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Zusammenfassung

Die Preise fiir Wohneigentum sind in Deutschland deutlich gestiegen und die Dynamik ist auch deutlich
hoher als bei Mietwohnungen. Dennoch ldsst sich hieraus nicht schlieRen, dass Wohneigentum tatsach-
lich weniger erschwinglich gewordenist. In 38 der betrachteten 50 Grof3stadte ist die Amortisationszeit
gesunken, d. h. hier ist Wohneigentum erschwinglicher geworden. Dies liegt vor allem an der Zinsent-
wicklung, die die Preisentwicklung Gberkompensiert hat. Allerdings haben nur wenige Haushalte die
Chance, andieser Entwicklung zu partizipieren, da sie Gber zu wenig Kapital verfiigen, um Eigenkapital
und Erwerbsnebenkosten zu bedienen. Nur 15 Prozent der Mieter verfiigen (iber ein gespartes Kapital
von 60.000 Euro.

Grundsatzlich bieten sowohl eine héhere Wohneigentumsquote als auch eine hohe Mietwohnquote ge-
sellschaftliche Vorteile. Insbesondere mit Blick auf den Arbeitsmarkt bietet ein hoher Anteil von Mietern
Vorteile, da damit die Flexibilitdt erhdht wird, aber auch beziiglich des Wohnens in groRen Mehrfamili-
enhdusern stellt sich das Wohnen zur Miete als Uiberlegen dar. Angesichts der derzeitigen Chancen auf-
grund der Niedrigzinsphase und damit der Méglichkeiten, die Vermogensbildung und die Altersvorsorge
zu starken, ware ein hoherer Anteil an Wohneigentiimern aber hilfreich. Daher ist der Staat gefordert,
den Zugang zu Wohneigentum zu erleichtern.

Mit einer Reform der Grunderwerbsteuer, der Starkung der Vermogensférderung sowie der bundeswei-
ten Einflihrung von Nachrangdarlehen sind hier drei mogliche Ansatze skizziert worden. Sowohl ein Frei-
betrag als auch eine nur hélftige Besteuerung wiirden Ersterwerber bei der Grunderwerbsteuer deutlich
entlasteten. Eine Anpassung der Vermdgensforderung an heutige Einkommen und Preise kdnnte dar-
Gber hinaus auch bei jungen Haushalten die Ersparnisbildung anregen. SchlieRlich konnten Nachrangdar-
lehen den Eigenkapitalbedarfdeutlich reduzieren, ohne dass hiermit signifikante Kosten oder Risiken fiir
den Staat verbunden waren, wenn z. B. auf eine entsprechende Tilgung geachtet wird. Diese Mafinah-
men wirden letztlich dazu beitragen, mehr Menschen den Zugang zu Wohneigentum zu ermoglichen,
was Uber die Nutzung der Zinsvorteile auch zu einer Reduzierung der Wohnkosten fiihren wiirde.
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1 Hintergrund

Die Preise fiir Wohneigentum sind in den letztenJahren deutlich gestiegen, gerade inden Ballungszen-
tren. Hierdurch entsteht haufig der Eindruck, dass Wohneigentum unerschwinglich gewordenist. Und so
ist auch erklarbar, warum Mietwohnungen in den Fokus der Wohnungspolitik geratensind, Wohneigen-
tum dagegen, gerade auch aus einer sozialpolitischen Perspektive, keine Rolle spielt. Doch zur Messung
der Erschwinglichkeit von Wohneigentum ist neben dem absoluten Preisniveau gleichermallen auch das
Zinsniveau zu berticksichtigen. Die langfristigen Zinsen fir Hypothekendarlehen sind in Deutschland und
anderen Industrielandern enorm gesunken und es gibt kaum Argumente dafir, dass die Zinsen wieder
steigen konnten. Betrachtet man die Entwicklung der Eigentumspreise und der Zinsen zusammen, ergibt
sich daher ein ganz anderes Bild. Tatsachlich unterstreichenauch andere Studien, wie etwa von Dust-
mann et al. (2018) oder auch von Sagner und Voigtlander (2020), dass die Wohnkostenbelastung der Ei-
gentlimer entgegen dem Trend abgenommen hat.

In diesem Papier wird anhand von Amortisationszeiten gezeigt, dass invielen Stadten Mieter heute ihre
Wohnung zu den gleichen Kosten wie als Mieter abbezahlen konnten und somit neben dem Wohnen
auch fir ihre Altersvorsorge und Vermogensbildung einen Beitrag leisten kdnnten. Bei gleichen Kosten
wie als Mieter bekdmen sie die damit verbundene Altersvorsorge in Form der gesparten Miete umsonst.
Weiterhin wird gezeigt, dass die oftmals hohen Erwerbsnebenkosten und die hohen Eigenkapitalanfor-
derungen die Mieter davon abhalten, Wohneigentum zu bilden. Durch eine Reform der Grunderwerb-
steuer kdnnte ein wesentlicher Schritt gegangen werden, um mehr Mietern den Zugang zu Wohneigen-
tum zu erleichtern. Ein entsprechender Vorschlag wird hier abgeleitet und die Auswirkungen auf die
Mieter und auf den Staatshaushalt werdenskizziert. AuBerdem kénnten Uber eine Verbesserung der
Vermogensforderung sowie die Einflihrung von Nachrangdarlehen die Rahmenbedingungen weiter ver-
bessert werden.

Es spricht aus gesellschaftlicher und volkswirtschaftlicher Perspektive viel fiir eine Steigerung der Wohn-
eigentumsquote. Allerdings zeigt sich zugleich, dass Wohneigentum nicht in jeder Lebensphase und fir
jeden Haushalt die richtige Entscheidung ist. Generellist es vorteilhaft, dass Haushalte die Wahl zwi-
schen Wohneigentum und Miete haben, und diese Wahlmaoglichkeit sollte auch dann gegebensein,
wenn die Wohneigentumsquote steigt. Aus dieser Uberlegung folgend sollte der Staat nicht nur die
Wohneigentumsbildung erleichtern, sondern eben auch insgesamt die Vermoégensbildung unterstiitzen.
Dariiber hinaus bleibt es davon unabhédngig eine Kernaufgabe des Staates, denBauvon gentigend Woh-
nungen zu ermoglichen, um den Wohnungsmarkt insgesamt zu entlasten.

2 Die neue Attraktivitdit der Wohneigentumsbildung

Die Preise fiir das Wohneigentum sind in den letztenJahren deutlich gestiegen, invielen Ballungszen-
tren gabes zwischen 2011 und 2020 Preissteigerungen zwischen 9 Prozent (Gelsenkirchen) und 128 Pro-
zent (Augsburg). Die Wiedervertragsmieten sindim Vergleich deutlich moderater gestiegen, hier gabes
Mietsteigerungen zwischen 3,9 Prozent (Oberhausen) und 32,4 Prozent (Miinchen). Daraus zu schluss-
folgern, dass Wohneigentum generell teurer ist als das Wohnen zur Miete, ware jedoch schlicht falsch.

Generell lassensich die Kosten eines Mieters und die Kosten eines Eigentlimers nicht direkt vergleichen.
Das liegt schon daran, dass die Miete monatlich gezahlt werden muss, das Eigentum dagegen einmalig
gekauft wird. Allerdings wird der Preis des Eigentums in der Regel finanziert, ndmlich durch Fremdkapi-
talund Eigenkapital. Fiir das Fremdkapital miissen monatlich Zinsen bezahlt werden und bei dem Eigen-
kapital entgehen dem Kaufer Ertrdge am Kapitalmarkt. Entsprechend sind die Kosten der Mietzahlung
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und die Kosten fiir eine Finanzierung eher miteinander vergleichbar. Dies verdeutlicht bereits, dass die
Kombination der Zinsentwicklung und der Preisentwicklung fiir die Beurteilung der Erschwinglichkeit des
Wohneigentums deutlich geeigneter ist als eine isolierte Betrachtung der Preisentwicklung. Um einen
vollstandigen Vergleich zu erhalten, wéare es dariber hinaus sachrichtig, auch die Instandsetzungskosten
und den Verschleil} einer Immobilie zu betrachten sowie die Preissteigerungen, andenen Eigentlimer
partizipieren. Eine solche vollstdndige Betrachtung der aktuellen Wohnnutzerkosten bieten u. a. Sagner
und Voigtlander (2020), basierend u. a. auf den Arbeitenvon Poterba (1984) oder Himmelberg et. al.
(2005). Allerdings ist diese Betrachtung der Nutzerkosten vielen Menschenfremd, da sie vor allem die
Tilgung eines Kredits im Blick haben. Mit der Tilgung erfolgt prinzipiell aber ein Vermogensaufbau, den
der Mieter gar nicht vollzieht, insofern miisste die Tilgung strenggenommen herausgerechnet werden.

Dieses Dilemma wird im Folgenden so geldst, dass eine Finanzierungsrechnung stattfindet, bei der die
Kosten des Mieters mit den Kosten einer Finanzierung verglichen werden, wobei die Differenz der Mie-
terkosten und der Finanzierungskosten als Tilgung unterstellt wird. In Abhangigkeit von der Tilgungs-
hohe kann dann eine Amortisationszeit bestimmt werden. Konkret wird alsoverglichen, wie lange ein
Mieter bei gleicher bisheriger Belastung brauchen wiirde, um eine vergleichbare Immobilie wie die, in
der er derzeit lebt, abzubezahlen. Dass es invielen Fallen (iberhaupt moglich ist, trotz der Zinszahlungen
in einem angemessenenZeitraum zutilgen, unterstreicht dabei die geringe Zinsbelastung und die damit
einhergehende Vorteilhaftigkeit des Wohneigentums.

Abbildung 2-1 verdeutlicht dies mit einer alternativen Finanzierungsrechnung. Darin werden die Kosten
eines Volltilgerdarlehens tiber 25 Jahre auf Basis der realen Hauspreise in Deutschland gezeigt. Heute
liegt die Kostenbelastung deutlich unter der Belastung in den 1980er oder auch 1990er Jahren. Darliber
hinaus relativiert die Abbildung auch die heutige Preisentwicklung, denn in realen Preisen haben wir erst
heute wieder an die Spitze der 1990er Jahre Anschluss gefunden.

Abbildung 2-1: Entwicklungdes realen Hauspreisindexes und des Indexes fiir ein Volltilgerdarlehen
in Prozent, 1970 =100
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

2.1 Vergleich der Finanzierungskosten von Eigentumswohnung und Mietkosten in 50
deutschen GroRstadten
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In den folgenden Berechnungen werden folgende Annahmen unterstellt. Der aufgenommene Kredit soll
in gleichbleibenden Raten abbezahlt werden, Sondertilgungen oder eine Anpassung an steigende Ein-
kommen werden aus Vereinfachungsgriinden nicht beriicksichtigt. AuRerdem wird eine vollsténdige Fi-
nanzierung des Kaufpreises mit Fremdkapital unterstellt. Der derzeit geltende Zinssatz fiir langfristige
Hypothekendarlehen betragt laut der Bundesbank-Statistik Ende des 2. Quartals 2020 1,23 Prozent. Als
Tilgung wird genau der Betrag zwischen der Miete einer vergleichbaren Wohnung und den Finanzie-
rungskosten angesetzt. Daten zu durchschnittlichen Preisen fiir Eigentumswohnungen und vergleichbare
Mieten, jeweils je Quadratmeter, werdenvon F+B bereitgestellt. F+B Forschung und Beratung ist ein Un-
ternehmen, dass Datenaus Inseraten aufbereitet und auch Mietspiegel erstellt. Unter diesen Annahmen
kann ein Kredit in den 50 betrachteten deutschen Grof3stadteninnerhalbvon 23 Jahren (Chemnitz) und
49 Jahren (Augsburg) abbezahlt werden.
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Abbildung 2-2: Amortisationszeiten fiir ein Hypothekendarlehen, wenn die Differenz von Miete und

Finanzierungskostenals Tilgung angesetzt wird
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Quelle: F+B; Institut der deutschen Wirtschaft (eigene Berechnungen)

Die grofRen Unterschiede resultieren aus den unterschiedlichen Vervielfaltigern, also dem Verhéltnis aus
Preis und Jahresmiete. Generellist der Vervielfaltiger umso hoher, je groRer die Mietpreisdynamik un-
terstellt und je kleiner das Risiko eingeschatzt wird. Selbstnutzer missen natirlich kein Leerstandsrisiko
firchten, aber Risiken entstehen zum Beispiel dann, wenn die Liquiditat im Markt als gering eingeschatzt
wird oder aber die Unsicherheit Gber die demografische Entwicklung als hoch angesehen wird. Beispiels-
weise kann in Hamburg oder Miinchen eher davon ausgegangenwerden, dass auchin 20 Jahren eine
Immobilie mit Wertsteigerung weiterverkauft werden kann, in Chemnitz unterliegt dies zumindest Unsi-
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cherheiten — auch wenn die Region bereits stark aufgeholt hat (Oberst/Voigtlander, 2020). In 24 der be-
trachteten Stadte lasst sich heute eine Wohnung in 35 Jahren abbezahlen, ohne starker als ein Mieter
belastet zusein. In diesen Stadtenkann alsoein 30-Jahriger eine Wohnung kaufen und sie bis zum Ren-
teneintritt mit 65 Jahren abbezahlen, ohne mehr als ein Mieter zu bezahlen. Dies bedeutetim Umkehr-
schluss nicht, dass der Wohnungskauf in den anderen Standorten unattraktivist. Da der Vervielfaltiger
auch mit der Mietpreisdynamikvor Ort korreliert ist, versprechen hohe Vervielfdltiger auch kiinftige
Wertsteigerungen, jedenfalls in der Erwartung der Mehrzahl der Marktteilnehmer. Der Kaufer einer Im-
mobilie muss also mehr als ein Mieter bezahlen, erwirbt damit aber auch einen Vermdgensgegenstand,
der mit héherer Wahrscheinlichkeit auch mit Wertsteigerungenverbunden ist. Bei Wohnungen mit sehr
geringen Vervielfaltigernist dies zumindest nach allgemeiner Erwartung weniger wahrscheinlich — da
Menschen aber ohnehin wohnen missen und giinstiger als Mieter leben, ist dies kein Kriterium, das ge-
gen den Kauf spricht.

Fir die Frage der Veranderung der Erschwinglichkeit ist aber vor allem die Verdanderung der Amortisati-
onszeitenaufschlussreich. Daher wirdim Folgenden die Berechnung auch fir 2011 durchgefihrt, also
mit den damals geltenden Mieten und Preisen und dem damals im 2. Quartal geltenden Zinssatz von
4,18 Prozent. Vergleicht man die Amortisationszeiten zwischen 2020 und 2011, resultiert daraus Abbil-
dung 2-3.

Gutachten Seite 9von 24



Institut der deutschen Wirtschaft Wohneigentum

Abbildung 2-3: Differenz der Amortisationszeiten zwischen 2020 und 2011 fiir ein Hypothekendarle-
hen, wenn die Differenz von Miete und Finanzierungskosten als Tilgung angesetzt wird
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Quelle: F+B; Bundesbank; Institut der deutschen Wirtschaft (eigene Berechnungen)
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In 38 der betrachteten 50 GroRstadte ist die Amortisationszeit gesunken, damit ist Wohneigentum er-
schwinglicher geworden. In 12 GroRRstadten hat sich das Verhdaltnis aus Kaufpreis, Miete und Zins dage-
gen verschlechtert, wobei die Zuwachse eher gering sind. Besonders deutlich ist die Amortisationszeit in
Minchen zurlickgegangen, was schlichtweg daran liegt, dass 2011 die Differenz zwischen der Miete und
den Finanzierungskostensehr gering ist. Insgesamt ist damit festzustellen, dass die Erschwinglichkeit des
Wohneigentums gestiegenist und in fast der Halfte der GroRstadte Wohneigentum innerhalb eines Zeit-
raums von 35 Jahren abbezahlt werden kann, ohne starker als ein Mieter belastet zu sein.

2.2 Entwicklung der langfristigen Zinsen

Die Berechnungen sind nattrlich vereinfachend und beriicksichtigen zum Beispiel keine differenzierten
Zinsen entsprechend der Bonitat der Kunden. Dariber hinaus kénnen sich auch Unterschiede zwischen
Lagenund Segmenten des Wohnungsmarktes ergeben. Nichtsdestotrotz zeigen die Berechnungen die
Moglichkeiten fiir den Wohnungskauf, die sich gerade aus den niedrigen Hypothekenzinsen ergeben.
Doch gerade hier konnten Zweifel kommen, denn implizit unterstellen die Berechnungen eine Konstanz
des Zinses liber die gesamte Amortisationsdauer. Tatsachlich sind langfristige Prognosenimmer schwie-
rig, aber mehrere Griinde sprechen dafiir, dass die Zinsen niedrig bleiben oder sogar weiter fallen kénn-
ten:

1. Aus demografischen Griinden fallen die realen Zinsen schon seit Jahrzehnten. SchlieRlich steigt die
Lebenserwartung konsequent an, das Renteneintrittsalter bleibt aber weitestgehend konstant. Inder
Konsequenz steigt die Ersparnisbildung an. Da gleichzeitig die Erwerbsbevolkerung kleiner wird (auf-
grund geringer Geburtenrate), wachsen Investitionen nicht im gleichen MaRe an, teilweise sind sogar
die Investitionen riicklaufig. Das wachsende Ungleichgewicht zwischen Ersparnissen und Investitionen
drickt die Zinsen weiter nach unten, in vielen Volkswirtschaften muss daher langfristig mit negativen
realen Renditen gerechnet werden (Demary/Voigtlander, 2018 oder Fischer 2017).

2. Die EZB hat umfangreiche MaRnahmen zur Stabilisierung der Markte in der Corona-Pandemie ange-
kiindigt. Die Anleihenkadufe werden um 750 Milliarden Euro bis Ende 2020 erhoht, das Gesamtvolumen
der Kaufe steigt damit auf 1,1 Billionen Euro. Aus den Erfahrungen mit der Finanzkrise und der Staats-
schuldenkrise ist bekannt, dass derartige Interventionen die Zinsen mit kurzer aber auch mit langer Zins-
bindung driicken. Auch hier hangt der genaue Effekt aber von den Erwartungen der Marktteilnehmer
ab.

3. Jorda et al. (2020) haben die langfristigen makrodkonomischen Effekte von Pandemien untersucht.
Ein wichtiges Ergebnis dabei: Die Realzinsen sinken in Folge von Pandemien. Anders als im Fall von Krie-
gen, bei denen es im Nachgang zu erheblichen Anstiegen der Investitionen kommt, istim Fall von Pande-
mien der Kapitalstock weiterhin vorhanden, die Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungenin Folge
der EinkommenseinbulRen aber beschrankt. Hinzu kommt, dass mehr Menschen aufgrund von Vorsichts-
effekten sparen, die Liquiditatshaltung also zunimmt. Diese Effekte wirken langfristig, teilweise Gber ei-
nen Zeitraumvon 20 bis 30 Jahren.

2.3 Fehlendes Kapital als wesentliches Hemmnis fiir den Wohnungskauf

Trotz der insgesamt hoheren Erschwinglichkeit des Wohneigentums auch in vielen Stadten stagniert die
Wohneigentumsquote in Deutschland seit 2010 bei etwa 45 Prozent (Sagner/Voigtlander, 2019). Ur-
sachlich hierfiir ist vor allem der Mangel an Kapital. Wer in Deutschland Eigentum erwirbt, muss zwi-
schen 4,6 und 8 Prozent des Kaufpreises flir Grunderwerbsteuer, Notar und Grundbuchamt bezahlen
(Voigtlander, 2019). Hinzu kommt gegebenenfalls die Provision fiir den Makler, die je nach Bundesland
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zwischen 3,57 Prozent und 7,14 Prozent fir den Kaufer betragt. Weiterhin erwarten die Banken von den
Kunden Eigenkapitalin der Finanzierung. Dies betragt zwischen 10 und 20 Prozent des Kaufpreises. Wer
also Eigentum erwerben méchte, muss rund 20 bis besser 30 Prozent des Kaufpreises gespart haben.
Angesichts steigender Wohnungspreise in den letzten Jahrenist der Kapitalbedarf immer weiter gestie-
gen. Bei einem Durchschnittspreis fiir Wohneigentum in Deutschland von rund 300.000 Euro muss ein
Haushalt rund 60.000 Euro angespart haben — dies trifft aber nur auf rund 15 Prozent der Mieter zu, wie
eine Auswertung des SOEP zeigt. Inder Gruppe der 25- bis 40-jahrigen Mieter, die das groRte Potenzial
der Ersterwerber stellen, sind es sogar weniger als 12 Prozent.

Abbildung 2-4: Vermodgen von Mietern im Jahr 2018 in Euro
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Quelle: SOEP v35 2020; Institut der deutschen Wirtschaft

Neben individuellen Erwagungen, wie etwa der Unsicherheit tiber den bevorzugten Wohnstandort, der
HaushaltsgroRRe oder der generellen Vorliebe fir das Wohnen zur Miete, diirfte der Kapitalmangel somit
das wesentliche Hemmnis fiir potenzielle Kdufer darstellen. Dies gilt im Besonderen fiir die GroRstadte,
wo die Preise und damit der Kapitalbedarf noch einmal deutlich héher sind als in landlichen Regionen.
Andere Lander zeigen, dass es durchaus Mittelund Wege fiir den Staat gibt, die nur wenig oder gar
nichts kosten, die aber den Haushalten effektiv helfen kénnen, diesen Kapitalmangel zu Giberwinden.
Bevor jedoch zwei Ansatze diskutiert werden, soll im Folgenden die Bedeutung einer hoheren Wohnei-
gentumsquote zundchst aus volkswirtschaftlicher Sicht diskutiert werden.
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3 Wohneigentum aus volkswirtschaftlicher Sicht

Der Kauf einer Immobilie ist eine hdchst personliche Entscheidung. Viele Menschen erwerben schon
deshalb Eigentum, weil auch ihre Eltern Eigentum hatten. Andere kaufen, weil sie eine ganz bestimmte
Immobilie haben moéchten, die sie eben nicht mieten, sondern nur kaufen kénnen. Wieder andere wer-
den vielleicht Selbstnutzer, weil sie handwerklich sehr geschickt sind und eine Immobilie tiber die Zeit
aufwerten mochten. Genausokann eine Praferenz fiir das Mieten bestehen, beispielsweise weil man mit
einem Umzugin einigen Jahrenrechnet, wenn der Arbeitsplatz temporarist. Oder aber das Angebot an
passenden Kaufobjekten gering ist und deshalb gemietet wird.

Letztlich gibt es daher kein richtig oder falschin der Frage, ob man Mieter oder Selbstnutzer sein
mochte. Eine rein finanzmathematische Betrachtung reicht daher nicht aus. Darlber hinaus gibt es aber
gesellschaftliche und volkswirtschaftliche Aspekte bei der Wahl der Nutzung. Dies bedeutet, dass es
auch anderen zugutekommen kann, wenn die Mehrheit mietet oder kauft. Solche gesamtwirtschaftli-
chen Vorteile einer Nutzungsart fiir die Allgemeinheit kbnnen zum Beispiel eine Forderung begriinden.
Solche Aspekte sollen im Folgenden diskutiert werden. Zu nennen sind hier die Auswirkungen auf die
Mobilitat, das Engagement fiir Nachbarschaften, die Gefahr von Uberschuldungen und der Vermé-
gensaufbau. Ineinem Zwischenfazit werden die Argumente zusammengefasst.

3.1 Mobilitdt im Arbeitsmarkt

Mieter gelten grundséatzlich als mobiler als Eigentiimer, da ein Mietvertrag schneller aufgelost werden
kann, als eine Wohnung verkauft wird. Von diesem Argument wird teilweise eine volkswirtschaftliche
Vorteilhaftigkeit des Mietens abgeleitet, insbesondere mit Blick auf den Arbeitsmarkt (vgl. Blanchflower
/ Oswald, 2013).

Fir die gesamtwirtschaftliche Wohlfahrt ist es unter anderem entscheidend, dass Arbeitnehmer dort
eingesetzt werden, wosie ihre Qualifikationen bestmaoglich einsetzen konnen. Und auch fir den einzel-
nen Arbeitnehmer ist es vorteilhaft, wenn er aufgrund hoherer Mobilitdt Arbeitslosigkeit vermeiden
kann. Da der Arbeitsmarkt sehr heterogen und intransparentist, gestaltet sich das Zusammentreffen der
,richtigen” Arbeitnehmer und Arbeitgeber oftmals als schwierig. Dies wird in der Literatur auch unter
dem Stichwort ,,Matching” oder Sucharbeitslosigkeit diskutiert. Insgesamt wird das Matching dann ver-
bessert, wenn die Mitglieder der Haushalte gut qualifiziert und vor allem flexibel sind, wozu nattrlich
ebenfalls die Mobilitat zahlt. Die héhere Immobilitat der Eigentlimer kann nun auf zweiArten die Funkti-
onsfahigkeit des Arbeitsmarktes beeintrachtigen.

Aus individueller Sicht kann das Eigentum erstens die Suche nach einem neuen Arbeitsplatz erschweren.
Eigentlimer investierenim Laufe der Zeit oft viel Arbeitskraft und Geld in ihre Immobilie. Diese Investiti-
onen sind jedoch haufig sehr individuell und erhéhen daher nicht den Marktwert der Immobilie, zum
Beispiel weil fiir bauliche Veranderungen oder aufwendige Sanitarinstallationen nur wenige Kaufer be-
reit sind, mehr zu bezahlen. Aus Sicht des Eigentiimers ist ein Verkauf der Immobilie daher vielfach mit
einem Verlust verbunden. Dariiber hinaus fallen bei einem Immobilienwechsel Transaktionskostenin
Form von Steuern, Grundbuchanderungen und Notarkostenan. Alle diese Faktoren tragen dazu bei,
dass fir einen Eigentiimer ein Umzug mit hdheren Kosten verbunden ist als fir einen Mieter. Dement-
sprechend sinkt die Bereitschaft der Eigentiimer, auch Gberregional einen Arbeitsplatz zu suchen, was
die Wahrscheinlichkeit sinken lasst, einen Arbeitsplatz zu finden, der mit den Qualifikationen des Arbeit-
nehmers libereinstimmt. Selbst im Vereinigten Konigreich, wo die Immobilien oftmals weniger individu-
ell und die Transaktionsaktionskosten sehr gering sind, kann nachgewiesen werden, dass Eigentiimer
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seltener umziehen, um eine neue Stelle anzunehmen (Henley, 1998). Dies gilt besonders in Zeiten fallen-
der Immobilienpreise, weil dann die Summe der ausstehenden Kredite den Wert der Immobilie (iberstei-
gen kann. Indiesem Fall miissten die Eigentliimer zusatzliche Mittel zur Ablésung des Hypothekendarle-
hens aufbringen, was die Haushalte oftmals tGberfordert und damit einem Umzug entgegensteht.In
Deutschlandist diese Situation augenblicklich jedoch wenig wahrscheinlich, weil die Beleihungshéhen
meistens unter den Marktpreisen liegen. Uberschuldungen durch einen Wohnungsverkauf sind dadurch
selten.

Die geringere Bereitschaft, auch liberregional einen Arbeitsplatz zu suchen, ist fir die Gesellschaft aller-
dings nicht zwangslaufig ein Problem. Nur wenn die Gesellschaft die Folgen dieser geringeren tiberregio-
nalen Suchaktivitdt tragen muss, beispielsweise in Form von Arbeitslosengeld, entsteht hierdurch ein
volkswirtschaftliches Problem. Da es im Rahmendes ALG | und ALG Il mittlerweile jedoch erhebliche
Sanktionsmechanismen gibt, ist dies nicht der Regelfall. Uberdies wird Eigentiimern gerade aufgrund der
getatigten Investitionen eine besonders hohe Motivation nachgesagt. Da ihre Verluste im Fall der Ar-
beitslosigkeit Gber denen der Mieter liegen, sind sie in der Regel noch starker bemiiht, den Arbeitsplatz
zu behalten, weshalbsie letztlich auch seltener arbeitslos werden (Bover et al., 1989).

Neben diesem eher individuellen Problem kann die Immobilitat der Eigentiimer jedoch zweitens auch
Rickwirkungen auf andere Arbeitnehmer haben, besonders in Phasen des Aufschwungs (Ortalo-
Magne/Rady, 2002). Der Kauf einer Immobilie stellt letztlichauch eine Versicherung gegen steigende
Mieten dar, das heiRt, Eigentiimer reagieren unempfindlicher auf Marktbewegungen als Mieter. Be-
trachtet man beispielsweise eine Metropole wie London und geht davon aus, dass aufgrund eines Auf-
schwungs die Nachfrage nach Arbeitskraften steigt, sowird auch die Nachfrage nach Wohnungen stei-
gen. Hierdurch steigen die Mieten, was einige Mieter, die aufgrund ihres Arbeitsplatzes nicht aufeinen
zentralen Wohnort angewiesen sind, dazu bewegen wird, ins Umland zu ziehen. Einige Eigentliimer wer-
den eventuell umziehen, weil die anziehenden Immobilienpreise die Attraktivitat eines Verkaufs erho-
hen. Insgesamt ist jedoch davon auszugehen, dass umso weniger Haushalte die Metropole verlassen, je
hoher die Eigentumsquote ausfallt. Dies bedeutet, dass bei einer hohen Wohneigentumsquote der
Markt fiir zuziehende Haushalte umsokleiner wird und damit auch die Mietpreissteigerung héher aus-
fallt. Dies wiederum wird einige Haushalte von einem Zuzug in die Metropole abhalten, wodurch das
Matching auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert wird.

Insgesamt gesehen kann die Wohneigentumsbildung also zu einer héheren Sucharbeitslosigkeit beitra-
gen und dazu flihren, dass die Besetzung der Stellen nicht optimal gewahlt wird. Besonders strukturelle
Probleme auf dem Arbeitsmarkt kénnen hierdurch verstarkt werden (Haavio/Kauppi, 2000). Da heute
sehr groRe Anforderungen an die Flexibilitdt der Arbeitnehmer gestellt werden und dies auch mit wech-
selnden Arbeitsplatzen einhergeht, ist es nicht auszuschlielen, dass eine hohe Wohneigentumsquote
den Arbeitsmarkt belastet. Hinzu kommt, dass gerade in den letztenJahren Sharing-Modelle an Rele-
vanz gewonnen haben und Haushalte bei der Anmietung dadurch noch flexibler reagieren kénnen. An-
dererseits ermoglichen es gerade Sharing-Modelle, Eigentum auch zielgenau unterzuvermieten,
wodurch die Attraktivitat des Eigentums steigen kann. Grundsatzlichist gerade im Kontext des deut-
schen Marktes zu betonen, dass Mieter vielfach weniger mobil sind, weil sie bei einem Umzug damit
rechnen missen, eine hohere Neuvertragsmiete zuzahlen. Hinzu kommt, dass etwa in den USA trotz
hoher Wohneigentumsquote die Haushalte hdufiger umziehen als in Deutschland. Ursachlich hierfir ist
neben geringen Transaktionskosten auch die Bereitschaft, Wagnisse einzugehen. Insgesamtverdeutlicht
die Argumentation damit aber, dass die Transaktionskosten des Kaufens eine wichtige Rolle spielen.
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Wie unterschiedlich die Transaktionen schon in Europa sind, zeigt Voigtlander (2016) anhand einer Bei-
spielrechnung fiir die Deutschland, die Niederlande und das Vereinigte Kénigreich. Fir den Kauf einer
Wohnung in Deutschlandim Wert von 250.000 Euro missen je nach Bundesland fiir die Grunderwerb-
steuer, den Notar und die Eintragung ins Grundbuch zwischen 11.000 und 20.000 Euro gezahlt werden,
in den Niederlanden sind es bei dem gleichen Kaufpreis dagegen nur maximal 6.500 Euro, in dem Verei-
nigten Konigreich sogar nur 3.250 Euro.

3.2  Soziale Stabilitait und Wohneigentumsbildung

,Are Homeowners Better Citizens?“, so haben DiPasquale und Glaeser (1999) einen bekannten Artikel
Uber die Bedeutung der Wohneigentumsquote liberschrieben. Ihre These ist, dass Wohneigentiimer ein
groleres soziales Engagement aufweisen und sich intensiver um das Wohnumfeld kiimmern. Diese Akti-
vitaten, die zur Bildung des sogenannten Sozialkapitals beitragen, kommen obendrein den Mietern zu-
gute. Auch das Bundesamt fir Bauwesen und Raumordnung (2003) hat sich schon des Themas ange-
nommen und geprift, welche Bedeutung die Wohneigentumsbildung fiir die soziale Stabilitat von
Wohnvierteln hat. Greenund White (1997) betonen dagegen die positiven Effekte auf die Kinder. So se-
hen sie beispielsweise Vorteile in der Schule aufgrund eines stabileren Umfelds.

Ausgangspunkt der Uberlegungen im Hinblick auf die soziale Stabilitdt oder ganz allgemein hinsichtlich
der Bereitstellung von Sozialkapitalistimmer die groRere Immobilitat der Selbstnutzer gegeniiber den
Mieternund das Ziel, den Wert der Immobilie zu erhalten oder sogar zu steigern. Da die Selbstnutzer
zumeist flr einen langeren Zeitraumin ihrem Haus leben mochten, sind sie nicht nur daraninteressiert,
ihren eigenen Wohnraum zu erhalten, sondern auch die AuRenanlagen zu pflegen sowie die nachbar-
schaftlichen Verbindungen zuverbessernund sich in der Schul- und Kommunalpolitik einzusetzen. Die-
ses Engagement niitzt nicht nur den Selbstnutzern, sondern tiber das gepflegte Wohnumfeld und das
erhohte soziale Engagement auch den Mietern in der Nachbarschaft. Nach dieser Sichtweise hat die
Wohneigentumsbildung also positive externe Effekte, die eine notwendige, aber noch keine hinrei-
chende Voraussetzung fiir die Rechtfertigung von Subventionszahlungen darstellen.

DiPasquale und Glaeser kommen bei ihrer Panel-Untersuchung fiir US-amerikanische Haushalte tatsach-
lich zu der Schlussfolgerung, dass sich Eigentlimerhaushalte unter sonst gleichen Bedingungen mehr um
das Gemeinwesen bemiihen. So ist die Wahrscheinlichkeit, dass Eigentlimer den Garten pflegen, um
11,6 Prozent hoher als bei Mietern. Auch in Bezug auf die Teilnahme an Kommunalwahlen (+15,3 Pro-
zent) und den Einsatz zur Lésung lokaler Probleme (+6 Prozent) steigt die Wahrscheinlichkeit im Ver-
gleich zu den Mieterhaushalten. Aulerdemist es um 9,6 Prozent wahrscheinlicher, dass Eigentliimer die
Namen der Schulleiter kennen, was ebenfalls als ein Indikator fiir soziales Engage ment gewertetwird.
Interessantist hierbei, dass die Effekte insgesamt geringer sind, wenn die zeitliche Dauer des Wohnver-
haltnisses explizit beriicksichtigt wird. Dies bedeutet, dass die unterstellten Effekte wenigstens zum Teil
nicht den Besitzverhaltnissen, sondern der lokalen Verbundenheit geschuldet sind.

Auch fiir Deutschland haben DiPasquale und Glaeser ihre These Uberpriift, wobei sie sich auf die Daten
des Sozio-6konomischen Panels (SOEP) gestiitzt haben. Bemerkenswert ist hier, dass es zwar ebenfalls
fir Deutschland einen positiven Zusammenhang zwischen dem Wohneigentum und den Indikatoren, die
flir ein hoheres Sozialkapital sprechen, gibt, dass jedoch die Korrelation sehr viel geringer ausfallt als im
Vergleichzu den USA. So ist es nur um 2,4 Prozent wahrscheinlicher, dass sich Eigentiimer an freiwilligen
und ehrenamtlichen Aktivitaten beteiligen; in Bezug auf die politische Partizipation liegt der Wert bei 3,4
Prozent. Lediglich im Bereich der Gartenarbeit und der Reparaturenam Haus steigt die Wahrs cheinlich-
keit um 10,3 Prozent und erreicht damit ein dhnliches Niveau wie in den USA. Und auch fir Deutschland
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gilt, dass die Effekte bei Beriicksichtigung der Wohndauer insgesamt noch einmal deutlich kleiner wer-
den. Diese Ergebnisse legen nahe, dass die Vorteile der Wohneigentumsbildung hinsichtlich der sozialen
Stabilitatin Deutschland eher begrenzt sind. Da die Mieter in Deutschlandin vielen Féllen beabsichtigen,
die Wohnung oder das Haus auf Dauer zu bewohnen, haben sie ebenso wie die Selbstnutzer ein Inte-
resse daran, sichim Gemeinwesen zu engagieren. Inden USA gilt das Mieten dagegen stets als Uber-
gangslosung, sodass es hier sehr viel starkere Effekte gibt. Was die Investitionenin das Wohnumfeld
angeht, soist es verstandlich, dass sich Mieter hier weniger engagieren als Selbstnutzer. Schlieflich ob-
liegt die Pflege des Eigentums stets dem Eigentliimer, und so werden die meisten Investitionenin diesem
Bereichvon den Kleinvermietern oder den Wohnungsgesellschaften getatigt, die ein Interesse daran ha-
ben, die Attraktivitdtihrer Wohnungen zu erhalten. GroRe Vermieter haben hier sogar den Vorteil, dass
sieihre Aktivitdten besser koordinieren und so auch groRere Investitionen realisieren kénnen. Wohnei-
gentlimergesellschaften stehen dagegen oft vor dem Problem, dass sie sich nicht auf gemeinsame MafR-
nahmen verstandigen kdnnen. So gesehen wirken gerade im Segment der Mehrfamilienhduser Vermie-
tungen stabilisierend, da die Koordination von einem Eigentliimer mit vielen Mietern einfacher ist als die
Koordination einer Vielzahl von Eigentlimern mit teils sehr unterschiedlichen Interessen.

Daneben kommt das Bundesamt fiir Bauwesen und Raumordnung (BBR, 2003) letztlich ebenfalls zu dem
Schluss, dass die Wohneigentumsbildung fir die soziale Stabilitat nicht entscheidend ist. Dass durch ei-
nen groReren Kreis von Selbstnutzern ein Viertel oftmals an sozialer Stabilitat gewinnt, hangt nicht so
sehr mit den Besitzverhaltnissen zusammen, sondern vielmehr damit, dass ein anderes Klientel in ein
Viertel zieht. So sind die Einkommen, die Bildung und die familidre Stabilitdt von Eigentimerhaushalten
oftmals hoher, was sich stabilisierend auf die Nachbarschaft auswirken kann. Dieser Effekt ldsst sich je-
doch nicht nur durch eine héhere Wohneigentumsquote, sondern auch tber die Bereitstellung qualitativ
attraktiverer Mieteinheiten realisieren.

3.3 Wohneigentumsbildung und Finanzstabilitat

Die Finanzkriseist vielen Menschen noch in Erinnerung. Ausgangspunkt war ein Immobilienboom in den
USA, in dessen Verlauf immer mehr Hypothekendarlehen an Kunden mit geringer Bonitat vergebenwor-
den sind (Jager/Voigtlander, 2008 oder Kiff/Mills, 2007).

Bereits seit Mitte der 1990er-Jahre stiegen die Preise flir Wohnimmobilien betrachtlich. Als dann die Zin-
sen Anfang der 2000er-Jahre noch einmal deutlich fielen, weil die Federal Reserve als Antwort auf die
New Economy Krise die Leitzinsen senkte, ergriffen auch viele Haushalte mit geringer Bonitat die
Chance, Wohneigentum zu erwerben. Dabeiist aber zu berlicksichtigen, dass die Banken die Kredit-
vergabe an bonitdatsschwache Haushalte zugleich forcierten, weil sie Giber den Verkauf der Kreditforde-
rungen am Kapitalmarkt ihre eigenen Risiken reduzieren konnten. Uberwiegend wurden an die Haus-
halte Kredite mit variablem Zinssatz vergeben. AulRerdem wurden die Beleihungsauslaufe sehr hoch ge-
wahlt, auch weil Kreditzinsenin den USA steuerlich abzugsfahig sind. Als dann Mitte der 2000er-Jahre
die Zinsen wieder anzogen, konnten viele Haushalte ihre Kreditraten nicht mehr begleichen. Es kam zu
einer steigenden Anzahl von Kreditausfallen und einem Anstieg der Zwangsvollstreckungen, wodurch
letztlich das Ende des Immobilienbooms eingeleitet wurde. Viele Marktakteure erkannten, dass die
Preise nicht nachhaltig zu erzielen waren und versuchten schnell zu verkaufen, was dann in einem Crash
im Immobilienmarkt endete.

Aus den Erfahrungen der Finanzkrise kann man schlieBen, dass eine hohe Wohneigentumsquote mit ei-

ner groReren Gefahr fiir die Finanzstabilitdt verbunden ist. Je groRer die Wohneigentumsquote ist, desto
groler ist die Wahrscheinlichkeit, dass auch Haushalte mit hoherer Ausfallwahrscheinlichkeit Wohnei-
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gentum besitzen, welches mit entsprechenden Verbindlichkeiten einhergeht. AuBerdem lasst sichargu-
mentieren, dass die Wohneigentumsquote positiv mit einer héheren Volatilitat der Immobilienpreise
verbunden ist. Dies ist der Tatsache geschuldet, dass Selbstnutzer durchschnittlich eine héhere Konsum-
neigung haben als Vermieter, weil die Vermieter typischerweise hohere Einkommen haben. Daher pas-
sen Selbstnutzer ihre Nachfrage starker andie Zinsentwicklung an, wodurch die Nachfrage und damit
auch die Preise haufiger schwanken (Voigtlander, 2013).

Es gibt alsoeinen Zusammenhang zwischen der Wohneigentumsbildung und der Finanzstabilitat. Aller-
dings sollte dieser Zusammenhang nicht tberinterpretiert werden. Die ursachlichen Probleme im Vor-
feld der Finanzkrise ergaben sich eher aus der Finanzierung. Zu viele Haushalte in den USA, aber auch im
Vereinigten Konigreich oder Irland, erhielten Kredite, die sie nur unter idealen Bedingungen zuriickzah-
len konnten. Insbesondere variable Zinssatze flir Haushalte mit niedrigen Einkommen stellen ein Risiko
dar, weil die Kreditzahlungen starkschwanken kénnen. Hinzu kommen hohe Beleihungsausldufe, durch
die Haushalte bei fallenden Preisen schnell in die Uberschuldung geraten kénnen. AuBerdem wurden
Darlehenin diesenLandern kaum getilgt.

In Deutschland ist die Situation dagegen eine ganz andere (Bendel/Voigtldnder, 2017). Uberwiegend
werden Darlehen mit langfristiger Zinsbindung vergeben. Der Beleihungsauslaufliegt hdufig bei weniger
als 80 Prozent, und anders als in vielen angelsdchsischen Landern werden niedrige Zinsen eher fiir eine
Ausweitung der Tilgung verwendet.

Natdrlich kann man argumentieren, dass bei einer Ausweitung der Wohneigentumsquote in Deutsch-
land moglicherweise die Finanzierungsgewohnheiten ebenfalls riskanter werden konnten. Dies hangt
aber nicht nur von der Nachfrage, sondernauch vom Angebot ab. Ursachlichfiir die Finanzkrise waren
letztlich Fehlanreize auf Seiten der Banken, die eigene Risiken nicht mehr tragen mussten. Solange die
Kreditrisiken aber in den Bankbilanzen sind, wie dies in Deutschland tiblich ist, werden Banken diszipli-
niert, die Bonitat der Kunden ausreichend zu priifen. Hinzu kommen auch andere Rahmenbedingungen
fir die Kreditnehmer. So haftenKreditnehmer in Deutschland mitihrem gesamten Einkommen und Ver-
mogen bei Kreditausfallen, in den USA waren die meisten Darlehen dagegen non-recourse — der Kredit-
nehmer haftete also nur mit dem Wert der Immobilie, ein Riickgriff auf das Einkommen war ausge-
schlossen. Dariber hinaus gibt es in vielen angelsdchsischen Landern kein qualitativansprechendes An-
gebot an Mietwohnungen, der Kauf einer Wohnung ist damit notwendig, um angemessenwohnen zu
kdnnen. Auch dies ist in Deutschland ganz anders, weshalb es wenig Anreize auf Seiten der Kreditneh-
mer gibt, sich wegen des Kaufs einer Wohnung groRen Risikenauszusetzen.

Insgesamt ist daher nicht davon auszugehen, dass aufgrund einer starkeren Wohneigentumsbildung die
Finanzstabilitat deutlich steigen wiirde. Sicherlich miissen dann aber die Kreditmarkte sorgsam beo-
bachtet werden —was jedoch in der aktuellen Lage bereits geschieht.

3.4 Wohneigentum und Vermogensbildung

Deutsche Haushalte gelten als besonders sparsam. Die Sparquote in Deutschland liegt deutlich héher als
in vielen anderen europaischen Landern. Trotzdem stehen die deutschen Haushalte im Vermdgensver-
gleich sehrungiinstig dar. Nach der neuesten Welle des Household Consumption and Wealth Surveys
der Europaischen Zentralbank (EZB) aus dem Jahr 2017 verfiigen deutsche Haushalte tGiber deutlich we-
niger Vermogen als beispielsweise Haushalte in Spanien, Frankreich oder Irland (Abbildung 3-1). Insbe-
sondere junge Haushalte zwischen 16 und 34 Jahren fallen gegeniiber gleichaltrigenin anderen europai-
schen Landerndeutlich ab.
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Abbildung 3-1: Median der Nettovermdgen proHaushalt in der Europaischen UnionimJahr 2014
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An der Erhebung der EZB kdnnen methodische Schwachen festgemacht werden. SoflieBen Anspriiche
aus kollektiven Versicherungssystemen nur unzureichend in die Berechnung mit ein. Auch sind die
Werte der Vermogen nicht immer vergleichbar (Niehues, 2015). Nichtsdestotrotz bleibt aber eine groRRe
Licke zwischen Deutschland und anderen Landern, die vor allem auf das Wohneigentum zurickzufih-
ren ist. Unter den betrachteten Landern hat Deutschland die geringste Wohneigentumsquote. Lander
mit hdheren Wohneigentumsquoten haben durchschnittlich deutlich hohere Vermogen. Dariber hinaus
zeigt die Erhebung, dass in Deutschland vor allem Haushalte mit hohen Einkommen viel sparen, Haus-
halte mit geringen Einkommen dagegen wenig.

Die grofle Bedeutung des Wohneigentums fiir die Vermoégensbildung ist zundchst iberraschend, denn
Mieter konnten analog zur Tilgung der Wohneigentiimer Geld ansparen. Dabeikdnnten sie sogar in effi-
zientere Portfolien investieren, alsoin Aktien, Immobilien und festverzinsliche Wertpapiere und damit
héhere Renditen erzielen. Tatsachlich wird dies gerade unter Okonomen immer wieder favorisiert (Se-
bastianetal., 2012). Allerdings tun sie dies nur selten. Vielfach sparen Mieter kaum, weil sie stattdessen
eher mehr konsumieren (Braun/Pfeiffer, 2004). Und wenn sie sparen, dann haufig tiber Versicherungen
mit hohem Anteil festverzinslicher Wertpapiere. Darliber hinaus zeigen gerade die in Kapitel 2 durchge-
flhrten Berechnungen, dass vielfach die Wohneigentumsbildung, und damit die Bildung von Vermaogen,
zu den gleichen Kosten moglich ist wie die Zahlung einer Miete.

Es sind vor allem psychologische Phdnomene, die das unterschiedliche Sparverhalten erklaren. Als Mie-
ter spart man freiwillig. Das Ziel einer Altersvorsorge ist weit weg, sodass es nur schwer ist, sich fiir den
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Konsumverzicht zu disziplinieren. Der Wohneigentiimer hingegen hat einen Kreditvertrag und moéchte
seine Schulden gerne so schnell wie méglich loswerden. Daher wird so viel wie moglich getilgt. Uberdies
erweisensich Immobilien gerade langfristig als eine gute Vermogensanlage, wie eine Studie von Mor-
genstern (2017) belegt.

Die hoheren Vermoégensind nicht nur individuell relevant, sondern auch gesamtgesellschaftlich, insbe-
sondere wenn es um die Verhinderung von Altersarmut geht. Es ist bekannt, dass die gesetzlichen Al-
tersvorsorgesysteme unter einem groBen demografischen Druck stehen. Betriebliche und private Alters-
vorsorge, deren Rendite vor allem von festverzinslichen Wertpapieren abhangen, werden durch die
Niedrigzinsphase belastet. Es entsteht damit eine Liicke in der Altersvorsorge, die zum Beispiel durch
selbstgenutztes Wohneigentum geschlossen werden kann. Wenn Wohneigentum den Vermogensaufbau
besonders unterstiitzt, ist dies sogar ein Argument, gerade Haushalte mit geringen Einkommen starker
bei der Wohneigentumsbildung zu unterstiitzen.

4 Ansatze fiir eine Starkung der Wohneigentumsbildung

So wie aus individueller Sicht gibt es auch aus volkswirtschaftlicher Sicht Vor- und Nachteile des Wohnei-
gentums. Gesellschaften mit mehr Mietern sind einerseits tendenziell mobiler, was die Effizienz des Ar-
beitsmarktes verbessern kann. Andererseits erhoht die Immobilitat der Eigentliimer das soziale Engage-
ment. Genauso vergroéRert die Wohneigentumsbildung tendenziell die Gefahr von Uberschuldungenund
mindert damit die Finanzstabilitat, andererseitstragtaber gerade die Wohneigentumsbildung zum Auf-
bau von Vermogen auch bei unteren Einkommensgruppen bei. Daraus kdnnte man folgern, dass der
Staat neutral sein sollte bei der Entscheidung, ob ein Haushalt kauft oder mietet. Eine Férderung speziell
fir das Wohneigentum, wie es etwa mit dem Baukindergeld verfolgt wird, lasst sich daher kaum recht-
fertigen. Auf der anderen Seite lasst es sich aber ebenso wenig rechtfertigen, spezielle Zugangsschran-
ken wie etwa durch die Grunderwerbsteuer aufzubauen. SchlieRlich zeigt die Diskussionin Kapitel 2 ge-
rade, dass die hohen Erwerbsnebenkosten zu einem wesentlichen Teil die Menschen davon abhalten,
Wohneigentum zu bilden. Dariiber hinaus ist es geboten, generell die Vermogensbildung in Deutschland
anzuregen, da gerade junge Menschen und Menschen mit geringen Einkommen in Deutschland iber nur
wenig Vermogen verflgen. Ob die Menschen das so gebildete Kapital dann fiir den Kauf von Wohnei-
gentum oder in andere Anlageformeninvestieren, sollte aber ihnen lberlassen werden. SchlieBlich wer-
den sind als weiterer Baustein einer Wohneigentumspolitik auch Nachrangdarlehenvorstellbar. Alle drei
Ansatze werdenim Folgenden skizziert.

4.1 Reform der Grunderwerbsteuer

Die Grunderwerbsteuersatze sindinden letztenJahrenimmer weiter gestiegen, letztlich auch, weil die
Grunderwerbsteuer im Landerfinanzausgleich besonders privilegiert ist. SchlieRlich werden Einnahmen
in Folge hoherer Steuersatze als der urspriingliche Satz von 3,5 Prozent nicht im Landerfinanzausgleich
berlicksichtigt. Gerade hochverschuldete Lander wie Nordrhein-Westfalen, Bremen oder Berlin haben
die Grunderwerbsteuer daher besonders erhoht. Eine Reform sollte deshalb nicht nur dazufiihren, dass
der Kauf einer selbstgenutzten Immobilie leichter moglich wird, sondern sie sollte auch das Interesse der
Bundeslander an moglichst hohen Steuereinnahmen berlicksichtigen. In diesem Sinne werden im Fol-
genden zwei Modelle vorgestellt, die sich nur an Ersterwerber von selbstgenutztem Wohneigentumrich-
ten. Dabei wird im ersten Fall ein Freibetrag von 100.000 Euro vorgeschlagen, im zweiten Fall unterliegt
nur die Halfte des Kaufpreises der Besteuerung. Beide Vorschlage haben dabei ihre Vorziige. Imersten
Fall wird der Kauf glinstiger und kleinerer Wohnungen besonders unterstiitzt, denn mit dem Freibetrag
ist ein umso geringerer effektiver Steuersatz verbunden, je weniger die Wohnung kostet. Allerdings
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konnte dies ein Nachteil fir Ersterwerber in Ballungsgebieten darstellen, wo die Wohnungen tendenziell
teurersind. Hier wiirde eine halftige Besteuerung deutlich starker wirken. Abbildung 4-1 illustriert die
beiden Reformalternativen, indem einmal ein Kauf einer Immobilie im Wert von 150.000 Euro angenom-
men wird und einmal der Kaufpreis 300.000 Euro betragt. Unterstellt wurde hier ein Grunderwerbsteu-
ersatzvon 6,5 Prozent wie in NRW.

Abbildung 4-1: Grunderwerbsteuer beiunterschiedlichen Reformalternativen

Annahme Grunderwerbsteuer: 6,5 Prozent

Halftige Besteuerung

Freibetrag 100.000 EUR

1

Grunderwerbsteuer bisher

0 5000 10000 15000 20000 25000

B Kaufpreis 150.000 EUR Kaufpreis 300.000 EUR

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Auf Basis des Landes NRW wurden auch die moglichen Einnahmeausfalle der beiden Reformalternativen
simuliert. Hierzuwurden die Transaktionen und die daraus resultierenden Umsatze um die jeweiligen
Grunderwerbsteuerreduzierungen bei Ersterwerbern bereinigt. Es wurde unterstellt, dass der Ersterwer-
beranteil im Wohneigentumsmarkt bei 70 Prozent liegt (vgl. BBSR, 2019). AuRerdem wurden Kaufe von
Wohneigentum entsprechend der Wohneigentumsquote auf Kapitalanleger (Vermieter) und Selbstnut-
zer verteilt, wobei auch unterschiedliche Quoten bei Einfamilienhausbesitzern und Eigentumswohnun-
gen bericksichtigt wurden. Diese Herangehensweise istin Hentze / Voigtlander (2017) ndher beschrie-
ben.

Im Fall des Freibetrags wiirden sich die Einnahmeausfalle fiir das Land NRW auf 8,4 Prozent summieren,
im Fall der halftigen Grunderwerbsteuer waren es etwa 16,9 Prozent. Im Jahr 2019 beliefen sich die
Grunderwerbsteuereinnahmen auf 15,8 Milliarden Euro. Wendet man diese Quoten auf den Gesamtbe-
trag an, wiirden die Kosten der Reform bei 1,3 Milliarden Euro (Freibetrag) bzw. bei 2,7 Milliarden Euro
(halftige Besteuerung)jahrlichliegen.

4.2 Reform der Vermogensforderung

Neben Reformen zur Verringerung des Kapitalbedarfs, wobeineben der Grunderwerbsteuerauchan-
dere Erwerbsnebenkostenin den Fokus genommen werden sollten, ist die Politik ebenso gefordert, Re-
formen anzustoRen, die den Kapitalaufbau unterstiitzen. Mit der Arbeitnehmersparzulage und der Woh-
nungsbaupramie gibt es unter anderen zweilnstrumente, die gezielt den Vermégensaufbauvon Haus-
halten mit kleinen und mittleren Einkommen unterstiitzen sollen. Allerdings sind beide Instrumente seit
den 1990er Jahren nicht angepasst worden, das heiRt, die Einkommensgrenzen und die Forderbetrdage
haben sich real entwertet. Zwar wird die Bausparpramie 2021 erhoht, aber es gibt keine Anpassung an
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den realen Wertverlust und bei der Arbeithnehmersparzulage gibt es gar keine Anpassung. Eine Anpas-
sung der Arbeitnehmersparzulage an heutige Einkommensverhaltnisse wiirde den Staat etwa 550 Millio-
nen Euro kosten (Besznoska et al., 2018). Neben der direkten Férderung hatte eine Anpassung vor allem
eine Signalwirkung und konnte damit die friihzeitige Ersparnisbildung anregen.

Tatsachlichist eine Vermogensforderung angesichts der Niedrigzinsphase dulRerst bedeutsam. Ohne Zin-
sen fehlen gerade jungen Menschen die Anreize, Geld fir weit entfernte Konsumziele zuriickzulegen.
Damit fehlt es aber zunehmend an Kapital, nicht nur fiir den Kauf von Eigentum, sondern auch zum Bei-
spiel fir Unternehmensgriindungen. Da der Staat der Hauptprofiteur der niedrigen Zinsenist, kbnnte
eine Vermogensforderung fir junge und einkommensarme Haushalte aus den gespartenZinsen auf die
Verschuldung finanziert werden und so die Vermogensbildung angeregt werden.

4.3  Einfiihrung von Nachrangdarlehen

Geringere Erwerbsnebenkosten und eine Starkung der Eigenkapitalbasis sind wichtige Bausteine, um
den Zugang zu Wohneigentum zu verbessern. Allerdings ist fraglich, ob angesichts der geringen Kapital-
bildung dies ausreicht, um den Zugang zum Wohneigentum fiir einen breiteren Kreis von Haushalten zu
offnen.

In Frankreich oder auch dem Vereinigten Konigreich werden Haushalte Uber staatlichgarantierte
Nachrangdarlehen unterstiitzt. Gewahrtder Staat in einem definierten Einkommensbereich garantierte
Darlehen, konnten die Haushalte die Darlehen als Eigenkapitalersatz in die Finanzierung einbringen. Auf-
grund der derzeit niedrigen Zinsen kdnnten die Haushalte trotz einer insgesamt hohen Fremdkapital-
quote damit ihre Wohnkosten im Vergleich zur Miete reduzieren.

Damit nun das Risiko des Zahlungsausfalls bzw. der Uberschuldung reduziert wird, miisste auf

hohe Tilgungssatze undlange Zinsbindungen gedrangt werden. Lange Zinsbindungen von 10
Jahrenund mehr sind ohnehin in Deutschland Gblich und anfangliche Tilgungssdtze von 3 Prozent sind
aktuell ebenfalls weit verbreitet. Der Staat konnte zur Unterstiitzung der Tilgung auch

das sozialpolitische Instrumentarium verwenden. So konnten einerseits Mittel aus der sozialen
Wohnraumférderung fir die Tilgung der Kredite eingesetzt werden und andererseits kdnnte das
Wohngeld in die Finanzierung eingebracht werden. Wird das Einkommen wie beim Wohngeld
regelmaRig geprift, kdnnte auch sichergestellt werden, dass tatsachlich nur Haushalte, die bediirftig
sind, von der Férderung profitieren. Sinnvoll ware es aber in jedem Fall, Anreize fiir eine

schnelle Riickfiihrung der Kredite zusetzen. Ahnlich wie beim BAf6G kdnnten etwa schnelle Tilgungen
mit Nachldssen beider Gesamtschuld honoriert werden. Auf diese Weise hatten die

Haushalte einen besonderen Anreiz, viel zu sparen.

Dieses Programm st aufgrund der staatlichen Bonitat nur mit sehr geringen Zinskosten verbunden und
auch die Tilgungsnachldsse sind steuerbar. Natirlich werden die Gesamtkosten auch

von der Zahl der Haushalte abhdngen, die von den Nachrangdarlehen profitieren sollen. Zumindest
sollte das Programm alle Haushalte umfassen, die einen Wohnberechtigungsschein erwerben kénnen.
Dies sind in vielen Stadten rund 20 bis 25 Prozent der Mieter. Denkbar ist aber auch

eine Ausweitung der Unterstitzung auf weitere Einkommensklassen, wobei tiber die H6he des
Nachrangdarlehens und die Tilgungsnachlasse auch Skalierungen moglich sind.

Solche Nachrangdarlehensind dabei nicht neu in Deutschland. Die Investitionsbank Schleswig-Holstein
bietet solche Darlehen bis zu einer Summe von maximal 100.000 Euro bzw. maximal 40 Prozent des
Kaufpreises bereits an. Dabei werden mindestens 2 Prozent Tilgung verlangt, ebenso wie 7,5 Prozent
Eigenkapital, wobei jedoch dieser Anteil durch Eigenleistungenreduziert werden kann. Hier kdnnte aber
gegebenenfalls, auchim Ausgleich fiir einen hdheren Tilgungsanteil, nachgesteuert werden. Einsolches
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Programmware auch bundesweit férderlich, um bei geringen Kostenden Zugang zu Wohneigentum zu
verbessern.

5 Schlussfolgerungen

Deutschlandist eine Mieternation. Mit der Ausnahme der Schweiz ist die Quote der Mieter in keiner In-
dustrienation hoher als in Deutschland. Dies ist nicht per se ein Nachteil, tatsachlich gibt es einige wich-
tige individuelle und gesellschaftliche Argumente fiir das Mieten. So sind Mieter etwa flexibler im Woh-
nungsmarkt, und gerade bei groRen Mehrfamilienhdusernist es oft einfacher, wenn es einen Vermieter
gibt als etwa eine grolRe Anzahlan Einzeleigentiimern, zum Beispiel bei Entscheidungen Giber Moderni-
sierungen. Angesichts der Herausforderungenin der Altersvorsorge und der Vermdgensbildung ware
eine hohere Wohneigentumsquote jedoch wiinschenswert. Dariber hinaus bietet die Niedrigzinsphase
sehr groRBe Chancen, Wohneigentum zu bilden. Wie die Berechnungenin diesem Gutachten zeigen, kann
in der Mehrzahl der GroRRstadte eine Wohnung heute zu geringeren Kosten finanziert und getilgt werden
als noch vor einigen Jahren. Diese Opportunitdten sollten von mehr Haushalten genutzt werden kénnen.

Tatsachlich finden viele Haushalte dennoch keinen Zugang zum Wohneigentum. Dies liegt an dem feh-
lenden Startkapital, das sich aus dem erforderlichen Eigenkapital und den Erwerbsnebenkostenzusam-
mensetzt. Nur wenige Mieter haben 60.000 Euro und mehr gespart, tiber 85 Prozent der Mieter haben
daher kaum eine Chance, Wohneigentum zu erwerben — es seidenn, zum Beispiel Eltern stellen Kapital
zur Verfliigung. Dadurch verfestigt sich die Vermégensungleichheit, zumal Wohneigentliimer eben auch
oft geringere Wohnkosten haben und dadurch mehr sparen und damit weiteres Vermoégen aufbauen
kénnen. Eine Reform der Grunderwerbsteuer und eine Erhéhung der Vermogensférderung ebsno wie
Nachrangdarlehen waren daher richtige Ansatze, um den Zugang zu Wohneigentum zu verbessern. Wei-
tere MalRRnahmen, die hier nicht diskutiert wurden, waren zum Beispiel bessere Entnahmemaoglichkeiten
aus der Altersvorsorge (Riesterrente und betriebliche Altersvorsorge).

In Deutschland wird die Niedrigzinsphase duflerst kritisch gesehen, doch sie bietet eben auchgrole
Chancen. Um diese Chancen nutzen zu kénnen, missen jedoch die Voraussetzungen geschaffen werden.
Hierzusind keine grolRen Investitionen notwendig, sondern vielmehr der Wille, den Zugang zu Wohnei-
gentum zu verbessern und die Chancen der Wohnkostenreduzierung nicht nur im Mietwohnungsmarkt
zu sehen, sondern auch die Potenziale der Wohneigentumsbildung zu berticksichtigen.

Auch wenn es gesamtwirtschaftlich sinnvoll mehr Wohneigentiimer zu haben, bleibt es aber wichtig
auch einen breit aufgestellten und gut funktionierenden Mietwohnungsmarkt zu haben. Dies stellt kei-
nen Widerspruch dar, denn angesichts einer sehr niedrigen Wohneigentumsquote, gerade auchin den
Stadten, ist noch viel Raum fiir die Wohneigentumsbildung. Der Mietwohnungsmarkt ist jedoch wichtig,
da je nach Lebensphase und Mobilitdtanforderungen, aber auch angesichts sehr unterschiedlicher Ein-
kommensperspektiven, bleibt das Wohnen zur Miete fiir viele eine wichtige Option. Daher bleibt es eine
grolde Aufgabe insgesamt fiir genligend Bautatigkeit zu sorge, um die Markte zu entspannen. Darliber
hinaus gilt es, auch Mietern Perspektiven in der Vermdgensbildung zu gegeben, weshalb eine Verbesse-
rung der Vermogensférderung gerade fir junge und einkommensarme Haushalte umsodringlicher ist.
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