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UK, Deutschland und Frankreich im Vergleich

Zusammenfassung

Alternative Wohnformen bieten typischerweise flexible
Losungen fiir Studierende, Expats, junge Berufstitige
und dhnliche Zielgruppen und entwickeln sich europa-
weit von einem Nischenkonzept zu einem institutionel-
len Immobiliensegment.

Insbesondere das Vereinigte Kénigreich, Deutschland
und Frankreich profitieren von denselben strukturellen
Treibern: Urbanisierung, mehr Einpersonenhaushalte,
zunehmender Druck auf die Bezahlbarkeit von Wohn-
raum und steigende Arbeitsmobilitit. Zugleich beste-
hen in allen drei Markten anhaltend erhebliche Woh-
nungsengpisse, vor allem in den Metropolregionen.
Das Vereinigte Konigreich ist der reifste Co-Living-
Markt, gestiitzt durch institutionelles Kapital und eine
hohe Produktakzeptanz.

Deutschland weist mdglicherweise das stirkste strukeu-
relle Ungleichgewicht zwischen Nachfrage und Angebot
auf, insbesondere in Berlin, Hamburg und Frankfurt.
Frankreich bietet vor allem im studentischen Wohnen
attraktive Chancen, getragen von einer der grofSten Stu-
dierendenpopulationen Europas und dem demografi-
schen Wachstum. Die Marktfundamentaldaten tiber-
zeugen in allen Landern; vorherrschende Konzepte und
Marktstrukturen unterscheiden sich jedoch deutlich
und fithren zu unterschiedlichen Risiko-Rendite-Profi-
len fiir Investoren.

Anteil der Einpersonenhaushalte in
ausgewihlten Stidten
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Ein Begriff, viele Definitionen

Alternative Wohnformen umfassen Wohnkonzepte, die
sich vom selbst genutzten Wohneigentum oder der klas-
sischen Wohnungsmiete unterscheiden, indem sie Flexi-
bilitit, Bezahlbarkeit, Komfort und hiufig auch Gemein-
schaft priorisieren und miteinander verbinden. Das Seg-
ment umfasst typischerweise Micro-Living, Co-Living,
studentisches Wohnen und Serviced Apartments. Micro-
Living setzt auf kompakte, vollstindig moblierte und fli-
cheneffiziente Einheiten; Co-Living kombiniert privaten
Wohnraum mit gemeinschaftlich genutzter Ausstattung
und professionell bewirtschafteten Gemeinschaftsfli-
chen. Beide Formate sind besonders fiir Studierende,
junge Berufstitige, mobile Arbeitskrifte und zunehmend
Haushalte in mittleren Karrierephasen attraktiv, die fle-
xible urbane Wohnlésungen suchen. Das Investitionsmo-
tiv ist europaweit dhnlich, die Marktdefinitionen unter-
scheiden sich jedoch nach Lindern. Im Vereinigten Ko-
nigreich bezeichnet alternatives Wohnen vor allem
Micro- und Co-Living-Produkte fiir urbane Mieter mit
All-inclusive- und gemeinschaftsorientierten Betreiber-
modellen. In Deutschland dient der weiter gefasste Ober-
begriff ,, Apartmentkonzepte fiir moblierte Konzepte wie
Co-Living, Micro-Living, studentisches Wohnen und Se-
niorenwohnen. In Frankreich ist die Definition weniger
standardisiert; der Markt konzentriert sich vor allem auf
eigens errichtete Studierendenwohnheime (PBSA) und
neue Seniorenwohnprodukte. Wihrend PBSA im Verei-
nigten Konigreich meist als eigenstindiges Wohnseg-
ment gilt, wird es in Frankreich hdufig dem breiteren
Spektrum alternativer Wohnformen zugerechnet - Aus-
druck der hohen Studierendennachfrage und der demo-
grafischen Trends. Alternative Wohnformen sind daher
weniger als einzelne Anlageklasse, denn als Familie be-
trieblich geprigter Wohnformate zu verstehen, die auf
verinderte demografische und gesellschaftliche Trends
reagieren.

Strukturelle Nachfragetreiber

Europaweit steigern kleinere Haushalte die Nachfrage
nach kompakten und flexiblen Wohnlésungen. In
Deutschland sind bereits 42 % der Haushalte Einperso-
nenhaushalte (Destatis), in Frankreich 39,1 % (INSEE,
2023). Das Vereinigte Konigreich (30,2 %, ONS Census
2021) profitiert weiterhin von starker Zuwanderung
und einem Wachstum der Bevolkerung im erwerbsfihi-
gen Alter, besonders in London. Hauptstiddte zeigen
deutlich, dass Einpersonenhaushalte vor allem urban
geprigt sind: In der City of London liegt ihr Anteil

bei 51 %, Berlin und Paris weisen dhnliche Werte auf.
Zugleich ist der Anteil mietender Haushalte deutlich ge-
stiegen, insbesondere in Metropolregionen und bei jiin-
geren Menschen. Deutschlandweit wohnen rund 56 %

der Haushalte zur Miete, in Frankfurt und Berlin sind es
80 %. In London mieten etwa 53 % der Haushalte ihre
Wohnung (privat oder sozial), gegeniiber rund 35 % in
England insgesamt (Census 2021). In Paris sind 62 % der
Haushalte Mieter, national 42 %. Besonders jiingere
Haushalte fragen Mietwohnungen nach: 78 % der Pariser
Haushalte im Alter von 20 bis 39 Jahren mieten. Im Ver-
einigten Konigreich ist das Durchschnittsalter von Erst-
kiufern seit 2004 von 31,4 auf 33,8 Jahre gestiegen; ent-
sprechend verbleiben Menschen linger im Mietmarke.

Insgesamt weisen diese Trends auf einen strukturellen
Wandel der Wohnungsnachfrage hin, wesentlich getra-
gen durch Migration. Nettozuwanderung erhéht nicht
nur das Bevolkerungswachstum, sondern erweitert
auch die Kernzielgruppe alternativer Wohnformen, die
meist 20- bis 39-Jihrige ansprechen. Im Vereinigten Ko-
nigreich sind 72 % der Co-Living-Bewohner 26 bis 40
Jahre alt. Deutschland zeigt, dass die grofSe Mehrheit
der Nettozuwanderer 20 bis 39 Jahre alt ist; in Frank-
reich sind rund 45 % aller Zuwanderer 20 bis 35 Jahre
alt. Co-Living, Micro-Living und Serviced Apartments
eignen sich besonders fiir junge, migrantisch geprigte
Gruppen. Kleinere private Einheiten, gemeinschaftliche
Ausstattung und Services schaffen bezahlbarere, flexible
Losungen fiir Studierende, junge Berufstitige, neu Zu-
gewanderte und mobile Arbeitskrifte.

Da sich Migrationsstrome stark auf grofe Metropolre-
gionen konzentrieren, verstirken sich diese demografi-
schen Effekte in urbanen Mirkten. So lassen sich 55 %
der Neuankémmlinge in Frankreich in Stddten nieder,
37 % leben in der Region Paris (INED; auf Basis von IN-
SEE-Daten). Destatis zeigt fiir Deutschland ein dhnli-
ches Muster. Vor allem in grof3en Metropolregionen
konnen alternative Wohnformen daher strukturelle
Engpisse mindern und den grofiten Mehrwert schaf-
fen.

Nettozuwanderung am Beispiel Deutschlands
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Angebotsengpisse fordern Wachstum

Der positiven Nettozuwanderung steht ein gravierender
Wohnungsmangel gegentiber. In allen drei Mirkten
bleiben die Fertigstellungen hinter den nationalen
Wohnungsbauzielen zuriick. Die Mietnachfrage iiber-
steigt das Angebot deutlich; dies treibt Mieten und den
Bezahlbarkeitsdruck. Deutschlands Defizit wird auf
rund 550.000 bis 1,4 Millionen Wohnungen geschitzt,
allein in den sieben grofiten Stidten fehlen etwa
250.000. Kiinftige Unterversorgung ist darin nicht be-
riicksichtigt. Um die aktuellen nationalen Ziele zu er-
reichen, miisste der Neubau in Frankreich, Deutsch-
land und dem Vereinigten Konigreich um rund ein
Drittel steigen. In Frankreich umfasst das Defizit laut
JLL bis 2030 rund 640.000 Studierendenbetten; fiir den
Grofiraum Paris und Lyon weist Bonard aktuell eine
Liicke von etwa 70 % des vorhandenen Bestands aus.

Wohnungsmangel nach Liandern
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Zusammenfassend trifft der hohe Wohnbedarf in
Frankreich, Deutschland und dem Vereinigten Konig-
reich auf einen gravierenden Wohnungsmangel und
fithrt besonders in den grofiten Stidten zu Bezahlbar-
keitsproblemen.

Relevante Mirkte

Junge Erwachsene mit Bedarf an zentralem, flexiblem
Wohnraum finden durch alternative Wohnformen
leichter Zugang zu angespannten Wohnungsmirkten.
Entsprechend konzentrieren sich solche Angebote auf
Metropolregionen mit knappen Markten. Der allge-
meine Wohnraummangel erhoht die Nachfrage nach

diesen Angeboten: In Deutschland etwa nahm ihre Zahl

laut Value AG von 4.160 im Januar 2012 auf 21.100 im
Juli 2026 zu.

Kurzfristiges Zimmerangebot nach ausgewihlten
europiischen Mirkten und Segmenten
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London, Paris und Berlin sind gemessen an den geliste-
ten Einheiten die grofSten Mirkte Europas fiir Kurzzeit-
vermietungen. In Frankreich erginzen Nizza, Marseille,
Cannes, Lyon und Bordeaux Paris; das Angebot reicht
von rund 6.000 Einheiten in Bordeaux bis fast 16.000
in Nizza. Im Vereinigten Konigreich dominiert London
den STR-Markt deutlich. Brighton & Hove, Liverpool,
Birmingham und Manchester verzeichnen laut Airbtics
dennoch jeweils etwa 2.500 bis 4.000 aktive Angebote.
In Deutschland zihlen neben den sieben grofiten Mirk-
ten, die im Juli 2026 rund 5.500 Angebote gegeniiber
990 im Januar 2012 aufwiesen, mehrere Universitits-
stidte zu den fithrenden privaten Kurzzeitmietmark-
ten. Nach einer Auswertung von Daten der Value AG
gehoren Niirnberg mit rund 9.000 und Aachen mit
etwa 4.000 Einheiten beim verftigbaren STR-Angebot
zu den Top 20.

Der soziale Aspekt

Neben dem leichteren Zugang fordern gemeinschaftliche
Wohnmodelle soziale Kontakte und psychisches Wohlbe-
finden. Studien zeigen, dass Einsamkeit beim Zusam-
menleben mit anderen seltener auftritt. Im Vereinigten
Konigreich fiihlen sich 19 % der mit anderen lebenden
Befragten hiufig oder zeitweise einsam, gegentiber 37 %
der Alleinlebenden. In Deutschland berichten rund ein
Viertel der Einpersonenhaushalte und der 18- bis 29-J4h-
rigen iiber iiberdurchschnittliche Einsamkeit, gegeniiber
16 % im Durchschnitt. Die 25- bis 35-Jihrigen weisen
mit 28 % zudem eine der hdchsten Quoten an Einperso-
nenhaushalten auf, nur dltere Menschen liegen dartiber.
Co-Living kann Kontakte fordern, Einsamkeit mindern
und das psychische Wohlbefinden unterstiitzen. In
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Frankreich gewinnen generationentibergreifende Wohn-
initiativen an Bedeutung, die Studierende und &ltere
Menschen zusammenbringen und Gemeinschaft, gegen-
seitige Unterstiitzung und soziale Teilhabe fordern.

Der Aspekt der Bezahlbarkeit

Alternative Wohnformen sind pro Quadratmeter meist
teurer als klassische Einzimmerwohnungen oder her-
kommliche offentliche Studierendenwohnheime, bieten
jedoch einen besonderen Bezahlbarkeitsvorteil. All-inclu-
sive-Mieten biindeln Unterkunft, Nebenkosten, Internet
und teils weitere Ausstattung und schaffen héhere Kos-
tentransparenz und Planbarkeit. Zudem mindern diese
Formate hohe urbane Wohnkosten, indem sie private
Flichen reduzieren und den Zugang zu gemeinschaftli-
cher Ausstattung und Services erweitern. Co-Living bie-
tet hiufig Gemeinschaftslounges, Waschriume, Fitness-
bereiche und Coworking-Flichen, die individuell fiir
viele Bewohner nicht bezahlbar wiren.

Kostenmerkmale der Wohnformen
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Quelle: Swiss Life Asset Managers

Alternative Wohnkonzepte kénnen daher die effektive
Bezahlbarkeit verbessern, indem sie anfangliche Kosten
und Wohnnebenkosten senken sowie gemeinschaftliche
Flichen und Services nutzen, um hohe urbane Mieten
auszugleichen.

Marktunterschiede

Obwohl das grundlegende Investitionsmotiv europa-
weit dhnlich ist, unterscheiden sich Marktdefinitionen
und -strukturen je nach Land, wie im Abschnitt ,Ein
Begriff, viele Definitionen® erliutert. Auch der Reife-
grad der Mirkee fiir alternative Wohnformen variiert.
Das Vereinigte Konigreich ist der etablierteste Co-
Living-Markt und zog in diesem Segment zwischen
2020 und 2024 mehr als 1 Mrd. GBP an Investitionen

an. Institutionelle Eigentiimer, operative Expertise und
die Vertrautheit der Investoren schaffen dort ein ver-
gleichsweise reifes Investitionsumfeld. Deutschland be-
findet sich noch in einer fritheren Entwicklungsphase,
bietet aber durch urbane Wohnungsengpisse und einen
hohen Mieteranteil erhebliches Skalierungspotenzial.
In Frankreich konzentrieren sich alternative Wohnfor-
men vor allem auf PBSA - im Vereinigten Konigreich
ein eigenstindiges Segment -, das auch staatlich aktiv
unterstiitzt wird. Die franzosische Regierung plant bis
2027 mehr als 35.000 neue Studierendenwohnungen.
Co-Living stofst dagegen auf erheblichen politischen
Gegenwind, da politische Entscheidungstriger es zu-
nehmend als mogliches Mittel zur Umgehung der Miet-
preisregulierung in Grof$stidten wie Paris, Lyon und
Bordeaux priifen. Paris etwa genehmigt im Rahmen ei-
ner ,,Null-Co-Living“-Politik keine neuen Co-Living-
Projekte mehr. Investoren kénnen somit unterschiedli-
che Risiko-Rendite-Profile erschlielen: von reifen, er-
tragsorientierten Strategien im Vereinigten Konigreich
tiber wachstumsorientierte Chancen in Deutschland bis
zu spezialisierten Themeninvestments in Frankreich.

Ein sich entwickelnder
Investmentmarkt

Da eine allgemein anerkannte Definition alternativer
Wohnformen fehlt und Transaktionen marktiibergrei-
fend uneinheitlich erfasst werden, sind direkte Daten
zum Investitionsvolumen des Sektors nur begrenzt ver-
fiigbar. In Deutschland werden Co-Living, studentisches
Wohnen und andere Micro-Living-Formate iiblicher-
weise breiteren Wohnkategorien zugeordnet. Zur Beur-
teilung der Aktivitit institutioneller Investoren dienen
daher die Transaktionsvolumina fiir eigens errichtete
Studierendenwohnheime (PBSA) und Limited-Service-
Hotels als Niherungswerte, da beide Segmente zentrale
Merkmale mit alternativen Wohnformen teilen und ver-
gleichsweise transparente Marktdaten bieten.

Investitionsaktivitit bei alternativen Wohnformen
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Die Daten zeigen, dass sich alternative Wohnformen im
Vereinigten Konigreich, in Deutschland und Frankreich
zu einer zunehmend institutionalisierten Immobili-
enstrategie entwickelt haben. Die jihrlichen Transakti-
onsvolumina bleiben zwar zyklisch und reagieren auf
die allgemeinen Kapitalmarktbedingungen, doch die
Nachfrage der Investoren nach betrieblich geprigten
Wohnprodukten erweist sich als vergleichsweise robust.
Das Vereinigte Konigreich ist weiterhin der mit Ab-
stand grofite und liquideste Marke, insbesondere bei
PBSA, wo die jihrlichen Investitionsvolumina regelmi-
Big tiber denen Kontinentaleuropas liegen. Zudem wer-
den dort regelmif3ig Transaktionen im Co-Living-Seg-
ment verzeichnet. In Frankreich dominieren PBSA-
Transaktionen die Aktivitit bei alternativen Wohnfor-
men (2025: 1,4 Mrd. EUR gegenitiber einem histori-
schen Durchschnitt von rund 360 Mio. EUR). Dies
spiegelt das wachsende Investoreninteresse an betrieb-
lich geprigten Wohnimmobilien und den expandieren-
den Marke fiir studentisches Wohnen wider. Die liqui-
desten Mirkte sind Paris einschlieRlich Ile-de-France,
Toulouse und der Groffraum Bordeaux. Der franzdsi-
sche Co-Living-Investmentmarke gilt dagegen aufgrund
des genannten politischen Gegenwinds als sehr klein.
Laut Colliers wurden 2025 rund 120 Mio. EUR inves-
tiert - ein Riickgang um 50 % und das niedrigste je ver-
zeichnete Volumen. Deutschland ist ein vergleichsweise
etablierter Market fiir alternative Wohnformen; die In-
vestitionsaktivitit erstrecke sich iiber PBSA hinaus auf
ein breiteres Spektrum von Micro-Living-Formaten.
Laut CBRE erzielte der Sektor in mehreren Jahren vor
der Marktkorrektur 2023 jihrliche Investitionsvolu-
mina von etwa 1 Mrd. EUR. 2025 erreichte der deutsche
Modern-Living-Investmentmarkt 257 Mio. EUR. Dies
liegt zwar deutlich unter den historischen Hochststian-
den von mehr als 1,2 Mrd. EUR in den Jahren 2017 und
2021, stellt jedoch eine starke Erholung dar: Gegeniiber
2024 stieg das Investitionsvolumen um 185 %. Insge-
samt haben sich alternative Wohnformen in Deutsch-
land zu einer zunehmend anerkannten Investmentstra-
tegie entwickelt, insbesondere in Metropolen wie Berlin,
Miinchen, Frankfurt und Hamburg.

Obwohl die Investitionsvolumina in den vergangenen
Jahren volatiler wurden, belegen die Daten das anhal-
tende Engagement der Investoren bei betrieblich ge-
pragten Wohnprodukten und die vergleichsweise hohe
Liquiditit des Sektors.

Gebotene Renditeaufschlige

Neben der Transaktionsaktivitit belegt auch die Preis-
entwicklung die zunehmende Institutionalisierung des
Sektors. Spitzenrenditen zeigen, wie Investoren das Ri-
siko-Rendite-Profil alternativer Wohnimmobilien ge-
geniiber klassischen Wohninvestments bewerten, und
sind damit ein wichtiger Indikator fiir Markereife und
Kapitalmarktakzeptanz. Betreibergefithrte Wohnimmo-
bilien bieten aufgrund ihrer betriebsintensiveren Ge-
schiftsmodelle und ihres hoheren Ertragspotenzials ty-
pischerweise einen Renditeaufschlag gegeniiber traditi-
onellen Wohninvestments. In Frankreich lagen die Spit-
zenrenditen fiir Co-Living-Objekte Ende 2025 bei 5,50-
5,75 %, fiir studentisches Wohnen bei 4,25-4,75 %. Klas-
sische Mehrfamilienhiuser erzielten im Vergleich 3,50-
5,00 %. Fiir das Vereinigte Konigreich weist Knight
Frank im Juni 2026 fiir Londoner Co-Living-Spitzenob-
jekte 4,50 % aus - weitgehend entsprechend erstklassi-
gen Build-to-Rent-Objekten (BTR) im GrofSraum Lon-
don (4,50 %) und leicht niedriger als bei erstklassigen
PBSA-Objekten (4,75 %). Diese Preisbildung spiegelt die
wachsende institutionelle Akzeptanz von Co-Living als
etablierte Wohnimmobilienklasse. Fiir Deutschland
meldet CBRE Ende 2025 eine Spitzenrendite von 4,50 %
im Modern-Living-Segment. Der Abstand von 110 Ba-
sispunkten zu erstklassigen Mehrfamilienhidusern ver-
deutlicht den von Investoren geforderten Aufschlag fiir
die operative Komplexitit des Segments und zugleich
die steigende Nachfrage nach alternativen Wohnpro-
duketen.

Spitzenrenditen nach Lindern im 1. Halbjahr 2026
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