Immobilienbrief

S chwierige Orientierung

Von Eckart John von Freyend

D er Immobilienmarkt stellt einen der
wichtigsten Mérkte der Volkswirt-
schaft dar. Das gesamte Immobilienver-
mogen in Deutschland wird auf etwa 9
Billionen Euro geschitzt. Dies ent-
spricht in etwa dem Vierfachen des Brut-
toinlandsprodukts. Verinderungen der
Immobilienpreise haben damit eine riesi-
ge Hebelwirkung. Allein eine Steigerung
der Preise um 5 Prozent wiirde die Ver-
mogen der Haushalte, der Unternehmen
und des Staates um 450 Milliarden Euro
erhéhen.

Wichtig sind Immobilien dariiber hin-
aus als Sicherheit. Etwa 55 Prozent aller
Kredite in Deutschland werden mit Im-
mobilien besichert. Steigende Immobi-
lienpreise erhohen somit die Kreditmdg-
lichkeiten, womit beispielsweise neue In-
vestitionen angestoflien werden kénnen.
Immobilienpreisriickgénge konnen dage-
gen einen Teufelskreis aus sinkenden
Preisen, riickldufigen Investitionen und
geringerem Konsum hervorrufen, wie
das Beispiel Vereinigte Staaten zeigt.

Es gibt daher gute Griinde, den Immo-
bilienmarkt genau zu beobachten und zu
analysieren. Fiir den Staat kommt es dar-
auf an, Verwerfungen moéglichst friihzei-
tig zu entdecken, um Kettenreaktionen
wie in der Finanzkrise zu vermeiden.
Hinzu kommt, dass die Effektivitat der
Geldpolitik vom Immobilienmarkt ab-
hingt. Je nachdem, wie stark der Immo-
bilienmarkt auf Zinsverdnderungen rea-
giert, muss sie eher kleinere oder grofie-
re Zinsschritte wahlen. Fir Unterneh-
men und institutionelle Investoren wie
Versicherungen kommt es hingegen dar-
auf an, die renditetrachtigsten Immobi-
lien zu finden sowie die bestmoglichen
Kauf- und Verkaufszeitpunkte zu wah-
len. Fir die privaten Haushalte schlief3-
lich ist vor allem der Wohnungsmarkt
von Interesse. Der Kauf einer selbstge-
nutzten Immobilie stellt fiir viele die
grofite Investition im Leben dar, die gut
durchdacht sein will.

Trotz der groB3en wirtschaftlichen Be-
deutung der Immobilien sowie der star-
ken Einzelinteressen der Haushalte, der
Unternehmen und des Staates wissen
wir jedoch nur sehr wenig iiber den Im-
mobilienmarkt. Faktisch besteht noch
nicht einmal Einigkeit Gber die Preisent-

wicklung. Es gibt keine amtlichen Immo-
bilienpreisdaten, und die privaten Anbie-
ter weisen teilweise sehr unterschiedli-
che Daten aus. Nicht nur in der Héhe,
sondern auch im Trend gibt es Unter-
schiede. Dies macht es den Unterneh-
men und Haushalten nicht leicht, sich im
Markt zu orientieren.

Natiirlich lassen sich Immobilienprei-
se nicht so leicht ermitteln wie die Preise
von Brétchen oder Schrauben. Immobi-
lien unterscheiden sich hinsichtlich ihrer
Ausstattung, ihres Alters und vor allem
hinsichtlich ihrer Lage. Methodisch ist
die Preisermittlung damit anspruchsvoll.
Angesichts der enormen Bedeutung des
Immobiliensektors ist es jedoch wichtig,
dass sich in Deutschland endlich ein Leit-
index etabliert, der die Marktbewegun-
gen verlésslich abbildet.

Die Immobilienwirtschaft bleibt aller-
dings gefordert, selbst aktiv zu werden
und Informationen bereitzustellen. Mak-
ler, Banken, Fonds, Immobilienunterneh-
men und viele andere untersuchen den
Markt kontinuierlich und ermitteln
Marktdaten. Fiihrt man diese Informatio-
nen zusammen und einigt sich auf ein-
heitliche Definitionen, wire viel gewon-
nen. Einiges ist schon bewegt worden,
doch auf dem Weg zu mehr Transparenz
ist noch vieles zu tun. Dabei geht es auch
darum, die Einstellung der Branche zur
Transparenz zu verdandern. Fiir viele stell-
te die fehlende Markttransparenz friither
einen Vorteil dar, denn so konnte man
schon mit wenigen Informationen, die
andere nicht hatten, gegeniiber der Kon-
kurrenz punkten.

Heutzutage sind die Anleger jedoch
deutlich kritischer und wollen umfangrei-
che Informationen und Vergleichsanaly-
sen. Dies gilt im Besonderen fiir grofe In-
vestorengruppen wie- Versicherer und
Banken, aber auch der Privatkunde, der
in einen geschlossenen Fonds einzahlt,
verlangt heute deutlich mehr Informatio-
nen als friiher. Fiir die Immobilienwirt-
schaft ist das Streben nach Transparenz
daher entscheidend, um im Wettbewerb
um nationales und internationales Kapi-
tal bestehen zu konnen.
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