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Ausgezeichnetes Immobilienklima, Wachstumsmotor Biiroimmobilien

Die deutsche Wirtschaft wachst starker als erwar-
tet und zeigt sich bisher unbeeindruckt von der
offenen Regierungsbildung. Ein wesentlicher Trei-
ber fiir diesen Aufschwung bleibt der Imnmobilien-
markt mit einer hohen Dynamik im Wohnungsbau.
Die Immobilienunternehmen schatzen die Lage
und die Aussichten weiterhin ausgezeichnet ein,
auch wenn die Rahmenbedingungen sich ein we-
nig verschlechtern.

Die neueste Befragungsrunde des IW-ImmobilienS-
cout24-Index im 4. Quartal 2017 liefert wieder Best-
werte und lasst aullerst positiv in das nachste Jahr
blicken. Erneut wurden rund 600 Immobilienunter-
nehmen zur Online-Befragung eingeladen. Nach
Angabe der rund 100 antwortenden Geschaftsfiihrer
und leitenden Angestellten ist die Lage mit einem
Wertvon 87,8 (-0,7 Punkte im Vergleich zum Vorquar-
tal) auf weiterhin sehr hohem Niveau (siehe Abbil-
dung). Die Aussichten fiir die nachsten 12 Monate
haben sich hingegen ein wenig eingetrubt, sind aber
aufgrund der sehr guten Lagebeurteilung immer
noch auRerordentlich positiv. Der Erwartungswert
sank um 3,6 Prozentpunkte auf 16,3. Aus der Lage
und den Erwartungen wird das Geschaftsklima ge-
bildet, welches mit 49,5 Punkten (-3,6) ebenfalls

weiterhin sehr hoch ist.

Die Einzelindikatoren fiir die Segmente Biiro, Handel,
Wohnen und Projektentwickler zeigen hingegen in
diesem Quartal ein gemischtes Bild. Wahrend vor
allem im Bereich Wohnen aber auch im Handel ein
festes Konjunkturbild zu erkennen ist, sind im Be-
reich Buro und Projektentwickler die Erwartungen
gesunken. Insbesondere der Bereich Wohnen sticht
mit einem Rekordwert heraus und erreicht seinen
theoretischen H6chstwert von 100. Das bedeutet,
dass alle antwortenden Wohnungsunternehmen ihre
aktuelle Geschaftslage als gut - und keiner als
schlecht - einschatzt. Die Griinde hierflir sind die
historisch einmalig guten Rahmenbedingungen aus
glinstigen Krediten und hohem Bedarfan Wohnraum,
die alle Segmente der Wohnungswirtschaft vom
Wohnungsbau bis zum Wohnungsverwalter beflu-
gelt. Auch die Stimmung im Handel istim Spatherbst
sehr gut, nachdem zuletzt der anziehende On-
line-Handel die Einschatzungen getriibt hat. Insbe-
sondere verbesserten sich die Erwartungen fir das
nachste Jahr, da sie wieder anziehende Geschafte
erwarten. Der Teilindex Handel steigt daher um 2,8
auf 48,8.
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Stimmungsrekord im Wohnungsmarkt

Der IW-ImmobilienScout24-Index erfasst vierteljahrlich die Geschaftslage von grofen
Immobilienunternehmen und Projektentwicklern. Die Zahlenwerte ergeben sich aus dem Anteil
der positiven Antworten abziglich der negativen Antworten. Stand: 4. Quartal 2017.
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Flr Biro und Projektentwicklung liegen die Indika-
toren auf einem niedrigeren Niveau alsim Vorquartal.
Die Lagewerte sind mit 85,5 (Bliro +3,6) und 83,1
(Projektentwickler-5,1) immer noch sehr gut. Jedoch
sind insbesondere die Erwartungen um -30,0 auf nur
noch 1,8 im Bereich Biiro und um -4,7 auf 23,1 im
Bereich der Projektentwickler gesunken. Offensicht-
lich sehen die Blroinvestoren zukiinftig nur noch
eine flachendeckend geringere Dynamik. Zudem
durften die zunehmenden Engpasse an verfiigbaren
Flachenin den Top-Biirostandorten die Erwartungen
triben, da dort steigende Preise die Renditen weiter
driicken. Die gute Arbeitsmarktlage sorgt jedoch
auch weiterhin fiir ein Wachstum an Biirobeschaf-
tigten, sodass die Flachennachfrage und damit auch
die Mieten steigen, was letztendlich die Renditen
stabilisiert. Buroimmobilien bleiben damit zusam-
men mit den Wohnungsimmobilien im Wachstums-
modus, auch weil die Zinsen erwartungsgemal erst
sehr langsam im Jahr 2019 steigen werden (IW-For-
schungsgruppe Konjunktur, 2017).

In jeder Befragungsrunde werden neben den beiden
klassischen Konjunkturfragen erganzende Fragen
gestellt, die sich auf den Investitionsmarkt (Preise,
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Volumen), den Mietmarkt (Mieten) und bei den Pro-
jektentwicklern um die Vorvermietungen, Vorver-
kaufe und die Grundstiickskaufvolumen beziehen.
61 Prozent (+9 Prozentpunkte im Vergleich zum
Vorquartal) der Unternehmen glauben, dass der Wert
ihrerImmobilienin den nachsten 12 Monaten steigen
wird. Der Rest sieht hingegen keine Wertverande-
rung. Kein Unternehmen rechnet zudem mit sinken-
den Preisen. Daist es konsequent, dass aufgrund der
steigenden Preise 71 Prozent (+10) der Immobilien-
unternehmen ihre Bestande ausweisen wollen. 17
Prozent (-5) wollen hingegen ihren Bestand konstant
halten, wahrend 12 Prozent (-5) ihre Bestdande zu-
rickfahren wollen, teilweise um die ersten Gewinne
aus einer Value-Added-Strategie zu generieren. Bei
den Projektentwicklern verdeutlichen die weiterhin
positiven Erwartungen bei den Vorvermietungen und
Vorverkaufen, die hohe Nachfrage nach Bauvorha-
ben. Zudem zeigt sich, dass trotz hoher Nachfrage
die Entwickler mit Augenmal’ agieren und keine
unverhaltnismaRigen Risiken bei ihren Projekten
eingehen. Auch den Umfang der Grundstiickskaufe
wollen 47 Prozent (-1) der Projektentwickler weiter
ausbauen. Dies zeigt, dass sich die Branche auch
weiterhin mittel- und langfristig auf eine hohe Nach-



frage an Projekten einstellt. Bei den Finanzierungs-
bedingungen erwartet mit 71 Prozent (+7) die grofe
Mehrheit aller befragten Unternehmen gleichblei-
bende Verhaltnisse.

Die diesmalige Sonderfrage beschaftigte sich mit der
Bundespolitik und der Berlicksichtigung des Gewer-
beimmobilienmarktes. Gefragt wurde, ob der Gewer-
beimmobilienmarkt ausreichend auf der bundespo-
litischen Ebene Beachtung findet. Das Ergebnis ist
gespalten, da die Skepsis gegenuiber der Politik grof}
ist. So gab gut jeder vierte Befragte (27 Prozent) an,
dass Gewerbeimmobilien ausreichend berticksichtigt
werden. Der Rest und damit die groRe Mehrheit
winscht sich, dass Wirtschaftsimmobilien mehrvon
der Politik in den Fokus genommen werden sollten,
um nicht nur Giber die Belange des Wohnungsmarkts
zu diskutieren. Jedoch wiinschen sich nur 28 Prozent
der befragten Immobilienunternehmen eine vorbe-
haltslos starkere Berlicksichtigung, wahrend fast die
Halfte (45 Prozent) bei einer starkeren Beriicksichti-
gung die Gefahr sehen, dass dann regulatorische
Eingriffe drohen, die den Gewerbeimmobilienmarkt
schwachen. Diese Skepsis erscheint wenig verwun-
derlich, wenn man sich beispielsweise die geschei-
terte Einfiihrung der Mietpreisbremse vor Augen fiihrt
(Deschermeier et al., 2017). Das Misstrauen gegen-
uber der Politik darf aber selbstverstandlich kein
Grund sein, die Belange der Eigentiimer, Investoren
und Nutzer der Wirtschaftsimmobilien zu vernach-
lassigen, wie es bislang leider ein Blick auf die Wahl-
programme im Bundestagswahlkampf 2017 zeigt
(Henger et al., 2017).

Insgesamt blickt die Immobilienwirtschaft dulRerst
positivin das Jahr2018. Die Friihindikatoren deuten
keinesfalls auf ein abruptes Ende der seit 2010 an-
haltenden Boomphase hin, die von einigen Marktbe-
obachtern beflirchtet wird. Aufgrund der positiven
Rahmenbedingungen und den nur partiell auf-
keimenden Sattigungstendenzen darf die Branche
auch zukunftig auf Wachstum bei einer schrittweise
abnehmenden Dynamik setzen.
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