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Vier Fragen an: Timo Tschammler, Jones Lang LaSalle

-Was nicht ist, kann auch nicht platzen™

Uber Blasenbildung, Trump und Brexit und die Folgen fiir den deutschen Immobilienmarkt

Sie iibernehmen am 1. Mdrz den Vorsitz
der Geschdftsfiihrung von Jones Lang La-
Salle Deutschland — zu einem denkbar
ungtinstigen Termin, weil in der Immobi-
lienbranche die Zeichen auf Abschwung
stehen?

Selbst in guten Zeiten neigen wir Deut-
schen ja bekanntlich zur Schwarzseherei.
Die damit verbundenen Irrationalitdten
bedienen postfaktisches Denken und Han-
deln. In der deutschen Immobilienbran-
che sind derzeit auf jeden Fall weit und
breit keine Anzeichen eines Abschwungs
erkennbar. Sowohl die Vermietungs- als
auch die Investmentmairkte bewegen sich
auf hohem Niveau — mdoglicherweise seit-
warts, aber keinesfalls abwérts. Die Mark-
te knlipfen 2017 dort an, wo sie 2016 auf-
gehort hatte: beim Run auf Immobilien.
Und das in quasi allen Segmenten.

Mit welchen Folgen fiir den deutschen
Immobilienmarkt rechnen Sie wegen des
britischen Ausstiegs aus der EU und der
amerikanischen Prdsidentschaft von Do-
nald Trump?

Abgesehen davon, dass der Brexit ein
beunruhigendes Symbol fiir den Zustand
der europidischen Gemeinschaft in ihrer
Gesamtheit darstellt und sich Donald
Trump auf der politischen Weltbtihne jen-
seits aller guten Sitten und Konventionen
bewegt, erwarte ich fiir den deutschen Im-
mobilienmarkt, wenn man ihn denn so iso-
liert betrachten darf, eher positive denn
negative Auswirkungen. Vor allem Frank-

furt und Berlin werden zweifellos Profiteu-
re des Brexit sein. Auch wenn wir in der
Branche bis dato noch immer keine massi-
ven, Brexit-motivierten Suchauftrige zu
verzeichnen haben. Mieter werden Um-
siedlungen vollziehen, um den kontinen-
taleuropdischen Marktzugang nicht zu ge-
fdhrden. Und Investoren werden mehr
denn je die mit deutschen Immobilienanla-
gen einhergehende Sicherheit zu schitzen
wissen. Die gesamtwirtschaftlichen Aus-
wirkungen mogen allerdings ein vollig an-
deres Bild zeichnen.

Auch die richtungweisenden Wahlen in
Deutschland oder Frankreich werden
nicht ohne Folgen bleiben. Wie stellen
Sie sich darauf ein?

Mit dem Brexit und der Prasidenten-
wahl in den Vereinigten Staaten haben
wir lernen missen, wie weit sich die Mei-
nungsumfragen mitunter von den Realita-
ten entfernen. Am rechten Rand des politi-
schen Spektrums sehen wir in Frankreich
einen gewissen Aufwind, weil sich die
Kandidaten der geméBigten Parteien
selbst kompromittieren. Aber auch in
Deutschland sind vereinfachende Antwor-
ten auf komplexe Sachverhalte ein nicht
zu unterschéitzendes Risiko. Fakt ist, dass
wir Antworten auf immobilienspezifische
Themen der politischen Agenda wie Be-
stellerprinzip, Mietpreisbremse, Energie-
richtlinien oder Uberregulierungsphan-
tasien parat haben miissen. Wir, die Repra-
sentanten der Immobilienbranche, miis-
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sen lernen, politisch zu denken und zu
handeln. Wir miissen bereit sein, uns ent-
schiedener einzumischen und auch poli-
tisch Verantwortung zu ibernehmen.

Eine Nachjustierung der Zinspolitik in-
nerhalb des Euroraums wird immer wahr-
scheinlicher. Kommen die Blasen auf den
Mcirkten dadurch zum Platzen? Und falls
ja—wo?

Wo aulierhalb Deutschlands gibt es tat-
séchlich ein Interesse an einer Nachjustie-
rung der Zinspolitik? Der europiische
Wirtschaftsraum hat es eher mit schwa-
chen denn mit starken Volkswirtschaften
zu tun. Dass sich die Europédische Zentral-
bank den deutschen Blick zu eigen ma-
chen wird, so berechtigt der auch immer
sein mag, halte ich in der ndheren Zu-
kunft fir eher unwahrscheinlich. Blasen-
bildungen auf den Mérkten fiir gewerb-
liche Immobilien in Deutschland sehe ich
keine. Und was nicht ist, kann folglich
auch nicht platzen. Anders stellt sich da
schon die Situation auf einigen Wohn-
immobilienmérkten dar. Beispielsweise in
Miinchener Teilmérkten ist die Gefahr ei-
ner Uberhitzung der Immobilienpreise
nicht génzlich von der Hand zu weisen.
Aber solange es Kaufinteressenten gibt,
die von Eigenkapital bei gleichzeitig nied-
rigen Zinsen profitieren und unter einem
Mangel an alternativen Anlageoptionen
leiden, kann sich die Preisspirale weiter
dynamisieren.

Die Fragen stellte Michael Psotta.



