
Der (Berliner) Wohnungsmarkt und  
die Eigentumsfrage

2025 besaßen deutsche Privathaushalte laut Bundesbank 
Wohnimmobilien im Wert von 12,6 Billionen Euro. Das ist 
etwa doppelt so viel wie 2015 (Bundesbank 2026). Haupt-
ursache für diesen Vermögenszuwachs sind Wertstei-
gerungen von Bestandsgebäuden – die in großen Städ-
ten wie Berlin besonders groß sind. Die ärmere Hälfte der 
Bevölkerung – darunter die meisten jungen Menschen – 
profitiert nicht von dieser Wertsteigerung. Sie besitzt so gut 
wie kein Vermögen und der Erwerb von Wohneigentum ist 
für sie – wie die Miete – in den vergangenen Jahren unbe-
zahlbar geworden. Die wohlhabenden und reichen 10 Pro-
zent besitzen dagegen etwa zwei Drittel des Vermögens. 
Selbstgenutzte und vermietete Wohnimmobilien machen 
etwa die Hälfte davon aus. Ihre Rendite und damit auch die 
Miete sind eng mit dem Wert der Immobilien verknüpft. 
Somit ist es eine Frage von gesamtgesellschaftlicher 
Bedeutung, wem die Immobilien gehören und wie die 
Eigentümer*innen mit ihnen umgehen.

Nach dem Erfolg des 2019 gestarteten Volksbegehrens 
stimmten im September 2021 mehr als eine Million Ber-
liner*innen für die «Enteignung» privater Immobilienun-
ternehmen mit mehr als 3.000 Wohnungen. Das Berliner 
Abgeordnetenhaus hat diese Forderung bisher nicht umge-
setzt und im März 2026 lediglich ein Vergesellschaftungs-
Rahmengesetz beschlossen, das 2028 in Kraft treten soll. 
Eine Vergesellschaftung müsste danach in einem sepa-
raten Gesetz beschlossen werden. Aktuell ist deshalb ein 

neuer Volksentscheid geplant. Die Initiative «Deutsche 
Wohnen & Co enteignen» (DWe) legte dafür Ende 2025 
einen Entwurf für ein Vergesellschaftungsgesetz vor, 
der schon 2027 vom Abgeordnetenhaus beschlossen 
werden könnte.

Als Reaktion auf diese Debatte warnte ein Ende Juni 2026 
veröffentlichtes Auftragsgutachten mehrerer Berliner Ban-
ken davor, Investor*innen würden sich auf breiter Front 
von Deutschland abwenden, und baut ein Drohszenario mit 
internationalen Konflikten auf (IW Köln 2026). Anfang Juli 
kündigte die Bundesregierung an, gegen die Berliner Plä-
ne vorzugehen. Bereits Mitte Juni hatte Bayern im Bundes-
rat vorgeschlagen, die Entschädigung auf den Marktwert 
festzuschreiben. Das würde faktisch die in Artikel 15 des 
Grundgesetzes (GG) vorgesehene Alternative einer struktu-
rellen Veränderung der Wirtschaftsordnung aushebeln und 
wäre wahrscheinlich verfassungswidrig (Laven 2026).

An den Reaktionen zeigt sich, dass es bei der Vergesell-
schaftungsdebatte nicht allein um den Berliner Wohnungs-
markt, sondern um grundsätzliche Fragen des Eigentums 
geht – um den Kern unserer aktuellen Wirtschafts- und 
Gesellschaftsordnung. Eigentum wird laut Artikel 14 GG 
«gewährleistet» und zum Beispiel bei erfolgreicher Räu-
mungsklage auch mit Polizeigewalt durchgesetzt. «Inhalt 
und Schranken» des Eigentums sind gesetzlich gere-
gelt. Sie können entsprechend geändert werden. Der 
Gebrauch des Eigentums soll dem «Wohle der Allgemein-
heit» dienen. Dazu können laut Artikel 15 Grund und Boden 
genauso wie Produktionsmittel auch in Gemeineigentum 
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gewinnen geht – die jedoch keinen Schutz verdienen und die Stabilität des Finanzsystems nicht gefährden.  
Es schätzt, dass die Hälfte der privat vermieteten Wohnungen nicht «Kleinvermietern», sondern sehr vermögen­
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überführt werden, solange der Gesetzgeber das so ent-
scheidet.

Diese flexible Definition von Eigentum wurde bisher ein-
seitig ausgelegt. Statt einer Rechenschaftspflicht für sehr 
großen Immobilienbesitz ermöglichen die Gesetze und 
deren Umsetzung weitreichende Anonymität. Nicht ein-
mal die staatlich mandatierte Expertenkommission konnte 
abschließend ermitteln, wer in Berlin mehr als 3.000 Woh-
nungen besitzt. Statt das Gemeinwohl einzufordern, ver-
folgt der Staat nicht einmal den offensichtlichen gesetzes-
widrigen Missbrauch von Eigentum wie Mietwucher oder 
vorgetäuschte Eigenbedarfskündigungen mit ähnlicher 
Konsequenz wie zum Beispiel das Schwarzfahren. Umso 
häufiger berufen sich die Verteidiger*innen des Status quo 
zum Schutz ihrer Renditen auf ihre Privatsphäre, ihre Frei-
heit und ihr Recht auf Eigentum. Der unbedingte Schutz 
des Eigentums ist der Kern einer Ideologie, die das Ver-
trauen von Investor*innen an oberste Stelle setzt.

Statt die Eigentumsfrage ideologisch zu diskutieren, liefert 
dieses Policy Brief eine datengestützte Antwort auf die Fra-
ge, wann der Gebrauch des Eigentums zum Wohle der All-
gemeinheit eingeschränkt werden sollte. Es zeigt, dass es 
in der Vergesellschaftungsdebatte vor allem um Spekula-
tionsgewinne geht. Diese verdienen jedoch keinen Schutz 
und ihre Vergesellschaftung würde die Stabilität des Fi-
nanzsystems nicht gefährden. Zudem liefert es Belege 
dafür, dass etwa die Hälfte der privat vermieteten Wohnun-
gen sehr vermögenden Menschen gehört. Sie können ei-
ne stärkere Regulierung der Mieten problemlos verkraften. 
Und es belegt, dass gemeinwohlorientierte Vermieter die 
günstigere und bessere Alternative sind.

Daten zu Eigentümer*innen und 
Geschäftspraktiken

Seit 2019 analysiert das Projekt «Wem gehört die Stadt?» 
der Rosa-Luxemburg-Stiftung die Eigentümerstrukturen 
und Geschäftspraktiken am deutschen Wohnungsmarkt und 
setzt sich für mehr Transparenz ein. Bis heute haben weder 
die Verwaltung noch die Wissenschaft die Möglichkeit, die 
großen privaten Vermieter systematisch zu identifizieren und 
ihre Rolle für den Immobilienmarkt umfassend zu analysie-
ren. Auch die Gegner der Vergesellschaftung in Berlin liefern 
bisher keine belastbaren empirischen Belege dafür, dass der 
Wohnungsmarkt von privaten Investor*innen profitiert. Oh-
ne eine Rechenschaftspflicht im Sinne einer empirischen 
Überprüfung läuft die im Grundgesetz vorgesehene Pflicht, 
Eigentum zum Wohle der Allgemeinheit zu nutzen, ins Leere.

‹Vergesellschaftungskandidaten›:  
nicht schutzwürdige Spekulations­
gewinne

Das bereits erwähnte Gutachten des IW Köln (2026) zu den 
Folgen der Vergesellschaftung argumentiert mit der gro-
ßen Zahl ausländischer Investor*innen unter den Eigen-
tümer*innen. Aus der Tatsache, dass über die beteiligten 
Pensionsfonds auch einige «US-Lehrer und Feuerwehr-
leute Teile ihrer Altersvorsorge» verlieren könnten, leitet es 

drohende internationale Konflikte und neue Zollerhöhun-
gen der Trump-Administration ab. Zudem zeichnet es das 
Bild privater Akteure, die «die Mietentwicklung an die Kos-
tenentwicklung anpassen», also durch äußere Umstände 
zu Mieterhöhungen gezwungen würden. Diese Darstellung 
verschweigt das zentrale Problem des Berliner Immobi-
lienmarkts und den Hauptgrund für den Mieterhöhungs-
druck – nämlich hohe Spekulationsgewinne – und ignoriert 
die Entwicklung des relevanten Bestandes seit dem Start 
der Vergesellschaftungskampagne.

Den Großteil des zu vergesellschaftenden Bestands er-
warben Investor*innen aus dem In- und Ausland zwischen 
2005 und 2015 zu Preisen von etwa 1.000 Euro pro Quad-
ratmeter. In den Jahren danach stiegen die Preise stark an. 
Neu gebaut wurde trotz der hohen Kapitalzuflüsse kaum. 
Seit dem Start der Vergesellschaftungskampagne von 
DWe im Jahr 2019 wechselten fast zwei Drittel der Be-
stände ihren Eigentümer. Vonovia übernahm 2021 die 
Deutsche Wohnen – und damit etwa 100.000 der aktuell ge-
haltenen Berliner Wohnungen – zu einem Preis von 2.900 
Euro pro Quadratmeter. 2021 verkauften auch Akelius und 
Gabriel International an Heimstaden, einen großen skandi-
navischen Wohnungskonzern. Das Portfolio von BGP-Im-
mobilien wechselte seit 2019 sogar zweimal den Besitzer.

Die Alteigentümer, vor allem US-amerikanische Invest-
mentfonds wie BlackRock, Massachusetts Financial Ser-
vice Company und State Street Corporation sowie private 
Investoren wie Roger Akelius realisierten durch ihren Exit 
Gewinne von knapp 20 Milliarden Euro. Diese Spekula-
tionsgewinne – und nicht steigende Kosten für Neu-
bau und Modernisierung – sind der Hauptgrund für den 
Druck auf die Bestandsmieten. 

Durch eine Vergesellschaftung zu einem angemessenen, 
zum Beispiel an den derzeitigen Mieten ausgerichteten 
Preis würde dieser Druck entfallen. Die neuen Eigentümer, 
vor allem die Aktionär*innen von Vonovia und Heimstaden, 
können sich auch nicht darauf berufen, dass sie die Gefahr 
einer Vergesellschaftung nicht absehen konnten.

Private Eigentümer*innen: Immobilien-
Millionär*innen statt «Kleinvermieter»

Jenseits der Geschäftsberichte großer börsennotierter 
Wohnungskonzerne ist die Gebäude- und Wohnungszäh-
lung die zentrale Quelle für die Analyse der Eigentümer-
struktur von Wohnimmobilien. Alle zehn Jahre werden da-
für alle Eigentümer befragt. Bei der letzten Zählung im Jahr 
2022 waren 53 Prozent aller Wohnungen vermietet. Im eu-
ropa- und weltweiten Vergleich hat nur die Schweiz einen 
noch größeren Mietwohnungsmarkt. Immerhin 23 Prozent 
der Mietwohnungen in Deutschland gehören staatlichen 
und gemeinwohlorientierten Vermietern. Mit etwa 60 Pro-
zent stellen Privatpersonen die mit Abstand größte Vermie-
tergruppe. Hinzu kommen noch die privaten Unternehmen.

Wie viele Wohnungen die als Privatpersonen klassifizier-
ten Vermieter jeweils besitzen, wird in der Gebäude- und 
Wohnungszählung nicht erhoben und ist bisher unzurei-
chend erforscht. Stattdessen werden sie oft pauschal 

https://www.wemgehoertdiestadt.de/
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Wohnungsbestand der ‹Vergesellschaftungskandidaten› in Wohneinheiten (WE) 2018 und 2025,  
Spekulationsgewinne und Neubau

2018 2025 Entwicklung Spekulations-
gewinn

Neubau

Vonovia SE 43.992 138.354 Übernahmen, u. a. von Deutsche 
Wohnen; Teilverkauf an Landes
eigene Wohnungsunternehmen 
(LWU) (14.750 WE)

Deutsche Wohnen 
SE

111.500 0 15 Mrd. €

Adler/ADO Proper-
ties S.A.

22.218 17.504 Übernahme/Verschmelzung ADO 
und Adler, Teilverkauf an LWU

2 Mrd. €

Covivio SE 15.970 17.744 2.000 WE

Heimstaden/Akelius 13.712 20.000 Übernahme von Akelius durch 
Heimstaden (2021), Gabriel Inter-
national (2021) u. a.

2 Mrd. €

Gabriel International 3.921 0 0,2 Mrd. €

TAG Immobilien AG 9.110 100 korrigierte Schätzung;  
Wohnungen vor allem im Umland

Grand City Properties 
S.A.

8.011 8.000 Verkauf von Eigentums
wohnungen geplant

I-Wohnen/BGP 8.000 4.000 mehrmaliger Verkauf an UniImmo 
Wohnen (2019), I-Wohnen 
(2025), Wohnungszahl korrigiert

0,5 Mrd. €

Pears Global Real  
Estate

6.000 4.000 Verkäufe von Eigentumswohnun-
gen + einzelnen Häusern

0,1 Mrd. €

Hilfswerk-Siedlung 
GmbH

4.607 4.827 200 WE

D.V.I. GmbH 4.000 11.000 Zukäufe

Blackstone 4.591 3.725* < 0,1 Mrd. €

Becker & Kries 2.884 3.000 100 WE

IMW Immobilien AG 4.245 4.000 Verkauf von Eigentums
wohnungen

< 0,1 Mrd. € 100 WE

Albert + Victoria  
Immo S.a.r.l

5.000 4.000 Verkäufe von Eigentumswohnun-
gen + einzelnen Häusern

0,1 Mrd. €

gesamt ~265.000 ~240.000

Die Vergesellschaftungsfrage aus Sicht der Vonovia-Aktionär*innen

Anteilseigner*innen der Deutsche Wohnen, die nach der 
Übernahme durch Vonovia ausgestiegen sind, haben für ih-
re Investition über mehr als zehn Jahre jährliche Renditen 
von mehr als 10 Prozent, teilweise sogar über 20 Prozent, 
erzielt. Anteilseigner*innen, die ihre Gewinne aus dem Ver-
kauf ihrer Deutsche-Wohnen-Anteile in Vonovia-Aktien re-
investiert haben – zum Beispiel der norwegische Staats-
fonds – kommen zum aktuellen Aktienkurs immer noch auf 
Renditen von etwa 7 Prozent. Die großen Verlierer*innen 
einer Vergesellschaftung wären jene Aktionär*innen, die 
die Übernahme der Deutsche Wohnen mit 40 Euro pro An-

teil finanzierten oder in den Jahren davor Anteile für mehr 
als 50 Euro erwarben. Sie verbuchten seit 2022 trotz der 
Dividendenzahlungen eine negative Rendite von mehr als 
7 Prozent pro Jahr.

Aktuell ist Vonovia etwa 20 Milliarden Euro wert. Das ent-
spricht einem Verlust bzw. Wertabschlag auf das Eigenka-
pital und den Immobilienbestand von etwa 13 Milliarden 
Euro. Eine Vergesellschaftung zum Preis von 2.000 Euro 
pro Quadratmeter für das Berliner Portfolio entspräche da-
gegen einem Abschlag von lediglich 7 Milliarden Euro.

Quellen: Senatsverwaltung für Stadtentwicklung und Wohnen (2018); eigene Schätzung basierend auf den jeweils aktuellen Geschäftsberichten der 
Immobilienkonzerne; Zahlen zu Spekulationsgewinnen und Neubau geschätzt und gerundet
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als «Kleinvermieter» bezeichnet (IW Köln 2025), die we-
gen der Regulierung kurz vor dem wirtschaftlichen Ru-
in stünden. Auch wenn die verfügbaren Daten1 nur grobe 
Schätzungen zur Struktur der Privatvermietenden zulas-
sen, zeigen sie, wie irreführend diese Erzählung ist:

• � Etwa 90 Prozent der Menschen in Deutschland be
sitzen keine Mietwohnung. Fast alle Privatvermieten-
den gehören zu einer kleinen und privilegierten Gruppe, 
den wohlhabenden 10 Prozent, denen etwa zwei Drittel 
des gesamten Vermögens gehört.

• � Die meisten Privatvermietenden besitzen nur eine 
Mietwohnung, etwa 90 Prozent besitzen weniger als 
fünf. Aber: Diesen «Kleinvermietern» im engeren Sinne 
gehört nur etwa die Hälfte der privat vermieteten Woh-
nungen.

• � Die andere Hälfte der privat vermieteten Wohnungen 
gehört dem reichsten Prozent der deutschen Bevölke-
rung, also Menschen mit einem Vermögen von mehr als 
1,8 Millionen Euro.

• � Wenige Tausend Multimillionär*innen mit einem Ver-
mögen von über 10 Millionen Euro bzw. mehr als 100 
Wohnungen besitzen zusammen etwa 4 Millionen 
Wohnungen, viermal so viel wie die börsennotierten 
Wohnungsunternehmen. Unter diesen vermeintlichen 
«Kleinvermietern» befinden sich etwa 20 bis 30 Immo-
bilien-Milliardär*innen mit mehr als 1.000 Wohnungen.

• � In Berlin und den anderen großen Städten ist das Immo-
bilienvermögen besonders wertvoll.

1	� Analysen des BBSR (2025, 2015) haben private Vermieter*innen von Mehrfamilienhäusern stichprobenartig befragt. Die Ergebnisse lassen sich allerdings 
nur sehr grob auf die gesamte Gruppe der Privatvermietenden hochrechnen und lassen keine Schlüsse zur Verteilung des Immobilienvermögens auf 
Haushaltsebene zu. Auch eine regionale Unterscheidung ist mit den Daten nicht möglich. Wir kombinieren sie deshalb mit Befragungs- und Steuerdaten 
zur Einkommens- und Vermögensverteilung sowie Geschäftsberichten großer Vermieter.

2	� Für eine Analyse und weitere Porträts von Immobilienmilliardären und ihrer Bedeutung für den Wohnungsmarkt vgl. Trautvetter 2024.

Ein typischer Immobilien-Multimillionär

Zeit Online porträtierte 2026 einen typischen 
Immobilien-Multimillionär. Er ist selbstständiger An-
walt und hatte in der Vergangenheit sehr hohe Ein-
kommen. Damit kaufte er in den 1990er-Jahren kre-
ditfinanziert Bestandsimmobilien und profitierte von 
den hohen Wertsteigerungen. Mittlerweile besitzt er 
97 Wohnungen im Wert von etwa 20 Millionen Euro 
bei verbleibenden Krediten von nur 3,6 Millionen Euro. 
Nach Abzug aller Kosten erzielte er mit den Immobilien 
ein monatliches Einkommen von 25.000 Euro, zusätz-
lich zu den weiteren Einkünften der Familie von etwa 
16.000 Euro (vgl. Suppé 2026).2

Über die Geschäftspraktiken dieser sehr heterogenen 
Gruppe der Privatvermietenden ist bisher wenig bekannt. 
Vor allem nicht, wie hoch ihre Renditen sind oder wie viel 
sie davon in Modernisierung und Neubau investieren. Laut 
einer Analyse des BBSR (2025) erzielten 9 Prozent der un-
tersuchten Privatvermietenden ein monatliches Einkom-
men von über 20.000 Euro. Allein ihre Immobilieneinkünf-
te betrugen nach Abzug der Zinszahlungen im Schnitt 
25.000 Euro pro Monat. Zum größten Teil profitierten sie – 
oft steuerfrei – von stark steigenden Preisen. Der Anteil de-
rer, die teuer gekauft haben und durch Mietregulierung in 
Schwierigkeiten geraten könnten, dürfte – zumindest bezo-
gen auf die Zahl der betroffenen Wohnungen – überschau-
bar sein.

Eigentümer*innen von Mietwohnungen in Deutschland und Berlin (2022)

Quellen: Statistisches Bundesamt 2022; BBSR 2025; eigene Schätzung

 � Finanzmarkt

 � privat (Milliardär*innen 
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Gemeinwohlorientierte Vermieter:  
Die günstigere und bessere Alternative

Die Gebäude- und Wohnungszählung fragte 2022 zum ers-
ten Mal auch für alle Mietwohnungen Daten zur Höhe der 
Miete ab. Das Ergebnis ist eindeutig: Gemeinwohlorien-
tierte Vermieter, also Genossenschaften und staatliche 
Wohnungsgesellschaften, sind deutlich günstiger als 
private Vermieter*innen. Besonders weit geht die Schere 
dort auseinander, wo der Wohnungsmarkt stark und lang 
andauernd unter Druck ist. So verlangen private Vermie-
ter*innen in München pro Quadratmeter rund 5 Euro mehr 
als die städtische Wohnungsgesellschaft und die Genos-
senschaften. Deutschlandweit und in weniger angespann-
ten Märkten wie Erfurt oder Leipzig liegt die Differenz im-
mer noch bei einem Euro. Nur wo die Nachfrage niedrig 
ist, beispielsweise im Saarland oder in einigen Gemeinden 
im Ruhrgebiet, sind private Vermieter*innen manchmal 
günstiger. Die Mieten von Privatvermietenden und priva-
ten Wohnungsunternehmen unterscheiden sich im Schnitt 
kaum.

Dass gemeinwohlorientierte Vermieter meistens die besse-
re Alternative sind, zeigen die Zahlen vor Ort: In München-
Neuaubing verlangen zwei Erben von knapp 6.000 ehemals 
gemeinnützigen Wohnungsbeständen aus den 1960er-
Jahren im Schnitt fast 12 Euro pro Quadratmeter. Die ho-
hen Gewinne nutzten sie bisher vor allem für den Zukauf 
weiterer Bestandsimmobilien. Die Genossenschaft, die 
1994 den anderen Teil der Bestände übernahm, verlangt 
dagegen weniger als 9 Euro pro Quadratmeter und erzielt 
damit ausreichende Gewinne für Sanierung und Moderni-
sierung (Trautvetter 2025).

Im Berliner Bezirk Marzahn-Hellersdorf sind es vor allem die 
Landeseigenen Wohnungsunternehmen (LWU), die neue 
Wohnungen bauen. Trotzdem ist ihre durchschnittliche 
Miete mit 6,20 Euro pro Quadratmeter fast einen Euro nied-
riger als bei den nach der Wende privatisierten Beständen. 

Bei den Genossenschaften sind die Mieten mit deutlich we-
niger Neubau, aber hohen Sanierungsquoten mit durch-
schnittlich 5,50 Euro noch niedriger. Die Privaten vermie-
ten jede vierte Wohnung mittlerweile für mehr als 8 Euro 
pro Quadratmeter – deutlich mehr als die ortsübliche Mie-
te. Beim Vor-Ort-Besuch zeigte sich: Im am schlechtesten 
sanierten Haus gab es die meisten Wuchermieten. Der pri-
vate Vermieter dieser Wohnungen, Grand City Properties, 
gehört berlinweit zu den ‹Vergesellschaftungskandidaten› 
mit den höchsten Mieten – 10,10 Euro pro Quadratmeter – 
und den niedrigsten Instandhaltungsausgaben – ungefähr 
400 Euro pro Wohnung und Jahr, verglichen mit 1.000 bis 
2.000 Euro bei den LWU und den Genossenschaften.

Auch beim Neubau ist Berlin nicht auf die Privaten an-
gewiesen. Die ‹Vergesellschaftungskandidaten› ha-
ben mit wenigen Ausnahmen in den letzten Jahren so 
gut wie gar nicht gebaut. Demgegenüber entfallen auf 
die LWU etwa 27 Prozent des Neubaus zwischen 2019 
und 2024, also überproportional viel verglichen mit ihrem 
Marktanteil von etwa 20 Prozent. Trotzdem sind sie insge-
samt deutlich niedriger verschuldet als die ‹Vergesellschaf-
tungskandidaten› und haben deshalb auch in Zukunft mehr 
Spielraum für den Neubau von Wohnungen.

Antworten auf die Eigentumsfrage

Das erwähnte Gutachten des IW Köln (2026) zu den Folgen 
der Vergesellschaftung nutzt zwei (in sich) widersprüchli-
che Argumente. Auf der einen Seite argumentiert es, das 
Problem der unbezahlbaren Mieten sei klein und ließe sich 
über den Markt leicht beheben. Auf der anderen Seite kon-
statiert es, das Problem sei so groß, dass die Vergesell-
schaftung in Berlin Unternehmen in die Insolvenz treiben 
und bei Banken zu substanziellen Schäden führen könn-
te. Vor allem aber sehen die Autoren die Grundlagen der 
Marktwirtschaft gefährdet und befürchten weitreichen-
de Konsequenzen: von der Kapitalflucht aus dem Berliner 

Nettokaltmieten in München und Berlin Marzahn-Hellersdorf nach Häufigkeit in €/m2

  gemeinwohlorientiert      �privat 

Quelle: Statistisches Bundesamt 2022
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Wohnungsmarkt über andere potenziell von Artikel 15 GG 
betroffene Sektoren, etwa das Gesundheitswesen oder 
die digitale Infrastruktur, bis hin zu steigenden Risikoprä-
mien für deutsche Schulden und einem Konflikt mit Donald 
Trump. Belege dafür, dass die ‹Vergesellschaftungskandi-
daten› tatsächlich Wohnungen bauen oder bezahlbar ver-
mieten würden, liefert das Gutachten jedoch nicht.

Vergesellschaftung senkt Miet­
erhöhungsdruck und schafft Spielraum 
für Neubau

Das Gutachten des IW Köln (2026) argumentiert, dass die 
Bestandsmieten in Berlin langsamer gestiegen seien als die 
Löhne. Die stark gestiegenen Angebotsmieten führt das Gut-
achten auf Zuzug und fehlenden Neubau zurück. Aber weder 
bei der Mietentwicklung noch bei den Neubauzahlen unter-
scheidet es zwischen privaten und gemeinwohlorientierten 
Vermietern. Dabei ist diese Unterscheidung essenziell für die 
Frage, ob «der Markt» für bezahlbare Mieten und den Neu-
bau von bezahlbaren Wohnungen sorgen kann oder nicht 
und welchen Beitrag die privaten Investitionen aus dem In- 
und Ausland in den letzten Jahren dazu geleistet haben.

Die günstigen Bestandsmieten sind zu einem wesentlichen 
Teil das Ergebnis der erschwinglichen Mieten bei den ge-
meinwohlorientierten Vermietern und der Mietpreisbrem-
se. Sie verdecken den aus den spekulativ überhöhten Kauf-
preisen resultierenden hohen Mieterhöhungsdruck vieler 
Privatvermietender in der Zukunft und den Einfluss von 
Wuchermieten in ihren Beständen. So ist bei der Vonovia 
in der derzeitigen Bewertung des Immobilienportfolios ein 
Anstieg von mehr als einem Euro über der Inflation bereits 
eingepreist.

Das größte Hindernis für bezahlbare Mieten und Neu-
bau ist also nicht die Vergesellschaftung, sondern sind 
die hohen Spekulationsgewinne mit Bestandsimmobi-
lien. Spekulative Investitionen sind also Teil des Problems 
und nicht die Lösung.

Vergesellschaftung spart Geld  
für soziale Infrastruktur

Das Gutachten rät, die aus den niedrigen Bestandsmieten 
resultierenden «wirtschaftlichen Chancen zu ergreifen, um 
so mehr Mittel zur Stärkung der sozialen Infrastruktur ein-
setzen zu können» (IW Köln 2026: 25). Passend dazu schlägt 
Luka Mucic, der CEO von Vonovia, vor, die Mietpreisbremse 
weitgehend abzuschaffen, um von allen Mieter*innen die 
maximal leistbare Miete kassieren zu können, und stattdes-
sen gezielt Bedürftigen zu helfen (Frohnapfel 2026).

Zwar ist es richtig, dass auch viele Mieter*innen mit ver-
gleichsweise hohen Einkommen von günstigen Bestands-
mieten profitieren. Das ist ein gutes Argument dagegen, 
Mieten in der Breite durch staatliche Subventionen nied-
rig zu halten. Aber es ist kein Argument gegen die Ver-
gesellschaftung zu einem angemessenen Preis. Wenn 
Berlin – wie im Gutachten vorgeschlagen – statt der Verge-
sellschaftung überteuerte Belegungsrechte in privaten Be-

standswohnungen kaufen oder Zuschüsse für bedürftige 
Mieter*innen und für den privaten Bau von Sozialwohnun-
gen zahlen müsste, bliebe kein Geld für die soziale Infra
struktur übrig. Bereits heute zahlt Berlin jährlich rund 
3 Milliarden Euro an Wohnkostenzuschüssen und fi-
nanziert damit auch private Profite. Im Gegensatz dazu 
könnte die Stadt nach einer Vergesellschaftung bei Bedarf 
die Mieten in den vergesellschafteten Beständen gezielt er-
höhen, um die Kosten für Instandhaltung und Modernisie-
rung zu finanzieren, und würde dadurch an anderer Stelle 
Subventionen für den Wohnungsmarkt sparen.

Angemessener Preis und bezahlbare Miete

Das Verhältnis zwischen Miete und Rendite hängt 
vor allem vom Kaufpreis bzw. den Kosten für Bau und 
Werterhalt sowie den Zinsen ab. Mit den weitgehend 
abgeschriebenen Wohnungen der LWU und der 
Genossenschaften lassen sich mit Mieten unter 7 Euro 
pro Quadratmeter ausreichende Gewinne erzielen, um 
Modernisierung und Neubau zu finanzieren. Bei einem 
Kaufpreis von fast 3.000 Euro pro Quadratmeter, wie 
ihn beispielsweise die Vonovia bezahlt hat, müssen die 
Mieten dafür auf über 10 Euro steigen.

Ein Gutachten, das im Auftrag der Vergesell
schaftungsinitiative erstellt wurde, schätzt für eine 
Einstiegsmiete von 6 bis 8 Euro ein finanzierbares 
Entschädigungsvolumen von 700 bis 1.100 Euro 
pro Quadratmeter. Diese Werte basieren auf den 
wertmindernden Annahmen, dass die Mieten nur 
halb so schnell steigen wie die Inflation und dass 
die modellierten Zinsen mit 3,5 bis 5,5 Prozent über 
den derzeitigen Zinsen für Staatsanleihen liegen 
(Holm et al 2025). Der aktuelle Gesetzentwurf der 
Vergesellschaftungsinitiative schlägt vor, das für die 
Erbschaftsteuer verwendete Bewertungsverfahren zu 
nutzen, aber den fortgeschriebenen Bodenpreis von 
2013 vor dem spekulativen Anstieg zu nutzen. Damit 
kommt er auf einen Entschädigungswert von bis zu 
1.300 Euro pro Quadratmeter.

Regulierung reduziert Spekulations­
gewinne und ermöglicht Wohneigentum

Als zentrales Argument gegen die Vergesellschaftung führt 
das Gutachten des IW Köln (2026) schließlich die Erfahrun-
gen in Großbritannien nach 1965 an. Dort sei es durch «ex-
trem strikte Mietpreisbindungen» zu einer «De-facto-Ent-
eignung» gekommen (ebd.: 18). Die Regulierung habe dazu 
geführt, dass Vermieter*innen zunehmend an Selbstnut-
zer*innen verkauften und die Mieterquote innerhalb eines 
Jahrzehnts von 50 Prozent auf nur noch 10 Prozent fiel.
Auch in Berlin würde eine konsequente Durchsetzung der 
Mietpreisbremse sowie die Verhinderung von Zweckent-
fremdung und missbräuchlicher Eigenbedarfskündigung 
die Wertverluste der börsennotierten Wohnungsgesell-
schaften erhöhen und für einige Privatvermietende zu Ver-
lusten führen. Einige der ‹Vergesellschaftungskandidaten› 
haben bereits mit dem Verkauf von Eigentumswohnungen 
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begonnen, weil sich oft nur noch so Wertsteigerungen rea-
lisieren lassen. Würde konsequente Regulierung auch Pri-
vatvermietende zunehmend zum Verkauf bewegen, würde 
dies zu deutlich fallenden Preisen führen. Mietregulierung 
würde also im besten Fall dazu beitragen, den Anteil der 
Selbstnutzer*innen zu erhöhen, und die derzeitigen Ei-
gentümer einen Teil ihrer Spekulationsgewinne kosten. 
Für Härtefälle, die wegen hoher Kaufpreise und niedrigem 
Einkommen dadurch in wirtschaftliche Schwierigkeiten ge-
raten könnten, ließen sich gezielt Ausnahmen schaffen.

Eine weitere Möglichkeit, überhöhte Spekulationsge-
winne zu vermeiden, wäre, die Rendite für Privatver-
mietende zu deckeln. Wegen der hohen bereits realisier-
ten Spekulationsgewinne wäre die Wirkung eines solchen 
Deckels allerdings auf die Zukunft beschränkt.

Zusammenfassung und Handlungs­
empfehlungen

Die Vergesellschaftung stellt grundlegende Gewisshei-
ten des Kapitalismus, insbesondere den faktisch fast 
bedingungslosen Schutz des Eigentums, infrage. Des-
halb ist der Widerstand dagegen wenig überraschend. Die 
zentralen Gegenargumente halten einer genaueren Prü-
fung jedoch nicht stand.

Für die Mieter*innen von vergesellschafteten Wohnungen 
würde der Mieterhöhungsdruck zur Refinanzierung der 
Spekulationsgewinne abnehmen. Wie stark der Entlas-
tungseffekt ist, hängt vor allem vom Entschädigungs-
preis ab. Dass auch langfristig gemeinwohlorientierte 
Vermietung günstiger und besser ist, hat die Vermietungs-
praxis der Genossenschaften und kommunalen Woh-
nungsgesellschaften bereits umfassend bewiesen.

Für den Haushalt der Stadt bedeutet die Vergesell-
schaftung bei einem angemessenen Entschädigungs-
preis eine Entlastung anstatt einer Belastung. Durch 
niedrigere Mieten spart die Stadt Subventionen für bedürf-
tige Mieter*innen und private Profite. Die nötigen Investi-
tionen für klimagerechte Modernisierung lassen sich trotz-
dem aus den Mieten finanzieren.

Die Ursachen dafür, dass zu wenig neu gebaut wird – teu-
re Baukosten und hohe Bodenpreise –, kann privates Ka-
pital auch nicht beheben. In den letzten Jahren haben die 
Investor*innen der ‹Vergesellschaftungskandidaten› diese 
Situation durch die Spekulation mit Bestandsimmobilien 
eher noch verschärft, während die Landeseigenen Woh-
nungsgesellschaften überproportional viel gebaut haben.

Letztlich sind sich Gegner*innen und Befürworter*innen 
in der wirtschaftlichen Beurteilung der Vergesellschaf-

tung sogar einig: Bei einer Vergesellschaftung würde sich 
Berlin «auf Kosten der Eigentümer bereichern» (IW Köln 
2026). Dabei geht es um Spekulationsgewinne von 
etwa 30 Milliarden Euro. Die Stabilität der Banken ist 
dadurch nicht gefährdet. Einen großen Teil der Wertab-
schläge hat die Börse bereits vorweggenommen. Zudem 
haben fast zwei Drittel der zu vergesellschaftenden Bestän-
de nach dem Start der Vergesellschaftungsinitiative den 
Eigentümer gewechselt. Die Eigentümer können sich also 
auch nicht auf Vertrauensschutz berufen.

Die zentrale Frage ist daher, ob es wirklich nötig ist, 
Eigentum bedingungslos zu schützen. Angesichts der 
ohnehin sehr hohen Vermögensungleichheit in Deutsch-
land ist es politisch nicht zu rechtfertigen, von überdurch-
schnittlich gut verdienenden Mieter*innen zu den reichen 
Vermieter*innen und ihren leistungslos gewachsenen Ver-
mögen umzuverteilen, wie es die Gegner*innen von Ver-
gesellschaftung und Mietregulierung fordern. Stattdessen 
sollten Spekulationsgewinne vergesellschaftet und 
durch konsequente Regulierung begrenzt werden.

Der Berliner Wohnungsmarkt scheint einer der besten Orte 
zu sein, um zu beweisen, dass das möglich ist. Die neue 
Berliner Landesregierung sollte daher:

1. � die sehr großen privaten Wohnungsbestände zu ei-
nem angemessenen Preis unterhalb des spekulati-
ven Marktwerts vergesellschaften. Statt in der Breite 
niedrige Mieten zu versprechen, sollte sie sicherstellen, 
dass die Kosten der Vergesellschaftung und der nötigen 
Modernisierung der Bestände aus den Mieten finanziert 
werden können, und die Überlastung einzelner Mie-
ter*innen gezielt verhindern, so wie sie das bei den lan-
deseigenen Beständen bereits tut;

2. � konsequent gegen Mietwucher, Zweckentfrem-
dung bzw. Vernachlässigung von Instandhaltung 
und missbräuchliche Eigenbedarfskündigungen 
vorgehen, um spekulative Gewinne auch bei den ande-
ren Privatvermietenden zu verringern. Sehr vermögende 
Privatpersonen und kleinere Finanzmarktinvestoren be-
sitzen nochmal mehr als doppelt so viele Wohnungen 
wie die ‹Vergesellschaftungskandidaten›. Echte «Klein-
vermieter», die durch Regulierung in wirtschaftliche 
Schwierigkeiten geraten könnten, sind eine kleine Min-
derheit, für die sich Härtefallregeln finden lassen;

3. � die Datenlage verbessern, um Regeln effektiv durch-
setzen zu können und bei Bedarf Härtefälle gezielt 
zu verhindern. Das geplante Mietenkataster sollte zü-
gig und in hoher Qualität umgesetzt werden. Darüber 
hinaus sollten weitere Informationen über die Eigentü-
merstruktur sowie die Geschäftspraktiken und Renditen 
der Vermieter*innen erhoben werden.
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