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EXPO REAL-SPECIAL

MICRO-LIVING: APARTMENTWOHNEN VOR DER  
REIFEPRÜFUNG IN EUROPA

Insgesamt kommt die Studie zu dem Er-
gebnis, dass temporäre Wohnkonzepte, die 
unter dem Oberbegriff „Micro-Living“ zu-
sammengefasst werden, in Europa unter-
schiedlich stark entwickelt sind. Für Inves-
toren ist deshalb ein differenzierter Blick 
erforderlich. Gute Rahmenbedingungen für 
Micro-Living-Investments herrschen vor 
allem in Deutschland, Frankreich, UK und 
den Niederlanden. Kleinere Standorte wie 
Österreich, Spanien und Irland können als 
Beimischung attraktiv sein.

Deutlicher Vorsprung der  
etablierten Märkte

In kaum einem anderen aktuellen Wohn-
trend manifestieren sich die sozio-demo-
graphischen Veränderungen und die Flexi-

bilisierung der Arbeitswelt so wie in der 
aufstrebenden Assetklasse Micro-Living. 
Doch von einer einheitlichen Neudefinition 
des temporären Wohnens sind die europäi-
schen Märkte weit entfernt. Was die euro-
päischen Länder eint, ist die in hohem 
Maße ausdifferenzierte Vielfalt des Apart-
mentwohnens auf Zeit. In Bezug auf An-
bieterstrukturen, der Professionalität und 
Internationalität der Akteure, steuerliche 
Regelungen oder Beteiligung der öffentli-
chen Hand an der Wohnraumversorgung 
zeigen sich hingegen signifikante Unter-
schiede. 

Diese beschreiben in Europa eine markante 
Trennlinie zwischen großen und bereits 
etablierten Märkten mit nachhaltigen Ren-
diteperspektiven und „Emerging Markets“ 
mit noch gering ausgeprägter Investment-
fähigkeit. Der Großteil der Märkte in Euro-
pa befindet sich in einem frühen Entwick-
lungsstadium und steht damit noch vor 
der Reifeprüfung. Zu diesem Ergebnis 
kommt die breit angelegte Marktstudie, bei 
der erstmals die wichtigsten europäischen 
Investment-Hotspots in den beiden popu-
lärsten Marktsegmenten Studenten- bezie-
hungsweise Businessapartments und den 
hotelnahen Serviced Apartments zusam-
menfassend untersucht wurden. 

Kein paradiesischer Zufluchtsort

Als Leuchttürme für Micro-Living-Invest-
ments identifiziert die Untersuchung 
Deutschland, Frankreich, Großbritannien 
und die Niederlande. Im Europa-Ranking 
der für Investoren attraktivsten Märkte 
landen damit vier Länder auf den Topposi-
tionen, in deren Hauptstädten und Me
tropolregionen Studierende und Young 
Professionals vielfach mit angespannten 
Wohnungsmärkten zu kämpfen haben. In 

diesen etablierten Micro-Living-Märkten 
trifft eine bereits hohe Aktivität privater 
Investoren, messbar am Volumen projek-
tierter Apartmenthäuser, auf eine trotz 
allem niedrige private Versorgungsquote. 
Gute Voraussetzungen also für Wohnent-
wickler und Investoren: In Deutschland 
liegt speziell im mittleren Preissegment, in 
dem deutlich zu wenig gebaut wird, erheb-
liches Potenzial, wie die Studie zeigt.

Was weiterhin auffällt: Hinsichtlich Trans-
parenz und Transaktionsvolumina be
finden sich die für den Marktreport 
analysierten Märkte für Studenten- und 
Businessapartments in allen neun unter-
suchten Ländern auf einer höheren Ent-
wicklungsstufe als die jeweiligen Märkte 
für Serviced Apartments. Entsprechend 
breiter präsentiert sich bei den Studenten- 
und Businessapartments auch das Spekt-
rum der investmentfähigen Märkte. Für 
Investoren stellt sich jedoch andererseits 
in vielen Märkten die Herausforderung der 
geringen Verfügbarkeit von Bestandspro-
dukten. Projektentwicklungen haben zum 
Teil lange Vorlauf- und Realisierungszeit-
räume. Zudem sind Fragestellungen der 
steuerlichen Gewerblichkeit zu klären. 
Hinzu kommen ein wachsender Preis-
wettbewerb sowie generell im Pachtmo-
dell geringere Renditen. Die Anlageklasse 
Micro-Living ist also insgesamt kein para-
diesischer Zufluchtsort für professionelle 
Immobilienanleger. Auch hier gibt es 
Hürden und Herausforderungen, die zu 
meistern sind.

Punktuelle Investmentfähigkeit  
kleinerer Märkte 

Im Segment der Studenten- und Busi-
nessapartments bieten laut Studie nicht 
nur die bereits etablierten Märkte in den 
großen europäischen Volkswirtschaften, 
sondern auch die kleineren Märkte Öster-
reichs, Spaniens und Irlands gute Rahmen-
bedingungen für punktuelle Investments 
und zur Portfoliobeimischung. In dieser 
Gruppe sticht Österreich besonders hervor, 
das mit seinem Renditeniveau in der glei-
chen Liga spielt wie die etablierten euro
päischen Länder, was wiederum auf einen 
bereits stabilen Markt schließen lässt (siehe 
Abbildung 1). Die Aktivitäten der privat-

Die Anlageklasse Micro-Living erfreut sich bei Immobilieninvestoren wachsender Be-
liebtheit. Wirklich verwundern kann das nicht, schließlich steht das Konzept ganz im 
Einklang mit dem vorherrschenden Zeitgeist, der unter anderem vom Wunsch nach 
möglichst großer Flexibilität geprägt ist. Eine ganzheitliche Analyse auf vergleichender 
europäischer Ebene stand für die junge Assetklasse bislang allerdings noch aus. Diese 
Lücke hat nun eine aktuelle Studie von Bulwiengesa und Union Investment geschlossen. 
Die Untersuchung bietet professionellen Anlegern erstmals eine detaillierte Orientierung 
zu Trendentwicklungen sowie attraktiven Zielmärkten und Standorten, inklusive der zu 
erzielenden Renditen.� Red.
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wirtschaftlichen Anbieter in Österreich 
konzentrieren sich noch weitgehend auf 
den Hauptstadtmarkt Wien. Vom Nach
fragepotenzial, das die neuen Lebens- und 
Arbeitsstile mit sich bringen, dürften je-
doch künftig auch Städte wie zum Beispiel 
Salzburg oder Graz noch stärker profitie-
ren. Hier werden sich mittelfristig deutlich 
höhere Transaktionsvolumina zeigen. 

Eine ähnlich dynamische Entwicklung ist 
für Irland und Schweden zu erwarten, 
deren Wohnungsmärkte oftmals keine 
adäquaten schnellen Lösungen für Studen-
ten zulassen. Zurückzuführen ist dies auf 
die relativ hohen Eigentumsquoten, deren 
Entsprechung kleinere Mietwohnungs-
märkte sind. Durch deutlich gestiegene 
Transaktionsvolumina bei Studenten- und 
Businessapartments fallen in der Gruppe 
der kleinen Märkte vor allem Österreich, 
Spanien und Irland auf. So wurden in Ös-
terreich 2017 mit 307 Millionen Euro 230 
Prozent mehr umgesetzt als im Jahr 2016. 
Spanien verzeichnete nach Großbritannien 
und Deutschland mit rund 784 Millionen 
Euro das drittgrößte Transaktionsvolumen 
im vergangenen Jahr (siehe Abbildung 3). 

Die höchsten Nettoanfangsrenditen im eu-
ropäischen Vergleich weisen der Studie zu-
folge derzeit Spanien und Polen aus. In 
diesen traditionell geprägten Ländern läuft 
die Entwicklung bezogen auf veränderte 
Formen des Zusammenlebens, des Wachs-
tums von Ein-Personen-Haushalten sowie 
der rückläufigen Zahlen der jüngeren Be-
völkerung anderen europäischen Märkten 
hinterher. 

Nischenprodukt Serviced Apartments 

Im Vergleich zu den Studenten- und Busi-
nessapartments ist im Segment Serviced 
Apartments die Investmentfähigkeit der 
kleinen Märkte kritisch zu hinterfragen. Mit 
Serviceangeboten ausgestattete Apart-
menthäuser stellen selbst in den großen 
und etablierten Märkten nach wie vor eher 
ein Nischenprodukt dar, dessen Trans
aktionsgeschehen noch vergleichsweise in-
transparent ist. Auch erweist sich in diesem 
Segment die Anbieterstruktur als ver-
gleichsweise fragmentiert. 

Ein positiver Indikator für die Entwicklung 
in vielen der analysierten Märkte ist die 
rege Aktivität zahlreicher, auch neuer Be-
treiber internationaler Herkunft. Die Qua
lität des Angebotes und die Etablierung 
neuer Produkte und Marken werden das 
Marktgeschehen zunehmend professionali-
sieren. Die Etablierung von Serviced Apart-
ments am Investmentmarkt ist – wenn 
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Abbildung 1: Studenten- und Businessapartments – marktübliche Netto
anfangsrenditen (NAR) 2017 (Angaben in Prozent)*
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Abbildung 2: Serviced Apartments – marktübliche Nettoanfangsrenditen (NAR) 
2017 (Angaben in Prozent)*
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Abbildung 3: Transaktionvolumen von Studenten- und Businessapartments  
(Angaben in Millionen Euro)
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auch noch in unterschiedlichen Geschwin-
digkeiten – überall im Gange. Das belegen 
die in diesem Segment gestiegenen Trans-
aktionsvolumina gegenüber früheren Jahren 
deutlich. Als aktivste Märkte weist die Stu-
die Deutschland und Großbritannien aus, 
auf die rund 86 Prozent des gesamten re-
gistrierten Transaktionsvolumens entfallen.

Mobilität und Tourismus als Treiber

Die zunehmende Mobilität am Arbeitsmarkt 
und die Zunahme der touristischen Attrak-
tivität und Aktivität in vielen Städten sind 
starke Treiber für neue Konzepte. Insbeson-
dere bei längeren, aber zeitlich begrenzten 
Aufenthalten sind Alternativen zum Hotel-
zimmer bei Young Professionals, Projekt
beschäftigten und Pendlern willkommen, da 
die Aufenthaltsqualität bei längeren Auf-
enthalten, sogenannten „Long-stays“, in 
Hotelzimmern eher limitiert und ihre Flexi-
bilität eingeschränkt ist. 

Das Nachfragepotenzial dieser Zielgrup-
pen ist in vielen europäischen Städten als 
hoch zu bewerten. Die hohe Zustimmung 
auf Nachfrageseite sowie die stetige Pro-
fessionalisierung auf Anbieterseite sind 
gute Argumente für Investoren, dieses 
vergleichsweise junge Segment kurz- bis 
mittelfristig stärker in den Blick zu 
nehmen.

Die Studie „Micro-Living in Europa“ gibt 
erstmals einen umfassenden Einblick in  
die verschiedenen Segmente temporären 
Wohnens, die sehr unterschiedliche Cha-
rakteristika bezüglich Anbieterstrukturen, 
Internationalität der Betreiber, Nachfrage-
potenzialen und Entwicklungsperspektiven 
aufweisen. Neben den großen und bereits 
etablierten Micro-Living-Märkten Deutsch-
land, Frankreich, Großbritannien und Nie-
derlande deckt die Analyse die aufstreben-
den Märkte Österreich, Polen, Schweden, 
Spanien und Irland stellvertretend für un-
terschiedliche europäische Marktregionen 
ab. Das Potenzial der betrachteten Markt-
segmente wird in folgenden Zahlen deut-
lich: Die neun ausgewählten Länder verfü-
gen über 50,7 Millionen Single-Haushalte, 
was insgesamt betrachtet einem Drittel der 
Gesamtanzahl an Haushalten dieser Länder 
entspricht. 

Die Studie kann kostenlos unter 
micro-living-studie@union-investment.de 
angefordert werden.
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