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M Ergebnisse der ISI-Herbstbefragung 2025

Zentrale Ergebnisse

Die aktuelle Befragung zum ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) revidiert zu einem guten Teil die vermu-
tete Trendwende in der Immobilienbranche aus dem letzten Quartal. Die Lage wird zwar insgesamt noch als
robust wahrgenommen und kann sogar leicht auf den Wert von 21,9 steigen (+0,3 Punkte). Die Erwartungen
geben aber wieder nach und sinken um 4,1 Punkte auf 24,8 Punkte. Das Immobilienklima erreicht damit
einen Wert von 23,4. Wahrend diese Eintriibung fir die Branche insgesamt noch moderat ist, sind die Werte
flr einige der separat ausgewiesenen Segmente deutlich negativer. Dies liegt vor allem daran, dass in einigen
der aufgrund kleiner Fallzahlen nicht explizit betrachteten Segmente, wie Handel oder Logistik, die Stim-
mungslage besser ist als bei Projektentwicklern oder im Bliromarkt. Die Stimmungslage in der Immobilien-
wirtschaft folgt insgesamt der auch gesamtwirtschaftlich unbefriedigenden Lage und spiegelt die Unzufrie-
denheit mit der Bundesregierung wider. Die Ergebnisse im Einzelnen:

B Im Biirosegment ist die Einschdtzung der Lage wieder auf das Niveau des 1. Quartals 2025 zuriickgefallen.
Die Geschéftslage liegt nun bei 11,9 Punkten (-21,4 Punkte), die Erwartungen bei 27,4 Punkten (+2
Punkte) und das Immobilienklima bei 19,5 Punkten (-9,8 Punkte). Die zunehmend schwachere Arbeits-
nachfrage wirkt sich mittlerweile auch auf das Dienstleistungssegment aus, was auch Riickwirkungen auf
den Bliromarkt hat. Allerdings bleiben die Unternehmen mit Blick auf die ndchsten 12 Monaten Giberwie-
gend optimistisch.

B Auch im Wohnsegment wird die Lage wieder schlechter eingeschatzt, die EinbuRen sind aber weniger
stark als im Blirosegment. Die Geschaftslage sinkt auf 31,4 Punkte (-2,6 Punkte) und die Erwartungen
sinken auf 17,4 Punkte (-9,2). Damit liegt das Immobilienklima bei 24,3 Punkten (-6,0 Punkte). Grund-
satzlich rechnen die Unternehmen weiter mit steigenden Mieten und auch Preisen. Erniichterung ist aber
hinsichtlich der Reformprojekte eingetreten. So sind geplante Vereinfachungen beim Bauen oder bei Sa-
nierungen bislang nicht auf der politischen Agenda.

B Bei den Projektentwicklern hat sich in besonderer Weise die Stimmung wieder gedreht. Nach dem star-
ken Zuwachs im letzten Quartal ist die Geschéaftslage mit einem Wert von -7,6 Punkten wieder ins Nega-
tive gerutscht (-24,5 Punkte). Auch die Erwartungen haben sich deutlich verschlechtert, bleiben mit ei-
nem Wert von 30,2 Punkten aber noch auf einem hohen Niveau (-11,2 Punkte). Das Immobilienklima
erreicht nun den Wertvon 10,5 Punkten (-18,4 Punkte). Insgesamt zieht die Immobiliennachfrage wieder
an, aber die Zuwachse sind auf einem sehr Gberschaubaren Niveau, welches nicht ausreicht, um die Un-
ternehmen mehrheitlich in eine befriedigende Geschaftslage zuriickzubringen. Die Branche erwartet
mehr Rickenwind, etwa durch Reformen bei den KfW Programmen, die bislang aber ausgeblieben sind.

B Die aktuelle Sonderfrage dreht sich diesmal um die Zufriedenheit mit der Bundesregierung nach den
ersten 100 Tagen. Nicht einmal ein Drittel der befragten Unternehmen sind zufrieden mit der Bundesre-
gierung, die Uberwiegende Mehrheit der Befragten ist eher unzufrieden. 10 Prozent gaben sogar an, sehr
unzufrieden zu sein. Ursachlich hierfiir diirfte sein, dass viele in dem Koalitionsvertrag vorgesehene MafR-
nahmen noch nicht in der Umsetzung sind. Auch beziglich des Wohnungsbau-Turbos sind die Befragten
eher skeptisch. Nur rund 6 Prozent erwarten, dass das Gesetz in seiner jetzigen Form den Wohnungs-
markt entspannen wirde, ein Fiinftel erwartet, dass sich hiermit die Baulandverfiigbarkeit erhoht. Die
Uberwiegende Mehrheit sieht keinen signifikanten Fortschritt durch den Wohnungsbau-Turbo.
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1 Immobilienklima — Lage und Erwartungen

Die deutsche Wirtschaft tritt 2025 auch nach zwei Rezessionsjahren auf der Stelle (vgl. Bardt et. al., 2025):
Weder das reale Bruttoinlandsprodukt noch die Zahl der Erwerbstéatigen legen zu. Wesentliche Ursachen sind
geopolitische Spannungen, die den Welthandel belasten, und eine konfrontative US-Handelspolitik, die den
Export schwacht. Der private Konsum bleibt zwar durch sinkende Inflation und Einkommenszuwadchse ge-
stitzt, schopft sein Potenzial aber wegen unsicherer Beschaftigungsperspektiven nicht aus. Auch die Investi-
tionen verharren im Vorsichtsmodus, gebremst durch geo6konomische Risiken, Kostenhandicaps sowie Un-
sicherheit tber die klimapolitische Transformation. Branchenbezogen setzt sich die Krise in der Industrie fort,
wahrend die Dienstleistungen nur moderat wachsen. Trotz zwischenzeitlicher Aufwartskorrekturen bei der
Industrieproduktion bleibt das Vorkrisenniveau klar verfehlt. Der AuRenhandel stagniert, Vorzieheffekte
flihrten zu schwankenden Exportzahlen, wahrend die Importe anziehen, was die Handelsbilanz zusatzlich
belastet. Global zeigt sich die Weltwirtschaft zwar mit 2,3 Prozent Wachstum resilient, doch die Fragmentie-
rung, hohe US-Z6lle und geopolitische Konflikte dampfen den Welthandel. In Deutschland bleibt die Investi-
tionskrise bestehen: Ausriistungsinvestitionen sinken deutlich, auch die Bauinvestitionen bleiben schwach,
nur in immateriellen Anlagen gibt es Zuwachse. Der Arbeitsmarkt zeigt ein Nebeneinander von Strukturwan-
del und Stagnation: Beschaftigungszuwachse im 6ffentlichen Sektor stehen Verlusten im verarbeitenden Ge-
werbe gegeniiber, die Arbeitslosenquote steigt leicht auf 6,3 Prozent. Insgesamt ergibt sich ein Bild der Un-
sicherheit: Weder Konsum noch Investitionen oder AuRenhandel geben 2025 nachhaltige Impulse, sodass
das BIP lediglich das Vorjahresniveau halt.

In diesem Fahrwasser ist es auch fiir die Immobilienwirtschaft schwierig, Wachstumsimpulse zu setzen, zumal
auch die Zinsen keinen Riickenwind geben. Insgesamt wird mehrheitlich eine Stagnation der Zinsen erwartet,
teilweise werden auch steigende Risikopramien unterstellt, die das Zinsniveau sogar etwas steigern konnten
(vgl. Deutsche Bank, 2025). Nichtsdestotrotz ist aber feststellbar, dass die Zahl der Transaktionen und auch
die Zahl der Finanzierungen wieder leicht zunimmt (vgl. zum Beispiel BBSR und AK der oberen Gutachteraus-
schiisse, 2025), allerdings fehlt es dem Aufschwung noch an Kraft.

Die aktuelle Befragung zum ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) revidiert zu einem guten Teil die vermu-
tete Trendwende in der Immobilienbranche aus dem letzten Quartal. Die Lage wird zwar insgesamt noch als
robust wahrgenommen und kann sogar leicht auf den Wert von 21,9 steigen (+0,3 Punkte), wie Abbildung
1-1 zeigt. Die Erwartungen geben aber wieder nach und sinken um 4,1 Punkte auf 24,8 Punkte. Das Immobi-
lienklima erreicht damit einen Wert von 23,4 (Abbildung 1-2). Wahrend diese Eintriibung flr die Branche
insgesamt noch moderat ist, sind die Werte fiir einige der separat ausgewiesenen Segmente deutlich nega-
tiver (Abbildung 1-3). Dies liegt vor allem daran, dass in einigen der aufgrund kleiner Fallzahlen nicht explizit
betrachteten Segmente, wie Handel oder Logistik, die Stimmungslage besser ist als bei Projektentwicklern
oder im Bldromarkt. Die Stimmungslage in der Immobilienwirtschaft folgt insgesamt der oben gesamtwirt-
schaftlich unbefriedigenden Lage und spiegelt die Unzufriedenheit mit der Bundesregierung wider, wie ins-
besondere die Sonderfrage zeigt.
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Abbildung 1-1: Eingetriibte Stimmung in der Immobilienwirtschaft nach der Sommerpause

Ergebnisse des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) im 3 Quartal 2025 (Befragungszeitraum 14. August bis
08. September 2025; n = 142). Der Index erfasst vierteljahrlich die Geschaftslage und die Geschéaftserwartungen von
Immobilienunternehmen und Projektentwicklern. Die Werte ergeben sich aus dem Anteil der positiven abzlglich der
negativen Antworten. Das Immobilienklima stellt das geometrische Mittel der beiden Teilindikatoren ,Lage” und ,Er-
wartungen” dar (siehe Anhang). Aufgrund zu geringer Fallzahlen wird das Segment Handel nicht separat ausgewiesen.
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft
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Abbildung 1-2: Immobilienklima mit leichten Riickgdngen

Ergebnisse des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) seit 2015. Der Index erfasst vierteljdhrlich die Geschéaftslage und
die Geschéaftserwartungen von Immobilienunternehmen und Projektentwicklern. Die Werte ergeben sich aus dem An-
teil der positiven abziglich der negativen Antworten. Das Immobilienklima stellt das geometrische Mittel der beiden
Teilindikatoren ,Lage” und , Erwartungen” dar (siehe Anhang).
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Abbildung 1-3: Ein neuerlicher Stimmungseinbruch bei Projektentwicklern

Ergebnisse des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) seit 2015 differenziert nach den wichtigsten Teilméarkten Biiro,
Handel, Wohnen und Projektentwicklung. Der Index erfasst vierteljahrlich die Geschéaftslage und die Geschéaftserwar-
tungen von Immobilienunternehmen und Projektentwicklern. Aufgrund zu geringer Fallzahlen wird das Segment Handel
nicht separat ausgewiesen.
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2 Immobilienklima - Einzelergebnisse

2.1 Biro

Im Biirosegment ist die Einschatzung der Lage wieder auf das Niveau des 1. Quartals 2025 zuriickgefallen.
Die Geschaftslage liegt nun bei 11,9 Punkten (-21,4 Punkte), die Erwartungen bei 27,4 Punkten (+2 Punkte)
und das Immobilienklima bei 19,5 Punkten (-9,8 Punkte). Die zunehmend schwachere Arbeitsnachfrage wirkt
sich mittlerweile auch auf das Dienstleistungssegment aus, was auch Rickwirkungen auf den Bliromarkt hat.
Allerdings bleiben die Unternehmen mit Blick auf die nachsten 12 Monate liberwiegend optimistisch.

Dies diirfte vor allem auf die nach wie vor positiven Miet- und Preiserwartungen zuriickfiihrbar sein. Immer-
hin 17,5 Prozent der Unternehmen erwarten steigende Preise, nur 15 Prozent und damit weniger als im Vor-
quartal (18,5 Prozent) erwarten fallende Preise. Die groRe Mehrheit erwartet aber konstante Preise. Bei den
Mieten erwarten 52,5 Prozent einen Anstieg, der Rest erwartet konstante Mieten — keiner der Befragten
erwartet fallende Mieten. Im Vorquartal sind mit fast zwei Dritteln aber noch mehr Unternehmen von stei-
genden Mieten ausgegangen. Zudem beabsichtigen mit 27,5 Prozent immer noch mehr Unternehmen den
Bestand zu vergréRern als zu verringern (Abbildung 2-1 - Abbildung 2-3 mit der Entwicklung fiir alle Immobi-
lienunternehmen).

2.2 Wohnen

Auch im Wohnsegment wird die Lage wieder schlechter eingeschatzt, die EinbuBen sind aber weniger stark
als im Blirosegment. Die Geschéftslage sinkt auf 31,4 Punkte (-2,6 Punkte) und die Erwartungen sinken auf
17,4 Punkte (-9,2). Damit liegt das Immobilienklima bei 24,3 Punkten (-6,0 Punkte). Grundsatzlich rechnen
die Unternehmen weiter mit steigenden Mieten und auch Preisen. Erniichterung ist aber hinsichtlich der
Reformprojekte eingetreten. So sind geplante Vereinfachungen beim Bauen oder Sanierungen bislang nicht
auf der politischen Agenda.

So wie im letzten Quartal geht die (iberwiegende Mehrheit von 90,1 Prozent von steigenden Mieten in ihren
Bestanden aus (Vorquartal: 94,4 Prozent). Kein Bestandshalter geht von einem Mietpreisriickgang aus. Be-
zlglich der Kaufpreise erwarten nun sogar mit 39,1 Prozent etwas mehr der Unternehmen einen Anstieg
(Vorquartal: 38 Prozent). Auch der IW-Wohnindex zeigt ein Anziehen der Wohnimmobilienpreise auf breiter
Front (Sagner/Voigtlander, 2025). Dartiber hinaus wollen mehr als 50 Prozent der Unternehmen ihre Be-
stande vergroRern.

2.3 Projektentwicklung

Bei den Projektentwicklern hat sich in besonderer Weise die Stimmung wieder gedreht. Nach dem starken
Zuwachs im letzten Quartal ist die Geschéaftslage mit einem Wert von -7,6 Punkten wieder ins Negative ge-
rutscht (-24,5 Punkte). Auch die Erwartungen haben sich deutlich verschlechtert, bleiben mit einem Wert von
30,2 Punkten aber noch auf einem hohen Niveau (-11,2 Punkte). Das Immobilienklima erreicht nun den Wert
von 10,5 Punkten (-18,4 Punkte). Insgesamt zieht die Immobiliennachfrage wieder an, aber die Zuwachse
sind auf einem sehr Uberschaubaren Niveau, welches nicht ausreicht, um die Unternehmen mehrheitlich in
eine befriedigende Geschaftslage zurlickzubringen. Die Branche erwartet mehr Riickenwind, etwa durch Re-
formen bei den KfW Programmen, die bislang aber ausgeblieben sind.
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Die Eintriibung der Stimmungslage bei den Projektentwicklern zeigt sich auch an den Erwartungen hinsicht-
lich der Vorverkaufe und der Vorvermietungen (Abbildung 2-4). Wahrend im Vorquartal noch jeweils mehr
als 50 Prozent der Befragten von zunehmenden Werten ausgegangen sind, sind die Werte nun auf 44,4 Pro-
zent bei den Vorverkaufen (-5,6 Prozent) und auf 31,3 Prozent (-23 Prozent) bei den Vorvermietungen gefal-
len (Abbildung 2-5). Interessant ist aber, dass die Zahl der Projektentwickler, die wieder am Grundstiicks-
markt aktiver werden wollen, dennoch gestiegen sind. Mit 55,6 Prozent erreicht der Wert ein Niveau wie im
Vorfeld des Ukraine-Krieges (Abbildung 2-6). Nur 8,3 Prozent sehen hingegen einen riicklaufigen Umfang der
Grundstiickskaufe.

Dies unterstreicht, dass die Branche langfristig schon mit einem Anstieg der Nachfrage rechnet, schlieBlich
liegen auch groRe Bedarfe vor (vgl. ZIA, 2025). Angesichts nur langsam steigender Nachfrage fallt es den
Unternehmen aber zunehmend schwer, die Kapazitaten zu erhalten, da den Unternehmen die Liquiditat aus-
geht. Vor diesem Hintergrund richtet sich der Blick vermehrt Richtung der Bundesregierung und einer etwa-
igen Unterstlitzung, zumal sich der Druck im Wohnungsmarkt angesichts fehlenden Neubaus immer weiter
steigert.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 8



Ergebnisse der ISI-Herbstbefragung 2025

?

twickeln

ien en

Wie werden sich die Werte der Immobili

Abbildung 2-1
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Wie werden sich die Immobilienbestiande entwickeln

Abbildung 2-2

Frage an Immobilien-Bestandshalter aller Marktsegmente
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Abbildung 2-3

Frage an Immobilien-Bestandshalter aller Marktsegmente
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Wie werden sich die Vorverkadufe entwickeln?

Abbildung 2-4

Frage an Projektentwickler
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Wie wird sich der Umfang der Grundstiickskdufe entwickeln

Abbildung 2-6
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2.4 Immobilienfinanzierung

Die Zinsen fur eine Immobilienfinanzierung unterlagen in den letzten Monaten starken kurzfristigen Schwan-
kungen, doch zuletzt ist vor allem eine stabile Seitwartsbewegung erkennbar. Auch die wiederholte Beibe-
haltung der Leitzinsen tragt zu einer Kontinuitat der Immobilienfinanzierungszinsen bei, trotz eines weiterhin
volatilen geo-politischen Umfelds.

Auch die Gberwiegende Mehrheit (60,5 Prozent) der Immobilienunternehmen in der Befragung geht entspre-
chend von insgesamt stabilen Finanzierungsbedingungen in den nachsten 12 Monaten aus (Abbildung 2-7).
13,0 Prozent der Teilnehmer erwarten glinstigere Finanzierungskonditionen, 26,5 Prozent schlechtere. Dies
entspricht trotz kleinerer Verschiebungen dem Stimmungsbild aus dem Vorquartal.

Abbildung 2-7: Wie werden sich die Finanzierungsbedingungen entwickeln?

Frage an alle Teilnehmer
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3 Sonderfrage — 100 Tage neue Bundesregierung

Die wirtschaftliche Situation in Deutschland ist unbefriedigend, aber es gab keine signifikante Verschlechte-
rung der Entwicklung seit dem Vorquartal, die den in einigen Segmenten merklichen Einbruch der Stim-
mungslage rechtfertigen wiirde. Daher ist es plausibel, dass es hierfiir einen anderen Grund gibt. Die Sonder-
frage legt nahe, dass vor allem eine grof3e Unzufriedenheit mit der Politik vorliegt.

Bei der diesmaligen Sonderfrage wurde den Unternehmen die Frage gestellt, wie zufrieden sie mit der Arbeit
der Bundesregierung nach den ersten 100 Tagen sind. Dabei wurde dezidiert nach der Einschatzung aus dem
Blick der Immobilienwirtschaft gefragt. Keiner der Befragten gab an, sehr zufrieden zu sein, 32,7 Prozent sind
zumindest eher zufrieden. Die Uberwiegende Mehrheit (57,4 Prozent) ist aber eher unzufrieden, 10 Prozent
sind sogar sehr unzufrieden (Abbildung 3-1).

In einem weiteren Schritt wurden die Unternehmen befragt, wie sie den so genannten Wohnungsbau-Turbo
in der jetzt vorgelegten Form einschatzen. Dabei wurde einerseits gefragt, inwieweit dieser dazu beitragt,
den Wohnungsmarkt zu entspannen, andererseits konkreter, ob damit die Baulandverfligbarkeit zunimmt.
Nur rund 6 Prozent erwarten durch den Wohnungsbau-Turbo eine Entspannung im Wohnungsmarkt, die weit
liberwiegende Mehrheit dagegen geht nicht davon aus. Zumindest 22 Prozent der Unternehmen gehen von
mehr Baulandflachen aus, aber auch hier ist die Gberwiegende Zahl der Befragten skeptisch.

Die grofRe Unzufriedenheit der Branche dirfte sich vor allem durch den Abgleich aus dem Koalitionsvertrag
und der bisherigen Umsetzung erklaren. Der Koalitionsvertrag wurde Gberwiegend positiv kommentiert, da
er wichtige MaBnahmen beinhaltet. So soll u. a. der Gebaudetyp E rechtssicher gestaltet werden, was Mog-
lichkeiten flr glinstiges Bauen er6ffnet. Dariliber hinaus sollten die Férderprogramme reformiert werden und
es sollte auch eine wirksame Férderung des aktuellen Neubaustandards eingefiihrt werden, um bereits ge-
nehmigte Wohnungen in die Umsetzung zu bringen.

Aus dem Koalitionsvertrag lasst sich insgesamt interpretieren, dass die Bundesregierung die Probleme im
Immobilienmarkt erkannt hat und auf eine Senkung der Baukosten und eine Unterstiitzung der Nachfrage
setzt, um den Markt wieder in Schwung zu bringen. Hierzu sollte zum Beispiel auch der serielle und modulare
Bau unterstitzt werden. Von all diesen guten Ideen ist nun nichts mehr zu héren. Die einzige bisher umge-
setzte Mallnahme ist die aus Sicht der Branche kritisch zu betrachtende Verlangerung der Mietpreisbremse,
der Wohnungsbau-Turbo ist zumindest im parlamentarischen Prozess. Der Wohnungsbau-Turbo setzt am
Problem der Baulandverfligbarkeit an, was immer noch ein gravierendes Problem ist und erleichtert die Um-
wandlung untergenutzter Gewerbe- in Wohnimmobilien. Zudem ist zu bericksichtigen, dass der Wohnungs-
bau-Turbo den Kommunen nur Méglichkeiten eréffnet — ob sie diese auch nutzen, bleibt abzuwarten.

Erst nach der Befragung wurde die Wiederférderung des EH-55-Standards auf den Weg gebracht. Allerdings
ist kaum zu erwarten, dass dies die Zufriedenheit mit der Bundesregierung signifikant erhéht hatte, denn mit
59 Millionen Euro fallt das Programm &duRerst klein aus. Geht man davon aus, dass mit dem Programm uber
10 Jahre der Zins fir einen Kreditbetrag bis 100.000 Euro um zwei Prozentpunkte verglinstigt wird, lieRen
sich mit den Mittel gerade einmal 3.700 Einheiten fordern. Selbst wenn das Programm im nachsten Jahr auf
360 Millionen Euro gesteigert wird, beliefe sich die Zahl der Férderfalle auf weniger als 25.000.
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Flr die Sozialsysteme wurde ein Herbst der Reformen ausgerufen, ein solcher Herbst der Strukturreformen
ware auch fiir die Immobilienwirtschaft notwendig. SchlieRlich miissen nun die Weichen gestellt werden,
damit der noch zaghafte Aufschwung tatsachlich Fahrt aufnimmt.

Abbildung 3-1: Wie zufrieden sind Sie mit der aktuellen Bundesregierung aus Sicht der Immobilienwirt-
schaft?

Angaben in Prozent, Ergebnisse des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) im 3. Quartal 2025 (Befragungszeitraum
14. August bis 08. September 2025; n = 129)
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Abbildung 3-2: Wirkung des Wohnungsbau- Turbo

Angaben in Prozent, Ergebnisse des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) im 3. Quartal 2025 (Befragungszeitraum
14. August bis 08. September 2025; n = 130)
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft; Aussagen im Wortlaut: ,,Der Wohnungsbau-Turbo wird eine schnelle Entspannung des
Wohnungsmarktes bewirken.” ,,Der Wohnungsbau-Turbo wird die Verfiigbarkeit von Bauland in ausreichender Weise erhhen.”
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Anhang - Zielsetzung und Konzeption

Zielsetzung

Der Immobilienstimmungsindex des Instituts der deutschen Wirtschaft (IW) bildet seit dem Jahr 2014 die
Geschaftslage aller Unternehmen des deutschen Immobilienmarktes ab. Seit Anfang 2020 wird die Befragung
in Kooperation mit dem ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e.V. erstellt und unter dem Namen ZIA-IW-Im-
mobilienstimmungsindex (ISI) veréffentlicht. Der Index liefert zeitnahe Informationen Gber die Lage und Er-
wartungen von Immobilienunternehmen, also Bestandshaltern, Investoren, Finanzierern und Dienstleistern
von Immobilien sowie Projektentwicklern. Die Abfrage der Vorstdande und leitenden Angestellten hinsichtlich
ihrer Einschatzung der Geschaftslage und Erwartungen dient zur aktuellen und prospektiven Beurteilung der
konjunkturellen Entwicklung und zur Erhéhung der Transparenz des deutschen Immobilienmarktes. Subindi-
zes fiir die vier wichtigsten Teilmarkte (Bliro, Wohnen, Projektentwickler) zeigen ein differenziertes Bild der
Stimmungslage im deutschen Immobilienmarkt.

Methodik

Die Befragung ist als klassische Konjunkturumfrage, wie beispielsweise der ifo-Geschéaftsklimaindex, konzi-
piert, in der die individuellen Einschatzungen der Geschaftsfiihrer, Vorstande und leitenden Angestellte fir
ihre einzelnen Unternehmen jedes Quartal Giber einen Zeitraum von 3,5 Wochen abgefragt werden. Die Be-
fragung findet online statt. Neben den beiden klassischen Fragen zur Lage und den Aussichten des eigenen
Unternehmens erhalten Bestandshalter, Finanzierer und Dienstleister von Immobilien sowie Projektentwick-
ler ergdnzende Spezialfragen, beispielsweise zu Preis- und Mietentwicklungen, Bestandsverdanderungen oder
Finanzierungsbedingungen. Die Zusammenfiihrung der Einzelergebnisse zur Lage und den Aussichten erfolgt
nach der Saldenmethode, bei der die prozentualen Anteile der drei Antwortkategorien aller Umfrageteilneh-
mer (gut, neutral, schlecht) saldiert werden. Dabei wird der Anteil der negativen Antworten von dem Anteil
der positiven Antworten abgezogen, wahrend der Anteil der neutralen Antworten fiir den Saldo keine Rolle
spielt. Das Ergebnis wird auf Basis von GrofRenklassen gewichtet, um den unterschiedlichen Unternehmens-
groRen Rechnung zu tragen. Durch dieses Vorgehen entstehen gewichtete und aggregierte Salden fir die
aktuelle Geschaftslage und die Geschaftserwartungen fiir die nachsten 12 Monate. Der Wert Null entspricht
einer theoretisch neutralen Konjunkturlage oder -erwartung. Die Spannbreite reicht von +100 (alle Antwor-
ten positiv) bis -100 (alle Antworten negativ). Das Immobilienklima stellt das geometrische Mittel der beiden
Teilindikatoren ,Lage” (Frage 1) und ,Erwartungen” (Frage 2) dar (siehe ISI-Fragebogen).

Veréffentlichung

Die Veroffentlichung der Ergebnisse erfolgt als IW-Gutachten in der Regel am vorletzten Freitag im Quartal.
Zudem werden auf der IW-Homepage zusatzliche Auswertungen bereitgestellt und die Ergebnisse exklusiv
im Handelsblatt veréffentlicht. Alle Teilnehmer erhalten die Ergebnisse 2-3 Werktage vor Veroffentlichung
zusammen mit einer individuellen Auswertung, die eine Lageeinschatzung (,,Benchmarking”) ihres Unterneh-
mens im Vergleich zur Einschatzung aller Unternehmen enthalt.
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Befragte Unternehmen

Befragt werden die Geschaftsfiihrer und leitenden Angestellten von rund 1.200 Immobilien-Unternehmen.
Das Unternehmenspanel der Befragung hat mittlerweile eine GréRRe von rund 500 Firmen. Mit dem ZIA als
neuem Partner wurde der Kreis der bislang befragten Unternehmen weiter gefasst. Seit Anfang 2020 deckt
die Befragung die folgenden Abschnitte der ,Klassifikation der Wirtschaftszweige” des Statistischen Bundes-
amts (WZ 2008) ab:

B Abschnitt F: Baugewerbe
B Abschnitt K: Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen
B Abschnitt L: Grundstiicks- und Wohnungswesen

Innerhalb dieser Abschnitte werden folgende Abteilungen nicht befragt:

B Abschnitt F: Abteilung 42: Tiefbau

B Abschnitt F: Abteilung 43: Vorbereitende Baustellenarbeiten, Bauinstallation und sonstiges Ausbauge-
werbe

Zu den drei bericksichtigten Abschnitten gehoren folgende Abteilungen (Zweisteller):

B Abschnitt F: Abteilung 41: Hochbau (nur ,41.1: ErschlieBung von Grundstiicken“ ohne ,41.2: Bau von
Gebauden”)

B Abschnitt K: Abteilung 64: Erbringung von Finanzdienstleistungen

B Abschnitt K: Abteilung 65: Versicherungen, Riickversicherungen und Pensionskassen (ohne Sozialversi-
cherung)

B Abschnitt K: Abteilung 66: mit Finanz- und Versicherungsdienstleistungen verbundene Tatigkeiten
B Abschnitt L: Grundstiicks- und Wohnungswesen

Die teilnehmenden Unternehmen ordnen sich zu Beginn der Befragung einer Unternehmensgruppe zu. Dabei
wird je nach Geschaftsfeld zwischen folgenden Hauptgruppen unterschieden:

B Immobilien-Unternehmen (z. B. Immobilien-Aktiengesellschaft)

Institutioneller Immobilien-Investor (z. B. Kapitalverwaltungsgesellschaft, Family Office)
Immobilien-Fremdfinanzierer (z. B. Finanzinstitut, Versicherung)

Projektentwickler (z. B. Trader-Developer)

Immobilien-Dienstleister (z. B. Immobilienberater, Immobilienmakler)

Zudem machen die Unternehmen Angaben zu den Immobilien-Marktsegmenten, in denen sie geschaftlich
aktiv sind. Hierzu gehoren:

B Biro
Handel
Wohnen
Industrie
Logistik
Hotel

Pflege
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Anhang - Fragebogen

Kernfragen (fiir alle Teilnehmer)

Frage 1: Wie schatzen Sie die aktuelle Geschaftslage Ihres Unternehmens insgesamt ein? Die Geschaftslage
ist ...

B gut B befriedigend / saisontblich B schlecht

Frage 2: Ausgehend von lhrer Antwort auf Frage 1: Die Geschaftslage Ihres Unternehmens wird in den néachs-
ten 12 Monaten ...

B eher glnstiger B etwa gleich bleiben B eher unginstiger

Spezialfragen flir Immobilien-Bestandshalter

Frage 3: Wie beurteilen Sie die Wertentwicklung Ihrer Immobilien in den ndachsten 12 Monaten? Der durch-
schnittliche Wert der eigenen Immobilien ...

B wird zunehmen B wird gleich bleiben B wird abnehmen

Frage 4: Wie wird sich nach lhrer Einschatzung Ihr Immobilienbestand in den nachsten 12 Monaten veran-
dern? Der eigene Immobilienbestand wird durch An- und Verk&ufe im Saldo ...

B zunehmen B gleich bleiben B abnehmen

Frage 5: Wie beurteilen Sie die Entwicklung der Mieten fir lhre Immobilien in den nachsten 12 Monaten?
Die durchschnittlichen Mieten der eigenen Immobilien ...

B werden zunehmen B werden gleich bleiben B werden abnehmen

Frage 6: Wie werden sich nach |hrer Einschatzung die Finanzierungsbedingungen fiir lhr Unternehmen in den
nachsten 12 Monaten verandern? Die eigenen Finanzierungsbedingungen ...

B werden glnstiger B werden gleich bleiben B werden ungiinstiger
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Spezialfragen fiir Immobilien-Fremdfinanzierer

Frage 3: Wie beurteilen Sie die Entwicklung lhres Finanzierungsvolumens fir die ndachsten 12 Monate? Das
Finanzierungsvolumen lhres Unternehmens ...

B wird zunehmen B wird gleich bleiben B wird abnehmen

Frage 4: Wie beurteilen Sie die zukiinftige Bonitat Ihrer Bestandskunden? In den nachsten 12 Monaten wird
die Bonitat lhrer Kunden...

B zunehmen B gleich bleiben B abnehmen

Frage 5: Wie werden sich nach |hrer Einschatzung die Re-Finanzierungsbedingungen fiir Ihr Unternehmen in
den nachsten 12 Monaten verdndern? Die Re-Finanzierungsbedingungen ...

B werden glnstiger B werden gleich bleiben B werden unglnstiger

Spezialfragen fir Projektentwickler

Frage 3: Wie wird sich der Vorverkaufsstand Ihrer Projekte vor Baubeginn in den nachsten 12 Monaten ent-
wickeln? Die Vorverkaufe ...

M werden zunehmen B werden gleich bleiben B werden abnehmen

Frage 4: Wie wird sich der Vermietungsstand lhrer Projekte vor Baubeginn in den nachsten 12 Monaten ent-
wickeln? Die Vorvermietungen ...

M werden zunehmen B werden gleich bleiben B werden abnehmen

Frage 5: Wie wird sich der Umfang lhrer Grundstiickskdufe in den nachsten 12 Monaten verandern? Der
Umfang der Grundstiickskaufe ...

B wird zunehmen B wird gleich bleiben B wird abnehmen

Frage 6: Wie werden sich nach lhrer Einschatzung die Finanzierungsbedingungen fiir lhr Unternehmen in den
nachsten 12 Monaten verdandern? Die eigenen Finanzierungsbedingungen...

B werden glnstiger B werden gleich bleiben B werden unginstiger

Spezialfragen fiir Immobilien-Dienstleister

Frage 3: Wie beurteilen Sie die Neuanfragen in den nachsten 12 Monaten? Die Neuanfragen ...

B werden zunehmen B werden gleich bleiben B werden abnehmen

Frage 4: Wie werden sich nach Ihrer Einschatzung die Finanzierungsbedingungen fiir lhr Unternehmen in den
nachsten 12 Monaten verandern? Die eigenen Finanzierungsbedingungen ...

B werden glnstiger B werden gleich bleiben B werden unginstiger
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