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Britische Mietwohnungen ziehen Kapital an

Institutionelle Investoren aus aller Welt kehren an den britischen Markt zurtick — Knappes Angebot sorgt fur steigende Mieten

Der britische Mietwohnungsmarkt ist
zwar noch klein. Doch das Interesse
institutioneller Investoren aus aller
Welt wachst. Sie konnen regulatori-
sche Verdanderungen leichter verkraf-
ten als die zahllosen privaten Vermie-
ter. Dafiir diirfen sie auf stetig
steigende Mieten hoffen.

Von Andreas Hippin, London
Borsen-Zeitung, 30.1.2025
My home is my castle. So kennt man die
Briten. Doch in GroRbritannien ist ein
Eigenheim fiir viele Menschen zum
schwer erreichbaren Ziel geworden. Der
wachsende Mietwohnungsmarkt bietet
ihnen eine Alternative. Rund sechs Millio-
nen Haushalte mieten. Im vergangenen
Jahrzehnt kamen jéhrlich 100.000 dazu.
Waren Mietwohnungen frither oft in
einem schlechten Zustand, so hat sich das
Angebot in den vergangenen Jahren deut-
lich verbessert. Es ist aber weiterhin klein.
Denn der Fokus der Politik auf Wohnei-
gentum und regulatorische Verdnderun-
gen der 1970er und 1980er Jahre fithrten
dazu, dass sich institutionelle Eigentiimer
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wie Pensionsfonds zuriickzogen. Der Staat
horte ebenfalls auf, in nennenswertem
Umfang Wohnungen zu bauen. Erstin den
vergangenen zehn bis zwolf Jahren kehr-
ten die institutionellen Anleger zurtick.
,Es ist ein lebendiger, wachsender
Markt, der sich in den kommenden fiinf
Jahren weiter entwickeln und institutio-
neller werden wird“, sagt John German,

i

Managing Director Residential Invest-
ments bei Invesco. Real Estate (IRE) ,,Aber
es geht langsam voran, denn man muss
die Mietwohnungen bauen.” In fiinf Jah-
ren werde der Markt vielleicht doppelt
oder 2,5-mal so grof$ wie heute sein.

,Jahrlich werden zwischen 3 Mrd. und
5 Mrd. Pfund in den britischen ,Build-to-
Rent‘-Sektor investiert, wie man das hier
nennt“, sagt German. ,Insgesamt waren
es seit etwa 2012 wohl 70 Mrd. bis 80 Mrd.
Pfund. Wir selbst haben etwa 1,5 Mrd.
Pfund investiert.“ Zuletzt schloss IRE
einen Forward-Funding-Deal iiber ein
Bauprojekt mit 99 Wohneinheiten in
Chelmsford (Essex) ab.

,2Mietwohnungen bieten ziemlich nied-
rige Renditen, derzeit 4,0% bis 4,5%", sagt
Dan Batterton, Head of Residential bei
L&G Asset Management. ,,Aber dafiir be-
kommt man langfristig konsistentes Lohn-
wachstum und damit langfristig konsis-
tentes Einkommenswachstum.“ Es gebe
bereits eine ordentliche Pramie auf die
Rendite inflationsgeschiitzter Anleihen
von um die 300 Basispunkte.

,In einigen unserer Londoner Objekte
hatten wir ein jahrliches Mietwachstum
von mehr als 10% im Jahr

2024% sagt German. ,Wir
rechnen aber nicht mit

einer Fortsetzung sol-
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cher Wachstumsraten.“
,Die Frage ist, ob
GroRbritannien im

internationalen Ver-
gleich attraktiv ist®, sagt
Batterton. Wenn man erst ein-
mal vor Ort sei, stelle man fest, dass es
sich um sehr sichere Anlagen handelt.
,Unser Planungssystem macht es einem
schwer, mehr Wohnungen zu bauen.“ L&G
hat seit 2016 mehr als 3 Mrd. Pfund in den
,Build-to-Rent“-Sektor investiert. Im De-
zember schloss L&G ein Projekt mit mehr
als 1.000 Wohneinheiten in der Ndhe des
Bahnhofs Wandsworth Town ab.

Mietwohnungsbau ist ein Wachstumsmarkt
Zahl der Build-to-Rent-Wohnungen nach Fertigstellungsgrad in GroBbritannien in tausend
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,Wir haben Appetit aus Asien beobachtet,
aus Kontinentaleuropa und aus Austra-
lien“, sagt Alex Greaves, Head of UK Resi-
dential Property bei M&G. , Kapital aus
Australien stromt schon herein. Aber ich
denke, dass es fiir externe Anleger bis vor
kurzem schwierig gewesen ist, britische
Engagements vor ihren Investmentkomi-
tees zu rechtfertigen. Deshalb spreche ich
gern von einem Auftauen des Markts.“

Weniger private Vermieter

Es gibt einen deutlichen Riickgang bei
der Zahl der privaten Vermieter. Mehr als
die Hilfte denken mittlerweile tiber einen
Verkauf ihrer Objekte nach. Dafiir gibt es
eine Reihe von Griinden: Wenn man eine
Zweitimmobilie kauft, um sie zu vermie-
ten, wird mehr Stempelsteuer fllig.

Derzeit befindet sich zudem eine Re-
form des Mietrechts (Renters Reform
Bill) in der parlamentarischen Debatte.

Dadurch werden Raumungsklagen gegen
Mieter schwieriger.

Fiir institutionelle Anleger stelle nichts
von dem, was in dem Gesetz enthalten ist,
ein Problem dar. ,,Aber wenn es sich um
Thr Apartment handelt, das Sie vermieten,
wollen Sie vielleicht nicht, dass der Mieter
ein Haustier halt“, sagt Batterton. ,Es
konnte ja die Wohnung beschadigen.”

Es gibt noch eine weitere Verdnderung.
Dabei geht es um Energieausweise
(Energy Performance Certificates). Ab
2030 muss die Energieeffizienzklasse fiir
Wohnungen C oder besser sein, um sie ver-
mieten zu konnen. Das gilt nicht nur fiir
Neubauten, sondern fiir alle Mietwohnun-
gen. ,Was wir gebaut haben, ist energieef-
fizient und erfiillt diese Anforderungen
locker“, sagt Batterton. ,,Aber mehr als die
Halfte des britischen Mietwohnungsbe-
stands wird dem nicht gerecht.“ Zahlrei-
che Hauseigentiimer haben in den vergan-
genen 10 bis 20 Jahren eine Menge Wert-

zuwachs verzeichnet. Sie verkaufen. Das
fithrt zu einem Riickgang des Mietwoh-
nungsangebots.

,Wenn ich mir das als Investor ansehe,
gibt es in dem Sektor einen Angebotsriick-
gang“, sagt Batterton. ,,Er hat nichts mit
den Faktoren zu tun, die der Rendite zu
Grunde liegen, sondern geht auf die sich
verdndernde Regulierung zuriick. Unser
Geschéftsmodell bleibt davon vo6llig un-
beriihrt.“

,Der koreanische Pensionsfonds NPS hat
300 Mill. Pfund Eigenkapital in einen
Fonds gesteckt, um Einfamilienhduser in
Grol3britannien zu entwickeln®, sagt Ger-
man. ,,Das Timing ist ziemlich gut. Dabei
geht es um Reihenhduser.“ Die beste
Quelle fiir Einfamilienhduser seien Haus-
baugesellschaften.

,Wenn eine Hausbaugesellschaft eine
Marge von 20% durch den Verkauf an
einen Endeigentiimer verdienen kann,
wird sie das tun®, sagt Greaves. ,Fiir insti-
tutionelle Anleger wie uns war es in den
vergangenen zehn Jahren schwerer, diese
Unternehmen zu tiberzeugen. Sie hatten
eine andere Exit-Moglichkeit.“ Der Ver-
kauf an Einzelpersonen sei zwar kleintei-
liger, dauere lédnger und berge ein grof3e-
res Risiko. Aber er liefere eine hohere
Rendite. ,,Mit der wirtschaftlichen Ver-
langsamung haben die Hausbaugesell-
schaften ihr Modell angepasst*“, sagt Grea-

es. ,,Jetzt schlieBt es Abnehmer wie uns
mit ein. Auf dieser Grundlage rechne ich
mit mehr Wachstum.” Egal, ob Einfami-
lienh&user oder Mehrfamilienh&user: Die
Zahlen diirften steigen. ,Es gibt eine
grofSe Zahl von Immobilien, die sich in der
Pipeline befinden. Sie warten darauf, ge-
baut werden. Es sind Zehntausende.“

Zuletzt erschienen

» Miinchen zieht wieder als Immobilien-
Standort (21.1.)

» Nachhaltigkeit wird der neue Standard
(25.1.)



