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Zusammenfassung

Problemstellung

Die Bundesregierung hat sich vor dem Hintergrund steigender Mieten und Kaufpreise fiir Wohnimmobi-
lien das Ziel gesetzt, die Verfligbarkeit von bezahlbarem Wohnraum zu verbessern. Eine der wesentli-
chen Determinanten fur die langfristige Entwicklung sowohl der Mieten als auch der Immobilienpreisen
sind die Kosten des Bauens. Diese unterliegen zahlreichen Einflussfaktoren, von denen einige sich
durch die Politik beeinflussen lassen.

Die Entwicklung der Baukosten weist im langjahrigen Vergleich ein ausgepragtes zyklisches Muster auf.
Mehrjahrige Phasen stark steigender Baukosten wechseln sich mehr oder weniger regelmafig mit Peri-
oden ab, in denen die Baukosten nicht oder nur wenig zulegen. Nachdem sie zuvor lange Jahre rlicklau-
fig gewesen waren oder stagniert hatten, ziehen die Baukosten in Deutschland seit einigen Jahren wie-
der an, wenn auch bisher moderat.

Vor diesem Hintergrund untersucht die vorliegende Studie die Bestimmungsgriinde der Baukosten aus
gesamtwirtschaftlicher Perspektive. Heraus gearbeitet werden die wesentlichen Merkmale des Baukos-
tenzyklus sowie deren Ursachen. Basierend auf diesen Erkenntnissen wird dann untersucht, mit wel-
chen politischen MalRnahmen das Ziel der Bundesregierung — die verbesserte Verflgbarkeit bezahlba-
ren Wohnraums — erreicht werden kann.

Deskriptiv-statistische Analyse

Der Anstieg der Baukosten folgt in der Tendenz dem allgemeinen Preisauftrieb. In Zeiten héherer Inflati-
on steigen auch die Baukosten starker; schwécht sich die allgemeine Inflation ab, so wirkt sich das auch
auf den Anstieg der Baukosten auf. Im langjahrigen Trend steigen die Baukosten etwas stérker als das
allgemeine Preisniveau, Bauleistungen werden also relativ zu anderen in Deutschland hergestellten Gu-
tern und Dienstleistungen etwas teurer.

Eine klare zyklische Figur ist fir die Baukosten bis zur deutschen Wiedervereinigung erkennbar. Die
Lange eines Zyklus betrug etwa zehn Jahre, mit Amplituden beim Anstieg von bis zu vier Prozentpunk-
ten. Seit Mitte der 1990er Jahre ist diese Figur nicht mehr feststellbar. Die Veranderung kénnte mit dem
Bauboom im Anschluss an die Wiedervereinigung und mit der Errichtung der Europaischen Wahrungs-
union (EWU) im Zusammenhang stehen.

Zwischen den verschiedenen Bausparten gibt es im langjéhrigen Vergleich zwar von Jahr zu Jahr Un-
terschiede zwischen den Anstiegsraten. Die allgemeine Dynamik &hnelt sich zwischen den Kostenun-
tergruppen aber sehr stark. Es ist daher gerechtfertigt, von einem einheitlichen Baukostenzyklus zu
sprechen und diesen als Gesamtheit zu untersuchen. Der Zusammenhang zwischen dem deutschen
Baukostenzyklus und den Zyklen anderer Lander ist hingegen gering. Generell sind die internationalen
Zusammenhange im Baubereich eher wenig ausgepragt.
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Gesamtwirtschaftliche Bestimmungsgriinde der Baukosten

Der Baukostenzyklus steht in engem Zusammenhang mit dem allgemeinen Konjunkturzyklus. Ein kon-
junktureller Aufschwung geht typischerweise mit einer steigenden gesamtwirtschaftlichen Produktion
einher. Um die Produktion zu erhéhen, bendtigen die Unternehmen mehr Arbeitskréafte. In der Folge
steigen die Lohne, und zwar starker als die Produktivitat und diesen Kostenschub geben die Unterneh-
men in die Preise weiter, das allgemeine Preisniveau steigt und damit steigen auch die Baukosten.

Eine Besonderheit der Baubranche ist die extreme Langlebigkeit inrer ,Erzeugnisse®, den Immobilien.
Durch die Langlebigkeit reicht der Zeitraum, tber den sich Bauinvestitionen amortisieren, typischerweise
sehr weit in die Zukunft, mit der Folge dass Wirtschaftlichkeitsrechnungen vergleichsweise stark von den
Annahmen (iber den zugrunde gelegten Rechnungszins (als Mal fiir die Finanzierungs- bzw. Opportuni-
tatskosten der Kapitalanlage) beeinflusst werden. Bauinvestitionen reagierten daher sehr elastisch auf
Veranderungen der Zinsen. Konjunkturelle Schwankungen gehen haufig mit deutlichen Schwankungen
der Zinsen einher, nicht zuletzt weil die Notenbank mit ihrer Geldpolitik auf die Entwicklung der Konjunk-
tur reagiert. Die dadurch ausgeldsten Zinsanderungen pflanzen sich dann in Schwankungen der Bau-
nachfrage und der Baukosten fort.

Die extreme Langlebigkeit von Immobilien hat zudem zur Folge, dass der Neubau und damit die Produk-
tionskapazitat der Bauwirtschaft nur einen kleinen Teil - in Deutschland etwa 5 Prozent — des gesamten
Nutzungsbedarfs ausmachen. Eine gegebene prozentuale Nachfrageerhéhung hat deshalb im Baube-
reich starkere Konsequenzen fiir die Kapazitatsauslastung als in anderen Wirtschaftszweigen. Die Ka-
pazitatsauslastung im Baugewerbe ist ihrerseits ein mafRgeblicher Treiber des Baukostenanstiegs.
Nachfrageveranderungen flihren daher im Baubereich relativ rasch zu Veranderungen bei den Baukos-
ten.

Bauleistungen bendtigen im Vergleich zu den Leistungen anderer Branchen relativ viel Arbeit und einen
relativ hohen Rohstoffeinsatz. Dieser Umstand sowie die genannten Konsequenzen der extremen Lang-
lebigkeit (hohe Zinselastizitat und geringe Kapazitaten in Relation zur Nachfrage) fihren dazu, dass sich
der Anstieg der Baukosten im Aufschwung regelmaRig starker erhdht als der allgemeine Preisauftrieb —
und im konjunkturellen Abschwung auch starker nachlasst als dieser.

Zu diesen konjunkturellen Faktoren hinzu kommen bauspezifische Faktoren, insbesondere demographi-
sche Veranderungen, darunter auch die Zuwanderung aus dem Ausland. Des Weiteren wirken sich An-
derungen von Gesetzen und Vorschriften auf die Entwicklung der Baukosten aus, ohne dabei allerdings
zyklischen Charakter zu entfalten.

In den zurlckliegenden Jahren sind die Baukosten alles in allem moderat gestiegen. Von 2007 bis 2014
nahmen sie durchschnittlich um 2 Prozent pro Jahr zu, insgesamt erhdhten sie sich um 15 Prozent. Zwei
Drittel dieses Anstiegs gingen auf den allgemeinen Lohn- und Preisauftrieb von knapp 10 Prozent zu-
riick. Der Rest Iasst sich auf die merkliche Beschleunigung der Baukonjunktur zurtickfiihren, in deren
Folge die Auslastung der Produktionskapazitaten im Baugewerbe sehr stark gestiegen ist. Dahinter
steht die deutliche Verbesserung der allgemeinen konjunkturellen Lage, die sich beispielsweise in der
kréftigen Zunahme der Beschaftigung und der spirbaren Abnahme der Arbeitslosigkeit im selben Zeit-
raum zeigt. Hinzu kommt als wichtiger bauspezifischer Faktoren das extrem niedrige Zinsniveau, und
seit 2010 spielt auch die merkliche Zunahme der Nettozuwanderung aus dem Ausland eine Rolle. In den
Jahren 2013 und 2014 erhdhten sich die Baukosten nur noch mit der allgemeinen Preissteigerungsrate.
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Schlussfolgerungen fiir die Politik

Die enge Verbindung von Baukostenzyklus und allgemeiner konjunktureller Entwicklung legt nahe, dass
aus einem Anstieg der Baukosten, Mieten und Immobilienpreise nicht zwingend auf eine Verknappung
bezahlbaren Wohnraums geschlossen werden kann. Den steigenden Kosten steht eine steigende Zah-
lungsfahigkeit durch anziehende Realeinkommen gegeniiber.

Eingriffe in die Markte zur Senkung der Baukosten sollten grundsatzlich nicht nach inrer Effektivitat hin-
sichtlich der angestrebten Kostensenkung beurteilt werden, sondern danach, inwieweit sie dazu beitra-
gen das Ubergeordnete Ziel der Verbesserung der Verflgbarkeit von bezahlbarem Wohnraum zu errei-
chen.

Von MaRnahmen, die direkt die Preisbildung auf dem Markt fiir Bauleistungen beeinflussen, etwa indem
explizit bestimmte Preise bzw. Preisobergrenzen staatlich festgesetzt werden, ist abzuraten. Diese wiir-
den als Hemmnis flir die Bauinvestitionen wirken, was mittelfristig zu einer weiteren Verknappung des
Wohnungsangebotes und zu steigenden Mieten fuhrt.

Empfehlenswert sind Instrumente, die indirekt die Nachfrage nach und das Angebot an Wohnraum be-
einflussen. Auf der Nachfrageseite waren dies insbesondere Mafinahmen, die die Entscheidung zwi-
schen dem Umzug in eine attraktivere Region bzw. in ein Ballungszentrum gegentiber dem Behalten
des urspriinglichen Wohnsitzes und die Inkaufnahme langerer Arbeitswege beglinstigen, wie etwa der
Ausbau und ggf. die Subventionierung der Verkehrsinfrastruktur.

Auf der Angebotsseite konnten dazu zum einen die Uberpriifung und ggf. Reduzierung von gesetzlichen
Vorschriften und Auflagen, etwa im energetischen Bereich gehdren. Zum anderen wirken all jene MaRk-
nahmen preisdampfend, die die Angebotselastizitat der Bauwirtschaft und den Wettbewerb in diesem
Bereich erhdhen. Hier ist an den Abbau von Markteintrittsbarrieren, vereinfachte Unternehmensgriin-
dungen fur ausléndische Anbieter, Erleichterungen bei der Arbeitnehmerfreiziigigkeit und/oder die Auf-
hebung der Mindestlohnvorschriften des Arbeitnehmerentsendegesetzes zu denken.

Viele der genannten MalRnahmen zur Senkung der Baukosten stehen anderen politischen Zielsetzungen
entgegen. Zudem bergen sie die Gefahr, mittel- und langfristig nicht-nachhaltige Entwicklungen auf den
Wohnungsmérkten (Immobilienblasen, massive Fehlinvestitionen) zu beférdern, da sie die regulierende
Wirkung des Preismechanismus und dessen Signal iber Knappheiten unterminieren.

Generell gilt im gegenwértigen gesamtwirtschaftlichen Umfeld extrem niedriger Zinsen, dass jede wirk-

same Senkung der Baukosten die Tendenz aufweist, der langerfristigen Stabilitdt der Wohnungsmarkte,
aber auch der Finanzstabilitat, entgegen zu wirken. Dies kdnnte mittelfristig die Bankenaufsicht auf den

Plan rufen und zudem langfristig mit erheblichen negativen gesamtwirtschaftlichen Konsequenzen ver-

bunden sein kann.
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Summary

Assignment

In the light of rising real estate prices and rents in Germany the federal government has declared its in-
tention to facilitate the availability of affordable housing. The long-term development of those rents and
prices is essentially determined by the costs of construction. These in turn depend on several factors
some of which can be influenced by public policy.

Construction costs follow a distinctly cyclical path. Several years of rising costs are regularly followed by
periods of low increases or none at all. Following a long period of decline or stagnation construction
costs in Germany have been slowly recovering over the last couple of years.

This study examines the factors that influence the costs of construction from a macroeconomic perspec-
tive. The focus is on the shape and the underlying causes of the construction cost cycle. On the basis of
the results the study then explores which public policy measures can be taken by the German govern-
ment to accomplish its goal to further the availability of affordable housing.

Analysis of descriptive statistics

The trend growth of construction costs follows the overall price level. In times of higher inflation con-
struction costs also rise at a higher rate and vice versa. In the long run however construction prices are
increasing at a somewhat higher rate than the overall price level. Therefore, construction is getting more
expensive relative to other goods and services.

Up until German reunification, a clear-cut construction cost cycle is apparent. During that time one cycle
lasted approximately ten years with amplitude of about four percentage points. In the mid-1990s this pat-
tern however began to dissolve. After reunification Germany experienced a significant boom in the con-
struction sector which together with the establishment of the European Monetary Union (EMU) might
have contributed to the change in the dynamic.

Growth rates of the different construction cost categories do differ on a year by year basis but the
branches’ general trajectory is similar. For a macroeconomic analysis it is, thus justified to assume a uni-
form construction cost cycle and to examine it in its aggregated form. Evidence for a connection of the
German cycle and its counterpart in other countries is weak. In general there is only little international in-
terconnectivity in the construction sector.

Macroeconomic determinants of construction costs

The cycle of construction costs is closely related to the business cycle. In an economic boom GDP rises
and firms employ additional workers to achieve this higher level of production. This bolsters wages in a
way that exceeds productivity growth which results in higher production costs for companies. This cost
increase is passed along into final prices which raises the general price level and construction costs.

A defining feature of the construction sector is the extreme longevity of its output, namely buildings.This
longevity leads to a long amortization period which in turn demands the consideration of assumptions
about interest rates in the far future. Therefore, construction investment reacts strongly to changes in in-
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terest rates. Fluctuations of the economic activity usually bring about significant changes in interest rates
not least because of the reaction of monetary policy to those fluctuations. Ultimately these variations
propagate to affect prices and demand in the construction sector.

Additionally, because of the extreme longevity of real estate production capacities of the construction
sector are small relativ to the total stock of houses (about five percent in Germany). This implies that a
given percentage increase in the demand for housing has a larger impact on costs and prices than the
same percentage increase in demand would have for other products.

The construction sector requires a larger input of labor relative to other sectors. Combined with the
aforementioned consequences of the extreme longevity (high elasticity with respect to interest rates and
small capacity relative to demand) this implies that in an overall economic upswing construction costs
rise more strong than the general price level. Likewise in an economic downturn the deceleration of pric-
es is stronger in the construction sector than in the rest of the economy.

Alongside variables of the general economy factors specific to the construction industry have an influ-
ence on its development. These include, but are not limited to, demographic factors such as immigration
from other countries. Furthermore relevant changes in the legal environment and in public policy are to
be considered even if those should not have an effect on the cyclicity of construction prices.

Construction costs in Germany have risen moderately in recent years. On average they increased a rate
of about two percent per year from 2007 through 2014. In total this is an increase of 15 percent. Two
thirds of this change can be accounted for by the rise of the general price. The rest was caused by the
boom in construction which made capacity utilization in the sector rise strongly. Behind this development
is the recovery of the overall economy plus the extremely low interest rates. Increased net immigration
since 2010 added also the construction boom. Despite this, construction prices rose only with the rate of
general inflation in 2013 and 2014.

Consequences for public policy

Rising construction costs, rents and real estate prices should not be interpreted as a shortage of afford-
able housing. Due to the close relationship between the construction cost cycle and the general busi-
ness cycle, rising costs come with rising purchasing power of private households, as real household in-
come grows.

Government interventions that aim to lower construction costs fundamentally need to be evaluated not
by their ability to dampen costs but rather by their ability to solve the superior problem to provide afford-
able housing.

Measures that attempt to directly influence the price setting mechanism in markets for construction ser-
vices may hamper building investment. In the medium run that may reduce housing supply and imply ris-
ing rents.

Measures which indirectly influence supply and demand of housing and construction are to be preferred.
A promising demand-side lever would be to influence consumers’ decision whether to move to a boom-

ing urban area or to retain his or her place of residence in a less crowded area albeit with a longer com-
mute. This may include subsidies for public transport, more investment in roads and motorways etc..
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On the market’s supply-side, governments should review and possibly reduce construction regulations.
Additionally, any measures that increase the supply elasticity and the competition in the construction
market should be considered. These may include the reduction of market entry barriers, facilitating busi-
ness starts for foreign investors, increasing international labor mobility and removing minimum wage re-
straints.

In the current phase of extremely low interest rates every effective reduction of construction costs should
be expected to negatively impact the long-term stability of housing and financial markets. This could in
the medium run prompt banking supervision to act. In the long run a disruption of housing market stabil-
ity could have a significant negative impact on the performance of the entire economy.
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1. Problemstellung

Die Bundesregierung hat sich vor dem Hintergrund steigender Mieten und Kaufpreise fur Wohnimmobi-
lien das Ziel gesetzt, die Verfligbarkeit von bezahlbarem Wohnraum zu verbessern. Eine der wesentli-
chen Determinanten fur die langfristige Entwicklung sowohl der Mieten als auch der Immobilienpreise
sind die Kosten des Bauens. Diese unterliegen zahlreichen Einflussfaktoren, von denen einige sich
durch die Politik beeinflussen lassen.

Die Entwicklung der Baukosten weist im langjahrigen Vergleich ein ausgepragtes zyklisches Muster auf.
Mehrjahrige Phasen stark steigender Baukosten wechseln sich mehr oder weniger regelmafig mit Peri-
oden ab, in denen die Baukosten nicht oder nur wenig zulegen. Nachdem sie zuvor lange Jahre riicklau-
fig waren oder stagniert hatten, ziehen die Baukosten in Deutschland seit einigen Jahren wieder an.
Auch die deutlich erhdhte Bautatigkeit, die steigenden Mieten und die in einigen Grol3stadten stark ge-
stiegenen Bestandspreise fir Wohnimmobilien deuten darauf hin, dass sich die Baukonjunktur in
Deutschland im Aufschwung befindet, was in der Vergangenheit tiber kurz oder lang mit steigenden
Baukosten einherging. Bislang verlief der Anstieg der Baukosten freilich sehr moderat. In den Jahren
2013 und 2014 hat er sogar deutlich an Dynamik verloren und ging praktisch nicht tber den allgemeinen
Preisanstieg hinaus.

Vor diesem Hintergrund untersucht die vorliegende Studie die Bestimmungsgriinde der Baukosten aus
gesamtwirtschaftlicher Perspektive. Heraus gearbeitet werden die wesentlichen Merkmale des Baukos-
tenzyklus sowie deren Ursachen. Basierend auf diesen Erkenntnissen wird dann untersucht, mit wel-
chen politischen Malnahmen das Ziel der Bundesregierung — die verbesserte Verfiigbarkeit bezahlba-
ren Wohnraums - erreicht werden kann.

2. Deskriptiv — statistische Analyse

Die Untersuchung beginnt mit einer deskriptiv-statistischen Bestandsaufnahme zur Entwicklung der
Baukosten. Dabei werden die Baukosten sowohl im Aggregat als auch untergliedert in geeignete Kos-
tengruppen und —-untergruppen untersucht. Im Mittelpunkt der Analyse steht Deutschland, doch zum
Schluss wird auch die Situation in anderen wichtigen L&ndern in den Blick genommen. Die Datenbasis
dafir bilden lange Zeitreihen zur Entwicklung der Baupreise des Statistischen Bundesamtes bzw. der
Europdischen Kommission. Die Analyse erfolgt im Wesentlichen mittels Abbildungen und einfachen Kor-
relationsrechnungen.

21 Die langjahrige Entwicklung der Baukosten in Deutschland

Die Kosten fiir neue Wohngebé&ude sind in den zuriickliegenden Dekaden, abgesehen von einer lange-
ren Phase Ende der 1990er Jahre, stetig gestiegen (Abbildung 1, obere Halfte). Gemessen am Preisin-
dex fiir die gesamten Bauwerkskosten, der sowohl die Kosten fiir Bauwerk und Baukonstruktion als
auch fir die bautechnischen Anlagen umfasst, erhdhten sich die Bauwerkskosten im Durchschnitt seit
1960 um 3,5 Prozent pro Jahr.
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Abb. 1: Baukosten und gesamtwirtschaftliches Preisniveau 1960-2014

Niveau Anstieg gegenuber dem Vorjahr

Deflator der Bruttowertschopfung
Baukosten

Index, 2010=100
=
S
|
uezolg

= Baukosten / Deflator der Bruttowertschopfung

Index, 2010=100

;

T
—~

~

>

VVV\/ AAYER A

1960 1970 1980 1990 2000 2010 1960 1970 1980 1990 2000 2010

Anmerkungen: Jahresdurchschnittswerte. Baukosten: Bauwerkskosten (Kostengruppen 300 und 400 gemaR DIN 276) ohne Umsatz-
steuer (ab 1968, davor inkl. Umsatzsteuer). Deflator der Bruttowertschopfung: Deflator der aggregierten Bruttowertschopfung geman
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung. Daten vor 1991 beziehen sich auf das friihere Bundesgebiet.

Quelle: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.

Sie stiegen damit etwas starker als das allgemeine Preisniveau, das sich, gemessen am Deflator der
aggregierten Bruttowertschdpfung, durchschnittlich um 2,7 Prozent erhéht hat. ' Bauleistungen sind also
im langjahrigen Vergleich relativ zu anderen in Deutschland hergestellten Gitern und Dienstleistungen
teurer geworden, und zwar im Durchschnitt um 0,8 Prozent pro Jahr (Abbildung 1, untere Halfte). Von
dieser Tendenz abgesehen folgten die Baukosten insgesamt der durch die allgemeine Preisentwicklung
vorgegebenen Richtung. So war ihr Anstieg in der 1970er Jahren, als die allgemeine Inflation héher war,
ebenfalls stérker, danach schwachte er sich mit dem allgemeinen Preisauftrieb ab.

Den Durchschnittswerten fiir den Gesamtzeitraum liegen dabei freilich sehr unterschiedliche Anstiegsra-
ten in einzelnen Phasen zugrunde. So war der Baukostenanstieg generell in der Zeit nach der deut-
schen Wiedervereinigung niedriger als in den Jahren zuvor. Flr die Jahre von 1991 bis 2014, der Zeit-

! In der vorliegenden Untersuchung wird das allgemeine Preisniveau entweder durch den Deflator des Bruttoinlandsprodukts
oder durch den Deflator der aggregierten Bruttowertschdpfung gemessen. Die an dieser Stelle verwendeten Baupreisdaten
enthalten keine Umsatzsteuer, da die marktendogene Zyklik im Mittelpunkt stehen soll. Der Deflator der aggregierten Brut-
towertschdpfung passt statistisch zu diesem Konzept, da er ebenfalls keine Umsatzsteuer enthalt. Haufig wird das allgemei-
ne Preisniveau durch den Preisindex fiir die Lebenshaltung angenéhert. Diese GroRe hat den Nachteil, dass sie stark durch
auBenwirtschaftliche Komponenten beeinflusst wird, insbesondere durch Schwankungen des Weltmarktpreises fiir Rohdl
und durch Wechselkursschwankungen. Fiir die Interpretation wird daher regelmaRig auf ,Kern*“-Indizes zurtickgegriffen, die
ohne diese auRenwirtschaftlichen Groflen berechnet werden. Die Deflatoren des Bruttoinlandsprodukts bzw. der Bruttowert-
schopfung sind als aggregierte Preise der im Inland erstellten Giter und Dienstleistungen per Konstruktion frei von diesen
Effekten und stellen den statistisch korrekten Malstab fir die allgemeine Preisentwicklung im Inland dar.
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Abb. 2: Baukosten nach aggregierten Kostengruppen 1960-2014
Niveau Anstieg gegenuber dem Vorjahr
120 - - 20
Bauwerk/Baukonstruktion
Bautechnische Anlagen
100 - T
80 -
- - 10
L 60 - ®
] 5%
= 40 -
20 — 0
0 — oo PO e — =B

1960 1970 1980 1990 2000 2010

1960

1970

1980

1980

2000 2010

Anmerkungen: Jahresdurchschnittswerte. Bauwerks/Baukonstruktionskosten: Kostengruppe 300 gemaR DIN 276. Bautechnische An-
lagen: Kostengruppe 400 gemaR DIN 276. Beide Reihen ohne Umsatzsteuer (ab 1968, davor inkl. Umsatzsteuer). Daten vor 1991 be-

ziehen sich auf das friihere Bundesgebiet.

Quelle: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.

Abb. 3: Anstieg der Baukosten gegeniiber dem Vorjahr nach Kostenuntergruppen 1960-2014
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Anmerkungen: Jahresdurchschnittswerte. Kostengruppen ohne Umsatzsteuer (ab 1968, davor inkl. Umsatzsteuer) gemaR DIN 276.

Daten vor 1991 beziehen sich auf das friihere Bundesgebiet.

Quelle: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.
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raum flr den gesamtdeutsche Daten vorliegen, ergibt sich eine durchschnittliche Erhdhung der Baukos-
ten um nur 1,5 Prozent. Zum Teil lag dies einfach an der niedrigeren gesamtwirtschaftlichen Inflation in
diesem Zeitraum. Aber auch im Vergleich zum gesamtwirtschaftlichen Preisniveau haben sich die Bau-
kosten in den vergangen beiden Dekaden weniger stark erhoht als vorher. Die ,realen” Baukosten (Bau-
kosten dividiert durch den Deflator der Bruttowertschépfung) waren zwischen sogar 1996 und 2003 riick-
laufig. Derartige Phasen sinkender realer Baukosten hatte es zwar schon friiher gegeben, doch erstreck-
te sich davon keine uber einen so langen Zeitraum.

Untersucht man die Baukosten getrennt nach Kostenarten, so fallt auf, dass der schwache Anstieg der
Baukosten in den zurlckliegenden beiden Dekaden vor allem auf die Kosten fir Bauwerk und Baukon-
struktion zuriickging, die rund 80 Prozent der gesamten Baukosten ausmachen. Uber den bereits ge-
nannten Zeitraum von 1996 bis 2003 gingen sie sogar absolut zurlick, wahrend die Kosten fir bauwerk-
technische Anlagen weiter zulegten (Abbildung 2). Eine so stark unterschiedliche Entwicklung hatte es
zuvor nicht gegeben; tatséchlich waren die Kosten flir Bauwerk und Baukonstruktion bis dahin zumeist
sogar starker gestiegen als die fiir die technischen Anlagen.2

Innerhalb der Kostengruppen gibt es im langjahrigen Vergleich zwar von Jahr zu Jahr Unterschiede zwi-
schen den Anstiegsraten, die allgemeine Dynamik &hnelt sich zwischen den Kostenuntergruppen aber
sehr stark (Abbildung 3). Bei den Kosten fiir Bauwerk und Baukonstruktion fallt auf, dass die Kosten fiir
die Baugrube insgesamt etwas héhere Schwankungen aufweisen als die dbrigen Kostenuntergruppen
dieses Segments. Bei den bauwerktechnischen Anlagen verlief der Kostenanstieg im Bereich Forder-
technik, deutlich schwacher, was sich vermutlich mit dem technischen Fortschritt in diesem Bereich er-
kl&ren l1&sst.

Dieses Ergebnis gilt auch, wenn man neben den Kosten fiir den Neubau auch die Instandhaltungskos-
ten mit in den Blick nimmt. Deren Verlauf ist nahezu deckungsgleich mit dem der Neubaukosten. Mit 3,8
Prozent lag ihr durchschnittlicher Anstieg pro Jahr von 1960 bis 2014 geringfligig Giber dem der Baukos-
ten, allerdings bei praktisch identischer Dynamik.

Das Bild einer fir alle Arten und Untergruppen der Baukosten weitgehend identischen Entwicklung wird
bestatigt durch eine formale statistische Analyse des Zusammenhangs zwischen den jahrlichen An-
stiegsraten der einzelnen Kostenuntergruppen untereinander sowie zwischen den jéhrlichen Anstiegsra-
ten der zusammengefassten Kostengruppen. Als Mal® des Zusammenhangs dient der Korrelationskoef-
fizient, der zwischen den Werten -1 (inverser Zusammenhang) und 1 (identischer Verlauf) liegen kann;
beim Wert Null besteht keine Beziehung zwischen den Zeitreihen. Es zeigt sich, dass die Korrelations-
koeffizienten flr die Baukostenarten allesamt in der Nahe von 0,9 oder sogar hoher liegen (Tabelle 1).
Der niedrigste berechnete Korrelationskoeffizient ist mit 0,79 der fiir den Zusammenhang zwischen den
Kosten fiir die Baugrube und den firr das Dach. Diese Besonderheit diirfte der Tatsache geschuldet
sein, dass zwischen diesen beiden Konstruktionstatigkeiten technisch bedingt die grofte zeitliche Dis-
tanz liegt, mit der Folge, dass den Kosten fiir die Griindung eine gewisse Vorlauffunktion gegentber den
Bedachungskosten zukommt.?

> Die Unterteilung der Kostengruppen folgt der DIN 276. Da diese Definitionen teilweise von denen des statistischen Bun-
desamtes abweichen, wurden viele Kostengruppen durch eigene Berechnungen aggregiert. Als Gewicht dienten die Gewich-
tungen des Statistischen Bundesamtes im Index der Baupreise zur Basis 2010, vgl. Vorholt (2013).

*Um generell zu prifen, ob zwischen den verschiedenen Kostenreihen Vor- oder Nachldufe existieren, wurden die Korrelati-
onskoeffizienten zwischen den einzelnen Kostengruppen auch mit zeitlicher Verschiebung von einem Jahr berechnet (soge-
nannte Kreuzkorrelationskoeffizienten). Es zeigte sich, dass zwischen allen Kostengruppen die Korrelation im gleichen Jahr
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Tab. 1: Korrelationskoeffizienten zwischen den Kostenuntergruppen 1960-2014

Bauwerk / Baukonstruktionen

Griindung Wande Decken Décher Sonstiges
Baugrube 0.90 0.88 0.91 0.79 0.79
Griindung 0.99 0.98 0.96 0.94
Wande 0.99 0.97 0.96
Decken 0.94 0.95
Décher 0.97

Bauwerktechnische Anlagen

Warme- Fernmelde / Forder-

versorgung  Lufttechnik  Starkstrom IT anlagen
(Ab-) Wasser-, Gas 0.97 0.96 0.95 0.96 0.86
Warmeversorgung 0.98 0.96 0.97 0.87
Lufttechnik 0.94 0.94 0.87
Starkstrom 0.99 0.88
Fernmelde / IT 0.89

Ausgewahlte Kostengruppen

Bauwerk-

technische Aulen- Instand- Neubau-

Anlagen anlagen haltung kosten
Bauwerk- und Bau-
konstruktionen 0.93 0.97 0.94 0.95
Bauwerk-
technische Anlagen 0.88 0.96 0.92
AuRenanlagen 0.92 0.98
Instandhaltung 0.91

Anmerkungen: Jahresdurchschnittswerte. Kostengruppen ohne Umsatzsteuer (ab 1968, davor inkl. Umsatzsteuer) gemaR DIN 276.
Daten vor 1991 beziehen sich auf das friihere Bundesgebiet.

Quelle: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.

Alles in allem ergibt sich aus der Analyse der Kostenarten und —untergruppen das Bild einer fir alle
Baukosten im Wesentlichen einheitlichen Entwicklung im Zeitablauf. Vor diesem Hintergrund erscheint
es gerechtfertigt, bei der weiteren Untersuchung allein auf das Aggregat der Baukosten abzustellen.

am hochsten ist, selbst zwischen Griindung und Bedachung. Ein klarer Vorlauf einer Kostenart vor einer anderen I&sst sich
auf Jahresbasis nicht ausmachen.
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2.2 Der Zyklus der Baukosten in Deutschland

In der gesamtwirtschaftlichen Analyse trennt man zwischen den trendmaRigen Entwicklungen und den
kurzfristigen Abweichungen von diesem Trend. Die ersteren werden auf langfristig wirkende, ,gleichge-
wichtige” Bestimmungsgriinde zuriickgefiihrt, wahrend die letzteren mit kurzfristig aufgetretenen Un-
gleichgewichten und den damit verbundenen Anpassungsreaktionen zu tun haben und als ,Zyklus* be-
zeichnet werden. So hatte eine voriibergehende Erhdhung der Zuwanderung nach Deutschland vermut-
lich keine langfristigen Konsequenzen flir die Baupreise. Kurzfristig wiirde der erhohte Bedarf an Wohn-
raum allerdings auf die begrenzten Kapazitaten des Baugewerbes treffen; Folge des dadurch ausgelds-
ten ,Ungleichgewichts® ware ein voriibergehender Anstieg der Baukosten, der sich als Abweichung der
Baukosten von ihrem langjahrigen Trend zeigen wiirde.

In der praktischen Anwendung steht dieses Denkmodell vor dem Problem, dass die ,gleichgewichtige®,
trendmaRige Entwicklung grundsétzlich nicht beobachtbar ist, sondern nur die tatséchliche, die Trend
und Zyklus vereint. Es gibt allerdings statistische Methoden, um den Trend und den Zyklus einer Zeitrei-
he zu schatzen. Hier wird ein Standardverfahren der Konjunkturanalyse, der Hodrick-Prescott-Filter,
verwendet. Der Trendschatzung liegen dabei Annahmen dariber zugrunde, wie lange eine typische
Trendabweichung mindestens und hdchstens dauert.# Der Filter wird hier auf die ,realen” aggregierten
Baukosten angewandt. Die Baukosten werden also um den Deflator der aggregierten Bruttowertschdp-
fung korrigiert, um von dem durch den allgemeinen Preisauftrieb ausgeldsten Baukostenanstieg zu abs-
trahieren.

Den auf diese Weise geschatzten Zyklus der Baukosten in Deutschland zeigt Abbildung 4. Zur Plausibi-
lisierung der Schatzung wurde in die Abbildung zusatzlich die Kapazitatsauslastung im Baugewerbe
aufgenommen. AulRerdem wurden die Jahre, in denen sich die deutsche Wirtschaft in einer Rezession
befunden hat, in der Abbildung grau hinterlegt. Der geschéatzte Baukostenzyklus erscheint insgesamt
einleuchtend. Er weist einen klaren Nachlauf von ein bis zwei Jahren gegenliber der Kapazitatsauslas-
tung im Baugewerbe auf.8 Auerdem erreicht der Baukostenzyklus regelméRig einen Hochpunkt zu Be-
ginn oder kurz vor Rezessionen, was makrodkonomisch ebenfalls begreiflich ist, stellt die Baukonjunktur
doch eine wesentliche Komponente der gesamten Konjunktur dar.

Grundsatzlich lielen sich auf der Grundlage der dargestellten Daten die durchschnittliche Amplitude der
Trendabweichung und die durchschnittliche Dauer des Baukostenzyklus berechnen. Allerdings nahrt die
Abbildung Zweifel an der ZweckmaRigkeit einer solchen Vorgehensweise. Zwar erscheint der Baukos-
tenzyklus bis Anfang der 1990er Jahre einigermafien ahnlichen Wellen gefolgt zu sein, mit Amplituden
von bis zu vier Prozentpunkten und einer durchschnittlichen Zyklusléange von rund zehn Jahren. Seither
jedoch scheint sich die Dynamik verandert haben. Dem zyklischen Hochpunkt Anfang der 1990er Jahre
hatte nach dem bis zu dem Zeitpunkt gtiltigen Schema ein Hochpunkt Anfang der 2000er Jahre folgen
mussen. Dieser ist aber nur im Ansatz erkennbar, im Jahr 2000. Aufféllig ist auch, dass dem Hochpunkt
der Baukosten Anfang der 1990er Jahre, anders als nach friiheren Hochpunkten, kein sofortiger Ein-
bruch folgte. Stattdessen bildete sich die Trendabweichung sehr gemachlich zurtick

* Aufgrund der Abhangigkeit von den getroffenen Annahmen, sollte die Plausibilitat der Zerlegung gepriift werden. Dariiber
hinaus weist der Filter das Problem auf, dass er — dhnlich etwa einem zentrierten gleitenden Durchschnitt — an den Enden
der Zeitreihe instabil und damit unprézise ist. Dies ist vor allem dann ein Nachteil, wenn die Trend-Zyklus-Zerlegung Aus-
gangspunkt fur prognostische Aussagen sein soll, die naturgemaR auf dem Ende der Zeitreihe aufsetzen.

> Verwendung der ,nominalen“ Baukosten fiihrt zu keinen substantiellen Unterschieden im Bild.

® Die Kreuzkorrelationsanalyse ergibt einen maximalen Korrelationskoeffizienten von 0,52 bei einem Vorlauf der Kapazitéts-
auslastung vor den Kosten von einem Jahr. Bei einem Vorlauf von zwei Jahren ist der Korrelationskoeffizient mit 0,48 aber
nur unwesentlich kleiner.
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Abb. 4: Baukostenzyklus und Kapazitatsauslastung im Baugewerbe 1960-2014
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Anmerkungen: Jahresdurchschnittswerte. Baukostenzyklus: Prozentuale Abweichung der realen Baukosten von ihrem langjahrigen
Trend gemaR einer Schatzung mit einem Hodrick-Prescott-Filter (Parameter Lambda = 7). Reale Baukosten definiert als Baukosten in
der in Abb. 1. verwendeten Abgrenzung abzlglich des Deflators der Bruttowertschépfung. Kapazitatsauslastung Baugewerbe: Kapazi-
tatsauslastung im Baugewerbe in Prozent gem&R Umfragen des ifo Instituts. Daten vor 1991 beziehen sich auf das friihere Bundesge-
biet. Phasen, in denen sich die deutsche Wirtschaft in einer Rezession befand, sind grau hinterlegt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, ifo Institut; eigene Berechnungen.

um dann erst mit der Rezession 2002/2003 ihren Tiefpunkt zu erreichen.”

Fur die vergangenen fiinfzehn Jahre ist es schwierig, einen sinnvollen zyklischen Hochpunkt der Bau-
kosten festzulegen. Das Jahr 2007 weist zwar die hichste Zuwachsrate und die hdchste Trendabwei-
chung auf, doch hatte der ausgewiesene Kostenanstieg wohl viel mit der Umsatzsteuererh6hung zu tun.
Zwar ist die Umsatzsteuer in den in dieser Untersuchung verwendeten Baupreisreihen nicht enthalten.
Die fiir 2007 von der Bundesregierung angekiindigte Umsatzsteuererhdhung fiihrt aber zu einem
sprunghaften Anstieg des Bauvolumens und damit der Kapazitatsauslastung im Baugewerbe und diirfte
zudem fir eine Erhdhung der Gewinnaufschldge genutzt worden sein. Am aktuellen Rand ist die Kapazi-
tatsauslastung im Baugewerbe zwar sehr hoch, was die Nahe zu einem zyklischen Hochpunkt andeutet.
Der Baukostenanstieg hat sich aber in den Jahren 2013 und 2014 verlangsamt (vgl. auch Abbildung 1)
und die Trendabweichung ist gesunken.

Insgesamt scheint es so zu sein, dass die Baukosten seit Mitte der 1990er Jahre keinem klaren zykli-
schen Muster mehr folgen. Erklarungen und Voraussagen, die auf die Fortschreibung eines starr sche-
matischen Auf- und Ab bei der mittelfristigen Entwicklung der Baukosten setzen, missen damit in die Ir-
re laufen.

7 Ein Blick zuriick auf die in Abbildung 1 dargestellten Anstiegsraten der Baupreise zeigt, dass es sich bei dem Urteil, dass
es in den zuriickliegenden beiden Jahren zu einer Anderung der Dynamik der Baukosten gekommen ist, nicht um ein der
Trend-Zyklus-Zerlegung geschuldetes statistisches Artefakt handelt.
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2.3  Baukosten und Baukostenzyklen aus internationaler Perspektive

Baukostenzyklen sind kein Phanomen, das auf Deutschland beschrankt ist. Sie traten und treten regel-
maRig in allen marktwirtschaftlichen Landern auf. Tatsachlich waren sie in den zurtickliegenden flinfzehn
Jahren ein wichtiger Aspekt der Entwicklung der Weltwirtschaft. So kam es sowohl in den angelsachsi-
schen Landern als auch in einigen Landern des Euroraums und in Danemark in der vergangenen Deka-
de zu Immobilienpreisbooms, in deren Folge vielerorts sowohl die Bauaktivitat als auch die Baupreise
stark anzogen. Der Einbruch der Immobilienpreise in den Jahren 2007 bis 2009 war der mafgebliche
Treiber fir die Weltfinanzkrise 2008/2009 und steht auch hinter einem GroRteil der Probleme, die sich
ab 2010 in der Eurozone ergeben haben.

FUr die vorliegende Untersuchung ist vor allem von Interesse, inwieweit die nationalen Baukostenzyklen
lber die Landergrenzen hinweg miteinander im Zusammenhang stehen. Aus theoretischer Sicht gibt es
sowohl Griinde fiir enge Zusammenhénge als auch Griinde dagegen. Dafir spricht, dass die wirtschaft-
liche Integration zwischen den Landern in den vergangenen Jahrzehnten im Zuge der Globalisierung
immer weiter zugenommen hat. Viele industrielle Erzeugnisse, wie beispielsweise Autos, Bekleidung
etc., weisen (iber Landergrenzen hinweg weitgehend ahnliche Preise auf, wenn diese in eine gemein-
same Wahrung umgerechnet werden und man Unterschiede in den ,lokalen* Kostenbestandteilen, etwa
fur Transport und Vertrieb, in Rechnung stellt. Fiir enge Zusammenhange spricht ferner, dass die Kon-
junkturzyklen zwischen den groen Landern recht ahnlich verlaufen. Sowohl die Einkommensentwick-
lung als auch die Entwicklung der Zinsen weisen einen gewissen Gleichlauf auf und dies kdnnte dazu
fuhren, dass auch die Bauzyklen mehr oder weniger gleichformig verlaufen. Schlielich stehen die nati-
onalen Markte flr Bauleistungen (iber die internationalen Rohstoffpreise miteinander in Verbindung. Ein
starker Anstieg (oder Riickgang) des Weltmarktpreises fiir Rohdl, das als Energietrager fiir die Herstel-
lung von Baustoffen und deren Transport von Bedeutung ist, wirkt sich grundsatzlich fiir alle Lander
mehr oder weniger gleich aus und dlirfte so dazu beitragen, die Baukostenzyklen zu vereinheitlichen.

Allerdings ist der Gleichlauf der Konjunktur- und Zinszyklen iber die Landergrenzen alles andere als
perfekt. Dies gilt selbst im Euroraum, in dem die Europaische Zentralbank (EZB) seit 1999 fir ein ein-
heitliches Zinsniveau sorgt. Zwar ist das Niveau der kurzfristigen Nominalzinsen seither einheitlich tber
alle Lander. Die von den Banken und dem Kapitalmarkt bestimmten langftistigen Zinsen, die mafgeblich
fur die Hypothekenzinsen sind, unterscheiden sich aber weiterhin. Zudem unterscheiden sich die fiir
dkonomische Entscheidungen maRgeblichen Realzinsen — Nominalzinsniveau korrigiert um die flir die
Laufzeit der Anlage bzw. des Kredits erwartete Inflationsrate — nach wie vor deutlich, und auch die Kon-
junkturzyklen sind keineswegs einheitlich.

Ferner durfte der Arbitragemechanismus, der fiir die Angleichung der Preise vieler industrieller Erzeug-
nisse sorgt, bei Baudienstleistungen weniger gut funktionieren. Denn viele Bauleistungen miissen direkt
am Bauort erbracht werden. Sie kdnnen nicht direkt aus einem Land mit niedrigerem Baukostenniveau
bezogen werden, sondern machen es erforderlich, dass die ausfilhrenden Bauhandwerker die Landes-
grenze wechseln. Dies ist zum einen mit erhdhten Kosten fir Transport und Koordination (z. B. durch
Sprachunterschiede) verbunden. Zum anderen miissen die auslandischen Bauhandwerker im ,Hochkos-
tenland” mit den hoheren Kosten auch wohnen, essen etc., und sofern dies dort ebenfalls teurer ist als in
ihrem Herkunftsland, wird der Kostenvorteil weiter begrenzt. Davon abgesehen bestehen in vielen Lan-
dern starke Beschrénkungen fir Arbeitskraftewanderungen und/oder Regulierungen flir deren Entloh-
nung. In der Europaischen Union (EU) diirfen Arbeitnehmer ihren Wohn- und Arbeitsort zwar frei wéh-
len; die Integration der Mérkte ist damit also relativ hoch, auch wenn Sprachbarrieren weiterhin ein Hin-
dernis darstellen. In Deutschland aber regelt das Arbeitnehmerentsendegesetz, dass auslandische Ar-
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Abb. 5: Baukostenniveau in ausgewahlten Landern im Jahr 2011
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Anmerkungen: Kosten in gemeinsamer Wahrung fiir ein standardisiertes Gebaude im jeweiligen Land im Vergleich zu Deutschland.
Die Daten basieren auf den von der OECD geschéatzten Kaufkraftparitaten fir die Bauinvestitionen und wurden fiir die Analyse in eine
gemeinsame Wahrung umgerechnet.

Quelle: OECD; eigene Berechnungen.

beitnehmer nicht unter dem geltenden Tariflohn bezahlt werden diirfen, was die Lohnarbitrage wiederum
einschrankt.

Vor diesem Hintergrund ist zu erwarten, dass die Bauinvestitions- und Baukostenzyklen international nur
maRig miteinander zusammenhangen. Die empirische Analyse fir die wichtigsten Fortgeschrittenen
Volkswirtschaften bestétigt diese Vermutung (Abbildung 5). Tatsachlich bestehen trotz Globalisierung
und hoherer Freizligigkeit bei den Arbeitskraftewanderungen auch zwischen den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften weiterhin deutliche Unterschiede bei den Kosten fir ein und dieselbe Bauleistung.
Legt man die Kaufkraftparitaten fiir Bauinvestitionen der OECD (2008) zugrunde, mit denen sich die
Kosten fiir eine standardisierte Bauleistung vergleichen lassen, so ist Deutschland nach wie vor ein
Land mit relativ hohen Baukosten. Zwar lag das Baukostenniveau im Jahr 2011 in der Schweiz und in
Norwegen noch rund 30 und in Japan immerhin rund 20 Prozent hoher als in Deutschland. In Portugal
wurde dieselbe Leistung jedoch fir die Hélfte der deutschen Kosten, in Spanien fir 60 Prozent davon
erbracht. Etwa gleichauf lagen die Baukosten in Deutschland mit denen in Ddnemark, Frankreich, Oster-
reich und den Vereinigten Staaten.

Auffallig ist, dass das allgemeine Einkommensniveau einen groen Einfluss auf die Baukosten zu haben
scheint. Lander mit hdherem Pro-Kopf-Einkommen tendieren dazu, ein héheres Baukostenniveau zu
haben. Eine Ausnahme von dieser Regel stellen die Vereinigten Staaten dar, die ein hdheres Einkom-
mensniveau als Deutschland aber niedrigere Baukosten aufweisen. Offenkundig spielen auch andere
Faktoren als das Pro-Kopf-Einkommen eine Rolle fiir die Hohe der Baukosten, etwa Bauvorschriften,
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Tab. 2: Korrelationskoeffizienten zwischen nationalen Baukostenindikatoren 1985-2013

Belgien Danemark Spanien Frankreich Italien Niederlande Osterreich Portugal V?rglnlg.tes Norwegen Schweiz Vereingte Japan
Konigreich Staaten

Deutschland| 0.69 0.70 0.52 0.74 0.81 0.33 0.84 0.74 0.63 0.49 0.05 0.52 0.72
Belgien 0.72 0.64 0.89 0.81 0.53 0.87 0.75 0.82 0.80 0.16 0.75 0.54
Danemark 0.65 0.86 0.78 0.48 0.75 0.76 0.75 0.66 0.15 0.73 0.63
Spanien 0.70 0.68 0.74 0.61 0.70 0.74 0.61 0.28 0.85 0.43
Frankreich 0.88 0.54 0.89 0.82 0.85 0.80 0.20 0.76 0.60
Italien 0.53 0.92 0.95 0.83 0.70 0.07 0.70 0.61
Niederlande 0.55 0.47 0.62 0.50 0.26 0.67 0.11
Osterreich 0.83 0.78 0.73 0.07 0.65 0.61
Portugal 0.77 0.60 0.07 0.66 0.64
Vereinigtes 080 018 079 042
Konigreich
Norwegen 0.18 0.78 0.24
Schweiz 0.11 0.09
Vereinigte 0.3
Staaten

Anmerkungen: Bilaterale Korrelationskoeffizienten berechnet auf der Grundlage der Anstiegsraten der Wohnungsbaudeflatoren ge-
genlber dem Vorjahr in den jeweiligen Landern.

Quelle: Européische Kommission; eigene Berechnungen.

Qualitatsanforderungen oder die Wettbewerbssituation auf dem Markt fir Bauleistungen.? Alles in allem
bestatigt sich die Vermutung, dass es zwar eine gewisse Tendenz zur Einebnung internationaler Unter-
schiede bei den Baukosten gibt. Da Bauleistungen aber nur in begrenztem Umfang international ,han-
delbar” sind, bleiben die Unterschiede gleichwohl in erheblichem Umfang erhalten.

Dieses Bild, nachdem die Entwicklung der Baukostenniveaus in erster Linie durch nationale Entwicklun-
gen gepragt wird, bestatigt sich auch in der Analyse der Kostendynamik. Daftr wurden fiir die wichtigs-
ten Fortgeschrittenen Volkswirtschaften — analog zur Vorgehensweise fiir Deutschland oben - die An-
stiegsraten der Baukosten gegeniiber dem Vorjahr berechnet und im Zeitablauf untersucht. Als interna-
tional vergleichbarer Indikator fiir die Baukosten wird der Deflator der Wohnungsbauinvestitionen gemaf
der AMECO-Datenbank der Européischen Kommission verwendet.® Eine Berechnung der Korrelations-
koeffizienten zwischen den Anstiegsraten der einzelnen Lander ber den Zeitraum von 1985 bis 2013 —
in deutlichem Gegensatz zu den Baukostengruppen und -untergruppen fiir Deutschland — zeigt, dass
zwischen den internationalen Baukostenindikatoren kein sonderlich enger Zusammenhang herrscht (Ta-
belle 3.1). Die bilateralen Korrelationen liegen in den meisten Fallen unter 0,8, haufig sogar sehr deut-
lich. Deutschland weist den starksten Gleichlauf mit Osterreich und ltalien auf; die Korrelationskoeffizien-
ten betragen 0,84 bzw. 0,81. Gegenliber der Schweiz liegt der Korrelationskoeffizient dagegen nur bei
0,05.

Betrachtet man die Entwicklung der Baukosten im Zeitablauf, so wird einmal mehr klar, dass die nationa-
len Verlaufe durchaus voneinander abweichen kdnnen — und dies obwohl die internationalen

® Hier geht es nicht zuletzt darum, wie einfach der Marktzutritt fiir (in- und auslandische) Wettbewerber ist.

° Die Zeitraume, iiber die die Daten verfiigbar sind, variieren iiber die Lander. Wahrend fiir Deutschland, Portugal, das Ver-
einigte Konigreich und die Vereinigten Staaten Daten ab 1960 vorhanden sind, beginnen die Zeitreihen fir die meisten ande-
ren Lander erst 1970. Fiir Osterreich sind Daten ab 1976, fiir Frankreich ab 1978 und fiir die Schweiz erst ab 1990 verfiig-
bar.
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Abb. 6: Entwicklung der Baukosten in ausgewahlten Landern 1985-2013
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zum Zyklenvergleich Anstiegsraten fiir den deutschen Deflator der Wohnungsbauinvestitionen an.

Quelle: Europdische Kommission; eigene Berechnungen.
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Rohstoffpreise tendenziell zu einer Vereinheitlichung der Zyklen beitragen dlrften, sofern dem nicht
Wechselkursschwankungen gegentber dem US-Dollar, der Wahrung, in der die meisten Rohstoffe ab-
rechnet werden, entgegen stehen. So unterscheiden sich die Lander zunachst hinsichtlich der Entwick-
lung der allgemeinen der Inflationsrate. Deutlich fallt dies flr Spanien, Portugal und Italien in den spaten
1980er und frlihen 1990er Jahren ins Auge, also bevor die Einfiihrung des Euro dort die Inflation dampf-
te.

Gut erkennbar ist in einer Reihe von Landern der Immobilienboom der vergangenen Dekade. So be-
schleunigte sich der Kostenauftrieb in Spanien nach der Jahrtausendwende merklich. Ahnlich, wenn
auch weniger ausgepragt, war es in diesem Zeitraum im Vereinigten Konigreich, in den Vereinigten
Staaten, in Norwegen, Belgien, Frankreich und in Danemark. In Osterreich, ltalien und Japan bleibt der
Preisauftrieb dagegen ahnlich wie in Deutschland gering oder moderat. Dies ist bemerkenswert. Trotz
der geographischen Nahe zwischen Deutschland und Frankreich und der Tatsache, dass beide Lander
seit 1999 den Euro als gemeinsame Wahrung haben, Ubertrug sich der starkere Baukostenanstieg in
Frankreich nur wenig auf Deutschland. Ahnlich lieRe sich fiir die Niederlande und Deutschland argumen-
tieren. In jedem Fall haben sich die nationalen Markte fiir Bauleistungen als relativ stark abgeschottet
von den Entwicklungen im Ausland erwiesen. Eine Arbitrage der Kosten findet offenbar nur einge-
schrankt statt; unterschiedliche Kostenniveaus und Kostendynamiken kénnen daher tber lange Zeit-
raume erhalten bleiben (vgl. auch Gluch 2002).

24  Zusammenfassung

Der Anstieg der Baukosten folgt in der Tendenz dem allgemeinen Preisauftrieb. In Zeiten héherer Inflati-
on steigen auch die Baukosten starker; schwéacht sich die allgemeine Inflation ab, so wirkt sich das auch
auf den Anstieg der Baukosten auf. Im langjahrigen Trend steigen die Baukosten etwas starker als das
allgemeine Preisniveau, Bauleistungen werden also relativ zu anderen in Deutschland hergestellten G-
tern und Dienstleistungen etwas teurer.

Eine klare zyklische Figur ist fUr die Baukosten bis zur deutschen Wiedervereinigung erkennbar ist. Die
Lange eines Zyklus betrug etwa zehn Jahre, mit Amplituden beim Anstieg von bis zu vier Prozentpunk-
ten. Seit Mitte der 1990er Jahre ist diese Figur nicht mehr feststellbar. Die Veranderung konnte mit dem
Bauboom im Anschluss an die Wiedervereinigung und mit der Errichtung der Europaischen Wahrungs-
union (EWU) im Zusammenhang stehen.

Zwischen den verschiedenen Bausparten gibt es im langjahrigen Vergleich zwar von Jahr zu Jahr Un-
terschiede zwischen den Anstiegsraten. Die allgemeine Dynamik @hnelt sich zwischen den Kostenunter-
gruppen aber sehr stark. Es ist daher gerechtfertigt, von einem einheitlichen Baukostenzyklus zu spre-
chen und diesen als Gesamtheit zu untersuchen. Der Zusammenhang zwischen dem deutschen Bau-
kostenzyklus und den Zyklen anderer Lander ist hingegen gering. Generell sind die internationalen Zu-
sammenhange im Baubereich eher wenig ausgepragt.
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3.  Gesamtwirtschaftliche Bestimmungsgrinde der Baukosten

In der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur werden Schwankungen der Baukosten nicht als eigen-
standiges zyklisches Phanomen betrachtet. Vielmehr ergeben sich Veranderungen der Baukosten als
Folge einer Kombination aus gesamtwirtschaftlichen und bauspezifischen Faktoren (vgl. Meier 2012,
Leamer 2007, Fair 1972). Da diese Faktoren Zyklen unterworfen sind, weisen die Baukosten ebenfalls
Zyklen auf. Dabei kann zwischen dem allgemeinen Konjunkturzyklus, bauspezifischen Faktoren und au-
Renwirtschaftlichen Einfllissen unterschieden werden.

3.1 Gesamtwirtschaftliche Entwicklung / Konjunktur

Theoretisch und empirisch Iasst sich zeigen, dass der Zyklus der Bauwirtschaft in einem engen Verhélt-
nis zum allgemeinen Konjunkturzyklus steht (Boysen-Hogrefe et al. 2010, Rottke 2012, Demary 2012).
Theoretisch ist dies zunéchst einmal einfach darin begriindet, dass die Bauwirtschaft mit einem Beitrag
von rund 4% Prozent zur gesamtwirtschaftlichen Bruttowertschdpfung eine bedeutende Branche ist, die
selbst zum gesamtwirtschaftlichen Phanomen ,Konjunktur® beitragt. Da die Bauwirtschaft mit anderen
Branchen um die volkswirtschaftlichen Ressourcen, insbesondere um den Produktionsfaktor Arbeit kon-
kurriert, Gbertragen sich angebotsseitige gesamtwirtschaftliche Entwicklungen bei Léhnen und Preisen
auch auf sie. Als relativ arbeitsintensiver Bereich ist sie von konjunkturell bedingten Lohnschwankungen
sogar Uberproportional betroffen. Eine weitere Besonderheit des Bauzyklus ist, dass die Nachfrage nach
Bauleistungen sehr zinselastisch ist. Konjunkturelle Schwankungen gehen haufig mit deutlichen
Schwankungen der Zinsen einher, nicht zuletzt, weil die Notenbank mit ihrer Geldpolitik auf die Entwick-
lung der Konjunktur reagiert. Die dadurch ausgel6sten Zinsanderungen pflanzen sich dann in Schwan-
kungen der Baunachfrage fort.

Die hohe Zinselastizitat der Baunachfrage ist Folge einer Besonderheit, die den Bausektor von den Gbri-
gen Branchen unterscheidet. Dies ist die im Vergleich zu anderen Giitern extreme Langlebigkeit von
Immobilien. Durch die Langlebigkeit reicht der Zeitraum, tber den sich Bauinvestitionen amortisieren,
typischerweise sehr weit in die Zukunft, mit der Folge dass Wirtschaftlichkeitsrechnungen vergleichswei-
se stark von den Annahmen iber den zugrunde gelegten Rechnungszins (als MaR fiir die Finanzie-
rungs- bzw. Opportunitatskosten der Kapitalanlage) beeinflusst werden. Die extreme Langlebigkeit hat
eine weitere Folge. Sie bedingt, dass der Neubau und damit die Produktionskapazitat der Bauwirtschaft
nur einen kleinen Teil — in Deutschland etwa 5 Prozent — des gesamten Nutzungsbedarfs ausmachen.
Eine gegebene prozentuale Nachfrageerhdhung hat deshalb im Baubereich starkere Konsequenzen fiir
die Kapazitatsauslastung als in anderen Wirtschaftszweigen (Meier 2012). Die Kapazitatsauslastung im
Baugewerbe ist ihrerseits ein malgeblicher Treiber des Baukostenanstiegs. Nachfrageveranderungen
fihren daher im Baubereich relativ rasch zu Veranderungen beim Kostenanstieg. Insofern lasst sich sa-
gen, dass ein konjunktureller Aufschwung stets auch mit einer Erhdhung der Baukosten einhergeht.
Aufgrund der oben herausgearbeiteten Strukturmerkmale des Bausektors

+  geringe Kapazitaten in Relation zum Nutzungsbedarf
+ hohe Zinselastizitat der Nachfrage

* hohe Arbeitsintensitat der Produktion

fallt die konjunkturbedingte Erhéhung der Baukosten sogar tberproportional aus.
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Abb. 7: Reale Baupreise und Kapazitatsauslastungsgrad im Baugewerbe 1960-2013
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Anmerkungen: Jahresdurchschnittswerte. Reale Baupreise: Anstieg des Deflators der Wohnungsbauinvestitionen gegeniiber dem
Vorjahr abziglich Anstieg des Deflator des Bruttoinlandsprodukts gegeniiber dem Vorjahr. Daten vor 1991 beziehen sich auf das
frihere Bundesgebiet. Phasen, in denen sich die deutsche Wirtschaft in einer Rezession befand, sind grau hinterlegt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, ifo Institut; eigene Berechnungen.

Sie Ubersteigt also die Erhéhung des allgemeinen Preisniveaus. Dies l&sst sich auch empirisch nach-
weisen. So gibt es Uber die vergangenen flinfzig Jahre eine vergleichsweise enge Korrelation zwischen
dem Anstieg der ,realen” Baukosten — der Anstieg der Baupreise korrigiert um den allgemeinen Preisan-
stieg — und dem Kapazitatsauslastungsgrad im Baugewerbe (Abbildung 7). Eine Erhéhung der Kapazi-
tatsauslastung im Baugewerbe geht regelmaRig mit einer Beschleunigung des Anstiegs der realen Bau-
kosten einher.'® Im konjunkturellen Abschwung, der typischerweise auch mit einer Abnahme der Kapazi-
tatsauslastung im Baugewerbe einhergeht, und insbesondere in der Rezession kehrt sich die Entwick-
lung um. Die Baukosten sinken dann rascher als das allgemeine Preisniveau, die realen Baukosten
kénnen dann auch zeitweise rticklaufig sein.

Ein typischer konjunktureller Impuls auf die Bauwirtschaft verluft demnach wie folgt. In der konjunkturel-
len Schwéchephase (Rezession) senkt die Notenbank die Zinsen. Dies stimuliert die gesamtwirtschaftli-
che Nachfrage, ein neuer Aufschwung kommt in Gang. In dessen Zuge steigen die real verfligbaren
Einkommen der privaten Haushalte, denn die Beschaftigung nimmt zu, gleichzeitig steigen die L6hne
und auch die Gewinneinkommen ziehen deutlich an. Die vorerst noch niedrigen (realen) Zinsen und der
beschleunigte Anstieg der real verfiigbaren Einkommen gehen mit steigender Nachfrage nach Wohn-
raum einher. Dadurch erhdht sich — bei sonst gleichen Umsténden — die Kapazititsauslastung im Bau-

'° Da das gesamtwirtschaftliche Preisniveau wiederum maRgeblich durch die Entwicklung der Léhne korrigiert um die Pro-
duktivitat (Lohnstiickkosten) beeinflusst wird, 1&sst sich auch sagen, dass die Baukosten im Aufschwung typischerweise
starker steigen als die um die Produktivitat bereinigten Léhne.
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gewerbe, und dies fiihrt zu hdheren Baukosten, sowohl absolut als auch in Relation zum allgemeinen
Preisniveau. Nachdem der Aufschwung seinen Hohepunkt iberschritten hat, kehrt sich die Entwicklung
um, der Anstieg der Baupreise verlangsamt sich und fallt in der Rezession sogar hinter den des allge-
meinen Preisniveaus zuriick. Tatsachlich hat die deskriptive Analyse oben gezeigt, dass die Baukosten
in der Vergangenheit in einer Schwachephase sogar zeitweilig absolut riicklaufig waren.

Auf eine Besonderheit muss in diesem Zusammenhang hingewiesen werden. Mit dem Beginn der Euro-
paischen Wahrungsunion (EWU) wird die Geldpolitik fiir Deutschland von der Européischen Zentralbank
(EZB) gemacht, die sich dabei an den Erfordernissen der Preisstabilitat fir den gesamten Euroraum ori-
entiert. Weicht die Konjunktur in Deutschland von der im {ibrigen Euroraum deutlich ab, so ist es mdg-
lich, dass das Zinsniveau fiir Deutschland nicht adaquat ist. Dies war in den ersten Jahren der Wah-
rungsunion der Fall, als die Zinsen fur Deutschland wohl zu hoch waren. Und es ist seit 2010 der Fall.
Nunmehr sind die Zinsen fiir Deutschland zu niedrig, mittlerweile sogar spiirbar, da die Konjunktur sich
hierzulande deutlich glinstiger entwickelt hat als im tbrigen Euroraum. Aufgrund der Erfordernisse der
EWU und dem Konjunkturgefalle zwischen Deutschland und dem tbrigen Euroraum bleiben die Zinsen
derzeit langer niedrig als in einem idealtypischen Konjunkturzyklus. Dies stimuliert gegenwartig die Kon-
junktur und nicht zuletzt den Wohnungsbau zusatzlich. Aufgrund dieser der EWU geschuldeten Beson-
derheit sowie wegen der hohen Zinselastizitat der Baunachfrage kdnnte das Zinsniveau auch zu den
weiter unten behandelten bauspezifischen Faktoren gezahlt werden. Da die Zinsen jedoch in sehr enger
Beziehung zur allgemeinen Konjunktur stehen, wurden sie hier bei den konjunkturellen Einflussfaktoren
behandelt.

3.2 AuRenwirtschaftliche Einfliisse

Das skizzierte Muster beschreibt bereits einen GroRteil der Dynamik der Baukosten. Hinzu kommen au-
Renwirtschaftliche Faktoren. Diese unterliegen zwar ihrerseits maRgeblich konjunkturellen Einflissen,
sollen hier jedoch gesondert behandelt werden, nicht zuletzt, weil die Wirtschaftspolitik in Deutschland
wenig Einfluss auf sie nehmen kann.

Zwar kénnen, wie oben gezeigt, die nationalen Markte fiir Bauleistungen als relativ unabhangig vonei-
nander gelten, mit der Folge, dass die Dynamik der Baukosten in erster Linie durch nationale Entwick-
lungen gepragt wird. Auflenwirtschaftlichen Einfllissen sind sie aber gleichwohl ausgesetzt, da Bauleis-
tung den Einsatz von Rohstoffen erfordert, die international gehandelt werden. Dabei handelt es sich
zum einen um Energietrager wie Rohol; Bauleistungen sind energieintensiv, sei es, weil der Transport
von Baustoffen und die Arbeit auf der Baustelle Treibstoff fir die Maschinen erfordert, sei es, weil die
Herstellung von Baustoffen wie Zement relativ viel Energie ben6tigt. Zum anderen handelt es sich um
nicht-energetische Rohstoffe, allen voran Eisen und Stahl. Die Preisentwicklung an den internationalen
Rohstoffméarkten wird durch den weltweiten Konjunkturzyklus, der die Nachfrage nach Rohstoffen beein-
flusst, aber auch durch Entwicklungen beim Rohstoffangebot bestimmt. Ein kraftiger weltweiter Konjunk-
turaufschwung wie zuletzt in den Jahren 2002 bis 2008 |asst die Nachfrage nach Rohstoffen steigen. Bei
zunachst unveranderten Forderkapazitaten und Fordertechniken flir Rohstoffe flihrt dies zu einem star-
ken Anstieg der Rohstoffpreise. Da dieser Preisanstieg zugleich das Signal fir die Rohstoffproduzenten
ist, die Forderkapazitdten auszuweiten und neue, bislang zu teure Fordertechniken einzusetzen, kénnen
die Preise nach einiger Zeit auch wieder sinken, sofern nicht nachfrageseitige Einfllisse dagegen spre-
chen. Die jiingsten Entwicklungen am Rohdlmarkt passen teilweise in diesen Ablauf, mit hohen, nach-
fragebedingten Preissteigerungsraten in den Jahren vor 2008 und einem nachfrage- und angebotsbe-
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dingten Preisverfall 2014 und 2015.

Typischerweise werden die Preise dort nicht in Euro, sondern in US-Dollar notiert. Auf diese Weise spielt
neben den Weltmarktpreisen fiir diese Rohstoffe auch der Wechselkurs zwischen Dollar und Euro eine
wichtige Rolle fiir die Baukosten in Deutschland. Auch dieser folgt zyklischen Bewegungen. Maligeblich
fur seine Entwicklung sind Unterschiede zwischen der Konjunktur in den Vereinigten Staaten und im Eu-
roraum, die sich in Differenzen der Ausrichtung der Geldpolitik diesseits und jenseits des Atlantiks au-
Rern. Die daraus resultierenden Realzinsunterschiede implizieren Kapitalstrome in das Wahrungsgebiet
mit der héheren Rendite, die sich in einer Aufwertung dieser Wahrung niederschlagen.

3.3 Bauspezifische Faktoren

Neben den genannten Einflissen gibt es Faktoren, die zwar ebenfalls gesamtwirtschaftliche Wirkungen
entfalten, dabei aber besonders auf die Baukonjunktur und die Baukosten Einfluss nehmen. Auf die
Sonderrolle der Zinsen, die ebenfalls als bauspezifischer Faktor angesehen werden kdnnen, wurde be-
reits hingewiesen.

Ein typischer bauspezifischer Faktor ist die demographische Entwicklung. Eine Zunahme der Wohnbe-
volkerung bedeutet stets auch eine Zunahme der Nachfrage nach Wohnraum. Bei zun&chst unverander-
tem Angebot hat dies Steigerungen der Mieten und der Preise fiir Bestandsimmobilien zur Folge, die
wiederum den Anreiz fir erhohte Neubautatigkeit liefern. Dabei kann zwischen zyklischen und nicht-
zyklisch wirkenden Aspekten unterschieden werden. Die heimische Komponente der demographischen
Komponente hat kaum zyklische Elemente. Die Zu- und Abwanderung aus dem bzw. ins Ausland unter-
liegt hingegen deutlichen konjunkturellen Einflissen (Meier 2013). So steigt derzeit die Nettozuwan-
derung nach Deutschland stark, weil die Arbeitslosigkeit hierzulande deutlich gefallen ist, wahrend sie in
Siideuropa im Zuge der Rezession drastisch zugenommen hat. Uber diesen konjunkturbedingten Kanal
tragt auch die Demographie zum Zyklus der Baukosten bei.

Bauspezifisch wirken auch Interventionen der Politik. Ein Beispiel fiir eine solche Intervention ist der so-
ziale Wohnungsbau. Eine Erhéhung des sozialen Wohnungsbaus bedeutet eine Zunahme der Nachfra-
ge nach Bauleistungen und bedingt, bei sonst gleichen Rahmenbedingungen, einen Anstieg der Bau-
kosten. Bauspezifisch wirken dartber hinaus alle Regulierungen, Vorschriften, Auflagen, die das Bauen
verteuern oder verbilligen. Hinzu kommen Anderungen bei den Steuern und Abgaben, aber auch bei
den Subventionen (etwa fiir die energetische Sanierung) und auch Veranderungen im Wettbewerb. In
der Regel handelt es sich dabei um einmalige MaRnahmen (Einfiihrung einer neuen Vorschrift, Ande-
rung eines Steuergesetzes etc.). Sie kdnnen den Zyklus der Baukosten zwar einmalig verstarken oder
dampfen, da sie selbst nicht zyklischer Natur sind, gehen von ihnen keine dauerhaften zyklischen Effek-
te aus.

3.4 Quantifizierung der Zusammenhange

Im empirischen Konjunkturmodell fir Deutschland von Kiel Economics, dem D*-Modell, wird der Anstieg
der Baukosten durch wenige GroRen erklart: den Anstieg des inlandischen Preisniveaus gemessen am
Deflator des Bruttoinlandsprodukts, dem Kapazitatsauslastungsgrad im Baugewerbe gemaft Umfragen
des ifo Instituts, den institutionellen Rahmenbedingungen des Arbeitsmarktes und der Sozialordnung
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sowie aulenwirtschaftlichen Einfllissen durch Rohstoffpreise und Wechselkurse.

Eine stilisierte, den langfristigen Effekt auf die Baukosten beschreibende Version dieser Gleichung lau-
tet:

Baukosten = BIP-Deflator + Auslastung Bau
+0.05 *( Olpreis + Rohstoffpreise - Dollar-Kurs )

+0.02 * Arbeitsmarkt

Dabei werden die ,Baukosten® durch den Deflator der Wohnungsbauinvestitionen reprasentiert, ,BIP-
Deflator” steht fiir den Deflator des Bruttoinlandsprodukts, ,Auslastung Bau® fir den Kapazitatsauslas-
tungsgrad im Baugewerbe, ,Olpreis* fiir den Weltmarktpreis fiir Rohé| der Sorte Brent in US-Dollar,
,Rohstoffpreise” fir den HWWI-Index flir nicht-energetische Industrierohstoffe in Euro, ,Dollar-Kurs* fiir
den Wechselkurs des US-Dollars zum Euro und ,Arbeitsmarkt® fiir die strukturelle Arbeitslosenquote, al-
so den Teil der Arbeitslosenquote, der durch die Ausgestaltung der Arbeitsmarkt- und der Sozialordnung
bedingt ist. Uber den Zeitraum von 1963 bis 2014 kénnen diese Faktoren rund 92 Prozent der jahrlichen
Veranderungen des Anstiegs des Deflators flir den Wohnungsbau gemaR Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnung des Statistischen Bundesamts erklaren. Danach erhdhen sich die Baukosten langfristig pro-
portional zum allgemeinen Preisniveau gemessen am Deflator des Bruttoinlandsprodukts sowie propor-
tional zur Kapazitatsauslastung im Baugewerbe. Ein dauerhafter Anstieg der Weltmarktpreise flir Rohdl
oder fiir nicht-energetische Industrierohstoffe sowie eine Abwertung des Euro gegenliber dem US-Dollar
(in dem die meisten Rohstoffe gehandelt werden) um 10 Prozent erhéht die Baukosten langfristig um ein
halbes Prozent. Ein Riickgang der strukturellen Arbeitslosenquote dampft die Baukosten langfristig ge-
ringfugig starker als das gesamtwirtschaftliche Lohn- und Preisniveau.

Kurzfristig sind die Effekte auf die Baukosten fir die meisten Bestimmungsgriinde geringer (Abbildung
7). Wie die meisten Gterpreise reagieren auch die Baupreise nur langsam auf Veranderungen ihrer Be-
stimmungsgriinde. Dies liegt u. a. daran, dass Veranderungen bei den Bestimmungsgrinden fiir die ein-
zelne Bauunternehmung gar nicht direkt und zeitnah beobachtbar sind. Unseren Schétzungen zufolge
schlagt sich im ersten Jahr nach einer Veranderung erst rund ein Viertel des Gesamteffekts in den Bau-
kosten nieder. Im zweiten Jahr kommen dann knapp ein Fiinftel des Gesamteffekts, im dritten Jahr rund
15 Prozent hinzu. Nach finf Jahren sind rund drei Viertel des Gesamteffekts erreicht, die vollstandige
Anpassung dauert dann nochmal rund zehn Jahre. Eine Ausnahme von dieser Regel bildet das allge-
meine Preisniveau. Dessen Veranderungen schlagen sich stets sofort vollsténdig in den Baukosten nie-
der.

' Bei der Interpretation der ,Arbeitsmarkt‘-Variablen ist zu beriicksichtigen, dass Veranderungen an der Arbeitsmarkt- und
Sozialordnung auch das allgemeine Lohn- und Preisniveau beeinflussen. Als Faustformel gilt, dass ein Riickgang der struk-
turellen Arbeitslosenquote um 1 Prozent langfristig mit einer Verringerung des gesamtwirtschaftlichen Lohn- und Preisni-
veaus um den gleichen Betrag einhergeht. Dass die strukturelle Arbeitslosenquote in der Baukostengleichung einen statis-
tisch signifikanten Erklarungsbeitrag zuséatzlich zum allgemeinen Preisniveau (BIP-Deflator) liefert bedeutet, dass die Bau-
kosten durch die Arbeitsmarkt- und Sozialordnung stéarker beeinflusst werden als das allgemeine Preisniveau. Hintergrund
daflr diirfte sein, dass Bauleistungen relativ arbeitsintensiv sind und daher (iberproportional von der Lohnentwicklung ab-
hangen. Der Effekt ist zwar statistisch signifikant, 6konomisch aber gering. Durch die Arbeitsmarktreformen der ,Agenda
2010“ ist die strukturelle Arbeitslosenquote unseren Schatzungen zufolge um 4 Prozentpunkte gesunken. Die Baukosten wa-
ren der Gleichung und der genannten Faustformel zufolge insgesamt um 4,08 Prozent gesunken.
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Abb. 8: Reaktion der Baupreise auf Veranderungen ihrer Bestimmungsgriinde
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Anmerkungen: Die dickere dunkle Linie gibt die prozentuale Veranderung des Deflators der Wohnungsbauinvestitionen bei einer dauer-
haften Erhéhung der jeweiligen Variable um 1 Prozent ab Jahr 1 (iber einen Zeitraum von zehn Jahren an. Beispiel: Eine dauerhafte
Erhéhung des Deflators des Bruttoinlandsprodukts (Variable,BIP-Deflator) um ein Prozent erhdht den Deflator der Wohnungsbauinves-
titionen dauerhaft um ebenfalls ein Prozent, und zwar bereits in vollem Umfang ab dem ersten Jahr, in dem der BIP -Deflator steigt.

Die helleren Linien geben die Ober- und Untergrenzen des 95-prozentigen Konfidenzintervalls der Schatzung an. Saulen stellen die
Veranderungen der dickeren dunklen Linie gegenlber dem Vorjahr dar.

Variablen: ,BIP-Deflator” steht fiir den Deflator des Bruttoinlandsprodukts, ,Olpreis® fiir den Weltmarktpreis fiir Rohél der Sorte Brent in
US-Dollar, ,Auslastung Bau“ fiir den Kapazitatsauslastungsgrad im Baugewerbe gemaR den Umfragen des ifo Instituts, ,Rohstoffpreise”
fur den HWWI-Index fiir nicht-energetische Industrierohstoffe, ,Dollar-Kurs* fiir den Wechselkurs des US-Dollar zum Euro und ,Arbeits-
markt” fiir eine Variable, die misst, wie stark die institutionellen Rahmenbedingungen des Arbeitsmarkt und der Sozialordnung die Ar-
beitnehmer begiinstigen.

Quelle: Eigene Schatzungen und Berechnungen.
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Die Gleichung quantifiziert einen Grolteil der oben beschriebenen Zusammenhange zwischen Konjunk-
tur, Rohstoffpreisen und Baukosten. Ein konjunktureller Aufschwung geht typischerweise mit einer stei-
genden gesamtwirtschaftlichen Produktion (Bruttoinlandsprodukt) einher. Um die Produktion zu erh6hen,
bendtigen die Unternehmen mehr Arbeitskréfte. In der Folge steigen die L6hne, und zwar starker als die
Produktivitat und diesen Kostenschub geben die Unternehmen in die Preise weiter, das allgemeine
Preisniveau steigt. Der Gleichung zufolge geht dies einher mit steigenden Baukosten. Tatsachlich ist der
Gleichung zufolge sogar zu erwarten, dass die Baukosten im konjunkturellen Aufschwung sogar starker
steigen als das allgemeine Preisniveau. Denn mit der Kapazitatsauslastung im Baugewerbe wirkt eine
zweite konjunkturelle Grolie auf die Baukosten. Steigende real verfligbare Einkommen, niedrige Zinsen
und Zuwanderung aus dem Ausland fiihren nicht nur zu einem allgemeinen Konjunkturaufschwung, der
das allgemeine Preisniveau erhéht, sie gehen auch mit einem Aufschwung der Bauwirtschaft einher. Die
Kapazitatsauslastung in der Bauwirtschaft steigt demzufolge, was der Gleichung gemal zu einem den
allgemeinen Preisniveauanstieg Ubertreffenden Anziehen der Baukosten filhrt. Ist der allgemeine kon-
junkturelle Aufschwung eingebunden in einen Aufschwung der Weltkonjunktur, so kdnnen Rohstoffpreis-
steigerungen hinzukommen, die ebenfalls baukostensteigernd wirken. Selbst die ,strukturelle” Arbeitslo-
senquote hat in der Praxis eine konjunkturelle Komponente, da Malinahmen, die die Arbeitslosigkeit
senken tendenziell eher im Abschwung, Malinahmen, die sie erhdhen tendenziell im Aufschwung ergrif-
fen werden. Die ,Agenda 2010 ist dafiir genauso ein Beispiel wie die jiingste Einflihrung eines flachen-
deckenden gesetzlichen Mindestlohns, der die strukturelle Arbeitslosenquote wieder erhéhen wird. Der
Gleichung zufolge stellt demnach auch diese Grdfe einen Kanal dar, tber den ein konjunktureller Auf-
schwung mit einer Uberproportionalen Steigerung der Baukosten verbunden ist.

Alles in allem untermauert die quantitative Analyse das bereits herausgestellte Ergebnis, dass der Zyk-
lus der Baukosten mafgeblich vom allgemeinen Konjunkturzyklus getrieben wird und diesen in verstark-
ter Form widerspiegelt. AuRenwirtschaftliche Faktoren kénnen dazu beitragen die Effekte vom allgemei-
nen Konjunkturzyklus noch zu verstarken, etwa wenn der Aufschwung mit einem weltweiten Rohstoff-
preisboom einhergeht oder auf einer Abwertung des Euro gegentiber dem US-Dollar basiert. Sie kdnnen
aber auch in die entgegengesetzte Richtung wirken. Das Gleiche gilt tendenziell fir die bauspezifischen
Faktoren. Im Ubrigen gelten alle beschriebenen Effekte analog im konjunkturellen Abschwung — mit um-
gekehrtem Vorzeichen.

3.5 Zur Entwicklung der Baukosten am aktuellen Rand

Nach einer langen Stagnationsphase, die bis zur Mitte der vergangenen Dekade anhielt, steigen die
Baukosten in Deutschland seit einigen Jahren wieder. In den Jahren 2006 und 2007 ging der Kosten-
schub vor allem auf die Erhéhung der Umsatzsteuer um 3 Prozentpunkte in die dadurch ausgeldsten
Vorzieheffekte zuriick. Aber auch seither sind die Baukosten weiter gestiegen. Insgesamt hat sich das
Niveau des Deflators der Wohnungsbauinvestitionen von 2007 bis 2014 um insgesamt 14,9 Prozent er-
héht, das sind durchschnittlich rund 2 Prozent pro Jahr. Ein Wert in dieser GréRenordnung, der der mit-
telfristigen Zielmarke der Europdischen Zentralbank fir den Preisniveauanstieg im Euroraum entspricht,
deutet keineswegs auf eine starke oder gar stabilitatswidrige Kostenzunahme hin, zumal sich die Dyna-
mik am aktuellen Rand wieder abgeschwacht hat. Im Durchschnitt des Jahres 2014 zog der Deflator der
Wohnungsbauinvestitionen nur um 1,7 Prozent an.
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Tab. 3: Entwicklung der Baukosten und ihrer maf3geblichen Bestimmungsgriinde 2007-2014

Tatséachliche Geschatzte
Veranderung Koeffizienten Veranderung
2014 -2007 geman 2014 -2007
(in Prozent) Baukostengleichung (in Prozent)
(1) (2) (1)(2)
Baukosten 14.9
BIP-Deflator 9.7 1 9.7
Auslastung Bau* 6.7 1 6.7
Rohdlpreis 30.8 0.05 1.5
Rohstoffpreise -11.5 0.05 0.6
Dollar-Kurs -3.1 -0.05 0.2
Arbeitsmarkt 0.0 0.02 0.0
Summe Schéatzung 17.5

Anmerkungen: Zur Bezeichnung der Variable vgl. Abb. 8. *Veranderung in Prozentpunkten.

Quelle: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.

Mithilfe der obigen Schéatzgleichung I&sst sich der Baukostenanstieg auf seine gesamtwirtschaftlichen
Bestimmungsgriinde zuriickfiihren. Dabei ist in Rechnung zu stellen, dass es sich um eine Schatzung
handelt, die mit einem Schétzfehler verbunden ist. Es zeigt sich, dass der Baukostenanstieg von knapp
15 Prozent zu zwei Dritteln auf das Anziehen des allgemeinen Lohn- und Preisauftriebs zurlickgeht, das
durch den Anstieg des Deflators des Bruttoinlandsprodukts um 9,7 Prozent reprasentiert wird. Nahezu
der gesamte Rest des Anstiegs I&sst sich auf die merkliche Beschleunigung der Baukonjunktur in dem
betrachteten Zeitraum zurlickfiihren. Die Auslastung der Produktionskapazitaten im Baugewerbe erhoh-
te sich von 2007 bis 2014 um stattliche 6,7 Prozentpunkte und lag im Durchschnitt des Jahres 2014 mit
74 Prozent auf einem historischen Hochstwert.

Hinter beiden Faktoren — dem Anziehen des allgemeinen Preisniveaus und der Zunahme der Kapazi-
tatsauslastung im Baugewerbe — steht die Verbesserung der allgemeinen konjunkturellen Lage, die sich
etwa auch in der deutlichen Zunahme der Beschéftigung und der splirbaren Abnahme der Arbeitslosig-
keit im selben Zeitraum zeigt. Hinzu kommen als bauspezifische Faktoren das mittlerweile historisch
niedrige Zinsniveau und seit 2010 auch die merkliche Zunahme der (Netto-) Zuwanderung aus dem Aus-
land.'2 Im Hintergrund wirkt auerdem die relativ geringe Produktionskapazitat des Bausektors als bau-

12 Insgesamt (iberschatzt der Ansatz den Anstieg der Baukosten mit 17,5 Prozent leicht. D. h. nach Malgabe der Entwick-
lung der vergangenen 52 Jahre, auf der die Schatzgleichung basiert, hatte der Baukostenanstieg sogar um 2,6 Prozentpunk-
te hoher ausfallen miissen. Die Abweichung liegt allerdings im Rahmen des Schatzfehlers des Modells und sollte daher nicht
okonomisch interpretiert werden. Immerhin deutet nach dieser Analyse nichts darauf hin, dass der Anstieg der Baukosten
am aktuellen Rand ungewdhnlich stark war, eher im Gegenteil.
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spezifischer Faktor. Sie sorgt zusammen mit den anderen bauspezifischen Faktoren dafir, dass auch im
gegenwartigen konjunkturellen Aufschwung die Baukosten starker gestiegen sind als das allgemeine
Preisniveau. In den vergangenen beiden Jahren war dieser tiberproportionale Anstieg allerdings nicht zu
beobachten. Der Deflator des Wohnungsbaus erhdhte sich praktisch mit derselben Rate wie der Deflator
des Bruttoinlandsprodukts. 3

3.6 Zusammenfassung

Der Baukostenzyklus steht in engem Zusammenhang mit dem allgemeinen Konjunkturzyklus. Ein kon-
junktureller Aufschwung geht typischerweise mit einer steigenden gesamtwirtschaftlichen Produktion
einher. Um die Produktion zu erhohen, benétigen die Unternehmen mehr Arbeitskréfte. In der Folge
steigen die Lohne, und zwar starker als die Produktivitat und diesen Kostenschub geben die Unterneh-
men in die Preise weiter, das allgemeine Preisniveau steigt und damit steigen auch die Baukosten.

Eine Besonderheit der Baubranche ist die extreme Langlebigkeit ihrer ,Erzeugnisse, den Immobilien.
Dies flihrt zum einen dazu, dass Bauinvestitionen sehr zinselastisch reagieren. Zum anderen hat es zur
Folge, dass die Produktionskapazitaten des Baugewerbes relativ zur Nachfrage klein sind und Nachfra-
geveranderungen daher relativ rasch zu Veranderungen bei den Baukosten fiihren.

Bauleistungen benétigen dartber hinaus im Vergleich zu den Leistungen anderer Branchen relativ viel
Arbeit und einen relativ hohen Rohstoffeinsatz. Dieser Umstand sowie die genannten Konsequenzen der
extremen Langlebigkeit (hohe Zinselastizitit und geringe Kapazitaten in Relation zur Nachfrage) fiihren
dazu, dass sich der Anstieg der Baukosten im Aufschwung regelmaRig starker erh6ht als der allgemeine
Preisauftrieb — und im konjunkturellen Abschwung auch starker nachlasst als dieser.

In den zuriickliegenden Jahren sind die Baukosten alles in allem moderat gestiegen. Von 2007 bis 2014
nahmen sie durchschnittlich um 2 Prozent pro Jahr zu, insgesamt erhohten sie sich um 15 Prozent. Zwei
Drittel dieses Anstiegs gingen auf den allgemeinen Lohn- und Preisauftrieb von knapp 10 Prozent zu-
riick. Der Rest I&sst sich auf die merkliche Beschleunigung der Baukonjunktur zuriickfihren, in deren
Folge die Auslastung der Produktionskapazitaten im Baugewerbe sehr stark gestiegen ist. Hinter dieser
Entwicklung steht zum einen die deutliche Verbesserung der allgemeinen konjunkturellen Lage, die sich
beispielsweise in der kraftigen Zunahme der Beschéftigung und der splrbaren Abnahme der Arbeitslo-
sigkeit im selben Zeitraum zeigt. Hinzu kommt als wichtiger bauspezifischer Faktoren das extrem niedri-
ge Zinsniveau, und seit 2010 spielt auch die merkliche Zunahme der Nettozuwanderung aus dem Aus-
land eine Rolle. Allerdings hat sich der Baukostenanstieg in jlingerer Zeit abgeschwécht. In den Jahren
2013 und 2014 erhéhten sich die Baukosten nur noch mit der allgemeinen Preissteigerungsrate.

"3 Die obige Gleichung kann dies nicht vollstandig erkldren. Es diirfte auch auf die Aufwertung des Euro gegeniiber dem Dol-
lar im Jahr 2013 und der Riickgang der Rohstoffpreise zurlickzufiihren gewesen sein.
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4. Schlussfolgerung fur die Politik

Die Bundesregierung hat sich das Ziel gesetzt, die Verfligbarkeit von bezahlbarem Wohnraum zu ver-
bessern. Die vorstehende Untersuchung hat gezeigt, dass der langjahrige Zyklus der Baukosten eng
verwoben ist mit der allgemeinen konjunkturellen Entwicklung. Die Baukosten steigen generell im wirt-
schaftlichen Aufschwung beschleunigt und dies stérker als das allgemeine Lohn- und Preisniveau. Im
wirtschaftlichen Abschwung kehrt sich die Entwicklung dann um, der Anstieg der Baukosten verlangsamt
sich dann, und zwar stérker als der allgemeine Lohn- und Preisauftrieb. Bauspezifische Faktoren, wie
die demographische Entwicklung und die Zinsentwicklung, haben zumeist ebenfalls ausgepragte kon-
junkturelle Komponenten, die den Einfluss der allgemeinen Konjunktur auf den Baukostenzyklus in der
Regel weiter verstarken kénnen. AuBenwirtschaftliche Faktoren kdnnen ebenfalls in diese Richtung wir-
ken, missen es aber nicht. Aus diesen Analyseergebnissen lassen sich einige Schlussfolgerungen flr
die Wirtschaftspolitik ableiten.

4.1 Zur Eignung der Baukosten als Indikator der Verfligbarkeit bezahlbaren Wohnraums

Der enge Zusammenhang zwischen dem Zyklus der Baukosten und der allgemeinen konjunkturellen
Entwicklung legt die Frage nahe, wie die Baukosten und das Angebot an bezahlbarem Wohnraum zu-
sammenhangen. Wie oben herausgearbeitet, steigen im Zuge des Aufschwungs die Baukosten, und
zwar Uberproportional. Gleichzeitig erhdhen sich die Einkommen der privaten Haushalte, den Nachfra-
gern nach Wohnraum. Tatsachlich ist das Anziehen der Léhne im allgemeinen Aufschwung der mal-
gebliche Treiber sowohl des Baukostenanstiegs als auch des Einkommensanstiegs. Denn mit der erhoh-
ten gesamtwirtschaftlichen Produktion steigt die Beschéftigung, die Léhne ziehen stérker an und die Un-
ternehmensgewinne und die Vermégenseinkommen nehmen tendenziell ebenfalls rascher zu. Aber
nicht nur die Erwerbstatigen profitieren vom Aufschwung. Da die Renten Uber die Rentenformel an die
Entwicklung der Nettoléhne gekoppelt sind, erhdhen auch sie sich im Aufschwung schneller, wenn auch
mit einem Nachlauf hinter den Erwerbseinkommen. Ahnlich verhélt es sich mit den iibrigen Transferein-
kommen. Dieser Einkommensanstieg sorgt in der Tendenz dafiir, dass die privaten Haushalte im Auf-
schwung den von ihnen nachgefragten Wohnraum tatsachlich auch bei steigenden Mieten, Immobilien-
preisen und Baukosten bezahlen kdnnen, die Verfiigbarkeit von bezahlbarem Wohnraum somit trotz
steigender Kosten nicht abnimmt.

Sehr ausgepragt wird dies deutlich, wenn man abermals auf die Entwicklung in Deutschland seit 2007
abstellt. Dem Anstieg der Baukosten in Hohe von 14,9 Prozent steht im selben Zeitraum eine Erhohung
der gesamtwirtschaftlichen Bruttolohn und —gehaltssumme um 24,9 Prozent gegenuber. Davon gingen
19 Prozent auf hohere Bruttolohne und der Rest auf die Zunahme der Beschaftigung zurtick. Die fiir die
privaten Haushalte relevantere Nettolohn und —gehaltssumme, bei der Steuern und Abgaben bereits
herausgerechnet sind, wies ein Plus von 24,0 Prozent auf. Die monetaren Sozialleistungen, also die
Summe der Transferzahlungen an Rentner, Arbeitslose, Sozialhilfeempfénger, etc. erhdhte sich im sel-
ben Zeitraum immerhin um 16,4 Prozent, wobei in Rechnung zu stellen ist, dass der Anstieg dadurch
stark gedampft wurde, dass sich die Zahl der Bezieher von Arbeitslosengeld stark verminderte.

Diese Daten untermauern einmal mehr die grundséatzliche theoretische Erkenntnis, dass aufgrund der
zyklischen Zusammenhange von einem Anstieg der Baukosten, der Mieten oder der Immobilienpreise
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fir sich genommen noch nicht auf eine Verknappung bezahlbaren Wohnraums geschlossen werden
sollte. Steigende Baukosten, Mieten und Immobilienpreise gehen typischerweise mit steigenden Ein-
kommen einher und letztere erhéhen die ,Zahlungsfahigkeit* der Wohnungsnutzer. Trotz steigender
Baukosten, Mieten und Immobilienpreise muss sich also die Verflugbarkeit bezahlbaren Wohnraums
nicht verringert haben, sie besteht nur bei einem héheren Preisniveau fort. Tatsachlich impliziert die Zyk-
lizitat der Baukosten, dass wirtschaftspolitischer Handlungsbedarf nicht einmal dann gegeben sein
muss, wenn die Zunahme der Einkommen in einer Phase des Aufschwungs deutlich hinter dem Anstieg
der Wohnkosten zurtickbleibt, da es gut mdglich ist, dass eine solche Phase rasch wieder voriiber geht
und der Baukostenanstieg spatestens im Abschwung wieder deutlich hinter dem allgemeinen Lohn- und
Preisanstieg zurlck bleibt.

4.2 Moglichkeiten zur Dampfung des Baukostenanstiegs

Sollen die Baukosten gleichwohl durch politische Eingriffe gedampft werden, so sind grundsatzlich eine
Vielzahl von wirksamen Instrumenten und Eingriffen in die Markte denkbar. Bei ihrer Beurteilung sollte
die Politik in Rechnung stellen, dass Preisen in einer Marktwirtschaft die wichtige Funktion der Lenkung
der knappen Ressourcen in die volkswirtschaftlich sinnvollste Verwendung zukommt. Eingriffe, die die
Marktpreise verandern, kénnen diese Lenkung storen und zu Ergebnissen fiihren, die nicht beabsichtigt
sind und ggf. dem Ubergeordneten Ziel der Manahme zuwiderlaufen. Generell fiihrt eine politisch her-
beigeflihrte Dd&mpfung von Marktpreisen dazu, dass sich das Angebot des betreffenden Gutes verringert
wahrend sich die Nachfrage erhoht, mit der Folge, dass zu Rationierungen gegriffen werden muss. Bei
der Beurteilung von MaRnahmen zur Dampfung der Baukosten ist es daher von entscheidender Bedeu-
tung, das Ubergeordnete Ziel der angestrebten Kostensenkung im Blick zu behalten, némlich die Ver-
besserung der Verflgbarkeit von bezahlbarem Wohnraum.

Insofern ist von Manahmen, die direkt die Preisbildung auf dem Markt flir Bauleistungen beeinflussen,
etwa indem explizit bestimmte Preise bzw. Preisobergrenzen staatlich festgesetzt werden, abzuraten.
Diese wiirden als Hemmnis fiir die Bauinvestitionen wirken, was mittelfristig zu einer weiteren Verknap-
pung des Wohnungsangebotes und entsprechend steigenden Mieten flihrt. Zwar kénnten die Mieten
ebenfalls staatlich begrenzt werden, wie bereits durch die Mietpreisbremse geschehen, dies leistet je-
doch nur dem informellen Mietgewerbe und verdeckten Mieterhdhungen Vorschub. Davon abgesehen
lassen rechtliche Hlrden sowie der hohe Verwaltungs- und Kontrollaufwand dieses Instrument als un-
geeignet erscheinen.

Effizienter sind grundsatzlich Mainahmen, die indirekt auf die Méarkte wirken, indem sie an den drei Ein-
flussfaktoren der Baukosten ansetzen. Bei den auBenwirtschaftlichen Einfliissen handelt es sich vor-
nehmlich um die Auswirkungen von Preisschwankungen von Rohstoffen. Hier hat die Politik zwar kaum
Maglichkeiten direkt Einfluss zu nehmen, da es sich um Weltmarktpreise handelt. Denkbar wére aber,
dass beispielsweise stark gestiegene Preise flr Rohdl durch Subventionen oder verbesserte steuerliche
Absetzungsmaglichkeiten kompensiert werden. Auch ist die Anzapfung strategischer Olreserven vor-
stellbar. Diese MalRnahmen wiirden jedoch nicht nur der Baubranche zugutekommen und sind damit zur
gezielten Steuerung bzw. Dampfung der Baupreise ungeeignet. Zudem waren sie ggf. mit erheblichen
fiskalischen Kosten verbunden. Darlber hinaus hat die vorangegangene Analyse der auenwirtschaftli-
chen Einflisse ergeben, dass der Effekt internationaler Preisschwankungen auf die deutschen Baukos-
ten eher gering ist, wohl auch, weil diese durch Anpassungen der Gewinnmargen der Baudienstleister
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abgefedert werden. Dementsprechend ist neben den eher begrenzten Handlungsmdglichkeiten der Poli-
tik auf diesem Gebiet auch der Handlungsbedarf als gering einzuschétzen.

Im Bereich der allgemeinen Konjunktur sind aufgrund der engen Verzahnung von gesamtwirtschaftli-
chem Konjunkturverlauf und Baukonjunktur grundsatzlich alle antizyklischen PolitkmaBnahmen geeig-
net, nicht nur die Ausschlage der Konjunktur zu dampfen, sondern auch die des Bausektors. Denkbar
sind hier Malinahmen sowohl der Finanzpolitik als auch der Geldpolitik. Letztere wird in der EWU jedoch
von der EZB als unabhéngiger supranationaler Institution entschieden und ist nationalen Einflussmaég-
lichkeiten entzogen. Finanzpolitische MaRnahmen wie die Anderung von Steuersétzen oder die Anpas-
sung von Subventionen sind ein eher stumpfes Instrument, da sie neben der Bauwirtschaft oft weitere
Branchen betreffen. Die entsprechenden Nebenwirkungen, etwa ein geringerer gesamtwirtschaftlicher
Produktions- und Einkommensanstieg, ggf. eine Zunahme der Arbeitslosigkeit, dlirften anderen politi-
schen Zielsetzungen entgegenlaufen.

Sinnvollerweise sollte sich die Politik daher auf Malnahmen konzentrieren, die die bauspezifischen Fak-
toren betreffen. Hier lassen sich zum einen Manahmen nennen, die auf die Nachfrage nach neuem
Wohnraum wirken. Ein Teil der jiingsten Baukosten- und Mietsteigerungen geht darauf zurlick, dass
manche Stadte und Regionen zulasten von anderen an Attraktivitat gewinnen und damit regionale Wan-
derungsbewegungen auslésen, nicht zuletzt in die Ballungszentren. Durch MalRnahmen der Verkehrs-
und Steuerpolitik kdnnte diesem Trend entgegen gewirkt werden. Eine Erhohung der Entfernungspau-
schale wirde das Behalten des urspriinglichen Wohnsitzes und die Inkaufnahme langerer Arbeitswege
gegenuber einem Umzug in die Nahe des Arbeitsplatzes in ein Ballungszentrum attraktiver machen und
kénnte die oft angespannten innerstadtischen Wohnungsmérkte entlasten. In die gleiche Richtung wir-
ken der Ausbau und die Subventionierung des 6ffentlichen Personennah- und Fernverkehrs. Wohnsitz-
verlagerungen kénnte dartber hinaus auch durch die Subventionierung der Wohnungskosten in
schrumpfenden Stadten/Regionen oder die Erhéhung der Attraktivitat dieser Stadte, etwa durch ein ver-
bessertes Freizeit- und/oder Kulturangebot, entgegen gewirkt werden (vgl. Spars und Voigtlander 2015).

Zum anderen kommen angebotsseitige MaBnahmen infrage. Hier ware zunéchst einmal an die gesetzli-
chen Rahmenbedingungen fur das Bauen zu denken. So wirde die Freigabe von zusatzlichem Bauland
auf sinkende Grundstiickspreise hinwirken; dies stande jedoch mit fiskalischen Einnahmezielen der zum
Teil 6ffentlichen Grundbesitzer (Gemeinden) im Konflikt. Die Lockerung von Bauvorschriften im Allge-
meinen und von energetischen Anforderungen im Besonderen ware sicherlich ein wirksames Mittel, um
Baukosten einzusparen, zumal die energetischen Auflagen in den vergangenen Jahren einer der we-
sentlichen Preistreiber waren (Gniechwitz und Walberg 2013). Einer Absenkung oder zumindest dem
Unterlassen einer weiteren Verschérfung energetischer Vorschriften stehen jedoch die langfristigen Kli-
maschutzziele entgegen, zu denen sich Deutschland zum Teil auch international verpflichtet hat.

Vonseiten der Baufinanzierung kdnnten ebenfalls Kostensenkungen erreicht werden. So kénnten Kredite
der KfW weiter verguinstigt werden sowie deren Umfange ausgeweitet werden. Auch ist seitens der Fi-
nanzmarktregulierung eine Anpassung der vorgeschriebenen Eigenkapitalhinterlegung und Risikovor-
sorge fir Bau- und Immobilienkredite denkbar. Freilich bergen diese MaBnahmen Gefahren fir die Fi-
nanzmarktstabilitat, wenn Standards zu sehr abgesenkt werden, zumal die Hypothekenzinsen bereits
extrem niedrig sind.

Preisdampfend wirden dariiber hinaus alle Manahmen wirken, die bewirken, dass die Produktionska-
pazitat der Bauwirtschaft rascher ausgeweitet werden kénnen. So wirde der Abbau von Markteintritts-
barrieren fir inldndische Unternehmen bzw. Unternehmensgriindungen ein wirksames Mittel zur D&mp-
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fung von Baukosten und ihrer zyklischen Ausschlage darstellen. Trotz der Reformen der Handwerksord-
nung im Jahr 2004 in vielen fir den Bau relevanten Gewerken gilt weiterhin der Meisterzwang, was ne-
ben dem Wettbewerb auch den kurzfristigen Auf- und Abbau von Kapazitaten behindern dirfte. In die-
selbe Richtung durften Erleichterungen der Arbeitnehmerfreizigigkeit wirken. Der Abbau birokratischer
Hurden, beispielsweise durch die Anerkennung auslandischer Berufsabschllisse sowie erleichterte Un-
ternehmensgrindungen fur Auslander und die Aufhebung der Mindestlohnvorschriften des Entsendege-
setzes der Bauwirtschaft kdnnten helfen, Spitzen in der Kapazitatsauslastung, die tblicherweise mit
lberproportionalen Preisaufschlagen einhergehen, besser und schneller aufzufangen. Diesen MaRRnah-
men stehen jedoch andere sozialpolitische Ziele und Partikularinteressen insbesondere der etablierten
Arbeitnehmer (Lohnniveau erhalten) aber auch der etablierten Bauunternehmen (Aufrechterhaltung der
Margen) entgegen, die die politische Durchsetzbarkeit solcher Rechtsédnderungen eher unwahrschein-
lich erscheinen lassen.

4.3 Zielkonflikte einer Senkung der Baukosten im derzeitigen Niedrigzinsumfeld

Alles in allem verfiigt die Politik Gber eine Reihe von Instrumenten, mit denen sie auf die Baukosten und
deren zyklische Ausschlage einwirken kann. Selten allerdings stehen diese nicht kontrar zu anderen po-
litischen Zielsetzungen. Mindestens sind sie mit erhéhten Kosten fiir die éffentliche Hand verbunden.
Ferner kdnnte die Senkung der Baukosten derzeit generell zu anderen wichtigen gesamtwirtschaftlichen
Zielen im Widerspruch stehen.

Nicht wenige der diskutierten Malinahmen bergen die Gefahr, mittel- und langfristig nicht-nachhaltige
Entwicklungen auf den Wohnungsmérkten (Immobilienblasen, massive Fehlinvestitionen) zu beférdern,
da sie die regulierende Wirkung des Preismechanismus und dessen Signal Giber Knappheiten untermi-
nieren. Insbesondere in der gegenwartigen Situation, in der die deutsche Bauwirtschaft bereits durch die
Niedrigzinspolitik der EZB stark stimuliert wird und die Kapazitaten bereits deutlich Gber das Normalmaf
ausgelastet sind, wirken kosten- und preissenkende PolitikmaRnahmen zusétzlich anregend.

Generell gilt im gegenwartigen gesamtwirtschaftlichen Umfeld — das aufgrund der oben angerissenen
Zusammenhange in der EWU in dieser Weise noch langere Zeit Bestand haben diirfte — dass jede wirk-
same Senkung der Baukosten die Tendenz aufweist, der langerfristigen Stabilitat der Wohnungsmarkte,
aber auch der Finanzstabilitat entgegen zu wirken. Mittelfristig sind dazu zwei Szenarien denkbar. Im
gunstigen Fall rufen die zunehmenden Gefahren fiir die Finanzstabilitat friihzeitig die Bundesbank, die
BaFin oder die EZB als Aufsichtsorgane auf den Plan, die dem — durch die gesenkten Baukosten noch
zusétzlich befeuerten — Bauboom mit steigenden Auflagen fir die Hypothekenvergabe der Banken ent-
gegen treten. Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht wéare diese Politikkonstellation gesamtwirtschaftliche un-
schadlich, aber ineffizient. Die Finanzaufsicht wiirde die Kosten des Bauens von der Finanzierungsseite
wieder erhohen, die die Bundesregierung zuvor zu Senken getrachtet hat. Im ungunstigen Fall schreitet
die Finanzaufsicht zu spét ein und es entwickelt sich eine Spekulationsblase mit moglicherweise drama-
tisch negativen langfristigen Konsequenzen fiir die mittelfristige gesamtwirtschaftliche Entwicklung. Das
Ziel der Verfligbarkeit bezahlbaren Wohnraums wiirde in diesem Fall zulasten anderer wirtschaftspoliti-
scher Ziele erreicht.
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4.4 Zusammenfassung

Die enge Verbindung von Baukostenzyklus und allgemeiner konjunktureller Entwicklung legt nahe, dass
aus einem Anstieg der Baukosten, Mieten und Immobilienpreise nicht zwingend auf eine Verknappung
bezahlbaren Wohnraums geschlossen werden kann. Den steigenden Kosten steht somit zumindest im
Aggregat eine steigende Zahlungsfahigkeit durch anziehende Realeinkommen gegentiber.

Eingriffe in die Markte zur Senkung der Baukosten sollten grundsatzlich nicht nach ihrer Effektivitat hin-
sichtlich der angestrebten Kostensenkung beurteilt werden, sondern danach, inwieweit sie dazu beitra-
gen, das Ubergeordnete Ziel der Verbesserung der Verfligbarkeit von bezahlbarem Wohnraum zu errei-
chen.

Von MaRnahmen, die direkt die Preisbildung auf dem Markt fiir Bauleistungen beeinflussen, etwa indem
explizit bestimmte Preise bzw. Preisobergrenzen staatlich festgesetzt werden, ist abzuraten. Diese wiir-
den als Hemmnis fiir die Bauinvestitionen wirken, was mittelfristig zu einer weiteren Verknappung des
Wohnungsangebotes und steigenden Mieten fiihrt.

Empfehlenswert sind Instrumente, die indirekt die Nachfrage nach und das Angebot an Wohnraum be-
einflussen. Auf der Nachfrageseite waren dies insbesondere MaRnahmen, die die Entscheidung zwi-
schen dem Umzug in eine attraktivere Region bzw. in ein Ballungszentrum gegeniiber Behalten des ur-
spriinglichen Wohnsitzes und die Inkaufnahme langerer Arbeitswege begunstigen, wie etwa der Ausbau
und ggf. die Subventionierung der Verkehrsinfrastruktur.

Auf der Angebotsseite kdnnten dazu zum einen die Uberpriifung und ggf. Reduzierung von gesetzlichen
Vorschriften und Auflagen, etwa im energetischen Bereich gehdren. Zum anderen wirken all jene MaR-
nahmen preisdampfend, die die Angebotselastizitat der Bauwirtschaft und den Wettbewerb in diesem
Bereich erhdhen. Hier ist an den Abbau von Markteintrittsbarrieren, vereinfachte Unternehmensgriin-
dungen fir ausléandische Anbieter, Erleichterungen bei der Arbeitnehmerfreiziigigkeit und/oder die Auf-
hebung der Mindestlohnvorschriften des Arbeitnehmerentsendegesetzes zu denken.

Viele der angesichts des gegenwartigen Niedrigzinsumfelds die Gefahr, mittel- und langfristig nicht-
nachhaltige Entwicklungen auf den Wohnungsmérkten (Immobilienblasen, massive Fehlinvestitionen) zu
beférdern, da sie die regulierende Wirkung des Preismechanismus und dessen Signal (iber Knappheiten
unterminieren. Generell gilt im gegenwartigen gesamtwirtschaftlichen Umfeld extrem niedriger Zinsen,
dass jede wirksame Senkung der Baukosten die Tendenz aufweist, der langerfristigen Stabilitat der
Wohnungsmérkte, aber auch der Finanzstabilitat entgegen zu wirken, was langfristig die Bankenaufsicht
auf den Plan rufen durfte und zudem mit erheblichen negativen gesamtwirtschaftlichen Konsequenzen
verbunden sein kann.
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