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Zur aktuellen Krisenstimmung im Wohnungsbau

In den Jahren vor der Pandemie erlebte die deutsche
Wohnungsbauwirtschaft einen Boom. Niedrige Zinsen
und der hohe Wohnraumbedarf in den groBen deutschen
Ballungszentren flhrten zu einer starken Nachfrage. So-
wohl institutionelle Investoren als auch private Haushalte
setzten auf das begehrte deutsche Betongold. Die Im-
mobilienpreise stiegen kontinuierlich an. Fir den Woh-
nungsbau bedeutete dies eine goldene Ara, in der Unter-
nehmen mit der Abarbeitung ihrer Auftrdge kaum Schritt
halten konnten. Sowohl die Zahl der Baugenehmigungen
als auch die Zahl der Auftragseingénge stiegen stetig an.

Dies spiegelte sich auch in den monatlichen ifo Konjunk-
turumfragen wider (vgl. Abbildung 1): 2018 und 2019 er-
reichte der Geschéftsklimaindikator fir den Wohnungs-
bau Héchststédnde von tber 30 Punkten. Ein Niveau, das
seit Beginn der Zeitreihe 1991 nicht erreicht wurde. Fir
die Beurteilung der aktuellen Lage wurde das Maximum
im Oktober 2018 mit knapp Uber 60 Saldenpunkten er-
reicht. Ein solch hoher Wert kommt nur selten in den ifo
Umfragen vor. Wenige Jahre spéter ist die Stimmung im
Wohnungsbau auf einen Tiefpunkt gesunken. Zu Beginn
der Coronapandemie kam es auch zu einem Einbruch
des Geschéftsklimas, jedoch weniger stark als in ande-
ren Sektoren (Sauer & Wohlrabe, 2020a). Dieser wurde
vor allem durch die Erwartungen getrieben, wéhrend die
Unternehmen mit den laufenden Geschéften weiterhin
zufrieden waren. Der Sinkflug des Geschéftsklimas im
Wohnungsbau begann ab November 2021 und damit fru-
her als die erste Zinserhdhung der EZB seit Jahren (Juli
2022). Der richtige Einbruch erfolgte mit Kriegsbeginn in
der Ukraine. Der historische Tiefpunkt wurde im Februar
2024 erreicht. Gleiches gilt auch fur die Erwartungen. Die
Geschéftslage wurde jedoch um das Jahr 1997 und zwi-
schen 2000 und 2005 noch schlechter eingeschéatzt als
am aktuellen lokalen Tiefpunkt.

Ein Blick auf die verschiedenen Bausparten zeigt, dass
das Geschaftsklima im Wohnungsbau gegenwaértig (Ju-
ni 2024) am schlechtesten notiert. Generell ist die Stim-
mung im Hochbau im Krisenbereich. Das Geschaftsklima
im 6ffentlichen Hochbau ist mit rund -38 Saldenpunkten
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nur wenig besser als der Wohnungsbau (-44). Weniger
deutlich im Minus liegt der gewerbliche Hochbau (-29).
Im Tiefbau ist die Stimmung weniger pessimistisch. Dort
rangiert das Geschéftsklima bei gegenwartig -9,5 Sal-
denpunkten und ist somit auch ein Stiick vom Optimis-
mus entfernt.

Was sind die Griinde fiir den Absturz des
Geschaftsklimas?

In Abbildung 2 wird die Entwicklung von vier Hinderungs-
grinden (Finanzierungsengpéasse, Materialengpésse,
Stornierungen und Auftragsmangel) fir die Bauproduk-
tion dargestellt. Diese werden im Rahmen der monatli-
chen Erhebung abgefragt. Wahrend der Coronakrise
kam es zu massiven Lieferengpassen bei Baumaterialien
(Leiss & Wohlrabe, 2021). Im Zuge des Corona-Schocks
hatten viele Produzenten ihre Produktionsprogram-
me gekirzt, dazu kamen pandemiebedingte Produkti-
onsausfélle und andere Beeintrachtigungen. Nicht nur
beim Baumaterial kam es damals global zu einer emp-
findlichen Stérung der Wertschdépfungsketten in der In-
dustrie. Das Uhrwerk war aus dem Takt geraten und es
dauerte einige Zeit, bis die Produzenten die Nachfrage
wieder mit gewohnter Zuverléssigkeit bedienen konnten.
Infolgedessen bauten sich ab Marz 2021 — mit saisonal
bedingt steigender Bauproduktion — teils massive Eng-
passe beim Material auf. Es mangelte an Schnittholz,
Kunststoffrohren, Dammmaterial, Baustahl und diversen
anderen Materialien. Lieferzeiten und Preise schossen
in die Hohe. Teilweise berichtete mehr als jedes zweite
Wohnungsbauunternehmen von entsprechenden Prob-
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Abbildung 1
Geschiftsklima und seine Komponenten im
Wohnungsbau
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Quelle: ifo Konjunkturumfrage.

lemen.! Diese Engpasse entspannten sich zunachst ab
der zweiten Jahreshélfte 2021, um sich dann mit dem
Kriegsausbruch in der Ukraine 2022 wieder erheblich zu
verschéarfen. Sowohl Russland als auch die Ukraine wa-
ren zuvor wichtige Lieferanten fir Baustahl. Zudem sind
viele Baumaterialien in ihrer Herstellung energieintensiv,
die inlandischen Produzenten damit besonders von der
Energiekrise betroffen.

Es war jedoch nicht so, dass die Bauproduktion infolge
der Engpésse einbrach. Die Kapazitdtsauslastung im
Hochbau lag im Jahresdurchschnitt 2021 bei sehr gu-
ten 79,2 % und damit nur unwesentlich niedriger als im
Vorjahr der Pandemie 2019, als durchschnittlich 79,4 %
ermittelt wurden. Auch 2022 blieb die Auslastung mit
79,3% im Jahresdurchschnitt auf diesem sehr guten
Niveau. Die Krane drehten sich also trotz der vorherr-
schenden Materialengpasse weiter Gber den deutschen
Baustellen. Ein deutlicher Effekt zeigte sich aber zum
einen auf die Baupreise und zum anderen auf die Fer-
tigstellungszeiten. Der Baupreisindex fir Wohngebéau-
de des Statischen Bundesamtes wies ab dem dritten
Quartal 2021 bis zum ersten Quartal 2023 zweistellige
Zuwachsraten auf. Die Spitze war im zweiten Quartal
2022 mit einer Verteuerung um 17,6 % gegeniber dem
Vorjahr erreicht. Der durchschnittliche Zeitraum von der
Erteilung einer Baugenehmigung bis zur Fertigstellung
der Wohneinheiten hat sich nach Daten des Statistischen
Bundesamtes zwischen 2020 und 2023 um 4 Monate auf
nun 24 Monate verldngert. Bemerkenswert ist, dass die
drastisch gestiegenen Baukosten und Fertigstellungs-

1 In der Industrie waren deutlich mehr Unternehmen von Materi-
alknappheit bei Vorprodukten und Rohstoffen betroffen. Zudem zog
sich die Krise etwas langer hin (Licht & Wohlrabe, 2024).

Abbildung 2
Baubehinderungsfaktoren
in % der befragten Betriebe
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Quelle: ifo Konjunkturumfrage.

zeiten zunadchst noch nicht zu Nachfrageproblemen im
Wohnungsbau fuhrten.

Mit dem Kriegsausbruch 2022 und der im selben Jahr
eingeleiteten Zinswende begann die Krise (Michelsen,
2023). Dies verteuerte die Finanzierungskosten von
Wohngebduden teilweise deutlich. Das Finanzierungs-
kalkul vieler privater Haushalte und institutioneller Inves-
toren war vor allem von gtinstigen Finanzierungskonditio-
nen getragen. Das Zinsniveau war jahrelang sehr niedrig.
Mit dem schnellen und deutlichen Anstieg der Leitzinsen
gingen viele Finanzkalkulationen nicht mehr auf (Leiss et
al., 2023). Dies flihrte zu erheblich weniger Neuauftragen
fur Wohngebé&ude auf der einen und verstérkten Stornie-
rungen auf der anderen Seite.

Die Entwicklung des Auftragsmangels ist in Abbildung
2 dargestellt. Seit der zweiten Jahreshélfte 2022 stieg
der Anteil der Betriebe, die lber fehlende Neuauftrage
klagen, stark an. Wahrend es im Juni 2022 nur 10,8 %
der Unternehmen waren, lag der Anteil zwei Jahre spé-
ter bei rund 50 %.2 Im historischen Vergleich wurde im
Dezember 2023 mit 56,9 % ein neuer Hochststand er-
reicht. Zwischen 1999 und 2005 wurde auch haufiger
die 50-Prozentmarke Uberschritten. Der berichtete Auf-
tragsmangel spiegelt sich auch in den Wohnungsbauge-
nehmigungen wider, die laut Destatis ebenfalls seit Mitte
2022 im Trend kontinuierlich ricklaufig sind. Die Zahl der
genehmigten Wohnungen sank vom Méarz 2022 mit rund
34.000 (saisonbereinigt) und halbierte sich bis April 2024
auf 17.000.

2 ImTiefbau liegt der Anteil bei 20 %.
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Tabelle 1
Auftragsmangel im Wohnungsbau in Europa
Durch- Wann
Juni Mai schnitt Mini-  Maxi- Maxi-
2024 2024 ab 1996 mum mum mum?
EU 40,8 41,2 44,8 14,1 60,8 2010
Eurozone 40,9 41,3 46,1 14,3 61,6 2010
Belgien 17,1 21,6 12,1 2,3 36,0 1996
Bulgarien 14,4 13,5 33,1 4,0 7 2009
Danemark 31,9 38,8 21,3 4,0 44,0 2009
Deutschland 50,0 48,8 141 5,4 54,3 2023
Estland 51 7,9 13,7 0 27,8 2017
Finnland 85,0 88,0 38,1 3,0 92,0 2008
Frankreich 46,5 45,8 43,6 3,2 67,0 2009
Griechenland 6,9 7.8 51,6 3,7 92,2 2021
Italien 15,0 14,3 52,5 7,2 78,0 1997
Kroatien 6,0 6,9 37,9 2,2 84,8 2004
Lettland 43,5 44,4 50,9 6,3 87,4 2009
Litauen 42,1 39,0 43,2 8,2 82,1 2009
Luxemburg 54,2 55,3 13,3 0 95,0 1999
Malta 23,9 40,4 38,4 0 89,5 2023
Niederlande 16,4 15,2 26,5 0,5 59,6 2013
Osterreich 359 354 17,1 0,3 475 1997
Polen 22,7 23,0 34,4 78 84,9 2002
Portugal 9,1 8,3 41,4 1,9 68,4 2013
Ruménien 12,8 8,3 35,7 6,7 58,1 2010
Schweden 80,7 78,9 33,7 0,5 84,5 2024
Slowakei 39,0 40,0 52,0 6,0 77,0 2014
Slowenien 6,5 11,1 47,8 3,5 87,6 2010
Spanien 65,5 67,5 69,2 8,2 97,6 2011
Tschechien 27,3 27,8 58,0 10,6 88,3 2013
Ungarn 44,0 55,3 45,7 0 85,9 2011
Zypern 10,7 10,2 56,3 1,7 83,6 2016

Quelle: EU-Kommission, ifo Institut.

Eine weitere Nebenwirkung der Zinswende sind Stor-
nierungen von bereits erteilten Auftrdgen. Mit diesem
Phdnomen mussten sich die Wohnungsbauunterneh-
men in der Niedrigzinsphase kaum auseinandersetzen.
Bereits im April 2022, d.h. vor der Zinswende, meldeten
10,5% der Unternehmen stornierte Auftrage, ein auf-
fallend hoher Wert. Dies war vermutlich durch die stark
gestiegenen Baukosten und die gestiegene Unsicherheit
getrieben. Im Mittel hatte der Anteil von 2012 bis 2021
bei nur 1,5% der Antworten gelegen. Diese Entwicklung
verschérfte sich in den folgenden Monaten zusehends,
immer mehr Projekte scheiterten an schlechteren Rah-
menbedingungen, potenzielle Bauherren warfen reihen-
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weise das Handtuch. Ihren Héchststand markierte die
Stornierungswelle im Oktober 2023, als 22,2 % der Woh-
nungsbauunternehmen Uber abgesagte Auftrage klag-
ten. Bis zum aktuellen Rand nahmen die Stornierungen
wieder ein Stlick ab, im Rahmen der jingsten Umfrage
(Juni 2024) waren es aber immer noch 13,7 % der Unter-
nehmen, die entsprechend meldeten.

Eine weitere Folge der Leitzinserhéhung war auch, dass
es bei den Unternehmen zu Finanzierungsengpéssen ge-
kommen ist. Abbildung 2 zeigt, dass wahrend der Nied-
rigzinsphase de facto kaum Unternehmen tber Probleme
bei der Finanzierung berichteten. Die entsprechenden
Anteile schwankten um 1%. Im Rahmen der Baukrise
stieg dieser Anteil im August 2023 auf 12 %, was gleich-
zeitig einen neuen historischen Hoéchststand darstellte.
In den letzten Monaten sank der Anteil auf rund 7 %. Ein
Grund war sicherlich auch die teilweise restriktive Kredit-
vergabe der Banken. Dies wird durch die ifo Kredithirde
dargestellt (Sauer & Wohlrabe, 2020b). Im Durschnitt der
vergangenen zwei Jahre lag diese Huirde flir den Bausek-
tor bei rund 26 %, d. h. etwa ein Viertel der Unternehmen,
die sich um einen Kredit bemuhten, berichteten von einer
Zurickhaltung bei den Banken. Zwischen 2017 und 2021
lag der Anteil bei rund 11 %.

Wie ordnen sich die ausgefiihrten Ergebnisse im
europadischen Vergleich ein?

Dies soll beispielhaft am Auftragsmangel im Wohnungs-
bau illustriert werden. Im Jahr 1991 wurde ein harmo-
nisiertes EU-Programm fiir Konjunktur- und Verbrau-
cherumfragen ins Leben gerufen. Derzeit umfasst das
Programm alle 27 EU-Mitgliedstaaten sowie weitere
mdgliche Beitrittskandidaten. Im Rahmen von langfris-
tigen Vertragen zwischen der Europdischen Kommissi-
on und den Instituten, die diese Umfragen durchfiihren,
wird sichergestellt, dass einige Fragen in allen Landern
identisch gestellt werden. Dies erlaubt eine direkte Ver-
gleichbarkeit.® Die Daten sind in einigen Fallen schon ab
dem Jahr 1985 verfligbar, teilweise jedoch auch deutlich
spéter. Je nachdem, wann die Lander systematische Un-
ternehmensbefragungen gestartet haben oder sich dem
harmonisierten System der Europédischen Kommission
angeschlossen haben.

Im Folgenden sollen die Daten ab 1996 betrachtet wer-
den, da ab diesem Zeitpunkt flir Deutschland die Zah-
len zum Auftragsmangel im Wohnungsbau vorliegen. In

3 Bei den EU-Daten handelt es sich um Gebé&ude (,Construction of
Buildings*®) allgemein, d.h. inklusive Gewerbe- und 6ffentlichen Hoch-
bau. Deshalb unterscheiden sich die Zahlen fir Deutschland leicht zu
denen in Abbildung 2.
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Tabelle 1 sind verschiedene deskriptive Statistiken fur
26 Lander sowie fir das Aggregat der Europaischen
Union und der Eurozone dargestellt. Dies umfasst die
letzten beiden Beobachtungen (Mai, Juni 2024), den
Durchschnitt ab 1996, das Minimum und Maximum. Bei
letzterem auch, in welchem Jahr dieses erreicht wurde.
Mit Blick auf die aktuellen Zahlen zeigt sich, dass der
Auftragsmangel gegenwaértig ein generelles Problem fur
sehr viele Unternehmen in Europa ist. Neben Deutsch-
land liegt der Anteil in vier weiteren Landern Uber der
50-Prozentmarke. Mit 85 % ist gegenwartig Finnland
am starksten betroffen. In der Mehrheit der Félle liegen
die aktuellen Werte Uber ihrem jeweiligen langfristigen
Durchschnitt. Es féllt auf, dass das historische Maxi-
mum nicht in der jingsten Zeit erzielt wurde. Meist ge-
schah dies zwischen 2009 und 2014. In Deutschland
war es mit 54,3 % im Jahr 2023. Nur in Schweden wurde
der Hochstwert (84,5 %) in diesem Jahr erreicht. Es gibt
jedoch auch Beispiele, wo der Anteil der klagenden Fir-
men eher gering ist. Dies gilt beispielswiese flr Kroatien
(6 %) und Griechenland (6,9 %). Innerhalb der Eurozone
ist Italien auffallig, wo gegenwartig nur rund 15 % von
mangelnder Wohnungsbaunachfrage berichten. Insge-
samt unterscheiden sich die Werte zwischen der EU
insgesamt und der W&hrungsunion de facto kaum.

Wie geht es weiter?

Die aktuelle Erholung des Geschaftsklimas am aktuellen
Rand (vgl. Abbildung 1) ist eine Erholung auf sehr niedri-
gem Niveau. Die Indizes sind weiterhin tief im Minus. Insbe-
sondere die Erwartungen sind weiterhin von Pessimismus
gepragt. Der Auftragsmangel ist weiterhin unvermindert
drédngend und die Wohnungsbaugenehmigungen im Sink-
flug. Da nichts gebaut werden kann, was nicht genehmigt
und beauftragt wurde, ist davon auszugehen, dass sich die
(Stimmungs-)Krise im Wohnungsbau weiter fortsetzen wird.
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Title: On the Current Crisis Mood in Residential Construction

Abstract: This article examines the recent downturn in Germany’s housing construction sector, marked by a significant drop in business
climate indicators. Key factors include material shortages, order cancellations, financing constraints, and a lack of new orders, which
have worsened since the COVID-19 pandemic and the Ukraine war. A central driver for this development was the sharp and rapid in-
crease of the ECB’s key interest rate and the subsequently deteriorating financial conditions for house building. A comparison with other
European countries is also provided. The outlook remains bleak, with continued pessimism expected in the housing construction sector.
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