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M Ergebnisse der ISI-Winterbefragung 2024

Zentrale Ergebnisse

Die Winterbefragung 2024 des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) dokumentiert eine verbesserte Stim-
mung bei anhaltender Skepsis in der Immobilienwirtschaft. Nach der Eintriibung in Vorquartal setzen sich
damit die Stimmungsschwankungen weiter fort. Insgesamt klettert die Einschdtzung der Geschaftslage im
Vergleich zum Vorquartal von 2,0 auf 18,0 Punkte. Die Erwartungen verschlechtern sich hingegen leicht und
liegen nun bei 14,9 Punkten. Das Immobilienklima steigt hierdurch um 6,0 auf 16,4 Punkte. Die Erwartungen
far das Jahr 2025 sind damit unter dem Strich als verhalten optimistisch einzuschatzen, was hauptsachlich
auf die Hoffnung auf sinkende Finanzierungskosten und steigende Renditen zuriickgefiihrt werden kann.
Hiervon profitiert insbesondere das zinsempfindliche Wohnsegment, wahrend sich im Blirosemgent immer
mehr das schwierige konjunkturelle Umfeld bemerkbar zu machen scheint. Die Ergebnisse im Einzelnen:

B Im Blrosegment liegt die Geschéftslage bei 15,5 Punkten (+9,1 Punkte), die Erwartungen liegen bei -2,4
Punkten (-15,0) und das Immobilienklima bei 6,4 Punkten (-3,1). Damit befindet sich der Markt fiir Biliro-
immobilien weiter in einem Ubergangsstadium, gepragt von mehreren Trends und Entwicklungen. So ist
die Nachfrage nach Biliroflachen weiter stabil, auch weil viele Unternehmen ihre Arbeitskonzepte lber-
denken und wieder verstarkt auf Prasenzarbeit und kollaborative Arbeitsweisen setzen. Zugleich deuten
die gedampften Erwartungen auf eine zukiinftig konjunkturell bedingt geringere Nachfrage sowie wirt-
schaftliche Unsicherheiten hin.

B Das Handelssegment weist eine Geschaftslage von 22,2 Punkten (+29,4) auf, die Erwartungen liegen bei
38,9 Punkten (+24,6) und das Immobilienklima bei 30,4 Punkten (+27,1). Ende 2024 zeigt sich das Seg-
ment damit in einer Phase der Erholung und Stabilisierung, wobei der Erfolg abzuwarten bleibt, da spe-
ziell der Handel zuletzt von groRen Stimmungsschwankungen gepragt war. Die nun verbesserte Ge-
schiftslage deutet aber auf eine erhdhte Verbrauchernachfrage und ein verbessertes Investitionsklima
hin. Die optimistischen Zukunftsaussichten lassen sich zudem damit erklaren, dass es in vielen Bereichen
immer mehr gelingt, die erforderlichen Anpassungen an veranderte Konsumgewohnheiten herzustellen,
beispielsweise durch eine Integration von Online- und Offline-Handel.

B Im Wohnsegment betragt die Geschaftslage 33,3 Punkte (+12,6), die Erwartungen liegen bei 20,7 Punk-
ten (unverandert) und das Immobilienklima bei 26,9 Punkten (+6,2). Damit steigt die Stimmung weiter
stetig an und deutet darauf hin, dass durch hohen Bedarf und riickldufige Bauzinsen die Nachfrage nach
Wohnraum weiter steigen wird und staatliche FordermaBnahmen den Wohnungsbau weiter stabilisieren
werden. Die Kaufpreise sind nach einem Riickgang in den Jahren 2022 und 2023 nicht mehr riicklaufig
und bewegen sich seitwarts. Gleichzeitig steigen die Mieten aufgrund eines knappen Angebots, mit po-
sitivem Effekt auf Renditen und Investitionen.

B Bei den Projektentwicklern zeigen sich eine Geschéftslage von -14,0 Punkten (+33,0), Erwartungen von
41,9 Punkten (-1,0) und ein Immobilienklima von 12,1 Punkten (+19,3). Diese positivere Stimmung ist auf
die Erwartung sinkender Zinsen bei nicht mehr steigenden Baukosten zurtickzufiihren. Gleichwohl belas-
ten die hohen Material- und Finanzierungskosten die Branche weiterhin erheblich, was viele Projektent-
wickler mit riicklaufigen Margen und finanziellen Schwierigkeiten kampfen lasst.

B Die aktuelle Sonderfrage widmet sich der anstehenden Bundestagswahl am 23. Februar 2025 und den
wichtigen Handlungsfeldern zur Verbesserung der Rahmenbedingungen aus Sicht der Immobilienwirt-
schaft. Die Befragten priorisieren eine schnelle und flichendeckende Digitalisierung der Verwaltung
(68 %), die Senkung der Baukosten durch eine Reform des Baustandards (56 %) und den Abbau planungs-
rechtlicher Restriktionen (44 %). Darliber hinaus stimmen jeweils 40 Prozent fiir eine Nicht-Verlangerung
der Mietpreisbremse sowie bessere und verlasslichere Forderungen fiir energetische Modernisierungen.
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1 Immobilienklima — Lage und Erwartungen

Die deutsche Wirtschaft stagniert, da die Stabilitdt im Dienstleistungssektor die Riickgange in Industrie und
Bau nur knapp ausgleicht. Nach dem Rickgang der Wirtschaftsleistung in den Jahren 2023 und 2024 in Hohe
von 0,3 bzw. 0,2 Prozent wird das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025 allenfalls um 0,1 Prozent zulegen (Bardt
et al., 2024). Trotz gestiegener Realeinkommen bleibt der private Konsum schwach, und die Industrie leidet
unter geopolitischen Konflikten, die die globale Investitionstatigkeit belasten (ifo, 2024). Auch die Bau- und
Immobilienbranche leidet unter der stark eingebrochenen Investitionsneigung. Nach den unruhigen Zeiten
und den sprunghaft gestiegenen Zinsen im Jahr 2022 stabilisieren sich die Immobilienpreise. Sowohl die
Preise flir Wohn- als auch Gewerbeimmobilien sind nicht mehr ricklaufig, auch wenn das Risiko weiterer
Preisriickgdnge bei Gewerbeimmobilien vor dem Hintergrund niedriger Transaktionsvolumina erhoht bleibt
(Deutsche Bundesbank, 2024a). Im Baubereich wirken sich hohe Material- und Energiekosten sowie héhere
Finanzierungskosten weiter negativ aus. Die Baumaterialpreise steigen zwar 2024 insgesamt nicht mehr stark
an und sind teils sinkend (z. B. Stahl, Glas), einige energieintensive Produkte wie Zement sind aber noch ein-
mal spurbar teurer geworden (Statistisches Bundesamt, 2024). Der Baupreisindex fiir Wohngeb&dude sank
von Anfang 2023 bis zum 3. Quartal 2024 von 15,1 Prozent auf 3,1 Prozent im Vergleich zum Vorjahresquar-
tal. Flr die Zukunft kann zwar nicht davon ausgegangen werden, dass die Baupreise wieder sinken, da die
erzielten Preise gemaR Umfragen haufig gerade die Selbstkosten decken, im Jahr 2025 diirften sich die Preis-
steigerungen aber weiter abschwéachen.

Die hohen Zinsen belasten die Finanzierung von Bauprojekten weiterhin stark. Sie erreichten Ende 2023 mit
3,9 Prozent fir Wohnungsbaukredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung Gber 5 bis 10 Jahre
ihren Hochpunkt. Seither ist das Zinsniveau leicht zuriickgegangen und lag im Oktober 2024 bei 3,4 Prozent
(Deutsche Bundesbank, 2024b). Die Europaische Zentralbank (EZB) senkt seit Mitte 2024 stetig die Zinsen.
Der Einlagensatz liegt seit Dezember 2024 bei 3,0 Prozent. Fiir 2025 kdnnen zwar weitere Zinsschritte und
damit auch niedrigere Bauzinsen erwartet werden, doch da die Bauzinsen vor allem von der Entwicklung der
Staatsanleihezinsen abhdngen und nur indirekt vom Leitzins der EZB beeinflusst werden, sind diese Erwar-
tungen mit Vorbehalt zu betrachten.

Das schwache konjunkturelle Umfeld bei gleichzeitig sich stabilisierenden kostenseitigen Rahmenbedingun-
gen wirkt insgesamt leicht positiv auf die Stimmung der Geschaftsfiihrer und leitenden Angestellten der Im-
mobilienunternehmen. So steigt das Immobilienklima der Gesamtbranche gegeniiber dem Vorquartal um 6,0
auf 16,4 Punkte (Abbildung 1-1). Dies liegt an einer besseren Einschatzung der Geschaftslage, die im Vergleich
zum Vorquartal von auf 2,0 auf 18,0 Punkte steigt. Die Erwartungen verschlechtern sich hingegen leicht und
liegen nun bei 14,9 Punkten (-4,4). Die Geschéftslage und Erwartungen stabilisieren sich damit im positiven
Bereich (Abbildung 1-2). Die Erwartungen flr das Jahr 2025 sind unter dem Strich als verhalten optimistisch
einzuschatzen, was hauptsachlich auf die Hoffnung sinkender Finanzierungskosten und steigender Renditen
zuriickgefiihrt werden kann. Hiervon profitiert insbesondere das zinsreagible Wohnsegment, wahrend sich
im Blrosegment immer mehr das schwierige konjunkturelle Umfeld bemerkbar zu machen scheint (Abbil-
dung 1-3).

Insgesamt bleibt eine gewisse Skepsis im Immobilienmarkt bestehen, die sich in den groRen Schwankungen
im Immobilienklima der letzten Quartale spiegelt. Weiter diirften negative Meldungen im geopolitischen Um-
feld oder der Industrie die Stimmungslage triiben. Hoffnung machen mégliche Impulse aus dem Dienstleis-
tungssektor sowie die Erwartung, dass die Zinspolitik der EZB weiter gelockert wird und die Inflationsrate

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 4



M Ergebnisse der ISI-Winterbefragung 2024

noch weiter sinkt. Mit Blick auf die bevorstehende Bundestagswahl verbinden viele Marktteilnehmer zudem
die Hoffnung auf bessere Rahmenbedingungen, welche die Nachfrage nach Immobilien und die Investitions-
tatigkeit im Immobilienmarkt stimulieren kdnnte.

Abbildung 1-1: Weiter anhaltende Stimmungsschwankungen in den Segmenten

Ergebnisse des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) im 4. Quartal 2024 (Befragungszeitraum 15. November bis
9. Dezember 2024; n = 127). Der Index erfasst vierteljdhrlich die Geschaftslage und die Geschéaftserwartungen von Im-
mobilienunternehmen und Projektentwicklern. Die Werte ergeben sich aus dem Anteil der positiven abziglich der ne-
gativen Antworten. Das Immobilienklima stellt das geometrische Mittel der beiden Teilindikatoren , Lage” und , Erwar-
tungen” dar (siehe Anhang).
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Abbildung 1-2: Geschéaftslage und Erwartungen stabilisieren sich im positiven Bereich

Ergebnisse des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) seit 2015. Der Index erfasst vierteljdhrlich die Geschéaftslage und
die Geschéaftserwartungen von Immobilienunternehmen und Projektentwicklern. Die Werte ergeben sich aus dem An-
teil der positiven abziglich der negativen Antworten. Das Immobilienklima stellt das geometrische Mittel der beiden
Teilindikatoren ,Lage” und , Erwartungen” dar (siehe Anhang).
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Abbildung 1-3: Stetig steigenden Stimmung im Wohnsegment

Ergebnisse des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) seit 2015 differenziert nach den wichtigsten Teilmarkten Biiro,
Handel, Wohnen und Projektentwicklung. Der Index erfasst vierteljahrlich die Geschaftslage und die Geschaftserwar-
tungen von Immobilienunternehmen und Projektentwicklern.
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Abbildung 1-4: Wie werden sich die Finanzierungsbedingungen entwickeln?
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Die Unternehmen blicken auch im Winter 2024 gespannt die Zinsentwicklung. Weiterhin geht eine Mehrheit
von 52 Prozent davon aus, dass die Finanzierungsbedingungen in den nachsten 12 Monaten weitgehend un-
verandert bleiben (Abbildung 1-4). 28 Prozent erwarten hingegen glinstigere Bedingungen, wahrend 20 Pro-
zent mit unglinstigeren Bedingungen rechnen. Diese Einschatzung spiegelt die anhaltenden Unsicherheiten
im makrookonomischen Umfeld wider. Zwar deutet die jlingste Inflationsentwicklung darauf hin, dass die
Europadische Zentralbank die Zinsen auch nachstes Jahr weiter senken kdnnte. Allerdings bergen geopoliti-
sche Spannungen das Risiko, dass Inflation und Risikopramien erneut steigen. Mittelfristig erscheint ein Rick-
gang der Finanzierungskosten wahrscheinlich, doch ist immer wieder mit einer hohen Volatilitat zu rechnen.
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2 Immobilienklima - Einzelergebnisse

2.1 Biro

Im Blrosegment liegen die Geschéftslage bei 15,5 Punkten (+9,1 Punkte), die Erwartungen bei -2,4 Punkten
(-15,0) und das Immobilienklima bei 6,4 Punkten (-3,1). Damit zeigt sich der Markt fir Biiroimmobilien weiter
in einem Ubergangsstadium, geprigt von mehreren Trends und Entwicklungen. So ist die Nachfrage nach
Bliroflachen weiter stabil, auch weil viele Unternehmen ihre Arbeitskonzepte iberdenken und wieder ver-
starkt auf Prasenzarbeit und kollaborative Arbeitsweisen setzen. Ein weiterer wichtiger Trend ist die anhal-
tende Nachfrage nach hochwertigen, ,,ESG“-konformen Biiroflachen, also Arbeitsplatze, die im Einklang mit
den Kriterien von Environmental, Social and Governance (ESG) stehen, insbesondere in zentralen Lagen.
Diese modernen Arbeitsumgebungen sind besonders gefragt, da sie nicht nur regulatorische Vorgaben erfiil-
len, sondern auch als Wettbewerbsvorteil fiir Unternehmen gelten. In den Metropolen blieb die Nachfrage
nach Biroflachen zuletzt stabil, wahrend in peripheren Lagen insbesondere dltere Gebdaude ohne Moderni-
sierungspotenzial weiterhin unter Leerstand leiden. Hochwertige und nachhaltige Bliroflachen tragen damit
den Markt. Gleichzeitig deuten die gedampften Erwartungen auf eine zukiinftig konjunkturell bedingt insge-
samt geringere Nachfrage hin, welche nachstes Jahr die Entwicklung belasten dirfte.

Die negativen Einschatzungen zeigen sich auch in der erwarteten Wertentwicklung der Immobilienbestdande.
So geht aktuell kein Unternehmen mehr von Wertsteigerungen in den nachsten 12 Monaten aus. Im Vor-
quartal waren es noch 21 Prozent. 54 Prozent erwarten hingegen stabile Preise und 46 Prozent fallende
Preise. Bei der Mietentwicklung werden hingegen Steigerungen erwartet. 59 Prozent der Unternehmen ge-
hen von steigenden Mieten aus. Das sind zwar weniger als in den Quartalen zuvor, ist aber immer noch eine
Mehrheit, was ausdrickt, dass der Markt sich immer noch an das hohe Zinsumfeld anpasst. Die Erwartung
steigender Mietrenditen setzt sich damit fort, was auch insgesamt im Immobilienmarkt zu beobachten ist
(Abbildung 2-1 und Abbildung 2-3)

2.2 Handel

Das Handelssegment weist eine Geschaftslage von 22,2 Punkten (+29,4) auf, die Erwartungen liegen bei 38,9
Punkten (+24,6) und das Immobilienklima bei 30,4 Punkten (+27,1). Ende 2024 zeigt sich das Segment damit
in einer Phase der Erholung und Stabilisierung, wobei letzteres abzuwarten bleibt, da speziell der Handel
zuletzt von groRen Stimmungsschwankungen gepragt war. Die nun verbesserte Geschaftslage deutet auf eine
erhohte Verbrauchernachfrage und ein verbessertes Investitionsklima hin. Die optimistischen Zukunftsaus-
sichten lassen sich zudem damit erklaren, dass es in vielen Bereichen immer mehr gelingt, die erforderlichen
Anpassungen an veranderte Konsumgewohnheiten herzustellen, beispielsweise durch eine Integration von
Online- und Offline-Handel. Zudem haben Investitionen in nachhaltige und energieeffiziente Gebdude an Be-
deutung gewonnen, was das Interesse von Investoren und Mietern gleichermalen steigert.

Entsprechend optimistisch zeigen sich die Unternehmen beziiglich der Preisentwicklung. 37 Prozent statt
25 Prozent im Vorquartal gehen von steigenden Preisen aus und 50 Prozent rechnen dariiber hinaus mit
stagnierenden Preisen. Bei den Mieten sehen sogar 69 Prozent einen Anstieg in den nachsten 12 Monaten,
31 Prozent eine Konstanz und kein Unternehmen einen Riickgang. Mit 71 Prozent plant eine groRe Mehrheit
der Unternehmen ihre Immobilienbestande in den ndchsten 12 Monaten auszuweiten, was auf ein hoheres
Transaktionsvolumen hindeutet.
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2.3 Wohnen

Im Wohnsegment betragt die Geschaftslage 33,3 Punkte (+12,6), die Erwartungen liegen bei 20,7 Punkten
(unverandert) und das Immobilienklima liegt bei 26,9 Punkten (+6,2). Damit steigt die Stimmung weiter stetig
an und deutet darauf hin, dass durch hohe Bedarfe und riicklaufige Bauzinsen die Nachfrage nach Wohnraum
weiter steigen und staatliche FérdermaRnahmen den Wohnungsbau weiter stabilisieren werden. Die Kauf-
preise sind nach einem Riickgang in den Jahren 2022 und 2023 nicht mehr riicklaufig und bewegen sich seit-
warts (Sagner/Voigtlander, 2024). Gleichzeitig steigen die Mieten aufgrund eines knappen Angebots, was die
Renditen und damit die Attraktivitat von Investitionen erhoht.

Trotz der Preiskorrekturen bleibt die Nachfrage nach Wohnraum hoch, insbesondere in Ballungsgebieten, wo
das Angebot weiterhin knapp ist (Deschermeier et al., 2024). Gleichwohl ist die Zahl der Baugenehmigungen
im Wohnungsbau in den ersten drei Quartalen 2024 um 20 Prozent zuriickgegangen (Statistisches Bundes-
amt, 2024). Der Riickgang hat sich damit im Vergleich zum Jahr 2023, in dem die Genehmigungen um 27 Pro-
zent von 354.000 auf 260.000 Wohneinheiten eingebrochen sind, leicht abgeschwécht. Bei nun zu erwarten-
den nur noch knapp 210.000 genehmigten Wohnungen in 2024 wird der der Riickgang gegeniber 2022 aber
insgesamt 41 Prozent betragen. Fiir 2025 dirften die Forderungen des Staates positive Wirkungen entfalten.
Hierzu gehoren beispielsweise die Sonderabschreibungen fiir den Neubau von Mietwohnungen oder die Pro-
gramme , Klimafreundlicher Neubau” (KFN), ,,Klimafreundlicher Neubau im Niedrigpreissegment” (KNN) oder
,Jung kauft Alt“ (Wohneigentumsforderung fur junge Familien).

Insgesamt zeigt das Wohnimmobiliensegment Ende 2024 eine stabile Entwicklung mit einer hohen Nachfrage
und begrenztem Angebot, unterstitzt durch giinstige Finanzierungsbedingungen und staatliche Fordermal3-
nahmen. Entsprechend sind die Erwartungen hinsichtlich der Preise und Mieten im Wohnsegment am opti-
mistischsten. 31 Prozent der Wohnungsunternehmen erwarten fiir ihre Bestande steigende Immobilien-
preise in den nachsten 12 Monaten. Gleichzeitig sieht eine deutliche Mehrheit von 62 Prozent keine substan-
ziellen Wertanderungen ihres Gebaudebestandes. Sinkende Preise erwarten hingegen nur etwa 7 Prozent
der Wohnungsunternehmen). Mit 85 Prozent geht die Giberwiegende Mehrheit von steigenden Mieten aus.
53 Prozent der Wohnungsunternehmen wollen ihre Bestande im Jahr 2025 ausweiten .
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Abbildung 2-1: Wie werden sich die Werte der Immobilien entwickeln?

Frage an Immobilien-Bestandshalter aller Marktsegmente
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 2-2: Wie werden sich die Immobilienbestidnde entwickeln?

Frage an Immobilien-Bestandshalter aller Marktsegmente
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Abbildung 2-3: Wie werden sich die Mieten entwickeln?

Frage an Immobilien-Bestandshalter aller Marktsegmente
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2.4 Projektentwicklung

Bei den Projektentwicklern zeigen sich eine Geschéftslage von -14,0 Punkten (+33,0), Erwartungen von 41,9
Punkten (-1,0) und ein Immobilienklima von 12,1 Punkten (+19,3). Diese positivere Stimmung ist auf die Er-
wartung sinkender Zinsen bei nicht mehr steigenden Baukosten zurilickzufiihren. Gleichwohl belasten die
hohen Material- und Finanzierungskosten die Branche weiterhin erheblich, was viele Projektentwickler mit
ricklaufigen Margen und finanziellen Schwierigkeiten kampfen lasst. Flr 2025 ist speziell im Wohnungsbau-
segment mit einem deutlichen Rickgang der Fertigstellungszahlen und Umsatze zu rechnen (Bardt et al.,
2024). Mit diesen Aussichten befindet sich die Projektentwicklung Ende 2024 in einer herausfordernden
Phase. Viel wird im nachsten Jahr davon abhdngen, in welchen Umfang neue Projekte angefragt und begon-
nen werden kdnnen.

Die Projektentwickler erhalten im Rahmen der ISI-Befragung auch ergdnzende Fragen zur Entwicklung der
Vorverkdufe, Vorvermietungen und geplanten Grundstiickskdufe. In der aktuellen Winterbefragung erwar-
ten 30 Prozent zunehmende Vorverkdufe in den niachsten 12 Monaten (Abbildung 2-4). Das sind 5 Prozent
mehr im Vergleich zum Vorquartal. Die Riickkehr der Nachfrage zeigt sich auch bei der Erwartungshaltung in
den Grundstickskaufen. Diese Frage ist ein wichtiger Frihindikator, da die Grundstiickskdufe auch mittel- bis
langfriste Perspektiven der Unternehmen mit abbilden. Ende 2024 rechnen 57 Prozent und damit 30 Prozent
mehr als im Vorquartal mit steigenden Grundstiickskdufen (Abbildung 2-6). Bei den Vorvermietungen stabi-
lisiert sich hingegen die Erwartungshaltung auf einem soliden Niveau. Hier gehen 29 Prozent von steigenden
(-5 Prozentpunkte) und nur noch 23 Prozent (+1 Prozentpunkt) von sinkenden Vorvermietungen aus (Abbil-
dung 2-5).
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Abbildung 2-4: Wie werden sich die Vorverkdufe entwickeln?
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Abbildung 2-5: Wie werden sich die Vorvermietungen entwickeln?
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Abbildung 2-6: Wie wird sich der Umfang der Grundstiickskdufe entwickeln?
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3 Sonderfrage — Wichtige Themen fiir Bau- und Wohnungspolitik

Die Sonderfrage widmet sich diesmal der anstehenden Bundestagswahl am 23. Februar 2025 und den wich-
tigen Handlungsfeldern zur Verbesserung der Rahmenbedingungen aus Sicht der Immobilienwirtschaft. Kon-
kret wurden die Geschéaftsfihrer und leitenden Angestellten der Immobilienunternehmen nach 16 Themen
aus dem Bereich der Bau- und Wohnungspolitik befragt, die die nachste Bundesregierung bevorzugt angehen
sollten. Aus dieser Auswahl konnten maximal fiinf gewahlt werden. Die Ergebnisse zeigen, dass die Immobi-
lienwirtschaft mehrere MaBnahmen zur Verbesserung der Rahmenbedingungen als wichtig einschatzt. Zwei
Themen erhielten eine Zustimmung von mehr als der Halfte der Befragten, weitere vier mehr als ein Drittel.
Bei der Mehrzahl der Themen gibt es hingegen kein eindeutiges Meinungsbild aus Sicht der Immobilienwirt-
schaft, da sie von weniger als einem Drittel der Befragten als wichtig eingestuft wurden.

Das wichtigste Thema aus Sicht der befragten Immobilienunternehmen stellt mit 68 Prozent die schnelle und
flachendeckende Digitalisierung der Verwaltung dar (Abbildung 3-1). Eine effizientere und digitalisierte Ver-
waltung kdnnte Genehmigungsprozesse beschleunigen und Blirokratie abbauen, was besonders fiir Baupro-
jekte von Vorteil ware. Dieses Thema wird von der Immobilienbranche schon seit langerem als vorrangig
eingestuft. Bereits vor der Bundestagswahl 2021 gaben in der ISI-Herbstbefragung 2021 73 Prozent an, dass
dieses Thema wichtig sei (Henger/Voigtlander, 2021). Auf Platz 2 folgt das Thema Baukosten. Hier sehen 56
Prozent der Teilnehmer die Notwendigkeit, die Baukosten durch eine Reform des Baustandards zu senken,
zum Beispiel durch den Gebaudetyp-E. Auch das Thema Kostensenkung war bereits vor vier Jahren mit
60 Prozent als Prioritat eingeschatzt worden, um das Bauen erschwinglicher zu machen. Die drittwichtigste
Malnahme ist laut 44 Prozent der Befragten der Abbau planungsrechtlicher Restriktionen, um Nutzungsan-
derungen schneller zu ermdglichen. Weniger Restriktionen kénnten die Flexibilitdt bei Nutzungsanderungen
erhohen und somit die Anpassung an Marktbedirfnisse erleichtern.

Ein weiteres bedeutendes Thema stellt die Mietpreisbremse dar. 40 Prozent sprechen sich gegen die Verlan-
gerung der Mietpreisbremse aus, da deren Abschaffung Investitionen in den Wohnungsbau attraktiver ma-
chen kénnte. Dieses Thema dirfte im Bundestagswahlkampf eine grolRe Rolle einnehmen, da die Positionen
im Parteienspektrum von einer Abschaffung der Mietpreisbremse bis hin zu einer vollstandigen Modifizie-
rung oder auch Entfristung der Mietpreisbremse reichen. Knapp 40 Prozent der Befragten sprechen sich da-
flr aus, energetische Modernisierungen zukiinftig besser und verlasslicher zu fordern. Bessere Férderungen
koénnten die energetische Sanierung von Gebduden vorantreiben, was langfristig zu Energieeinsparungen und
einer Reduktion von CO,-Emissionen fiihren wiirde. 35,3 Prozent der Teilnehmer fordern eine Reduktion der
Grunderwerbsteuer, was den Erwerb von Immobilien erleichtern und den Immobilienmarkt beleben kénnte.

Die weiteren Themen erhielten nur von weniger als einem Drittel der Befragten Zustimmung, sodass davon
ausgegangen werden kann, dass diese Themen von geringerer Relevanz sind oder keine eindeutige Positio-
nierung zu den Themenfeldern aus Sicht der Befragten besteht. Dies gilt beispielsweise fiir die Notwendig-
keit, die umsatzsteuerliche Belastung beim Wohnungsneubau zu reduzieren, um die Baukosten zu senken
und den Neubau von Wohnungen zu fordern (23 %). Auch der starkeren Férderung des Baus von Sozialwoh-
nungen stimmen mit 22 Prozent der Teilnehmer nur vergleichsweise wenige Unternehmen zu, unter den
befragten Wohnungsunternehmen gab es allerdings eine leicht h6here Zustimmungsrate von 29 Prozent.
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Abbildung 3-1: Immobilienbranche driangt auf Digitalisierung der Verwaltung und Senkung der Baukosten

Angaben in Prozent, Ergebnisse des ZIA-IW-Immobilienstimmungsindex (ISI) im 4. Quartal 2024 (Befragungszeitraum
15. November bis 9. Dezember 2024; n = 126)

Verwaltung schnell und flachendeckend digitalisieren 68,2

Baukosten durch eine Reform des Baustandards (mit Blick auf
den Gebaudetyp-E) senken

Planungsrechtliche Restriktionen abbauen, um
Nutzungsanderungen schneller zu ermaglichen

Mietpreisbremse nicht verlangern

Energetische Modernisierungen besser und verlasslicher
fordern

Die Grunderwerbsteuer reduzieren (ggf. fiir alle
Marktteilnehmer)

Umsatzsteuerliche Belastung beim Wohnungsneubau
reduzieren

Bau von Sozialwohnungen starker férdern

Steuerliche Hemmnisse bei energetischen Modernisierungen
abbauen

Forderprogramme zur Wohneigentumsbildung finanziell
starken

Einnahmen aus der CO2-Bepreisung des Gebadudesektors
vollstdndig in den Gebaudesektor reinvestieren

Volle steuerliche Abzugsfahigkeit von
Fremdkapitalaufwendungen beim Neubau

Nationale Energieausweisdatenbank fiir Nicht- und
Wohnimmobilien aufbauen

Stadten und Kommunen mit angespannten
Wohnungsmarkten finanzielle Anreize zur...

Neubau und Umbau zu seniorengerechten bzw. Mixed-Use-
Immobilien starker fordern

Gebaude- und Wohnungsregister aufbauen

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft; Frage im Wortlaut: ,,Welche Themen aus dem Bereich der Bau- und Wohnungspolitik sollte
die ndchste Bundesregierung bevorzugt angehen? Bitte geben Sie max. fiinf Themen an.” Die Auswahl wurde den Befragten rando-
misiert prasentiert.

Auch bei steuerlichen Fragen und Férderprogrammen zeigt sich kein einheitliches Meinungsbild. So sprechen
sich beispielsweise 21 Prozent dafiir aus, steuerliche Hemmnisse bei energetischen Modernisierungen abzu-
bauen, um die Durchfiihrung solcher MaRnahmen zu erleichtern. Fiir eine Starkung der Férderprogramme
zur Wohneigentumsbildung sind 21 Prozent der Befragten, um mehr Menschen den Erwerb von Wohneigen-
tum zu ermoglichen. 16 Prozent der Befragten pladieren fiir die volle steuerliche Abzugsfahigkeit von Fremd-
kapitalaufwendungen beim Neubau, was die Finanzierung von Neubauten erleichtern und Investitionen an-
regen konnte.
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Zusammenfassend zeigen die Ergebnisse der Sonderfrage, dass die immobilienwirtschaftlichen Akteure eine
Vielzahl von MaRnahmen zur Verbesserung der Rahmenbedingungen beflirworten. Diese Malinahmen zielen
darauf ab, die Baukosten zu senken, die Verwaltung zu digitalisieren, steuerliche und rechtliche Hiirden ab-
zubauen und energetische Modernisierungen zu férdern. Die vorgeschlagenen MaRnahmen kdnnten dazu
beitragen, den (Wohnungs-)Bau zu beleben, die Energiewende voranzutreiben und den Immobilienmarkt
insgesamt zu starken.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 15



M Ergebnisse der ISI-Winterbefragung 2024

Literaturverzeichnis

Bardt, Hubertus et al., 2024, IW-Konjunkturprognose Winter 2024. Es wird nicht besser, IW-Report, Nr. 45,
K6In

Deschermeier, Philipp / Henger, Ralph / Sprenger, Julia, 2024, Zunehmende Marktanspannung in vielen GroR-
stadten. Aktuelle Ergebnisse des IW-Wohnungsbedarfsmodells, IW-Report, Nr. 39, K6In

Deutsche Bundesbank, 2024a, Finanzstabilitatsbericht 2024,
[13.12.2024]

Deutsche Bundesbank, 2024b, Statistiken,

[13.12.2024]

Henger, Ralph / Voigtlander, Michael, 2021, Immobilienwirtschaft hofft auf Entbiirokratisierung nach der
Bundestagswahl, Gutachten im Auftrag des ZIA Zentraler Immobilien-Ausschuss e.V., K6In

ifo Institut, 2024, Ifo-Geschaftsklimaindex gesunken (November 2024),
[13.12.2024]

Sagner, Pekka / Voigtlander, Michael, 2024, IW-Wohnindex. Erschwinglichkeit von Wohneigentum kehrt
langsam zurick, IW-Report, Nr. 41, K6In

Statistisches Bundesamt, 2024, Dashboard Konjunktur,
[13.12.2024]

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 16


https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/finanzstabilitaetsberichte/finanzstabilitaetsbericht-2024-943028
https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/finanzstabilitaetsberichte/finanzstabilitaetsbericht-2024-943028
https://www.bundesbank.de/de/statistiken/geld-und-kapitalmaerkte/zinssaetze-und-renditen/wohnungsbaukredite-an-private-haushalte-hypothekarkredite-auf-wohngrundstuecke-615036
https://www.bundesbank.de/de/statistiken/geld-und-kapitalmaerkte/zinssaetze-und-renditen/wohnungsbaukredite-an-private-haushalte-hypothekarkredite-auf-wohngrundstuecke-615036
https://www.bundesbank.de/de/statistiken/geld-und-kapitalmaerkte/zinssaetze-und-renditen/wohnungsbaukredite-an-private-haushalte-hypothekarkredite-auf-wohngrundstuecke-615036
https://www.ifo.de/fakten/2024-11-25/ifo-geschaeftsklimaindex-gesunken-november-2024
https://www.ifo.de/fakten/2024-11-25/ifo-geschaeftsklimaindex-gesunken-november-2024
https://www.dashboard-deutschland.de/#/themen/wohnen_bau/wohnen
https://www.dashboard-deutschland.de/#/themen/wohnen_bau/wohnen

M Ergebnisse der ISI-Winterbefragung 2024

Abbildungsverzeichnis

Abbildung 1-1: Weiter anhaltende Stimmungsschwankungen in den Segmenten........cccccevvcieeeirciieeiecieeeennns 5
Abbildung 1-2: Geschaftslage und Erwartungen stabilisieren sich im positiven Bereich ........ccccccceeeeeeennnnneenn. 6
Abbildung 1-3: Stetig steigenden Stimmung im WohNSegMENT .........cccciiiiiiiiiie i 6
Abbildung 1-4: Wie werden sich die Finanzierungsbedingungen entwickeln?..........cccocoviiiiiiiiiiiciiee e, 7
Abbildung 2-1: Wie werden sich die Werte der Immobilien entwickeln? ..........ccccoviiiiiiii e, 10
Abbildung 2-2: Wie werden sich die Immobilienbestande entwickeln? .......ccccevvvieiiiiiiiei v, 10
Abbildung 2-3: Wie werden sich die Mieten entwickeln?..........oooviiiiiiiiii e 10
Abbildung 2-4: Wie werden sich die Vorverkdaufe entwickeln? .........ccooviiiiiiiiiiiiiniiee e 12
Abbildung 2-5: Wie werden sich die Vorvermietungen entwickeln? .........cccoooviiiiriiii e, 12
Abbildung 2-6: Wie wird sich der Umfang der Grundstiickskdufe entwickeln?..........cccccovvveiieiieeicciienecneen. 12

Abbildung 3-1: Immobilienbranche drangt auf Digitalisierung der Verwaltung und Senkung der
2 UL 03] =Y oI USRUPRUPPt 14

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 17



M Ergebnisse der ISI-Winterbefragung 2024

Anhang - Zielsetzung und Konzeption

Zielsetzung

Der Immobilienstimmungsindex des Instituts der deutschen Wirtschaft (IW) bildet seit dem Jahr 2014 die
Geschaftslage aller Unternehmen des deutschen Immobilienmarktes ab. Seit Anfang 2020 wird die Befragung
in Kooperation mit dem ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e.V. erstellt und unter dem Namen ZIA-IW-Im-
mobilienstimmungsindex (ISI) veréffentlicht. Der Index liefert zeitnahe Informationen Gber die Lage und Er-
wartungen von Immobilienunternehmen, also Bestandshaltern, Investoren, Finanzierern und Dienstleistern
von Immobilien sowie Projektentwicklern. Die Abfrage der Vorstdande und leitenden Angestellten hinsichtlich
ihrer Einschatzung der Geschaftslage und Erwartungen dient zur aktuellen und prospektiven Beurteilung der
konjunkturellen Entwicklung und zur Erhéhung der Transparenz des deutschen Immobilienmarktes. Subindi-
zes fiir die vier wichtigsten Teilmarkte (Bliro, Handel, Wohnen, Projektentwickler) zeigen ein differenziertes
Bild der Stimmungslage im deutschen Immobilienmarkt.

Methodik

Die Befragung ist als klassische Konjunkturumfrage, wie beispielsweise der ifo-Geschéaftsklimaindex, konzi-
piert, in der die individuellen Einschatzungen der Geschaftsfiihrer, Vorstande und leitenden Angestellte fir
ihre einzelnen Unternehmen jedes Quartal Giber einen Zeitraum von 3,5 Wochen abgefragt werden. Die Be-
fragung findet online statt. Neben den beiden klassischen Fragen zur Lage und den Aussichten des eigenen
Unternehmens erhalten Bestandshalter, Finanzierer und Dienstleister von Immobilien sowie Projektentwick-
ler ergdnzende Spezialfragen, beispielsweise zu Preis- und Mietentwicklungen, Bestandsverdanderungen oder
Finanzierungsbedingungen. Die Zusammenfiihrung der Einzelergebnisse zur Lage und den Aussichten erfolgt
nach der Saldenmethode, bei der die prozentualen Anteile der drei Antwortkategorien aller Umfrageteilneh-
mer (gut, neutral, schlecht) saldiert werden. Dabei wird der Anteil der negativen Antworten von dem Anteil
der positiven Antworten abgezogen, wahrend der Anteil der neutralen Antworten fiir den Saldo keine Rolle
spielt. Das Ergebnis wird auf Basis von GrofRenklassen gewichtet, um den unterschiedlichen Unternehmens-
groRen Rechnung zu tragen. Durch dieses Vorgehen entstehen gewichtete und aggregierte Salden fir die
aktuelle Geschaftslage und die Geschaftserwartungen fiir die nachsten 12 Monate. Der Wert Null entspricht
einer theoretisch neutralen Konjunkturlage oder -erwartung. Die Spannbreite reicht von +100 (alle Antwor-
ten positiv) bis -100 (alle Antworten negativ). Das Immobilienklima stellt das geometrische Mittel der beiden
Teilindikatoren ,Lage” (Frage 1) und ,Erwartungen” (Frage 2) dar (siehe ISI-Fragebogen).

Veréffentlichung

Die Veroffentlichung der Ergebnisse erfolgt als IW-Gutachten in der Regel am vorletzten Freitag im Quartal.
Zudem werden auf der IW-Homepage zusatzliche Auswertungen bereitgestellt und die Ergebnisse exklusiv
im Handelsblatt veréffentlicht. Alle Teilnehmer erhalten die Ergebnisse 2-3 Werktage vor Veroffentlichung
zusammen mit einer individuellen Auswertung, die eine Lageeinschatzung (,,Benchmarking”) ihres Unterneh-
mens im Vergleich zur Einschatzung aller Unternehmen enthalt.
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Befragte Unternehmen

Befragt werden die Geschaftsfiihrer und leitenden Angestellten von rund 1.200 Immobilien-Unternehmen.
Das Unternehmenspanel der Befragung hat mittlerweile eine GroRe von gut 400 Firmen. Mit dem ZIA als
neuem Partner wurde der Kreis der bislang befragten Unternehmen weiter gefasst. Seit Anfang 2020 deckt
die Befragung die folgenden Abschnitte der ,Klassifikation der Wirtschaftszweige” des Statistischen Bundes-
amts (WZ 2008) ab:

B Abschnitt F: Baugewerbe
B Abschnitt K: Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen
B Abschnitt L: Grundstiicks- und Wohnungswesen

Innerhalb dieser Abschnitte werden folgende Abteilungen nicht befragt:

B Abschnitt F: Abteilung 42: Tiefbau

B Abschnitt F: Abteilung 43: Vorbereitende Baustellenarbeiten, Bauinstallation und sonstiges Ausbauge-
werbe

Zu den drei bericksichtigten Abschnitten gehoren folgende Abteilungen (Zweisteller):

B Abschnitt F: Abteilung 41: Hochbau (nur ,41.1: ErschlieBung von Grundstiicken“ ohne ,41.2: Bau von
Gebauden”)

B Abschnitt K: Abteilung 64: Erbringung von Finanzdienstleistungen

B Abschnitt K: Abteilung 65: Versicherungen, Riickversicherungen und Pensionskassen (ohne Sozialversi-
cherung)

B Abschnitt K: Abteilung 66: mit Finanz- und Versicherungsdienstleistungen verbundene Tatigkeiten
B Abschnitt L: Grundstiicks- und Wohnungswesen

Die teilnehmenden Unternehmen ordnen sich zu Beginn der Befragung einer Unternehmensgruppe zu. Dabei
wird je nach Geschaftsfeld zwischen folgenden Hauptgruppen unterschieden:

B Immobilien-Unternehmen (z. B. Immobilien-Aktiengesellschaft)

Institutioneller Immobilien-Investor (z. B. Kapitalverwaltungsgesellschaft, Family Office)
Immobilien-Fremdfinanzierer (z. B. Finanzinstitut, Versicherung)

Projektentwickler (z. B. Trader-Developer)

Immobilien-Dienstleister (z. B. Immobilienberater, Immobilienmakler)

Zudem machen die Unternehmen Angaben zu den Immobilien-Marktsegmenten, in denen sie geschaftlich
aktiv sind. Hierzu gehoren:

B Biro
Handel
Wohnen
Industrie
Logistik
Hotel

Pflege
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Anhang - Fragebogen

Kernfragen (fiir alle Teilnehmer)

Frage 1: Wie schatzen Sie die aktuelle Geschaftslage Ihres Unternehmens insgesamt ein? Die Geschaftslage
ist ...

B gut B befriedigend / saisontblich B schlecht

Frage 2: Ausgehend von lhrer Antwort auf Frage 1: Die Geschaftslage Ihres Unternehmens wird in den néachs-
ten 12 Monaten ...

B eher glnstiger B etwa gleich bleiben B eher unginstiger

Spezialfragen flir Immobilien-Bestandshalter

Frage 3: Wie beurteilen Sie die Wertentwicklung Ihrer Immobilien in den ndachsten 12 Monaten? Der durch-
schnittliche Wert der eigenen Immobilien ...

B wird zunehmen B wird gleich bleiben B wird abnehmen

Frage 4: Wie wird sich nach lhrer Einschatzung Ihr Immobilienbestand in den nachsten 12 Monaten veran-
dern? Der eigene Immobilienbestand wird durch An- und Verk&ufe im Saldo ...

B zunehmen B gleich bleiben B abnehmen

Frage 5: Wie beurteilen Sie die Entwicklung der Mieten fir lhre Immobilien in den nachsten 12 Monaten?
Die durchschnittlichen Mieten der eigenen Immobilien ...

B werden zunehmen B werden gleich bleiben B werden abnehmen

Frage 6: Wie werden sich nach |hrer Einschatzung die Finanzierungsbedingungen fiir lhr Unternehmen in den
nachsten 12 Monaten verandern? Die eigenen Finanzierungsbedingungen ...

B werden glnstiger B werden gleich bleiben B werden ungiinstiger
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Spezialfragen fiir Immobilien-Fremdfinanzierer

Frage 3: Wie beurteilen Sie die Entwicklung lhres Finanzierungsvolumens fir die ndachsten 12 Monate? Das
Finanzierungsvolumen lhres Unternehmens ...

B wird zunehmen B wird gleich bleiben B wird abnehmen

Frage 4: Wie beurteilen Sie die zukiinftige Bonitat Ihrer Bestandskunden? In den nachsten 12 Monaten wird
die Bonitat lhrer Kunden...

B zunehmen B gleich bleiben B abnehmen

Frage 5: Wie werden sich nach |hrer Einschatzung die Re-Finanzierungsbedingungen fiir Ihr Unternehmen in
den nachsten 12 Monaten verdndern? Die Re-Finanzierungsbedingungen ...

B werden glnstiger B werden gleich bleiben B werden unglnstiger

Spezialfragen fir Projektentwickler

Frage 3: Wie wird sich der Vorverkaufsstand Ihrer Projekte vor Baubeginn in den nachsten 12 Monaten ent-
wickeln? Die Vorverkaufe ...

M werden zunehmen B werden gleich bleiben B werden abnehmen

Frage 4: Wie wird sich der Vermietungsstand lhrer Projekte vor Baubeginn in den ndchsten 12 Monaten ent-
wickeln? Die Vorvermietungen ...

M werden zunehmen B werden gleich bleiben B werden abnehmen

Frage 5: Wie wird sich der Umfang lhrer Grundstiickskdufe in den nachsten 12 Monaten verandern? Der
Umfang der Grundstiickskaufe ...

B wird zunehmen B wird gleich bleiben B wird abnehmen

Frage 6: Wie werden sich nach lhrer Einschatzung die Finanzierungsbedingungen fiir lhr Unternehmen in den
nachsten 12 Monaten verdandern? Die eigenen Finanzierungsbedingungen...

B werden glnstiger B werden gleich bleiben B werden unginstiger

Spezialfragen fiir Immobilien-Dienstleister

Frage 3: Wie beurteilen Sie die Neuanfragen in den nachsten 12 Monaten? Die Neuanfragen ...

B werden zunehmen B werden gleich bleiben B werden abnehmen

Frage 4: Wie werden sich nach Ihrer Einschatzung die Finanzierungsbedingungen fiir lhr Unternehmen in den
nachsten 12 Monaten verandern? Die eigenen Finanzierungsbedingungen ...

B werden glnstiger B werden gleich bleiben B werden unginstiger
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