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Fitch veroffentlicht Ausblick fiir internationale Immobilienmarkte

Die US-amerikanische Ratingagentur
Fitch Ratings hat seinen jahrlichen Aus-
blick tber die Entwicklung nationaler
Immobilienmarkte veroffentlicht. Bei
der Gesamtbetrachtung der erwarteten
Preisentwicklung zeigt sich, dass diese
im kommenden Jahr an Dynamik ver-
liert. Wurde der durchschnittliche Preis-
anstieg in 2017 noch mit 3,7 Prozent
prognostiziert, erwarten die Analysten
von Fitch in diesem Jahr Steigerungs-
raten von durchschnittlich 2,8 Prozent.
Lediglich ftr vier Markte (Italien, Neu-
seeland, Singapur und Brasilien) werden
starker steigende Immobilienpreise als
im Vorjahr vorhergesagt, in weiteren
vier Landern (Deutschland, Belgien,
Spanien und Portugal) werden die
Preisanstiege unverdndert zum Vorjahr
bleiben.

In 19 der insgesamt 22 untersuch-
ten Immobilienmarkte geht Fitch von
durchschnittlich  steigenden  Immobi-
lienpreisen im Verlauf dieses Jahres aus,
wobei die Bandbreite des erwarteten
Anstiegs zwischen 10 Prozent (Irland)
und 0,8 Prozent (Stidkorea) liegt. Fiir
den Hausermarkt in GroBbritannien
wird aufgrund der Unsicherheit tber die
Auswirkungen des Brexits, der erhohten
Inflation und geringen Lohnanstiegen
von konstanten Hauserpreisen im Jahr
2018 ausgegangen, wobei beispiels-
weise fiir London sogar leicht sinken-
de Immobilienpreise erwartet werden.
Wahrend in Norwegen ein durch-
schnittlicher Riickgang von 5,0 Prozent
erwartet wird, rechnet Fitch in Grie-
chenland mit einem im Vergleich zum

Vorjahr unverénderten Preisriickgang
von 2,0 Prozent.

Bei der Betrachtung der intranationalen
Preisentwicklungen der vergangenen
vier Jahre zeigt sich, dass weiterhin
deutliche regionale Unterschiede beste-
hen. In jenen Landern, in denen die
Differenz zwischen den Regionen mit
dem hochsten und dem geringsten
Preisanstieg abgenommen hat, ist die
Entwicklung eher auf eine verlangsamte
Preisentwicklung in den boomenden
Regionen zuriickzuftihren als auf einen
Anstieg der Immobilienpreise in den
weniger starken Regionen.

So sinkt in GroBbritannien die Bandbrei-
te unter anderem aufgrund der Auswir-
kungen des Brexits auf den Londoner
Immobilienmarkt. Die groBte Differenz
zwischen einzelnen Regionen liegt laut
Fitch in Australien, Kanada und Neusee-
land vor. Wahrend dort die schwéchsten
Regionen in den vergangenen vier Jah-
ren eine negative Preisentwicklung auf-
wiesen, lag der Preisanstieg in den Wirt-
schaftszentren bei tiber 50 Prozent.

Im Vergleich zum Jahr 2010 hat sich laut
Fitch sowohl das Verhdltnis zwischen
Kaufpreis und Mieteinklinften als auch
das zwischen Kaufpreis und verfiigba-
rem Einkommen in mehr als der Halfte
der betrachteten Markte erhéht. Auf-
grund des Hauserpreisriickgangs in ei-
nigen Ldndern nach 2010 sind euro-
paische Immobilien, mit Ausnahme
deutscher Immobilien, weiterhin die er-
schwinglichsten. Kanadische und neu-

Der Immobilienpreiszyklus — Einordnung der Jurisdiktionen

-]

_ \
\\

Slowing Price Rises

— Home purchase
affordability concerns

- Strong or improving
mortgage performance

— Lending restrictions

- Cut incentives for
home ownership
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Accelerating

Price Rises

- Home sales increasing
— New lending increasing

— Arrears reducing
— Stimulate construction

Quelle: Fitch, Nord-LB Fixed income Research

Prices Fallin|

— Arrearsrising

— Mortgage stock
shrinking

— Enforcement process
reform

— Unwind market cooling
measures

Prices

Bottoming Out

— New lending recovering

— Mortgage performance
stabilising

— Enforcement process
reform

— Encourage lending and
home purchases

seeldndische Immobilien sind im Gegen-
satz dazu mit Abstand die teuersten
Immobilien und sind im Verlauf der letz-
ten Jahre relativ zum Einkommen deut-
lich teurer geworden. Riickgdnge der
Verhaltnisse zwischen Kaufpreis und
Mieteinklinften sowie zwischen Kauf-
preis und verfligbarem Einkommen sind
in Frankreich, Spanien und Italien zu
beobachten.

Die Kreditausfallquoten werden 2018 in
12 der Méarkte unverdndert unter einem
Prozent liegen und nur in fiinf Fallen
geringfligig ansteigen. Grundsatzlich
sieht Fitch in vielen der analysierten
Markte eine natlrliche Untergrenze flr
Ausfallquoten erreicht. Das Risiko flr
steigende Ausfallquoten als Folge von
Zinsanhebungen die schneller als erwar-
tet vollzogen werden, beurteilt Fitch in
jenen Landern hoher, deren Immobilien-
markte verstarkt variabel verzinste Dar-
lehen aufweisen und deren Haushalte
héher verschuldet sind (Australien, Neu-
seeland, Norwegen und GroBbritannien).
Mit Ausnahme von Norwegen wird fir
die verbleibenden drei Immobilienmark-
te ein marginaler Anstieg der Kreditaus-
fallquote in 2018 erwartet. Fiir Spanien
wird mit einer erneut hohen, aber nicht
weiter steigenden Ausfallquote von 6,1
Prozent gerechnet.

Auch flir das 2018 erwarten die Analys-
ten zahlreiche MaBnahmen durch na-
tionale Regulierungsbehérden. In den
Uberhitzten Markten Kanada, Neusee-
land Stidkorea und Ddnemark wird
voraussichtlich mit verscharften Kredit-
vergabestandards versucht werden, die
Nachfrage nach Immobilien zu damp-
fen.

Bei der Gesamtbeurteilung erhalt ledig-
lich der irische Immobilienmarkt einen
positiven Outlook von Fitch. Auf der an-
deren Seite erhilt keiner der verbleiben-
den 21 Markte einen negativen Ausblick,
auch wenn mit Kanada, GroBbritannien
und Norwegen drei Staaten einen stabi-
len bis negativen Ausblick verzeichnen.
Eine stabile Entwicklung des Hauser-
markts sieht Fitch in den USA, Brasilien,
Mexiko, den APAC-Staaten mit Ausnah-
me von Singapur, den Niederlanden,
Belgien und Ddnemark. Allen anderen
Markten wird fir das Jahr 2018 eine
stabile bis positive Entwicklung prog-
nostiziert. Red.
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