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         Immobilienpreise

         Zunehmende Polarisierung der Immobilienpreise in Deutschland bis 2030

         Von Christian Westermeier und Markus M. Grabka

         Die demografische Entwicklung in Deutschland bis zum Jahr 2030 wird in vielen Regionen
            zu einer rückläufigen Bevölkerungszahl führen. Dies dürfte auch Auswirkungen auf den
            Immobilienmarkt haben. Dieser Bericht präsentiert Ergebnisse einer Modellrechnung
            der Angebotspreise für Wohnimmobilien in Deutschland bis zum Jahr 2030, basierend
            auf den empirica-systeme-Marktdaten und einer Bevölkerungsvorausberechnung der Bertelsmann-Stiftung. Je nach
            Modellspezifikation zeigt sich eine zunehmende Polarisierung der Immobilienpreise
            bis zum Jahre 2030. Wie bei allen Modellrechnungen sind die Ergebnisse mit Unsicherheit
            behaftet, nicht zuletzt, weil auf die Immobilienpreise viele verschiedene Faktoren
            einwirken. Im hier präsentierten Szenario liegt der Fokus allein auf dem demografischen
            Effekt auf die Immobilienpreise. Danach werden in einem Drittel aller Kreise und kreisfreien
            Städten die Marktwerte von Eigentumswohnungen um mehr als 25 Prozent sinken, bei Ein-
            und Zweifamilienhäusern dürfte dies bei einem Viertel der Kreise der Fall sein. Vor
            allem Regionen in Ostdeutschland werden von dieser Entwicklung betroffen sein. Demgegenüber
            ist in und um Ballungszentren mit weiteren Preisanstiegen zu rechnen. Die Ergebnisse
            zeigen auch, dass mit der Polarisierung der Immobilienpreise die Vermögensungleichheit
            in Deutschland leicht zunehmen könnte.
         

         Die demografische Entwicklung wird vor allem durch drei Einflussfaktoren maßgeblich
            bestimmt. Dies sind die Fertilität und Mortalität sowie der Saldo der grenzüberschreitenden
            Migration. Derzeit liegt die Geburtenrate in Deutschland unter dem bestandserhaltenden
            Niveau, gleichzeitig steigt die Lebenserwartung der Bevölkerung. Im Ergebnis ändern
            sich die Größe und die Altersstruktur der Bevölkerung deutlich. Nach Angaben der 13.
            koordinierten Bevölkerungsvorausberechnung des Statistischen Bundesamtes1 wird sich der Bevölkerungsstand voraussichtlich bis zum Jahre 2060 im Vergleich zum
            Basisjahr 2013 – je nach Annahme zum Umfang der Zuwanderung2 – um 7,7 bis 13,2 Millionen Personen reduzieren.3 
         

         Veränderte Bevölkerungszahlen und damit einhergehende regional variierende Veränderungen
            der Altersstruktur werden auch Auswirkungen auf den Immobilienmarkt haben. So ist
            zu erwarten, dass in schrumpfenden Regionen die Nachfrage nach Immobilien sinkt und
            der Preis fällt, während in wachsenden Regionen mit steigenden Preisen gerechnet werden
            kann. Verstärkt wird dies zudem durch eine Veränderung der Bevölkerungsstruktur: Die
            Wohnflächennachfrage älterer Menschen ist geringer als die von jüngeren Menschen.
            kasten
         

         Zudem spielt neben der Zuwanderung auch die Binnenwanderung eine Rolle. Da seit längerer
            Zeit ein Trend zu beobachten ist, dass Ballungszentren eher wachsen, während im ländlichen
            Raum vor allem die jüngere Bevölkerung abwandert, verstärkt sich der Alterungsprozess
            in vornehmlich strukturschwachen Regionen. Da das Immobilienangebot langlebig und
            kurzfristig nicht flexibel ist, reagiert der Wohnungsbestand relativ träge auf die
            veränderte Nachfrage.4 Dies dürfte die divergierenden Preistrends zusätzlich verstärken. Trotz großer Unsicherheiten
            hinsichtlich der Zuwanderung kann aller Voraussicht nach davon ausgegangen werden,
            dass die regionalen Disparitäten der Bevölkerungsstruktur bis zum Jahr 2030 weiter
            zunehmen werden.5

         Ziel dieser von der Hans-Böckler-Stiftung geförderten Untersuchung6 ist es, eine modellbasierte Projektion von Immobilienpreisen in Abhängigkeit von
            der demografischen Entwicklung bis zum Jahr 2030 vorzunehmen. Die Immobilienpreise
            stehen hier im Fokus, da der private Immobilienbesitz die quantitativ mit Abstand
            wichtigste Vermögenskomponente der Privathaushalte in Deutschland darstellt7 und daher Änderungen in der Bewertung und Struktur dieser Vermögenskomponente nicht
            ohne Auswirkungen auf die gesamte Vermögensverteilung bleiben würden. 
         

         Immobilienpreise reagieren stark auf veränderte Nachfrage

         Immobilienpreise werden sowohl von nachfrage- als auch angebotsseitigen Determinanten
            beeinflusst. Zu den nachfrageseitigen Einflussfaktoren auf die Preisbildung zählen
            vor allem demografische Entwicklungen wie eine veränderte Altersstruktur und Bevölkerungszahl,8 veränderte Haushaltsstrukturen (mit einer zunehmenden Zahl von Einpersonenhaushalten),
            aber auch veränderte Präferenzen im Hinblick auf den Erwerb von Immobilien. Eine weitere
            wichtige nachfrageseitige Determinante bildet die allgemeine wirtschaftliche Entwicklung,
            die sich beispielsweise in der Höhe des verfügbaren Einkommens, dem Zinsniveau oder
            der Arbeitslosenquote äußert9. 
         

         Angebotsseitige Determinanten von Immobilienpreisen sind die Neubautätigkeit, die
            Verfügbarkeit von Bauland sowohl für Wohnungsbau als auch für wirtschaftliche Zwecke,
            die Preise in den Umlandregionen, die städtebauliche und infrastrukturelle Entwicklung
            (wie zum Beispiel die Verkehrsanbindung) oder die Verfügbarkeit öffentlicher Infrastruktur
            (wie Kitas, Schulen, Einzelhandel oder Freizeitangebote), die Wohnungspolitik (beispielsweise
            die Eigenheimzulage) und die Qualität der Objekte selbst.10 
         

         Eine Besonderheit von Immobilienmärkten besteht darin, dass kurzfristige Anpassungen
            des Immobilienbestands an veränderte nachfrageseitige Determinanten des Immobilienmarktes
            aufgrund der Langlebigkeit von Immobilien sowie relativ langer Planungs- und Fertigstellungszeiträumen
            kaum möglich sind. Die Preise reagieren daher kurzfristig recht stark auf nicht antizipierte
            Veränderungen der Nachfrage.11 
         

         Bereits jetzt unterscheiden sich die Immobilienpreise regional sehr stark

         Der Zusammenhang zwischen Bevölkerungsentwicklung und Immobilienpreisen kann exemplarisch
            für die jeweils fünf Kreise und kreisfreien Städte mit dem größten prozentualen Bevölkerungszugewinn
            sowie dem größten Bevölkerungsverlust aufgezeigt werden (Tabelle 1). So hat beispielsweise in der Stadt Leipzig die Bevölkerungszahl um 6,8 Prozent
            zugenommen, und gleichzeitig sind die Angebotspreise im Median um gut 20 Prozent gestiegen.
            Im Gegensatz dazu sank im brandenburgischen Elbe-Elster-Kreis die Einwohnerzahl um
            3,7 Prozent, und die Angebotspreise sanken um mehr als ein Viertel.12

         
            Tabelle 1

            Veränderung des Angebotspreises von 
Eigentumswohnungen und der Bevölkerungszahl ausgewählter Kreise (2012–2015)
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            Quellen: Bevölkerungsfortschreibung Regionaldatenbank des Bundes und der Länder (online verfügbar); Immobilienpreise von Eigentumswohnungen (empirica).
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            In Städten mit einem deutlichen Bevölkerungszuwachs sind auch die Angebotspreise von
               Immobilien deutlich gestiegen.
            

         

         Bereits jetzt ist eine ausgeprägte Polarisierung der Immobilienpreise festzustellen.
            Informationen über Angebotspreise aus den empirica-systeme-Marktdaten wiesen für das Jahr 2015 für Ein- und Zweifamilienhäuser eine hohe regionale
            Variation auf (Abbildung 1). So lagen die Preise vor allem in ostdeutschen Kreisen und kreisfreien Städten –
            jeweils gemessen am Median13 – mehrheitlich unter 850 Euro je Quadratmeter Wohnfläche. In Ballungszentren wie
            Berlin, Hamburg, Frankfurt am Main oder München fielen die Angebotspreise generell
            höher aus als im ländlichen Raum. Höchstwerte mit Quadratmeterpreisen von mehr als
            4 290 Euro wurden vor allem in und rund um München verlangt. 
         

         
            Abbildung 1

            Immobilienpreise in Kreisen und kreisfreien Städten (2015) – 
Ein- und Zweifamilienhäuser 
            

            Median in Euro pro Quadratmeter

            [image: ]

            Quelle: Empirica-Systeme-Marktdaten und Projektionen des Wertes selbstgenutzter Immobilien
               bis zum Jahr 2030, Privathaushalte.
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         Die Angebotspreise von Eigentumswohnungen im Jahr 2015 wichen in vielen Regionen von
            denen der Ein- und Zweifamilienhäuser ab (Abbildung 2). Große Unterschiede gab es in den Küstenregionen. Während zum Beispiel die Angebotspreise
            für Ein- und Zweifamilienhäuser in den Landkreisen Rostock und Vorpommern-Rügen zwischen
            850 und 1 250 Euro je Quadratmeter lagen, erreichten diese bei den Eigentumswohnungen
            Werte zwischen 1 950 und 2 420 Euro je Quadratmeter. Anders verhielt es sich in Kreisen
            in Sachsen, Sachsen-Anhalt und Teilen Thüringens, in denen beide Immobilienarten die
            geringsten Angebotspreise aufwiesen, beziehungsweise in und um München, wo die höchsten
            Werte beobachtet wurden. 
         

         
            Abbildung 2

            Immobilienpreise in Kreisen und kreisfreien Städten (2015) – Eigentumswohnungen

            Median in Euro pro Quadratmeter
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            Quelle: Empirica-Systeme-Marktdaten und Projektionen des Wertes selbstgenutzter Immobilien
               bis zum Jahr 2030, Privathaushalte.
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         Die demographische Entwicklung wirkt sich bereits jetzt aus

         Insbesondere die niedrigen Angebotspreise in Ostdeutschland weisen bereits heute auf
            nachfrageseitige Effekte – wie die demografische Entwicklung – auf Immobilienpreise
            hin. So lag beispielweise der Angebotspreis für Ein- und Zweifamilienhäuser im Landkreis
            Harz im Jahr 2015 bei 625 Euro je Quadratmeter Wohnfläche und damit weniger als halb
            so hoch wie der gesamtdeutsche Median mit 1 580 Euro je Quadratmeter.14 Dieser Landkreis wies nach Angaben des Informationssystems Wegweiser-Kommune der Bertelsmann-Stiftung im Jahr 2014 ein Durchschnittsalter von 48,4 Jahren und
            einen Altenquotienten von 44,2 Prozent auf; seine Bevölkerung ist seit 2011 um 2,5 Prozent
            geschrumpft. 
         

         Im Gegensatz dazu weist beispielsweise der Landkreis Biberach im Jahr 2014 eine Bevölkerungszunahme
            von 1,6 Prozent gegenüber 2011 auf.15 Das Durchschnittsalter liegt bei 42,3 Jahren und der Altenquotient bei 29,8 Prozent.
            Gleichzeitig lag der mittlere Angebotspreis für Ein- und Zweifamilienhäuser im Jahr
            2015 bei 1 633 Euro je Quadratmeter Wohnfläche und damit über dem gesamtdeutschen
            Median.
         

         In vielen Landkreisen ist mit sinkenden Immobilienpreisen zu rechnen

         Aufgrund der voraussichtlich insgesamt abnehmenden Bevölkerungszahl in Deutschland
            und dem bisherigen Trend der Urbanisierung16 ist zu erwarten, dass sich die Immobilienpreise weiter polarisieren werden. So geht
            das Bundesinstitut für Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR) davon aus, dass demografisch
            bedingt auch Wohnungsleerstände künftig weiter zunehmen werden, „vor allem in schrumpfenden ländlichen Räumen – und dabei besonders bei Geschosswohnungen.
               Nach Berechnungen der BBSR-Wohnungsmarktprognose 2030 ist für 15 Prozent der Kreise
               mit einem sehr hohen Leerstandsrisiko im Mietwohnungsbestand bis zum Jahr 2030 zu
               rechnen, für weitere 18 Prozent mit einem hohen Leerstandsrisiko.“17 Eine Verdoppelung der Leerstandsquote auf Gemeindeebene kann dabei zu einem bis zu
            achtprozentigen Preisrückgang von Einfamilienhäusern führen.18

         Bevölkerungsprognosen gehen davon aus, dass vor allem in weiten Teilen Ostdeutschlands
            die Einwohnerzahl bis 2030 zum Teil im zweistelligen Prozentbereich abnehmen wird.19 In Westdeutschland hingegen dürfte bis 2030 in der Mehrzahl der Landkreise die Bevölkerungszahl
            nahezu konstant bleiben. Mittels der Informationen aus der Vorausberechnung der Bertelsmann-Stiftung
            über die Bevölkerungsveränderung in Kreisen und kreisfreien Städten bis zum Jahr 2030
            und Schätzungen über die Veränderung der Immobilienpreise aus dem Zeitraum 2012 bis
            2015 aus den empirica-systeme-Marktdaten ist es möglich, die Entwicklung der Immobilienpreise nach Kreisen bis
            2030 abzuschätzen. Wie alle Modellrechnungen ist diese Schätzung mit Unsicherheit
            behaftet. Je nach Modellspezifikation findet sich jedoch der Befund, dass die regionale
            Polarisierung der Immobilienpreise in Deutschland zunehmen wird. Die präsentierten
            Einzelergebnisse variieren in Abhängigkeit der Modellannahmen, zum Beispiel bezüglich
            zukünftiger Entwicklungen, etwa des Arbeitsmarktes oder des Zinsniveaus (Kasten). 
         

         Die Ergebnisse des zugrunde liegenden Regressionsmodells weisen für alle berücksichtigten
            Altersgruppen den erwarteten Effekt auf, dass eine Veränderung der Bevölkerungszahl
            mit den Angebotspreisen von Immobilien positiv korreliert. Am stärksten ist dieser
            Effekt für die Altersgruppe der 45- bis 64-Jährigen. Auch die weiteren erklärenden
            Variablen wie das Zinsniveau oder die regionale Arbeitslosenquote weisen signifikante
            Effekte auf. Wenn die regionale Arbeitslosenquote steigt, so sinken die regionalen
            Immobilienpreise. 
         

         Die Polarisierung der Immobilienpreise über Kreise und kreisfreie Städte kann auch
            mittels eines zusammenfassenden Maßes beschrieben werden. Hier verwenden wir einen
            Polarisierungsindex, der auf Arbeiten von Duclos, Esteban und Ray20 zurückgeht. Der Index nimmt vor allem dann zu, wenn die Ränder der Verteilung der
            Immobilienpreise an Bedeutung gewinnen und gleichzeitig eine die Verteilung dominierende
            Mitte an Gewicht verliert. Bereits für den für die Modellrechnung verwendeten Stützzeitraum
            lässt sich eine deutliche Zunahme der Polarisierung errechnen (Tabelle 2). Bis zum Jahr 2030 kann hier sowohl für Eigentumswohnungen als auch für Ein- und
            Zweifamilienhäuser von einem signifikanten Anstieg der Polarisierung der Immobilienpreise
            ausgegangen werden. 
         

         
            Tabelle 2

            Polarisierungsindex von Wohnimmobilien
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            Für 2030 basieren die Angaben auf einem Prognosemodell nach Duclos, Esteban & Ray
               (2003). u/o: untere bzw. obere Grenze eines 95-Prozent-Konfidenzintervalls.
            

            Quelle: Empirica-Systeme Marktdaten und Projektionen des Wertes selbstgenutzter Immobilien
               bis zum Jahr 2030, Privathaushalte.
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            Die Polarisierung der Angebotspreise von Wohnimmobilien wird in Deutschland weiter
               zunehmen. 
            

         

         In Ostdeutschland werden sich die projizierten Immobilienpreise schwächer entwickeln
            als im Westteil des Landes (Abbildungen 3 und 4). In einigen Landkreisen Brandenburgs, Sachsens, Sachsen-Anhalts und Mecklenburg-Vorpommerns
            dürften die Preise für Ein- und Zweifamilienhäuser um mehr als ein Viertel zurückgehen.
            Dies dürfte in insgesamt 100 der 402 Kreise und kreisfreien Städte (25 Prozent) der
            Fall sein. Andererseits ist in und um Ballungszentren nach dieser Projektion mit einem
            weiteren Preisanstieg zu rechnen. Dies ist vor allem das Ergebnis von einerseits einer
            wachsenden Wohnflächennachfrage21 und andererseits einer Binnenwanderung in die urbanen Zentren, die zu eher steigenden
            Bevölkerungszahlen in solchen Landkreisen führen dürfte. Immerhin ist bis zum Jahr
            2030 in 32 Kreisen und kreisfreien Städten von einer Zunahme der Immobilienpreise
            für Ein- und Zweifamilienhäuser um mehr als ein Viertel auszugehen. 
         

         
            Abbildung 3

            Immobilienentwicklung in Deutschland – Ein- und Zweifamilienhäuser 

            Preisänderung in Prozent, von 2015 bis 2030
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            Quelle: Empirica-Systeme-Marktdaten und Projektionen des Wertes selbstgenutzter Immobilien
               bis zum Jahr 2030, Privathaushalte.
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            Abbildung 4

            Immobilienentwicklung in Deutschland – Eigentumswohnungen

            Preisänderung in Prozent, von 2015 bis 2030
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            Quelle: Empirica-Systeme-Marktdaten und Projektionen des Wertes selbstgenutzter Immobilien
               bis zum Jahr 2030, Privathaushalte.
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         Die Preise von Eigentumswohnungen reagieren kurz- und mittelfristig stärker auf die
            veränderte Nachfrage als die Preise von Ein- und Zweifamilienhäusern.22 In 133 Kreisen (33 Prozent) ist mit einem Preisrückgang von über einem Viertel zu
            rechnen. Zugleich konzentriert sich ein deutlicher Preisanstieg in stärkerem Maße
            direkt auf die Ballungsregionen und weniger auf deren Umland wie bei den Ein- und
            Zweifamilienhäusern. Für mehr als 50 Landkreise (14 Prozent) wird hier ein Preisanstieg
            um durchschnittlich mehr als ein Viertel projiziert.
         

         Beispielhaft seien hier zur Veranschaulichung wieder die beiden Landkreise Harz und
            Biberach hervorgehoben. Für den Landkreis Harz geht der Wegweiser-Kommune von einem Bevölkerungsrückgang bis zum Jahr 2030 von rund 15 Prozent (oder gut 34
            000 Personen) gegenüber 2012 aus. Nach der hier vorgenommenen Modellrechnung dürfte
            der Quadratmeterpreis je Wohnfläche für Ein- und Zweifamilienhäuser in diesem Landkreis
            um etwa 275 Euro pro Quadratmeter (gut 40 Prozent) fallen.
         

         Anders verhält es sich mit dem Landkreis Biberach. Hier dürfte sich die Bevölkerungszahl
            um etwa zwei Prozent bis 2030 leicht erhöhen. Bei den Ein- und Zweifamilienhäusern
            wird es nach den vorliegenden Projektionen zu einem Preisanstieg von knapp 150 Euro
            pro Quadratmeter Wohnfläche kommen (knapp zehn Prozent). 
         

         Auswirkungen auf die Vermögensverteilung

         Die projizierten Immobilienpreise bis 2030 werden im Folgenden mit den Daten des SOEP23 statistisch kombiniert, um Aussagen zur voraussichtlichen durchschnittlichen Höhe
            des selbstgenutzten Immobilienbesitzes und zur Vermögensverteilung treffen zu können.
            Der durchschnittliche Bruttowert – also ohne Abzug eventueller Verbindlichkeiten –
            des selbstgenutzten Immobilienbesitzes belief sich nach Angaben des SOEP im Jahre
            2012 auf rund 215 000 Euro (Tabelle 3). Der aktuell in Deutschland zu beobachtende Anstieg der Immobilienpreise kann für
            den Zeitraum 2012 bis 2015 nachvollzogen werden. So war nach Angaben des SOEP unter
            Berücksichtigung der Preisentwicklung aus den empirica-systeme-Marktdaten ein Anstieg des Bruttowerts um 14 Prozent auf im Durchschnitt 245 000 Euro
            zu beobachten. Bis zum Jahre 2030 wird sich, basierend auf der Modellrechnung, der
            durchschnittliche Wert der selbstgenutzten Immobilien ceteris paribus nicht mehr verändern.24 Dies ergibt sich aus regional unterschiedlichen Entwicklungen, da der schwachen Preisentwicklung
            in schrumpfenden Regionen Preissteigerungen in Ballungszentren gegenüber stehen. Dies
            spiegelt sich auch in der Ungleichheit des Wertes selbstgenutzter Immobilien. Lag
            im Jahre 2012 der Gini-Koeffizient25 für diese Vermögensart noch bei 0,36, so wird dieser basierend auf dieser Modellrechnung
            bei sonst konstanten Annahmen auf 0,44 im Jahr 2030 steigen. 
         

         
            Tabelle 3

            Durchschnittlicher Wert und Verteilung des selbst genutzten Immobilienbesitzes
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            Die Ungleichheit des Werts selbstgenutzter Immobilien wird bis 2030 zunehmen.

         

         Hält man alle anderen Vermögenskomponenten konstant und betrachtet den alleinigen
            Effekt veränderter Immobilienpreise für selbst genutzte Immobilien auf die Ungleichheit
            des Haushaltsnettovermögens, so würde die Vermögensungleichheit danach um gut zwei
            Prozent bis 2030 gegenüber dem Jahr 2012 zunehmen (0,74 zu 0,76). 
         

         Schlussfolgerung

         Der selbstgenutzte Immobilienbesitz bildet in Deutschland die quantitativ wichtigste
            Vermögenskomponente. Die hier präsentierte Modellrechnung geht von einer zunehmenden
            Polarisierung der Immobilienpreise selbstgenutzter Immobilien in Deutschland bis zum
            Jahr 2030 aus. Das bedeutet aber auch, dass in einer nennenswerten Zahl von Kreisen
            eine Investition in Immobilien aufgrund sinkender Preise aus ökonomischer Sicht weniger
            interessant werden dürfte. Mit der Polarisierung der Immobilienpreise könnte auch
            die Vermögensungleichheit in Deutschland steigen.
         

         
            Kasten

            Daten und Methode

            Die Projektion der Immobilienpreise nach Kreisen und kreisfreien Städten in Deutschland
               bis zum Jahr 2030 basiert im Wesentlichen auf drei Datenquellen. Dies sind das bevölkerungsrepräsentative
               Sozio-oekonomische Panel (SOEP) mit Informationen bis 2015, Immobilienpreisinformationen
               der Jahre 2012 bis 2015 aus den Empirica-Systeme-Marktdaten1, getrennt nach Ein- und Zweifamilienhäusern sowie Eigentumswohnungen und Informationen
               zur künftigen Bevölkerungsentwicklung aus dem Informationssystem Wegweiser-Kommune der Bertelsmann-Stiftung. 
            

            Informationen zur Entwicklung der Bevölkerung bis zum Jahr 2030 (differenziert nach
               zehn Altersgruppen) in 295 Kreisen und 105 kreisfreien Städten basieren auf einer
               Bevölkerungsvorausberechnung der Bertelsmann Stiftung, die ihrerseits Annahmen zu
               Geburtenziffern und Lebenserwartung der 12. koordinierten Bevölkerungsvorausberechnung
               des Statistischen Bundesamtes und der Statistischen Landesämter nutzt.2 Hierbei wurde die Variante L1 unterstellt, das heißt eine weiter moderat steigende
               Lebenserwartung und eine konstante Geburtenziffer. Der positive Außenwanderungssaldo
               beträgt 400 000 Personen im Jahr 2013 und geht bis 2020 auf 200 000 pro Jahr zurück.
               Die Bevölkerungsfortschreibung basiert auf dem Bevölkerungsstand vom 31. 12. 2012
               und berücksichtigt damit die Zensusergebnisse des Jahres 2011.
            

            Es wird ein zweistufiges Regressionsmodell geschätzt. Zunächst beschreibt ein Regressionsmodell
               den mittleren Quadratmeterpreis der Wohnfläche einer Immobilie – getrennt für Ein-
               und Zweifamilienhäuser und Eigentumswohnungen – in Abhängigkeit vom Bevölkerungsbestand
               in sechs unterschiedlichen Altersgruppen, der regionalen Arbeitslosenquote, dem regionalen
               Bruttoinlandsprodukt, dem durchschnittlichen Zinssatz auf Hypothekendarlehen, Informationen
               zum Bestand und zum Umfang von Neubauten und regionsspezifischen fixen Effekten. 
            

            In den meisten früheren Studien wird der Effekt der Alterung der Bevölkerung getrennt
               von dem Effekt der Bevölkerungsentwicklung geschätzt. Arbeiten im Stil von Mankiw
               und Weil (1989) schätzen dabei zunächst den alterskohortenspezifischen Wohnflächenverbrauch
               und berechnen auf dieser Grundlage eine aggregierte Wohnflächennachfrage, deren Einfluss
               auf die Immobilienpreise geschätzt wird. Arbeiten, die sich auf die Überlegungen von
               DiPasquale und Wheaton (1992) berufen, leiten die Regressoren theoretisch aus einem
               sogenannten Stock-Flow Modell her – typischerweise werden in diesen Modellen Größen
               berücksichtigt, die den Effekt der Agglomeration (Bevölkerungsdichte) von Knappheitsverhältnissen
               (Wohnraum je Einwohner) und von den Effekten der Bevölkerungszusammensetzung (Anteil
               junger und alter Bewohner) trennen, während sie für Arbeitslosigkeit und Einkommensentwicklung
               kontrollieren. Diese Modelle erlauben eine analytische Zerlegung der Effekte des demographischen
               Wandels auf die Immobilienpreise.
            

            Das hier verwendete Regressionsmodell ist wesentlich einfacher spezifiziert – es orientiert
               sich an dem ad hoc formulierten Modell von Maenning und Dust,3 die logarithmierte Preise von durchschnittlichen Wohnimmobilien in unterschiedlichen
               Regionen herangezogen haben, um den direkten Effekt von Bevölkerungsveränderungen
               auf Immobilienpreise zu schätzen.4 Im Gegensatz zu Maenning und Dust werden hier logarithmierte Median-Angebotspreise
               in Kreisen und kreisfreien Städten als abhängige Variable herangezogen. Zudem wurde
               im Gegensatz zu Maenning und Dust keine Interaktion von Schrumpfung und zur Identifikation
               von Bevölkerungsschrumpfung beziehungsweise Bevölkerungszuwachs verwendet, sondern
               nur die Zahl der Einwohner innerhalb eines Landkreises nach verschiedenen Altersgruppen
               berücksichtigt. Alle sonstigen Effekte, für die üblicherweise kontrolliert wird (beispielsweise
               der Agglomerationsgrad oder die Knappheit auf dem Wohnungsmarkt) werden in regionsspezifischen
               Fixeffekten aufgefangen. In dieser Spezifikation kann der Einfluss der Alterung nicht
               eindeutig von dem Effekt der Bevölkerungsveränderung oder einer Veränderung der Agglomeration
               getrennt werden. Da dieses Modell allerdings zur Prognose und nicht zu analytischen
               Zwecken geschätzt wurde, kann diese Ungenauigkeit in Kauf genommen werden.
            

            Ein Problem ist der auf Grund von Datenrestriktionen nur recht kurze Stützzeitraum
               der Jahre 2012 bis 2015, der zudem auch eine Phase eines starken Immobilienmarktaufschwungs
               abbildet. A priori ist unklar, ob so Effekte der Bevölkerungsveränderung damit unter-
               oder überschätzt werden. 5 Um den durchschnittlichen, langfristigen Effekt zu ermitteln, bedürfte es eines Beobachtungszeitraums,
               der den gesamten Zyklus abdeckt – dieser dauert in Deutschland typischerweise zwischen
               neun und zwölf Jahre.6 Da auch nicht explizit – wie bei Dust und Maenning (2008) – zwischen den Preisreaktionen
               in bereits schrumpfenden und derzeit wachsenden Regionen unterschieden wird, weisen
               die hier simulierten Preise eine gewisse Unschärfe für die unterschiedlichen Märkte
               auf. Die Simulationsergebnisse müssen daher, und nicht zuletzt auch aufgrund der Unwägbarkeiten
               der Bevölkerungsprojektionen, als qualitative und weniger als präzise Schätzung der
               Effekte gelesen werden. 
            

            Die geschätzten Regressionskoeffizienten werden genutzt, um eine Projektion des Quadratmeterpreises
               von Immobilien bis zum Jahr 2030 vorzunehmen, wobei als zentrale Information die Entwicklung
               der Bevölkerungsstruktur für Kreise und kreisfreie Städte basierend auf den Angaben
               aus der Bevölkerungsvorausberechnung der Bertelsmann-Stiftung herangezogen werden.7 Die regionsspezifische Arbeitslosenquote wird dabei konstant gehalten, das Wachstum
               des regionsspezifischen Bruttoinlandsprodukts liegt nach 2016 bei konstant zwei Prozent.
               Zudem wird unterstellt, dass der Zinssatz auf Hypothekendarlehen leicht steigt und
               die Neubautätigkeit nach 2016 leicht verzögert auf die Populationsveränderungen reagiert.
               In den Regressionsmodellen werden Aspekte wie veränderte Haushaltsgrößen, Wohneigentumsquoten
               oder Änderungen der Anlage von Privatvermögen bei sinkenden Immobilienpreisen nicht
               explizit modelliert. Mit den zur Verfügung stehenden Variablen kann auch eine sich
               mit dem Alter verändernde Wohnflächennachfrage nicht von einem rein demografischen
               Alterseffekt getrennt werden. 
            

            Diese Schätzungen weisen darüber hinaus weitere Einschränkungen auf, die bei der Interpretation
               der Ergebnisse zu beachten sind. Da Immobilienpreise nur für Ein- und Zweifamilienhäuser
               und Eigentumswohnungen zur Verfügung standen, können keine Aussagen über den gesamten
               Immobilienmarkt vorgenommen werden, der auch vermietete Mehrfamilienhäuser als Renditeobjekte
               und andere Objekte wie zum Beispiel unbebaute Grundstücke oder Gewerbeimmobilien umfasst.
               Zudem handelt es sich bei den Informationen aus den Empirica-Systeme-Marktdaten um Angebotspreise und nicht um faktisch erzielte Marktpreise.8 Dies dürfte aber nur geringen Einfluss auf die Schätzergebnisse haben, da die Entwicklung
               der Angebotspreise im Zeitraum 2012 bis 2015 vermutlich parallel zu den Marktpreisen
               verlief. 
            

            Die Projektionen unterliegen Unsicherheiten, da diese auf normativen Annahmen fußen.
               So hat beispielsweise eine stärkere (geringere) Zuwanderung eine steigende (sinkende)
               Nachfrage zur Folge, welche sich ihrerseits in höheren (niedrigeren) Marktpreisen
               niederschlägt. Annahmen über eine veränderte Wohnflächennachfrage wurden hier nicht
               explizit vorgenommen, sondern sind nur mittelbar über die veränderte Altersstruktur
               berücksichtigt. Hierbei ist zu bedenken, dass die zunehmende Alterung der Bevölkerung
               auch dazu führen kann, dass im Alter verstärkt Mietobjekte statt Eigentum nachgefragt
               werden und somit die präsentierten Modellrechnungen eher noch unterschätzt sein können.
               Im hier verwendeten Szenario wird eine mittlere Neubautätigkeit und ein mittleres
               Zinsniveau von 2,5 Prozent angenommen. 
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         Interview mit Markus M. Grabka

         »Die schrumpfende Bevölkerung wird sich auch auf die regionalen Immobilienpreise auswirken
            «
         

         Dr. Markus M. Grabka, Wissenschaftlicher Mitarbeiter der Infrastruktureinrichtung
            Sozio-oekonomisches Panel (SOEP) am DIW Berlin
         

         
            	Herr Grabka, Sie haben die Auswirkungen des demografischen Wandels auf die Immobilienpreise
               in Deutschland untersucht. Wie wird sich die Bevölkerungszahl in den nächsten Jahrzehnten
               entwickeln? Wir greifen auf die koordinierte Bevölkerungsvorausrechnung des Statistischen Bundesamtes
                  zurück, die derzeit bis zum Jahr 2060 reicht. In dieser Vorausrechnung wird davon
                  ausgegangen, dass die Bevölkerung bis zu diesem Zeitpunkt, je nach Zuwanderung, um
                  etwa acht bis 13 Millionen Personen in Deutschland schrumpfen wird.

            	Ziel Ihrer Untersuchung ist es, eine modellbasierte Projektion von Immobilienpreisen
               in Abhängigkeit von der demografischen Entwicklung bis zum Jahr 2030 vorzunehmen.
               Was genau ist darunter zu verstehen? Die Immobilienpreise werden sowohl von angebotsseitigen als auch nachfrageseitigen
                  Determinanten beeinflusst. Bei den nachfrageseitigen Determinanten ist es so, dass
                  sich gerade die Veränderung der Bevölkerungszahl, aber auch die Veränderung der Bevölkerungsstruktur
                  auf die Immobilienpreise auswirken dürfte. Das heißt, eine schrumpfende Bevölkerung,
                  wie wir sie für Deutschland in den kommenden Jahrzehnten erwarten, dürfte sich mutmaßlich
                  auch auf die regionalen Immobilienpreise auswirken.

            	Das heißt also, das Angebot bleibt, die Nachfrage geht zurück und damit sinken die
               Immobilienpreise? So kann man das vereinfacht darstellen, weil insbesondere die Angebotsseite des Immobilienmarkts
                  sich nur langsam ändert. Das Besondere am Immobilienmarkt besteht darin, dass diese
                  Güter sich nicht so schnell am Markt verändern können, da es relativ lange Vorausplanungszeiten
                  gibt, bevor man überhaupt eine Immobilie neu erstellen kann. Dementsprechend reagiert
                  der Markt auf starke nachfrageseitige Determinanten wie eine schrumpfende Bevölkerung
                  relativ schnell und deutlich.

            	Also werden die Immobilienpreise in Deutschland in Zukunft deutlich sinken? Die Immobilienpreise werden sich nach unserer Vorausschätzung regional sehr differenziert
                  entwickeln. Wir gehen davon aus, dass sich in den ländlichen Regionen Deutschlands,
                  die Bevölkerungszahl und vor allen Dingen die Alterung dort signifikant auswirken
                  werden. In Regionen wie zum Beispiel Sachsen-Anhalt werden die Immobilienpreise in
                  den entsprechenden Landkreisen deutlich sinken. Gleichzeitig dürften die Immobilienpreise
                  in Boom-Regionen, das sind in Deutschland überwiegend die Großstädte, aller Wahrscheinlichkeit
                  nach leicht zunehmen.

            	Besteht hierbei generell ein Unterschied zwischen Ost- und Westdeutschland oder nur
               zwischen den ländlichen Regionen und den urbanen Gebieten? Die relevanten Unterschiede finden sich nicht mehr unbedingt zwischen Ost- und Westdeutschland,
                  sondern zwischen den Regionen, die einen weiteren Bevölkerungsaufbau verzeichnen und
                  den Regionen, in denen die Bevölkerungszahl abnimmt, und das ist abhängig vom jeweiligen
                  Landkreis und der dortigen Bevölkerungsstruktur. 

            	Welche Form von Immobile wird stärker vom Preisrückgang betroffen sein, Ein- bis Zweifamilienhäuser
               oder Eigentumswohnungen? Wir finden auch in unserer Simulation das oft in der Literatur beschriebene Ergebnis,
                  dass die Preise von Eigentumswohnungen auf demografische Veränderungen stärker reagieren
                  als die Preise von Ein- und Zweifamilienhäusern. Das liegt vor allen Dingen daran,
                  dass Eigentumswohnungen vorrangig in zentralen Lagen zu finden sind und dort die demografische
                  Veränderung einen stärkeren Effekt ausübt als auf dem Land.

            	Was bedeutet eine Verschiebung der Immobilienpreise für die Vermögensverteilung in
               Deutschland? Der selbstgenutzte Immobilienbesitz stellt weiterhin die wichtigste Vermögenskomponente
                  in Deutschland dar. Aufgrund der zunehmenden Polarisierung der Immobilienpreise wird
                  die Vermögensungleichheit bei dieser Vermögenskomponente zunehmen. Insgesamt wird
                  das wahrscheinlich dazu führen, dass die Vermögensungleichheit in Deutschland rein
                  demografisch bedingt bis zum Jahre 2030 leicht zunehmen wird. 

         

         Das Gespräch führte Erich Wittenberg.

         [image: Audio Logo]

         Das vollständige Interview zum Anhören finden Sie auf der Website des DIW Berlin.

      

   
      
         Am aktuellen Rand von Claudia Kemfert

         [image: ]

         Vier schlechte Jahre für den internationalen Klimaschutz

         Prof. Dr. Claudia Kemfert, Leiterin der Abteilung Energie, Verkehr, Umwelt am DIW
            Berlin
Der Beitrag gibt die Meinung der Autorin wieder.
         

         Der G7-Gipfel, den man eigentlich G6-Gipfel nennen müsste, hat ernüchternde Ergebnisse
            geliefert. Die USA wollen sich an vielen wichtigen Aufgaben, allen voran der Bekämpfung
            des Klimawandels, nicht mehr beteiligen. Zwar hat der US-amerikanische Präsident Donald
            Trump nicht sofort den Austritt aus dem Klimaabkommen verkündet. Aber seine bisherigen
            Taten lassen nichts Gutes für den Klimaschutz erwarten. Wie kein anderer Präsident
            vor ihm steht er für eine rückwärtsgewandte Energiepolitik, er torpediert jegliche
            Klimaschutzaktivitäten im eigenen Land. Seit Trump im Amt ist, regiert die fossile
            Energieindustrie die USA: Ein Anwalt der Öl- und Kohleindustrie leitet die US-Umweltbehörde.
            Der Energieminister leugnet den Klimawandel. Der Außenminister leitete einst einen
            Ölkonzern. Und auch der Innenminister sympathisiert mit der Gas-, Kohle- und Ölindustrie.
            Folgerichtig gibt es seit Trumps Amtsantritt im Januar 2017 auf der Website des Weißen
            Hauses keinen einzigen Treffer mehr zum Suchbegriff „climate change“. Stattdessen
            wird Trumps „America First Energy Plan“ angekündigt: Schluss mit dem „Climate Action
            Plan“ seines Vorgängers, Schluss mit den unnötigen Investitionen in erneuerbare Energien,
            den Hürden für das Fracking und dem Verbot, in der Arktis nach Öl zu bohren. Trump
            steht für das Comeback von Öl, Gas und Kohle. Er verspricht die Rückkehr zu den guten
            alten Zeiten, in denen die amerikanische Industrie unangreifbar schien. Mit den noch
            immer vorhandenen Öl-Ressourcen soll sich Amerika einen mächtigen Platz an der Weltwirtschaftsspitze
            sichern. Die Arbeitsplätze, die Trump versprochen hat, sind auch und gerade Arbeitsplätze
            in der fossilen Energiewirtschaft. Die Zahlungen für die UN-Klimaprogramme will er
            hingegen einstellen. Das erklärte Ziel: Die Re-Industrialisierung Amerikas.
         

         Selbst dem zuversichtlichsten Optimisten ist inzwischen klar: Es gibt allen Grund
            zum Pessimismus. Eine der letzten Amtstaten von Präsident Barack Obama war es, einen
            Artikel im angesehenen wissenschaftlichen Wochenmagazin Science zu veröffentlichen.
            Darin wendet er sich explizit an Trump und seine Regierung, erläutert Punkt für Punkt
            die globale Erwärmung und ihre Folgen, erinnert an die Notwendigkeit von globalem
            Klimaschutz und unterstreicht die wirtschaftlichen Chancen der erneuerbaren Energien.
            Das muss man sich auf der Zunge zergehen lassen: Der scheidende US-Präsident nimmt
            sich in seiner allerletzten Woche im Weißen Haus die Zeit für einen Fachartikel und
            erklärt seinem Nachfolger den Klimawandel. Er wusste genau warum. Jetzt wissen wir
            es auch.
         

         Auch wenn es bisher noch nicht so ausgesprochen wurde: Klimaschutz spielt für Trump
            keine Rolle. Im Gegenteil, aus Trumps Sicht behindert er das Comeback der fossilen
            Energien. Die anderen Staaten rücken nun näher zusammen und besinnen sich auf eigene
            Stärken. Beim G20-Treffen werden die neuen Allianzen noch sichtbarer werden. Die USA
            werden im weltpolitischen Gefüge unbedeutender werden. Für den Klimaschutz sind dies
            dennoch beunruhigende Zeiten. Der aktualisierte Film „Die unbequeme Wahrheit“, der
            jüngst bei den Filmfestspielen in Cannes vorgestellt wurde, macht die Dramatik des
            Klimawandels einmal mehr deutlich. Der Beinahe-US-Präsident Al Gore wird seit vielen
            Jahren nicht müde, auf die Gefahren eine ungebremsten Klimawandels hinzuweisen. Die
            Realität ist mittlerweile erschreckender, als man es je vorhergesehen hatte. Die Trump-Jahre
            werden in der Tat in vielerlei Hinsicht schreckliche Jahre für den internationalen
            Klimaschutz sein. Aber vielleicht sind es auch heilsame Jahre. Denn eines wird deutlich:
            Weder Klimaschutz noch eine nachhaltige Energiewende sind ausgemachte Sache. Alle
            sind gefordert, für einen aktiven Klimaschutz und eine Energiewende einzutreten. Trump
            steht für die Vergangenheit. Klimaschutz für die Zukunft. Alle Länder, die für eine
            nachhaltige Zukunft eintreten, werden enger zusammenrücken müssen. Dann gibt es eben
            G6- oder G19-Beschlüsse für den Klimaschutz. Die, die nicht mit der Zeit gehen, gehen
            mit der Zeit.
         

      

   
      
         Rückblende: Im Wochenbericht vor 40 Jahren 

         Das Sozialprodukt der DDR und der Bundesrepublik Deutschland im Vergleich

         In den letzten Jahren hat die DDR beim Bruttosozialprodukt je Einwohner aufgeholt
            – ein Ergebnis, das jedoch dem Konjunktureinbruch in der Bundesrepublik von 1974/75
            zuzuschreiben ist. Alarmierend für die DDR ist der nach wie vor hohe Produktivitätsrückstand.
            Gemessen am Bruttoinlandsprodukt je Beschäftigten hat sich der Abstand bis 1976 sogar
            vergrößert. In der Landwirtschaft mag die ungünstige Entwicklung 1976 noch weitgehend
            durch die in der DDR besonders schlechte Ernte 
bedingt gewesen sein. Im warenproduzierenden Gewerbe finden sich ähnliche exogene
            Gründe jedoch nicht.
         

         Offenbar ist die DDR-Wirtschaft in ihrer gegenwärtigen Organisation – mit den bekannten
            Mängeln in der Planung und Leitung der Wirtschaft – nicht in der Lage, die Möglichkeiten
            zu nutzen, die das nach wie vor bestehende Produktivitätsgefälle gegenüber anderen
            Industrieländern und insbesondere gegenüber der Bundesrepublik bietet. Eigentlich
            müsste es gelingen, durch Übernahme moderner Produkte und Produktionsverfahren besonders
            rasch Leistungsfortschritte zu erzielen, ohne in 
entsprechendem Umfang den Einsatz von Arbeit und Kapital auszudehnen. Seit dem Abbruch
            von Reformen verhindern bürokratische Lenkungsmethoden und auch ideologische Vorbehalte
            ein rasches Vordringen in dieser Richtung. Zur Erhaltung des politisch-ökonomischen
            Systems, aber auch um das Grundrecht auf Arbeit zu sichern, nimmt die DDR hohe Effizienzverluste
            in Kauf.  
         

         aus dem Wochenbericht Nr. 23+24 vom 9. Juni 1977 

      

   
      
         Der Wochenbericht im Abo
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            Der DIW Wochenbericht wirft einen unabhängigen Blick auf die ­Wirtschaftsentwicklung
               in Deutschland und der Welt. Er richtet sich an die Medien sowie an Führungskräfte
               in Politik, Wirtschaft und ­Gesellschaft.
            

            Wenn Sie sich für ein Abonnement interessieren, können Sie zwischen den folgenden
               Optionen wählen:
            

            Standard-Abo: 179,90 Euro im Jahr (inkl. MwSt. und Versand).

               Studenten-Abo: 49,90 Euro.

               Probe-Abo: 14,90 Euro für sechs Hefte.
            

            Bestellungen richten Sie bitte an leserservice@diw.de oder den DIW Berlin Leserservice, Postfach 74, 77649 Offenburg; Tel. (01806) 14 00 50 25,
               
               20 Cent/Anruf aus dem dt. Festnetz, 60 Cent maximal/Anruf aus dem Mobilnetz. Abbestellungen
               von Abonnements spätestens sechs Wochen vor Laufzeitende
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            Der DIW Newsletter liefert Ihnen wöchentlich auf Ihre Interessen zugeschnittene Informationen
                  zu Forschungsergebnissen, Publikationen, Nachrichten und Veranstaltungen des Instituts:
                  Wählen Sie bei der Anmeldung die Themen und Formate aus, die Sie interessieren. Ihre
                  Auswahl können Sie jederzeit ändern, oder den Newsletter abbestellen. Nutzen Sie hierfür
                  bitte den entsprechenden Link am Ende des Newsletters.

            >> Hier Newsletter des DIW Berlin abonnieren: www.diw.de/newsletter
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