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Solides Immobilienjahr erwartet

Mittlerweile liegen die wesentlichen immobilien-
wirtschaftlichen Kennzahlen fir das Jahr 2012
vor. Sah es zeitweise so aus, als ob man deutlich
hinter den Zahlen des guten Immobilienjahres
2011 zurtickbleiben wiirde, so hat die Jahresend-
rally zum Jahresschluss noch fiir einige Uberra-
schungen gesorgt. So z. B. beim Investitions-
markt. Hier wurden zum Jahresende noch groB-
volumige Transaktionen abgeschlossen, die
mehrfach deutlich jenseits der 100 Mio. Euro ge-
legen haben. Insgesamt stieg das gehandelte Vo-
lumen im gewerblichen Investmentmarkt um mehr
als 8 % auf knapp 26 Mrd. Euro.

Rlickblickend betrachtet, hat sich der erfolgreiche
Jahresabschluss bereits frihzeitig im Kurvenver-
lauf des Immobilienklimas abgezeichnet. Spétes-
tens mit Beginn des vierten Quartals hat sich ein
Wendepunkt herauskristallisiert, nachdem die
Stimmungsriickgdnge im Jahresverlauf 2012 im-
mer geringfligiger ausgefallen sind. "Die Immobili-
en branche l4uft wieder der realen Wirtschaftsent-
wicklung vorweg". Etwa so kénnte man den aktu-
ellen Kurvenverlauf interpretieren. Nachdem die-
ses lange Jahre gliltige Paradigma aufgrund der
auBergewdhnlichen Marktumstdnde ins Wanken
geraten ist, zeigt sich eine zaghafte Normalisie-
rung. Bevor sich die fundamentale Zinslandschaft
nicht dndert, werden altbekannte Zyklen jedoch
weiterhin fehlen.
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Herzlichst,
Ihr Andreas Pohl

Besseres Klima zum Jahresauftakt

Zum Jahresbeginn 2013 zeigt der Immobilienkonjunk-
tur-Index erneut leicht nach oben. Damit werden seit
drei Monaten in Folge leichte Entspannungssignale
aus der deutschen Immobilienwirtschaft gesendet,
was man fast als Trendwende interpretieren konnte.
Die fundamentalen Marktdaten aus Europa stitzen
diese These. Dies zeigt sich sowohl bei zurtickgehen-
den Target2-Salden als auch bei geringeren Risiko-
aufschldgen bei den europdischen Staatsanleihen,
z. B. Spanien an. Ist damit die Eurokrise ausgestan-
den? Wohl eher nicht. Aber es deutet sich zun&chst
eine Entspannung an, was sich aktuell positiv auf die
Stimmung in der deutschen Immobilienwirtschaft nie-
derschlagt.

Drei Mal Erholung beim Immobilienklima

Das Immobilienklima erholt sich im Januar 2013 wei-
ter und steigt um 2,6 % auf aktuell 121,5 Zahlerpunkte
an. Damit erholt es sich zum dritten Mal in Folge.
Haupttreiber der aktuellen Erhebung ist das Invest-
mentklima. Dieses steigt um satte 4,9 % auf 125,6
Punkte an, ein Wert, der in etwa das letzte Mal im Ap-
ril 2012 erreicht worden ist. Der Investmentmarkt ist
demnach in guter Verfassung, die Anleger in Kauflau-
ne. Das Ertragsklima steigt dagegen nur marginal an.
Derzeit erreicht es 117,4 Zahler, nachdem es Ende
letzten Jahres noch bei 117,1 Z&ahlern lag (+ 0,2 %).
Viel Entwicklungspotenzial sehen die befragten Immo-
bilienexperten demnach nicht mehr bei der Mietprei-
sentwicklung.
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Biiro-Segment mit deutlicher Erholung

Das Buro-Segment war in den letzten Jahren das
"Sorgenkind" der deutschen Immobilienwirtschaft. Die-
sem Segment wurde nicht mehr viel Potenzial zuge-
traut. Sichere Alternativen hat man im Wohnimmobili-
enmarkt gesehen. Aktuelle Studien deuten jedoch an,
dass weitere deutliche Miet- und Preissteigerungen im
deutschen Wohnungsmarkt nicht mehr gesehen wer-
den. Dies deckt sich sowohl mit der skizzierten Ent-
wicklung des Ertragsklimas als auch des Wohnklimas,
das mit einem minimalen Rickgang von -1,1 % auf ak-
tuell 170,2 Zahler einer Seitwartsbewegung einschlagt.
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Das Buroklima schlieBt mit einem Anstieg von 7,2 %
wieder zum Industrie- und Handelklima auf und kom-
pensiert damit die Verluste der vergangenen Monate.
Die beflrchtete Scherenbewegung setzt sich hier nicht
fort. Der Grund fir diese Trendwende kann in der soli-
den Entwicklung der deutschen Blroméarkte gesehen
werden. Nach dem Boomjahr 2011 pegelten sich die
Flachenumsétze auf einem NormalmaRB ein. Gleichzei-
tig reduzierten sich auf breiter Front die Leersténde,
wahrend die Projektentwicklungspipelines immer

SPERRVERMERK / DISCLAIMER

Dieser Bericht fasst ausschlieBlich die Ansichten der Panel-Mitglie-
der zusammen und gibt nicht unbedingt die Meinung der Deut-
schen Hypo wieder.

Keine Verdéffentlichung dieser Information, auch nicht in Ausziigen,
vor: Dienstag, 5. Februar 2013, 9:00 Uhr. Zuwiderhandlung wird
rechtlich verfolgt und flihrt zum Ausschluss aus dem Panel.

Die nachste Befragung findet im Zeitraum vom 18. bis 22. Februar
2013 statt.
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schlechter gefillt sind. Vor dem Hintergrund steigen-
der Blrobeschéftigtenzahlen antizipieren die Immobili-
enexperten hier eventuell ansteigenden Bedarf.

Seitwértsbewegung der Immobilienkonjunktur

Nach dem deutlichen Rickgang der Immobilienkon-
junktur zum Jahresende 2011 hat die Immobilienkon-
junktur seitdem eine kraftlose, aber anhaltend positive
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Entwicklung erfahren. Gleichzeitig lassen sich aus
dem nach wie vor hohem Niveau keine eindeutig ab-
grenzbaren Markizyklen ablesen. Aktuell steuert es
auf einen weiteren Peak zu.

Werte und Veranderungen der Indizes

12/12 0113 A (%)
Immobilienklima 118,5 121,5 2,6
Investmentklima 119,8 125,6 49
Ertragsklima 1171 117,4 0,2
Buroklima 98,8 106,0 7,2 o
Handelklima 116,4 1148 -1,4 g
Wohnklima 170,4 170,2 -0,1 §’
Industrieklima 106,3 105,1 -1,1 i
Immobilienkonjunktur 210,1 211,8 08 &
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