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Bundesministerin Bettina Stark-Watzinger will die Finanzbildung fordern.
Dabei sind auch Anlageberater gefragt: Ein 15 Seiten starkes Spezial.
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SACHWERTE

Wohnimmobhilien

Freiburg ist eine Universitats- und
Studentenstadt. Miinster auch.

In Freiburg liegen die Preise fiir
Wohnimmobilien aber um 30 Prozent
hdher. FONDS professionell auf
Spurensuche in den Regionen.

Wohnen nach Regionen

Der Wohnungsmarkt schlagt Kapriolen: Die Nachfrage steigt —
und die Preise sinken. FONDS professionell analysiert exemplarisch
vielfaltige und wechselseitig wirkende regionale Einflussgrof3en.

s herrscht Untergangsstimmung im

Wohnungsbau. Nicht nur die Finan-
zierungskosten sind gestiegen, auch die
Kosten fiir Baumaterial und die Energie, es
zu verarbeiten, sind so drastisch gestiegen,
dass die Branche achzt. ,Die Zahlen bele-
gen, dass der Wohnungsbau ins Bodenlose
abzusttirzen droht® konstatiert Andreas
Mattner, Prasident des ZIA, dem Spitzen-
verband der deutschen Immobilienwirt-
schaft.

Die Nachfrage ist allerdings ungebro-
chen hoch und steigt weiter. Dass die Preise
fiir Wohnimmobilien zuletzt fielen, hat
eher mit der zuvor herrschenden Ubertrei-
bung zu tun als damit, dass Wohnungen
nennenswert an Wert verlieren wirden.
Das sind aber nur die groflen Trends, die
den bundesweiten Wohnungsmarke gegen-
wartig aus der Vogelperspektive pragen.

Regionale Markte
Denn in jeder Stadt und jeder Region
stellen sich die konkreten Verhaltisse und
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Entwicklungen anders dar. Um jeweils vor
Ort wirksame Marktmechanismen beschrer-
ben zu konnen, hat FONDS professionell
zusammen mit dem Wohnungsmarkt
beobachter Empirica Regio exemplarisch
sechs deutsche Stadte ausgewaihlt und das
ortliche Zusammenspiel unterschiedlicher

»Bevolkerungszuwachs,
Mietpreisentwicklung
und Leerstand sind
stark korreliert.«

Jan Grade, Empirica Regio

volks- und immobilienwirtschaftlicher Fake
toren untersucht (siche die Grafiken auf
den Seiten 242 und 244).

,Bel den gegen das regionale BIP abge-
tragenen Kaufpreisen von Wohnimmobi-
lien muss man bedenken, dass im darge-
stellten Zeitraum der Zinseffekt wesentli-
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chen Einfluss genommen hat? sagt Jan
Grade, Geschiftsfithrer von Empirica Re-
gio. Die lange Zeit sinkenden Zinsen hat
ten in allen grofSeren Stadten Deutschlands
fir massiv steigende Kaufpreise gesorgt.

Auferdem, darauf macht der Kolner An-
bieter von Immobilieninvestments Florian
Bauer aufmerksam, muss man zwischen
selbst genutztem Wohneigentum und ver
mieteten Immobilien unterscheiden. ,Das
sind zwei Paar Schuhe betont Bauer. Das
bestitigt die gegenlaufige Entwicklung der
beiden Grafiken ,,Durchschnittsmiete“ und
~Wohnimmobilienpreise“ fiir die Jahre
2022 und 2023. ,Wihrend die Kaufpreise
in den betrachteten Jahren stirker durch
die Zinsentwicklung getrieben waren, wur-
den die Mietpreise starker durch die Ent-
wicklung von Angebot und Nachfrage
beeinflusst erlautert Grade.

Berlin und Frankfurt

In Berlin und Frankfurt haben sich die
Kaufpreise erheblich steiler nach oben ent
wickelt als die Ortliche Wirtschaftskraft. Das
scheint vor allem ein Effekt des Niedrig-
zinses zu sein. Zieht man jedoch die Bevol-
kerungsentwicklung hinzu, zeigt sich deren
Auswirkung auf die Nachfrage nach
Wohnraum. ,,Berlin und Frankfurt sind
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Florian Bauer, Bauer Immobilien: ,Man muss
zwischen selbst genutztem Wohneigentum und
vermieteten Immobilien unterscheiden.”

Stadte, bei denen ihr Metropolencharakter
voll zur Geltung kam; sagt Grade. Sie sind
fir Studenten und Berufseinsteiger glei-
chermafSen interessant wie fiir Zuwanderer
aus der EU und auferhalb Europas.
»Durch die Tech- und Start-up-Szene, die
sich dort entwickelt hat, sind zahlreiche
auch gut verdienende Arbeitnehmer nach
Berlin gekommen? sagt Helge Zahrnt, Re-
search-Leiter beim Immobiliendienstleister
Cushman & Wakefield.

JErankfurt ist ein spezieller Fall, was die
Kaufpreise betrifft; erginzt Grade. ,Der
massive Einbruch, den wir in diesem Jahr
sehen, ist auch dem geschuldet, dass im
Jahr zuvor einige sehr teure Neubauobjekte
angeboten wurden. Da waren Objekte
dabei, die 10.000 oder 12.000 Euro je Qua-
dratmeter gekostet haben:*

Die Mainmetropole bleibt aber als euro-
paischer Finanz- und Industriestandort im
Zentrum der wohnwirtschaftlichen Auf
merksamkeit: ,Frankfurt hat als starker
Beschiftigungsmagnet seit zehn Jahren
hohe Zuwanderungsraten. Das hat bis
2015 stark zugenommen und bleibt seit
dem auf hohem Niveau® betont Grade.
,Bevolkerungszuwachs, Mietpreisentwick-
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lung und Leerstand — diese drei Indikato-
ren sind stark miteinander korreliert, die
Kaufpreise aber nur zum Teil* Diese Ein-
schrinkung vorzunehmen, ist wichtig, weil
es auch Stidte gibt, in denen die Kaufpreise
dhnlich stark anzogen, die Bevolkerung
aber vergleichsweise wenig zugenommen
hat — in unserer Beispielauswahl etwa Ko-
blenz und Rostock. ,,Aber fiir Metropolen
ist eine hohe Korrelation zwischen diesen
Indikatoren kennzeichnend:

Universititsstadte

Muinster ist eine typische Studentenstadt.
Die Universitat ist die fiinftgrofSte Deutsch-
lands, etwa jeder sechste Bewohner der
Stadt ist Student. ,Minster ist einerseits
relativ grof$, hat aber andererseits bei der
Bevolkerung, die alter als 25 Jahre alt ist,
eine vergleichsweise starke Abwanderung —
und zwar nicht ins Umland® beschreibt
Grade eine Besonderheit der NRW-Grof$-

»Der Wohnungsbau
droht ins Bodenlose
abzustiirzen. «

Andreas Mattner, ZIA

stadt. ,,Es gibt Bildungswanderung in die
Universititsstadte, und es gibt Arbeitswan-
derung in die wirtschaftlich starken Metro-
polen’; beschreibt Zahrnt diesen Umstand.

In Freiburg kommt beides zusammen.
Es gilt als Studentenstady, ist nicht viel klei-
ner als Minster, hat aber nur halb so viele
Studenten. ,,Schaut man sich in Freiburg
die Kaufpreise und die Zuwanderung an,
muss man im Vergleich zu Miinster sagen,
dass Freiburg eigentlich keine typische
Universitatsstadt ist meint Grade. Generell
sei der Arbeitsmarkt im stdlichen Baden-
Wiirttemberg attraktiver, also wollten viele
Akademiker nach ihrem Studium dorthin.
,In Minster im nordlichen NRW ist das
nicht so, da ist der Arbeitsmarkt, der die
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Jan Grade, Empirica Regio: ,In Frankfurt waren
Objekte dabei, die 10.000 oder 12.000 Euro je
Quadratmeter gekostet haben.”

Absolventen aufnehmen konnte, recht ein-
geschrankt?, diagnostiziert Grade.

Beamtenstadt Koblenz

Koblenz hat auch eine Universitat, wohn-
wirtschaftliche Attraktivitit kommt der Stadt
aber eher als wichtiger Bundeswehrstand-
ort und Oberzentrum fiir den Norden von
Rheinland-Pfalz zu. ,,In den Flachenbun-
deslindern ist es in der Regel so, dass ohne
Metropole im direkten Umfeld solche
Stadte wie Koblenz zu wichtigen Entwick
lungsankern werden; erlautert Grade.

Gleichwohl stehen sie nicht im Zentrum
der Aufmerksambkeit, wenn nicht Logistik,
Industrie oder Dienstleister eine besondere
Magnetfunktion austiben. Relativ gesehen
hat sich das Preisniveau fiir Wohnungen in
Koblenz ahnlich steil entwickelt wie in
Frankfurt und Berlin. Im Gegensatz zu den
anderen flnf Stadten weist Koblenz aber
eine tiber dem Bundesdurchschnitt liegen-
de Kaufkraft auf. Das kann mit einer tiber-
durchschnittlich hohen Beamtendichte zu
tun haben. Koblenz war nicht nur lange
Europas grofSte Garnisonsstadt, dort haben
auch zahlreiche Bundes- und Landesbe-
horden ihren Sitz.
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Ostdeutschland
Rostock ist nach Potsdam das teuerste
Pflaster in Ostdeutschland. ,In ostdeut-

schen Stadten ist es ein typisches Phino-
men, dass der Leerstand trotz einer starken
und weiter zunehmenden Nachfrage lange

noch hoch ist§ sagt Grade und verweist auf
hohe Bestinde an Plattenbauten und in
den 1970ern und 1980ern entstandenen

Preis-Leistungs-Verhaltnisse
Entwicklung von regionaler Wirtschaftskraft und Wohnimmobilienpreisen (2015 = 100)

Berlin Frankfurt am Main
Wohnimmobilienpreise 220% Wohnimmobilienpreise 220%
Berlin Frankfurt am Main
. 200 % . 200 %
® Regionales BIP ® Regionales BIP
Berlin 180 % Frankfurt am Main 180 %
160 % 160 %
0, 0,
120 % 107,8% 120%
—
100 % 100 %

20015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fiir Metropolen ist kennzeichnend, dass die Indikatoren Bevdlkerungszuwachs, Mietpreisentwicklung und Leerstand stark miteinander korrelieren. Hohe Zuwande-

20015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

rungsraten lassen die Mieten steigen, aber die Kaufkraft sinken. Die Entwicklung der Kaufpreise korreliert eher mit der Zinsentwicklung.

Quelle: Empirica Regio

Freiburg im Breisgau Miinster
0,
Wohnimmobilienpreise 220% Wohnimmobilienpreise 20%
Freiburg im Breisgau Miinster
200 % . 200 %
® Regionales BIP @ Regionales BIP
Freiburg im Breisgau 180 % Miinster 180 %
160 % 160 %
140 % 140 %
124,8 %
120 % //\m'll % 120 %
100 % 100 %

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Universitatsstadte kennzeichnet neben einem hohen Anteil von Studenten an der Einwohnerzahl, dass der Teil der Bevolkerung, der alter als 25 Jahre alt ist,

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

vergleichsweise stark abwandert. Es gibt Bildungsmigration, und es gibt Arbeitsmigration. In Freiburg kommt beides zusammen.

Quelle: Empirica Regio

Koblenz Rostock

Wohnimmobilienpreise 220% Wohnimmobilienpreise 220%

Koblenz Rostock
200 % . 200 %

® Regionales BIP ® Regionales BIP
Koblenz 180% Rostock 180%
160 % 160 %
140 % 140 %
%
193 120% 120%
,—/J M,’ %

100 % 100 %
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Rostock ist mit rund 210.000 Einwohner die bevdlkerungsreichste Stadt Mecklenburg-Vorpommerns. Der Dienstleistungssektor und Unternehmen der Informations-

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

technologie gewinnen an Bedeutung. Koblenz, mit rund 115.000 Einwohnern etwas mehr als halb so groB, gilt als Beamtenstadt.
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Quelle: Empirica Regio
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Mietskasernen am Stadtrand. Eine Leer-  Stidten zwar hoch erscheinen, aber Grade  reserve erforderlich, damit Bewegung am
standsrate von fast drei Prozent mag im  relativiert: ,,Drei Prozent marktaktver Leer ~ Wohnungsmarke herrscht und Umziige

Vergleich zu den anderen hier vorgestellten  stand sind eigentlich schon als Fluktuations-  funktionieren:* TILMAN WELTHER @
Lob der Vielfalt
Regionale volks- und immobilienwirtschaftliche Einflussfaktoren
Durchschnittsmiete Wohnimmobilienpreise
® Berlin @ Frankfurt Freiburg 16 ® Berlin ~ ® Frankfurt Freiburg 7.000
® Koblenz ® Miinster ~ ® Rostock 14,50 Eurofm? ® Koblenz ® Miinster ~ ® Rostock Euro/m’
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2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Wahrend die Mietpreise starker durch die Entwicklung von Angebot und ... wurde die Kaufpreisentwicklung in den betrachteten Jahren starker durch
Nachfrage vor Ort getrieben waren ... Quelle: Empirica Regio die Zinsentwicklung beeinflusst. Quelle: Empirca Regio
Leerstandsquote Baufertigstellungen
an eaww coay eun wanm O% e N " lomangen
3,6 4'[] u/: ® Koblenz ® Miinster @ Rostock je 1.000 Einwohner
% ' 7
35%
26 58
70 30% 576 °
25% 4,61 5
20% 4
15% 382 ,
10% )
05%
0,0 % 13 1
Berlin  Frankfurt Freiburg Koblenz ~ Miinster Rostock 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Dargestellt ist der ,marktaktive Leerstand", also ohne strukturellen Leerstand Weil sich Bauprojekte iiber mehrere Jahre hinziehen konnen, ist eine Betrach-
durch Bauruinen oder nicht vermietbare Wohnungen.  auete: csRe-gmpirica-Leersancsingec— tung) zu Jahresstichtagen mit Ungenauigkeiten behaftet. Quele: Empiica Regio
Bevidlkerungszuwachs Kaufkraft
® Entwicklung der Einwohnerzahl 2017-2022 @ Differenz zum Bundesdurchschnitt
Berlin Berlin
Frankfurt Frankfurt
Freiburg Freiburg
Koblenz Koblenz
Miinster 2,36 % Miinster
Rostock 0,73 % Rostock
05% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% -15% -10% -5% 0%
Die Bevdlkerungsveranderung ist neben der Mieten- und der Leerstands- Das IW hat die regionalen Einkommen abziiglich der regionalen Lebenshaltungs-
entwicklung der wichtigste wohnwirtschaftliche Indikator. auele: EmpicaRego~~ KOSten ermittelt. Quele: Kaufiattindes, sttt der deutschen Wirschatt Kin (W), 2023
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