& KingSturge

Immobilienkonjunktur-Index

Monatsbericht Oktober 2010

Kommentar King Sturge

Vorsicht vor libertriebenen Erwartungen

Die Immobilienwirtschaft schwimmt derzeit auf einer
Welle der Euphorie. Darauf deuten zumindest die
jlingsten Umfrageergebnisse des King Sturge Im-
mobilienkonjunktur-Index hin. Ist das Stimmungs-
hoch von anhaltender Dauer? Spiegelt es die realen
Gegebenheiten am Markt wider? Ist die Krise end-
gliltig (berstanden? Fragen (iber Fragen, die sich
letztlich nur mit prophetischen Begabungen beant-
worten lieRen.

Unterdessen freuen wir uns (ber die nicht nur ,ge-
fuhlt", sondern tatséchlich positiv verlaufende Mark-
tentwicklung, raten aber dennoch zur Vorsicht vor
allzu tbertriebenen Erwartungen. Denn noch kann
man keineswegs von einem Boom der Immobilien-
wirtschaft sprechen. Vielmehr ist eine sukzessive
Riickkehr zu ,normalen” Verhéltnissen zu beobach-
ten, die jedoch noch weit von einem neuerlichen
Hype entfernt sind. Anders ausgedriickt: Wé&hrend
die Branche wéhrend der Krise in allgemeine Ago-
nie versank, steht man nun nicht mehr auf der
Bremse, sondern gibt wieder Gas — teils vorsichti-
ger, teils mutiger, je nach individueller Beurteilung
von Chancen und Risiken.

Zu bedenken ist auch, dass sich die Immobilienwirt-
schatft nicht allein auf einer Insel der Gliickseligkeit
befindet. Die Konjunkturentwicklung in Deutschland
verlduft mit hohen Wachstumsraten zwar derzeit
liberraschend dynamisch, ist allerdings auch stark
vom Geschehen auf den globalen Industrie- und Fi-
nanzmérkten abhédngig. Und hier wédchst momentan
die Sorge vor einer sich abkiihlenden Konjunktur in
den USA, China und den europédischen Schulden-
staaten. Insoweit sind die Nachbeben der Krise
eben doch noch nicht (iberstanden.

Herzlichst,
Ihr Sascha Hettrich

Aufschwung steil nach oben

Das Immobilienklima entwickelt sich glanzend und die
Perspektiven der weiteren Entwicklung sind ebenfalls
positiv. Deutlich erkennbar ist das Chancen-Fenster im
Marktzyklus, das sich seit Anfang 2009 geéffnet hat.
Dies ist die gute Nachricht des Immobilienklimas fir
Oktober. Fur Strategen stellt sich in solchen Zeiten be-
reits die Frage nach dem néchsten — negativen — Um-
schwung. Wann markiert der Index diesen Wende-
punkt? Die Panel-Teilnehmer werden gefragt nach
Mieten und Renditen sowie nach jeweiligen Marktvolu-
mina. Der Index wird sich in den kommenden Monaten
daher vermutlich noch weit Uber die Marke von 150
Zé&hlerpunkten hinweg bewegen, weil in der Breite si-
cherlich noch Wachstumspotenziale existieren. Aber
was kommt dann? Ist ein Szenario wahrscheinlich, das
lange auf hohem Niveau stabil verlauft? Eher nicht.
Unter starkem Druck befinden sich beispielsweise be-
reits die Grundstlickspreise. Projektentwickler fir Woh-
nungen mussten das Projektvolumen langsam anpas-
sen und das Wohnklima zu einem Wert von 100 zu-
rickfallen. Denn 100 besagt, dass die nachsten sechs
Monate durchschnittlich genauso verlaufen wie die
letzten sechs Monate. Nicht besser, nicht schlechter.

Wahrscheinlicher als ein weicher Abschwung ist aber
eine Uberhitzung, die zu einem noch unbekannten
Zeitpunkt in der Zukunft zu einem scharfen Einbruch
fhrt. Spatestens dann ist die Kombination aus Immo-
bilienkonjunktur und Immobilienklima wieder interes-
sant. Wo wird sich zum Beispiel ein Zinsanstieg eher
niederschlagen?
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Immobilienklima setzt Aufschwung fort
Das Immobilienklima ist im Oktober weiter angestie-

gen. Mit einem Plus von 8,5 % erreichte der Gesamtin-
dikator im Oktober damit 137,0 Zahlerpunkte (Vormo-

Immobilienklima nach Segmenten
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nat 126,3). Wie auch in den letzten Monaten basierte
der Anstieg zu groBen Anteilen auf den Erwartungen
bei den Ertrdgen und den Mietpreisen. Aber auch das
Investmentklima konnte wieder stérker punkten; hier
werden seitens der Experten ebenfalls noch gute Ent-
wicklungsméglichkeiten gesehen.

Bliroimmobilien mit starkem Plus

Im Oktober konnte das Blroklima erneut deutlich an-
steigen. Der herbe Vertrauensverlust aus Krisenzeiten
ist damit fast ausgeglichen. Die Schere zwischen den
Segmenten beginnt sich damit zu schlieBen.

SPERRVERMERK

Keine Verdffentlichung dieser Information, auch nicht in
Auszigen, vor

Dienstag, den 02. November 2010, 10:00 Uhr.

Zuwiderhandlung wird rechtlich verfolgt und fihrt zum Aus-
schluss aus dem Panel.

Die nachste Befragung findet im Zeitraum vom 15. bis 19. Oktober
2010 statt.
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Immobilienkonjunktur wieder ansteigend

Die Immobilienkonjunktur auf Basis der statistischen
Daten steigt im Oktober ebenfalls erneut an und besté-
tigt damit das Bauchgefiihl der Immobilienexperten.
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Als retrograder Indikator kann sie im Gegensatz zum
Immobilienklima die Stimmung nur verifizieren, voraus-
laufende Wendepunkte kann nur das Immobilienklima
identifizieren. Noch sind diese jedoch nicht in Sicht.

Werte und Verdnderungen der Indizes

09/10  10/10 A (%)
Immobilienklima 126,3 137,0 8,5
Investmentklima 135,6 146,11 7,7
Ertragsklima 117,3 128,1 9,2
Biroklima 110,9 1251 12,8 ©
Handelklima 1283 1410 99 i
Wohnklima 161,7 1605 -0,7 g
Industrieklima 119,9 1246 3,9 F
Immobilienkonjunktur 195,6 200,1 23 E
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