IWH-Pressemitteilung 7/2023, Konjunktur aktuell — Jg. 11 (1), 2023: Gasspeicher voll — Konjunkturaussichten weniger trib, Kasten 1

Kasten 1
Kostenkrise am Bau

Die deutsche Bauproduktion ist im vierten Quartal mit 2,9% deutlich gesunken, die Produktion im Wohnungsbau
sogar um 3,8%. Den Winter traf keine Schuld: Der Ifo-Indikator fiir Wetterungunst lag nur wenig tiber seinem
langjahrigen Durchschnitt, und die Geschaftserwartungen der Bauwirtschaft lassen auch fiir die kommenden
Quartale weitere Riickgdnge der Produktion erwarten. Vielmehr lasst sich eine Kostenkrise ausmachen. Seit
Frithjahr 2022 sind die Kosten fiir Immobilienkredite von ihrem zuvor extrem niedrigen Niveau nach oben
gesprungen (vgl. Abbildung K1.1). Sie sind mittlerweile auch in realer Rechnung, also unter Beriicksichtigung der
Inflationserwartungen, deutlich positiv. Zudem verlieren Wohnungsbauprojekte dadurch an Attraktivitat, dass die
Hauserpreise seit vergangenem Sommer zuriickgehen, wenn auch nicht sehr stark.K1.1

Abbildung K1.1
Effektivzinssétze fur Wohnungsbaukredite an private Haushalte
Anfangliche Zinsbindung tiber fiinf bis zehn Jahre (Neugeschaft)
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Quelle: Deutsche Bundesbank.

Massiv ist dagegen das Volumen der neu abgeschlossenen Hauskredite eingebrochen (vgl. Abbildung K1.2). Die
Bautédtigkeit wird durch hohere Finanzierungskosten nach Schatzungen der EZB iiber einen Zeitraum von etwa
zwei Jahren gedampft.K1.2

Abbildung K1.2
Wohnungsbaukredite deutscher Banken an private Haushalte
Neugeschafte in Mio. Euro
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Quelle: Deutsche Bundesbank.

Allerdings schrumpfen die Bauinvestitionen schon seit dem zweiten Quartal 2022, als die Immobilienkredite noch
sehr giinstig waren. Schon seit Anfang 2020 gibt es keinen Zuwachs, trotz des Immobilienbooms der vergangenen
Jahre, der grofien Wohnungsknappheit in wichtigen Ballungsgebieten und trotz der o6ffentlichen und privaten
Bemiihungen um eine energetische Sanierung des Baubestandes. Dabei wuchs die Baunachfrage in den
vergangenen Jahren so dynamisch, dass die nominalen Ausgaben fiir Bauinvestitionen im Schlussquartal 2022 um
48% hoher lagen als im Schnitt des Jahres 2017.

K11 Dies besagt etwa der Hauserpreisindex von Europace.
K1.2 Vgl. European Central Bank: Economic Bulletin 6/2022, Box 4, 60-63.



https://report.europace.de/epx-hedonic/
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ecbu/eb202206.en.pdf

IWH-Pressemitteilung 7/2023, Konjunktur aktuell — Jg. 11 (1), 2023: Gasspeicher voll — Konjunkturaussichten weniger trib, Kasten 1

Dabei wurde aber nur um 6,7% mehr gebaut (vgl. Abbildung K1.3): Die Bauwirtschaft hat an ihrer Kapazitits-
grenze produziert, und die konnte offensichtlich kaum ausgeweitet werden.

Abbildung K1.3
Bauinvestitionen in Deutschland
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

Massiv erhoht haben sich dabei die Baupreise. Der Deflator fiir die Bauinvestitionen steigt schon seit etwa 2010
im Trend starker als der des Bruttoinlandsprodukts, und die Preise fiir Wohnungsbauinvestitionen sind relativ
zum gesamtwirtschaftlichen Preisniveau gegenwartig tiber 30% hoher als im Jahr 2010 (vgl. Abbildung K1.4).

Abbildung K1.4
Deflator der Wohnungsbauinvestitionen relativ zum BIP-Deflator
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Quelle: Statistisches Bundesamt.

Diese Kostenexplosion spiegelt die seit Langem stagnierende und seit einigen Jahren sogar riicklaufige Produktivi-
tatsentwicklung am Bau (vgl. Abbildung K1.5) wider. Im vergangenen Jahr hat auch der starke Preisanstieg fiir
wichtige Vorleistungsgiiter wie Stahl und Bauholz zu den hohen Kosten beigetragen. Alles in allem diirften die
Investoren in den vergangenen Jahren die erheblichen Mehrkosten beim Bau nur getragen haben, weil bei negati-
ven Realzinsen praktisch keine Finanzierungkosten anfielen. Diese sind derzeit auf dem Weg der Normalisierung,
die Baukosten aber nicht.

Abbildung K1.5
Produktivitét gemessen an der Bruttowertschépfung je Erwerbstétigenstunde
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.
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Die Probleme am Bau diirften die deutsche Konjunktur noch langere Zeit belasten. Wenn sich die Errichtung von
Wohnimmobilien wirtschaftlich immer seltener rechnet, gibt es aber vor allem ein strukturelles Problem. Die
politische Zielvorgabe des Baus von 400 000 Wohnungen pro Jahr scheint dann unerreichbar. So entstanden im
Jahr 2021 noch 293 000 neue Wohnungen, und im vergangenen Jahr sind es wohl nur etwa 250 000 gewesen.
Staatliche Subventionen, ob fiir den Sozialen Wohnungsbau, fiir junge Familienk13 oder fiir die energetische Sanie-
rung, werden die Liicke kaum schliefien konnen. Auch kann Produktivitatsfortschritt am Bau nicht politisch ver-
ordnet werden. In den staatlichen Aufgabenbereich fallen dagegen Effizienzsteigerungen in der 6ffentlichen Ver-
waltung, wo etwa die Einfiihrung digitaler Bauantrage fiir die Bauwirtschaft Einsparungen erméglichen wiirde.
Kosten wiirden wohl auch durch die Streichung oder zumindest deutschlandweite Standardisierung von Bauvor-
schriften reduziert, obwohl jede regionale Vorschrift sicher einmal aus guten Griinden eingefiihrt worden ist. Zu-
dem ist die Politik fiir eine ausreichende Baulandausweisung verantwortlich, welche zwar nicht die Bau-kosten,
aber die der Wohnungswirtschaft senken konnte. Schliefdlich diirfte das Kostenproblem am Bau auch durch man-
gelnden Wettbewerb verscharft werden. Auf eine Zunahme von Marktmacht in der Bauwirtschaft deutet hin, dass
der Bruttobetriebsiiberschuss (die Differenz aus Bruttowertschépfung und Arbeitnehmerentgelt) in der Branche
seit Lingerem deutlich steigt (vgl. Abbildung K1.6)X¥14, und dass der Deflator der Bruttowertschépfung in den ver-
gangenen Jahren deutlich starker zunahm als der Deflator der Bauinvestitionen oder auch als die vom Statisti-
schen Bundesamt ermittelten Baukosten. Eine Senkung von Zugangsbarrieren konnte iiber erhohte Wettbe-
werbsintensitit die Baupreise dampfen.

Abbildung K1.6

BetriebsUberschuss

Differenz aus Bruttowertschopfung und Arbeitnehmerentgelt relativ zur Bruttowertschépfung in %
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

K13 So liefden Hilfen beim Immobilienerwerb fiir Familien in Bayern vor allem die Hauserpreise steigen, die Bautatigkeit
erhohten sie aber kaum (vgl. Krolage, C.: The Effect of Real Estate Purchase Subsidies on Property Prices; in: International
Tax and Public Finance, Vol. 30 (2023), 215-246).

K14 Vgl. dazu auch Ragnitz, J.: Gewinninflation und Inflationsgewinner; in: Dresden Berichtet 5/2022, 24-28.




