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Investmentmarkt fiir Temporires Wohnen

Wohnen vs. Gewerbe

Das Segment des Temporaren Wohnens umfasst sowohl wohnwirtschaftliche
als auch gewerbliche Konzepte. Den Immobilieninvestmentmarkt dominieren
allerdings deutlich die wohnwirtschaftlichen Konzepte. In den vergangenen
funf Jahren entfielen auf sie 82 % des Transaktionsvolumens.

Die COVID-19-Pandemie trifft den Hotelsektor hart, wahrend sich der Wohnimmobilienmarkt
bislang nahezu unbeeindruckt zeigt. Doch wie ist die Situation am Investmentmarkt far
Immobilien des Temporaren Wohnens, also dem Markt zwischen Wohnen und Beherbergung?
Gemeinsam mit Adina Apartment Hotels und Union Investment haben wir das aktuelle
Marktgeschehen analysiert und in einer Umfrage die Sicht der Investoren eingefangen.

Text: Matti Schenk Abb. 1 Suchanfragen nach Temporarem Wohnen*

Der Aufstieg 00 Wohnen auf Zeit Serviced Apartment
Der Markt fiir Temporéres Wohnen zeichnete

sich bislang durch ein bemerkenswertes 90

Wachstum aus. Das Angebot an privaten

Studentenwohnanlagen hat sich 80

beispielsweise in nur zehn Jahren mehr als

vervierfach (siehe Spotlight Studentisches 70

Wohnen). Auch der Markt fiir Serviced X 50

Apartments wuchs in den letzten Jahren §

bestidndig (sieche Marktreport Serviced 50

Apartments). Wohnwirtschaftliche 8

Konzepte wie Studentenwohnen und 40

sonstige Mikrowohnanlagen (zum Beispiel

Coliving oder klassische Mikroapartments) 30

sowie gewerbliche Konzepte wie Serviced

Apartments und Aparthotels profitieren von 20

einer wachsenden Zielgruppe, die moblierte 10

Apartments fiir eine vergleichsweise kurze

Aufenthaltsdauer nachfragt (siehe auch o)

Spotlight Tempordres Wohnen). Mrz. 18 Sep. 18 Mrz. 19 Sep. 19 Mrz. 20 Sep. 20
Der Stol perstein Quelle Savills auf Basis von Google Trends / * in Deutschland; jeweils letzte 3 Monate rollierend
Doch die COVID-19-Pandemie ist zumindest

kurzfristig ein Stolperstein auf dem

Wachstumspfad des Segmentes. So werden in die Metropolen ziehen. Auch viele Firmen erschwert oder werden ausgesetzt.
viele ausldndische Studienanfidnger bis auf Projektmitarbeiter oder Expatriates diirften All diese Entwicklungen werden dafiir
Weiteres in ihren Heimatlédndern bleiben, vorerst aus dem Homeoffice arbeiten und sorgen, dass die Nachfrage am Markt fiir
was zu Nachfrageriickgidngen bei einigen somit keine tempordre Unterkunft bendtigen. Tempordres Wohnen zumindest fiir die
Studentenwohnanlagen fithren diirfte. Am Dartiiber hinaus sind Geschiftsreisen durch Dauer der Pandemie reduziert ist. So fiel
Beispiel Berlin wird zudem deutlich, dass Reisebeschriankungen, aber auch durch Spar- die durchschnittliche Auslastung von
derzeit auch insgesamt weniger Menschen und Gesundheitsschutzmafinahmen der Serviced Apartments und Aparthotels laut

Tab. 1: Transaktionsvolumen (in Mio. Euro)

letzte 12 Monate letzte finf Jahre
_ SeLIELISSREES 990.Janbis Sep19 | 1+ 5019 bis Sep 2020) | (Okt 2015 bis Sep 2020)

Studentisches Wohnen -58% 2752
Sonstige Mikrowohnanlagen 78 -44 % 445 1.988
Serviced Apartments 74 -60 % 127 710
Aparthotels 33 -17 % 52 363
Temporares Wohnen Insgesamt 343 -54% 1.040 5.813

Quelle Savills
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66 So niedrige Transaktionsvolumina wie in den beiden
Coronaquartalen Q2 und Q3 gab es zuletzt im Jahr 2016. 99

Apartmentservice von 81 % bzw. 73 % im

Jahr 2019 auf nur noch 43 % bzw. 22 % im Mai
2020. Bei wohnwirtschaftlichen Konzepte
waren Auswirkungen aufgrund ihrer lingeren
Mietlaufzeiten deutlich verzdgerter und
bislang in geringerem Mafie spiirbar. Ein
Blick auf einige ausgew#hlte Suchanfragen
bei Google deutet darauf hin, dass sich die
Nachfrage nach einem Tief im Friihjahr
wieder etwas erholt hat, aber weiter unter
dem Niveau der Vorjahre liegt (Abb. 1).
Welche mittel- bis langfristigen Folgen sich
fiir die verschiedenen Konzepte ergeben, wird
wohl erst in einiger Zeit sichtbar werden.

Deutliche Spuren am
Immobilieninvestmentmarkt
Auch am Investmentmarkt fiir Immobilien
des Tempordren Wohnens diirfte noch einige
Zeit vergehen bis mogliche langerfristige
Verdnderungen in den Investorenpriferenzen
sichtbar werden. Bislang stand das Segment
auch unter den Kdufern von Immobilien
zusehends im Fokus. Seit dem Jahr 2015 belief
sich das jdhrliche Transaktionsvolumen stets
auf mehr als 500 Mio. Euro und erreichte

im Jahr 2017 sogar fast 2 Mrd. Euro (Abb. 2).
Das Gros entfiel auf wohnwirtschaftliche
Konzepte. Im Durchschnitt der letzten

fiinf Jahre entfielen auf sie rund 82 % des
Volumens. In den ersten drei Quartalen des
laufenden Jahres wechselten allerdings nur
noch Immobilien fiir etwa 343 Mio. Euro den
Eigentiimer (Tab. 1). Das war weniger als halb
so viel wie im gleichen Vorjahreszeitraum.

In den beiden ,,Coronaquartalen“ Q2

und Q3 belief sich das bundesweite
Transaktionsvolumen sogar auf jeweils
weniger als 100 Mio. Euro. Derart niedrige
Volumina gab es zuletzt im Jahr 2016.

Bei gewerblichen Konzepten
langere Zeit fast Stillstand am
Investmentmarkt

Es féllt auf, dass in den letzten

beiden Quartalen fast ausnahmslos
wohnwirtschaftliche Immobilien im Segment
des Tempordren Wohnens gehandelt
wurden. Dies konnte ein Indiz dafiir sein,
dass Investoren vor allem bei gewerblichen
Konzepten derzeit zuriickhaltender sind.
Gleichwohl ist das Transaktionsvolumen

Abb. 2 Transaktionsvolumen in Deutschland im Zeitverlauf
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aber auch bei Studenten- und

sonstigen Mikrowohnanlagen deutlich
zurilickgegangen. Unserer Einschédtzung
nach diirfte dies nur zum Teil auf eine
gestiegene Verunsicherung zuriickzufiihren
sein. Aus Bieterprozessen fiir Studenten-
und Mikrowohnanlagen in attraktiven
Standorten ldsst sich bisher jedenfalls
keine geringere Investorennachfrage
ableiten. Vielmehr haben sich gerade

auch zu Beginn der Pandemie die Reise-
und Kontaktbeschriankungen negativ

auf die Aktivitdt am Investmentmarkt
ausgewirkt. Dies zeigt ein Blick auf andere
Marktsegmente. So gab es auch am
Investmentmarkt fiir Gewerbeimmobilien
zwei aufeinanderfolgende Quartale

mit so niedrigen Umsétzen zuletzt

im Jahr 2016. Auch die geédnderten
Finanzierungskonditionen der Banken
wirken sich negativ auf den Investmentmarkt
des Temporaren Wohnens aus. So ist

die Beschaffung von Fremdkapital
insbesondere fiir gewerbliche Konzepte
deutlich schwieriger geworden und die
Konditionen haben sich aus Investorensicht
verschlechtert. Dariiber hinaus war das

Q1-Q3

Quelle Savills

Angebot an Immobilien des Temporéren
Wohnens im bisherigen Jahresverlauf
insgesamt vergleichsweise niedrig. Dies
kénnte womdglich daran liegen, dass
einige potenzielle Verkdufer im Zuge

der Pandemie mit einer geringeren
Investorennachfrage und / oder einer
geringeren Zahlungsbereitschaft rechnen und
Verkaufsprozesse daher verschoben haben.
Vor allem grofiere Portfoliotransaktionen
kamen in diesem Jahr noch nicht zum
Abschluss (siehe Tab. 2).

Investorennachfrage bleibt
weitgehend stabil

Angesichts verschiedener moglicher
Einflussfaktoren ldsst der reine Blick

auf die Transaktionsvolumina jedoch

nur unzureichende Riickschliisse auf die
derzeitige Sichtweise der Investoren zu. Aus
diesem Grund haben wir eine Umfrage unter
institutionellen Investoren durchgefiihrt.
Insgesamt haben Anfang Oktober, also vor
dem zweiten Lockdown, 21 Teilnehmer
unsere Fragen zur Marktentwicklung in den
nichsten sechs Monaten beantwortet. Bis

54 % in den Top-7

In den vergangenen funf Jahren

entfielen im Mittel 54 % des
Transaktionsvolumens auf
Immobilien in den Top-7-
Stadten.

191 Einheiten
Die in den letzten funf Jahren

im Durchschnitt Gber 191 Zimmer
bzw. Apartments.

verkauften Immobilien des
m Temporaren Wohnens verfagten

56 % des Volumens

Auf Kaufe von Projekt-

entwicklungen entfielen in den

oY) letzten funf Jahren circa 56 %

0 0] des Volumens bzw. etwa 44 %
[ aller verkauften Objekte.
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31,5 Mio. Euro

Eine Immobilie des Temporaren Wohnens hatte in den
vergangenen zwolf Monaten ein durchschnittliches
Transaktionsvolumen von 31,5 Mio. Euro.

Tab. 2: Die zehn gréBten Transaktionen der letzten zwé6lf Monate*

Objekt / Portfolio Volumen ache Anzahl " "
Standort(e) (Haupt ) NUtzung (In T mZ) Apartments l

i Live Frankfurt

Von-der-Gablentz-
StraBe 3, Berlin

Mailander StraBe 10,

Frankfurt

i Live Darmstadt

Drei Geschwister,

Studentenwohnen /
Serviced Apartments

Sonstiges
Mikrowohnen

Sonstiges
Mikrowohnen

Sonstiges
Mikrowohnen

Herford Studentenwohnen
Campo Novo

WeiB3ensee, Berlin SVl el TIE
Urban Base, Sonstiges
Dusseldorf Mikrowohnen

LY 30, Sonstiges
Frankfurt Mikrowohnen

i Live Zuffenhausen Serviced Apartments

Cube Ruby 923,
Frankfurt

Sonstiges
Mikrowohnen

auf eine Ausnahme waren alle Befragten
innerhalb der letzten fiinf Jahre bereits als
Kaufer von Immobilien des Tempordren
Wohnens in Deutschland aktiv. Angesichts
von nur etwas mehr als 50 Investoren, die
hierzulande seit dem Jahr 2015 jeweils

mehr als 10 Mio. Euro in Immobilien

des Segments investiert haben, diirfte
unsere nicht-repriasentative Umfrage

ein gutes Schlaglicht auf die derzeitige
Stimmungslage werfen. Insgesamt
verdeutlichen die Umfrageergebnisse,

dass von einer Abkehr vom Segment des
Tempordren Wohnens keine Rede sein kann.
So gaben bei Studenten- und sonstigen
Mikrowohnanlagen jeweils deutlich mehr
als die Hilfte der Teilnehmer an, in den
nichsten sechs Monaten unverdndert

viel investieren zu wollen (Abb. 3). Beim
Studentenwohnen will sogar jeder fiinfte
Befragte mehr investieren, wihrend 15 % mit
geringeren Investitionen planen. Deutlich
undeutlicher ist das Bild bei den Serviced
Apartments. Hier gaben 38 % der Investoren
an, unverindert viel investieren zu wollen.
Gleichzeitig planen jeweils 31 % weniger
bzw. mehr zu investieren. Bei Aparthotels
duflerten sich lediglich 11 Teilnehmer zu
ihren Investitionspldnen, was angesichts des
iiberschaubaren Marktes nicht {iberraschend

unver-
offentlicht

ca. 59

unver-
offentlicht

unver-
offentlicht

ca. 48

ca. 40

unver-
offentlicht

unver-
offentlicht

ca. 36

ca. 30

ca. 39,0

n/a

ca.15,0

ca.9,0

ca.12,5

ca.6,3

ca. 51

ca. 8,5

n/a

ca. 3,7

1133  Commerz Real AG

Berlinovo Immobilien
420 Gesellschaft mbH

382 PGIM; DeWAG

368 Commerz Real AG

322 unveroffentlicht

261 Catella Real Estate AG

Union Investment Real

[ Estate GmbH

182 Greystar Real Estate
Partners

172 HanseMerkur

Versicherungsgruppe

137 Nassauische Heimstatte

i-live Holding GmbH

Central Berlin Wohnen
GmbH

unveroffentlicht

MAG; i-live Holding

Stadt Herford

unveroffentlicht

Development Partner AG

AviaRent Capital
Management S.a.r.l.

i-live Holding

Cube Real Estate

Quelle Savills / * im Hinblick auf das Transaktionsvolumen; dargestellt sind nur bereits veréffentlichte Transaktionen

Abb. 3 Verdnderung der Investmentplane nach Teilsegmenten

Méchten Sie in den ndchsten sechs Monaten weniger, mehr oder gleich viel in
Immobilien des Tempordren Wohnens Investieren?
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Quelle Savills / n = 21; Anteil "keine Angabe": Studentenwohnen 5 %, Sonstige Mikrowohnanlagen 19 %,
Serviced Apartments 24 %, Aparthotels 48 %
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66 Gemif3 unserer Umfrage ist eine Umlenkung von Investitionen
innerhalb des Temporiren Wohnens mittelfristig nur in wenigen
Fillen zu erwarten. Eine Verschiebung von Investitionen aus
dem Segment heraus ist momentan die absolute Ausnahme. 99

ist. Von diesen Befragten wollen jedoch
immerhin 45 % in den nichsten sechs
Monaten mehr investieren und nur 18 %
planen geringere Investitionen.

Mehr Investitionen in
Aparthotels in Sicht?

Die Ergebnisse in den verschiedenen
Teilsegmenten bestdtigen zunichst, dass
insbesondere die wohnwirtschaftlichen
Konzepte weiterhin ein sehr hohes Vertrauen
bei den Investoren geniefien. Dass bei den
Aparthotels ein hoher Anteil von Investoren
angibt demnichst mehr investieren zu
mochten, konnte darauf hindeuten, dass
insbesondere in diesem Teilsegment einige
Investoren davon ausgehen, dass der
Zeitpunkt fiir einen relativ kostengiinstigen
Einstieg gekommen ist. Das uneinheitliche
Bild bei den Serviced Apartments spricht
hingegen fiir eine h6here Verunsicherung.
Vor allem im Vergleich zu den Aparthotels
konnte dies an den vergleichsweise

kleinen und neuen Betreibern mit zum

Teil geringerer Bonitét liegen, weshalb die
Resilienz ihrer Konzepte wahrscheinlich
schwieriger einzuschitzen ist.

Investoren bleiben ihren
Teilsegmenten treu

Die Mehrzahl der Investoren, die in den
letzten fiinf Jahren bereits in ein Teilsegment
investiert haben, plant in den kommenden
sechs Monaten unverdndert ausgeprigte bzw.
sogar hohere Investitionen. So gaben 86 %
der bereits in Studentenwohnanlagen
investierten Befragten an, gleich viel oder
mehr investieren zu wollen. Bei sonstigen
Mikrowohnanlagen und Aparthotels lag der
Anteil bei jeweils 75 %. Bei Serviced
Apartments gab hingegen ein Drittel der
bereits engagierten Investoren an, in den
kommenden sechs Monaten weniger
investieren zu wollen. Nur eine Minderheit
der Befragten gibt an, zeitnah in ein
Teilsegment investieren zu wollen in dem sie
innerhalb der letzten fiinf Jahre keine Kdufe
getitigt haben. Bei Serviced Apartments gab
dies immerhin ein Viertel der bisher noch
nicht investierten Befragten an, bei den
anderen Segmenten schwankte der Anteil
zwischen 11 % und 14 %. Die Antworten der
Befragten lassen auflerdem den Schluss zu,
dass eine Umlenkung von Investitionen
innerhalb des Temporiaren Wohnens nur in
wenigen Féllen zu erwarten ist. Von den
insgesamt neun Befragten die in einem oder
mehreren Teilsegmenten des Temporiren
Wohnens weniger investieren mochten,
gaben lediglich zwei an, dafiir in andere

Abb. 4 Erwartete Kaufpreisveranderung in den Teilsegmenten

Wie ist Ihre Kaufpreiserwartung fiir Imnmobilien des Tempordren Wohnens
in den nachsten sechs Monaten? Rechnen Sie mit sinkenden, steigenden
oder gleich bleibenden Preisen?

80%

70%

Studentenwohnen Sonstige
Mikrowohnanlagen

Teilsegmente mehr investieren zu wollen.
Eine Verschiebung von Investitionen aus dem
Segment des Temporédren Wohnens heraus in
andere Immobilientypen, beispielsweise
Pflegeimmobilien, plant lediglich ein
Befragter. Dies spiegelt ebenfalls die
Stabilitédt der Investorennachfrage wider.

Sinkende Preise fiir
Aparthotels und Serviced
Apartments erwartet

Bei der Frage nach den Erwartungen zur
Entwicklung der Kaufpreise in den einzelnen
Teilsegmenten bestitigt sich die unter-
schiedliche Beurteilung von wohnwirtschaft-
lichen und gewerblichen Konzepten. Vor
allem bei den Aparthotels wird deutlich, dass
Investoren von fallenden Preisen ausgehen
(Abb. 4). Aber auch bei Serviced Apartments
erwarten immerhin 65 % der Befragten
sinkende Kaufpreise. Die Erwartung von
sinkenden Preisen dominiert bei Aparthotels
und Serviced Apartments sowohl unter
denjenigen die in den letzten fiinf Jahren
bereits solche Immobilien erworben haben,
als auch unter den Befragten die in diesem
Zeitraum noch keine entsprechenden Kdufe
vollzogen haben. Demgegeniiber rechnen die
Investoren bei Studenten- und
Mikrowohnanlagen tiberwiegend mit stabilen
Preisen und zwar unabhéngig davon ob sie in
den beiden Teilsegmenten in den letzten
Jahren als Kdufer aktiv waren oder nicht. Bei
Mikrowohnanlagen ohne Fokus auf

msinkend munverandert msteigend

60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%

Serviced Aparthotels
Apartments

Quelle Savills / n = 21; Anteil "keine Angabe" jeweils 5 %

Studierende erwartet sogar jeder Fiinfte
weiter steigende Preise. Dem steht allerdings
die Erwartung von immerhin einem Viertel
der Befragten entgegen, die hier von
riickldufigen Preisen ausgehen. Bei
Studentenwohnanlagen sind es anteilig etwas
mehr Befragte die sinkende statt weiter
steigende Preise erwarten.

Fazit: Investoren setzen weiter
auf das Segment doch die
Kaufpreiserwartungen miissen
sich zum Teil noch angleichen
Die Umfrage zeigt somit insgesamt, dass die
Investorennachfrage weiterhin hoch ist,
jedoch teilweise Preisanpassungen erwartet
werden. Denjenigen Investoren, die weniger
investieren mdchten, stehen in allen
Teilsegmenten auch solche gegeniiber, die
ihre Investitionen ausweiten wollen. Wie
beim Blick auf die Transaktionsvolumina
bereits zu vermuten war, werden die
wohnwirtschaftlichen Konzepte offenbar
stabiler eingeschitzt, auch im Hinblick auf
die Kaufpreise. Die sehr geringe
Transaktionsaktivitédt der letzten Monate bei
den Serviced Apartments und Aparthotels
rithrt wahrscheinlich daher, dass hier die
Kaufpreiserwartungen von Verkdufern und
Kdufern momentan voneinander abweichen.
Fiir den weiteren Verlauf der Pandemie ist
jedoch zu vermuten, dass es hier zu einer
schrittweisen Angleichung und somit auch
wieder zu mehr Transaktionen kommt.
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