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1 Kurzfassung 

Die Anlageklasse „Deutsche Wohnimmobilien“ ist ihrem Ruf, eine besonders risiko-
arme Anlageklasse zu sein, in den letzten Jahrzehnten gerecht geworden. Es stellt sich 
jedoch die Frage, ob diese historische Entwicklung auch in Zukunft andauern wird, 
oder ob in absehbarer Zeit mit einer Neubewertung dieser Anlageklasse zu rechnen 
ist. Aus einer ganzheitlichen Portfolioperspektive spielt diese Frage eine heraus-
ragende Rolle, da Wohnimmobilienbesitz den größten Anteil am Bruttovermögen der 
Deutschen ausmacht. 

Die Analyse der Preisbildungsprozesse am Wohnimmobilienmarkt zeigt, dass die 
demographische Entwicklung eines Landes die wichtigste Einflussgröße bei der lang-
fristigen Immobilienpreisentwicklung ist. Dadurch gewinnt die Frage einer möglichen 
Neubewertung der Anlageklasse „Deutsche Wohnimmobilien“ zusätzliche Brisanz, da 
absehbar ist, dass infolge der demographischen Entwicklung in der Bundesrepublik 
Deutschland langfristig spürbar weniger Wohnimmobilien nachgefragt werden. 

Dieser allgemeine Trend muss bei näherem Hinsehen allerdings zeitlich und besonders 
regional stark ausdifferenziert werden. Der Nachfragerückgang wird in den verschie-
denen Regionen Deutschlands unterschiedlich stark ausgeprägt sein, und in den be-
günstigten Regionen kann mittelfristig durchaus noch mit relevanten Preissteige-
rungen gerechnet werden. 

Die vorliegende Studie versucht, einen Beitrag zu einer zeitlich und regional differen-
zierten Betrachtung von Nachfragerückgängen am deutschen Wohnimmobilienmarkt 
zu leisten, indem die zu diesem Thema öffentlich verfügbaren Daten verschiedener 
renommierter Institutionen meta-analysiert werden und daraus ein Scoring des Wert-
entwicklungspotenzials aller Kreise in der Bundesrepublik Deutschland abgeleitet wird. 
Für Klassen von Kreisen mit vergleichbarem Wertentwicklungspotenzial werden 
darüber hinaus auch expertenbasierte Prognosen für deren konkreten langfristigen 
Wertentwicklungsverlauf dargestellt. 

Es zeigt sich, dass in den meisten Regionen Ostdeutschlands und in einigen Regionen 
in der Mitte und im Norden Westdeutschlands weder mittel- noch langfristig mit einer 
spürbaren Wertsteigerung auf dem Wohnimmobilienmarkt zu rechnen ist. Stattdessen 
ist in vielen dieser Regionen mit einer Stagnation bzw. sogar mit einer kontinuierlichen 
Ausweitung der bereits eingetretenen Verluste bei Wohnimmobilien zu rechnen. An-
dererseits ist in vielen Regionen Süddeutschlands und in den Agglomerationsräumen 
im Westen und Norden Deutschlands mittelfristig noch von einer deutlich steigenden 
Wertentwicklung auszugehen. Langfristig ist allerdings selbst hier mit einer Abfla-
chung bzw. leicht rückläufigen Wertentwicklung zu rechnen. Nur in den absoluten 
Top-Regionen ist davon auszugehen, dass es auch langfristig nicht zu rückläufigen 
Wertentwicklungen kommt. 

Insgesamt ergibt sich somit das Fazit, dass sich für die Anlageklasse „Deutsche Wohn-
immobilien“ eine Trendwende ankündigt weg von einer reinen Renditeperspektive hin 
zu einer stärkeren Fokussierung der Risiken, die sich im Versuch der Identifizierung der 
Regionen mit dem geringsten Verlustpotenzial äußern dürfte. Dabei wird es gerade in 
Großstädten teilweise sinnvoll sein, kleinräumige Differenzierungen vorzunehmen, die 
noch unterhalb der Kreisebene liegen. 


