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Die iibersehene Top-Lage
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Deutsche Wohnimmobilien bleiben auf
Dauer eine der sichersten Anlageklassen.
Sie bieten auch sehr auskommliche Er-
trdge — wenn man dort investiert, wo die
anderen nicht hinschauen - abseits der
grofen Metropolen.
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In was konnen Anleger, die gut schlafen
wollen, heute noch investieren? Aktien?
Sehr hoch bewertet, volatil und ein Spiel-
ball der Zinspolitik und der Geopolitik.
Anleihen? Hier steckt Investoren in Fest-
verzinsliche noch immer der gré3te, nie
fiir moglich gehaltene Unfall in den Kno-
chen. Und auch wenn das Zinsniveau in-
zwischen wieder ein bisschen gestiegen
ist: Was hat man von 3% bei einer Inflati-
onsrate, die doppelt so hoch liegt? Bleiben
—von Gliicksspielwdhrungen wie Rohstof-
fen oder Bitcoins einmal abgesehen — noch
Immobilien.

Zwischen den unterschiedlichen Seg-
menten der Anlageklasse liegen Welten.
Gewerbeimmobilien wie Biiro, Handel
und Hotel sind anféllig fiir &ulere Ein-
fliisse, wie die Covid-19-Pandemie iiber-
deutlich gemacht hat. Wohnungen dage-

gen gewinnen auf lange Sicht fast immer
an Wert, und das sehr stetig. Wenn man
zum Beispiel den VDP-Index zugrunde
legt, haben Eigentlimer deutscher Wohn-
immobilien ihr Vermoégen in den zuriick-
liegenden 20 Jahren mehr als verdoppelt.
Die einzige Ausnahme war wahrend der
Finanzkrise 2009. Wohnimmobilien ver-
loren 2009 aber gerade mal 1% an Wert.

Gewohnt wird immer, auch in Zeiten
wirtschaftlicher Depression, politischer
Wirren oder Pandemien, und die Woh-
nung gehort zu den letzten Dingen, die ein
Mensch freiwillig aufgibt. Die Nachfrage
nach Wohnraum ist also sehr stabil, und
sie steigt mit dem Wachstum der Bevolke-
rung und iiberproportional zu diesem mit
steigendem Lebensstandard und dem
Trend zu kleineren Familien und Single-
haushalten.

Vor allem deutsche Wohnimmobilien
waren und sind bei institutionellen Inves-
toren begehrt, denn hier kommen meh-
rere giinstige Faktoren zusammen: ein
hohes Maf$ an politischer Stabilitat, wach-
sende Nachfrage und ein strukturell knap-
pes Angebot. Deutschland weist ein posi-
tives natiirliches Bevolkerungswachstum
auf, hinzu kommt eine hohe und zuneh-
mende Zuwanderung. Dagegen gelingt es
einfach nicht, den Neubau auf Touren zu
bringen.

Aus diesen Griinden wird die Wohn-
raumknappheit in Deutschland auf abseh-
bare Zeit weiter zunehmen und Aufwérts-
druck auf die Bewertungen ausiiben. Die
aktuellen Preiskorrekturen dndern nichts
an diesem Bild.

Gerade jetzt bietet der deutsche Wohn-
immobilienmarkt hoch spannende Oppor-
tunitédten. Die finden sich vor allem dort,

wo nicht alle suchen, also abseits der
Core-Maérkte. Die Nachfrage nach Wohn-
raum in den Metropolen diirfte zwar hoch
bleiben, aber die Bewertungen sind es
ebenfalls. Viel attraktiver sind kleinere
Staddte und Gemeinden auch auf3erhalb
der Einzugsgebiete der Top-Sieben. Denn
die Magnetwirkung der grof3en Stidte
lasst nach, und die Gegenbewegung in
Richtung Nebenzentren und aufs Land
verstetigt sich.

Der Trend zu kleineren Stiddten und
aufs Land hat mit den fiir die meisten nicht
mehr erschwinglichen Kaufpreisen und
Mieten in den Metropolen zu tun, aber
auch mit einem neuen Verstédndnis von
Lebensqualitdt. Homeoffice ist dariiber
hinaus ein starker Trend, der es immer
weniger wichtig macht, in der Nahe einer
Grof3stadt zu leben. Deshalb ist ein {iber-
proportionales Miet- und Preiswachstum
in bestimmten B-, C- und D-Lagen gegen-
iiber den sogenannten Top-Standorten zu
erwarten.

Grof3es Potenzial gibt es auch bei Mehr-
familienhdusern mit hohem Leerstand.
Wenn es den Eigentiimern aus den unter-
schiedlichsten Griinden nicht gelingt, sol-
che Immobilien profitabel zu betreiben,
werfen sie sie haufig mit erheblichem Dis-
count auf den Markt. Fiir andere Immobi-
lienunternehmen bedeutet das eine Op-
portunitat. Mit einem soliden Assetma-
nagement gelingt es meistens, bauliche
Miéngel und auch Probleme im Mikroum-
feld zu beseitigen und solvente Mieter zu
finden. Fiir Investoren sind es unsichere
Zeiten, und daran wird sich auf absehbare
Zeit nichts d&ndern. Deutsche Wohnimmo-
bilien bleiben aber die verlasslichste An-
lageklasse, die es gibt.



