Zinshduser
Special

JUNGER DEUTSCHER
ZINSHAUSMARKT

Wihrend der Markt in Osterreich mehr als 100 Jahre
alt ist, hat er sich in Deutschland erst in den 1950er
Jahren etabliert, sagt Thomas Doll, Geschiaftsfithrender
Gesellschafter bei Treucon Real Estate GmbH.
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Immobilien Magazin: Wie sieht der deutsche Markt
im Vergleich zum Osterreichischen aus?

Thomas Doll: In Osterreich gab es das klassische
Zinshaus fur Investoren praktisch schon seit
mehr als 100 Jahren. In Deutschland wurden in
den 50-iger Jahren und danach Immobilien meist
zur Eigennutzung erworben. Erst die pragenden
Unternehmerfamilien des deutschen Wirtschafts-
wunders fingen tber ihre Vermdgens-Verwal-
tungsgesellschaften und heutigen Family Offices
dann kontinuierlich an, Zinshiuser ins Portfolio
aufzunehmen. Antrieb dessen war die klare Er-
kenntnis, dass ein Zinshaus noch jede politische
oder wirtschaftliche Unsicherheit tberstehen
wird. ,Gewohnt wird immer“ - mit diesem Slog-
an sind viele Kinder in Unternehmerfamilien grof3
geworden, wenn die Patriarchen - statt zu konsu-
mieren — ihr Geld in Zinshiusern angelegt hatten.
Das wird heute iibrigens sowohl in Osterreich als
auch in Deutschland noch immer genauso gese-
hen. Die Investoren storen sich in diesem Seg-
ment auch nicht an der deutschen Mietpreisbrem-
se. Am Zinshaus geht dieser politische Eingriff
weitgehend vorbei. Dies liegt auch daran, dass Be-
standsmieten sowohl in Deutschland als auch in
Osterreich in Zinshausern eher niedrig sind. Bei
Neuvermietungen werden allerdings dann signi-
fikante Mietsteigerungen erzielt. Das Problem ist
nur, dass kaum jemand freiwillig auszieht.
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IM: Ist eine neue Definition fiir Zinshduser nétig -
namlich dahingehend, dass alles, was ein Mehrfa-
milienhaus mit Mieteinheiten ist, als Zinshaus ein-
zuordnen wére?

Doll: Die Definition eines Zinshauses leitete
sich im deutschen Markt aus der klassischen Be-
stands-Wohnimmobilie ab. Diese insbesondere
bei vermégenden Privatanlegern beliebten Zins-
hauser zeichneten sich durch wenig Gewerbean-
teil (maximal Liden im EG) und einen praktisch
nicht vorhandenen Instandhaltungsriickstau
aus. Heute spricht man hier von Core und Core
Plus Immobilien. Die Mietrenditen dieser Im-
mobilien sind in den vergangenen 30 Jahren
allerdings meistens unter oder bis maximal 4%
geblieben. Durch die starken Preissteigerungen
der vergangenen fiinf Jahre geben sich Kapital-
anleger in dieser Assetklasse nunmehr auch mit
2% Mietrendite zufrieden, in Spitzenlagen sogar
mit noch weniger. Der Begriff Zinshaus wird also
immer weniger dem Produkt selbst gerecht. An
dessen Beliebtheit hat sich jedoch nichts gean-
dert, weil ein Zinshaus im Vergleich zu anderen
Alternativen wenige Risiken mit sich bringt.

IM: Wie ist die Zukunftsperspektive fiir den Zins-
hausmarkt - besonders fiir Zinshausmakler?

Doll: Der Zinshausmarkt hat im europiischen
Vergleich nur eine marktrelevante Bedeutung in
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ZINSHAUSER WERDEN
IMMER EIN ANLAGE-
OBJEKT FUR PRIVATE
VERMOGENDE SEIN

THOMAS DOLL
TREUCON REAL ESTATE

Deutschland, Osterreich und der Schweiz

sowie in den Benelux-Lindern. In Frank-
reich und Grofibritannien ist diese Asset-
klasse eher als untergeordnet zu bezeich-
nen. Das Angebot an Zinshiusern wird sich
weiter verknappen, die Preise werden noch
weiter steigen, denn die Investoren schau-
en mehr auf den Einkaufspreis pro Quad-
ratmeter Wohnfliche und nicht so sehr
auf den Faktor. 30-fach ist in Berlin schon
zur Normalitit bei soliden Zinshiusern ge-
worden. In A-Stadten und Toplagen gibt es
praktisch keine Grenze nach oben. Ob das
gesund ist, missen aber andere beantwor-
ten. Unser Unternehmen engagiert sich
daher fast ausschliefilich in der Projektent-
wicklung und im Neubau von Wohnimmo-
bilien.

IM: Eignen sich Zinshduser aufgrund der nied-
rigen Renditen noch als Anlageobjekt?
Doll: Zinshiuser werden immer ein klassi-

sches Anlageobjekt fur vermogende Privat-
kunden bleiben. Es braucht meist keinen
spezialisierten Asset-Manager und wenn
man eine solide und gute Hausverwaltung
gefunden hat, benotigt man lediglich noch
ein effektives Hausverwaltungs- und Ver-
mietungscontrolling. Diese Instrumente
kann auch ein klassischer privater Investor
einsetzen, um keine Uberraschungen in sei-
nen Anlageobjekten zu erleben. Vermégen-
de Privatkunden stéren sich auch nicht an
niedrigen Renditen. In dieser Anlegergrup-
pe fragen die Banken bei liquidem Vermo-
gen ja zunehmend Strafzinsen an. Insofern
ist ein , safe haven“ wie die Amerikaner sa-
gen. Nur Anleger, die auch auf komplexe
andere Kapitalmarkt-Transaktionen setzen
wollen und dabei sehr risiko-affin sind,
kommen am Zinshaus vorbei. Wir sehen in
Deutschland ja an Transaktionen der jungs-
ten Vergangenheit, dass auch eine Deut-
sche Wohnen AG Zinshauser in Portfolien
in Berlin erwirbt. Das Problem ist eher das
knappe Angebot.

DAS GANZE INTERVIEW

in voller Linge unter http://immo.ac/2T
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