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Amerikanisierung des Einfamilienhauses

US-Erfahrung: Gewerbliche Investitionen in kleine Hauser konnen sinnvoll sein

Eine Faustregel aus Mode, Musik, politi-
scher Kultur und Start-up-Szene besagt:
Was in den USA passiert, schwappt frii-
her oder spiter — spitestens nach zehn
Jahren - auch nach Deutschland {iber.
Nun ist auch eine in Deutschland immer
seltenere Immobiliengattung betroffen:
das Einfamilienhaus.

Waihrend gewerblich vermietete Einfa-
milienhduser in den USA langst gang und
gébe sind, war das in Deutschland tber
Jahrzehnte undenkbar. In den USA hin-
gegen flielen schon seit Langem jahrlich
Milliardensummen in diesen Investment-
markt. Einer der grof3ten Akteure, Black-
stone, fing klein an und erwarb 2007 ein
Einfamilienhaus fir 100.000 US-Dollar
in Phoenix, Arizona. 2021 bezifferte das
Research-Unternehmen John Burns Real
Estate Consulting die Investitionszusa-
gen institutioneller Investoren im Einfa-
milienhausbereich bereits auf mindestens
45 Milliarden Dollar, 2020 waren es erst
drei Milliarden Dollar.

In Deutschland jedoch schrecken insti-
tutionelle Investoren immer noch vor
einem Einfamilienhaus-Engagement
zuriick. Dabei ist der potentielle Markt —
wenn auch mit Herausforderungen be-
haftet — riesig.

Laut Statista gab es 2021 16,1 Millio-
nen Einfamilienhduser in Deutschland,
der durchschnittliche Quadratmeterpreis
liegt nach Zahlen von Immoverkauf24 bei
etwa 2736 Euro und die Durchschnitts-
grofle bei 135 Quadratmetern. Somit er-
gibt sich rein rechnerisch ein durch-
schnittlicher Verkaufspreis von 370.000
Euro pro Einfamilienhaus und ein poten-
tieller Markt von 6 Billionen Euro. Wenn
nur eine Million Einfamilienhduser auf
den Markt kdmen, entspriache das einem
Volumen von 370 Milliarden Euro.

Nach Angaben des Statistischen Bun-
desamts haben sich die Preise fiir Ein-
und Zweifamilienhduser bundesweit zwi-
schen 2010 und 2021 um etwa 84 Prozent
verteuert. Gleichzeitig ist der Bestand an
Einfamilienhdusern in Deutschland stark
begrenzt: Viele Kommunen erteilen kei-
ne Baugenehmigungen mehr, das Bau-
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land ist ohnehin knapp und die Preise
hoch — und sie werden noch steigen.
Auch die Mieten liegen verglichen mit
Mietwohnungen deutlich hoher, so sind
es Immowelt zufolge bei Hiusern in der
GroBe zwischen 90 und 150 Quadratme-
tern 10,20 Euro bis 10,70 Euro pro Qua-
dratmeter, bei Wohnungen sind es gemaf
dem Statistischen Bundesamt selbst in
Grof3stadten lediglich 8,30 Euro.

Der Traum vom Eigenheim scheitert flir
viele Familien gerade an der Zinswende:
Fir Normalverdiener werden der Kauf und
vor allem die Finanzierung unerschwing-
lich. Wohnen zur Miete scheint der logi-
sche Zwischenschritt. Was hélt also pro-
fessionelle Investoren davon ab, Einfami-
lienhduser zwischen Isar und Elbe aufzu-
kaufen und zu vermieten?

Zum einen ist es in Deutschland im Ge-
gensatz zu den USA unmdglich fiir Pro-
jektentwickler, Siedlungen mit Tausenden
von Einfamilienhdusern hochzuziehen
und im Paket an Investoren zu verauflern.
Vielmehr muss sich der Markt vorwiegend
aus dem Bestand speisen. Und dieser ist
vor allem eines: kleinteilig und schwer
zugénglich. Privatpersonen trennen sich
nur ungern von ihrer Immobilie — und
wenn, dann verkaufen sie ihr Eigentum an
andere Privatpersonen. Das ist verstand-
lich. Denn auch wenn die Immobilie in
Deutschland als Altersvorsorge betitelt
wird, genief3t sie vor allem einen emotio-
nalen Stellenwert. Viele wollen ihr Eigen-
tum lieber an eine andere Familie als an
einen Investor verkaufen.

Die zweite Herausforderung ist das
Asset- und Property-Management eines
Portfolios, das verschiedene Baujahre,
Standorte und Objektqualititen mitei-
nander vereint. Doch potentiellen Inves-
toren kommt beim Einfamilienhaus als
Investmentobjekt ein entscheidender
Umstand zugute: Der Mieter eines Einfa-
milienhauses begreift das Objekt haufig
als Eigentum und geht entsprechend
achtsam damit um. Kleinere Reparaturen
werden selbst ibernommen, der Garten
eigensténdig gepflegt. Diese Synergie gilt
es zu nutzen, uns ist es so gelungen, den

grof3ten Bestand an vermieteten Einfami-
lienhdusern in Deutschland aufzubauen.

Wer dem Mieter in Sachen Miete etwas
entgegenkommt, kann Engagement bei
der Pflege und Instandhaltung der Immo-
bilie erwarten. Denn der beste Mieter ist
der langjéhrige Bewohner, egal ob dieser
neu einzieht oder sich der ehemalige
Eigentiimer etwa iiber ein Sale- und
Leaseback-Modell vom Besitz seiner
Immobilie getrennt hat.

Auch beim Thema Nachhaltigkeit ste-
cken im FEinfamilienhaus ungeahnte
Chancen. Uber energetische Sanierungen
lasst sich eine merkliche Energie- und
CO,-Einsparung erreichen. Fiir Investo-
ren wird das Einfamilienhaus damit zum
Investment mit Impact: Im Zuge der
Energie- und Klimawende muss das ener-
getische Potential deutscher Einfamilien-
hduser gehoben werden. Das ist nur mit
institutionellem Geld méglich. Investo-
ren kdnnen damit etwas fiir das ESG-Pro-
fil (Nachhaltigkeitskriterien Umwelt,
Soziales, Unternehmensfiihrung) ihres
Portfolios tun.

Im deutschen Einfamilienhaus schlum-
mert also ein enormes, noch weitgehend
ungenutztes Potential. Soll die nicht l&n-
ger aufschiebbare energetische Wende im
Immobiliensektor gelingen, ist institutio-
nelles Kapital auch im Bereich der Einfa-
milienhduser  dringend erforderlich.
Doch dazu muss dieses enorme Markt-
potential aus seinem Dornréschenschlaf
geweckt werden. Einige Investoren haben
immerhin die Zeichen der Zeit erkannt
und investieren verstdrkt entweder mit-
tels Immobilienverzehr oder einer
Tokenisierung von Einfamilienhdusern
direkt in die Eigenheime der Deutschen,
auch das klassische Direktinvestment mit
anschlieBender Vermietung kommt vor.
Und der Trend nimmt zu — die Amerika-
nisierung des deutschen Einfamilienhau-
ses ist in vollem Gange.

Von Henryk Seeger, Geschaftsfihrer, GNIW
Gesellschaft fir Nachhaltige Immobilienwirt-
schaft, und Florian Heinemann, Griinder und
Partner von Project A Ventures



