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Zusammenfassung

Deutschland ist ein Land der Mieter, was vor allem auf historische Griinde zuriickzufiihren ist.
Die Rahmenbedingungen fir den Wohneigentumserwerb haben sich in den letzten Jahren je-
doch deutlich verandert. Die Zinsen sind schneller gefallen als die Preise gestiegen sind, so
dass Kaufen gunstiger ist als Mieten. Die Altersvorsorge ist zunehmend unter Druck, so dass
Wohneigentum als Teil der Altersvorsorge wichtiger ist. Auch die Gentrifizierung in vielen be-
liebten Stadtvierteln ist ein Argument, Wohnungen zu kaufen. Und nicht zuletzt steigt auch das
Angebot an zu kaufenden Wohnungen, weil mehr und mehr Vermieter angesichts der Regulie-
rungen ihre Wohnungen verkaufen mochten.

Trotz dieser guten Rahmenbedingungen stagniert jedoch die Wohneigentumsbildung. Lediglich
altere Haushalte sowie Haushalte mit besonders hohen Einkommen konnten ihre Wohneigen-
tumsquote in den letzten Jahren steigern, in anderen Einkommensgruppen gab es dagegen
teilweise sogar Riickgénge.

Ursachlich hierfir sind vor allem das mangelnde Angebot an Einfamilienhausern sowie die ho-
hen Anforderungen an das Eigenkapital. Aufgrund gestiegener Grunderwerbsteuern betragen
die Erwerbsnebenkosten teilweise 10 Prozent und mehr der Kaufsumme. Hinzu kommen die
Anforderungen der Banken, die ebenfalls aufgrund von Regulierungen steigend sind. Insgesamt
mussen die Haushalte so oft 30 Prozent der Kaufsumme aus dem Vermogen bezahlen — nur 20
Prozent der Mieter verfligen jedoch lber ein Finanzvermégen von mehr als 50.000 Euro. Der
Mangel an Kapital ist damit das wesentliche Hemmnis fur den Eigentumserwerb.

Um dies zu Uberwinden, werden in dieser Studie drei Vorschlage diskutiert:

1. Die Grunderwerbsteuer sollte so gestaltet werden, dass die Steuer monatlich Gber einen
Zeitraum von 10 Jahren beglichen werden kann. AuRerdem sollte die Steuer gesenkt
werden, wobei bei Verkaufen innerhalb von 5 Jahren jedoch eine Zusatzsteuer erhoben
wird. So entstehen keine Einnahmenverluste und die Steuer sanktioniert zusatzlich die
Spekulation mit Wohnungen.

2. Der Staat sollte die Finanzierung von Geringverdienern durch Ausfallgarantien unter-
stutzen. Hierdurch konnte der notwendige Eigenkapitalanteil deutlich verringert werden.
AuBerdem konnte die Tilgung der Darlehen durch Tilgungszuschiisse angeregt werden,
was die Gefahr von Uberschuldungen deutlich mindert.

3. Notwendig sind dariiber hinaus neue Finanzierungsmodelle. Ein Vorschlag stellen Miet-
Kauf-Modelle dar, bei denen der Haushalt zunachst mietet und die Immobilie dann zu
einem festen Zeitpunkt kauft. Die Mietzahlungen kénnen dabei zu einem gewissen Teil
auch als Anzahlung auf den Kaufpreis bericksichtigt werden.

Die aktuelle Niedrigzinsphase, die nach derzeitigen Erwartungen noch langer anhalten wird,

bietet die groRe Chance mehr Haushalten den Schritt ins Wohneigentum zu ermdglichen. Hier-
zu mussen die Rahmenbedingungen nun zigig verbessert werden.
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1 Hintergrund

Das Wohnen zur Miete ist in Deutschland so populdr wie in kaum einem anderen Land. Fast 55
Prozent der deutschen Haushalte leben zur Miete, nur in der Schweiz sind es noch mehr. Ur-
sé&chlich hierfir sind vor allem die starke Férderung des sozialen Wohnungsbaus in den 1950er
bis 1970er Jahren, das ausbalancierte Mietrecht, das sowohl fiir Mieter als auch Vermieter at-
traktiv ist als auch die zumindest friiher starke steuerliche Unterstitzung der Vermieter (Jager/
Voigtlander, 2008).

Die Rahmenbedingungen fir den Wohneigentumserwerb haben sich jedoch in den letzten Jah-
ren deutlich verandert. Zu nennen sind hier das Niedrigzinsumfeld ebenso wie die Veranderun-
gen in der Alterssicherung sowie neue Regulierungen im Mietwohnungsmarkt. Andererseits
sind auch neue Hemmnisse entstanden, etwa durch die Grunderwerbsteuer oder aber die Re-
gulierung der Banken.

Dies legt nahe, die Rahmenbedingungen fur die Wohneigentumsbildung genauer zu untersu-
chen und zu prifen, ob gegebenenfalls Anpassungen notwendig sind, um Hemmnisse abzu-
bauen. Die Bildung von Wohneigentum ist grundsatzlich als Form der Vermdégensbildung und
Altersvorsorge wichtig, eventuelle Hemmnisse sollten daher vermieden bzw. missen gut be-
grindet werden. Auf der anderen Seite bedeutet dies aber auch, dass eine eventuelle Forde-
rung gut begriindet werden muss.

Diese Studie ist daher wie folgt aufgebaut. In einem ersten Schritt werden die neuen Rahmen-
bedingungen fur den Wohneigentumserwerb diskutiert. Danach erfolgt eine Analyse der Ent-
wicklung der Wohneigentumsquote, wobei auch Unterschiede zwischen Einkommensgruppen,
Haushaltsgrof3en und anderen Merkmalen beriicksichtigt werden. Im vierten Kapitel werden
dann mogliche Hemmnisse, vor allem fir Geringverdiener und Familien, dargelegt. Das flinfte
Kapitel widmet sich dann der Frage, wie diese Hemmnisse Uberwunden werden kdnnen, wobei
sowohl private als auch staatliche Losungsmoglichkeiten diskutiert werden. Das Gutachten en-
det mit einem Ausblick.
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2 Veranderte Rahmenbedingungen fur die Wohneigentumsbildung

Der Kauf einer Immobilie ist eine héchst persénliche Entscheidung. Viele Menschen erwerben
schon deshalb Eigentum, weil auch ihre Eltern Eigentum hatten. Andere kaufen, weil sie eine
ganz bestimmte Immobilie haben méchten, die sie eben nicht mieten, sondern nur kaufen kon-
nen. Wieder andere werden vielleicht Selbstnutzer, weil sie handwerklich sehr geschickt sind
und eine Immobilie Uber die Zeit aufwerten méchten. Genau so kann eine Praferenz fur das
Mieten bestehen, weil man mit einem Umzug in einigen Jahren rechnet, beispielsweise weil der
Arbeitsplatz temporér ist. Oder aber das Angebot an passenden Kaufobjekten ist gering, des-
halb wird zunéchst gemietet.

Letztlich gibt es daher kein richtig oder falsch in der Frage, ob man Mieter oder Selbstnutzer
sein mochte. Nichtsdestotrotz gibt es aber erhebliche 6konomische Einflisse, die die Wahl ver-
andern kénnen. Wird Eigentum im Verhaltnis zur Miete gunstiger, werden tendenziell mehr
Menschen nach Eigentum suchen. Steigt das Angebot an Wohnungen zum Kauf, werden auch
mehr Menschen kaufen. Auch wenn es viele gewichtige personliche Griinde gibt, haben doch
die 6konomischen Einflussfaktoren eine erhebliche Wirkung auf die aggregierte Entwicklung der
Wohneigentumsbildung.

Im Folgenden stehen vor allem diese 6konomischen Einflussfaktoren im Vordergrund. Es wird
gezeigt, dass aufgrund der Niedrigzinsphase und aufgrund der niedrigen Renditen in der Alters-
vorsorge Wohneigentum an Bedeutung und Attraktivitdt gewonnen hat. Auch die zunehmende
Regulierung des Mietwohnungsmarktes duirfte sich positiv auf die Wohneigentumsbildung aus-
wirken. Hinzu kommt auch die Diskussion um die Gentrifizierung, die ebenfalls die Wohneigen-
tumsbildung nahelegt. Dartiber hinaus wird anhand von Befragungsergebnissen gezeigt, dass
es auch einen gréBeren Wunsch nach Wohneigentum gibt.

2.1 Zinsen

Betrachtet man den Wohnimmobilienmarkt einmal streng 6konomisch, sollten sich die Kosten
des Mietens und die Kosten der Selbstnutzung langfristig entsprechen. Schlie3lich wiirde sich
ansonsten die Nachfrage verlagern. Ist das Kaufen etwa gunstiger als das Mieten, wirden mehr
und mehr Mieter kiindigen und Eigentum erwerben. Hierdurch wiirde das Angebot an Mietob-
jekten steigen, ebenso wie die Nachfrage nach Kaufobjekten. Somit kame es zu einem Aus-
gleich der Kosten. Aufgrund von Friktionen im Wohnungsmarkt (zum Beispiel Umzugskosten,
Transaktionssteuern und Suchkosten) und vorherrschenden Wohnwiinschen gibt es in der Re-
gel keinen voélligen Ausgleich der Kosten, aber bei gréReren Abweichungen sollte es zumindest
langfristig wieder eine Annédherung geben. Da die Prozesse im Immobilienmarkt allerdings lang-
sam sind, kann sich diese Anndherung hinziehen. Dies bedeutet auf der anderen Seite, dass es
auch immer wieder Zeitraume gibt, in denen es sich besonders lohnen kann, zum Beispiel Ei-
gentum zu erwerben.

Seit 2010 sind die Mieten im bundesweiten Durchschnitt um circa 10,2 Prozent angestiegen
(Henger, 2016). Besonders deutlich zeigt sich die Entwicklung in den nachgefragten Top-7-
Stadten (Abbildung 1). Vergleicht man hier den Zeitraum von 2005 bis 2010 mit den jlingst zu-
rickliegenden Jahren 2011 bis 2016 ist festzustellen, dass sich die relative Mietpreissteigerung
in einigen Stadten wie z. B. Berlin und Kéln mehr als verdoppelt-, in Stuttgart sogar mehr als
verdreifacht hat. Berlin markiert dabei mit einer Steigerung um 11 Prozentpunkte von 9 auf 20
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Prozent den absoluten Spitzenwert. Nur in Hamburg ist die Miete im Vergleichszeitraum gerin-
ger gestiegen. In allen anderen Top-7-Stadten betrug die Mietsteigerung zwischen 2011 und
2016 mindestens 10 Prozent.

Die beobachtete Mietpreisentwicklung bildet die aktuellen Marktverhaltnisse ab. Vor allem
Grolistadte stellen aufgrund von zahleichen Kulturangeboten, guten Jobperspektiven und einer
zeitsparenden und naheliegenden Infrastruktur nachgefragte Siedlungsrdume dar. Gleichzeitig
sorgen die geringe Bautatigkeit und der hohe Nachholbedarf fir ein begrenztes Angebot,
wodurch die Mieten teurer werden.

Zur Messung der Kosten der Selbstnutzer wird vor allem auf den User Cost of Housing Ap-
proach (Poterba, 1984) abgestellt. Poterba untersuchte mit diesem Ansatz den Einfluss von
Steuern auf die Wohnnutzungsformen Kaufen und Mieten.

Abbildung 1: Mietpreissteigerungen der Top 7 zwischen 2005 und 2010 (li.) sowie 2011
und 2016 (re.)
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Quellen: Daten: F+B, Berechnung: IW Kéln

Die jahrlichen Kosten der Selbstnutzung werden zunéchst einmal durch den Kaufpreis und die
Grunderwerbsteuer bestimmt. Dieser Kaufpreis wird mit Fremdkapital und mit Eigenkapital fi-
nanziert, wobei sich Fremdkapital und Eigenkapital unterschiedlich verzinsen kénnen. Mit Hilfe
von Hypothekenzinssatzen und typischen Zinsen fiir Anleihen lassen sich die jahrlichen Kapi-
talkosten der Eigentimer bestimmen. Weiterhin werden auch Instandsetzungskosten und der
typische Substanzverlust bertcksichtigt, ebenso wie typische Wertsteigerungen der Grundstu-
cke. Diese jahrlichen Kosten werden der Nettokaltmiete eines vergleichbaren Objekts gegen-
Ubergestellt.

Schier und Voigtlander (2015) sowie Seipelt und VoigtlAnder (2016) haben auf Basis dieses
Ansatzes die Selbstnutzerkosten fir Deutschland und alle Kreise ermittelt. Fur Deutschland
wurden die Ergebnisse fur diese Studie noch einmal aktualisiert (Abbildung 2). Tatsachlich lie-
gen die Kosten der Selbstnutzer Ende des 1. Quartals 2016 etwa 30 Prozent unter den Kosten
der Mieter. Die Vorteilhaftigkeit ist zwar nicht in allen Kreisen so grof3, aber letztlich lohnt sich in
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allen Kreisen der Kauf gegentiber der Miete. Dies gilt auch fur die Gro3stadte. Selbst wenn die
Wertsteigerungen aul3en vor gelassen werden, lohnt sich der Kauf in 5 von 7 Grof3stadten — nur
in Minchen und Stuttgart ist dann das Mieten gunstiger (Seipelt/Voigtlander, 2016). Gerade in
diesen Stadten muss aber von langfristigen Wertsteigerungen der Grundstlicke ausgegangen
werden.

Abbildung 2: Entwicklung der Selbstnutzerkosten fir Deutschland
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Ursachlich fir die derzeitige Vorteilhaftigkeit des Kaufens ist die Zinsentwicklung. Zwar sind die
Preise gerade in den GroR3stadten kraftig gestiegen, aber die fallenden Zinsen haben dies Uber-
kompensiert. Teilweise wird als Kritik an diesem Ansatz geaul3ert, dass die Haushalte bei den
niedrigen Zinsen auch eine héhere Tilgung tatigen miissten. Dies stimmt fiir den Vergleich je-
doch nicht. Ein Haushalt der tilgt, hat auch einen Vermodgensaufbau, d. h. im Alter sinken die
Wohnkosten also deutlich. Tilgt der Haushalt nicht, muss er ebenso wie der Mieter spater die
gleichen Kosten stemmen wie in Zeiten der Erwerbstatigkeit. Wollte man also die Tilgung mit
bertcksichtigen, misste man auch beim Mieter eine Ersparnisbildung unterstellen — gerade die
fehlt jedoch haufig (siehe 2.2).

Entscheidend fir die Vorteilhaftigkeit des Kaufens und vor allem deren Dauerhaftigkeit ist nattir-
lich die Zinsentwicklung. Steigen die Zinsen wieder rasant, konnte die Vorteilhaftigkeit wieder
kippen. Wie sich allerdings zeigt, missten bei gegebenen Preisen und Mieten die Zinsen sehr
stark steigen, damit es eine Anderung gibt. Steigt der durchschnittliche Hypothekensatz von
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heute 1,7 Prozent auf 3 Prozent, wirde sich in nur 27 Kreisen, die vornehmlich in Bayern sind,
die Vorteilhaftigkeit drehen. Erst bei einem Anstieg auf 4 Prozent wirde die Zahl der Kreise mit
veranderter Vorteilhaftigkeit auf 149 steigen.

Ein derartiger Anstieg erscheint jedoch wenig realistisch in den nachsten Jahren. Angesichts
der schwierigen konjunkturellen Lage des Euro-Raumes, die sich durch die Brexit-Turbulenzen
nicht verbessert haben, und der latenten Gefahr einer Deflation ist mit einem schnellen Ausstieg
aus der Niedrigzinsphase nicht zu rechnen. Hinzu kommt, dass weltweit auch die Realzinsen
gesunken sind, weil einer starken weltweiten Ersparnisbildung nur wenige Investitionen gegen-
Uberstehen (Bernanke, 2015). Daher wird vielfach davon ausgegangen, dass die Phase niedri-
ger Zinsen bis in die 2020er Jahre hinein reichen wird.

Fur Haushalte bedeutet dies, dass es noch einige Jahre besonders attraktiv sein wird, Wohnei-
gentum zu erwerben. Das Risiko einer teureren Anschlussfinanzierung kann dabei durch lang-
fristige Festzinsen und kontinuierliche Tilgungen gemindert werden. Derzeit sind die Vorteile
gegenlber der Miete so hoch, dass trotz hoher Tilgungen die Mietkosten unterschritten werden
kénnen. AuRerdem sind langfristige Absicherungen der Zinsen durch den Abschluss von Bau-
spardarlehen moglich.

2.2 Altersvorsorge

Die niedrigen Zinsen haben nicht nur Auswirkungen auf die Finanzierung, sondern auch auf die
Kapitalanlage. Gerade Staatspapiere aber auch gut geratete Unternehmensanleihen verzinsen
sich nur noch knapp positiv. Erste Bundesanleihen aber auch Pfandbriefe wurden sogar schon
negativ verzinst.

Dieses Zinsumfeld belastet Lebensversicherungen in besonderer Weise. Aufgrund der Garan-
tieversprechen missen Lebensversicherungen einen grof3en Teil inrer Anlagen in festverzinsli-
chen Wertpapieren investieren. Da die Verzinsung so gering ist, fallt es den Versicherungen
aber sehr schwer den Garantiezins zu erwirtschaften, geschweige denn groRe Uberschiisse zu
erwirtschaften.

Auch die betriebliche Altersvorsorge leidet in besonderer Weise unter dem Niedrigzinsumfeld.
SchlieBlich legen auch Pensionsfonds, Pensionskassen oder Unterstiitzungskassen ihre Mittel
vor allem in sicheren festverzinslichen Wertpapieren an. Die unterstellte Verzinsung (nach
IFRS) der betrieblichen Altersvorsorge ist bereits auf 2 Prozent pro Jahr gesunken. Zusétzlich
haben die betrieblichen Altersvorsorgesysteme das Problem, dass die Besteuerung auf Basis
hoherer unterstellter Renditen erfolgt (Hentze, 2016).

Ein Grundproblem der privaten und betrieblichen Altersvorsorge in Deutschland liegt in dem
Fokus auf festverzinsliche Wertpapiere, auch im Vergleich zu anderen europaischen Landern
(Brauninger, 2014). Dadurch wirkt sich das Niedrigzinsumfeld extrem auf die erwartete Auszah-
lung im Alter aus. Unterstellt man einmal eine kontinuierliche Einzahlung Uber einen Zeitraum
von 40 Jahren, fallt die Auszahlung bei einem Riickgang des durchschnittlichen Zinsniveaus
von 4 auf 2 Prozent um 36 Prozent geringer aus (Abbildung 3). Statt einer Auszahlung von etwa
100.000 Euro wirde ein Rentner dann nur noch eine Auszahlung von knapp 64.000 Euro erhal-
ten. Selbst wenn der durchschnittliche Zins nur von 4 auf 3,5 Prozent sinken wirde, ware die
Auszahlung nach 40 Jahren um 11 Prozent geringer.
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Abbildung 3: Reduktion der Auszahlungen bei verringerten Renditeniveaus
Ein Sparer, der 40 Jahre lang einen konstanten Beitrag spart, erhélt bei einer Reduktion des
Zinsniveaus von durchschnittlich 4 Prozent auf ... Prozent, eine Auszahlung, die um ... Prozent
geringer ist.
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Neben der privaten und betrieblichen Altersvorsorge steht auch die gesetzliche Rentenversiche-
rung unter Druck. Schliel3lich steigt die Lebenserwartung kontinuierlich an und in einigen Jah-
ren geht auch die Baby-Boomer Generation in den Ruhestand. Entsprechend gibt es in der
Rentenversicherung Handlungsdruck. Kochsk&mper hat vor kurzem berechnet, dass die Regel-
altersgrenze bis auf 73 Jahre erhoht werden musste, wenn Beitragssatz und Rentenleistung
konstant bleiben sollen (vgl. Kochskamper, 2016). Dies wird vermutlich nicht passieren, sondern
es wird eher zu einer Kombination aus Beitragssatzerh6hungen und Rentenkirzungen kom-
men.

Diese Entwicklungen verdeutlichen, dass die Notwendigkeit zum Sparen wohl nie gro3er war
als heute, zumal eben auch die Erwerbsverlaufe unstetiger sind als friher, was sich ebenfalls
negativ auf die gesetzliche Rente auswirkt. Um den Lebensstandard zu sichern miissen Haus-
halte zuséatzliche Investitionen tatigen. Eine Mdglichkeit besteht darin, die Beitrage fur Alters-
vorsorgesysteme zu erhthen, doch dies fallt den meisten Blrgern schwer. Eine andere Option
besteht darin, vermehrt in Aktien zu investieren. Gerade gegentber Aktien und den Schwan-
kungen an der Borse gibt es aber grof3e Vorbehalte (Aktion pro Aktie, 2016). Nur einen kleinen
Teil ihres Vermdgens haben deutsche Haushalte in Aktien investiert. Auch die Entwicklung bei
Investmentfonds stagniert. Dabei steigen bei fallenden Zinsen typischerweise die Wertpapier-
kurse.

Dies gilt aber auch fur Immobilien, weil die niedrigen Zinsen die Zahlungsfahigkeit fir Immobi-
lien steigern. Wer eine Immobilie kauft, profitiert entweder von den Mieteinnahmen oder aber
der gesparten Miete. Insbesondere wenn die eigene Immobilie bis zum Renteneintritt abbezahlt
ist, stellt die lastenfreie Immobilie ein Aquivalent zu einer Auszahlung aus einer Rentenversiche-
rung dar (Braun, Pfeiffer 2004), wobei die Wertsteigerungen und die Zuwéachse der gesparten
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Miete wohl Uber der Verzinsung typischer Rentenversicherungen liegen. Schliellich steigen die
Mieten und Preise insbesondere in den Ballungsgebieten kontinuierlich an (Schier/Voigtlander,
2015).

Die Ersparnisbildung Uber selbstgenutzte Immobilien hat aber noch einen weiteren Vorteil. Oft
wurde bereits herausgestellt, dass Mieter die Mittel, die sie im Vergleich zu Selbstnutzern nicht
zur Tilgung verwenden, in Investmentfonds oder vermietete Immobilien investieren kénnen.
Uber eine hohere Rendite kénnten Mieter damit ein hoheres Vermogen erzielen als Selbstnut-
zer (vgl. Sebastian et al., 2012). Die Erfahrung zeigt aber, dass nur die wenigstens Mieter tat-
sachlich entsprechend viel sparen. Und auch die Surveys der EZB belegen, dass Haushalte mit
Eigentum mehr Vermégen haben, auch wenn Effekte wie Einkommensunterschiede herausge-
rechnet werden (Niehues, 2015). Urséchlich ist hierfur ein psychologisches Ph&nomen. Ein
Kredit stellt fir viele Haushalte eine Belastung dar, die sie méglichst bald loswerden wollen.
Eine freiwillige Ersparnisbildung fallt dagegen deutlich schwerer. Eine Untersuchung von
Grunert zeigt daher auch, dass Haushalte teilweise einen hohen Konsumverzicht tiben, um ein
Darlehen zurtickzuzahlen (vgl. Grunert, 2003). In dem Sinne ,zwingt“ eine Immobilie zum Ver-
mogensaufbau, wahrend Mieter diesen Druck nicht spiren und durchschnittlich deutlich weni-
ger sparen.

Insgesamt legt die Entwicklung in der Altersvorsorge nahe, dass Wohneigentum ein héheres
Gewicht erfahrt. Dies gilt sowohl angesichts der Renditeschwéche anderer Anlagen als auch
aufgrund des insgesamt ohnehin héheren Vorsorgebedarfs.

2.3 Regulierung des Mietwohnungsmarktes

Die Moglichkeit, mehr Wohneigentum zu bilden, hangt nicht nur von der Nachfrage ab, sondern
auch vom Angebot. Werden nur wenige Immobilien verkauft, weil die Immobilien Giberwiegend
vermietet werden, bleibt nur der Neubau, der allerdings auch Beschrankungen unterliegt (vgl.
Kapitel 4). Bedingt durch die neuen Mietpreisregulierungen ist aber davon auszugehen, dass
schon bald das Angebot an Kaufobjekten steigt.

Der Mieterschutz ist in Deutschland ohnehin schon sehr ausgepragt und umfasste bislang so-
wohl Kindigungsschutzregeln als auch Kappungsgrenzen fur Mieten in bestehenden Vertragen.
Neuvertragsmieten bzw. Wiedervertragsmieten wurden bislang jedoch kaum reguliert. Zwar gibt
es im Burgerlichen Gesetzbuch einen Wucherparagrafen, aber in der Praxis spielte dieser kaum
eine Rolle. Dies andert sich nun mit der Einfihrung der Mietpreisbremse. Hiernach ist vorgese-
hen, dass bei Wiedervertragsmieten der Mietpreis maximal 10 Prozent Uiber der ortsiiblichen
Vergleichsmiete liegen darf. Liegt die Miete bereits heute héher, muss sie nicht abgesenkt wer-
den. Von der Mietpreisbremse gibt es zwei wichtige Ausnahmen. Erstens sind alle Gebaude die
nach dem 1. Oktober 2014 errichtet wurden ausgenommen, d. h. bei Neubauten kann die Miete
weiterhin frei zwischen den Vermietern und Mietern verhandelt werden. Zweitens gilt die Miet-
preisbremse bei dem ersten Vertrag nach einer umfangreichen Modernisierung nicht. Als um-
fangreiche Modernisierung gelten dabei Malinahmen, die mit Investitionskosten in Hohe von
rund 30 Prozent des Kaufpreises verbunden sind. Uber die Einfiihrung der Mietpreisbremse
entscheiden die Bundeslander. Sie sind gehalten, die Mietpreisbremse in angespannten Woh-
nungsmarkten einzufihren, wobei es hierfur keine einheitliche Definition gibt. Bislang haben
neben den Stadtstaaten Hamburg und Berlin auch Nordrhein-Westfalen und Bayern die Miet-
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preisbremse eingefihrt. In beiden Flachenléndern ist die Mietpreisbremse fir den Grof3teil der
Stadte eingefihrt worden.

Da sich die Anfangsmiete kinftig an der ortstiblichen Vergleichsmiete orientiert, erhalt diese
GroRRe und damit verbunden der Mietspiegel eine groRere Bedeutung. Die Mietspiegel beruhen
jedoch haufig auf alteren Daten, da der Bezugszeitraum die letzten vier Jahre umfasst. Hinzu
kommt, dass Mietspiegel nur alle zwei Jahre aktualisiert werden. Gerade in Trendvierteln und in
besonders angespannten Markten kann es daher deutliche Abweichungen zwischen der ortsib-
lichen Vergleichsmiete und der Marktmiete geben. Eine Untersuchung des IW Kdin
(Deschermeier et al., 2014) zeigt, dass teilweise mehr als 90 Prozent der inserierten Mietange-
bote in Berlin 90 Prozent Uber der ortstiblichen Vergleichsmiete liegen (vgl. Abbildung 4).

Abbildung 4: Anteil der Mietinserate, die tber dem Schwellenwert der Mietpreisbremse
liegen
Berlin, Erhebungszeitraum 2014
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Quelle: Deschermeier et al. (2014)

Diese Ausgangslage setzt erhebliche Anreize fur Vermieter, die Wohnungen zu verkaufen.
Letztlich bestimmt sich der Wert einer Immobilie aus den diskontierten Nettomieteinnahmen
einer Immobilie. Wird die Immobilie weiter vermietet und ist die Mietpreisbremse bindend, sinkt
der Wert der Immobilie fir den Vermieter. Kann der Vermieter jedoch an eine Gruppe verkau-
fen, flr die die Mietpreisbremse nicht gilt, kann er den urspriinglichen Wert erzielen. Bei dieser
Gruppe handelt es sich um Selbstnutzer, fir die der Wert einer Immobilie sich aus der gespar-
ten Miete ergibt.

Tatséchlich wird die Mietpreisbremse dazu fihren, dass es im Markt einen grof3er werdenden
Nachfragetberschuss gibt. Liegt die regulierte Miete unter dem marktrdumenden Niveau, zieht
dies mehr Nachfrager an, fuhrt aber auf der anderen Seite dazu, dass weniger Wohnungen im
Mietwohnungsmarkt angeboten werden. Fiur Vermieter stellt der Verkauf an Selbstnutzer eine
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wichtige Alternativstrategie dar, da so die Regulierung vermieden werden kann und die Nach-
frage aufgrund der Restriktionen im Mietwohnungsmarkt sehr hoch ist. Damit wird der Mietwoh-
nungsmarkt im Zeitablauf deutlich kleiner, was den Zugang zum Wohnungsmarkt erschwert.
(Arnott, 1988).

Dass dies keine Theorie ist, zeigen die Erfahrungen im Vereinigten Konigreich oder in Spanien
(Voigtlander, 2009). In beiden Landern haben sich die Vermieter zu einem grofR3en Teil aus dem
Markt durch Verkauf an Selbstnutzer zuriickgezogen, da bei gegebenen Mietpreisregulierungen
die Vermietung unattraktiv wurde. In Spanien durften die Mieten in den 1960er und 1970er Jah-
ren nicht erhéht werden, und auch bei Modernisierungen gab es keine Mietsteigerungsmaglich-
keit. Entsprechend verkauften die Vermieter massenhaft Wohnungen an Mieter, weshalb Spa-
nien heute eine Wohneigentumsquote von tber 80 Prozent aufweist (OECD, 2005). Im Verei-
nigten Konigreich wurde zumindest in den sechziger und siebziger Jahren Uber Eingriffe in das
Mietrecht das Angebot an Mietwohnungen dezimiert. Nachdem die Mieten bis 1957 eingefroren
und danach zunachst schrittweise freigegeben wurden, fihrte die Labour-Regierung im Jahr
1965 das System der ,fair-rents” ein. Hiernach sollten die Mieten von unabhangigen ,rent
officers®, die in der Regel keine Fachausbildung hatten, so bestimmt werden, als wenn auf dem
Mietwohnungsmarkt keine Knappheiten vorliegen wiirden. Die Folge war, dass die Mieten im
Jahr 1981 54 Prozent unter dem Marktpreisniveau lagen (Coleman, 1988)

Insgesamt ist in beiden Landern infolge der Regulierung der Mietpreise die Eigentumsquote
gestiegen. Ahnliches ist daher auch in Deutschland zu erwarten. Schon jetzt zeigt sich zum
Beispiel in Berlin ein deutlicher Anstieg der zum Kauf angebotenen Wohnungen im Vergleich zu
allen angebotenen Wohnungen (Verkauf und Miete). Gerade in Berlin sind die Regulierungen
sehr eng, unter anderem weil dort fur viele Stadtviertel eine Milieuschutzsatzung gilt. Seit 2007
ist der Anteil der zum Verkauf angebotenen Wohnungen an allen inserierten Wohnungen von
etwa 20 auf tber 50 Prozent gestiegen (Abbildung 5).

Abbildung 5: Anteil der zum Verkauf angebotenen Wohnungen an allen Inseraten in Ber-
lin
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2.4 Gentrifizierung

Der Begriff der Gentrifizierung beschreibt die Verdrangung armerer sozialer Schichten durch
reichere Haushalte in Grof3stadten (Holm, 2014). Durch den Zuzug von Haushalten mit h6heren
Einkommen steigt die Nachfrage, was sich positiv auf die Mieten auswirkt. Aul3erdem kommt es
zu Aufwertungen der Bestdnde und des gesamten Viertels, was sich ebenfalls auf die Mieten
auswirkt. Dies fuhrt dann dazu, dass sich die ,urspriinglichen“ Mieter die Wohnungen nicht
mehr leisten kdnnen und an den Stadtrand gedrangt werden. Beispiele fiir solche Gentrifizie-
rungsprozesse sind etwa Chelsea in London oder aber Brooklyn Heights in New York. In Berlin
wird als Beispiel vor allem der Prenzlauer Berg genannt.

Die Gentrifizierung ist ein hoch politisches und emotionales Thema. In vielerlei Hinsicht schei-
nen die Sorgen Uber die Gentrifizierung Ubertrieben, da zunachst eine gewollte Mischung der
Einkommensschichten stattfindet, von der gerade auch sozial schwéchere Schichten profitieren.
Dies zeigen u. a. Studien fur die USA (Cortright/Mahmoudi, 2014). Vielfach erfolgt zudem nur
eine Mischung, aber eben keine vollstandige Verdrangung. Trotz alledem wird es aber schwie-
riger, Mieten in begehrten Lagen zu bezahlen, insbesondere fiir Haushalte, die weniger dyna-
mische Einkommenszuwachse haben. Selbstnutzer entkoppeln sich jedoch von der allgemei-
nen Marktentwicklung und kénnen de facto nicht mehr verdrangt werden (vgl. Hel-
brecht/Geilenkeuser, 2012). Die Wohneigentumsbildung ist daher deutlich effizienter und wirk-
samer als etwa Milieuschutzsatzungen, die aufgrund ihrer restriktiven Ausgestaltung die Gefahr
beinhalten, dass nicht mehr ausreichend in die Bestande investiert wird. Auch dieser Trend
kann daher positiv auf die Wohneigentumsbildung wirken.

Hinzu kommt auch eine allgemeine Eigenschaft des Wohneigentums, die in Stadten relevanter
wird. Wohneigentum stellt eine Versicherung gegenuiber steigenden Mieten dar (Ortalo-Magne/
Rady, 2002). In der Vergangenheit waren die Mietsteigerungen eher moderat, aber wenn nun
von hdheren Zuwachsen aufgrund eines enger werdenden Marktes ausgegangen wird, kann
auch dies ein zusatzliches Argument fir die Bildung von Wohneigentum sein.

2.5 Persdnliche Einstellungen zum Eigentum

Deutschland gilt zwar als Land der Mieter, aber der Wunsch nach Wohneigentum ist doch groR3.
Nach einer aktuellen Studie winschen sich 75 Prozent der deutschen Mieter irgendwann
Wohneigentum zu besitzen oder zu bewohnen (Interhyp, 2015; Bundesgeschéftsstelle Landes-
bausparkassen, 2016). Der grofite Teil der deutschen Selbstnutzer, Familien, bevorzugt dabei
weiterhin Einfamilienh&user (Szypulski, 2013). Insgesamt kdnnen im Wesentlichen zwei Erwer-
bertypen unterschieden werden: (a) der ,Nestbauer”, welcher eine emotionale Einstellung zum
Wohneigentum besitzt, die untrennbar mit dem Ziel ,Familie mit Kindern® verbunden ist und ein
individuell gestaltetes Einfamilienhaus im Umland nachfragt; (b) der ,Lebensabschnittserwer-
ber“, welcher eine funktionale Einstellung zum Erwerb der ersten Wohnimmobilie hat und beim
Kauf zwar auf familiengerechte Wohnqualitat achtet, jedoch auch grol3e Kompromisse bei
Standort und Haustyp eingeht (Krings-Heckemeier, 2013).
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Zwar gilt die Familienbildung nicht als Hauptgrund fiir den Erwerb einer Immobilie, sie ist aber
ein haufiger Anlass (Bundesgeschaftsstelle Landesbausparkassen, 2016). Wie bereits vor zehn
Jahren, stellen weiterhin der Wunsch nach Unabh&ngigkeit und Selbstgestaltung, die Einspa-
rung der Mietzahlungen sowie die Wertanlage zum Erbe oder zur Altersvorsorge die Haupt-
grinde zum Eigentumserwerb dar. Ferner steht das eigene Wohnhaus als Symbol fir gesell-
schaftlichen Aufstieg und Lebenserfolg. Grundsétzlich hat die emotionale Ebene beim Eigen-
tumserwerb eine grol3e Bedeutung. Der Eigentumsbesitz verdeutlicht einen dauerhaften, ver-
erbbaren Wert und prasentiert dartiber hinaus einen stabilen Rahmen fir ein intaktes Familien-
leben (Szypulski, 2013).

Jedoch stehen dem Wunsch nach Eigentumserwerb entlang der zuvor genannten Motivationen
auch personliche Hemmnisse gegentiber, die haufig die Entscheidung fiir den Kauf hindern. Vor
allem hohe finanzielle Belastungen durch den Immobilienerwerb oder Kosten anfallender Repa-
raturen werden haufig als Griinde gegen den Kauf von Wohneigentum genannt (Faller et al.,
2001). Auch rezente Entwicklungen nehmen Einfluss auf die Kaufentscheidung und erzeugen
weitere Hemmnisse. Beispielsweise gewinnt durch die Pluralisierung von Lebensformen und die
Flexibilisierung der Arbeitsmarkte der Faktor Mobilitdt an Bedeutung. Die damit verbundenen
Risiken Arbeitsplatzwechsel, Trennung oder Scheidung, sorgen dafir, dass die Eigentumsent-
scheidung komplizierter wird (Szypulski, 2013).

Diese Grinde sind es auch, welche die Verteilung von Eigentum nach Alter und Familiensituati-
on erklaren. So kdénnen sich Singles aufgrund von mehr Flexibilitat und Mobilitatsoptionen hau-
fig besser mit einer Mietwohnung identifizieren. Auch besteht zumeist noch kein Wunsch nach
eigenen Immobilien oder das erforderliche Kapital kann oder soll noch nicht aufgebracht wer-
den. Erwartungsgemar sind es somit Paare ohne Kinder und mit gréf3tem Anteil Familien, wel-
che in Deutschland Eigentum erwerben (Bundesinstitut fir Bau-, Stadt- und Raumforschung
(BBSR), 2009; Bundesgeschaftsstelle Landesbausparkassen, 2016).

Trotz der groRen Zahl der Mieter, die gerne irgendwann Wohneigentiimer waren, verdeutlichen
jungste Umfragestudien, dass mittlerweile mehr als die Halfte aller deutschen Mieter (53 %)
gleichzeitig einer Erwerbung von Wohneigentum skeptisch gegeniber steht oder sie fiir un-
wahrscheinlich halt (Interhyp, 2015). Bereits seit 2013 lasst sich ein abschwéchender Optimis-
mus Uber nahezu alle Altersklassen hinweg beobachten (vgl. Abbildung 6). Aufféllig ist vor al-
lem die Entwicklung in der jlingsten Klasse der 18 - 29-Jahrigen. So sank die Selbsteinschat-
zung, irgendwann Eigenheimbesitzer zu sein, von 78 Prozent im Jahr 2013 auf 39 Prozent im
Jahr 2015 - eine Halbierung. In den hoheren Altersklassen ist der Pessimismus sogar noch
starker. Lediglich die heute 30 - 39-Jahrigen blicken nach einem Abfall um 25 Prozent zwischen
den Jahren 2013 (55 %) und 2014 (30 %) wieder optimistischer in die Zukunft, wodurch der
Wert im Jahr 2015 wieder um 7 Prozent auf 37 Prozent stieg.

Etwa 88 Prozent der Mieter blicken besorgt auf die Zusatz- und Baunebenkosten und beflirch-
ten, dass diese unkontrollierbar werden. Dieser Wert ist seit 2013 um 3 Prozent gestiegen. Na-
hezu der gleiche Anteil (87 %) sehen Probleme durch die hohe finanzielle Belastung. Jeweils 79
und 78 Prozent der Befragten glauben, dass ein vereinbarter Festpreis nicht eingehalten wird
oder dass aufgrund der hohen Nachfrage kein Grundstiick zum angemessenen Preis verflugbar
sein koénnte (Interhyp, 2015). Immerhin 30 Prozent sehen dartiber hinaus ein Problem in hohen
Bauvorschriften, sodass sich nicht alle Wiinsche erfillen lie3en (Interhyp, 2013).
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Abbildung 6: Umfrageergebnisse — eigene Einschatzung zur Realisierung von Wohnei-
gentum nach Altersklassen
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3  Entwicklungen in der Wohneigentumsbildung

Kapitel 2 zeigt, dass es aktuell gute Griinde fir den Erwerb von Wohneigentum gibt. Wohnei-
gentum ist gunstiger als das Wohnen zur Miete, leistet einen wichtigen Beitrag zur Vermeidung
von Licken in der Altersvorsorge und schiitzt wirksam vor Verdrangung. Hinzu kommen die
personlichen Vorlieben sowie ein zu erwartendes steigendes Angebot an Kaufobjekten. Aller-
dings zeigen die zitierten Umfrageergebnisse auch, dass dennoch die Sorgen wachsen. Wie
sich diese Rahmenbedingungen auf die Wohneigentumsquote ausgewirkt haben, wird im Wei-
teren untersucht.

Zur Erfassung der Entwicklung in der Wohneigentumsbildung wird typischerweise auf die
Wohneigentumsquote abgestellt. Die Wohneigentumsquote erfasst dabei den Anteil der Haus-
halte, die im Wohneigentum leben. Tatsachlich ist die Quote der Personen, die im Wohneigen-
tum leben héher als die Quote der Haushalte die zur Miete wohnen, da typischerweise Familien
Uberproportional haufig im Wohneigentum leben, Singles dagegen eher zur Miete. Die Wohnei-
gentumsquote wird im Folgenden mit Hilfe des SOEP ermittelt, dem Sozio-6konomischen Pa-
nel. Das SOEP ist eine seit 1984 jahrlich durchgefiihrte, reprasentative Panelbefragung von
rund 20.000 Personen in rund 11.000 Haushalten (Wagner et al., 2007). Die Erhebung eignet
sich in besonderer Weise zur Analyse von Haushalten, da sowohl genaue Variablen zur Ermitt-
lung der Wohnsituation als auch der Einkommenslage und der sozio-6konomischen Disposition
der Haushalte zur Verfigung stehen. Hierdurch sind auch genauere Unterscheidungen zwi-
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schen Gruppen mdglich. Hinzu kommt, dass das SOEP aktuellere Daten als das Statistische
Bundesamt mit dem Mikrozensus zur Verfigung stellt. Die letzte Erhebungswelle des SOEP
stammt aus dem Jahr 2015, so auch aktuellere Entwicklungen in der Wohneigentumsbildung
bertcksichtigt werden kdnnen.

Abbildung 7: Entwicklung der Wohneigentumsquote in Deutschland
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Quelle: SOEP v31, eigene Berechnungen

Abbildung 7 zeigt die Entwicklung der Wohneigentumsquote seit 1990. Im Startjahr lag die
Wohneigentumsquote noch bei 37,1 Prozent, im Jahr 2015 dagegen bei 45,4 Prozent. Auffallig
ist jedoch, dass die Wohneigentumsquote zunachst bis 2002 kontinuierlich angestiegen ist, es
dann aber eine leichte Reduktion in der Wohneigentumsbildung gab. Eine Ursache hierfur ist in
der Reduktion der Eigenheimzulage zu sehen, die dann 2006 endgultig abgeschafft wurde.
Dass die Quote danach besonders rasant gestiegen ist, kann auf die Rickbesinnung auf reale
Werte nach der Finanzkrise zurtickgefuhrt werden. Auch die Zinsen sind danach noch weiter
gefallen, was ebenfalls positiv auf die Eigentumsbildung wirkt. Seit 2011 stagniert die Quote
jedoch, obwonhl die Wohnnutzerkosten gerade seit dieser Zeit stark gesunken sind. Eine mogli-
che Ursache kann jedoch der starke Zuzug in die Stadte sein, in denen tendenziell mehr Woh-
nungen vermietet werden.
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Abbildung 8: Wohneigentumsquoten nach Einkommensquintilen
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Betrachtet man die Entwicklung der Wohneigentumsquote nach Einkommensquintilen, erkennt
man im Wesentlichen eine Parallelentwicklung (vgl. Abbildung 8). Im Grof3en und Ganzen ver-
lauft Wohneigentumsbildung zwischen den drei einkommensstarksten Quintilen parallel, wobei
es jedoch deutliche Niveauunterschiede gibt. Allerdings ist das einkommensstéarkste Quintil das
einzige, bei dem die Wohneigentumsquote bis 2013 noch gestiegen ist, bei den anderen knickt
die Quote friiher ab. Die Entwicklung der Wohneigentumsquote des 2. Quintils (zweitarmste
Einkommensgruppe) verlauft ahnlich wie die des dritten Quintils, allerdings vergroRert sich der
Unterschied im Zeitablauf. Noch 2002 betrug der Unterschied etwas mehr als 6 Prozentpunkte,
2015 sind es dagegen 15 Prozentpunkte. Ganz besonders auffallig ist die Entwicklung des ein-
kommensarmsten Quintils. In dieser Gruppe ist die Wohneigentumsbildung entgegen dem
Trend ricklaufig, die Quote ist von 25,3 Prozent im Jahr 1990 auf 17 Prozent im Jahr 2015 ge-
sunken, bestenfalls kann man von einer Stagnation seit 2000 sprechen. 2013 wurde das Samp-
le einmalig fir Sonderzwecke um eine grél3ere Zahl von Migranten erweitert. Dies erklart den
kurzzeitigen Ab- und Anstieg der Wohneigentumsquote des drmsten Einkommensquintils in
dem Jahr.

GrofR3e Unterschiede gibt es auch hinsichtlich der Verteilung des Wohneigentums nach Alters-
klassen. Wahrend die Wohneigentumsquote der Uber 65-Jahrigen bei deutlich Gber 50 Prozent
liegt, verfigen die 25 bis 34-Jahrigen in deutlich weniger als 20 Prozent der Félle Gber Wohnei-
gentum. Interessant ist aber auch hier die zeitliche Entwicklung, wobei in Abbildung 9 aus
Griinden der Ubersichtlichkeit nur die Jahre 2005, 2010 und 2015 dargestellt sind. Wahrend die
Quoten der alteren Bevolkerung tendenziell gestiegen sind, gibt es bei jiingeren Haushalten
unter 45 Jahre eher einen Rickgang der Wohneigentumsquote.
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Abbildung 9: Wohneigentumsquoten nach Altersgruppen
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Weniger eindeutig ist die Entwicklung der Eigentumsbildung nach dem Familienstatus. Hier zei-
gen sich Uber alle Gruppen hinweg Zuwachse. Die deutlich héchste Eigentumsquote weisen
Paare mit Kindern auf, die zu fast 61 Prozent Wohneigentiimer sind. Paare ohne Kinder folgen
knapp dahinter. Singles haben in deutlich weniger Fallen Wohneigentum, ebenso wie Alleiner-
ziehende. Auffallig ist aber der starke Anstieg der Wohneigentumsquote der kinderlosen Haus-
halte. Zwischen 2005 und 2015 ist die Quote bei Paaren ohne Kinder um fast 7 Prozentpunkte
gestiegen und bei den Singles um etwas mehr als 5 Prozentpunkte.

Abbildung 10: Wohneigentumsquoten nach Familienstatus
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Fasst man die Ergebnisse zusammen, so muss man feststellen, dass trotz glinstiger Voraus-
setzungen die Wohneigentumsbildung stagniert, insbesondere bei Haushalten mit weniger Ein-
kommen und bei jungeren Haushalten. Lediglich einkommensstérkere Haushalte sowie altere
Haushalte haben in den letzten Jahren mehr Eigentum gebildet. Die Ursachen hierfur sollen im
Folgenden diskutiert werden.

4 Hemmnisse fur die Wohneigentumsbildung

Die Voraussetzungen fiir die Wohneigentumsbildung in Deutschland sind gut. Die niedrigen
Zinsen sowie der steigende Bedarf an Altersvorsorge sollten sich positiv auf die Wohneigen-
tumsbildung auswirken. Aul3erdem stehen viele Mieter der Eigentumsbildung offen gegeniber.
Dennoch zeigen die Statistiken, dass die Wohneigentumsbildung stagniert und lediglich altere
und reichere Haushalte Wohneigentum kaufen. Zwei Griinde erscheinen hierfiir maf3geblich.
Zum einen der generelle Mangel an Neubauten und zum anderen die zunehmenden Anforde-
rungen an das Eigenkapital der Kéaufer. Diese zwei Griinde sollen im Folgenden diskutiert wer-
den.

4.1 Fehlender Neubau

Haushalte, die Wohneigentum erwerben mdchten, bevorzugen vor allem Einfamilienhduser.
Dies kdnnen klassische freistehende Einfamilienhéuser sein, Reihenhauser oder auch Doppel-
haushélften. Im Vergleich zu Etagenwohnungen bieten Einfamilienhauser den grof3en Vorteil,
dass kein Abstimmungsbedarf mit den Miteigentiimern besteht. Der Haushalt kann relativ frei
Uber Sanierungen und die AuRengestaltung entscheiden. Trotz der wieder anziehenden Bauta-
tigkeit ist der Neubau von Geb&auden mit einer Wohnung (Einfamilienhduser) jedoch stagnie-
rend. Im Jahr 2015 wurden lediglich 84.600 Einfamilienhauser in Deutschland fertiggestellt, und
damit weniger als in den Jahren 2013 und 2014. Noch Mitte der 2000er Jahre wurden Uber
120.000 Einfamilienh&user pro Jahr gebaut, der Anteil der fertiggestellten Einfamilienhauser an
allen neugebauten Wohnungen ist seit 2004 ruicklaufig und von fast 52 Prozent auf mittlerweile
34 Prozent gesunken.

Ein wichtiger Grund hierfiir ist nattrlich der Trend zur Urbanisierung. Immer mehr Menschen
ziehen in Stadte, wo das Raumangebot knapper ist und es tendenziell mehr Etagenwohnungen
gibt. Allerdings ist es keineswegs ausgeschlossen, dass auch in Grol3stadten mehr Einfamilien-
hauser gebaut werden. Townhéauser, also Reihenhauser mit besonders schmalen Fronten aber
mehreren Etagen sind etwa eine Antwort auf die Nachfrage nach Einfamilienhausern in Bal-
lungsgebieten. Tatsachlich ist die Bautatigkeit in Grof3stéadten im Bereich der Einfamilienhauser
gegen den Trend aber riicklaufig. In Hamburg wurden 2015 nur 1119 Einfamilienhauser gebaut
und damit weniger als 2008. In Berlin lag die Zahl bei 1.496, dies sind weniger als 2012, 2013
und 2014. Dabei ist zu berilicksichtigen, dass die Bautatigkeit sogar gestiegen ist.
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Abbildung 11: Bau von Einfamilienh&usern
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Wesentlich fur diese Ruckgange ist sicherlich der Mangel an Bauland. Dies ist auch insgesamt
ein groRes Problem im Wohnungsmarkt und ursachlich fir den Wohnungsmangel in Ballungs-
gebieten (Voigtlander, 2015). Die Nachfrage nach Flachen ist gro3, da die Zinsen gering und
die Immobilienpreise hoch sind. Entsprechend gibt es ein grof3es Interesse an Neubauten, aber
der Flachenmarkt hat bisher noch nicht reagiert.

Abbildung 12 zeigt, dass die verkaufte Flache an Bauland seit 2010 in den drei gré3ten deut-
schen Stadten kaum gestiegen ist und teilweise sogar ricklaufig ist. Faktisch werden zu wenig
Flachen ausgewiesen, angesichts der grof3en Zahl neuer Einwohner in den Stadten bedarf es
neuer Wohngebiete und teilweise auch neuer Stadtviertel.

Abbildung 12: Verkaufte Bauflachen in 1.000 gm
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Quelle: Statistisches Bundesamt
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Es wirde zu weit fihren, die Ursachen fur den Mangel an Bauflachen hier zu diskutieren, zumal
es auch schon ein Problembewusstsein gibt, wie etwa der Abschlussbericht des Biindnisses fir
bezahlbares Wohnen und Bauen zeigt (Bundesministerium flr Umwelt, Naturschutz, Bau und
Reaktorsicherheit (BMUB); Bundesinstitut fir Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR), 2015).
Allerdings obliegt die Hoheit Gber die Ausweisung und Planung von Baugebieten den Kommu-
nen, die teilweise nur wenig Anreize haben, neue Bebauungen zuzulassen. Der Mangel an
Bauflachen behindert aber in jedem Fall auch die Wohneigentumsbildung, womit auch Mieter
entlastet werden kdnnen. Schliel3lich machen Mieter, die ein Haus bauen lassen, ihre Mietwoh-
nung frei, die dann neu vermietet werden kann.

Allerdings haben Haushalte auch die Méglichkeit, Wohnungen im Bestand zu kaufen. Doch
auch dies erweist sich aufgrund zunehmender Anforderungen als schwierig.

4.2 Fehlendes Eigenkapital

Die Finanzierungskosten fur den Kauf von Wohneigentum sind deutlich gesunken, doch um
Wohneigentum zu erwerben, brauchen die Haushalte auch Eigenkapital. Zum einen, um die
Nebenkosten des Erwerbs zu bezahlen, zum anderen, um die Eigenkapitalanforderungen der
Banken zu bedienen. Beide Gréf3en sind in den letzten Jahren deutlich gestiegen.

Abbildung 13: Entwicklung der Grunderwerbsteuersatze
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Zu den Nebenkosten des Erwerbs zahlen die Grundbuchkosten, die Notarkosten, die Makler-

kosten und vor allem die Grunderwerbsteuerkosten. Die Grundbuchkosten und auch die Notar-
kosten sind in Deutschland hoch, auch im internationalen Vergleich (Zander/Faller, 2006). Auch
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die Maklerkosten sind hoch, wobei aber auch ohne Makler gekauft werden kann. Besonders
stark gestiegen ist in den letzten Jahren aber die Grunderwerbsteuer. Seitdem die Séatze von
den Bundeslandern bestimmt werden kénnen, haben bis auf Bayern und Sachsen alle Bundes-
lander den Grunderwerbsteuersatz erhoht. Teilweise betragt der Steuersatz nun 6,5 Prozent
(Abbildung 13). Dabei ist zu beachten, dass die Grunderwerbsteuer kumulative Effekte hat. Wer
eine Immobilie von einem Projektenwickler kauft, muss die Grunderwerbsteuer bezahlen. In
dem Kaufpreis wiederum steckt aber bereits die Grunderwerbsteuer, die der Projektentwickler
fur das Bauland gezahlt hat. Da Projektentwickler die Kosten an den Kunden weitergeben, zahlt
der Kaufer also letztlich zweimal (Voigtlander/Hentze, 2016). Berlicksichtigt man neben der
Grunderwerbsteuer auch die anderen Nebenkosten, missen Erwerber je nach Bundesland von
Nebenkosten von 10 Prozent und mehr ausgehen.

Die Nebenkosten kdnnen in aller Regel nicht durch Banken finanziert werden. Darlber hinaus
erwarten auch die Banken, dass die Kunden Eigenkapital in die Finanzierung einbringen. Gene-
rell wird in Deutschland eher konservativ finanziert (Hither et al., 2015). Dies liegt u. a. daran,
dass viele Banken auf den Beleihungswert abstellen. Der Beleihungswert soll so bemessen
werden, dass er auch bei typischen Marktschwankungen nicht unterschritten wird, als Faust-
formel kann man davon ausgehen, dass er 20 Prozent unter dem Marktwert liegt. Werden dann
nur 80 Prozent des Beleihungswertes finanziert, muss der Kaufer 36 Prozent des Kaufpreises
zusatzlich finanzieren. Uber Bauspardarlehen sowie bonitatsabhingige Darlehen kann dieser
Wert in der Regel reduziert werden, 20 Prozent Eigenkapital sind aber in der Finanzierung
durchaus ublich.

Bis vor einigen Jahren gab es auch Banken, die 100 Prozent und mehr finanziert und dies auch
beworben haben, doch bedingt durch die Finanzkrise sind diese Anbieter nicht mehr am Markt
tatig. Tatsachlich kénnen Banken auch heute noch solche Ausleihungen téatigen, aber bedingt
durch die neuen Regulierungen missen Banken bei héheren Auslaufen deutlich mehr Eigenka-
pital vorhalten. Da Eigenkapital knapp ist, sind Banken daher sehr reserviert, hbhere Fremdka-
pitalquoten zu finanzieren. Hinzu kommen weitere Restriktionen. Mit der Umsetzung der
Wohnimmobilienkreditrichtlinie missen Banken noch genauer prifen, ob die Kunden den Kredit
Uber die gesamte Laufzeit bedienen kdnnen. Bei jungen Paaren, die einen Kinderwunsch haben
ebenso etwa bei Rentnern, bei denen nicht sicher ist, ob sie lange genug leben, um den Kredit
abzubezahlen, missen die Banken noch kritischer sein. Schlief3lich droht bei Zahlungsausfallen
ein Verfahren, in dem nachgewiesen werden kénnte, dass die Kreditvergabe nicht verantwort-
lich war. In diesem Fall musste der Kredit riickabgewickelt werden. Die Banken miissen sich
daher absichern, beispielsweise durch noch hohere Eigenkaptalanteile, durch eine Verkirzung
der Darlehensdauer (kurze Volltiigerdarlehen) oder aber an bestimmte Gruppen keine Darlehen
mehr vergeben. Entsprechend haben sich die Kreditrichtlinien fir Wohnungsbaukredite nach
dem Bank Lending Survey der Deutschen Bundesbank sprunghaft erhoht (Abbildung 14). Zu-
letzt gab es eine starkere Verscharfung der Kreditrichtlinien im Jahr 2002.

Weitere Regulierungen kdnnen derzeit nicht ausgeschlossen werden. So plant die Bundesre-
gierung u. a. die Vorschlage des Ausschusses flr Finanzstabilitat umzusetzen, nach denen
zum Beispiel die Beleihungshohe oder die Gesamtverschuldung gesetzlich gekappt werden
kann (Bendel et al., 2016).

Bei gleichzeitig steigenden Darlehenshohen ist die Beleihungsquote dennoch gesunken, wie
zum Beispiel Auswertungen der Europace-Plattform zeigen. Demnach lag der durchschnittliche
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Beleihungsauslauf im Juli 2016 bei 77,90 Prozent (vgl. Dr. Klein, 07/2016). Insgesamt ist die
Kreditvergabe zwischen Juli 2016 und Juli 2015 um 3,7 Prozent gestiegen, was angesichts der
nochmaligen Zinsreduktionen und den gestiegenen Preisen als moderat angesehen werden
muss.

Abbildung 14: Veranderung der Kreditrichtlinien fir Wohnungsbaukredite
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Quelle: Bank Lending Survey, Deutsche Bundesbank

Fur Haushalte bedeutet dies, dass sie rund 30 Prozent der Kaufsumme (10 Prozent Nebenkos-
ten, 20 Prozent fir die Finanzierung) ansparen missen, zuzuglich Kosten fir den Umzug sowie
neue Mobel. Bei einer Kaufsumme von 200.000 Euro sind dies schon 60.000 Euro. Auswer-
tungen des European Household Consumption and Saving Surveys zeigen aber, dass nur 20
Prozent der Mieter tber ein Finanzvermdgen von 50.000 Euro und mehr verfigen. Entspre-
chend ist es leicht nachvollziehbar, dass nur ein kleiner Teil der Haushalte die glinstigen Zinsen
fur den Kauf von Wohneigentum nutzen konnte.

Erschwerend kommt flr die Haushalte auch hinzu, dass bei steigenden Preisen die absoluten
Anforderungen an das Kapital immer weiter steigen, bei sinkenden Zinsen es aber immer
schwerer wird, Kapital aufzubauen.

5 Wirtschaftspolitische Empfehlungen

Wohneigentum wird erschwinglicher und wichtiger, doch die Haushalte konnen letztlich doch
weniger erwerben und werden daher auch skeptischer. Ein Aspekt ist das fehlende Angebot an
Einfamilienh&usern, aber wichtiger ist der Mangel an Kapital. Viele Haushalte finden keinen
Zugang zum Wohnungsmarkt, weil ihnen schlicht die finanziellen Mittel fehlen, um die Erwerbs-
nebenkosten und die Eigenkapitalanforderungen der Banken zu erfiillen. Die folgenden Vor-
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schlage fokussieren sich daher vor allem auf diesen Aspekt. Der Mangel an Bauland und das
damit verbundene Problem einer zu geringen Bautatigkeit ist schlie3lich bereits eingehend dis-
kutiert worden. Losungsvorschlage hierfur finden sich u. a. bei Voigtlander (2015) oder Schier
und Voigtlander (2016). Die Ideen zur Uberwindung des Eigenkapitalmangels bzw. der hohen
Eigenkapitalanforderungen basieren einerseits auf der Senkung der Erwerbsnebenkosten und
auf der anderen Seite auf der Erméglichung des Erwerbs durch andere Finanzierungsmodelle.
Bewusst werden dabei nur solche Ideen diskutiert, die flr den Staat wenn dann nur mit gerin-
gem finanziellen Aufwand verbunden sind, die Mdglichkeiten zum Eigentumserwerb aber den-
noch steigern. Modelle wie ein Baukindergeld oder aber ein Freibetrag bei der Grunderwerb-
steuer werden daher nicht diskutiert.

5.1 Senkung der Erwerbsnebenkosten

Wie dargestellt wurde, sind die Nebenkosten des Wohneigentumserwerbs in den letzten Jahren
deutlich gestiegen, was vor allem auf die hohen Grunderwerbsteuersatze zuriickzufiihren ist.
Die Grunderwerbsteuer betragt teilweise 6,5 Prozent und kann von den Haushalten tber ihre
Bank in der Regel nicht finanziert werden. Fur die Bundeslander auf der anderen Seite ist die
Steuer hdchst attraktiv, da sie nicht in die Berechnung des Landerfinanzausgleichs einfliel3t
(vgl. Voigtlander/Hentze, 2016). Wahrend bei anderen Steuern Mehreinnahmen zu zuséatzlichen
Zahlungen in den Finanzausgleich oder aber zu Reduzierungen der Mittel aus dem Finanzaus-
gleich fuhren, kénnen die Bundeslander die Grunderwerbsteuereinnahmen fir sich vereinnah-
men. Diese Regelung wurde im Rahmen der Forderalismusreform getroffen, um ein race-to-the-
bottom bei den Satzen zu vermeiden. Tatsachlich gab es aufgrund dieser Anreize eher einen
Erhéhungswettbewerb.

Es ist ein leichtes, die Bundeslander aufzufordern die Satze zu senken, doch die Umsetzung ist
aktuell wenig erfolgversprechend. Insbesondere fiir hochverschuldete Bundeslander wie Nord-
rhein-Westfalen, Bremen oder Berlin ist die Steuer einfach zu attraktiv. Eine Anderung der An-
reize im Rahmen einer Forderalismusreform wéare maoglich, aber eine solche Reform wird noch
Jahre auf sich warten lassen.

Gesucht ist daher nach Losungen, die kurzfristige Entlastungen erméglichen. Eine Option ist
dabei die Erstattung der Grunderwerbsteuer durch den Bund fiir bestimmte Gruppen. Denkbar
ware es etwa, wenn Geringverdienern oder Familien mit geringen Einkommen die Steuer erlas-
sen wird oder aber zumindest gesenkt wird. Dies konnte etwa direkt tiber die Haushalte erfol-
gen oder aber der Bund erstattet dem Land den Steuerausfall. Alternativ kénnte auch eine Teil-
entlastung erfolgen, etwa indem die Steuer Uiber einem bestimmten Satz lbernommen wird. Der
Vorteil ware eine deutliche Entlastung von Haushalten mit geringem Kapital. Schon bei einem
Hauskauf von 250.000 Euro und einer Steuerbelastung von 6,5 Prozent wirde die Entlastung
16.250 Euro betragen — was aber immer noch deutlich unter der Férderung der damaligen Ei-
genheimzulage liegt. Um zu verhindern, dass die Forderung regressiv wird, kdnnte der Maxi-
malbetrag auch gekappt werden.

Ein Problem einer solchen Forderung ist es jedoch, dass die Bundeslénder auf diese Weise
Anreize haben, die Steuer noch weiter heraufzusetzen. Gleicht der Bund die Kosten aus, konn-
ten die Lander ohne Belastungen fir Geringverdiener die Steuer weiter anheben. Dies kdnnte
auch aus mit Verweis auf steigende Spekulation getan werden. Dies ist ein Argument, dass
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immer haufiger eingebracht wird. Eine spekulative Blase entsteht schlie3lich dann, wenn Immo-
bilien nur noch deswegen gekauft werden, weil sie innerhalb einer kurzen Frist mit Gewinn wie-
der verkauft werden kdnnen (Stiglitz, 1990). Eine Transaktionssteuer nimmt hierfir die Anreize,
weil sich ein Verkauf erst dann lohnt, wenn die Wertsteigerung oberhalb der Steuerzahlung
liegt.

Vorgeschlagen wird daher ein anderer Weg: Die zeitliche Streckung der Steuerschuld. Ein
Grundproblem der Grunderwerbsteuer besteht darin, dass sie direkt bezahlt werden muss,
wenn ohnehin die finanzielle Belastung — aufgrund des Kaufs, der Umzugskosten und der wei-
teren Anschaffungen (Mébel) — besonders hoch ist. Denkbar wére nun, dass die Steuerzahlung
Uber einen Zeitraum von 10 Jahren gestreckt wird und monatlich beglichen werden kann. Auf-
grund der derzeitigen Niedrigzinsen kdnnten die Lander diese Streckung sogar zinslos anbie-
ten. Weiterhin konnte eingefuihrt werden, dass bei Verkaufen innerhalb von 5 Jahren eine zu-
satzliche Steuer erhoben wird, um Spekulation einzuddmmen. Dies hatte zwei Vorteile. Erstens
konnte so der allgemeine Steuersatz gesenkt werden, was Haushalte, die langfristig in der Im-
mobilie wohnen, entlasten wirde. Zweitens kdnnte auf diese Weise effektiv Spekulation be-
grenzt werden. Schlie3lich fallt die Extrasteuer nur bei kurzen Haltedauern an, so dass die Ver-
kaufer die Steuer auch nicht leicht Uberwalzen kénnen. Allerdings sollte es Hartefallregelungen
geben, etwa flr den Fall dass eine Immobilie aufgrund von Arbeitslosigkeit oder einer Schei-
dung veraulRert werden muss.

Die Regelung wirde den Kapitalbedarf der Haushalte deutlich senken, fir die Bundeslander
gabe es aber keinen Einnahmenverlust und es gabe einen noch starkeren Anreiz, die Immobi-
lien langerfristig zu halten, was einer spekulativen Blase entgegensteht. Langfristig sollten Bund
und Lander aber Losungen finden, wie die Steuersatze der Grunderwerbsteuer wieder auf ein
moderates Niveau gesenkt werden kénnen.

5.2 Eigenkapitalersatz fir Geringverdiener

Eine Streckung und auch eine Senkung der Grunderwerbsteuer wirden nicht ausreichen, die
Kapitalllicke der Haushalte vollstandig zu schlieBen. Auch Banken verlangen Eigenkapital, viel-
fach wird ein Anteil von 20 Prozent erwartet. Aufgrund der Regulierungen, wie etwa Basel Il
und der Hypothekarkreditrichtlinie, wird der Eigenkapitalanteil vermutlich sogar noch weiter stei-
gen.

Banken brauchen Eigenkapital als Sicherheit, um Verluste im Falle eines Zahlungsausfalls des
Kreditnehmers zu vermeiden. Oft muss im Fall einer Zwangsvollstreckung eine Immobilie unter
Wert verkauft werden oder aber die Immobilie muss zu einem unguinstigen Zeitpunkt am Markt
angeboten werden. In diesen Fallen sollte aus Sicht der Bank der Wert der Immobilie immer
noch groRer sein als der ausstehende Kreditbetrag, entsprechend ist Eigenkapital wichtig.

Es gibt jedoch auch eine Alternative, um die Risiken der Banken zu begrenzen: Der Staat ge-
wahrt Garantien. Entweder er gewahrt selbst Uber Forderbanken Nachrangdarlehen, die auf-
grund staatlicher Garantien als Eigenkapitalersatz akzeptiert werden oder aber der Staat gibt
direkt Garantien auf einen Teil des Darlehens (Niehues/Voigtlander, 2016).

Bei Nachrangdarlehen bietet der Staat Uber eine Férderbank wie etwa die KfW direkt eigene
Kredite an bzw. leitet diese Uber Geschéftsbanken an den Kunden weiter. Der Staat muss hier
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selbst die Konditionen festlegen. Bei Garantien hingegen tbernimmt der Staat fir einen Teil
eines privaten Kredites das Ausfallrisiko. In diesem Fall miissen die Banken entscheiden, wie
stark sie mit den Zinsen —im Vergleich zu einer Situation ohne Garantien — heruntergehen. Da
die Banken im Wettbewerb stehen, ist davon auszugehen, dass die Kreditversorgung Uber Ga-
rantien gunstiger ware als Uber Programme der Férderbanken. Im Bereich der Unternehmensfi-
nanzierung haben sich derartige Garantien bereits bewéhrt, die Européische Investment Bank
unterstitzt auf diese Weise etwa kleine und mittelstdndische Unternehmen.

In beiden Fallen konnte der Kapitalbedarf in der Immobilienfinanzierung erheblich reduziert
werden, da weniger Eigenkapital eingebracht werden muss. Die Kosten des Staates waren da-
gegen gering, gerade weil sich der Bund derzeit teilweise sogar zu negativen Zinsen Geld lei-
hen kann. Allenfalls bei Ausfallen misste der Staat haften, doch dies ist Gber die Auswahl der
Haushalte steuerbar.

Grundsatzlich sollten die Banken vor Ort entscheiden, ob ein Haushalt einen Kredit bekommen
sollte. Banken sind darauf spezialisiert, die Bonitat der Haushalte einzuschatzen. Allerdings
wird dies nur dann funktionieren, wenn die Banken einen Teil des Risikos selbst tragen, was
bedeutet, dass der Staat keine vollstandige Garantie tbernimmt. Etwa 10 bis 20 Prozent des
Risikos sollten bei der Bank bleiben. Damit wird auch der Eigenkapitalbedarf der Haushalte
nicht auf null sinken, sondern die Banken werden immer noch etwas Eigenkapital verlangen,
was auch verhindert, dass die Haushalte zu sorglos Geld aufnehmen. Tatsachlich soll es bei
diesem Programm auch nur darum gehen, den Kreis der Haushalte zu erweitern, die Wohnei-
gentum erwerben kénnen. Es kann nicht darum gehen, allen Haushalten die Wohneigentums-
bildung zu ermdglichen, wie dies einmal in den USA geplant war. Dort sollte Uber die Subventi-
onierung der Kreditvergabe (lber die halbstaatlichen Finanzierer Fannie Mae und Freddie Max,
vgl. Jager/Voigtlander, 2008) die Wohneigentumsbildung fir alle erméglicht werden, was letzt-
lich zu einer Uberschuldung vieler Haushalte fiihrte.

Das Hauptproblem bestand in den USA allerdings darin, dass die Haushalte mit geringem Ein-
kommen erstens Uberwiegend variabel verzinsliche Darlehen abschliel3en konnten und zwei-
tens Tilgungen nicht notwendig waren oder aber sogar negative AmortizationDarlehen abge-
schlossen wurden, bei denen die laufenden Zahlungen nicht ausreichen, die Zinsen zu beglei-
chen. Dadurch stieg die Schuldensumme noch weiter an. Als dann die Zinsen wieder stiegen
und die Preise nachgaben, konnten die Haushalte die Raten nicht mehr begleichen und der
Hauspreis reichte nicht aus, um die Darlehenssumme zu tilgen.

Um solche Verwerfungen zu vermeiden, sollte bei allen Formen des Eigenkapitalersatzes da-
rauf geachtet werden, dass lange Zinsbindungen von mindestens 10 Jahren und eine An-
fangstilgung von mindestens 2 Prozent vereinbart wird. Damit sind mehr als 20 Prozent der
Schuld nach 10 Jahren getilgt, was die Risiken der Anschlussfinanzierung deutlich mindert. Um
einen noch gréReren Anreiz zur Tilgung zu setzen, kénnte zusatzlich vereinbart werden, dass
bei einer Uberschreitung der Mindesttilgung der Staat sich mit z. B. 50 Prozent beteiligt. Dies
wuirde einen starken Anreiz zur Entschuldung der Immobilie setzen und die Vermégensbildung
der Haushalte deutlich anregen. Sinnvoll wére es dann aber, den Hochstbetrag dieser Vermo-
gensforderung auf zum Beispiel 5.000 Euro pro Haushalt zu begrenzen. Eine &hnliche Rege-
lung findet sich u. a. beim BafoG.
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Die Hohe des so garantierten Kredites sollte auf 20 Prozent der Kaufsumme begrenzt werden.
Fur die Auswahl der Haushalte ist eine untere Einkommensgrenze nicht notwendig, sofern die
Banken die Bonitatsprufung Gbernehmen. Auf der anderen Seite sollte aber eine obere Ein-
kommensgrenze fir den Erhalt der garantierten Darlehen eingezogen werden, um eine sozial-
politische Treffsicherheit zu gewéhrleisten. Da aber auch viele Haushalte der Mittelschicht Prob-
leme haben, genug Kapital fir den Kauf einer Immobilie aufzubringen, sollten die Einkommens-
grenzen grof3ziigig gewahlt werden. Einen Anhaltspunkt kénnten hier die friiheren Grenzen bei
der Eigenheimzulage bieten.

Garantierte Darlehen sind ein guter Weg, ein entscheidendes Hemmnis bei der Eigentumshbil-
dung zu verringern. Die Haushalte konnen auf diese Weise den Eigenkapitalbedarf verringern
und so leichter von den guten Rahmenbedingungen profitieren. Wird konsequent auf lange
Zinsfestschreibungen und kontinuierliche Tilgungen gesetzt, sind die Risiken sehr gering. Auch
die Kosten fur den Staat sind auf3erst moderat, da Ausfalle durch hohe Anreize fir Tilgungen
minimiert werden. Dartber hinaus kdnnen die Tilgungszuschiisse auch deswegen rechtfertigt
werden, weil die Grunderwerbsteuer eine Sonderbelastung fiir den Immobilienerwerb darstellt —
und der Tilgungszuschuss letztlich diese Belastung fir Haushalte mit geringerem Einkommen
wieder moderiert.

5.3 Miet-Kauf-Modelle

Die Kombination aus Einstiegshirden beim Erwerb von Wohneigentum sowie der generellen
neuen Attraktivitdt des Wohneigentums sollte auch genutzt werden, um Uber neue Finanzie-
rungsformen nachzudenken. Das Ziel dieser Uberlegungen sollte sein, wie Menschen in mog-
lichst frihem Alter der Zugang zu Wohneigentum ermdglicht werden kann, ohne dass sie an
den Eigenkapitalerfordernissen scheitern. Eine Moglichkeit kdnnte darin bestehen, dass Banken
/ Finanzintermediare zukunftig Immobilien nicht nur finanzieren, sondern auch kaufen, um die
Wohnung zu vermieten und spater an den Mieter zu verkaufen.

Dies kdnnte etwa wie folgt funktionieren. Eine Bank griindet einen Fonds, der etwa Mittel von
Einzelanlegern, der Bank selbst oder aber institutionellen Investoren einsammelt. Dieser Fonds
kauft mit den eingesammelten Geldern beispielsweise eine neu gebaute Wohnanlage. Diese
Wohnungen werden dann Selbstnutzern bzw. potenziellen Selbstnutzern zu Marktpreisen an-
geboten. Kunden, die noch Uber zu wenig Eigenkapital verfigen, kbnnte dann Folgendes ange-
boten werden: Ein Mietkauf. Der Haushalt verpflichtet sich, die Immobilie in beispielsweise zehn
Jahren zu einem festen Preis zu kaufen, der etwa dem heutigen Preis zuztliglich der Inflations-
rate entspricht. In dieser Zeit mietet der zukuinftige Kaufer zur Marktmiete. Gleichzeitig wird ein
Sparvertrag oder Bausparvertrag vereinbart, durch den der Kaufer Eigenkapital fir die spatere
Finanzierung bilden kann. Dartber hinaus, kénnte vereinbart werden, dass der Haushalt auf
den Kaufpreis einen Rabatt erhalt, der mit der Dauer des Mietvertrags korrespondiert. Dieser
Rabatt resultiert aus der Uberlegung, dass die Mietkosten uber den Finanzierungskosten liegen
— Uber den Rabatt wiirde der Haushalt zumindest einen grof3en Teil erstattet bekommen. Sollte
der Haushalt umziehen, verfallt der Rabatt und die Wohnung kann neu verkauft werden. Die
ansonsten angesparten Mittel bleiben nattrlich erhalten. Folgendes Schema kann das Prinzip
verdeutlichen:
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Abbildung 15: Skizze eines Mietkauf-Modells

*Mietvertrag zur Marktmiete

vereinbarter Rabatt auf
Kaufpreis pro Jahr
Mietlaufzeit

Mieten

*Vereinbarung tber Sparziele
(Bausparvertrag, Sparvertrag)

Sparen

*Kauf zum

Kaufen festgelegten

Preis

Quelle: eigene Darstellung

Dieses Modell weist fir alle Seiten grol3e Vorteile auf. Der Kunde kann friher in eine selbstge-
nutzte Immobilie einziehen und quasi rickwirkend Eigenkapital ansparen. Seine Kosten wah-
rend der Ansparphase entsprechen denen eines Mieters, aber er spart direkt fir den Kauf einer
Immobilie. Dennoch bleibt der Haushalt wahrend der Vermietungsphase flexibel, er kann also
auch umziehen.

Fir die Bank / den Fonds weist das Modell ebenfalls erhebliche Vorteile auf. Erstens wird der
Kundenkreis erweitert und man kann sich Kunden sichern, die ansonsten mdglicherweise erst
in einigen Jahren kaufen kénnten. Zweitens entstehen sichere Einnahmen, weil nur mit solchen
Kunden Vertrdge geschlossen werden, bei denen ein Ausfallrisiko gering ist. Drittens schlief3lich
werden nicht nur durch den Verkauf Margen erwirtschaftet, sondern auch tber Zusatzvertrage
wie etwa Bauspardarlehen. Gerade Bauspardarlehen sind in diesem Modell besonders attraktiv,
weil damit die Zinsbelastung zum Zeitpunkt des Kaufs schon zum Zeitpunkt des Einzugs fixiert
werden kann.

Risiken entstehen fir die Bank nur dann, wenn es hohe Bewirtschaftungskosten in der Vermie-
tung (Instandsetzung) und wenn es ein Wertdnderungsrisiko gibt, also etwa die Preise deutlich
fallen wirden. Allerdings wirde der Haushalt nur dann aus strategischen Grinden aus dem
Vertrag aussteigen, wenn der Wert seines angesparten Rabattes (durch die Miete) geringer
ware als der Wertverlust seit Vertragsabschluss. Dies ist eher unwahrscheinlich. Dennoch sind
die Risiken wahrscheinlich besonders gering, wenn in Neubauten in Ballungsgebieten investiert
wird.
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Sicherlich sind in einem solchen Modell zahlreiche rechtliche Aspekte zu prifen, die eingehend
untersucht werden mussen. Im Grundansatz macht sich dieses Modell aber zu Nutze, dass ak-
tuell die Finanzierungskosten deutlich unter den Mietkosten liegen. Weil hiervon nur Haushalte
mit ausreichend Eigenkapital profitieren kénnen, lohnt sich die Zwischenschaltung von Finanz-
intermediaren, die Uber geniigend Kapital verfligen.

6 Schlussfolgerungen

Die Wohneigentumsbildung in Deutschland befindet sich in einem Dilemma. Auf der einen Seite
ist Wohneigentum heute so glinstig wie nie zu finanzieren. Eigentimer kénnen gegentber Mie-
tern teilweise Kostenvorteile von 30 Prozent realisieren. Aufgrund steigender Mieten bietet
Wohneigentum eine grofl3e Planungssicherheit und Wohneigentum wird ein immer wichtigerer
Baustein der Altersvorsorge, zumal gesetzliche und betriebliche Altersvorsorge nur geringe
Renditen erzielen. Auf der anderen Seite stagniert die Wohneigentumsbildung, gerade bei Ge-
ringverdienern und Familien gibt es kaum Zuwéchse. Viele Haushalte glauben schon nicht
mehr, dass sie Wohneigentum bilden kénnen. Neben der geringen Verfiigbarkeit von Bauland,
die fur den gesamten Wohnungsmarkt eine Belastung darstellt, ist vor allem der Mangel an Ei-
genkapital der wesentliche Hemmschuh.

Das notwendige Kapital fur das Wohneigentum wachst mit der Kaufsumme. Banken erwarten
eine Eigenkapitalfinanzierung von rund 20 Prozent, hinzukommen Nebenkosten fur den Erwerb,
die bei 10 Prozent und mehr liegen. Sowohl die Finanzmarktregulierungen als auch die gestie-
genen Grunderwerbsteuersatze tragen dazu bei, dass der Anteil des Eigenkapitals im Verhalt-
nis zur Kaufsumme steigt, gleichzeitig treiben auch die Kaufpreise selbst die Eigenkapitalerfor-
dernisse. In der Folge sind die Einstiegshirden fir die Haushalte so gestiegen, dass trotz ei-
gentlich bester Bedingungen nur wenige Haushalte den Schritt zum Wohneigentum tatsachlich
realisieren kénnen.

In diesem Gutachten wurden verschiedene Wege gezeigt, wie dieses Dilemma tberwunden
werden kénnte. Eine Mdglichkeit besteht in der Neugestaltung der Grunderwerbsteuer und in
der zeitlichen Streckung der Zahlung. Ein anderer Ansatz besteht darin, die Eigenkapitalerfor-
dernisse von Geringverdienern durch staatliche Garantien zu vermindern. Und schlieR3lich kann
die Wirtschaft auch selbst etwas tun, beispielsweise indem sie innovative Finanzierungsmodelle
anbietet. Das hier skizzierte Miet-Kauf-Modell ist dafir nur ein erster Ansatz.

In Deutschland wird sehr viel und sehr kritisch Gber die Niedrigzinsphase diskutiert. In der Tat
gibt es Probleme durch Niedrigzinsen, aber es gibt eben auch Chancen. Fortschritte in der
Wohneigentumsbildung gehotren eindeutig dazu. Auch ohne die Fehler der Subprime-Krise zu
begehen bieten sich groRe Chancen, vielen Haushalten in den ndchsten Jahren den Schritt in
das Wohneigentum und die private Vermogensbildung zu ermdglichen. Hierzu bedarf es aller-
dings besserer Rahmenbedingungen und des politischen Willens, Verbesserungen auch anzu-
gehen.
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