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Der europäische Wohnimmobilienmarkt 
steht seit Jahren im Fokus institutioneller 
Investoren – nicht aus Euphorie, sondern 
aus nüchternem Kalkül. Nach der Zinswen-
de sind Bewertungen angepasst, Renditen 
wieder belastbar kalkulierbar und Risiken 
transparenter eingepreist. In einem von 
geopolitischer und makroökonomischer 
Unsicherheit geprägten Umfeld profitieren 
Immobilienmarktsegmente langfristig, de-
ren Fundamente auch in herausfordernden 
Marktphasen intakt bleiben: Und dazu 
zählt „Wohnen“. 

Doch Europa ist kein homogener Markt. 
Wo eröffnen sich reale Chancen, um risiko-
adjustierte Renditen zu erzielen? Welche 
Rolle spielt die Bezahlbarkeit von Wohn-
raum in institutionellen Investmentstrate-
gien und welchen Beitrag leistet aktives 
Asset Management zur Performance?

Während andere Nutzungsarten noch mit 
strukturellen Umbrüchen ringen, erweist 
sich der Living-Sektor – insbesondere der 
klassische Mietwohnungsmarkt – als be-
sonders robust. Er profitiert von stabiler 
Mietnachfrage bei begrenztem Angebot in 

vielen urbanen Zentren sowie von Makro
trends wie Urbanisierung und demografi-
schen Entwicklungen, die den Flächenbe-
darf weiter antreiben. Die lahmende 
Bautätigkeit wird aufgrund der erhöhten 
Bau- und Finanzierungskosten so schnell 
nicht anspringen. Das sorgt auch in Zu-
kunft für stabile Cashflows für ertragsori-
entierte Investoren über Immobilien-
marktzyklen hinweg, wie auch die 
Auswertung der Gesamtrenditen von 
MSCI zwischen dem Wohnsektor und dem 
Durchschnitt aller Immobilienmarktsekto-
ren verdeutlicht (siehe Abbildung). 

Diversifizierung durch europäische 
Zielmärkte

Laut aktueller INREV-Umfrage von 2026 
wird der Living-Sektor erneut als bevor-
zugte Immobilienanlageklasse in Europa 
genannt. Das ist weniger Trend als logi-
sche Konsequenz. Denn resiliente Erträge 
sind in der aktuellen Marktphase das zen-
trale Investitionskriterium – und genau 
hier bietet der europäische Wohnimmobi-
lienmarkt überzeugende Argumente.

Die strategische Allokation institutioneller 
Investoren hat sich bereits vor der Zins-
wende zugunsten des Wohnsektors ver-
schoben. Strukturelle Herausforderungen 
in Büro- und Einzelhandelsmärkten haben 
Risiken erhöht und die Selektivität deut-
lich verschärft. Entsprechend ist der An-
teil von Wohnimmobilien an den verwal-
teten Vermögen im INREV Annual Fund 
Index von 6,6 Prozent Ende 2013 auf 24,3 
Prozent im dritten Quartal 2025 gestie-
gen.

Für viele Investoren ist Wohnen kein 
Neuland. Gerade in Deutschland domi-
nieren großvolumige Bestandshalter mit 
risikoaversen Strategien – allerdings 
häufig mit starkem Fokus auf den Hei-
matmarkt. Ein paneuropäischer Ansatz 
bietet jedoch erhebliche geografische Di-
versifikationsvorteile, zumal die europäi-
schen Wohnimmobilienmärkte ähnliche 
Rendite-/Risikoprofile aufweisen.

Der strukturelle Nachfrageüberhang ist 
kein deutsches Phänomen, sondern in na-
hezu allen bedeutenden urbanen Zentren 
Europas zu beobachten. Urbanisierung, de-
mografische Verschiebungen und er-
schwerter Eigentumserwerb infolge höhe-
rer Finanzierungskosten verstärken die 
Mietnachfrage. Gleichzeitig bleibt die Neu-
bautätigkeit vielerorts deutlich hinter dem 
Bedarf zurück.

Dennoch bestehen relevante Unterschiede. 
Deutschland, die Niederlande und Schweden 
unterscheiden sich zwar erheblich in der ab-
soluten Größe ihrer Vermietungsmärkte, 
zählen aber zu den liquidesten Investment-
märkten Europas. In Deutschland und den 
Niederlanden ist die Neubautätigkeit seit 
Jahren strukturell zu niedrig, wodurch die 
regulatorischen Rahmenbedingungen rest-
riktiver bleiben werden. In Irland ist hinge-
gen für 2026 eine Lockerung der Mietregu-
lierung vorgesehen, um Investitionen zu 
erleichtern und Neubauimpulse zu setzen. 

In Spanien und Italien ist die Eigentumsquo-
te mit 73,7 beziehungsweise 75,9 Prozent 
vergleichsweise hoch (Eurostat, 2024). Der 
institutionelle Vermietungsmarkt für Mehr-
familienhäuser befindet sich hier noch in 
der Entwicklungsphase. In Südeuropa erge-
ben sich dafür mehr Chancen in Marktseg-
menten wie Co- oder Micro-Living, die sich 
an Zielgruppen mit flexiblem Wohnraumbe-
darf richten, etwa (ausländische) Studieren-
de, Expats oder Pendler.

Divergierende Migrationstrends als 
Nachfragetreiber 

Diversifizierung entsteht nicht allein durch 
die Auswahl zusätzlicher Zielländer in Eu-
ropa, sondern vor allem durch eine diffe-
renzierte Betrachtung der Städte innerhalb 
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dieser Märkte. Die Dynamik in der Binnen-
migration unterscheidet sich und beein-
flusst die Wachstumsperspektiven einzel-
ner Standorte. Denn es sind nicht nur die 
großen, urbanen Zentren, die wachsen. 
Vielmehr zeigen sich durchaus divergieren-
de und sich verschiebende Migrations
trends. Also Migration auch weg von den 
Metropolen und vermehrt in suburbane 
Räume und Regionalstädte.

Auf der Basis der Analyse gegenwärtiger 
Trends in der Binnenmigration in Europa 
kristallisieren sich vier Städtecluster heraus, 
die die aktuelle und zukünftige Nachfrage 
nach Mietwohnraum wesentlich prägen:

1. „Metropolen“ profitieren weiterhin von 
der Urbanisierung und der Zuwanderung in 
die größten und attraktivsten Arbeitsmärkte.

2. „Suburbane Städte“ wachsen, weil auf-
grund hoher Wohnkostenbelastung und 
Flächenknappheit in den Metropolen Haus-
halte ihren Wohnstandort in den Speck-
gürtel verlagern.

3. „Pendlerstädte“ profitieren von er-
schwinglicherem Wohnraum und erweiter-
ten Homeoffice-Möglichkeiten, die seit der 
Pandemie größere Distanzen akzeptabler 
machen.

4. „Hidden Champions“ sind wachsende 
Regionalstädte abseits klassischer Metro-
polen, die hohe Lebensqualität mit leis-
tungsfähiger Infrastruktur verbinden.

Eine strukturierte Auswertung europäi-
scher Wohnungsmärkte entlang dieser 
Cluster mittels eines Scoring-Systems 
macht unterschiedliche Wachstumspoten-
ziale transparent und unterstützt die Iden-
tifikation geeigneter Investitionsstandorte, 

vor allem unter Berücksichtigung der Er-
schwinglichkeitsindizes. Denn die Bezahl-
barkeit von Wohnraum bestimmt die öf-
fentliche Debatte europaweit.

Bezahlbarkeit im Fokus

Die Bezahlbarkeit von Wohnraum ist ein 
relevanter Faktor institutioneller Invest-
mentstrategien. Tatsächlich existiert keine 
einheitliche Definition von „Bezahlbar-
keit“. Orientierung bietet die Europäische 
Union (EU) mit der „Housing Cost Over-
burden Rate“, der Wohnkostenüberlas-
tungsquote. Sie gilt als erreicht, wenn 
Wohnkosten mehr als 40 Prozent des ver-
fügbaren Haushaltseinkommens betragen 
(inklusive Nebenkosten). Laut Eurostat lag 
diese Quote in Europa im Jahr 2024 bei 
8,2 Prozent (Stand November 2025). In 
Städten beträgt sie durchschnittlich 9,8 
Prozent, bei Single-Haushalten 21,1 Pro-
zent. In angespannten Wohnungsmärkten 
liegt die Quote höher, wobei Wohnpräfe-
renzen sowie individuelle Lebenssituatio-
nen eine große Rolle spielen. Unterschied-
liche Lebensphasen, Haushaltsstrukturen 
und Standortpräferenzen bestimmen we-
sentlich, wie Wohnkosten im Verhältnis zu 
Wohnqualität und Nutzbarkeit wahrge-
nommen werden.

Bezahlbarer Wohnraum ist deshalb mehr 
als ein einkommensbezogener Schwellen-
wert. Entscheidend ist die Kombination aus 
finanzieller Tragbarkeit und angemessener 
Wohnqualität. Erst wenn die Kosten unter-
halb der Schwelle bleiben und zugleich 
Lage, Größe, Ausstattung und Infrastruktur 
den Bedürfnissen der Haushalte entspre-
chen, entsteht Wohnraum, der nicht nur 
rechnerisch, sondern auch praktisch be-
zahlbar ist.

Bezahlbarkeit ist dabei kein Gegensatz zu 
Rendite, sondern eine zentrale Vorausset-
zung für nachhaltige Erträge. Märkte oder 
Objekte, in denen Mieten dauerhaft an die 
wirtschaftliche Leistungsfähigkeit der Be-
völkerung angepasst sind, weisen in der 
Regel geringere Leerstandsrisiken, stabilere 
Zahlungsströme und ein reduziertes regu-
latorisches Interventionsrisiko auf. Bezahl-
barkeit wirkt damit als stabilisierender Fak-
tor im Risikomanagement und stärkt die 
Resilienz von Portfolios über Marktzyklen 
hinweg.

Verantwortungsbewusste Investmentstrate-
gien im europäischen Mietwohnungsmarkt 
sollten daher so strukturiert sein, dass sie die 
Bezahlbarkeit in ohnehin angespannten 
Märkten nicht zusätzlich verschärfen. Das 
beginnt im Deal Sourcing und bei Ankaufs-
entscheidungen, indem mögliche „Over
burden“-Risiken auf Objektebene transpa-
rent analysiert und im Rahmen der Due 
Diligence bewertet werden. Zum Underwri-
ting gehört die konsequente Berücksichti-
gung lokaler regulatorischer Rahmenbedin-
gungen. Ergänzend ist ein strukturiertes, 
laufendes Monitoring erforderlich, um Busi-
nesspläne bei Bedarf anzupassen und mögli-
che Auswirkungen auf den Cashflow früh-
zeitig zu erkennen und zu steuern.

Rendite und Regulierung schließen sich 
nicht aus

Die Regulierung der Wohnungsmärkte unter-
scheidet sich in Europa erheblich, abhängig 
davon, wie angespannt lokale Vermietungs-
märkte sind und wie konsequent lokale Be-
hörden vorhandene Regulierungsinstrumen-
te anwenden. In den Niederlanden etwa, die 
von strukturell niedriger Bautätigkeit und 
stark steigenden Preisen geprägt sind, gilt 
seit 2024 eine neue Regulierung, die das bis-
herige Punktesystem für Mietobergrenzen für 
Sozialwohnungen nun auf das mittlere Miet-
segment ausgeweitet hat. In Irland wird da-
gegen eine Lockerung bestehender Mietregu-
lierung diskutiert, um dringend benötigte 
Investitionen zu erleichtern und den Woh-
nungsbau anzukurbeln.

Rendite und Regulierung lassen sich in ri-
sikoaversen Core-Strategien jedoch in Ein-
klang bringen. Auch in einem regulierten 
Umfeld können unter Berücksichtigung der 
lokalen regulatorischen Rahmenbedingun-
gen attraktive risikoadjustierte Ausschüt-
tungsrenditen erzielt werden, selbst in den 
angespannten Wohnungsmärkten vieler 
europäischer Metropolen.

Zusätzliche Opportunitäten ergeben sich 
außerhalb der Metropolen in wachstums-
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starken Regionalstädten, die von Suburba-
nisierung, veränderten Pendlerströmen 
oder einer attraktiven Lebensqualität profi-
tieren. Dort ist Wohnraum häufig er-
schwinglicher und damit weniger reguliert. 
Zugleich können niedrigere Ankaufspreise 
im Vergleich zu Metropolen zusätzliche 
Renditepotenziale eröffnen.

Effizienzsteigerung durch operatives 
Asset Management

Renditepotenziale im Wohnsektor lassen 
sich zudem in besonderem Maße über effi-
zientes operatives Asset Management rea-
lisieren. Denn die laufende Bewirtschaf-
tung bildet einen zentralen Hebel für 
Wertentwicklung und Ertragsstabilität. Vor 
dem Hintergrund einer weiterhin stocken-
den Neubautätigkeit gewinnen Bestands-
strategien zusätzlich an Bedeutung. Wenn 
Neubauprojekte aufgrund hoher Baukos-
ten, Finanzierungskosten und regulatori-
scher Anforderungen nur eingeschränkt 
realisierbar sind, verlagert sich der Fokus 
stärker auf die Optimierung und strategi-
sche Weiterentwicklung bestehender Port-
folios.

Ein effizientes operatives Management von 
Wohnimmobilien lässt sich vor allem durch 
Digitalisierung, klare Prozessstrukturen 
und datengestützte Steuerung erreichen. 
Digitalisiertes Property Management be-
schleunigt Abläufe wie die Mieterkommu-
nikation, Abrechnungen und Schadensmel-
dungen erheblich. Ein professionelles 
Dienstleistermanagement auf Basis klar 
definierter KPIs und regelmäßiger Ver-
tragsprüfungen ermöglicht zudem eine ef-
fiziente Steuerung externer Partner und 
minimiert operative Ineffizienzen.

Durch ein strukturiertes, aktives Asset Ma-
nagement mit einheitlichen KPIs, regelmä-
ßigen Objektanalysen und engem Aus-
tausch mit Mietern lassen sich Chancen 
und Risiken frühzeitig erkennen, Cashflows 
stabilisieren und operative Aufwände redu-
zieren. Ergänzend führt ein systematisches 
ESG- und Energiemanagement – etwa über 
Verbrauchsmonitoring, Modernisierungs-
maßnahmen und nachhaltige Betriebs
optimierungen – zu langfristig niedrigeren 
Bewirtschaftungskosten und einer verbes-
serten Wirtschaftlichkeit der Objekte. So 
entsteht ein integriertes, skalierbares Be-
triebsmodell, das Kosten senkt, Prozesse 
beschleunigt und die Qualität der Bewirt-
schaftung messbar optimiert.

Effizientes operatives Asset Management 
schützt den laufenden Ertrag, reduziert Risi-
ken und stärkt die Grundlage für nachhalti-

ge Wertstabilität und Rendite. In einem Um-
feld steigender Kosten, wachsender 
regulatorischer Anforderungen und be-
grenzter Neubauimpulse ist die professio-
nelle Steuerung von Bestand und Capex ein 
entscheidender Faktor.

Ein bevorzugtes Allokationsziel 2026

Europas Mietwohnungsmärkte bieten 
langfristig stabile Ertragschancen in einem 
der resilientesten Immobiliensegmente. 
Paneuropäische Strategien ermöglichen in-
stitutionellen Investoren eine breite Diver-
sifizierung und attraktive, risikoadjustierte 
Ausschüttungsrenditen. Erfolgreiche In-
vestmentansätze basieren dabei auf der 
Berücksichtigung von Bezahlbarkeit, fun-
dierter lokaler Marktkenntnis und operati-

ver Präsenz vor Ort. Nur so lassen sich re-
gulatorische Besonderheiten antizipieren, 
Marktveränderungen frühzeitig erkennen 
und resiliente Cashflows nachhaltig si-
chern. Zusätzliche Performancepotenziale 
entstehen durch aktives operatives Asset 
Management, das Kosteneinsparungen und 
Effizienzgewinne ermöglicht.

Die aktuelle Marktphase eröffnet ein 
attraktives Einstiegsfenster. Nach der 
doppelten Zinswende haben die Preise 
korrigiert, während der strukturelle Nach
frageüberhang in vielen Märkten weiter 
besteht – insbesondere in Metropolen 
und wachstumsstarken Regionalstädten. 
Vor diesem Hintergrund zählt der Living-
Sektor auch 2026 aus gutem Grund zu 
den priorisierten Allokationszielen insti-
tutioneller Immobilieninvestoren.


