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I \Wohnungen als Kapitalanlage Sy

Hausersiedlungen - eine Investition
mit gutem Verkaufspotenzial

Werner Mattner

Obwohl viele im eigenen Haus wohnen wollen, sinkt doch die Zahl der
Baugenehmigungen weiter. Die Griinde fiir diese Kluft zwischen Wunsch und
Wirklichkeit sind vielfiltig. Vor allem junge Familien scheuen oft den
Wohnungserwerb, weil die finanziellen Mittel nicht reichen oder sie beruflich
mobil sein wollen und deshalb das Mieten bevorzugen. Diese Zielgruppe wollen
Wohnungs- und Baugesellschaften mit mietbaren Einfamilienhdusern
ansprechen. Denn sie haben - wie der Autor - die Erfahrung gemacht, dass sich
vermietete Eigenheime schneller privatisieren lassen als Etagenwohnungen. (Red.)

Gemessen an zahlreichen Umfragen
bei privaten Haushalten misste der
Verkauf von Eigenheimen an Selbstnut-
zer boomen. Bei einer aktuellen Umfrage
von TNS Infratest gaben 46,5 Prozent
an, fiir Wohneigentum zu sparen. Dies
entspricht einer Steigerung von fiinf
Prozentpunkten gegendber Juni 2008
und unterstreicht die derzeitige Attrak-
tivitdt von Wohnimmobilien als solide
Sachwerte in Zeiten der Finanzkrise.
Unabhéngig von den Turbulenzen an
den Finanzmarkten und einer sich ab-
zeichnenden Konjunktureintrilbung
gehort es fiir die meisten Deutschen zur
personlichen Lebensplanung, in einer
eigenen Immobilie zu wohnen. Bei einer
bevolkerungsreprasentativen Umfrage
der Deutschen Bank zu selbst genutztem
Wohneigentum gaben 82 Prozent der
Befragten dies als Motiv fiir den Immo-
bilienbesitz an.

Wunsch nach Wohnen
im Haus ungebrochen

Fast 80 Prozent betrachten den Erwerb
einer eigenen Immobilie als wichtigen
Baustein fiir die Altersvorsorge und
knapp 70 Prozent der Befragten stimmen
laut Umfrage der Aussage zu, dass zu
einer sicheren Altersvorsorge spatestens
zum Renteneintritt die eigene Immobilie
zahlt. Nach einer Umfrage des Instituts
der deutschen Wirtschaft in KéIn wiirden
sich rund 45 Prozent der Befragten unter
50 Jahren sehr gerne ein Einfamilienhaus
kaufen.

In der Realitat ist von einem Boom
nichts zu spiren. Beim Eigenheimseg-
ment handelt es sich um einen stark
fragmentierten Markt mit hohem Wett-
bewerbsdruck. Im Jahr 2007 sind die

Baugenehmigungen fir Ein- und Zweifa-
milienhduser sogar um 35 Prozent zu-
riickgegangen, 2008 immerhin noch um
6,7 Prozent. Der Grund fur die rlicklau-
fige Entwicklung ist jedoch nicht ein
schwindendes Interesse am Eigenheim.
Der Wunsch nach dem Wohnen in einem
Haus mit eigenem Garten ist in Deutsch-
land weiterhin ungebrochen groB.

Beim Hauskauf wird haufig dennoch
gezogert. Nach Angaben der Umfrage
der Deutschen Bank sind 64 Prozent der
Befragten der Meinung, nicht iber das
notige Eigenkapital zu verfiigen, um eine
Immobilienfinanzierung zu erhalten.
Mehr als die Halfte erzielt nach eigenen
Angaben kein ausreichend hohes Ein-
kommen fiir eine Immobilienfinanzie-
rung. 55 Prozent schédtzen ihre eigene
finanzielle Situation als zu unsicher ein,
um sich langfristig zu verschulden. Uber
die Halfte gibt auch an, sich nicht auf-
grund des Hauskaufs jahrelang finanziell
einschranken zu wollen. 50 Prozent
mdchten flexibel bleiben und betrachten
eine eigene Immobilie eher als hinder-
lich. 60 Prozent geben an, dass sie lieber
zur Miete wohnen, weil sie sich dann
keine Sorgen um Reparaturen machen
mussen. Das sind die wahren Griinde, die
seit Jahren zu sinkenden Neubaugeneh-
migungen im Eigenheimsegment fiihren.

In erster Linie schrecken haufig die fi-
nanzielle Belastung und der Verlust einer
gewissen Flexibilitdt vom Hauskauf ab
und lassen die potenziellen Kidufer weiter
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zur Miete wohnen. Der Wunsch nach
dem Wohnen im Haus mit Garten wird
dadurch jedoch selten befriedigt. Es
werden nur wenige Einfamilienhauser
zur Miete angeboten. Der Hausermarkt
in Deutschland ist vielmehr ein Markt
der Eigentiimer. Im Gegensatz zum
Geschosswohnungsmarkt werden im
Umland deutscher GroBstddte Einfami-
lien-, Reihen- und Doppelhduser fast
ausschlieBlich verkauft und nur selten
vermietet. Menschen, die ein Haus lieber
mieten wiirden, finden nur ein sehr ge-
ringes Angebot vor. Laut einer Studie
der Alt + Kelber Immobiliengruppe mit
Daten der Internetplattform Immobilien-
scout24.de werden lediglich 8,8 Prozent
aller Hauser zur Miete angeboten.

Zu wenig Angebot an mietbaren
Einfamilienh&dusern

Die untersuchten Hausermarkte weisen
regional teilweise deutliche Unterschiede
auf. Die Stadte mit dem zahlenmaBig
umfangreichsten Angebot an Hausern
zur Miete und zum Kauf liegen im Wes-
ten Deutschlands. Frankfurt am Main

(20 083), Kdln (17 827) und Diisseldorf
(17 168) haben ein mehr als doppelt so
groBes Angebot an Hiusern wie das
Schlusslicht Miinchen (8 046). Die baye-
rische Landeshauptstadt hat mit rund

17 Prozent dafiir den hochsten Anteil an
Einfamilienhdusern zur Miete. An zweiter
Stelle befindet sich Frankfurt am Main
mit 13 Prozent. Berlin, Hamburg und
Koln liegen mit jeweils rund acht Prozent
nur knapp unter dem bundesweiten
Durchschnitt. Mit fast vier Prozent ist
das Angebot von Hausern zur Miete in
Dortmund am geringsten.

Die Studie zeigt zudem, dass tiberdurch-
schnittlich viele Hiuser aus den Jahren
1990 bis 2006 am Mietmarkt erhaltlich
sind. Auffallend gering ist das Mietan-
gebot bei neu errichteten Hausern aus
dem Jahr 2007. Nur 3,3 Prozent aller
Neubauten sind zur Miete angeboten
worden. Dem geringen Angebot bei
mietbaren Hausern steht jedoch eine
immense Nachfrage gegentiiber. Aus der
Studie von Alt + Kelber ergibt sich, dass
zur Miete angebotene Hauser etwa drei-
mal so viele Anfragen erfahren wie Hau-
ser, die gekauft werden kdnnen. Aus der
hohen Nachfrage und dem gleichzeitig
niedrigen Angebot ergibt sich fiir insti-
tutionelle Investoren eine Marktnische
mit groBem Potenzial.

Um von dieser Nische tatsachlich profi-
tieren zu kdnnen, miissen Investoren bei
der Entwicklung und ErschlieBung von



Baugebieten fiir Einfamilien-, Doppel-
und Reihenhdusern auf verschiedene
Kriterien achten. Wie bei allen Immobili-
eninvestitionen ist der Standort der ent-
scheidende Faktor. Infrage kommen in
erster Linie die Speckgiirtel deutscher
GrofBstddte. Der vielzitierte Trend zuriick
in die Stadt muss differenziert betrachtet
werden und ist nur fiir einzelne Ziel-
gruppen richtig - beispielsweise bei Stu-
denten. Bei jungen Familien ist weiterhin
eine Bewegung aus der Innenstadt ins
Umland zu beobachten. Die Griinde sind
vielfaltig. Die bereits zitierte Umfrage
der Deutschen Bank kam zu dem Ergeb-
nis, dass 76 Prozent der Befragten bei
der Wahl ihrer Immobilie die Nahe zur
Natur suchen. 73 Prozent legen auf eine
ruhige Wohnlage wert. Diese Wiinsche
lassen sich in der Innenstadt nur selten
erfillen.

Eine Studie des Bundesamts fiir Bauwe-
sen und Raumordnung (BBR) Izsst eben-
falls Zweifel an einem generellen Trend
zurlick in die Stadt aufkommen. Seit
1990 erfragt das BBR die Zufriedenheit
von Mietern und Eigentiimern in deut-
schen Stadten. Die jlingste Erhebung im
vergangenen Jahr ergab bei der Frage
nach der unmittelbaren stidtischen
Wohnumgebung, dass die Innenstadt-
Bewohner am wenigsten zufrieden sind.
Der Untersuchung zufolge leben nur 47
Prozent der ostdeutschen und 43 Pro-
zent der westdeutschen Befragten gern
in ihrem Innenstadtquartier. Wer am
Stadtrand wohnt, ist mit seiner Wohnsi-
tuation zufriedener. 63 Prozent der
Westdeutschen und 55 Prozent der Ost-
deutschen leben gern in ihrem Wohn-
quartier am Stadtrand.

Weiteres Wachstum
der Speckgiirtel

26 Prozent aller heutigen GroBstadt-
haushalte wiirden am liebsten im Um-
land einer GroBstadt wohnen. Die Studie
des BBR wird auch durch eine Untersu-
chung der Norddeutschen Landesbank
gestiitzt, die eine Prognose fiir die rdum-
liche Entwicklung der Haushalte aufge-
stellt hat. Hiernach wird es vor allem in
den Speckgiirteln groBer Stadte zu
einem starken Wachstum kommen. So
wird die Zahl der Haushalte im Miinch-
ner Umland um rund 20 Prozent steigen,
im Umland von Berlin in Teilbereichen
um bis zu 30 Prozent.

Die Stadtkerne gewinnen nur bei den
18- bis 30-Jahrigen neue Bewohner. In
den Altersgruppen darlber ziehen mehr
Menschen ins Umland als umgekehrt.
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Berlin ist ein gutes Beispiel, dass der
Trend zur Suburbanisierung ungebrochen
ist: Von 1996 bis 2006 sind nach Zahlen
des Statistikamts Berlin-Brandenburg
jahrlich im Schnitt rund 23 200 Biirger
in das Umland der Bundeshauptstadt
gezogen. Dabei handelt es sich vor allem
um 30- bis 40-Jahrige, die eine Familie
griinden.

Neben dem Standort muss der Investor
bei Hausersiedlungen auf weitere Krite-
rien achten, um den Wiinschen der Ziel-
gruppe zu entsprechen. Die Umfrage der
Deutschen Bank hat das Ergebnis, dass
Uber 70 Prozent der Befragten bei der
Wahl ihrer Immobilie auf nahegelegene
Einkaufsmoglichkeiten achten. Fiir fast
70 Prozent sind ein eigener Garten und
eine gute Anbindung an 6ffentliche
Verkehrsmittel ebenfalls sehr wichtig.
Selbst wenn die Bewohner in der Regel
liber ein eigenes Auto verfiigen, muss ein
S- oder U-Bahnhof in unmittelbarer
Nahe zum Haus liegen. SchlieBlich soll
der Nachwuchs Schule und Innenstadt
problemlos erreichen kdnnen.

Darliber hinaus ist eine gute Verkehrsan-
bindung fiir 64 Prozent entscheidend.
Fiir 62 Prozent ist ein moglichst hoher
Wiederverkaufswert ein zentrales Kriteri-
um. Wenn der Investor vor allem bei der
Lage des Baugebiets richtig auswahlt,
sollte dieses Kriterium leicht zu erfiillen
sein. Mit 80 Prozent achten vor allem
junge Familien auf die Nahe zu Schulein-
richtungen und Kindergéarten. Die Nahe
zu Spielplatzen ist immerhin fiir 74 Pro-
zent der befragten jungen Familien
wichtig.

Baugebiete mit zur Miete angebotenen
Héausern in den Randgemeinden deut-
scher GroBstadte, bei denen zudem die

Wiinsche der Zielgruppe erfiillt werden,
sind fiir institutionelle Investoren vor
allem in Krisenzeiten als stabile Anlage
mit kontinuierlichen Ertrdgen sehr inte-
ressant. Insbesondere institutionelle
Investoren aus dem Ausland, die sich
am deutschen Wohnimmobilienmarkt
engagieren mochten, suchen jedoch
stets Investitionsmoglichkeiten, die
spater einen unproblematischen Aus-
stieg versprechen.

Mehr Erfolg bei der
Mieterprivatisierung

Der Ausstieg Gber Mieterprivatisierung
hat bei Siedlungen mit vermieteten Hau-
sern eine deutlich héhere Erfolgsaussicht
als im Geschosswohnungsbau. Dies hat
verschiedene Griinde. Zum einen identi-
fizieren sich Mieter mit ihren Hausern
deutlich starker als mit Etagenwoh-
nungen. Dadurch ist letztlich auch die
Privatisierungsschwelle spiirbar niedriger.
Zudem wird der Investor bei der Privati-
sierung von Hausern nicht mit der WEG-
Problematik konfrontiert.

Bei der Privatisierung von Geschosswoh-
nungsbauten steht der Investor hdufig
vor dem Problem, dass einzelne Wohn-
einheiten am Ende tibrigbleiben und in
der Eigentlimerversammlung keine
Mehrheit mehr besteht. Fiir weitere Mo-
dernisierungsmaBnahmen, um die Chan-
ce auf Privatisierung zu erhdhen, ist die
Mehrheitsfindung dann haufig schwierig.
Bei Ein- und Zweifamilienhausern gibt es
kein Gemeinschaftseigentum und folg-
lich keine Eigentlimerversammlung. Die
einzelnen Hauser sind fiir den institutio-
nellen Investor abgegrenzte Wohnein-
heiten, die bei Bedarf einzeln renoviert
oder modernisiert werden konnen. 4
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