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Für meinen Vater



Ja, das möchste :
Eine Villa im Grünen mit großer Terrasse,
vorn die Ostsee, hinten die Friedrichstraße;
mit schöner Aussicht, ländlich-mondän,
vom Badezimmer ist die Zugspitze zu sehn –
aber abends zum Kino hast dus nicht weit.
Das Ganze schlicht, voller Bescheidenheit (…).

aus : Das Ideal von Kurt Tucholsky
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Ein Home zum Preis  
von einem Castle – was 
ist hier eigentlich los ?

Schon immer lebe ich in der teuersten Stadt Deutsch-
lands. Als Teenager, als Studentin und als berufstätige Mut-
ter, mit Geld und ohne Geld. Die Frage » Wie komme 
ich an eine Wohnung ? « ist quasi Teil meiner DNA, von 
frühester Jugend an.

Der erste Umzug gestaltete sich noch einfach. Meine 
Eltern hatten einen sogenannten Anbau an ihrem beschei-
denen Häuschen im Münchner Norden, eine winzige 
Einliegerwohnung ohne Küche. Das war natürlich egal, 
denn ein gebrauchter Herd im Flur reichte auch, Haupt-
sache, weg aus der elterlichen Umarmung. Mit 15 Jahren 
war es das absolute Paradies, auch wenn die Außenmauern 
schimmelten und der Fußboden nicht isoliert war.

Im Studium ereilte mich dann die Münchner Realität 
mit voller Wucht : Es gibt in dieser Stadt keine bezahlbaren 
Wohnungen, schon gar nicht für Studenten, die will näm-
lich niemand haben, auch damals nicht. Jeden Mittwoch- 
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und Freitagabend standen Menschen wie ich am Marien-
platz im Zentrum und warteten auf die druckfrischen 
Immobilienseiten der Süddeutschen Zeitung, möglichst zu 
zweit. Einer kaufte die Zeitung, der andere besetzte eine 
nahe gelegene Telefonzelle, und dann begann der Wettlauf 
gegen die Zeit. Nur wer als Erster zu den günstigen, mak-
lerfreien Wohnungen durchdrang, bekam überhaupt eine 
Chance; am nächsten Morgen hatten die meisten Vermie-
ter ihr Telefon wegen des Andrangs bereits ausgehängt.

Ich habe es nie geschafft, auf diesem Wege eine Bleibe 
zu finden. Stattdessen zog ich nach New York, die Stadt, in 
der jeder, aber wirklich jeder, dauernd über Immobilien 
spricht. Sei es, weil er keine Wohnung findet, gerade raus-
geworfen wurde, seine Bleibe mit zu vielen Mitbewoh-
nern und Kakerlaken teilen muss oder die Miete horrend 
gestiegen ist. Wer auch nur ein bisschen Eigenkapital be
sitzt, jammert über verpasste Chancen zum günstigen 
Einstieg ( damals in den Siebzigerjahren ! Neunzigerjah-
ren ! Nach der Finanzkrise ! ) oder träumt von sagenhaften 
Gewinnen in der Zukunft, und jeder kennt jemanden, der 
seinen Einsatz mit einer Eigentumswohnung mindestens 
verdreifacht hat. Es ist eine Krankheit, deren Fieber mich 
schon sehr bald erfasste. Zum einen, weil ebenso wie in 
München für Studenten kaum Wohnraum zu finden war 
und ich mich also zwangsläufig mit allen Tricks auf dem 
Weg dorthin befassen musste. Zum anderen aber auch, 
weil Real Estate in den USA ein normales Konsumgut ist.

Das Kaufen von Immobilien gehört zum guten Ton, es 
ist ein Zeichen des Erwachsenwerdens und – ähnlich wie 
in Deutschland das Auto – keine einmalige Anschaffung. 
Man kauft erst etwas Kleines, tauscht das gegen die erste 
Familienwohnung, dann gegen das Haus, das größere 
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Haus und schließlich vielleicht wieder gegen die Senio-
renbleibe. Das Gleiche taten mein Mann und ich. Wir 
kauften uns eine Wohnung in einem unspektakulären, von 
Fabrikgebäuden aus Backstein gekennzeichneten Stadt-
teil  von Queens, direkt an einer Bundesstraße, aber mit 
fabelhaftem Blick auf das Empire State Building. Unsere 
monatliche Belastung war ab jetzt geringer als die Miete, 
obwohl wir nur wenig anzahlen konnten. Wir mussten 
uns nie wieder dem demütigenden Prozess der Mieter
auswahl unterziehen, die Nachbarn waren nett, und das 
Viertel wurde immer beliebter. Als wir nach acht Jahren 
nach Deutschland umzogen, weil wir ein Kind erwarte-
ten, hatte sich der Wert unserer ersten Immobilie verdop-
pelt.

Zurück in München begann die Suche nach einem 
ähnlichen Objekt, nach etwas, dessen Preis in einem ver-
nünftigen Verhältnis zur Rendite stand, alias Mieten minus 
Finanzierungskosten. Aber egal, wie ich rechnete, in Mün-
chen schien es immer günstiger zu mieten und dann nie 
wieder auszuziehen. Unser Geld war auf dem Sparkonto 
offenbar besser angelegt, denn eine Eigentumswohnung 
in der Größenordnung, die uns vorschwebte, konnten wir 
uns nicht leisten. Trotzdem gab ich die Suche nie wirklich 
auf.

Seit 2003 beobachte ich den Markt nun mit Argus
augen. Ich gehe regelmäßig auf Wohnungsbesichtigun
gen zum Kauf, begleite Freunde und Bekannte auf Woh
nungsbesichtigungen zur Miete, lese jede Statistik zu dem 
Thema und wälze Immobilienseiten. Zu meinem Erstau-
nen steigen die Preise unaufhörlich, obwohl die Men-
schen, die das alles bezahlen müssen, nicht so viel mehr 
verdienen als früher, was jeder Logik widerspricht. Und 
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fast, ja fast schon fühlt sich München an wie New York, 
denn mittlerweile redet auch hier jeder und immer über 
Mieten und Wohnungsnot und überhaupt den ganzen 
» Wahnsinn mit den Immobilien «. Wer kann das denn bitte 
schön bezahlen ? Was ist da los ?

Mein Eigeninteresse verwandelte sich in eine generelle 
Obsession, als ich aus anderen Städten ähnliche Geschich-
ten hörte. Warum entstanden plötzlich überall Luxusbau-
ten ? Wohnte man überhaupt noch irgendwo günstig ? Gab 
es weniger Wohnungen oder mehr Menschen als früher ? 
Ich wollte den Markt verstehen, den Zusammenhang zwi-
schen Kaufpreisen und Mieten erkunden, die Auswirkung 
von Zinsen vorhersehen, wissen, wer eigentlich warum 
kauft und dann was damit macht. Egal, wohin mich meine 
Arbeit als Journalistin verschlägt, sehe ich mir seither die 
Schaukästen der Maklerbüros an und verwickle jeden in 
ein Gespräch über seine Wohnung – sei es auf dem platten 
Land in Niedersachsen, in traurigen Fußgängerzonen im 
Ruhrpott, herausgeputzten Nordseebädern, verwaisten 
Geisterorten in Sachsen-Anhalt, bayerischen Luftkurorten 
oder glitzernden Großstädten. Und fast überall, so scheint 
es, steigen die Preise, ob zum Kauf oder zur Miete.

Laut aktuellem Frühjahrsgutachten der Immobilien-
wirtschaft zogen die Wohnungsmieten in den vergange-
nen acht Jahren bundesweit um 26 Prozent an. Die Kauf-
preise in manchen Ballungsräumen und sogenannten 
Schwarmstädten, die überproportional hohen Zulauf 
haben, haben sich innerhalb weniger Jahre verdoppelt. 
Eigentlich lautet aber eine eiserne Regel : Immobilien-
märkte sind lokale Märkte, daher auch die Binse » Lage, 
Lage, Lage «. Eine Immobilie ist nur so viel wert, wie die 
Menschen vor Ort bereit sind, für sie zu bezahlen, sei es 
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zur Miete oder zum Kauf. Wie viel das ist, hängt logi-
scherweise von der örtlichen Kaufkraft ab. Wer viel ver-
dient, kann viel Miete bezahlen, teuer essen gehen und 
von früh bis spät shoppen – und umgekehrt eben nicht. 
Entsprechend gestalten sich die Preise von Gewerbeim-
mobilien und Wohnungen. Eigentlich. Doch dieser Zu-
sammenhang gilt in Deutschland nicht mehr.

In der Zeit von 2012 bis 2017 stieg der durchschnitt
liche Bruttomonatsverdienst um 11 Prozent. Die Preise für 
Neubau-Eigentumswohnungen in großen Städten zogen 
im gleichen Zeitraum um 49 Prozent an, heute liegen sie 
in München bei 7500 Euro pro Quadratmeter ( + 40 Pro-
zent ), Stuttgart 6000 Euro ( + 75 Prozent ), Frankfurt 5530 
Euro ( + 55  Prozent ), Berlin 5050 Euro ( + 54  Prozent ), 
Hamburg 4700 Euro ( + 24  Prozent ), Köln 4560 Euro 
( + 44 Prozent ) und Düsseldorf 4 830 Euro ( + 50 Prozent ).1

Die Mieten in den Stadtregionen – und drei Viertel al-
ler Deutschen leben dort – stiegen bis zu 30 Prozent in 
fünf Jahren. Schon ein Blick auf die eigene Gehaltsab
rechnung genügt, um zu wissen : Das stimmt leider nicht 
mit den Verdienststeigerungen überein. Kaufpreise und 
Mieten entkoppeln sich also zunehmend von den Ein-
kommen vor Ort.

Obwohl die Deutschen in Umfragen immer wieder 
den Wunsch nach einer Immobilie an oberste Stelle set-
zen, leben nur 45 Prozent in den eigenen vier Wänden, 
europaweit sind es 70 Prozent – was dazu führt, dass Deut-
sche bei internationalen Vermögensvergleichen regelmä-
ßig weit abgeschlagen hinter den armen Italienern und 
den noch ärmeren Spaniern liegen. Und unsere Eigen-
tumsquote ist in den vergangenen zehn Jahren sogar 
gesunken. Normalerweise kaufen Menschen ihre erste 
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Immobilie, wenn sie im Beruf angekommen sind und 
vielleicht eine Familie gründen. Doch die Ausbildungszei-
ten haben sich verlängert, und viele Arbeitsverträge sind 
befristet. Das ermutigt weder Kreditnehmer noch Kredit-
geber zu hohen Immobilienhypotheken. Erbschaften und 
Schenkungen können das nicht kompensieren, entgegen 
der allgemeinen Wahrnehmung, es handele sich hier um 
die Generation Erben. Vor allem in Regionen mit ange-
spanntem Wohnungsmarkt wie Bayern, Baden-Württem-
berg und Hessen leisten sich immer weniger Menschen ein 
Eigenheim, in Großstädten schon gar nicht. Dort wird tra-
ditionell gemietet, in Berlin zum Beispiel zu 85 Prozent, in 
Hamburg zu 80 Prozent und in München zu 75 Prozent.

Wenn aber der jüngste Immobilienboom an den Nor-
malverdienern vorbeigeht, wer kauft dann den Markt leer 
und sorgt für bundesweite Mietsteigerungen weit über 
der Inflationsrate ? Wem gehören eigentlich unsere Woh-
nungen und Häuser ? Wer oder was treibt den Immobi
lienmarkt ?

Der Anfangsverdacht

Das erste Aha-Erlebnis verschaffte mir eine Münchner 
Maklerin im Jahre 2010. Nachdem ich wieder einmal aus-
giebig die – meines Erachtens völlig überzogenen – Preise 
der Angebote im Fenster eines kleinen Büros der LBS 
studiert hatte, marschierte ich empört hinein und stellte 
meine Gretchenfrage : » Was ist hier eigentlich los, drehen 
die jetzt alle durch ? « Die Maklerin stimmte mir unum-
wunden zu, und bald überboten wir uns mit Anekdoten 
über ungeheuerliche Wohnungspreise. Und dann sagte sie 
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den bemerkenswerten Satz : » Also, seit diese Steuer-CDs 
aufgetaucht sind, kommen wir mit den Mehrfamilien
häusern gar nicht mehr nach. «

Damals war es bei den deutschen Finanzämtern gerade 
in Mode gekommen, illegal beschaffte Datensätze von 
Schweizer und Liechtensteiner Bankkonten aufzukaufen. 
Das prominenteste Opfer der ersten gekauften Daten-CD 
wurde im Februar 2008 der ehemalige Deutsche-Post-
Chef Klaus Zumwinkel. Die Steuerfahndung verhaftete 
ihn am Valentinstag in den frühen Morgenstunden, publi-
kumswirksam vor laufenden Kameras. Zumwinkel hatte, 
wie offenbar Tausende andere Deutsche auch, seine Mil
lionen in Liechtenstein investiert und die Erträge nicht 
versteuert. Wie wir inzwischen wissen, lagerten in Euro-
pas Steueroasen Milliarden von deutschem Schwarzgeld. 
Die Schlagzeilen über immer neue CDs taten ihre Wir-
kung, und der Fiskus konnte sich viele Jahre kaum retten 
vor Selbstanzeigen. Und die Milliarden ?

Milliarden von hinterzogenen Steuern kommen nur 
zustande, wenn noch viel, viel mehr Milliarden angelegt 
wurden. Die hatten nach der Enttarnung keinen Grund 
mehr, sich auf schwer zugänglichen und unter General-
verdacht stehenden Auslandskonten zu verstecken.

Und damit kommen wir zurück in das kleine LBS-Büro 
in München, in dem ich mich mit der Maklerin über 
die astronomisch gestiegenen Immobilienpreise wunderte. 
» Das sind Leute, die früher gar nicht im Markt waren «, er-
zählte sie erstaunt. » Privatpersonen, die von Immobilien 
keine Ahnung haben und sich für die Rendite kaum in
teressieren. Die kaufen blind und in bar ganze Mehrfami-
lienhäuser und fragen gleich nach dem zweiten. «

Flossen die Milliarden aus den Steueroasen also in Im-
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mobilien ? Waren es genug Milliarden, um den ganzen 
Münchner Markt zu bewegen und die unheimliche Preis-
steigerung zu erklären ? Immerhin hat die Stadt über 
832 000 Haushalte. Grob überschlagen hätten also schon 
für fünf Prozent Preisanstieg alle deutschen Steuerhinter-
zieher gleichzeitig entscheiden müssen : » Ein Wohnhaus 
in München, das ist es ! « Unwahrscheinlich. Aber im
merhin die erste mögliche Quelle für das viele lockere 
Geld.

Während der Arbeit an einer Fernsehdokumentation be-
gegnete mir kurz darauf ein Luxus-Makler. Er hatte sich 
spezialisiert auf das, was im Mietspiegel als » Beste Lage « 
gekennzeichnet ist, obwohl es dort eigentlich gar keine 
Mietwohnungen gibt. Er trug einen Lodenmantel und 
einen Lodenhut, wir fuhren in seinem BMW durch Bo-
genhausen und Herzogpark, und er deutete kenntnisreich 
hier auf die ehemalige Villa von Boris Becker und dort auf 
den Bunker des verstorbenen Multimilliardärs Friedrich 
Karl Flick mit 2100 Quadratmetern Wohnfläche, aufgeteilt 
auf 150 Räume mit bombensicheren Decken ( Flick galt 
als Ziel für Terroristen und Entführer jeder Couleur ). » Die 
Preise werden immer weiter steigen, solche Tendenzen 
verstärken sich. Je mehr Leute nach München ziehen, 
umso bessere Jobchancen gibt es und desto mehr Leute 
ziehen nach München. Die Orte außerhalb verwaisen, die 
Infrastruktur stirbt, noch mehr Leute ziehen in die Stadt. 
Ganz einfach. « Deshalb sei München eben eine sichere 
Bank, schon immer gewesen. Und schön sowieso. » Das 
wissen auch die Araber und die Russen. Die lieben uns, 
die Berge, Neuschwanstein und eben bombensicher. «

Gemeinsam besichtigten wir eine seiner Luxus-Immo-



19

bilien in der Maria-Theresia-Straße, nach seiner Aussage 
die nobelste Straße im noblen Bogenhausen. Der Neubau 
war fast fertig und erfüllte jedes Klischee : Marmorbäder 
und Küchen, goldfarbene Wasserhähne, Kristalllüster. » Das 
ist wurscht, Bäder und Küchen werden von den Käufern 
sowieso gleich wieder rausgerissen. Die wollen da nur ihr 
eigenes Zeug. « Wer macht denn so was ? » Das haben alles 
Araber und Russen gekauft. « Aha, war mir noch gar nicht 
aufgefallen, dass jetzt so viele Araber und Russen hier le-
ben. Aber ich wohne wahrscheinlich im falschen Stadtteil ? 
» Na, das steht eigentlich die meiste Zeit leer, die kommen 
nur manchmal zum Shopping. Oder sie gehen zum Arzt. «

Noch eine Geldquelle also, ausländische Investoren, Öl-
Milliarden und Oligarchen-Milliarden. Trieben sie viel-
leicht die Preise, oder waren das nur vereinzelte Irrläufer ? 
Würden auch wir bald sogenannte ghost houses bekom-
men, Häuser, die einzig und allein von einer Zeitschaltuhr 
belebt werden, so wie in London ? Jedenfalls hatte ich jetzt 
zwei Indizien dafür, dass unser Immobilienmarkt viel-
leicht nicht ganz so lokal ist, wie ich bis dahin glaubte; dass 
er vielleicht nicht nur von der Kaufkraft der Bewohner 
abhängt, sondern auch Kräfte von außen wirken, mächtige 
Kräfte; dass mein Konkurrent nicht nur mein Nachbar ist, 
sondern jemand in Hongkong; und dass die Mieten viel-
leicht nicht nur den Erhalt des Hauses finanzieren, son-
dern ein Portfolio. War es also möglich, dass die Dächer 
über unseren Köpfen unbemerkt Teil eines globalen Ge-
schacheres geworden waren ?
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