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Die zwel Seiten des
Wohnungsmarktes

Geschwindigkeitsdifferenzen

Begrundet in niedrigzinsbedingten
Kostenverzerrungen war der Wohnungs-
markt in den letzten Jahren durch
auffallig unterschiedliche Geschwindig-
keiten in den Entwicklungen der Mieten
und Preise gekennzeichnet: Extrem stark
steigenden Wohneigentumspreisen
standen nur halb so stark steigende
Neuvertragsmieten gegenuber. Es wird
weiterhin Geschwindigkeitsdifferenzen
geben, allerdings werden die Positionen
getauscht und die Gangart zuruckge-
nommen.

Mietmarkt im Sog der Zuwanderung
Der Mietmarkt ist und wird angespannt
bleiben. In vielen Teilen des Landes sind
freie Wohnungen sehr knapp. Schon
seit Langerem kommt der Wohnungs-
bau nicht an den Bedarf heran, auch
wenn diese Lucke zuletzt durch eine
anziehende Neubautatigkeit stark redu-
ziert werden konnte. Mit dem Uberfall
Russlands auf die Ukraine hat sich die
Situation signifikant verandert. Erstens
werden nun auch aufgrund von Material-
und Energieengpassen sowie héherer
Zinsen deutlich weniger Wohnungen
fertig gestellt als in den Jahren zuvor.

Der Wohnungsneubau schwacht sich
also allen politischen Bestrebungen
zum Trotz wieder ab. Zweitens hat die
durch den Krieg ausgeloste Fluchtlings-
migration den Bedarf an bezahlbarem
Wohnraum kurzfristig dramatisch er-
hoht. Zwischen Januar und Juli 2022 ist
in Deutschland die Zahl der Einwohner
durch grenzUberschreitende WWanderun-
gen um mehr als 1 Millionen Menschen
gestiegen, vor allem durch einen star-
ken Nettozuzug aus der Ukraine. Der
GroBenordnung nach kam es zuvor nur
in den 1990er Jahren und im Jahr 2015
zu vergleichbaren Wanderungsuber-
schussen. Das Ergebnis ist ein zuneh-
mender Druck auf dem Mietwohnungs-
markt, der vorerst weiter Ausdruck in
steigenden Mieten finden wird.

Eigentumsmarkt im Schatten héherer
Zinsen und veranderter Erwartungen
Der Eigentumsmarkt war in den letzten
Jahren bei einer insgesamt moderaten
Zahl an Eigentumsubertragungen durch
sehr stark steigende Preise gepragt. Mit
den Preisen gingen auch die Geldum-
satze deutlich nach oben. Die wiederum
lieBen gemeinsam mit der anziehenden
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Quelle: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen
Neubautatigkeit den Umsatz auf dem vier Quartale erwarten. Tatsachlich ist
Markt fur Immobilienfinanzierungen nicht davon auszugehen, dass in nachs-
kraftig steigen. AuB3er steigende Mieten ter Zeit viele Marktteilnehmer bereit sein
spricht gegenwartig wenig dafur, dass werden, mehr Geld als bisher flr beste-
dieser Boom anhalten wird, aber vieles hende Wohnungen und Hauser auszu-
dagegen, wie zum Beispiel hdhere Zin- geben. Im Gegenteil: Mit den anhaltend
sen, reale EinkommenseinbuBen sowie hohen Zinsen und realen Einkommens-
wirtschaftliche und politische Unsicher- einbuBen werden die effektive Nachfra-
heiten. Damit Ubereinstimmend gehen ge und die Preise fur Wohnimmobilien
die Marktteilnehmer in zunehmender eher leicht abwarts tendieren.

Anzahl davon aus, dass sowohl die Prei-
se als auch die Zahl der Transaktionen

und damit auch die Geldumsatze in den
nachsten Quartalen nachgeben werden.

Entsprechend der jungsten Bundes- Autoren

bank-Umfrage zum Kreditgeschaft pro-

gnostizieren die Banken in Deutschland Dr. Franz Eilers

fur das dritte Quartal einen Einbruch Leiter Immobilienmarkt-
in der Nachfrage nach Wohnungsbau- forschung

krediten, der allerdings zum Teil dem
sehr lebhaften Geschaft im zweiten
Quartal geschuldet ist. Eine andere
Befragung der Bundesbank kommt zu
dem Ergebnis, dass von Monat zu Monat
mehr Privathaushalte sinkende WWohn-
immobilienpreise fur die kommenden
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