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Vorwort des Herausgebers

Die anhaltende Niedrigzinsphase und die politischen Entscheidungen in den letzten 20
Jahren haben zu einem erheblichen Abbau von bezahlbarem Wohnraum gefiihrt. Viele der
ehemals errichteten Wohnungen mit Férderung und Sozialbindung sind aus der zeitlichen
Bindung gefallen und werden frei vermietet.

Vor diesem Hintergrund behandelt die vorliegende Verdffentlichung die institutionellen und
strukturellen Anforderungen gemeinschaftlicher Wohnprojekte aus strategischer Sicht der
Immobilienwirtschaft. Die grundsitzliche Entkopplung des Wohnbedarfes vom Immobili-
enmarke steht natiirlich in einem gewissen Spannungsverhiltnis zu den fixierten Strukturen
und Prozessen der ,,normalen“ Immobilienwirtschaft.

Der Autor verwendet hier 6konometrische Verfahren der Neuen Institutionenskonomik
durch die Beschreibung der Prozesse bei gemeinschaftlichen Wohnprojekten (GWP) durch
die Prinzipal-Agenten-Theorie. Dieses Verfahren erméglicht simtliche Transaktionskosten
von GWP-Projekten aufzulésen. Dazu gehdren zum Beispiel Kosten des Arbeitsansatzes und
der Zeit fiir Gemeinschaftsdienste sowie die Kosten eines Ausstieges.

Dieser Teil bietet grofies Potenzial und Anschlussméglichkeiten fiir weitere Forschungspro-
jekte und erschliesst Akteuren auf der Seiten der Planung und Entwicklung neue Erkennt-
nisse.

Das hier behandelte hochrelevantes Thema wird in eine belastbare Modellbildung iiberfiihrt
und leistet so eine wichtigen Beitrag zum Diskurs der Wohnraumentwicklung.

Weimar, August 2021 Prof. Dr.-Ing. Bernd Nentwig
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Einleitung

1.1 Motivation

Der deutsche Immobilienmarkt befindet sich im Umbruch. Dies ist auf ein Zusammen-
wirken verschiedener Einflussfaktoren zuriickzufithren. Entscheidend sind vor allem die
demographische Entwicklung, gesellschaftlicher Wertewandel und resultierend zunehmende
Wettbewerbsintensitit im Immobilienwesen. Hierauf soll im Einzelnen eingegangen werden:

Demografische Entwicklung

Zwar wichst die Weltbevolkerung insgesamt stark: Bis 2050 wird eine Zunahme von 47 %
gegeniiber dem Jahr 2000 erwartet. Jedoch nimmt die einheimische Bevélkerung in den
hoch industrialisierten Nationen kontinuierlich ab.! Dies fiihrte in Deutschland bis zum
Jahr 2010 zu einem bestindigen Bevélkerungsriickgang. Die Bilanz aus inlindischen Gebur-
ten und Sterbefillen ist zunehmend negativ und wies in 2012 einen Saldo von rund minus
200.000 auf.?

Dennoch hat sich in den letzten beiden Jahren der Trend aufgrund von Zuwanderung, vor
allem aus dem ost- und siideuropiischen Ausland umgekehrt: Seit 2010 steigt die Einwoh-
nerzahl Deutschlands wieder an. Heute leben hier mit rund 82 Millionen rund ebenso viele
Menschen wie um die Jahrtausendwende.®> Regional allerdings differiert die Bevilkerungs-
entwicklung stark. Wihrend in den neuen Bundeslindern seit Jahren abwanderungs- und
demografiebedingt ein starker Riickgang zu verzeichnen ist, wird fiir den Stadtstaat Hamburg
und die wirtschaftlich starken Bundeslinder Bayern und Baden-Wiirttemberg ein Zustrom
registriert und weiterhin erwartet.

Die Klientel der Immobiliennutzer und -kiufer hat sich verindert. Dominierten bis in die
1990er Jahre hinein Familien als Immobilienkunden, die aufgrund der Kaufkraft von zwei
Verdienern und kinderbedingt wachsenden Raumbedarfs, grofSere Wohneinheiten vor allem
auch in stidtischen Randgebieten nutzten, ist heute ein Trend zu kleineren, innerstidtischen

' Vgl. UNEP (2006).

2 Vgl. Countrymeters Deutschland (2013)
3 Vgl. Focus (2013)

4 Vgl. Voigtlinder (2010)
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1 Einleitung

Wohneinheiten zu verzeichnen.” Hinzu kommt eine Verinderung der Wohnkultur, die auch
durch den Zuzug von auslindischen Mitbiirgern aus Nicht-EU Staaten vorangetrieben wird.
Aufgrund des hohen Arbeitsangebots in den Grofistidten resultiert Verstidterung und eine
Zunahme der Einpersonenhaushalte: Bis 2030 werden wohl 80 % der Europier in Stidten
leben. In stidtischen Regionen wird ein Anstieg der ilteren Bevolkerungsmitglieder sowie
junger Single-Haushalte erwartet, wihrend die Zahl der kinderreichen Haushalte hier bis
2025 um bis zu 5% abnehmen wird.” Immer mehr iltere Menschen und junge Singles mit
Migrationshintergrund leben dabei alleine in einer Wohnung. ®* Aufgrund dieser Verinde-
rungen der Bevélkerungsstruktur haben sich die gesellschaftlichen Anforderungen an Wohn-
raum gewandelt.

Hieraus ergeben sich neue Anforderungen an die Immobilienwirtschaft: In den Stidten
wird beispielsweise Wohnraum fiir Singles benétigt, der auch die soziale Integration ilterer
und drmerer Menschen erméglicht. In lindlich peripheren Riumen gilt es, neue Strukturen
zu schaffen, in denen iltere Menschen die bendtigten Angebote finden. Umgekehrt sind
Maf3nahmen zu treffen, damit junge Familien in Stddten noch erschwinglichen Wohnraum
ausreichender Grofle erhalten kdnnen.” Nachhaltige Gebiudeentwicklung sollte Losungen
bieten, die auch kulturelle Vielfalt beriicksichtigt. °

In wirtschaftlich schwicheren Regionen mit schrumpfender Nachfrage kénnen Immobilien-
anbieter nur in Marktnischen nachhaltiges Wachstum generieren.’ In Wachstumsregionen
bieten innovative Konzepte fiir Randgruppen Differenzierungspotential.

Zunehmende Wettbewerbsintensit:it

Die Schaffung von Wettbewerbsvorteilen ist insbesondere aufgrund zunehmender Wettbe-
werbsintensitit im deutschen Immobilienwesen entscheidend. Sowohl auf der Absatzseite
als auch auf der Kostenseite sehen sich Immobilienanbieter immer stirker unter Druck: Im
internationalen Vergleich ist die Preisentwicklung am deutschen Immobilienmarkt immer
noch enttiuschend. Dies zeigt folgende Abbildung des Economist Immobilien-Preis Index
fiir den Zeitraum Q 4 1976 bis Q 4 2016. Spitzenwerte erzielen Grofbritanien und Italien

5 Vgl. BBR (2008),S. 2

¢ Countrymeters Deutschland (2013S. 12.

7 Vgl. BBR (2008),S. 3-4

8 Vgl. Biirkner et al. (2007), S. 12.

9 Vgl. BBR (2008), 6

19Vgl. Schifer, Liitzkendorf, Gromer (2008), S. 44
"1'Vgl. BWL Institut Basel (2007),S. 32
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Abbildung 1-1
Economist Immobilien-
preisindex fiir Q 4 1976
bis Q4 2016

(verfiigbar unter

The Economist, 2017)

1 Einleitung

mit Wachstumsraten von 2000 bzw. 1000 %. Die meisten europiischen Industriestaaten und
die USA liegen in dieser Statistik zwischen 500 und 1000 %, wihrend in Deutschland und
der Schweiz die Verkaufspreise stagnieren.

Niedrigzinsphase, Zuwanderung, Wirtschaftswachstum und Investmentrekorde waren 2016
die Schlagworte der Berichterstattung zum deutschen Immobilienmarkt. Der Bulwiengesa-
Immobilienindex 1975 — 2016 weist seit 6 Jahren Steigerungen von iiber 3,5 % p.a. aus,
besonders bemerkenswert die Entwicklung des Teilindex Wohnen mit ca. + 5,0 % p.a. seit
2011." Aus Investorensicht ist die Actraktivitit von Immobilien gegeniiber anderen Anlage-
produkten trotzdem eingeschrinkt. Gerade aufgrund ihrer erhéhten Risikoexposition gegen-

12 Vgl. Bulwiengesa~Immobilienindex 1975 — 2016, S. 1
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tiber Immobilien werden Aktien zumindest kurzfristig vielfach auch hohere Ertragschancen
attestiert. Zudem ist bei Wertpapieren eine breitere Streuung aufgrund kleinteiliger Stiicke-
lung méglich. Damit hat sich in Deutschland die Wertpapieranlage vor allem bei kleineren
Vermégen etabliert, wihrend die Investition in Wohneigentum eher zuriickhaltend betrach-
tet wird'?

Auch Grof8anleger distanzieren sich zwar nicht mehr von Neuinvestitionen, wie nach der
Verunsicherung durch die Immobilienkrise 2008/09, aber oft fehlen Finanzierungsmittel
durch die restriktivere Kreditpolitik der Banken.

Immobilienanbieter sind somit verstirkt auf private Nachfrage angewiesen. Das Bundesamt
fiir Bauwesen und Raumordnung prognostiziert, dass die deutsche Wohnungsmarktentwick-
lung bis 2030 primir durch private Nachfrager getragen werden wird.'* Aufgrund stagnieren-
der und in Teilregionen riickliufiger Bevolkerungsentwicklung wird langfristig ein Riickgang
der Anzahl der Haushalte erwartet, der mit einer verringerten Mietwohnungsnachfrage ein-
hergeht.”” Durch hohen Konkurrenzdruck und grofie Angebotsmengen sinken die Margen
fiir Durchschnittsimmobilien. !¢

Auf der Kostenseite schen sich Anbieter steigenden Herstellungspreisen gegeniiber, welche
regional nur sehr unterschiedlich an den Markt weitergegeben werden kénnen. Der Kosten-
anstieg ist auf eine erhdhte Nachfrage im Baugewerbe, verschirfte gesetzliche Anforderun-
gen und gestiegene Grundstiickspreise zuriickzufithren. Das Bauhauptgewerbe schliefSt laut
Hauptverband der Deutschen Bauindustrie (HDB) das Jahr 2016 mit einem Umsatzplus
von 6,3 % (nominal) ab und erwartet fiir das Baujahr 2017 ein Plus von nominal 5,0 %,
was die Angebotspreise weiter treiben wird."” In 2012 hat die Europiische Union eine neue
Energieefhizienzrichtlinie verabschiedet, welche bis 2020 eine weitere Einsparung der Treib-
hausgasemissionen vorsieht, was fiir die Bauindustrie eine weitere Verschirfung der gesetzli-
chen Rahmenbedingungen im Bereich der Wirmedimmung und der Nutzung regenerativer
Energien und damit zusitzliche Herstellkosten bedeutet.'® Vor allem in Ballungsriumen wie
Miinchen und Stuttgart und in besseren Wohnlagen haben sich in den vergangenen Jahren

13 Vgl. Dommermuth & Hauer (2009), S. 94-95
14 Vgl. BBSR (2015), S. 11

15 Vgl. BBSR (2015), S. 6

16 Vgl. Kelber (2012),S. 56-57

17 Vgl. Baulinks (2017)

18 Vgl. Bmvbs (2012),S. 58-60
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die Grundstiickspreise um bis zu 20 % erhéht, wihrend der Anstieg bei den Verkaufspreisen
fertiger Immobilien bei nur rund 10 bis 15 % gelegen hat."”

Aufgrund der sich aus dieser Entwicklung weiter 6ffnenden Kosten-Preis-Schere resultie-
ren fiir das Immobilienmarketing gewerblicher Anbieter neue Herausforderungen. In bevol-
kerungsarmen Teilregionen, die zudem durch weitere Abwanderung gekennzeichnet sind,
nimmt die Marktnachfrage signifikant ab, wihrend einzelne Metropolregionen durch starken
Nachfrageiiberhang gekennzeichnet sind.? Vor allem im mittleren Marktsegment resultieren
erhebliche PreiseinbufSen aufgrund eines Trends zum Mittelmafd und der Massenproduktion
von Immobilien in Grof§projekten.?! Entscheidend ist eine Differenzierung vom Wettbewerb
und die Erschlieffung neuer Kundensegmente, um neue Wachstumsmirkee zu erobern.

Stagnation der Immobiliennachfrage

Auch die Nachfrage nach Immobilien befindet sich im Umbruch. So liegen in Deutschland
die Mietpreise gegeniiber den Verkaufspreisen auf einem anhaltend hohen Niveau. Auch dies
wird aufgrund der Analyse der internationalen Immobilienpreise von The Economist (2017)

deutlich:

' Vgl. LH Miinchen (2011), S. 5; Stuttgart (2013)
2 Vgl. Focus (2012)
21'Vgl. Gerth (2010)
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Gegeniiber europiischen Nachbarstaaten und den USA liegt in Deutschland das Kaufpreis/
Mietverhiltnis auflergewdhnlich niedrig. Dies bedeutet jedoch, dass in Deutschland Mieten
gegeniiber Kaufen vergleichsweise teuer ist, also ein hohes Mietpreisniveau herrscht. Dies hat
zur Folge, dass fiir Biirger mit geringem Einkommen Mietwohnungen vor allem in Ballungs-
gebieten hiufig kaum erschwinglich sind und zugleich Ressourcen und Sicherheiten zum
Kauf einer eigenen Immobilie fehlen.

Zudem besteht in Deutschland traditionell eine Kultur des Mietens, wohingegen in anderen
europiischen Staaten das Eigenheim als beste Form der Altersvorsorge gilt. Fiir die Kauf-
zuriickhaltung der deutschen Bevolkerung wurden verschiedene Griinde identifiziert: So
verfiigen Deutsche gegeniiber anderen Europiern {iber ein vergleichsweise niedriges Haus-
haltsvermdgen. Eine EZB Studie auf der Basis von Daten aus 2008 bestitigt, dass das Durch-
schnittsvermégen deutscher Haushalte nur rund 51.000 Euro betrigt, wihrend Verbraucher,
selbst in Krisenlindern wie Griechenland und Spanien, iiber mehr als das Doppelte verfii-

22

Abbildung 1-2

Verhiiltnis Kaufpreise zu
Mieten im internationalen
Vergleich fiir Q1 1980

bis Q4 2016

(verfiigbar unter

The Economist, 2017)
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gen.”? Die Maglichkeit zur Finanzierung eines Eigenheims aufgrund von Vermégensriick-
lagen ist fiir die meisten Deutschen gegeniiber Biirgern anderer europiischer Staaten somit
stark eingeschrinkt.

Die 50 % der Deutschen, die der drmeren Bevélkerungsschicht zuzuordnen sind, verfiigen
lediglich iiber einen Anteil am Haushaltseinkommen von 31,3 %. Damit ist fiir die Hilfte
der deutschen Bevélkerung ein Immobilienkauf meist kaum finanzierbar. Das reichste Zehn-
tel der deutschen Bevolkerung hingegen verdient 23,1 % des gesamtdeutschen Haushalts-
einkommens (Daten von 2010).% Diese reiche Elite verfiigt somit iiber ausreichend Kapital
auch Mietobjekte zu erwerben, was wiederum zu einer Kultur des Mietens in dem groflen
irmeren Bevolkerungssegment beitriigt. Auch ist das Arbeitseinkommen der Deutschen in
den vergangenen Jahren aufgrund geringen Wirtschaftswachstums inflationsbereinige nur
geringfiigig angestiegen®® und seit 1991 hat eine Verschiebung des Anteils am deutschen
Gesamteinkommen hin zur reicheren Bevolkerungsschicht stattgefunden.” Deutsche Mieter
sind somit vielfach trotz niedriger Immobilienpriese nicht in der Lage, ein Eigenheim zu
finanzieren und bis zum Eintritt in den Ruhestand abzubezahlen.

Hinzu kommt eine restriktive Kreditvergabepolitik deutscher Banken: Im Zuge der interna-
tionalen Wirtschafts- und Bankenkrise von 2008 sind in Europa regulatorische Anderungen
(Basel IT und III) im Hinblick auf die Eigenkapitalunterlegung der Banken und die Mglich-
keiten der Geldschopfung durch Darlehensvergabe in Kraft getreten, welche in Deutschland
sehr konsequent umgesetzt werden, um die Gefahr der Bankeninsolvenz in Zukunft aus-
zuschlieffen.?® Vor allem im Bereich der Privatkredite und Baufinanzierung beobachtet die
deutsche Bundesbank in 2012 zunehmende Zuriickhaltung und Vorsicht der Institute bei
der Darlehensvergabe.?” Dies bedeutet jedoch, dass die einkommensschwichere Schicht bei
der Gewihrung von Immobilienkrediten kaum mehr zum Zuge kommt.

Wandel der Wohnwerte

Durch mentale und kulturelle Weiterentwicklung haben sich zudem Wertvorstellungen und
damit auch ,,Wohn-Werte“ verindert. Die Anspriiche an Immobilien sind in vielerlei Hin-
sicht gewachsen und Wohnen wird vor dem Hintergrund gesellschaftlichen Wertwandels neu

22 Vgl. European Central Bank (2013)
% ygl. BMAS (2013)

2% Vgl Just (2006), S. 45

% Vgl. BMAS (2013)

26 Vgl. Kahler (2009)

¥ Vgl. Deutsche Bundesbank (2012)
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bewertet. Auch die Politik schenkt dem Thema Nachhaltigkeit zunehmend Aufmerksambkeit:
Aufgrund der Formulierungen der Brundtland-Konferenz fand der Nachhaltigkeitsgedanke
Eingang in den politischen Diskurs in zahlreichen Lindern weltweit und wurde zur Grund-
lage des entwicklungs- und umweltpolitischen Aktionsprogramms fiir das 21. Jahrhundert
(Agenda 21)*, welches auf der Konferenz fiir Umwelt und Entwicklung der Vereinten Natio-
nen UNCED in Rio de Janeiro 1992 von 172 Staaten beschlossen wurde.?”” Die Maximen
dieses globalen Nachhaltigkeitskonzepts wurden in vielen Lindern auf nationaler und lokaler
Ebene umgesetzt. So fassten in Deutschland bislang fast 3.000 Kommunen den Beschluss zur
Erarbeitung einer ,lokalen Agenda 21°. Auf nationaler Ebene wurde in Deutschland ein Rat
fiir nachhaltige Entwicklung eingesetzt, der konkrete Entwicklungsbereiche herausarbeitet
und neue Projekte definiert.?

Wertewandel in der Bevolkerung ist u. a. dadurch gekennzeichnet, dass die Menschen sich in
zunehmendem Umfang des Zusammenhangs bewusst werden, der zwischen der Gesundheit
des Oko-Systems als Ganzes und ihrem personlichen, psychischen Wohlbefinden sowie ihrer
physischen Gesundheit besteht.?! Der Nachhaltigkeitsgedanke des Drei-Siulen Modells — die
Vereinbarung 6kologischer, 8konomischer und sozialer Effizienz — wird auch von Verbrau-
chern fiir das Immobiliensegment immer stirker gefordert®.

Aufgrund steigenden 6kologischen Verantwortungsbewusstseins wird erwartet, dass auch
Gebiude skologisch optimiert gestaltet sind. Dies beinhaltet:

- die CO, und FCKW-Emissionen zu minimieren, um die Ozonschicht zu schiitzen,”

» den Energieverbrauch eines Gebiudes iiber den gesamten Lebenszyklus, von der Errich-
tung, iiber die Nutzung bis zum Abriss zu minimieren.*

» Aus wirtschaftlichen Griinden wird zudem 6konomische Nachhaltigkeit gefordert. Hierzu
sind folgende Faktoren entscheidend:

- die Minimierung der Lebenszykluskosten von Bauwerken,®

28 Vgl. Agenda 21 (1992).

2 Vgl. Hauf (1987).

3 Vgl. Bundesregierung (2008).

31 RICS (2007), S. 5

32 Vgl. Ree, van Meel (2007).

¥ Vgl. Bundesregierung (2008)

3 Vgl. World Business Council (2000), S. 9
% Vgl. Liitzkendorf, Lorenz (2007), S. 646
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