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Immobilienpreise

Kein Preisverfall wegen
Demografie

Die heutigen Immobilienpreise spiegeln die Erwartungen uber die kiinftige
Wohnraumnachfrage bereits wider. Wo man damit rechnet, dass die Nach-
frage nach Wohnraum jahrlich um 1 Prozent steigt, ist der Immobilienpreis
schon jetzt um etwa 18 Prozent pro Quadratmeter hoher als anderswo.
Zu diesem Ergebnis kommen Berechnungen des Instituts der deutschen
Wirtschaft Koln (IW) fur 127 deutsche Stadte. Aus rein demografischen
Grinden wird es daher kiinftig weder einen Preisboom noch Preisverfall
geben. Allerdings werden sich die erwarteten Nachfrageveranderungen
auf die Mieten und Leerstande auswirken.

Die Wohnflachennachfrage folgt nicht zwangslaufig der Bevolkerungsent-
wicklung. Denn auch dort, wo immer weniger Menschen leben, sinkt die
Nachfrage nach Wohnraum keineswegs entsprechend, weil Singlehaushalte
mehr Platz brauchen und altere Menschen ihre vier Wande auch dann nicht
raumen, wenn die Kinder fligge geworden sind. Nach Berechnungen des
IW Koln fallt die Wohnflachennachfrage daher erst nach 2030 unter den
heutigen Wert und geht bis zum Jahr 2060 im Durchschnitt nur um 15 Pro-
zent zuruck. In Miinchen wird die Nachfrage nach Wohnraum allerdings
bis 2025 noch um einen zweistelligen Prozentwert wachsen, in Frankfurt
an der Oder aber um 20 Prozent sinken.

Kirill Pomogajko, Michael Voigtlander: Demografie und Immobilien — Der Einfluss
der erwarteten Flachennachfrage auf die heutigen Wohnimmobilienpreise, in IW-
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Sturz ins Bodenlose bleibt aus

Immobilienpreise. Die Bevolkerung
in Deutschland schrumpft in den kom-
menden 50 Jahren um bis zu 20 Pro-
zent. Dies wird sich jedoch nicht eins
zu eins auf die Wohnungsnachfrage
auswirken, wie eine Studie des Instituts
der deutschen Wirtschaft Koln (IW)

zeigt. @

Wer iiber die Dorfer in Ost-
deutschland fahrt, sieht fast Giberall
Plattenbauten mit zerbrochenen
Fenstern, weil Menschen wegziehen
und keine neuen nachkommen. Wer
dagegen in Berlin von seiner Dach-
terrasse blickt, sieht fast iiberall Bau-
krane, weil die Hauptstadt hipp ist.

Die Mieten folgen diesen Trends.
In den Metropolen und vielen Stid-
ten Stiddeutschlands steigen sie wei-
ter, im Osten und im Ruhrgebiet
sinken sie dagegen.

Immobilieninvestoren konzentrie-
ren sich daher auf Stiddte, die auch
mittelfristig wachsen. Das wirkt sich
schon heute auf die Preise aus:

Wo man damit rechnet, dass die
Nachfrage nach Wohnraum jéhrlich
um 1 Prozent steigt, ist der Immobi-
lienpreis schon jetzt um etwa 18 Pro-
zent pro Quadratmeter hdher als
andernorts.

Die Investoren unterscheiden da-
bei sehr genau zwischen der erwar-
teten Flachennachfrage und der Be-
volkerungsentwicklung. Letztere
kann die Unterschiede in der Preis-
entwicklung zwischen den Stadten
namlich nicht erklaren. Denn auch
dort, wo immer weniger Menschen
leben, sinkt die Nachfrage nach
Wohnraum keineswegs entsprechend.

Warum das so ist, lasst sich leicht
erklaren: Selbst in ,,sterbenden® Re-

Wohnraumnachfrage sinkt langsamer
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gionen leben immer mehr Singles —
und zwei Singles beanspruchen sta-
tistisch gesehen mehr Wohnraum als
ein Paar. Darliber hinaus bleiben
altere Menschen heutzutage in der
Regel in ihren vier Wianden, selbst
wenn die Kinder ausgezogen sind.

Nach IW-Berechnungen fallt die
Wohnflichennachfrage daher erst
nach 2030 unter den heutigen Wert
und geht dann bis zum Jahr 2060 nur
um 15 Prozent zurick (Grafik) — im
Durchschnitt. Denn in Miinchen
wird die Nachfrage nach Wohnraum
bis 2025 noch um einen zweistelligen
Prozentwert wachsen, in Frankfurt
(Oder) aber um 20 Prozent sinken.

Dass die Wohnimmobilienpreise
die kiinftige erwartete Flachennach-
frage schon heute widerspiegeln, hat
fiir die Immobilienwirtschaft weit-
reichende Folgen. Sie kann nicht
damit rechnen, dass Investitionen in
prosperierenden Stadten zu weiter
steigenden Renditen fithren. Es sei
denn, eine Stadt entwickelt sich bes-
ser als derzeit eingepreist.

Wer in Wachstumsregionen inves-
tiert, ist ohnehin auf der sicheren
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Seite. So konnen Kaufer von Miinch-
ner Wohnungen auch in 20 Jahren
davon ausgehen, die Immobilie rela-
tiv schnell gewinnbringend weiter-
verkaufen zu konnen. Deshalb schla-
gen Investoren derzeit auch bei kraf-
tig steigenden Preisen gerne zu.

Auf der anderen Seite werden die
Mieten in schrumpfenden Regionen
zwar tendenziell fallen, aber nicht ins
Bodenlose. Denn Mieten sind nach
unten hin ziemlich starr. Immer we-
niger Menschen werden jedoch be-
reit sein, fir Wohnraum in diesen
Landstrichen den verlangten Preis
zu zahlen. Es steigen die Leerstdande.
Der Riickbau von Wohnraum wird
daher eine der wichtigsten immobi-
lienwirtschaftlichen Herausforde-
rungen sein.
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