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IMMOBILIENWIRTSCHAFT 4.0

HEDGINGPOTENZIALE AM IMMOBILIENMARKT  
DURCH SMART DATA AUFDECKEN

Der Aufwind auf den Wohn- und Gewer-
beimmobilienmärkten in den 2010er-Jahren 
wurde und wird hierzulande durch die posi-
tiven ökonomischen Fundamentaldaten be-
günstigt. Das könnte sich bald zumindest 
teilweise ändern. Die Anzeichen auf eine 
Eintrübung der Wirtschaftslage verdichten 
sich: Die EU-Kommission senkte unlängst 
die Prognose für das deutsche BIP-Wachs-
tum im Jahr 2019 von 1,1 auf 0,5 Prozent 
und damit deutlich unterhalb des ohnehin 
verhaltenen EU-Durchschnitts.

Datenschatz zunutze machen

Gleichzeitig mit der zurückgehenden wirt-
schaftlichen Dynamik wächst die Unsicher-
heit der Investoren. Erfahrungswerte und 
Lehrbuchmeinungen stimmen darin über-
ein, dass auch die Immobilienmärkte unter 
einem wirtschaftlichen Abschwung leiden 
können. Die immobilienwirtschaftliche Pra-
xis ist jedoch so komplex, dass sie sich 
nicht in einfachen Regeln zusammenfas-
sen lässt. Um jedoch dieser Komplexität 
Herr werden zu können, steht der Branche 
ein noch nicht vollständig gehobener 
Schatz zur Verfügung. 

Milliarden von Datenpunkten, die verarbei-
tet und als wichtiges Entscheidungskriteri-

um herangezogen werden können. Oder 
anders gesagt: Big Data und Smart Data. 
Diese Daten können beispielsweise das 
Hedgingpotenzial von Wohnimmobilien ei-
ner Stadt beziehungsweise einer Mikrolage 
gegenüber dem deutschen Aktienmarkt 
aufzeigen. Gemeint ist damit ein empirisch 
ermittelbarer Wert, der zeigt, wie stark die 
Entwicklung der jeweiligen Wohnimmobili-
enpreise mit der gesamtdeutschen Wirt-
schaft korreliert. Diese werden durch die 
Kursänderungen des Dax repräsentiert, 
wobei festzuhalten ist, dass der Dax durch 
zahlreiche externe Faktoren mitgeprägt 
wird und daher ein Stimmungsbild der 
deutschen Wirtschaft widerspiegelt. 

Der Begriff Hedging bezieht sich in diesem 
Fall also nicht auf das Thema Währungsab-
sicherung, sondern es geht um die Absi-
cherung der Volatilität von deutschen Akti-
en und Firmenanteilen durch deutsche Im-
mobilien. Aber was ist für eine solche 
Methode nötig und wie funktioniert sie 
genau?

Die Grundlage: Millionen von 
Analysekacheln

Die technische Grundlage bildet eine Da-
tenbank, in der ganz Deutschland in Millio-
nen von geografisch begrenzten Kacheln 
unterteilt wird. Für Großstädte ist zurzeit 
ein Raster von bis zu 200 mal 200 Metern, 
für den ländlichen Raum (das sind Gemein-
den mit weniger als 20 000 Einwohnern) 
von bis zu 1 000 mal 1 000 Metern umsetz-
bar. In jede dieser Datenkacheln fließen un-
zählige Informationen ein, beispielsweise 
die Marktdaten und -preise für Wohnim-
mobilien auf den gängigen Onlineplattfor-
men, Renditen, Vergleichsmieten, Mietspie-
gel, aber auch regulatorische Parameter wie 
Mietpreisbremse oder Kappungsgrenze. 

Zusätzlich werden die Kacheln um sozio-
ökonomische Aspekte wie die demogra-
fische Entwicklung, den Zugang zur  
Natur und das lokale Kultur-, Freizeit- und 
Bildungsangebot ergänzt. Aus diesen 
 Datenkacheln werden für spezielle Analy-
sen  jeweils unterschiedliche Informations-
grund lagen zusammengestellt. Für das 
Hedgingpotenzial werden dabei ausschließ-
lich die immobilienwirtschaftlichen Daten 
verwendet, also die Entwicklung von Miet- 
und Kaufpreisniveaus sowie die daraus 
 resultierende erwartete Rendite.

Ein Betawert für jede Mikrolage

Die Zeitreihe der Ergebnisse innerhalb jeder 
einzelnen dieser Kacheln wird anschließend 
mit der entsprechenden Zeitreihe des Dax 
verglichen, woraus für jede Kachel ein 
 Betawert ermittelt wird. Dabei wird darauf 
geachtet, ob die Bewegungen in dieselbe 
Richtung gehen oder gegenläufig sind. Ist 
der Betawert negativ, bedeutet dies also, 
dass die jeweiligen Preisniveaus trotz sin-
kender Dax-Werte gestiegen sind. Wichtig 
ist dabei auch die Volatilität dieser Ent-
wicklungen. Der Betrag dieses Betawertes 
gibt an, wie stark die Unterschiede ausfal-
len. Zeigen sich gegenläufige Tendenzen 
und größere Ausschläge als beim Dax, 
schlägt sich das in einem Betawert nieder, 
der kleiner als minus 1 ist. Diese starke Vo-
latilität kann je nach Anlagestrategie posi-
tiv oder negativ für Investoren sein. 

All jene Kacheln, deren Wert zwischen 0 
und minus 1 beträgt, bestätigen hingegen, 
dass sich die lokalen Immobilienmärkte 
stabil positiv bei sinkenden Dax-Werten 
entwickeln. Wohnimmobilieninvestments 
in den entsprechenden Mikrolagen haben 
das Potenzial, selbst bei einer rückläufigen 
Entwicklung des Dax wertstabil zu bleiben.

Ein Vergleich der Makrolagen  
ist möglich

Es ist möglich, mehrere Stadtviertel oder 
auch ganze Städte auf Basis der zusam-
mengenommenen Kacheln miteinander zu 
vergleichen. Bei der beschriebenen Vorge-
hensweise zeigt sich beispielsweise, dass 
Frankfurt am Main unter allen Top-7-Städ-
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ten das höchste und Stuttgart das nied-
rigste Hedgingpotenzial für Wohnimmo-
bilien gegenüber dem deutschen Aktien-
markt aufweist. Dies ist vor allem vor dem 
Hintergrund interessant, dass beide deut-
schen Städte jeweils prägend für wichtige 
deutsche Wirtschaftszweige sind – Frank-
furt für die Finanzindustrie und Stuttgart 
für den Automobilsektor. 

Auch in kleineren Städten zeigen sich teils 
deutliche Abweichungen: Der BASF-Stand-
ort Ludwigshafen weist ein Hedgingpoten-
zial von 64 Prozent auf, während es bei der 
Autostadt Wolfsburg nur 23 Prozent sind. 
Diese Vorgehensweise erklärt keine Kausal-
zusammenhänge. Sie zeigt allerdings: Sim-
ple Wenn-Dann-Korrelationen treffen in 
einer (immobilien-)wirtschaftlichen Lage, 
die so komplex und von zahlreichen Fakto-
ren abhängig ist wie aktuell, schlichtweg 
nicht mehr zu. Stattdessen ist der Blick auf 
komplexe Daten unerlässlich.

Kombination mit anderen Indikatoren 
schafft Klarheit

Ein solcher Hedgingindikator ist für sich 
genommen natürlich noch kein hinrei-
chendes Investmentkriterium. Auf Basis 
von Big und Smart Data lassen sich jedoch 
noch weitere belastbare Bewertungskriteri-
en entwickeln. Dazu zählt vor allem der 
Über- beziehungsweise Unterbewertungs-
anteil, der den durchschnittlich gerecht-
fertigten Fundamentalpreis mit den tat-
sächlichen Marktpreisen für Kauf und Mie-
te vergleicht. Auf dieser Basis lassen sich 
wiederum Rückschlüsse zur lokalen Über-
hitzungsgefahr der Märkte ableiten. Diese 
Analysen bieten in ihrer Gesamtheit einen 

zusätzlichen Indikator, der für oder gegen 
einen Investmentstandort sprechen kann 
(siehe Abbildung).

Eine solche analytische Grundlage darf da-
bei nicht als Selbstzweck verstanden wer-
den. Es geht nicht nur darum, Rankings 
über Mikro- und Makrolagen zu erstellen. 
Stattdessen stellen sie ein wichtiges Ele-
ment bei der Analyse konkreter Wohn- und 
Gewerbeportfolios dar. Auf ein und dersel-
ben Datenbasis ist es inzwischen technisch 
möglich, eine vollautomatische Portfolio-
analyse zur Erstindikation durchzuführen. 
In wenigen Minuten wird eine Übersicht 
generiert, die jede Einzelimmobilie sowie 
das gesamte Portfolio einschließt. 

Darin enthalten sind einerseits die Ist-Wer-
te der wichtigen Finanzkennzahlen und der 
WAULT, andererseits wird auf Basis ebenje-
ner Referenzdaten eine belastbare Progno-
se des möglichen Cashflows über mehrere 
Jahre hinweg erstellt. Anschließend können 
die verschiedenen Investmentindikatoren 
zu einem Ranking zusammengestellt wer-
den. Bedenkt man, dass bislang jede Immo-
bilie händisch geprüft werden musste, 
zeigt sich hier der deutliche Zeitgewinn, 
den Big Data und Smart Data für die Bran-
che bieten können.

Entscheidungsgrundlage für 
menschliche Experten

Bei einem solchen Ansatz besteht aller-
dings nicht das Ziel, die menschliche Ex-
pertise gegen eine Künstliche Intelligenz 
(KI) auszutauschen. Vielmehr bietet sie eine 
zusätzliche Grundlage für Investmentent-
scheidungen, die in der aktuellen Marktla-

ge schneller denn je getroffen werden 
müssen. Aber auch Makler und Verkäufer 
erhalten wichtige Orientierungshilfen für 
die Stärken und Schwächen des betreffen-
den Portfolios. 

Finanzierer hingegen erhalten eine wichti-
ge Grundlage für die Berechnung von Be-
leihungswerten und die Ermittlung des In-
vestmentrisikos. Oder mit anderen Worten: 
Sie erhalten zusätzliche empirisch ermittel-
te Kriterien für die Modalitäten der Kredit-
vergabe.

Erst am Anfang des technisch 
Möglichen

Digitales Wachstum heißt exponentielles 
Wachstum: Die Leistungsfähigkeit von mo-
dernen IT-Lösungen (und damit auch von 
KI-Anwendungen) verdoppelt sich in regel-
mäßigen Abständen. Obwohl die 2010er-
Jahre zweifellos das Jahrzehnt der anbre-
chenden Digitalisierung innerhalb der Im-
mobilienbranche waren beziehungsweise 
sind, befinden wir uns erst am Anfang des 
technisch Möglichen. 

Mittelfristig wird es beispielsweise möglich 
sein, dass eine Künstliche Intelligenz aus 
den bestehenden Dateien eigenständig 
 Optimierungsvorschläge für die Struktu-
rierung von Portfolios im Rahmen einer 
anstehenden Transaktion unterbreitet. Für 
die Branche sollte es ein grundlegendes 
Ziel sein, so viele Standard- und Routine-
prozesse zu digitalisieren wie möglich – 
um möglichst viel menschliche Kreativität 
freizusetzen, die die Digitalisierung der Im-
mobilien- und Investmentbranche zusätz-
lich befeuert.

Quelle: 21st Real Estate

Auswertung der Indikatoren für die deutschen Top-7-Städte (in Prozent)

Stadt Rendite Unterbewertungs-
anteil

Unterbewertungs-
potenzial

Überhitzungs-
gefahr

Hedging- 
potenzial

Investitions-
attraktivität

München 2,24 6,39 12,23 0,86 35,35 2,50

Hamburg 2,42 2,84 11,76 0,99 46,87 1,09

Frankfurt 2,69 12,67 10,86 22,00 47,89 5,82

Stuttgart 2,70 26,24 16,21 6,78 29,45 5,55

Berlin 2,71 45,06 25,62 4,91 35,49 14,24

Düsseldorf 2,83 2,83 14,76 3,64 43,23 1,06

Köln 2,88 3,95 14,62 6,37 34,94 2,13
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