Trotz Niedrigzinsphase kann sich die Mittelschicht Wohneigentum oft nicht leisten
Kurzbericht zum ifs Wohnungspolitischen Forum am 27. November 2017

Trotz oder gerade wegen der niedrigen Zinsen sollte eine neue Bundesregierung rasch In-
vestitionszuschuisse fur die Wohneigentumsbildung auf den Weg bringen. Denn vor allem in
den teuren stadtischen Wachstumsregionen kdnnen sich selbst grof3e Teile der Mittelschicht
Wohneigentum nicht mehr leisten. Dies war der Tenor des diesjahrigen ,ifs Wohnungspoliti-
schen Forums“am 27. November 2017 im Bausparhaus in Berlin. Der Deutsche Verband fir
Wohnungswesen, Stadtebau und Raumordnung hatte hochkaratige Experten aus Okonomie,
Banken und Immobilienwirtschaft eingeladen, um tber die Folgen des langanhaltenden
Niedrigzinsumfeldes fiir die private Wohnungsbaufinanzierung zu diskutieren. Gleichzeitig
schlossen die Experten die Gefahr einer Preisblase aus: Dass eine Zinswende flachende-
ckend zu drastischen Preiseinbriichen und einer Gefahr fir die Finanzmarktstabilitat fuhrt, ist
aufgrund der soliden Finanzierungsbedingungen in Deutschland unwahrscheinlich.

Kaufen ist bei den niedrigen Zinsen eigentlich deutlich glinstiger als mieten. Dies verdeut-
lichte Bernd Hertweck, Vorstandsvorsitzender der Wistenrot Bausparkasse AG, am langfris-
tigen Vergleich der Wohnnutzerkosten. Allerdings ist insbesondere in den teuren Wachs-
tumsregionen ein Grof3teil der Mieter aktuell von der Eigentumsbildung ausgeschlossen.
Zentrale Hurde ist das unzureichende Eigenkapital, das sich wegen der niedrigen Zinsen im-
mer schwerer ansparen lasst. Gleichzeitig ist durch die Immobilienpreiseanstiege und die
vielerorts erhdhte Grunderwerbsteuer deutlich mehr Eigenkapital notwendig. Im Bundeswei-
ten Durchschnitt benétigt man mindestens 50.000 Euro Eigenkaptal, was nur 10 Prozent der
Haushalte im klassischen Erwerbsalter erreichen. In den teuren Wachstumsstadten sind es
sogar mindestens 90.000 Euro und funf Prozent der Haushalte. Nicht zuletzt deshalb stag-
niert die Eigentumsquote und droht sogar wieder zu sinken. Die Zahl der Ersterwerber geht
bereits zurtick und diese werden auf3erdem immer &lter. Fur den Vermdgensaufbau und die
private Altersvorsorge breiter Schichten hat dies dramatische Folgen.

Damit waren sich die Experten einig, dass die Eigentumsbildung wieder deutlich starker un-
terstutzt werden muss. Aufgrund der Eigenkapitalschwéche sollte der Bund rasch eine di-
rekte Investitionsforderung auf den Weg bringen. Nachdem die Wohneigentumsférderung bis
in die 200er Jahre ein zentraler Baustein der Familienpolitik war und den Vermégensaufbau
und die Alterssicherung breiter Schichten unterstiitzte, setzt Deutschland mittlerweile so we-
nig staatliche Mittel dafiir ein wie kein anderer OECD-Staat, wie die Moderatorin der Veran-
staltung Frau Oda Scheibelhuber betonte. Mit Ausnahme der Wohnungsbaupramie und der
Arbeitnehmersparzulage, deren Einkommensschwellen und Forderbetrage seit Jahren nicht
erhdht wurden, gibt es keine Bundesunterstiitzung mehr. Auch die Wohnraumférderung der
Lander ist fur das selbstgenutzte Wohneigentum ricklaufig.

Dr. Reiner Braun, Vorstand von empirica warnte allerdings davor, die Férderung nur auf die
teuren Schwarmstadte und deren Umland zu konzentrieren. Denn dadurch wiirden noch
mehr Menschen in die Stadte gelockt und einer der wenigen verbleibenden Haltefaktoren der
landlichen Regionen — der gunstige Eigentumserwerb — geschwacht. Um in den landlichen
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Regionen Stadt- und Ortskernen zu starken und leerstehende Gebaude zu nutzen, sollte dort
vor allem der Bestandserwerb gefordert werden. Damit sich mdglichst breite Schichten den
Traum von den eigenen vier Wanden erfiillen kénnen, dirfen keine zu niedrigen Einkom-
mensschwellen festgelegt werden. Denn sonst schliel3t man in den teuren Wachstumsregio-
nen weiterhin grof3e Teile der Mittelschicht von der Wohneigentumsbildung aus.

Neben einer Investitionsférderung muss aber auch dringend eine Entlastung bei den Er-
werbsnebenkosten erfolgen, indem die Grunderwerbsteuer gesenkt wird. Zudem gilt es die
Vorsparférderung anzuheben und vor allem auch ausreichend Bauland auszuweisen, so der
Vorstandsvorsitzende der LBS West Jorg Minning. In der Beseitigung der Baulandengpasse
sah auch Joost De Jager, Geschaftsfihrer der DSK BIG-Gruppe eine zentrale Vorausset-
zung, um breiten Schichten den Wohneigentumserwerb zu ermdglichen. Denn nur dadurch
lassen sich ausreichend Eigentumswohnungen und Eigenheime zu bezahlbaren Preisen er-
reichten. Dazu missen zum einen die Kommunen ihrer Planungsaufgabe wieder nachkom-
men und gerade auch im Umland der Schwarmstadte Wohnbauland neu ausweisen. Und
auch die Regionalplanung muss ihre bislang restriktive Position zu Flachenausweisungen
angesichts der neuerlichen Dynamik anpassen. Zum anderen gilt es baureife Grundstticke,
die von ihren Eigentiimern nicht bebaut werden, zu mobilisieren. Hier pladierte Dr. Braun fir
eine Bodenwertsteuer, um die ,Haltekosten“ der Grundstiicke zu erhdhen.

Verbunden mit der Unterstiitzung der Wohneigentumsbildung breiter Schichten befasste sich
das Wohnungspolitische Forum auch mit der weiterhin starken Immobilienpreisdynamik. In-
wieweit lassen sich Preisiibertreibungen erkennen? Droht gar eine Immobilienpreisblase?
Weitgehend einig waren sich die Experten, dass die Preise auf eine reale Angebotsknapp-
heit zurtickzufihren und damit nicht spekulativ sind. Allerdings warnte Dr. Braun warnte da-
vor, dass durch die anhaltende Geldschwemme die Investoren vermehrt am Nutzer vorbei-
bauen wirden. So treiben selbst in Schrumpfungsregionen Kapitalanleger die Preise in die
Hohe. Joost de Jager sah dagegen auch in einigen mittelgro3en Stadten des landlichen
Raums durchaus gute Perspektiven fiir langfristig werthaltigen Wohnungsneubau. Prof. Dr.
Tobias Just, Immobilienékonom von der Universitat Regensburg wies darauf hin, dass die
Preisanstiege auf einer bislang einmaligen makrotékonomischen Sondersituation basieren:
die seit Langem niedrigen Zinsen treffen auf hohen Konsum und solide Konjunktur, eine gute
Beschaftigungslage sowie eine wachsende Bevolkerung. Gleichzeitig ist die Bautatigkeit
nach wie vor eher moderat und kann die hohe Nachfrage noch nicht ausreichend bedienen.
Damit fulRen die Preise auf realen Faktoren. Sollte allerdings einer oder mehrere davon kinf-
tig entfallen, werden sich Anpassungen bei den Preisen ergeben.

Ob und in welcher Starke eine Zinswende bevorsteht und wie dann die Preise reagieren,
schatzten die Experten ebenfalls leicht unterschiedlich ein. Der Chefvolkswirt der KfW, Dr.
Jorg Zeuner, sieht uns bereits am Beginn einer Zinswende, die in absehbarer Zeit zu einer
Normalisierung fihren werde. Auch wenn die Geldmarktzinssatze noch langer nahe Null ver-
bleiben, werden die Kapitalmarktmarktzinsen kiinftig ansteigen und nehmen die Entwicklung
am Geldmarkt vorweg. Allerdings werde der Anstieg moderat erfolgen.
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Doch selbst wenn wir kiinftig mit héheren Zinsen rechnen muissen und sich dadurch moglich-
erweise auch Preiskorrekturen ergeben, sind keine Risiken fur die Finanzmarkstabilitat zu
befurchten. Carl-Ludwig Thiele, Vorstand der Bundesbank gab hier Entwarnung. Denn bis-
lang finanzieren sowohl die Kunden als auch die Banken in Deutschland sehr solide. Vor al-
lem durch die hohen Beleihungsauslaufe, die solide Wertermittlung und die Langfristfinanzie-
rung mit festen Zinssatzen besteht kein Stabilitétsrisiko. Auch wenn die Kreditvolumen an-
steigen, sind wir weit von einer Kreditschwemme entfernt, wie Prof. Dr. Just verdeutlichte.
Die Kreditnehmen haben zudem ihre Tilgungen erhéht und finanzieren deutlich langfristiger.
Und schlief3lich sorgen die Wohnimmobilienkreditrichtlinie und die makroprudenziellen Instru-
mente fur starke Sicherheitsmechanismus. Hier sieht Herr Thiele vielmehr die Gefahr eine
Uberregulierung durch die EU, da sich die deutsche Immobilienfinanzierung traditionell durch
eine sehr sicherheitsorientierte Finanzierungspraxis auszeichnet und nun die Anforderungen
sogar nochmals angehoben wurden und ohne Not zusatzlich Hirden fir die Eigentumsbil-
dung entstehen.

Fur Selbstnutzer stellen sich mégliche Preiskorrekturen sowieso weniger problematisch dar.
Denn sie halten das Objekt nicht aus wirtschaftlichem Renditeinteresse und wollen es im
Normalfall auch nicht bald wieder verkaufen, sondern darin wohnen. Allerdings wies Herr
Hertweck darauf hin, dass gerade die Niedrigzinsphase aus Kundensicht das richtige Augen-
malf bei der Finanzierung erfordert. Das heif3t: so langfristig zinssicher finanzieren wie mog-
lich, die aktuelle Zinsersparnis in die Tilgung stecken und fur die Anschlussfinanzierung der
verbleibenden Restschuld einen realistischen Zins ansetzen, der dem langjahrigen Durch-
schnitt von 5,5 Prozent entsprechend soll. Unter diesen Pramissen wir auch eine Wohnei-
gentumsférderung nicht dazu fihren, dass wir Haushalte, die eine Immobilie aus eigener
Kraft nicht finanzieren kénnen, in groRem Stil in die Eigentumsbildung schicken, wie dies
Ausgangspunkt der Finanzkrise in den USA war.
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