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KOMMENTAR

Family Offices haben bei Wohnimmobilien wieder
Chancen auf Premiumlagen

Mark Holz

LUbke Kelber

Das Eigenkapital von Family Offices kann am Immobilienmarkt zum Trumpf werden,
gleichzeitig ist fur sie auch die Transaktionsgeschwindigkeit entscheidend. Mark Holz,
Leiter Research bei Libke Kelber, erklart, was eine Studie der Beratungsagentur aktuell zu
Wohnimmobilien und Family Offices verrat.

Zahlreiche deutsche Single- und Multi-Family-Offices zeichnen sich in der aktuellen
Marktlage durch zwei Besonderheiten aus: Zum einen durch den oftmals hohen Bestand an
Eigenkapital oder Sachwerten, die in Eigenkapital umgewandelt werden konnen und zum
anderen durch das Potenzial azyklischen Investmentverhaltens. Fir Familien ist es nichts
Ungewohnliches, ihr Kapital generationentibergreifend anzulegen — selbst ein mehrjahriger
Zinsschock oder eine Rezession sind gemessen an diesem Anlagehorizont
vorubergehende Phdnomene.
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Dennoch ist fur Family Offices der Einstiegszeitpunkt entscheidend. In den 2010er-Jahren,
die eine der langsten (immobilien-)wirtschaftlichen Boomphasen markierten, gehorten
Family Offices nicht immer zu den dominierenden Kaufergruppen. Sei es, weil die
Preisniveaus insbesondere in den Metropolen zu hoch erschienen, oder aufgrund der teils
sehr hohen Transaktionsgeschwindigkeit, durch die hauptséchlich hoch professionalisierte
Investoren den Zuschlag erhielten.

Rendite-Risiko-Relation verschiebt sich

Inzwischen jedoch hat eine Vorzeichenumkehr auf den Markten stattgefunden, wie auch
eine kurzlich von uns veréffentlichte Studie zeigt. Nachdem bis zum Jahr 2022 die
Kaufpreise von deutschen Wohnimmobilien — vor allem in den sieben A-Stadten sowie in
Schwarmstéadten wie Leipzig und Dresden — substanziell gestiegen waren, sorgten die
steigenden Zinsen vergangenes Jahr fur eine Trendwende. Bis Ende 2022 sind die
Multiplikatoren fur markttypische Mehrfamilienh&user in den A-Stéadten in der Spitze um
acht Jahresnettokaltmieten auf das 32-Fache und im Durchschnitt um 5,2 Nettokaltmieten
auf das 27-Fache gesunken.

Zwar sind die Kaufpreisfaktoren damit immer noch hoher als in den B- und C-Stédten,
dennoch stellt sich die Rendite-Risiko-Relation unterm Strich fir neue Investments damit
attraktiver dar. Primér sind die nach wie vor sehr hohen Sicherheitsniveaus der deutschen
A-Markte der Grund dafir, dass alle sieben Metropolen in unserem Ranking Bestnoten
erhalten haben. Auch die hohe Marktliquiditat ist ein wichtiger Punkt, der die A-Stadte nach
wie vor auszeichnet.

Angesichts der Schere bei den Preisvorstellungen von Kéaufern und Verkaufern im
vergangenen Jahr hat sich zudem die Marktdynamik deutlich beruhigt. Das gilt selbst fiir
absolute Vorzugslagen wie Minchen-Schwabing, das Frankfurter Westend und auch die
Kolner Stidstadt. Gerade diese Vorzugsstandorte innerhalb der Metropolen werden aller
Voraussicht nach langfristig eine positive demografische, wirtschaftliche und
soziookonomische Entwicklung verzeichnen. Nun sind auch Wohnimmobilien in diesen
Lagen zu einem nachhaltigen Preisniveau verfiigbar, was fur azyklisch handelnde Family
Offices viel Potenzial mit sich bringt.

Die Vermietungsmarkte stitzen die langfristige Wertentwicklung

In unserer Studie schnitten — nicht nur in den Metropolen — Neubauimmobilien durch die
Bank besser ab als Bestandsimmobilien. Das liegt vor allem an den Details der
Mietvertragsgestaltung. Neuere Mietvertrdge werden in aller Regel mit einer Indexklausel
ausgestattet, die eine weitestgehende Inflationssicherheit gewéhrleistet.
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Doch selbst ohne Indexanpassung steigen die Angebotsmieten in den deutschen
Metropolen und Wachstumsstéadten immer weiter. Hauptursache dafir ist die sehr geringe
Neubautatigkeit in Verbindung mit der steigenden Nachfrage nach zeitgemafliem
Wohnraum. Vor diesem Hintergrund ist anzunehmen, dass sich diese Aufwartsbewegung
l&ngerfristig fortsetzt und somit zum positiven, wertbestimmenden Faktor fir
Wohnimmobilieninvestments wird.

Perspektivisches Wachstum in den B- und C-Stadten

Das ist aber nicht der einzige demografische Trend, der fir Investoren relevant ist.
Genauso wichtig ist die Suburbanisierung: Immer mehr Menschen entscheiden sich dafiir,
in die Speckgurtel oder in kleinere Grof3stadte zu ziehen und sich somit nicht an der
Konkurrenz um die wenigen verfiigbaren Mietwohnungen in den Metropolen zu beteiligen.
Auch angesichts der neuen Arbeitswelten mit hybriden Modellen diirften die B- und C-
Stadte sowie die Speckgurtel ein deutlich dynamischeres Wachstum aufweisen als die A-
Stadte.

Das zeigt sich auch in den Rendite-Risiko-Relationen unserer Analyse: Angefihrt wird das
Ranking von den Stadten Leipzig, Darmstadt und Potsdam, also von Standorten mit
unterschiedlicher Einwohnergrof3e, wirtschaftlicher Struktur und anderen Charakteristika.
Die Gemeinsamkeit dieser Stadte besteht vielmehr darin, dass sie mit deutlichen
Wertsteigerungspotenzialen und einem guten Sicherheitsniveau aufwarten.

Auch Stadte aus der zweiten und dritten Reihe bieten sich fir Investments an: Leverkusen,
Worms, Hamm oder Erfurt haben ein moderat bis gutes Sicherheitsniveau bei einer
risikoadjustierten berdurchschnittlichen Performance-Aussicht. Somit ermdglichen die
Renditen an diesen Standorten ein Investment mit positivem Cashflow und einem gewissen
Cashflow-Puffer. Auf diese Weise ist sichergestellt, dass Kapitalausgaben in der Regel
durch den Cashflow abgedeckt werden kénnen.

An solchen Standorten kann sich also selbst fir ortsfremde Family Offices ein gezielter
Markteintritt durchaus lohnen.

Fazit: Das Potenzial fur azyklische Investments ist grof3

Die Herausforderungen fur Family Offices sowie ahnliche Investorenprofile sind deutlich
groRRer als noch Ende der 2010er-Jahre. Eigenkapitalstarke Family Offices sollten sich
diesen trotz der hohen Zinsen stellen. Denn die breite Angebotspalette inklusive absoluter
Premiumlagen in Verbindung mit der Zuriickhaltung institutioneller Kaufergruppen und dem
enger werdenden Mietmarkt bietet einzigartige Konstellationen, wie wir sie auf den
deutschen Wohnimmobilienmarkten so noch nicht gesehen haben.
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Haben Sie Anmerkungen oder Fragen? Dann schreiben Sie an die Leiter unserer
Redaktion Jan Dohler und Kai Gutacker.

BLOGS

Wieder mehr Nachfrage nach Bestandsimmobilien

I SCHICK

IMMOBILIEN

Michael Schick Immobilien

Alles neu macht der Mai, hallt es seit einigen Wochen aus den Maklerbtiros und
Notarkanzleien. Denn wahrend im Herbst und Winter der Immobilienmarkt in einer
Winterstarre verharrte — zumindest mit Blick auf die Anzahl der Transaktionen und Hohe
der Umsatze —, ist der Markt fir Wohnimmobilien mit dem aufkommenden Friihling zu
neuem Leben erwacht. Lesen Sie den vollstandigen Artikel auf der Seite von Michael
Schick Immobilien.
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https://www.private-banking-magazin.de/luebke-kelber-wohnimmobilien-beratungsunternehmen-family-offices/
mailto:Doehler@pb3c.com
mailto:gutacker@pb3c.com
https://schick-immobilien.de/ratgeber/wieder-mehr-nachfrage-nach-bestandsimmobilien/
https://schick-immobilien.de/ratgeber/wieder-mehr-nachfrage-nach-bestandsimmobilien/

Partiarisches Darlehen —wie geht das mit der
Steuererklarung?

& ACHTSTEIN
AV VA INVEST

Achtstein Invest AG

Die Zinsen aus dem Crowdinvesting sind steuerpflichtig. Wenn es aber mal schlecht laufen
sollte, kann im Gegenzug der Fiskus am Verlust beteiligt werden. Lesen Sie auf der Seite
von Achtstein Invest, wie die Steuerregeln sind und was fiir den jeweiligen Fall in der

Steuererklarung einzutragen ist.

LINKEDIN

Ich bin ein Impact Constructor

Isabella Chacdén Troidl

BNP Paribas REIM

Es ist inspirierend zu beobachten, wie meine Kolleginnen und Kollegen aus verschiedenen
Bereichen der BNP Paribas in den letzten Wochen ihre Berufsbezeichnungen auf
unerwartete Weise geandert‘ haben. Dabei ging es jedoch nicht allein um offizielle Titel,
sondern darum, die Vielfalt und den Impact von #BNPP zu unterstreichen. Lesen Sie weiter
auf LinkedIn.
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https://achtstein-invest.de/blog/partiarisches-darlehen-wie-geht-das-mit-der-steuererklaerung/
https://www.linkedin.com/posts/isabella-chac%C3%B3n-troidl-922bb2a_bnpp-impactconstructor-nachhaltigkeit-activity-7066339469137715201-OEnL?utm_source=share&utm_medium=member_ios

ESG - das G sollte vor den anderen beiden
Buchstaben stehen

Martina Kraske-Kleistner

Cromwell Property Group Germany

Ich bin davon uberzeugt, dass #lmmobilien nur so gut sein kdnnen wie die Menschen, die
sie entwickeln und errichten bzw. weiterentwickeln und transformieren. Deswegen sollte
ESG eigentlich auch mit dem G (Governance) beginnen. Lesen Sie weiter auf LinkedIn.

,Chef“ versus Leader: Gute Fuhrung zeigt sich in
der Krise

Stefan Spilker

SORAVIA Deutschland

Wenn (berall Sonnenschein ist, kann ein Unternehmen selbst ohne Teamgeist Erfolg
feiern. Wahrer Zusammenhalt kommt erst in Krisensituationen zum Vorschein. Doch um
eine Gruppe kluger Individualisten zu einem echten Team zusammenzuschweil3en, braucht
es einen Leader — keinen Boss. Lesen Sie weiter auf LinkedIn.
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https://www.linkedin.com/posts/martina-kraske-kleistner-695a64272_immobilien-esg-governance-activity-7066429885388386304-WhoI?utm_source=share&utm_medium=member_ios
https://www.linkedin.com/posts/stefan-spilker-97364594_realestate-team-leadership-activity-7066683733197651969-4wpx/?utm_source=share&utm_medium=member_desktop

Physical Retail is back — der stationare Handel
erobert die Innenstadte zurick

Lars Jahnichen

IPH Handelsimmobilien

Erlebnis-Shopping. Tempel der Markenbildung. Uberraschungen auf der Flache.
Inszenierung der Produkte. Emotionen pur. Hohe Beratungskompetenz. Diese
Alleinstellungsmerkmale sind wichtiger denn je, wenn sich der stationare Handel gegen die
Konkurrenz aus dem Onlinegeschéft durchsetzen will. Lesen Sie weiter auf LinkedIn.

Kaufen vs. Mieten

=KGAL

KGAL

Kaufen vs. Mieten — eines von beiden ist teuer, doch das andere sogar nahezu
unbezahlbar. Unsere Researchleiterin, Britta Roden MRICS, beleuchtet, was sich die
Menschen in Sachen Wohnraum noch leisten kénnen. Den ganzen Beitrag und das
dazugehorige Video finden Sie auf LinkedIn.
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https://www.linkedin.com/posts/lars-j%C3%A4hnichen_retail-shopping-handelsimmobilien-activity-7066676894896697344-72wd?utm_source=share&utm_medium=member_desktop
https://www.linkedin.com/posts/kgal_affordability-kaufen-vs-mieten-activity-7067065003119390720-7RDs?utm_source=share&utm_medium=member_ios

Megatrend Digitalisierung

&) Realls.

Real I.S. AG

Megatrend Digitalisierung — wie kdnnen ChatGPT und andere kiinstliche Intelligenzen in der
Immobilienwirtschaft helfen? Es war wohl der erfolgreichste Produktlaunch aller Zeiten: Bei
der Markteinfiihrung der Chatbot-Software ChatGPT im November 2022 konnten innerhalb
von nur funf Tagen eine Million Nutzer gewonnen werden. Den ganzen Beitrag und einen
Link zum April-Researchbericht finden Sie auf LinkedIn.
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