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Immobilien

pso. FRANKFURT, 19. März. Der Vor-
schlag der Gewerkschaft Bauen-Agrar-
Umwelt (IG Bau) klingt erst einmal ein-
gängig: Senioren sollten staatliche Prä-
mien von bis zu 5000 Euro erhalten,
wenn sie ihre alte Wohnung verlassen
und in eine kleinere ziehen. Dies würde
Platz machen für Familien mit Kindern,
die in den größeren Städten oftmals ver-
geblich nach angemessenem und bezahl-
barem Wohnraum suchen. Doch der Vor-
schlag geriet schnell in die Kritik: Teils
wurde moniert, dass Senioren dann un-
ter Rechtfertigungsdruck gerieten, wenn
sie „zu große“ Wohnungen blockierten,
ebenfalls aus liberaler Sicht wurde abge-
lehnt, dass eine staatliche Institution
nach Gutdünken festlege, welche die
richtige Wohnungsgröße für ältere Men-
schen sei.

Die Bundesbauministerin räumte
zwar ein, dass zu wenig bezahlbarer
Wohnraum für Familien vorhanden sei,
lehnte die Umzugsprämie aber als unge-
eignet ab. Sinnvoller sei es, Wohnungen
seniorengerecht umzubauen, etwa durch
Grundrissänderung. Auch der Eigentü-
merverband Haus & Grund befürwortet
den altersgerechten Wohnungsumbau.
Lediglich der Deutsche Mieterbund be-
zeichnete den Vorstoß der IG Bau als re-
lativ vernünftige Idee, wies allerdings
auch darauf hin, dass eine kleinere Woh-
nung nicht unbedingt günstiger komme,
da neue Mieten um 30 bis 40 Prozent
über den Bestandsmieten liegen. Eine
Umzugsprämie von 5000 Euro wird da
wenig ausrichten – und sollte es wohl
auch nicht. „Alte Bäume verpflanzt man
nicht“, meinte der Chef der großen
Frankfurter Wohnungsgesellschaft
ABG, Frank Junker, gegenüber dieser
Zeitung. Alte Menschen hätten einen
Anspruch darauf, an dem Ort zu leben,
den sie Heimat nennen.

Dass der gewerkschaftliche Vorstoß
bei aller Ablehnung großes Aufsehen er-
regt hat, liegt indes daran, dass er durch-
aus auf eine existierende Herausforde-
rung trifft. Nach den Angaben des Statis-
tischen Bundesamtes lebt in der Tat fast
die Hälfte der 10,5 Millionen Haushalte
mit Menschen im Alter von 65 oder
mehr Jahren in Wohnungen, die mindes-
tens 100 Quadratmeter groß sind. Nach
einer Studie der Universität Regensburg
hat der hohe Platzbedarf der Senioren-
haushalte einen einfachen Grund: Men-
schen altern überwiegend in den Woh-
nungen, die sie schon im Alter von etwa
50 Jahren bewohnt haben. Doch die Kin-
der sind dann meist ausgezogen, Lebens-
partner zum Teil gestorben. Freiwillig
will kaum einer der Senioren in ein Al-
tersheim ziehen.

Um aber möglichst lange in der ver-
trauten Umgebung zu bleiben, müssten
viel mehr Wohnungen altersgerecht um-
gebaut werden. Nach den Angaben der
Universität Regensburg leben nur 5 Pro-
zent der 17,6 Millionen Senioren in al-
tersgerechten Wohnungen. Das Pro-
gnos-Institut schätzt, dass 700 000 Woh-
nungen in Deutschland barrierefrei oder
zumindest barrierearm sind. Benötigt
würden aber 2,7 Millionen altersgerech-
te Wohnungen. Mit Neubau ist das nicht
zu schaffen. Von den rund 250 000 neu-
en Wohnungen im Jahr werden nach den
Erkenntnissen des Projektentwicklers
Terragon nur rund 5 Prozent barrierefrei
errichtet, weil die Bauherren die 10 bis
15 Prozent höheren Baukosten scheuen.

Die Umrüstung im Bestand aber ist
ebenfalls teuer: Rund 15 000 Euro wer-
den benötigt, um Schwellen zu senken,
Türen zu verbreitern oder seniorenge-
rechte Bäder herzurichten. Bei vielen
Neubauten gehört das zwar schon zum
Standard. Doch gerade Rentner leben
überdurchschnittlich oft in barriererei-
chen Wohnungen aus den sechziger
oder siebziger Jahren. Und der Bedarf
an altersgerechten Wohnungen wird
wachsen: Bis zum Jahr 2050 dürfte sich
die Zahl der pflegebedürftigen Men-

schen in Deutschland auf 4,5 Millionen
fast verdoppeln, schätzt die Universität
Regensburg. Sollten sie stationär aufge-
nommen werden, müssten 18 000 zu-
sätzliche Pflegeheime gebaut werden –
eine illusorische Zahl. Immerhin vergibt
die Staatsbank KfW seit vergangenem
Oktober Zuschüsse von bis zu 5000
Euro, um den seniorengerechten Um-
bau zu beschleunigen. Damit lässt sich

N ein, eine fröhliche, unbeschwerte Fei-
er war die offizielle Eröffnung der
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Der Markt für deutsche Gewerbeimmo-
bilien ist im Moment von starker Nach-
frage geprägt. Wo sehen Sie da in nächs-
ter Zukunft die größte Bewegung?

Interessant ist die zunehmende Inter-
nationalität der Investmentmärkte. So
lag der Anteil ausländischer Käufer 2014
mit 49 Prozent des Investmentvolumens
zwar über der Quote der letzten Jahre.
Schauen wir allerdings nicht nur auf die
abgeschlossenen Transaktionen, son-
dern zum Beispiel auf die Anzahl der Ge-
bote, so steigt der Anteil internationaler
Investoren auf beachtliche 75 Prozent –
ein Indiz, dass die Ausländer investiv auf
dem Vormarsch sind. Asiatische und ins-
besondere chinesische Investoren gewin-
nen stetig an Bedeutung. Die fortschrei-
tende Internationalität spiegelt sich aber
nicht nur in den Kaufaktivitäten wider:
ausländische Investoren waren 2014 näm-
lich in einem ähnlichen Maße auch auf
Verkäuferseite aktiv. Asset- und Fonds-
manager sowie Spezialfonds sind und
bleiben die aktivsten Investoren am deut-
schen Markt. Sie vereinen allein rund 40
Prozent des Transaktionsvolumens.
Auch der Anteil an Portfoliotransaktio-
nen hat weiter zugenommen. Lokale und
überregionale Portfolios machen 2014
etwa 30 Prozent des Volumens aus,
gleichbedeutend mit einem Anstieg ge-
genüber 2013 um 57 Prozent. Von den 20
größten Transaktionen waren 15 gewerb-
liche Portfoliotransaktionen. Auch für
das laufende Jahr 2015 erwarten wir ein
nachhaltiges Interesse an Portfoliotrans-
aktionen mit entsprechenden Preisauf-
schlägen in der Konsequenz.

Ist das nicht eine höchst gefährliche Ten-
denz? Vor der letzten großen Krise ab

2008 hatten ja auch immer mehr Inves-
toren auf Portfolios gesetzt und sich vie-
le Einzelimmobilien gar nicht mehr an-
geschaut vor dem Kauf – um dann nach
dem Preissturz entsetzt zu erkennen,
dass sie so manche unverkäufliche Im-
mobilie besaßen.

Preise sind auf dem Immobilienmarkt
immer eine Sache von Angebot und Nach-
frage. Portfolios sind derzeit sehr nachge-
fragt, weil mit einem Schlag hohe Volu-
mina investiert werden können und nicht
die Immobilien einzeln über einen länge-
ren Zeitraum erworben werden müssen.
Ein Aufschlag ersetzt letztendlich den
Kostenaufwand für viele Einzeltransak-
tionen. Das hat aber nichts damit zu tun,
ob man sich die einzelnen Immobilien ge-
nau anschaut oder nicht: Wir sind uns si-
cher, dass in heutiger Zeit die Due Dili-
gence gründlicher durchgeführt wird, als
es in Einzelfällen vor der letzten Krise
der Fall war. Zudem betreiben auch die fi-
nanzierenden Banken eine aufwendigere
Risikoprüfung vor einem Engagement.
Diese aufwendigeren Prozesse spiegeln
sich letztendlich dann auch in der Dauer
bis zum Abschluss einer Transaktion wi-
der. Dem Risikomanagement wird allge-
mein mehr Beachtung geschenkt. Eine In-
vestitionsentscheidung per Helikopter-
flug über einzelne Kaufobjekte, durchaus
Praxis vor dem Crash 2008, ist heute je-
denfalls nicht mehr denkbar.

Gleichwohl: Die Zinspolitik der Euro-
päischen Zentralbank führt doch fast au-
tomatisch dazu, dass Immobilien im-
mer stärker gefragt werden, zumal in ei-
nem wirtschaftlich so stabilen Land wie
Deutschland. Regt das die Blasenbil-
dung nicht kräftig an?

Das niedrige Zinsniveau befeuert die
Immobilieninvestmentmärkte, keine Fra-
ge. Aber eine Blasenbildung sehen wir
derzeit nicht, denn zum einen sind die
Fundamentaldaten stabil und die Kon-
junkturaussichten positiv. Zum zweiten
beruht die Nachfrage nach Immobilien
nicht auf übertriebenen Erwartungen.
Die meisten Investoren sind zufrieden
mit dem, was sie jetzt bekommen, und
hoffen nicht auf starke Wertzuwächse
durch Mietpreissteigerungen in unrealis-
tischer Größenordnung. Auch durch die
derzeitigen Finanzierungskonditionen
sind einer Blasenbildung Grenzen ge-
setzt: Anders als vor der letzten Krise, als
100-Prozent-Finanzierungen häufig vor-
kamen, liegen Beleihungsgrenzen der-
zeit üblicherweise bei 70 Prozent. Ein
weiteres Indiz für eine Blasenbildung
wäre die Entkopplung von Investment-
und Vermietungsmärkten. Fundamental
gesehen, liegen die Vermietungsmärkte
auf einem hohen Niveau. Neben den Neu-
abschlüssen wird ein beachtliches Volu-
men an auslaufenden Mietverträgen am
Büromarkt dafür sorgen, dass die Nach-
frage stabil bleibt. Gleichzeitig droht kei-
ne Neubau- oder Angebotsschwemme,
so dass in der Konsequenz mit leicht stei-
genden Mietpreisen zu rechnen ist.

Die Entwicklung zeigt, dass die Zeiträu-
me zwischen Auf- und Abschwung auch
in der Immobilienbranche immer kür-
zer werden. Ist das nicht fatal für eine
Branche, die wie kaum eine andere lang-
fristig ausgelegt ist?

Überhaupt nicht: Da Immobilieninves-
titionen eben langfristig ausgelegt sind,
spielt die zeitliche Dauer einzelner Auf-
und Abschwünge keine große Rolle.
Die Fragen stellte Michael Psotta.

Das Emblem der EZB
Von Michael Psotta

ols. STUTTGART, 19. März. Das Muster-
zimmer ist 53 Quadratmeter groß, und
der klassische, weiße Lichtschalter aus
Plastik muss vom Gast schon gesucht wer-
den, damit er ihn findet. Das Zimmer in
dem Stuttgarter Hotel SI-Suites unter-
scheidet sich von den herkömmlichen Ho-
telzimmern in Deutschland auf vielfältige
Weise. Beispielsweise im Bad: Hier dient
der große Wandspiegel nicht nur dazu,
um sich selbst bei der Körperpflege zu be-
trachten, sondern auch als Fernseher,
wenn einem danach ist. Das sich der Spie-
gel als extrem flacher Bildschirm ent-
puppt, ist nur bei genauerem Hinsehen er-
kennbar. Das Ganze funktioniert nur,
weil das Zimmer seit wenigen Wochen
vernetzt ist. Und deshalb kann auch künf-
tig das Licht, die Heizung oder die Gardi-
ne dort einfach per Berührung des Bild-
schirms eines Tabletcomputers gesteuert
werden.

Der Trend zu Hause geht schon seit ge-
raumer Zeit zum Smart-Home, vor allem
seit das moderne Smartphone aus dem
Alltag von vielen Menschen nicht mehr
wegzudenken ist. Die Steuerung von tech-
nischen Geräten mittels Mobiltelefon von
außerhalb setzt sich zwar auch im Priva-
ten nur langsam durch. Im Hotelwesen
stehen die Betreiber mit den technischen
Neuerungen aber insgesamt erst ganz am
Anfang. Das hat einen einfachen Grund:
„Das Thema ist in einem Neubau viel ein-
facher umzusetzen als im Bestand“, sagt
Vanessa Borkmann, die Leiterin des Pro-
jekts Future-Hotel des Fraunhofer-Insti-
tuts für Arbeitswirtschaft und Organisa-
tion (IAO) in Stuttgart.

Seit 2008 widmet sie sich mit ihren Kol-
legen dem Thema. Die Hotels tun sich
seit jeher immer etwas schwerer, wenn es
um neue Technik geht. Denn 80 Prozent
sind Kleinunternehmen. Die Vernetzung

sei für Herbergen im Luxussegment mit
weniger Schwierigkeiten umzusetzen als
für solche, die die einfache Kategorie ab-
deckten, sagt Borkmann. Bei dem 1997 in
Stuttgart erbauten Hotel SI-Suites ist man
das Thema nun angegangen. Dort machte
sich das Management in der Vergangen-
heit Gedanken, wie die 192 Zimmer des
Hauses in Zukunft aussehen sollen. An-
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