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Branche in
Warteposition

Der Tenor der Friihjahrsgutachten
der fiihrenden Forschungsinstitute
zur weiteren negativen  Wirt-
schaftsentwicklung spiegelt sich in
der aktuellen Umfrage zum Immo-
bilienklima wider. Wéhrend sich
das Immobilienklima in den ersten
drei Monaten 2009 noch kontinu-
ierlich aufwérts bewegte, gibt es im April leicht nach.

Die verhaltene Stimmung im April dokumentiert das Be-
wusstsein der Panelteilnehmer, dass eine weitere deutli-
che Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage auch ein
erhebliches Risikopotenzial fiir die Immobilienmérkte be-
deutet. Schon heute ist ein deutlicher Riickgang der
Nachfrage insbesondere bei Biiro- und Handelsfldchen
zu verzeichnen, die sich auch auf die Entwicklung der
Mieten auswirkt.

Gegen diesen Trend entwickeln sich weiterhin Wohnim-
mobilien. Deren Entwicklung erweist sich fiir viele Inve-
storen als anhaltend stabil, da sie durch einen stabilen
Cash-Flow regelméBige, sichere Ertrdge erwirtschaften.
Die Mehrheit der Befragten bewertet diese risikodrmste
Assetklasse dementsprechend im April erneut positiv.

Dass viele, insbesondere eigenkapitalstarke Investoren,
offensichtlich in Warteposition fiir attraktive Kaufgelegen-
heiten stehen, wird zudem durch das erneut steigende
Investmentklima unterstiitzt. Dieser Teilindikator steigt im
April zum vierten Mal in Folge um 2,3 Prozent.

Ein positives Signal kommt auch von den makro6konomi-
schen Daten. Erstmals seit Juli 2008 steigt die Immobili-
enkonjunktur um 2,6 Prozentpunkte auf 121,9 Zéhler.
Dies gibt Anlass zur Hoffnung auf eine zeitnahe Boden-
bildung und Beruhigung der Mérkte.

Herzlichst,
Ihr Sascha Hettrich
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Monatsbericht April 2009

Investoren sind sich der
Risiken bewusst

Der Immobilienkonjunktur-Index zeigt sich fur die
April-Erhebung ambivalent. Wahrend die Immobi-
lienkonjunktur erstmals seit Juli 2008 ansteigt, zei-
gen sich die Akteure der deutschen Immobilien-
wirtschaft skeptisch gegeniber den Entspan-
nungssignalen der letzten Wochen. Zwar lassen
die Indikatoren von ifo, ZEW oder auch des DAX
vermuten, dass der freie Fall der Wirtschaft ge-
stoppt wurde, die rund 1.000 befragten Panel-Ex-
perten bewerten die Situation jedoch abwartend.
Fur drei Monate stieg seit Anfang des Jahres das

Immobilienklima April 2009

125

O PO
100 O,

(:h'CJQ

75 O,

51,4

Oq O O
UQ N, O‘ l01 O

Indexwert

50

25

2008 2009
01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12|01 02 03 04

Quelle: BulwienGesa AG

Immobilienklima kontinuierlich an, was technisch
als konjunkturelle Kehrtwende interpretiert werden
kann. Treibender Faktor war im Wesentlichen der
Anstieg des Investmentklimas u.a. auch aufgrund
der langsam entspannteren Kreditvergaben. Auch
wenn der Kurvenverlauf des Immobilienklimas
eine bereits durchschrittene Talsohle suggeriert —
noch sehen die Marktteilnehmer erhebliche Risi-
kopotenziale. Dies schlagt sich im April 2009 im
Immobilienklima nieder.

Immobilienklima gibt leicht nach

Im April 2009 sinkt das Immobilienklima als Uber-
geordneter Stimmungsindikator von 52,9 Zahlern
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im Marz auf 51,4 Zahler im April. Dies entspricht
einem Verlust von - 2,8 % und zeigt, dass zwar
ein Groliteil des Drucks bereits entwichen ist, den
Befragten die mdglichen noch bevorstehenden
Nachbeben jedoch durchaus bewusst sind. In der
Befragung verhalten sich die Immobilien-Experten
daher im GroRRen und Ganzen abwartend. Wah-
rend die Befragten das Investmentklima nun vier
Monate in Folge positiver bewerteten (+ 2,3 % im
Vergleich zur Marz-Befragung), wird das Ertrags-
klima skeptischer gesehen und gibt um fast acht
Prozent von 54,5 Punkten in Marz auf 50,2 Punkte
im April nach. Ausschlaggebend ist vor allem die
erwartete Mietpreisentwicklung, die von den Be-
fragten negativ bewertet wird.

Segment-Indikatoren verhalten sich indifferent

Die Entwicklung innerhalb der einzelnen Immobili-
en-Segmente fuhrt die Entwicklung der vergange-
nen Monate in etwa fort. Wohnimmobilien werden
nach wie vor als risikodrmste Anlageklasse gese-
hen, das Wohnklima steigt nochmals um knapp ei-
nen Prozentpunkt auf 102,4 Punkte an. Die Mehr-
heit der Befragten sieht hier die kommenden Mo-
nate positiv. Sowohl Biro- als auch handelsbezo-
gene Immobilien werden leicht kritischer betrach-
tet als noch im Vormonat. Das Bulroklima verliert
5,6 % auf seinen Vormonatswert und rangiert nun
bei 30,2 Punkten. Obwohl das Konsumklima der
Verbraucher nach wie vor stabil ist, werden auch
Handelsimmobilien in diesem Monat skeptischer
beurteilt. Das Handelklima sinkt von 55,5 Punkten
im Marz auf 52,6 Punkte im April.

Erstmals seit Juli 2008 Anstieg
der Immobilienkonjunktur

Wahrend das Immobilienklima seit Anfang des
Jahres erste Aufwartstendenzen verzeichnete,
konnte die makrodkonomisch orientierte Immobili-
enkonjunktur zunachst keine Impulse aufnehmen.

SPERRVERMERK

Keine Veroffentlichung dieser Information,
auch nicht in Ausztigen, vor

Dienstag, den 05. Mai 2009, 10:00 Uhr.
Zuwiderhandlung wird rechtlich verfolgt
und fihrt zum Ausschluss aus dem Panel.

Die nachste Befragung findet im Zeitraum vom
18. bis 22. Mai 2009 statt.

Monatsbericht April 2009

Erstmals seit Juli 2008 stieg nun in der April-Aus-
wertung die Immobilienkonjunktur an und legte
deutlich um 2,6 Prozentpunkte auf knapp 122
Zahler zu. Basis dieser Bewegung ist die positive
Entwicklung samtlicher zugrundeliegender Eck-
werte (Dax, Dimax, ifo, Basiszinsen und Bundes-
anleihen) wahrend des Betrachtungsraumes.
Wahrend der letzten Konjunkturtalsohle in 2003

Immobilienkonjunktur 01/2001 bis 04/2009
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Werte und Veranderungen der Indizes

03/09 04/09 A (%)

Immobilienklima 529 514 -28
Investmentklima 514 526 23
Ertragsklima 545 50,2 -7.9
Buroklima 320 30,2 -56
Handelklima 55,5 526 -52
Wohnklima 101,5 1024 0,9
Immobilienkonjunktur 118,8 121,9 26

Quelle: BulwienGesa AG

dokumentierte ein vergleichbares Niveau den
Wendepunkt des Zeitreihenverlaufs. Erst die kom-
menden Monate werden zeigen, ob dies auch fur
den derzeitigen Konjunkturverlauf gilt.
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