdufen und einem Volumen von
21.000 Einheiten das Handelsgeschehen. In zwei Fillen
handelt es sich dabei um die in Luxemburg anséssige Net
Zero Properties Group, die 2024 erstmals als Akteur auf
dem Wohninvestmentmarkt in Erscheinung getreten ist.
Des Weiteren war fiir die Akteursgruppe der Publikums-
AGs die LEG Immobilien SE als Kéufer aktiv. Die mehr-
heitliche Ubernahme der Brack Capital Partners von der
Adler Group umfasst anteilig 4.900 gehandelte Einheiten,
die zur Hilfte in Nordrhein-Westfalen, dem Kernmarkt
der LEG Immobilien SE, liegen.

Die offentliche Hand trat in einem Verkaufsfall ab 800
Einheiten als Zukdufer auf. Das kommunale Wohnungs-
unternehmen HOWOGE Wohnungsbaugesellschaft mbH
erwarb schon zum Jahresbeginn in einem Share Deal eine

Abbildung 3: Anzahl verkaufter Wohnungen nach Verkaufertyp, 2011 bis 2024
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Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

© BBSR Bonn 2025
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Gesellschaft mit 4.500 Wohnungen im Osten Berlins. Die
kommunalen Wohnungsunternehmen Berlins bauen ih-
ren Bestand weiter aus — neben Bestandsportfolios werden
dabei eine Vielzahl von Projektentwicklungen erworben.

Geringe Verschiebungen bei den
Verkaufssalden

Die Differenz aus Zukdufen und Verkdufen der jeweiligen
Akteursgruppe bildet den Verkaufssaldo. Erwartungs-

gemdf} liegen die kontinentaleuropéischen Privatakteure
im Jahr 2024 mit einem Plus von rund 21.000 Einheiten
vorn. Dem stehen die Publikums-AGs ohne kontrollie-
renden Mehrheitseigentiimer und die deutschen Privat-
unternehmen gegeniiber, die mehr Wohnungsbestinde
verkaufen als sie erwerben. Die deutschen Unternehmen
verzeichnen 2024 ein Handelsminus von -7.800 Wohnein-
heiten, bei den Publikums-AGs sind es sogar -12.600 Woh-
nungen.

Abbildung 4: Anzahl verkaufter Wohnungen nach Kaufertyp, 2011 bis 2024
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Regionale Verteilung der Transaktionsaktivitaten

im Jahr 2024

Das Handelsgeschehen am deutschen Transaktionsmarkt hat sich 2024 vornehmlich auf wenige Bundes-
lander beschrankt. Dabei lagen die raumlichen Schwerpunkte weiterhin in Nordrhein-Westfalen und Berlin.

Hintergrinde der raumlichen Muster

Das Handelsgeschehen mit Mietwohnungspaketen ab 800
Einheiten verlduft regional unterschiedlich und hingt
mafigeblich mit den ortlichen Eigentiimer- und Gebau-
destrukturen sowie den Verkaufsaktivititen der letzten
Jahrzehnte zusammen. So ist in einigen Bundesliandern,
insbesondere in den Stadtstaaten sowie in den ostdeut-
schen Lindern, der Anteil an Mietwohnungen héher als
in Flichenldndern, in denen eher selbstgenutztes Eigen-
tum dominiert.

Am deutschen Transaktionsmarkt beherrschen dariiber hi-
naus Wiederverkiufe die Marktaktivititen, da Wohnungs-
portfolios nach einer gewissen Haltezeit weiterverkauft
oder in Unternehmensiibernahmen abgegeben werden.
Uber den gesamten Beobachtungszeitraum der BBSR-
Datenbank Wohnungstransaktionen seit 1999 stellen
Nordrhein-Westfalen und Berlin mit jeweils rund einem
Viertel des gesamten Transaktionsumsatzes die regionalen
Schwerpunkte dar. Dem stehen einige 6stliche Bundeslin-
der sowie der Siidwesten Deutschlands gegeniiber, in de-
nen vergleichsweise wenig Verkaufsfille erfasst werden.

Abbildung 5: Anteil am Transaktionsvolumen nach Bundesland, 1999 bis 2024
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Anmerkung: Berlicksichtigt sind Verkdufe groBer Wohnungsbestande ab 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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Berlin als regionaler Schwerpunkt

Es lassen sich verschiedene zeitliche Phasen ermitteln, in
denen die Marktdynamik in bestimmten Bundeslindern
besonders hoch war. Offensichtlich ist die Bedeutungs-
abnahme Nordrhein-Westfalens im Zeitverlauf (siehe
Abbildung 5): In den frithen Beobachtungsjahren stellte
das bevolkerungsreichste Bundesland den bedeutendsten
Investitionsstandort dar, mittlerweile werden in Berlin die
meisten Wohnungen gehandelt. Fir den Zeitraum von
2016 bis 2024 verfiigt Berlin tiber einen Marktanteil von
29 % und erfreut sich aufgrund der wirtschaftlichen Ent-
wicklung der Stadt weiterhin einer groflen Beliebtheit bei
Investoren.

Daneben existieren weitere Bundesldnder, deren Anteil
am Handelsumfang zwischen 2016 und 2024 héher ist als
in der Zeitspanne davor. So verzeichnen alle ostdeutschen
Bundesldnder einen Bedeutungszuwachs, allen voran
Sachsen und Sachsen-Anhalt. Auch in den beiden nord-
deutschen Lindern Niedersachsen und Schleswig-Hol-
stein - die seit Beginn der Erfassung der BBSR-Datenbank
Wohnungstransaktionen relevant sind - steigt der Markt-
anteil am Transaktionsvolumen. Die hohen Werte lassen
sich dabei auf die Ubernahme der BUWOG AG durch die
Vonovia SE im Jahr 2018 sowie die Ubernahme der Adler
Real Estate AG im Jahr 2020 zuriickfiithren. In beiden Un-
ternehmensiibernahmen wurden gréf3ere Bestdnde in Nie-
dersachsen und Schleswig-Holstein gehandelt. Weniger

Marktdynamik ist seit 2016 hingegen in Bayern, Baden-
Wiirttemberg, Hamburg und Hessen zu beobachten.

Handelsgeschehen in 2024 breiter
verteilt als in den Vorjahren

Das vergangene Jahr bildet im Vergleich zu den vorherigen
Jahren eine gewisse Ausnahme, da das Transaktionsgesche-
hen in 2024 breiter verteilt war als zuvor. So lassen sich in
13 der 16 Bundeslander Handelsaktivitdten in unterschied-
lichem Umfang beobachten. Dabei bilden zum wiederhol-
ten Male Nordrhein-Westfalen mit 11.200 und Berlin mit
5.400 gehandelten Wohneinheiten den regionalen Schwer-
punkt. Thre Marktanteile fiir 2024 liegen bei 37 bzw. 17 %.
Wihrend in Berlin der kommunale Zukauf der HOWOGE
Wohnungsbaugesellschaft mbH ausschlaggebend fiir das
Jahresergebnis ist, wurden in Nordrhein-Westfalen in vier
der sieben Transaktionen ab 800 Wohnungen Besténde ge-
handelt. Besonders in den beiden umfangreichen Verdufle-
rungen der Adler Group wurden Bestinde im Ruhrgebiet
und weiteren Teilen des Bundeslandes verkauft. Dariiber
hinaus ist Niedersachsen mit 10 % das einzige weitere Bun-
desland mit einem zweistelligen Anteil am gesamten Trans-
aktionsumfang. Insgesamt wurden in diesen drei Bundes-
lindern fast zwei Drittel der gehandelten Wohnungen in
2024 verkauft. Nennenswert sind zudem Rheinland-Pfalz
und Hessen mit Marktanteilen von 6 % und jeweils rund
2.000 verduflerten Wohnungen.
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Verkaufsgeschehen bei Kleintransaktionen

flaut weiter ab

Die Handelsaktivitaten mit kleinen Bestandswohnungsportfolios sind weiterhin riicklaufig. Im Jahr 2024 hat
die Zahl der Verkaufsfalle um rund 30 % abgenommen, die Zahl der gehandelten Einheiten ist hingegen nur

um 10 % gesunken.

Deutliche Abnahme der Zahl der
Kleintransaktionen

2024 wurden 32 kleine Verkaufsfille mit Mietwohnungs-
paketen zwischen 100 und 800 Wohnungen in der BBSR-
Datenbank Wohnungstransaktionen erfasst (Abbildung 6).3
Der Handel mit kleinen Wohnungspaketen ist im Verlauf
der letzten sieben Jahre und hier insbesondere in den letzten
zwei Jahren sukzessive gesunken und hat 2024 einen neu-
en Tiefpunkt erreicht. Der aktuelle Wert ist um etwa zwei

3 Es wird darauf hingewiesen, dass sich der Abdeckungsgrad des tatséch-
lichen Transaktionsgeschehens durch die recherchierten Transaktionen
mit abnehmender TransaktionsgroBe verschlechtert.

Abbildung 6: Verkaufte Wohnungen und Verkaufsfalle
(bis 800 Wohnungen), 2014 bis 2024
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Drittel kleiner als der beobachtete Hochstwert (94 kleine
Transaktionen im Jahr 2017). Besonders Anfang 2024 war
zu erkennen, dass auch die Verkiufe mit kleinen Bestands-
wohnungspaketen bis 800 Wohneinheiten von den wirt-
schaftlichen und finanzpolitischen Rahmenbedingungen
beeinflusst werden.

Im Jahr 2024 wurde das Marktgeschehen bei den Klein-
transaktionen von den Wohnungspaketen mit 100 bis 500
Wohnungen getragen, auch wenn der Wert mit 29 er-
fassten Transaktionen im Vergleich zum Vorjahr deutlich
gesunken ist. Dariiber hinaus wurden drei VeraufSerungen
mit 500 bis 800 Einheiten in den zuriickliegenden zwolf
Monaten registriert, was in etwa
dem Vorjahreswert von 2023
entspricht. Demnach fanden fast
Verka Daahl - 90 90 % der Deals mit besonders klei-
- 80 nen Portfolios zwischen 100 und
- 70 500 Wohnungen statt.
L 60
- 50

Lo Zwei unterschiedliche
r  Halbjahre bei den
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Ho Im Zuge der geringen Zahl an
Verkaufsfillen ist die Zahl der ver-
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Anmerkung: Beriicksichtigt sind Verkaufe von Wohnungsbestanden zwischen 100 und 800 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

Abbildung 7: Verkaufte Wohnungen und Anteil kleiner Transaktionen

am Gesamtgescheihen, 2014 bis 2024
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Anmerkung: Berlcksichtigt sind Verkdufe von Wohnungsbestanden ab 100 Wohnungen.

Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen
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gesunken. In 2024 wurden ledig-
lich 9.000 Wohnungen verkauft,
etwa 10 % weniger als im Vorjahr.
Damit hat auch der beobachtete
Handelsumfang zum siebten Mal
in Folge abgenommen. Insbeson-
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L 0o mit Paketen zwischen 500 und

800 Wohnungen wurden 2024
mit 2.000 Einheiten hingegen
mehr Wohnungen als noch im

© BBSR Bonn 2025 Jahr zuvor gehandelt.



10 Handelsaktivitaten mit Mietwohnungsportfolios bleiben im Jahr 2024 niedrig | Verkaufsgeschehen Kleintransaktionen

Wie bei den Transaktionen ab 800 Wohnungen lassen
sich bei der unterjihrigen Betrachtung der handeln-
den Marktakteure zwei komplett unterschiedliche Jah-
reshilften beobachten: In der ersten Jahreshilfte ist das
Marktgeschehen mit lediglich elf Kleintransaktionen ein-
gebrochen, wihrend im zweiten Halbjahr mit 21 erfassten
Fillen deutlich mehr beobachtet wurden. Dementspre-
chend ist auch der Marktanteil der Kleintransaktionen am
Transaktionsvolumen im zweiten Halbjahr mit 57 % hoher
als in der ersten Jahreshilfte. Wie schon bei den gréf3eren
Transaktionen ab 800 Einheiten ist zu erkennen, dass die
Marktdynamik auch bei den Kleintransaktionen zum Jah-
resende wieder angezogen ist.

Bedeutung von Kleintransaktionen
am Transaktionsmarkt

Rechnet man die beiden Transaktionsklassen (100 bis 800
und ab 800 Wohneinheiten) zusammen, kommt man fir
das Jahr 2024 auf insgesamt 39 Transaktionen mit min-
destens 100 Wohnungen in der BBSR-Datenbank Woh-
nungstransaktionen, in denen rund 41.400 Wohnungen
verduflert wurden (siehe Abbildung 7). Die Transaktionen
mit kleinen Wohnungsportfolios machen dabei knapp
iiber 80 % der beobachteten Deals aus, grofiere Verkéufe
ab 800 Einheiten lediglich die verbleibenden 18 %. Das
beobachtete Transaktionsvolumen stellt dabei eine leichte
Zunahme zum Vorjahr dar, erstmals seit 2021.

Der Anteil des Handelsumfangs der Kleinverkdufe am ge-
samten Verkaufsgeschehen ist im Vergleich zu den beiden

Abbildung 8: Relative Konzentration des Transaktionsvolumens, 2020 bis 2024

Anteil an den gehandelten Wohnungen (in %)

Jahren zuvor leicht zuriickgegangen. Der Handelseinbruch
bei den kleinen Verkaufsfillen fithrt dazu, dass Kleintrans-
aktionen mit einem Marktanteil von 22 % weniger be-
deutend fiir das gesamte Transaktionsvolumen sind. Dies
zeigt, dass Kleintransaktionen in Zeiten geringer Transak-
tionsaktivititen in der Regel eine héhere Bedeutung haben
als in Hochphasen des Marktgeschehens. Insbesondere
einzelne Grofitransaktionen, wie beispielsweise die Uber-
nahme der Deutsche Wohnen SE durch die Vonovia SE in
2021, schmailern hingegen die Bedeutung der Kleintrans-
aktionen.

Viele kleinere Transaktionen sorgen
derzeit fur hohe Gleichverteilung

Die eher hohe Zahl an Transaktionen kleinerer Gréflen-
klassen sowie das Fehlen einer dominanten Grof3trans-
aktion fithrt zu einer relativ hohen Gleichverteilung der
Verkdufe im Jahr 2024 (siche Abbildung8). Dies geht
einher mit den beiden Vorjahren, in denen es insgesamt
zu einer geringen Zahl an Transaktionen ohne einen um-
fassenderen Verkauf kam. In den zuriickliegenden zwolf
Monaten machte das untere Drittel aller Transaktionen
ab 100 Wohneinheiten etwa 5 % des Marktvolumens aus,
das Drittel mit den grofiten Transaktionen zeigte sich fiir
rund 86 % des Transaktionsvolumens verantwortlich. Im
Gegensatz dazu machte beispielweise im Jahr 2021 das obe-
re Drittel der Transaktionen aufgrund einer Grof3transak-
tion noch ca. 95 % des Handelsumfangs aus. Die hohere
Gleichverteilung am Markt mit Mietwohnungsportfolios
im Jahr 2024 steht damit im direkten Zusammenhang mit
fehlenden grofleren Bestandswoh-
nungsverkdufen. Im Falle einer
umfassenden Unternehmensiiber-
nahme - wie etwa 2021 - fithrt auch

Oberes Drittel die inzwischen beachtliche Grofie

einiger Marktakteure zu einem
deutlichen Konzentrationsprozess.

Privatunternehmen
dominieren auch am
Markt mit kleinen
Wohnungspaketen

Wie beim Handel mit Mietwoh-
nungsportfolios ab 800 Einheiten
sind im Jahr 2024 die privatwirt-
schaftlichen Akteure auch bei den
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Anmerkung: Berticksichtig sind Verkaufe von Wohnungsbestanden ab 100 Wohnungen,
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Quelle: BBSR-Datenbank Wohnungstransaktionen

- 2024 gruppe (siehe Abbildung9). So
lassen sich insgesamt 77 % der ver-
duflerten und 78 % der erworbenen

© BBSR Bonn 2025 Wohnungen auf Privatakteure zu-
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riickfithren. Dabei ist anzumerken, dass bei den weiteren
Kleintransaktionen die Verkdufer unbekannt und die Ak-
teure mit Ausnahme eines kommunalen Zukaufs bei den
Kaufern ebenfalls nicht bekannt sind. Der Wohninvest-
mentmarkt mit kleinen Wohnungsbestinden wird also
fast vollstindig von Privatakteuren beherrscht.

Die mit Abstand bedeutendste Akteursgruppe auf der
Verkauferseite sind mit 13 Deals und ca. 3.800 verkauften
Einheiten die deutschen Privatunternehmen. Dies ent-
spricht rund 40 % des gesamten Handelsumsatzes bei den
Kleintransaktionen. Damit hat die Bedeutung deutscher
Privatakteure als Verkidufergruppe iiber die letzten Jahre
zugenommen. Als weitere nennenswerte Akteursgruppe
mit einem Marktanteil von 26 % sind die Publikums-AGs
ohne kontrollierenden Mehrheitseigentiimer zu nennen:
Sie haben in sieben Transaktionen 2.400 Wohnungen
verduflert. Ihr zunehmender Anteil am Gesamtumsatz in
den letzten zwei Jahren verdeutlicht die bereits erwahnten
Entwicklungen: Viele Publikums-AGs sind dazu iiberge-
gangen, Wohnungsbestinde am Transaktionsmarkt an-
zubieten. Hier ist insbesondere die LEG Immobilien SE
zu nennen, die in sechs Fillen fast 2.000 Wohnungen im
kleinen Groflensegment abgestoflen hat. Als weitere Ak-
teure, die bei Kleintransaktionen mehrfach auf der Ver-
kauferseite auftraten, sind die Alpha Real Estate sowie die
Wertgrund Immobilien zu nennen. Beide zdhlen zur Ak-
teursgruppe der deutschen Privatunternehmen und sind
in den vergangenen Jahren verstirkt durch Zukaufe in Er-
scheinung getreten. Wihrend die Alpha Real Estate in drei

Fillen insgesamt rund 600 Wohnungen an verschiedenen
Standorten abgegeben hat, hat die Wertgrund Immobilien
in zwei Fillen Wohneinheiten aus einem Publikumsfonds
in Dresden verduflert.

Deutsche Privatakteure kaufen mehr
als die Halfte der kleinen Wohnungs-
pakete

Bei den Zukdufen dominieren die deutschen Privatunter-
nehmen noch deutlicher als bei den Verkdufen: 18 Klein-
transaktionen mit 4.800 erworbenen Wohnungen gehen
auf ihr Konto. Damit kommen sie auf einen Marktanteil
von iiber 50 % an den gehandelten Wohnungen. Trotz des
schwierigen Marktumfelds im Jahr 2024 koénnen einige
deutsche Privatunternehmen ihre Marktkenntnisse und
lokalen Geschiftskontakte nutzen und sind weiterhin am
Markt duflerst aktiv. Kontinentaleuropéische sowie angel-
sachsische Unternehmen sind mit drei bzw. zwei Zukiufen
wenig in Erscheinung getreten. In diesem Zusammenhang
ist ein Fonds von Tristan Capital Partners zu erwéhnen,
der in zwei Fillen insgesamt 800 Wohnungen an verschie-
denen Standorten in Deutschland erworben hat. Fiir die 6f-
fentliche Hand ist die Stadt Géttingen bei einem kleineren
Wohnungspaket als Kdufer am Markt aktiv gewesen. Die
Akteure der 6ffentlichen Hand — mit Ausnahme Berlins —
sind also weiterhin nur vereinzelt am deutschen Transak-
tionsmarkt mit Bestandswohnungsportfolios tatig.

Abbildung 9: Anzahl verkaufter Wohnungen nach Kaufer- und Verkaufertyp (bis 800 Wohnungen), 2014 bis 2024
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Fazit und Ausblick

Das Verkaufsgeschehen mit Bestandswohnungspaketen
am deutschen Transaktionsmarkt hat sich im Jahr 2024
auf einem niedrigen Niveau stabilisiert. Die Zahl der Ver-
kaufsfille ist nicht weiter gesunken, das Handelsvolumen
hat aufgrund der durchschnittlich gréfleren Mietwoh-
nungspakete sogar leicht zugelegt. Dabei hat das Jahres-
ergebnis insbesondere im vierten Quartal durch eine klare
Zunahme der Marktaktivititen seine Form angenommen.
Im Gegensatz dazu steht die erste Jahreshilfte, in der das
Handelsgeschehen fast vollstindig zum Erliegen kam.

Das in der Summe niedrige Jahresergebnis am deutschen
Wohninvestitionsmarkt wurde dabei von verschiedenen
Faktoren beeinflusst. Hintergrund fiir die Zuriickhaltung
der Marktakteure waren insbesondere die zunehmenden
Finanzierungskosten aufgrund gestiegener Zinsen in den
letzten Jahren. Weiterhin prigen globalpolitische und wirt-
schaftliche Unsicherheiten die Nachfrageseite am deut-
schen Transaktionsmarkt. Dessen Rahmenbedingungen
sind komplex: Das verdeutlichen vor allem die vormals
aktiven borsengelisteten Immobiliengesellschaften, die im
Jahr 2024 mehrfach Wohnungen verduflerten.

Dass sich - angetrieben durch eine Jahresendrallye mit
mehreren grofieren Verkaufsfillen - die Marktdynamik
gegenwirtig jedoch dreht, lasst sich unter anderem an der
sich bessernden Marktstimmung erkennen: Investitionen
in Bestandsimmobilien gewinnen bei gewerblichen Anbie-
tern wieder an Attraktivitdt als lohnende Anlage.*

Vor dem Hintergrund der Zunahme des Handelsgesche-
hens im vierten Quartal 2024 ist fir das Jahr 2025 von
einer moderaten Steigerung der Transaktionsaktivitdten
am Markt auszugehen. In verschiedenen Segmenten bie-
ten sich glinstige Einstiegsmoglichkeiten fiir verschiedene
Akteure. Es ist zu erwarten, dass neben deutschen Privat-
unternehmen wieder vermehrt internationale Investoren
Mietwohnungsportfolios in Deutschland erwerben. Bei
den Publikums-AGs ohne kontrollierenden Mehrheitsei-
gentiimer lasst sich bereits zum Jahresende eine Kehrtwen-
de erkennen, wie die Ankiindigungen zu Portfolioerweite-
rungen der Vonovia SE sowie der umfangreiche Zukauf der
LEG Immobilien SE zum Jahresende unterstreichen. Darii-
ber hinaus kann davon ausgegangen werden, dass einige
kommunale Akteure den Ausbau ihrer Wohnungsbestin-
de weiter vorantreiben. Hier werden neben Bestandswoh-
nungspaketen allerdings besonders hiufig Projektentwick-
lungen angekauft.

Fiir 2025 ist zu erwarten, dass einige Investoren auch vor
dem Hintergrund der schwierigen konjunkturellen und
globalpolitischen Rahmenbedingungen sowie der grof3
angelegten Neuverschuldungsprogramme der Bundesre-
gierung die Chance fiir Zukdufe nutzen wollen, bevor es
zu einer moglichen Verteuerung kommt. So ist vorstellbar,
dass es kiinftig wieder zu einem Ungleichgewicht zwischen
Angebot und Nachfrage kommt, das preisstabilisierende
oder sogar preissteigende Entwicklungen nach sich zieht.

4 Die Umfrage von Schick Immobilien umfasst die Einschatzungen von 2.000 privaten und gewerblichen Immobilieneigentiimern sowie von Investoren.
Vgl. Deal Magazin, 2024: Investoren und Eigentlimer erwarten deutliche Marktaufhellung. Deal Magazin, 27.11.2024. Zugriff: http://www.deal-magazin.com/
news/139429/Investoren-und-Eigentuemer-erwarten-deutliche-Marktaufhellung [abgerufen am 14.01.2025].

Herausgeber

Bundesinstitut fur Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR)
im Bundesamt fiir Bauwesen und Raumordnung (BBR)
Deichmanns Aue 31-37

53179 Bonn

Kontakt
Jonathan Franke
jonathan.franke@bbr.bund.de

Frederic Ostermann
frederic.ostermann@bbr.bund.de

Redaktion
Katina Gutberlet

Satz und Layout
Yvonne Groh

Druck
Bundesamt fiir Bauwesen und Raumordnung, Bonn

Bestellungen
publikationen.bbsr@bbr.bund.de
Stichwort: BBSR-Analysen KOMPAKT 06/2025

Die BBSR-Analysen KOMPAKT sind kostenfrei erhaltlich
und auf der Homepage des BBSR als Download abrufbar:
www.bbsr.bund.de

Vervielfdltigung
Dieses Werk ist lizenziert unter der
Creative-Commons-Lizenz Attribution-
ShareAlike 4.0 International (CC BY-SA
4.0). Nahere Informationen zu dieser Lizenz finden sich unter:
https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/deed.de/.
Die Bedingungen der CC-Lizenz gelten nur fiir Originalmaterial.

DOI 10.58007/7j0r-ch60
ISSN 2193-5017 (Print)

ISSN 3052-4237 (Online)
ISBN 978-3-98655-097-4

Bonn, 2025

Newsletter ,BBSR-Forschung-Online”

Der kostenlose Newsletter informiert monatlich tiber neue
Veroéffentlichungen, Internetbeitrage und Veranstaltungs-
termine des BBSR: www.bbsr.bund.de/BBSR/newsletter

BBSR-Analysen KOMPAKT 06/2025


https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/deed.de/
http://www.bbsr.bund.de
https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/deed.de/
https://doi.org/10.58007/7j0r-ch60
https://www.bbsr.bund.de/BBSR/DE/service/newsletter/newsletter-forschung/newsletter_bestellen_node.html
mailto:jonathan.franke%40bbr.bund.de?subject=
mailto:frederic.ostermann%40bbr.bund.de?subject=
mailto:publikationen.bbsr%40bbr.bund.de?subject=
http://www.deal-magazin.com/news/139429/Investoren-und-Eigentuemer-erwarten-deutliche-Marktaufhellung

	BBSR-Analysen KOMPAKT 06/2025
	Handelsaktivitäten mit
 Mietwohnungsportfolios bleiben  im Jahr 2024 niedrig
	Aktuelle Ergebnisse der BBSR-Datenbank  Wohnungstransaktionen

	Geringes Transaktionsgeschehen
 sorgt für niedriges Jahresergebnis
	Zahl der Verkaufsfälle
 weiterhin einstellig
	Handelsgeschehen nimmt
 im Jahresverlauf zu
	Kleine Größenklassen  dominieren Marktgeschehen 

	Veräußerungen der Publikums-AGs führen
 zu negativem Handelssaldo der Akteursgruppe
	Privatunternehmen dominieren
 weiterhin das Marktgeschehen
	Publikums-AGs treten als entscheidende Verkäufergruppe auf
	Kontinentaleuropäische Privatunternehmen als größter Zukäufer
	Geringe Verschiebungen bei den
 Verkaufssalden

	Regionale Verteilung der Transaktionsaktivitäten
 im Jahr 2024
	Hintergründe der räumlichen Muster 
	Berlin als regionaler Schwerpunkt 
	Handelsgeschehen in 2024 breiter  verteilt als in den Vorjahren

	Verkaufsgeschehen bei Kleintransaktionen
 flaut weiter ab
	Deutliche Abnahme der Zahl der  Kleintransaktionen
	Zwei unterschiedliche  Halbjahre bei den  Kleintransaktionen
	Bedeutung von Kleintransaktionen  am Transaktionsmarkt
	Viele kleinere Transaktionen sorgen  derzeit für hohe Gleichverteilung
	Privatunternehmen  dominieren auch am  Markt mit kleinen
 Wohnungspaketen
	Deutsche Privatakteure kaufen mehr  als die Hälfte der kleinen Wohnungspakete 

	Impressum
	Herausgeber
	Kontakt
	Redaktion
	Satz und Layout
	Druck
	Bestellungen
	Vervielfältigung





