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Deutlicher Rickgang
beim Immobilienklima

Im Gegensatz zu etwa England oder Frankreich
stemmen sich die deutschen Unternehmen bei
vollen Auftragsbiichern bislang erfolgreich gegen
die weltweite Finanzkrise, den starken Euro und
die hohen Olpreise. Das Ifo-Geschéftsklima steigt
zum dritten Mal in Folge und auch das GfK-Kon-

Kommentar King Sturge

Kein Grund zur Panik

Die Krise an den Finanzmarkten ist nun auch auf
die Stimmungslage in der deutschen Immobilien-
wirtschaft durchgeschlagen. Verwundern kann das
nicht. Die anhaltenden Verwerfungen an den Geld-
markten, die Berg- und Talfahrt an den Borsen, die
Schieflage einiger Banken und teils auch die Pro-
bleme, Finanzierungen fir Immobiliengeschéfte zu
bekommen — dies alles tragt nicht gerade zur Beru-
higung der Gemter bei.

Grund zur Panik besteht dennoch nicht. Denn die
Fundamentaldaten des deutschen Immobilien-
marktes sind nach wie vor in Ordnung. Der Markt
ist in robuster Verfassung, Einbriiche bei Flachen-
nachfrage oder Mietentwicklung sind nicht zu be-
obachten. Und Blasenbildungen gibt es im Gegen-
satz etwa zum spanischen oder britischen Immobi-
lienmarkt auch nicht.

Immer deutlicher zeigt sich nunmehr, dass der
deutsche Immobilienmarkt aus internationaler Sicht
ein Hort der Stabilitat ist, an dem es sich weiterhin
lohnt zu investieren. Die verstandliche Verunsiche-
rung im Markt ist allerdings auch ein Signal dafur,
dass mit noch weiteren negativen Einflissen der
Finanzkrise auf die Realwirtschaft gerechnet wer-
den muss.

sumklima verbessert sich leicht. Entsprechend
moderat verlaufen die immobilienwirtschaftlichen
Kennzahlen (siehe hinten).

Gefragt nach den immaobilienwirtschaftlichen Per-
spektiven der nachsten sechs Monate koppeln
sich die Unternehmen der deutschen Immobilien-
branche jedoch vom gesamtwirtschaftlich positi-
ven Trend ab. Vor diesem wirtschaftlichen Szena-
rio erlauben sich die deutschen Immobilienunter-
nehmen im Marz etwas Pragmatismus. Parallel zu
den Aktienunternehmen zeigen auch die Perspek-
tiven des Immobilienmarktes in den nachsten
sechs Monaten in eine negative Richtung.

Sinkende Kaufpreisentwicklung erwartet

Auch wenn die Realwirtschaft die Finanzkrise bis-
her gut weggesteckt hat, reagiert die deutsche Im-
mobilienbranche zunehmend nervés auf die an-
haltend schlechten Signale aus den USA.

Immobilienklima Méarz 2008
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In der Marz-Umfrage weist das Immobilienklima
des King Sturge Immobilienkonjunktur-Index auf
eine verhaltenere Immobilienmarktentwicklung
hin. Von 113 Z&hlerpunkten im Februar sinkt die-
ser auf nur noch 102,1 Z&ahler im Méarz.

Vor allem Immobilieninvestoren sind derzeit skep-
tisch gestimmt, das Investmentklima sinkt auf
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den bisherigen Tiefpunkt von 81,4 Punkten. Damit
sieht die Mehrheit der Befragten eine riicklaufige
Nachfrage nach Investitionen. Besonders die
Kaufpreis-/Wertentwicklung wird von der tberwie-
genden Zahl als sinkend betrachtet.

Dies trifft auf die Entwicklung der Mieten und der
Flachennachfrage noch nicht zu, doch auch das
Ertragsklima wird von den Entwicklungen beein-
flusst und sinkt etwas moderater von 131,9 auf
124,3 Punkten ab.

Neben diesen Kennzahlen fragt der Index auch
die Entwicklung in den einzelnen Immobilien-
markt-Segmenten ab. Hier sehen die Befragten
die Entwicklung besonders im Blrobereich als ne-
gativ an. Sowohl die Entwicklung der Mieten als
auch die der Flachennachfrage wird insbesondere
hier in Zukunft kritisch gesehen. Gleiches gilt fur
den Bereich Einzelhandel, wobei der Abwarts-
trend nicht so dramatisch ist und die Stimmung
eine leicht indifferente Tendenz aufweist. Hier
scheint der Markt abzuwarten, wie sich die Zu-
kunft entwickelt. Im Bereich Wohnimmobilien ist
die Stimmung nicht ganz so pessimistisch. Zwar
ist auch hier die Stimmung triber als im Vormo-
nat, doch werden hier noch am ehesten Potenzia-
le gesehen.

Gedampftes Klima korrespondiert mit negati-
ver Konjunkturentwicklung

Die Immobilienkonjunktur basiert auf monatlich
erhobenen statistischen Daten der Vormonatsperi-
ode. Der Marzwert zeigt im Gegensatz zum Immo-
bilienklima in der Zwischenzeit eine deutliche Ab-
milderung der Talfahrt an. An dieser Entwicklung
sind die 6konomischen Kennzahlen von DIMAX
und DAX nach wie vor mafgeblich beteiligt,
gebremst wird der Abwartstrend jedoch durch die
guten gesamtwirtschaftlichen Daten und der stabi-
len Zinsentwicklung.

SPERRVERMERK

Keine Veroffentlichung dieser Informatio-
nen, auch nicht von Teilen davon, vor

Montag, den 31. Marz 2008, 10:00 Uhr.

Zuwiderhandlung wird rechtlich verfolgt
und fuhrt zum Ausschluss aus dem Panel.

Die nachste Befragung findet statt im Zeitraum vom
21. bis 25. April 2008.

Immobilienkonjunktur 2000 bis 2008
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Diese seit Beginn 2007 rucklaufigen statistischen
Daten fur die Immobilienwirtschaft einerseits und
die in diesem Monat besorgte Einschatzung der
immobilienwirtschaftlichen Entwicklung der néch-
sten sechs Monate andererseits, weist auf einen
weiteren konjunkturellen Rickgang hin. Interes-
sant fir die deutsche Immobilienwirtschaft ist die
Frage der Grolienordung.

Abwartende Stimmung an den Markten

Nachdem in den ersten beiden Monaten des Jah-
res die Stimmung trotz der negativen Finanzent-
wicklung positiv gestimmt war, scheinen die har-
ten Fakten vermehrt als Bemessungsgrundlage
herangezogen zu werden. Inwiefern dies den
deutschen Finanzmarkt und hier insbesondere
den Immobilienmarkt betrifft, wird die Zukunft zei-
gen. Auch wird es weiter spannend bleiben, ob
sich das Immobilienklima mit der glinstigen Real-
wirtschaft wieder aufhellt oder ob diese sich weiter
an die 6konomischen Kennzahlen bzw. der Immo-
bilienkonjunktur ankoppelt.
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