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REGIONALE MUSTER EINES
IMMOBILIENBOOMS

RAUMLICHE DISPARITATEN DER
BODENPREISE IN OSTERREICH 2000-2018

ROBERT MUSIL (ISR), CHRISTIAN REINER (LAUDER BUSINESS SCHOOL)

In den vergangenen Jahren, insbesondere seit 2009, ist es in Osterreich zu einem betrichtlichen An-
stieg der Immobilienpreise gekommen. Die auflergewohnliche Preisdynamik hat eine Debatte iiber
die Leistbarkeit des Wohnen ausgeldst, die allerdings auf die urbanen Wohnungsmirkte, vor allem auf
Wien, beschrinkt ist. Mit dieser Studie wird erstmals das regionale Muster des gegenwirtigen Immo-
bilienbooms untersucht und der Frage nachgegangen, wie sich die Preise abseits von Wien entwickelt
haben. Fiir Osterreich mit seiner regional differenzierten Siedlungs- und Wirtschaftsstruktur stellt
sich ganz besonders die Frage nach der regionalen Differenzierung dieses Immobilienbooms. An-
hand der durchschnittlichen Bodenpreise in 95 politischen Bezirken wurde der Frage nachgegangen,
wie sich die regionalen Disparititen der Bodenpreise durch den Immobilienboom verandert haben,
wie unterschiedliche Regionstypen betroffen waren und wie sich der Preisboom von den urbanen
Epizentren rdumlich ausgebreitet hat. Letztlich geht es in der Untersuchung auch um die Frage, wel-
che Auswirkungen dieser Immobilienboom auf die Leistbarkeit des Wohnens in den Regionen hat.

KEYPOINTS e Inder Studie wurden die durchschnittlichen Bodenpreise (fiir Bauland) in 95
politischen Bezirken zwischen 2000 und 2018 untersucht. Boden ist ein hochgradig
lagespezifisches Gut, das eine signifikante regionale Preisdifferenzierung (starker
als gebaute Immobilien) aufweist.

¢ Im Untersuchungszeitraum haben sich die Disparitaten unterschiedlich entwickelt:
Nach einer stabilen Entwicklung bis 2005 haben die regionalen Unterschiede stark
zugenommen, seit 2013 ist das Niveau der Disparitdten wieder konstant.

¢ Die Bodenpreise sind haufig in urbanen Regionen mit unterdurchschnittlicher
Lohnentwicklung stark gestiegen. Es hat eine tendenzielle Entkoppelung von
Bodenpreis- und Einkommensdynamik stattgefunden.
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HINTERGRUND
ALLGEMEINE PROBLEMSTELLUNG

In Osterreich ist es in den vergangenen Jahren zu einem
enormen Anstieg der Immobilienpreise gekommen. Die-
ser Boom wurde durch eine Reihe an Faktoren ausgel6st:
Erstens fiihrte die Euro- und Bankenkrise ab 2009 zu einer
Flucht in das sichere ,Betongold”. Zweitens haben insti-
tutionelle und private Investoren (Versicherungen, Fonds,
Anlagegesellschaften) den Immobilienmarkt als lukratives
und sicheres Anlagefeld entdeckt. Drittens steigt in den
groflen Stadtregionen aufgrund einer starken nationalen
und internationalen Zuwanderung die Nachfrage nach Im-
mobilien.

Vor dem Hintergrund der steigenden Wohnkosten ist es
zu einer Debatte um die , Leistbarkeit des Wohnens”, zur
,Riickkehr der Wohnungsfrage” gekommen, die vor allem
die stadtischen Wohnungsmaérkte betrifft. Befiirchtet wird
eine Verdrangung einkommensschwacher Haushalte aus
jenen zentralen stadtischen Lagen, die durch die gestie-
genen Investitionen in die Bausubstanz besonders starke
Preisschiibe erfahren haben (Stichwort ,Gentrifizierung”).
Sorgen bereitet auch die Gefahr einer Marktiiberhitzung
und die Bildung von Preisblasen. Aus diesem Grund hat
die Osterreichische Nationalbank einen Fundamental-
preis-Indikator entwickelt, der fiir Wien und das restliche
Osterreich die Entkoppelung der Immobilienpreise von
den realen Nachfragefaktoren misst (OeNB 2017).

Die in Medien und Politik wie auch in der Wissenschaft
intensiv gefiihrte Debatte zum Immobilienpreisboom und
dessen sozialen Implikationen beschrankt sich jedoch auf
Wien und die grofleren Landeshauptstadte. Regionen ab-
seits dieser Zentren bleiben zumeist unbeachtet. Diese For-
schungsliicke ist insofern bemerkenswert, als Osterreich
iiber eine hochgradig rdaumlich differenzierte Siedlungs-
und Wirtschaftsstruktur verfiigt. Die zentrale Intention
dieses Beitrages ist es, die raumliche Differenzierung des
gegenwartigen Immobilienpreisbooms zu analysieren.
Dazu sollen folgende Forschungsfragen behandelt werden:

e Hat der nationale Immobilienboom zu einer Zu-/Abnah-
me der Disparitdten der Bodenpreise gefiihrt?

e Ist es zu einer Ausbreitung des Immobilienbooms von
den Stadten in andere Regionen gekommen?

* Wie haben sich die regionalen Bodenpreise im Vergleich
zu den Einkommen entwickelt?

ZUM STAND DER FORSCHUNG

In der Regionalokonomie besteht eine lange Tradition in
der Erforschung der Dynamik regionaler Bodenpreise,
wobei die zentrale Frage, ob die rdumlichen Unterschiede
zu- (Divergenz) oder abnehmen (Konvergenz), nach wie
vor kontroversiell diskutiert wird. Der Grund diirfte dar-
in liegen, dass langerfristige Trends aufgrund einer zykli-
schen Abfolge von Konvergenz- und Divergenzphasen nur
schwer identifizierbar sind. Eine zentrale Rolle dabei spie-

DOI 10.1553/ist-bulletin23-01

L I\

ISR-BULLETIN 1/2023 I

len die Preisentwicklungen in den Stddten, in denen es zu
besonders ausgepragten Preiszyklen kommen kann. Diese
sind gewissermaflen die ,Motoren der Preisdynamik” und
in zahlreichen Studien wurde die rdumliche Ausbreitung
der stadtischen Preiszyklen in benachbarte Regionen fest-
gestellt.

In der neoklassischen Regionalokonomie wird von einer
wechselseitigen Beeinflussung der Immobilienpreise und
des regionalen Einkommensniveaus ausgegangen: Hohe
Einkommen bedeuten hohe Bodenpreise, und umgekehrt.
Stimmt diese Annahme, wiirden sich rdumliche Einkom-
mens- und Bodenpreisunterschiede ausgleichen. D.h., in
Regionen mit hohem Lohnniveau sind auch die Immobi-
lienpreise hoch, umgekehrt werden in Regionen mit nied-
rigem Lohnniveau die geringeren Lohne durch niedrige
Wohnkosten kompensiert. Es handelt sich hier um das
Gleichgewichtsergebnis ,arbitrage-freier” Markte (Glaser
2007). Gilt diese Annahme auch angesichts der aktuellen
Preisentwicklung in den Osterreichischen Regionen?

DATEN UND METHODIK

Diese Studie basiert auf den regionalen Immobilienpreis-
daten der Wirtschaftskammer Osterreich (,JImmobilien-
preisspiegel”). Fiir die Jahre 2000 bis 2018 wurden die
durchschnittlichen Bodenpreisdaten (Parzellengrofie 600
800 m?) fiir 95 politische Bezirke ausgewertet. Aufgrund
der geringen jahrlichen Transaktionsdaten wurden in Wien
nur die Flachenbezirke (auflerhalb des Wiener Giirtels) be-
riicksichtigt. Der Bodenpreis wurde aus zwei Griinden als
zentraler Indikator zur Bestimmung der Immobilienpreis-
disparitdten herangezogen: Erstens sind Baugrundstiicke
ein homogeneres Gut als bebaute Grundstiicke. Daher
lassen sich stddtische und landliche Raume gut verglei-
chen (Wohnungspreise sind in landlichen Regionen nicht
verfligbar, Einfamilienhauspreise haben fiir Stidte nur
eine geringe Aussagekraft). Zweitens sind die Bodenprei-
se regional sehr unterschiedlich. So schwanken die Woh-
nungspreise zwischen den teuersten und den giinstigsten
Bezirken Osterreichs um den Faktor 3, die Bodenpreise
hingegen um den Faktor 30.

Auf Grundlage dieser Daten wurden zwei Formen der
Konvergenz analysiert: erstens die Sigma-Konvergenz, die
die Streuung der Preise {iber die Regionen anhand des Va-
riationskoeffizienten oder der Standardabweichung misst
(,Nimmt die Streuung zu oder ab?”); zweitens die Beta-
Konvergenz, die den Zusammenhang zwischen dem Aus-
gangspreisniveau und der Preisdynamik berechnet (,,Neh-
men die Preise in giinstigen Regionen starker zu?”).

Fir die Frage der Preisdiffusion wurde einerseits die
Preisentwicklung nach Regionstypen (Wien, grofSere Lan-
deshauptstddte, Umland, sonstige Regionen) differen-
ziert; andererseits wurde das Ausmafl der Ungleichheit
zwischen benachbarten Regionen gemessen (Moran's I,
rdaumliche Autokorrelation). Abschlieffend erfolgte eine
vergleichende Analyse regionaler Preis- und Einkom-
mensentwicklungen.



RESULTATE

e Die regionalen Bodenpreise zeigen fiir die Osterrei-
chischen Regionen eine stark heterogene ,Preisland-
schaft”, die von den Stadtregionen und der regionalen
Wirtschaftsstruktur und -dynamik bestimmt wird (vgl.
Abb. 1). Neben Wien und dessen Umland stechen die
Landeshauptstadte Graz, Linz, Salzburg und Innsbruck
sowie die westdsterreichischen Intensivtourismusre-
gionen hervor. Am untersten Ende der Bodenpreisska-
la finden sich strukturschwache und periphere Bezirke
wie Giissing, Jennersdorf oder Gmiind. Obwohl die
Immobilienpreis- und Leistbarkeitsdebatte vor allem in
Wien gefiihrt wird, sind die Bodenpreise und deren Stei-
gerungen in einigen Stadten und Regionen héher als in
Wien.

e Nehmen die regionalen Preisunterschiede zu oder ab?
Die Sigma-Konvergenz der Bodenpreise weist ganz klar
auf steigende Disparitdten hin, allerdings zeigt sich im
Zeitablauf eine uneinheitliche Tendenz (Abb. 2): In den
ersten Jahren (2000-2006) waren die Disparitdten stabil,
zwischen 2007 und 2012 ist es hingegen zu einer starken
Zunahme der raumlichen Unterschiede gekommen. In
der dritten Phase ab 2013 ist eine stabile Entwicklung
zu beobachten, die Disparitdten haben sich auf hohem
Niveau eingependelt. Dies bestétigt die These der zykli-
schen Abfolge von konvergenten/stabilen und divergen-
ten Phasen.

e Diese Beobachtung kann durch die Beta-Konvergenz
bestatigt werden: Wahrend die Bodenpreise in der ers-
ten Periode (2000-2006) in den giinstigen Regionen star-
ker gewachsen sind und die Preisdisparitdten sogar ab-
genommen haben, sind in der zweiten Phase die Preise
in den ohnehin schon hochpreisigen Regionen tiberpro-
portional angestiegen, wahrend es in der letzten Phase
wieder zu einer leichten Abnahme der divergenten Ent-
wicklung gekommen ist.

¢ Die Treiber der regionalen Ungleichheit waren vor al-
lem Agglomerationen sowie deren Umland, touristische
Hot Spots und wirtschaftlich erfolgreiche Regionen mit
einer wissensintensiven Wirtschaftsstruktur, wahrend
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Abb. 2: Entwicklung der Sigma-Konvergenz 2000-2018, gemessen an der Stan-
dardabweichung, dem Variationskoeffizienten und dem Verhéltnis zwischen
dem obersten und untersten Preisquintil

(Daten: Immobilienpreisspiegel, WKO)

strukturschwache, ldndlich-periphere Regionen stagnie-
rende Preisentwicklungen aufwiesen. Die teilweise ge-
genldufige und disperse Preisentwicklung wahrend der
Boomphase macht deutlich, dass so etwas wie ein natio-
naler Immobilienboom bzw. -markt nicht existiert.
Uber den Untersuchungszeitraum hinweg lasst sich
eine raumliche Diffusion der Bodenpreise feststellen.
In der Boomphase (2006-2012) ist es zu einem paralle-
len, starken Preisanstieg in Wien und den grofieren Lan-
deshauptstadten gekommen. Von dort ist der Preisim-
puls in die suburbanen Raume und dann in die weiteren
Regionen diffundiert. Zwischen 2012 und 2018 kam es
auch zu einem verstarktem Wachstum in Regionen ab-
seits der Agglomerationen, was die leichte Abnahme
bzw. die Stagnation der regionalen Disparitédten in die-
sem Zeitraum erkldrt. Dieser Preisimpuls kann durch
den Moran’s I, der die rdumliche Autokorrelation (Ein-
fluss der Néhe auf die Bodenpreisdynamik) misst, be-
statigt werden: Demnach wurden die Bodenpreise der
Bezirke zu ihren Nachbarbezirken in der Boomphase
2006-2012 ungleicher, haben sich jedoch wieder ange-
glichen.

e Fiir die Jahre 2003 bis 2017 liegen re-
gionale Einkommensdaten vor, daher
kann die Frage geklart werden, ob die
Bodenpreise und ihre Verdnderung das
regionale Lohngefille (und vice versa)
kompensierten. Die Daten weisen dar-
auf hin, dass es zu einer Entkoppelung
zwischen der Bodenpreis- und Ein-
kommensdynamik gekommen ist: Ein
schwach negativer, aber hoch signif-
kanter Korrelationskoeffizient (-0,308)
weist darauf hin, dass tendenziell die
Preise vor allem dort gestiegen sind,
wo es nur zu einer unterdurchschnitt-
lichen Lohnentwicklung gekommen ist.

Abb. 1: Regionale Bodenpreise in den &. Bezirken,
2018 (Euro/m? Daten: Immobilienpreisspiegel,
WKO)
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e Das Streuungsdiagramm (Abb. 3) teilt die Osterrei-
chischen Bezirke anhand der Verdnderung des durch-
schnittlichen nationalen Jahresnettoeinkommens (39,7%)
sowie der Verdnderung des durchschnittlichen Boden-
preises (51,1%) in vier Quadranten; insbesondere Qua-
drant II ist aus Sicht der Leistbarkeitsdebatte um das
Wohnen ungiinstig, da dort die Bodenpreise {iberdurch-
schnittlich, die Lohne jedoch unterdurchschnittlich an-
gestiegen sind. Gerade in diesem Quadranten finden
sich Wien und die grofieren Landeshauptstadte Graz,
Innsbruck und Salzburg, was bedeutet, dass dort die
Debatte um die Leistbarkeit des Wohnens besonders
dréngend ist. Die Griinde dafiir konnen mit den ange-
wendeten Methoden und Daten nicht genauer analy-
siert werden und weisen auf weiteren Forschungsbedarf
hin. Es kann jedoch vermutet werden, dass sich hinter
diesem Muster ein strukturelles Problem der urbanen
Dienstleistungsdkonomie verbirgt. Auflerhalb der urba-
nen Zentren weisen etwa Salzburg-Land und Kitzbiihel
auf Probleme hin: Einkommenszuwdachse von etwa 40%
stehen Bodenpreissteigerungen von mehr als 150% ge-
geniiber.

Dies wiirde bedeuten, dass die Frage der Leistbarkeit des
Wohnens nicht nur aus der Perspektive des Wohnungs-
marktes, sondern auch aus jener des regionalen Arbeits-
marktes diskutiert werden muss.

Abb. 3: Der Zusammenhang zwischen der
Veranderung der Bodenpreise und der Verdnderung
des Jahresnettoeinkommens (2002-2017)

(Anmerkung: Alle Regionen iiber der 45°-Linie
weisen eine Bodenpreissteigerung auf, die iiber der
Zunahme des Jahrenettoeinkommens liegt.)

Quadrant I: iiberdurchschnittliches Bodenpreis- und
Lohnwachstum

Quadrant II: iiberdurchschnittliches Bodenpreis-
und unterdurchschnittliches Lohnwachstum

Quadrant III: unterdurchschnittliches Bodenpreis-
und Lohnwachstum

Quadrant IV: unterdurchschnittliches Bodenpreis-
und tiberdurchschnittliches Lohnwachstum
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