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Chancen und Differenzierungsmerkmale

Core-Wohnimmobilien profitieren von
strukturellen Ungleichgewichten

Europdische Core-Wohnimmobilien bieten
institutionellen Investoren eine iiberzeugende
Verbindung aus struktureller Nachfrage und
defensiven Eigenschaften. Europaweit bleibt das
Wohnungsangebot hinter der Nachfrage zuriick -
durch Urbanisierung, Bevolkerungswachstum,
sinkende Erschwinglichkeit von Wohneigentum und
den Trend zu kleineren Einheiten. Dadurch erreicht die
Zahl der Miethaushalte neue Héchststinde, wihrend
die Bautitigkeit dauerhaft zu niedrig bleibt.

Core-Wohnimmobilien iibersetzen diese
Unterversorgung in stabile Belegung sowie robuste,
inflationsgebundene Ertrige bei begrenztem
Abwirtsrisiko. Zugleich sind Europas
Wohnungsmirkte heterogen: Regulierung,
Mietwachstum und Renditeerwartungen unterscheiden
sich deutlich. Chancen entstehen daher vor allem
durch selektive Allokation, geografische
Diversifikation, gutes Einstiegstiming und aktives
Asset Management.

Stabile Fundamentaldaten, aber
unterschiedliche lokale Ergebnisse

In Europa bleibt Wohnungsmangel weit verbreitet,
insbesondere in Metropolregionen, die stark von
positiver Nettomigration profitieren. Gleichzeitig
mieten mehr Haushalte, da Wohneigentum

Liicke zwischen Wohnungsnachfrage und -angebot
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zunehmend unerschwinglich wird. Diese Trends
stiitzen eine stabile Mietnachfrage und verlissliche
Ertragsstrome in ganz Europa. Trotz gemeinsamer
Fundamentaldaten unterscheidet sich deren
Ubertragung auf das Ertragswachstum - und die
Gesamtrenditen - jedoch deutlich nach Land.
Unterschiede in Regulierung und Marktstrukturen
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fithren zu eigenstindigen Performanceprofilen und
damit zu einer breiten Streuung der Ergebnisse im
europdischen Wohnimmobilienuniversum.

Durchschnittliches Spitzenmietwachstum
2026-2030 p. a.
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Regulierung als zentraler
Differenzierungsfaktor

Ein zentraler Differenzierungsfaktor europiischer
Wohnungsmirkete ist die Mietregulierung. Alle Linder
profitieren von struktureller Nachfrage und
Angebotsknappheit, doch die Regulierung bestimmt
deren Wirkung auf Mietwachstum und Renditen. Stark
regulierte Mirkte wie Schweden begrenzen kurzfristige
Mietsteigerungen; langfristig bleibt das
Ertragswachstum dank Indexierung, regelméifliger
Anpassungen und Unterversorgung positiv, verliuft
aber gradueller. Sie bieten hohe Stabilitit und
Planbarkeit bei begrenzterem Aufwirtspotenzial.
Moderat regulierte Mirkte wie Deutschland und
Frankreich verbinden Eingriffe mit Flexibilitit: Hohe
Nachfrage stiitzt das Mietwachstum, wihrend
Mietobergrenzen oder Indexierung vor allem dessen
Tempo beeinflussen. Liberalere Mirkte wie das
Vereinigte Konigreich erlauben eine direktere
Marktanpassung der Mieten und damit stirkeres, aber
zyklischeres Wachstum.

Bei Investitionen in europiische Wohnimmobilien
sollte Regulierung daher als Faktor verstanden werden,
der Zeitpunkt, Volatilitit und Planbarkeit der
Ertragsentwicklung prige, nicht als langfristige
Performancebremse.

Europiische Mehrfamilienhiduser: Mietpreisregulierung
und Spitzen-Nettoanfangsrenditen
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Unterschiedliche Gesamtrenditeprofile
der Linder

Europiische Wohnungsmairkte unterscheiden sich
nicht nur bei Mieten und Regulierung, sondern weisen
durch Ertrags- und Kapitalwertwachstum auch
unterschiedliche Gesamtrenditeprofile auf. Ertrige
bleiben die dominante und stabile Komponente; ihr
Wachstum lisst sich durch Asset Management aktiv
steigern, besonders in Mirkten mit
Angebotsknappheit. Core-Mirkte wie Deutschland und
Frankreich bieten robuste Ertragsstrome bei
moderatem Kapitalwertwachstum und damit
ausgewogene Renditeprofile sowie Potenzial zur
Steigerung von Mietwachstum. Die Niederlande und
Irland profitieren von hoherem Kapitalwertpotenzial,
das die Gesamtrendite verstirkt. Stideuropdische
Mairkte wie Italien und Spanien sind stirker
ertragsgetrieben; dort hingt die Performance stirker
von der operativen Realisierung der Ertrige ab. Das
Vereinigte Konigreich verbindet eine starke
Ertragsdynamik mit relevantem Kapitalwertwachstum
und erzielt damit ein fithrendes Renditeprofil.
Finnland zeigt dagegen, dass Ertrige allein ohne
unterstiitzendes Wachstum nicht gentigen.
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Europiische Mehrfamilienhiduser: Zusammensetzung
der jihrlichen Gesamtrendite nach Land, 2026-2030
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Quelle: Prognose von Swiss Life Asset Managers auf Basis von
MSCI

Dynamik am Investmentmarkt und
Einstiegschancen

Europas Wohnimmobilien-Investmentmirkte
unterscheiden sich in Liquiditit und institutioneller
Reife. Grofle Mirkte wie Deutschland, das Vereinigte
Konigreich und die Niederlande bieten hohe
Transaktionsvolumina und etablierte Strukturen fiir
effiziente Ein- und Ausstiege. Kleinere oder stirker
regulierte Mirkte sind meist weniger liquide und
erfordern lokale Expertise. Nach der Korrektur 2022
und 2023 passten sich die Preise an hohere Zinsen an;
in einigen Mirkten sanken die Werte um bis zu 20-30
%. Die niedrigeren Preise erhohen kiinftige
Gesamtrenditen - besonders bei kombinierbarem
Kapitalwertwachstum und aktiven Ertragsstrategien -

und schaffen attraktive Einstiegsmoglichkeiten. Da die

Mietnachfrage robust blieb, drifteten Preise und
Fundamentaldaten auseinander. Ab 2026 eroffnet sich
daher ein giinstiges Investitionsfenster, insbesondere
nach deutlichen Preisanpassungen in Deutschland und
Frankreich sowie bei anhaltendem Wachstum im
Vereinigten Konigreich und in den Niederlanden.

Europiische Core-Wohnimmobilien -
stabilitdtsorientiert, wertsteigernd

Europiische Core-Wohnimmobilien bleiben eine
attraktive, robuste Anlagechance, getragen von
struktureller Angebotsknappheit und anhaltender
Mietnachfrage. Core-Strategien im Living-Sektor
profitieren unmittelbar von diesen Ungleichgewichten.
Die durchschnittliche europiische Gesamtrendite
diirfte sich bei tiber 5 % p. a. stabilisieren, vor allem
dank stabilen Ertragswachstums, das aktives Asset
Management besonders in knapp versorgten Mirkten
steigern kann. Deutliche Linderunterschiede bei
Mietdynamik, Liquiditit und
Renditezusammensetzung erfordern zugleich einen
selektiven, aktiven Ansatz. Deutschland und
Frankreich bieten Skalierbarkeit und Stabilitit; die
Niederlande und das Vereinigte Kénigreich zusitzliches
Wachstumspotenzial. Core-Positionierung, selektive
Linderallokation, disziplinierte Einstiegspreise und
ertragsorientiertes Asset Management sind daher die
zentralen Hebel fiir attrakeive risikoadjustierte
Renditen europdischer Wohnimmobilienportfolios.

Europiische Mehrfamilienhiuser: Investitionsvolumen nach Land und europiische Spitzenrendite*
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