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Mehr als ein Euphoriedampfer?

Der bisherige Sommer dieses Jahres und das aktuelle Immobilien-
klima haben eines gemeinsam: Eitel Sonnenschein wird nicht ge-
boten. Gleich um 4,4 Prozent b3t das Stimmungsbarometer Deut-
sche-Hypo-Index ein. Dies ist nicht nur der stdrkste Einbruch im
Jahr 2015, sondern auch der dritte Riickgang in Folge. Eine solche
Negativentwicklung ist unserem Index zuletzt 2012 widerfahren.

Wirklich besorgniserregend ist das aktuelle Ergebnis noch nicht:
Mit jetzt 130 Punkten befindet sich das Immobilienklima ungefahr
auf dem Stand des Jahresanfangs — und damit weiterhin auf ho-
hem Niveau. Dennoch sind drei aufeinanderfolgende Riickgdnge
ein Fingerzeig, dass sich der Immobilienboom der vergangenen
Monate nicht unendlich fortsetzt. Eine Erklarung fiir das Index-Re-
sultat stellen sicherlich die momentanen gesamtwirtschaftlichen
und geopolitischen Rahmenbedingungen dar. Zum einen fiel un-

sere Befragung in diesem Monat in die Zeit groBter Unsicherheit hinsichtlich der Zukunft Griechenlands.
Zum anderen haben flhrende Wirtschaftsforschungsinstitute jingst ihre Konjunkturprognosen fir
Deutschland leicht gesenkt, was nattrlich auch die Stimmung beeinflusst.

Jenseits der Entwicklung des Deutsche-Hypo-Index sind Negativentwicklungen in der gewerblichen Im-
mobilienwirtschaft nur vereinzelt zu beobachten. Festzustellen ist aber schon, dass das aktuelle Preisni-
veau in Deutschland, das sich inzwischen seit Langerem auf Rekordniveau befindet, bei Investoren vers-
tarkt zu Irritationen fihrt. Von daher ist nicht auszuschlieRen, dass der jetzige Riickgang des Immobilien-
klimas mehr ist als ein Euphoriedampfer. Ob wir allerdings jetzt zum Halbjahr 2015 tats&chlich schon vor

einem entscheidenden Wendepunkt stehen, bleibt abzuwarten.

Herzlichst,
Ihr Andreas Pohl
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Immobilienklima lasst weiter Federn

Im auslaufenden zweiten Quartal schatzen die Experten des 90. Deutsche Hypo Immobilienkonjunk-
tur-Index die aktuelle Lage erneut skeptischer ein. Das Immobilienklima ist im Juni zum dritten Mal
in Folge gesunken. Mit einer Abnahme von -4,4 Prozent auf aktuell 130,0 Z&hlerpunkte ist der Riick-
gang deutlich héher und mehr als drei Mal so stark wie im Mai (-1,4 %). Das Immobilienklima liegt
damit auf dem niedrigsten Stand des laufenden Jahres. Der Riickgang resultiert zu anndhernd glei-
chen Teilen aus dem Sinken des Investmentklimas um -4,6 Prozent auf 138,6 Zéhlerpunkte und des
Ertragsklimas um -4,1 Prozent auf 121,6 Z&hlerpunkte.

Immobilienklima Januar 2008 bis Juni 2015 | Quelle: bulwiengesa AG
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Verluste in allen Segmenten

Wdhrend im Mai zumindest das Wohnklima noch eine positive Entwicklung aufweisen konnte, muss-
ten im Juni 2015 alle Segmente Verluste verzeichnen. Mit einem Riickgang von -6,3 Prozent auf aktu-
ell 120,8 Zahlerpunkte hat das Handelklima jedoch am starksten abgenommen. Damit liegt der Wert
wieder auf dem Niveau vom Dezember 2014. Das Buroklima sinkt im Juni weiter und mit einem Minus
von -4,0 Prozent sogar deutlich stérker als im Vormonat (-1,9 %). Aktuell steht das Biroklima damit
bei 126,2 Zdhlerpunkten. Wahrend das Wohnklima im vergangenen Monat noch einen Zuwachs von
0,7 Prozent verzeichnen konnte, musste es im Juni einen Riickgang von -2,9 Prozent hinnehmen und
liegt nun bei 152,9 Z&hlerpunkten. Das Industrieklima bleibt in der aktuellen Erhebungsperiode mit
135,1 Z&hlerpunkten (-0,6 %) weitestgehend stabil.

Immobilienklima nach Segmenten Januar 2008 bis Juni 2015 | Quelle: bulwiengesa AG
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Leichter Riickgang bei der Imnmobilienkonjunktur
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Die zuriickhaltende Stimmung bei den Immobilienexperten deckt sich mit der Entwicklung bei der Im-
mobilienkonjunktur: Sie sinkt im Juni zum zweiten Mal in Folge. Der Riickgang fallt mit -0,5 Prozent
aber nur marginal héher aus als im Vormonat (-0,3 %). Trotz der leicht negativen Tendenzen liegt der
Wert mit aktuell 266,3 Zahlerpunkten weiterhin auf einem sehr hohen Niveau.

Immobilienkonjunktur Januar 2008 bis Juni 2015 | Quelle: bulwiengesa AG
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Werte und Verdanderungen der Indizes | Quelle: bulwiengesa AG
05.2015 06.2015 A (%)
Immobilienklima 135,9 130,0 -4,4
Investmentklima 145,3 138,6 -4,6
Ertragsklima 126,8 121,6 -4,1
Buroklima 131,4 126,2 -4,0
Handelklima 129,0 120,8 -6,3
Wohnklima 157,5 152,9 -2,9
Industrieklima 135,9 135,1 -0,6
Immobilienkonjunktur 267,6 266,3 -0,5

SPERRVERMERK / DISCLAIMER

Dieser Bericht fasst ausschlieRlich die Ansichten der Panel-Mitglieder zusammen und gibt nicht unbedingt die Meinung der Deutschen Hypo wieder. Keine
Veroffentlichung dieser Information, auch nicht in Ausziigen, vor: Dienstag, 30. Juni 2015, 9:00 Uhr. Zuwiderhandlung wird rechtlich verfolgt und fiihrt zum

Ausschluss aus dem Panel.
Die néchste Befragung findet im Zeitraum vom 13. bis 17. Juli 2015 statt.
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