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DAS WICHTIGSTE IN KURZE

In den deutschen Ballungszentren sind stark steigende Immobilienpreise und Angebotsmieten zu
beobachten. Fir Wohnungssuchende wird es immer schwieriger, im Rahmen ihrer finanziellen
Moglichkeiten eine ihren Winschen entsprechende Wohnung zu finden. Aus wirtschaftspolitischer
Sicht geht es dabei zum einen um maogliche Risiken fur die Finanzstabilitat und zum anderen um die
Probleme, die sich daraus fur Haushalte mit geringeren Einkommen sowie fur die sozialen Strukturen
von Stadten ergeben.

Der nicht zuletzt durch die starke Wanderung in Ballungszentren ausgeldste Preisdruck wurde durch
die sinkenden Hypothekenzinsen verstarkt. Bei der Preisentwicklung in den Grofstadten sind derzeit
Ubertreibungen nicht auszuschliefen, die insbesondere bei einem abrupten Anstieg der langfris-
tigen Zinsen oder Erwartungsanderungen zu Korrekturen fiihren kdnnen. Die Entwicklung des Ange-
bots bleibt dort jedoch hinter der Nachfrage zurlick, und Kredite und Verschuldung entwickeln sich
moderat. Daher bestehen derzeit wohl keine akuten Risiken aus der Immobilienfinanzierung fur die
Finanzstabilitat.

Bei einem Preisverfall der Immobilien ist allerdings mit spurbaren Verlusten bei Banken zu rechnen.
Hinzu kommen deutlich gestiegene Zinsanderungsrisiken. Daher sollten makroprudenzielle
Mafinahmen in Erwagung gezogen werden, zumal ein verspateter Instrumenteneinsatz zu beflrchten
ist. Zusatzlich sollten die Datenlage GUber Wohn- und Gewerbeimmobilienkredite verbessert und
zusatzliche makroprudenzielle Instrumente im Immobilienbereich geschaffen werden.

Fur die sozial- und stadtpolitischen Probleme gibt es keine raschen Losungen. Regelungen zum
Kindigungsschutz und zu Mieterh6hungen schitzen Bestandsmieter vor den veranderten Marktbe-
dingungen. Die Mietpreisbremse bietet eine begrenzte Symptomtherapie flr Personen, denen es
gelingt, eine Wohnung zu erlangen (,Insider”). Sie dirfte die Lage der ,Outsider” verschlechtern, da
sich aufgrund von Umwandlungen in moéblierte Wohnungen und den Verkauf an Selbstnutzer das
Angebot an reguldren Mietwohnungen reduziert.

Zielfuhrend ist das Wohngeld, da es als Instrument der Subjektférderung nicht direkt in Marktpro-
zesse eingreift. Der Kreis der Begunstigten ist aufgrund der niedrigen Einkommensgrenze allerdings
gering. Bei der sozialen Wohnraumforderung missen Fehler der Vergangenheit vermieden werden,
indem flr eine soziale Durchmischung gesorgt wird und die Férderung zeitnah an die Einkommenssi-
tuation der Mieter angepasst wird.

Eine Ausweitung des Angebots wird durch verfugbare Flachen begrenzt. Die Grundsteuer sollte nicht
dazu eingesetzt werden, brachliegende Grundstlcke zu mobilisieren. Bei der anstehenden Reform
ist erforderlich, Argumente zur Berucksichtigung des Immobilienwerts, etwa durch eine Bodenwert-
steuer, und damit moéglicherweise verbundene Segregationseffekte gegeneinander abzuwagen. Dies
spricht flr eine hybride Losung. Als Angebotshemmnis erweisen sich Regulierungen, die das Bauen
verteuern, und langwierige Genehmigungsprozesse. So besteht ein Zielkonflikt zwischen dem
Wunsch nach gunstigem Wohnraum und klimapolitischen Zielsetzungen.

Der Immobilienerwerb privater Haushalte wird durch hohe Transaktionskosten erschwert. Denkbar
ware es, einen Freibetrag bei der Grunderwerbsteuer einzufiihren. Dies wirde jedoch eine Reform
des Landerfinanzausgleichs dahingehend erfordern, dass anstelle des durchschnittlichen Steuer-
satzes Uber die Lander ein fiktiver Steuersatz von etwas unter 3,5 % flir den Finanzausgleich unter-
stellt wird. In Anbetracht steuerlicher Vorteile fir selbstgenutzte und vermietete Immobilien gibt es
keinen Grund fur weitere Entlastungen. Das Baukindergeld wirkt nur punktuell bei hohen Mitnahme-
effekten. Besser ware eine Forderung der privaten Vermégensbildung nach dem Vorbild der Schweiz,
die Immobilien nicht gegenlber anderen Anlageformen diskriminiert.
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|. HERAUSFORDERUNG IMMOBILIENMARKT

656.
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658.

Seit mehreren Jahren sind vor allem in den deutschen Ballungszentren stark
steigende Preise fiir Wohnimmobilien und erh6hte Angebotsmieten zu beobach-
ten. Zugleich wird es dort fiir Wohnungssuchende immer schwieriger, im Rah-
men ihrer finanziellen Moglichkeiten eine ihren Wiinschen entsprechende Woh-
nung zu finden. Diese bis zuletzt anhaltende Entwicklung hat in der Offentlich-
keit zu einer intensiven Diskussion gefiihrt, die auf der einen Seite eine makro-
okonomische und auf der anderen Seite eine sozial- und wohnungsbaupolitische
Dimension aufweist.

— Zum einen stellt sich die Frage, ob die Immobilienpreise in einzelnen Regio-
nen aufgrund von Ubertreibungen ein Niveau erreicht haben, von dem ge-
samtwirtschaftliche Risiken ausgehen koénnen. Erfahrungen mit Fi-
nanzkrisen zeigen, dass Immobilienmarkte zu krisenhaften Entwicklungen
tendieren konnen, die mit schwerwiegenden Folgen fiir Wachstum und Be-
schiftigung sowie das Finanzsystem verbunden sind.

— Zum anderen ergeben sich aus der stark wachsenden Nachfrage nach Wohn-
raum in den Ballungszentren sozial-und wohnungsbaupolitische
Probleme. Vor allem fiir sozial schwichere Haushalte, die einen iiberpro-
portionalen Anteil ihres Einkommens fiir das Wohnen aufbringen miissen,
stellt der starke Anstieg der Angebotsmieten eine erhebliche Belastung dar.
Dabei besteht die Gefahr, dass es innerhalb der Stiddte zu einer sozialen Seg-
regation kommt.

Eine zentrale Ursache fiir beide Problembereiche sind demografische Ent-
wicklungen. Seit Mitte der 2000er-Jahre ist bei einem insgesamt nur verhal-
tenen Anstieg der Bevolkerung ein sehr starker Zuzug in die groften deutschen
Stadte zu beobachten. Bei einem nur langsam wachsenden Angebot, nicht zu-
letzt aufgrund von Engpissen bei verfiigbaren Grundstiicken, ist es nicht iiber-
raschend, dass sich die gedinderte Marktsituation in hoheren Preisen und Mieten
niederschldgt. Regulierungen, die den Anstieg der Mieten begrenzen, sind dabei
nur eine Symptomtherapie. Sie fiihren dazu, dass es bei den kiinstlich niedrig
gehaltenen Mieten zu einer Uberschussnachfrage kommt, bei der zwangsliufig
viele Wohnungssuchende nicht zum Zuge kommen, selbst wenn sie bereit wa-
ren, einen hoheren Preis zu zahlen.

Die makrookonomische Dimension des Problems ergibt sich daraus, dass
der wanderungsbedingte Preisdruck durch nahezu zeitgleich sinkende Zinsen
fiir Immobilienkredite verstarkt wurde. Bei einem abrupten Anstieg der langfris-
tigen Zinsen oder einer drastischen Anderung der Erwartungen beziiglich zu-
kiinftiger Preisentwicklungen wire in Regionen mit bis dahin besonders starken
Preissteigerungen ein splirbarer Preisriickgang nicht auszuschlieBen.

Angesichts der moderaten Entwicklung der Kredite und der Verschuldung priva-
ter Haushalte bestehen derzeit wohl keine akuten Risiken aus der Immobili-
enfinanzierung fiir die Finanzstabilitat. Allerdings konnte ein deutlicher Preis-
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verfall bei Immobilien zu unerwartet hohen Verlusten bei Banken fithren, wenn
der Wert der Kreditsicherheiten iiberschitzt wurde. Hinzu kommen deutlich ge-
stiegene Zinsanderungsrisiken. Daher sollten schon jetzt makroprudenzielle
MaBnahmen in Erwiagung gezogen werden, da ein verspateter Instrumenten-
einsatz zu befiirchten ist.

Zusatzlich sollte die Datenlage iiber Wohn- und Gewerbeimmobilienkredite
zeitnah verbessert werden, um Entscheidungen iiber den Einsatz makropruden-
zieller Instrumente zuverlissiger und rechtzeitig treffen zu konnen. SchlieBlich
wire die Schaffung zusétzlicher makroprudenzieller Instrumente sinnvoll. Dies
betrifft zum einen die einkommensbezogenen Instrumente im Wohnimmobili-
enbereich und zum anderen Instrumente fiir den Gewerbeimmobilienbereich.

Die sozialpolitische und wohnungsbaupolitische Herausforderung be-
steht darin, Losungen zu finden, die kurzfristig soziale Harten vermeiden, zu-
gleich aber dafiir sorgen, dass sich das Angebot mittel- und langfristig an die ge-
stiegene Nachfrage anpassen kann. Aus stadtpolitischer Sicht geht es darum, das
Herausbilden neuer sozialer Brennpunkte zu vermeiden. Dem sozialen Woh-
nungsbau kommt hierbei eine wichtige Rolle zu, wobei vor allem stérker auf eine
zielgerichtete Forderung als in der Vergangenheit zu achten ist. Als Instrument
der Subjektforderung ist das Wohngeld durch eine regelmiBigere zeitliche An-
passung und eine Erhohung der Einkommensgrenzen zu starken.

Nicht zielfiihrend ist eine Symptomtherapie wie die Mietpreisbremse, die
zwar einen Teil der Wohnungssuchenden begilinstigt, aber zugleich die Woh-
nungssuche insgesamt erschwert, weil das Angebot an Mietwohnungen zuriick-
gehen diirfte, nicht zuletzt durch die Umwandlung in moblierte Wohnungen
oder Eigentumswohnungen zur Selbstnutzung. Da eine Ausweitung des Ange-
bots durch die Verfiigbarkeit von Bauland in Ballungsgebieten begrenzt und
Planungsverfahren langwierig sind, sollte man keine schnellen Losungen fiir die
Anspannungen auf dem Wohnimmobilienmarkt erwarten.

Il. DEMOGRAFISCHE EINFLUSSE AUF
IMMOBILIENPREISE UND MIETEN

660.

Seit Beginn des Jahrzehnts sind in Deutschland die Kaufpreise fiir
Wohnimmobilien stark gestiegen. v ABBILDUNG 87 OBEN LINks Dies gilt insbeson-
dere fiir die sieben GroBstadte Berlin, Diisseldorf, Frankfurt, Hamburg, Koln,
Miinchen und Stuttgart (,A-Stadte“), bei denen die Preise im Jahr 2017 um 81 %
iiber dem Niveau des Jahres 2010 lagen. In allen 1277 Stiddten belief sich der An-
stieg auf 64 %. In Deutschland insgesamt betrug die Preissteigerung in demsel-
ben Zeitraum 46 %.

Die Mieten fiir neuvermietete Wohnungen haben sich ebenfalls deutlich ver-
teuert, sie sind allerdings bei Weitem nicht so stark gestiegen wie die Immobi-
lienpreise. ~ ABBILDUNG 87 MITTE RECHTS In den sieben GroBstddten erhohten sie sich
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von 2010 bis 2017 um 42 %, in den 127 Stidten um 38 % und in Deutschland
insgesamt um 33 %. Aufgrund weitreichender Schutzvorschriften fiir die Be-
standsmieten v zIFFEr 699 sind diese in demselben Zeitraum lediglich um 9,8 %
gestiegen und damit nur geringfiigig stiarker als der Verbraucherpreisindex.

Die demografische Entwicklung bietet eine wichtige Erklarung nicht nur fiir
die steigenden Preise und Mieten, sondern auch fiir die wachsenden Probleme
bei der Wohnungssuche. Insgesamt hat sich die Bevolkerung in Deutschland seit
den 1990er-Jahren zwar nur verhalten erhoht. Im Jahr 2017 lag die Bevolke-
rungszahl nur 3,5 % iiber dem Niveau des Jahres 1991. Die Anzahl der Haus-
halte hat jedoch aufgrund verinderter Lebensentwiirfe wesentlich starker zu-
genommen. Bedingt durch den wachsenden Anteil an Ein-Personen-Haushalten
ist sie von 1991 bis 2017 um rund 17 % gestiegen. Zudem hat sich der Wohnstan-
dard erheblich verbessert. So ist beispielsweise der durchschnittliche Wohnraum
je Person zwischen den Jahren 2005 und 2017 von 41,2 auf 46,5 Quadratmeter
angestiegen.

Hinzu kommen massive Wanderungsbewegungen, vor allem von den neuen
in die alten Lander. In den neuen Léndern ist die Bevolkerungszahl teilweise er-
heblich geschrumpft. In Sachsen-Anhalt, das von dieser Entwicklung am starks-
ten betroffen ist, belduft sich der Riickgang auf 21,9 %. Demgegeniiber wohnen
heute vor allem in Bayern (+12,8 %), Baden-Wiirttemberg (+11,3 %) und Ham-
burg (+10,4 %) erheblich mehr Menschen als zu Beginn der 1990er-Jahre. ~ ag-
BILDUNG 86 OBEN RECHTS

Diese Wanderungsbewegungen spiegeln sich im Bestand an Wohnungen re-
lativ zur Bevolkerung wider. In den von Abwanderung betroffenen Regionen
standen im Jahr 2017 deutlich mehr Wohnungen zur Verfiigung (iiber
550 Wohnungen je 1 000 Einwohner) als in den Liandern mit einer steigenden
Bevolkerungszahl (unter 500 Wohnungen). Entsprechend groB sind die regiona-
len Unterschiede beim Wohnungsleerstand. Die Leerstandsquote im
Jahr 2014 betrigt in den ostdeutschen Landern 11,2 %, in den westdeutschen
Landern hingegen 7,1 %.

Seit Mitte der 2000er-Jahre geht dieser allgemeine Trend mit einem besonders
starken Zuzug in die sieben GroBstidte einher. Nachdem dort die Bevolke-
rungszahlen in der Phase nach der Wiedervereinigung in etwa konstant geblie-
ben oder sogar gesunken (Berlin) sind, ist seit dem Jahr 2005 ein hoher Anstieg
zu beobachten. Spitzenreiter ist dabei Miinchen mit einer Zunahme von 16 %,
gefolgt von Frankfurt (+15 %) und Berlin (+11 %). Die in demselben Zeitraum zu
beobachtende iiberdurchschnittliche Verteuerung von Wohnimmobilien
und der starke Anstieg der Mieten in diesen Stadten konnten demnach zu einem
groBen Teil auf eine demografisch bedingte Ausweitung der Nachfrage nach
Wohnraum zuriickgefiihrt werden. N ABBILDUNG 86 UNTEN RECHTS

An diesen demografischen Tendenzen innerhalb Deutschlands diirfte sich auf
absehbare Zeit nichts Grundlegendes dndern. Nach der auf der Fortschreibung
der aktuellen Entwicklungen beruhenden Haushaltsvorausberechnung des Sta-
tistischen Bundesamts wird die Anzahl der Haushalte von 2015 bis 2035 ins-
gesamt nur leicht ansteigen (+6 %). Dabei wird es mit rund 13 % in den Stadt-
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staaten jedoch weiterhin zu einem deutlich starkeren Anstieg kommen. Wah-
rend in den westdeutschen Fliachenldndern die Anzahl der Haushalte mit 7 %
leicht tiberdurchschnittlich zunehmen wird, werden die ostdeutschen Flachen-
linder mit einem Riickgang der Haushalte um 3 % konfrontiert sein. ~ ABBIL-
DUNG 86 OBEN LINKS

Der Einfluss der Demografie auf die Preise von Wohnimmobilien zeigt sich nicht
zuletzt im internationalen Vergleich. Im Zeitraum der Jahre 1991 bis heute
sind die realen Immobilienpreise in Deutschland deutlich hinter der Entwick-
lung in anderen Lindern zuriickgeblieben. Die realen Preise fiir Wohnimmobi-
lien lagen im Jahr 2017 nur um 2,9 % tiber dem Niveau des Jahres 1991. Demge-
geniiber ist fiir den Euro-Raum ein Anstieg von 25,8 % zu beobachten, fiir den
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OECD-Raum von 34,1 % und fiir die Vereinigten Staaten von 51,3 %. Spitzenrei-
ter ist Neuseeland mit einem realen Preisanstieg von 255,7 %. N ABBILDUNG 86 UNTEN
LiNks In Landern, in denen die Bevolkerung am starksten gestiegen ist, fallt der
Preisanstieg tendenziell am hochsten aus.

ll. UBERHITZUNG AM IMMOBILIENMARKT?

666.

667.

668.

Von Entwicklungen am Immobilienmarkt kénnen erhebliche makrookonomi-
sche Effekte ausgehen. So beschreibt eine umfangreiche Literatur zu ,Booms
and Busts“ bei Wohnimmobilien die positive und negative Selbstverstiarkung
von Hauspreisen und Krediten und die davon ausgelosten Impulse auf die ge-
samtwirtschaftliche Aktivitdt (Guerrieri und Uhlig, 2016). Fiir die Vereinigten
Staaten zeigt sich dabei in der Phase der GroBen Rezession ein ausgeprégter Zu-
sammenhang zwischen dem Einbruch der Immobilienpreise und dem privaten
Verbrauch hochverschuldeter und damit kreditbeschriinkter priva-
ter Haushalte (Mian und Sufi, 2016).

Besonders bedrohlich sind Fehlentwicklungen am Immobilienmarkt fiir das
Bankensystem, da weltweit der Anteil der Hypothekenkredite an den gesam-
ten Ausleihungen in den vergangenen Jahrzehnten deutlich angestiegen ist.
Wiahrend er im Jahr 1990 noch 30 % betragen hatte, belief er sich auf 60 % im
Jahr 2011 (Jorda et al., 2016).

Immobilienkrisen sind in der Vergangenheit haufig von einer tibersteigerten
Ausweitung des Angebots ausgelost worden. Der Immobilienmarkt ist hier-
fiir besonders anfillig, da in der Regel ein relativ groBer zeitlicher Abstand be-
steht zwischen dem Zeitpunkt der Angebotsentscheidung und dem Zeitpunkt, zu
dem das Angebot realisiert und mit dem Markt konfrontiert wird. Die Preisreak-
tion auf die Angebotsentscheidung setzt somit erheblich spiter ein als in vielen
anderen Wirtschaftsbereichen. Daraus resultiert fiir die Anbieter das Problem,
die Auswirkungen des Angebots auf die Preise richtig zu antizipieren, was die
Preisschwankungen verstiarkt (Glaeser, 2013; Olszewski et al., 2016). Es besteht
also eine Konstellation, wie sie im Modell des Schweinezyklus beschrieben
wird. Leerstehende, fremdfinanzierte Immobilien fiihren dann aufgrund aus-
bleibender Zins- und Tilgungszahlungen unmittelbar zu notleidenden Bankkre-
diten.

Dementsprechend stellt sich die Frage, ob es in Deutschland Indizien fiir Preis-
entwicklungen gibt, die sich nicht mit fundamentalen Faktoren erklaren lassen,
ob zumindest regional iibersteigerte Angebotsreaktionen zu beobachten sind
und inwieweit sich daraus Risiken fiir das Finanzsystem ergeben konnen.

1. Hinweise auf Preisubertreibungen in Grofdstadten

Der durch die regional stark steigende Nachfrage nach Wohnraum entfaltete
Druck auf die Immobilienpreise wurde nahezu gleichzeitig durch deutlich sin-
kende Zinsen fiir Immobilienkredite in Deutschland verstarkt. Unter dem
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Einfluss der expansiven Geldpolitik der Europiischen Zentralbank (EZB) gingen
die Zinsen fiir Wohnimmobilienkredite, die sich in den 2000er-Jahren in einem
Korridor von rund 4 % bis 5 % bewegt hatten, auf zuletzt rund 2 % zuriick.

Der Einfluss von Zinsen auf die Preise von Wohnimmobilien ergibt sich unmit-
telbar aus den laufenden Zinsbelastungen, die ein Immobilienerwerber bei
einem gegebenen Einkommen zu bestreiten hat. Fiir eine grobe Abschédtzung der
davon ausgehenden Effekte soll beispielhaft ein privater Haushalt mit einem Ei-
genkapital von 60 000 Euro und einem monatlich fiir Zins und Tilgung verfiig-
baren Betrag von 1 500 Euro unterstellt werden. Bei einem konstanten Zinssatz
von 4 % und auf Jahresbasis berechneter Annuitéten lasst sich damit ein Kredit-
betrag von 240 000 Euro in knapp 20 Jahren tilgen und ein Objekt zu einem
Kaufpreis von 300 000 Euro erwerben. Bei einem Zinssatz von 2 % kann bei
sonst gleichen Annahmen ein Kreditbetrag von rund 287 500 Euro getilgt wer-
den. Somit erhoht sich durch die geringeren Kreditzinsen der realisierbare
Kaufpreis um knapp 16 % (von 300 000 Euro auf 347 500 Euro).

Die Zinsentwicklung spielt nicht nur aus Kreditnehmerperspektive eine Rolle.
Investoren auf der Suche nach Ertrag diirften in der Vergangenheit in erheb-
lichem MaBe eigene Mittel in Immobilien investiert haben. Wenn sich die Rendi-
ten in anderen Bereichen, zum Beispiel bei Anleihen, normalisieren, konnten sie
ihr Kapital aus dem Immobilienbereich wieder abziehen und damit Druck auf
Immobilienpreise ausiiben.

Zur Beurteilung von Immobilienpreisen werden hiufig Indikatoren ver-
wendet, die diese ins Verhiltnis zu fundamentalen Faktoren wie der Ent-
wicklung der von Mieteinnahmen und Haushalteinkommen setzen.

— Fir Deutschland insgesamt zeigt sich fiir den Zeitraum vom ers-
ten Quartal 2003 bis zum zweiten Quartal 2018 ein Anstieg des Verhiltnis-
ses der Kaufpreise zu den Einkommen der privaten Haushalte von
7,6 % (Eigentumswohnungen).

— Das steigende Interesse am Immobilienerwerb in groBen Stadten zeigt
sich darin, dass sich hier die Kaufpreise deutlich starker erhoht haben als die
Mieten. Bei den sieben groBen Stiddten ist das Verhiltnis der Kaufpreise
zu den Jahresmieten im Zeitraum der Jahre 2004 bis 2017 um 30,8 %
gestiegen, in den 127 groBen Stidten um 21,8 % und in Deutschland insge-
samt um 17,6 %. N ABBILDUNG 87 UNTEN RECHTS

— Das Verhiltnis der Kaufpreise zu den Jahresmieten wird iiblicherweise als
Vervielfiltiger bezeichnet. Der Kehrwert dieser Relation bildet dabei die An-
fangsrendite einer Immobilienanlage ab. Im Jahr 2004 lag diese
durchweg bei rund 4,5 %. Im Jahr 2017 ist sie fiir die sieben groBen Stidte
auf 3,4 % gesunken, fiir die 127 GroBstiadte auf 3,7 % und fiir Deutschland
insgesamt auf 3,8 %. N ABBILDUNG 87 UNTEN RECHTS Der Riickgang der Renditen
von Immobilien ist somit weitaus geringer als bei den Zinsen fiir Staatsan-
leihen: Die Umlaufrendite fiir Anleihen der 6ffentlichen Hand ist in demsel-
ben Zeitraum von 3,7 % auf 0,2 % gesunken.
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N ABBILDUNG 87
Immobilien- und Mietpreise
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Die Deutsche Bundesbank schitzt schon seit einigen Jahren anhand eines
regionalen Paneldatensatzes den ,,Fundamentalpreis“ von Immobilien fiir
Deutschland insgesamt sowie separat fiir die Gruppe der sieben GroBstiadte. Das
Regressionsmodell basiert auf Daten der 401 Landkreise und kreisfreien Stidte
fiir den Zeitraum der Jahre 2004 bis 2017. Die zugrundeliegenden Kontrollvari-
ablen umfassen den Pro-Kopf-Immobilienbestand, das Einkommen, die Bevol-
kerungsdichte, den Anteil der Bevolkerung im Alter von 30 bis 55 Jahren, die
Arbeitslosenquote, die Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP)
sowie den Hypothekenzinssatz. Aufgrund dieser Berechnungen konstatiert die
Deutsche Bundesbank (2018a) fiir das Jahr 2017 eine Uberbewertung von
bis zu 30 % bei den sieben GroBstidten. Der Grad der Uberbewertung unter-
scheidet sich dabei zwischen Beobachtungseinheiten: So sind Wohnungen bun-
desweit liberbewertet, wiahrend dies fiir Einfamilienhduser nicht zutrifft (Kajuth
et al., 2016).

Das Modell verdeutlicht den Einfluss der niedrigen langfristigen Zinsen
auf die Immobilienpreise (Kajuth et al., 2016). Es ermittelt in der Basisversion
die Preisabweichungen des Jahres 2014 unter der Annahme eines seit dem
Jahr 2009 konstanten Zinssatzes. Unterstellt man stattdessen die tatsachlichen
Zinsen, reduziert sich die fiir die sieben GroBstidte mit dem Modell ermittelte
Abweichung um etwa 5 Prozentpunkte.

Generell stellt sich bei vielen Analysen der Preisentwicklung fiir Immobilien das
Problem, dass detailliertere Daten fiir den deutschen Immobilienmarkt erst seit
dem Jahr 2004 verfiigbar sind. Dabei ist jedoch zu beriicksichtigen, dass die
Mitte der 2000er-Jahre durch die damalige ungiinstige wirtschaftliche Situation
Deutschlands geprigt war. Dies zeigt sich nicht zuletzt daran, dass die realen
Immobilienpreise des Jahres 2004 um 11 % unter dem Durchschnitt der 1990er-
Jahre lagen und kaum hoher waren als Mitte der 1970er-Jahre. N ABBILDUNG 87 UN-
TEN LINKS

Das Deutsche Institut fiir Wirtschaftsforschung untersucht anhand von OECD-
Daten die Immobilienpreisentwicklung im Jahr 2018 (Kholodilin und Michel-
sen, 2018). Die Autoren sehen keine bundesweite ,Immobilienpreisblase, aller-
dings Anzeichen spekulativer Ubertreibungen in den A-Stiidten. Eine
Warnung spricht die UBS (2018) aus, die in Miinchen die Gefahr einer Immobi-
lienpreisblase sieht. Dabei sei Miinchen diesbeziiglich vergleichbar mit Stadten
wie Hongkong, Toronto und Vancouver.

Fiir den Zeitraum der Jahre 1990 bis 2016 hat der Internationale Wih-
rungsfonds (IWF) eine Panelanalyse vorgenommen, die zur Schitzung von
Gleichgewichtspreisen neben 6konomischen Variablen politische, institutionelle
und strukturelle Faktoren beriicksichtigt, wie beispielsweise steuerliche Ver-
giinstigungen und Mietkontrollen (Geng, 2018). Fir den Durchschnitt von
20 Lindern resultiert daraus eine Uberbewertung von 6 %. Fiir Deutschland
ergibt sich bei dieser Analyse bei allen Modellvarianten eine Unterbewertung
von rund 10 %.

Wihrend fiir Deutschland insgesamt keine Anzeichen fiir iiberzogene Immobi-
lienpreise zu erkennen sind, gibt es Hinweise auf Uberbewertungen in den gro-
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Ben Stadten. Neben Wohnimmobilien zeigen sich diese bei Gewerbeimmobilien.
N KASTEN 19 Angesichts des starken Zuzugs in diese Regionen ist es grundsitzlich
nicht iiberraschend, dass sich dies entsprechend in der Preisentwicklung nieder-
schligt. Die sinkenden Zinsen haben dabei als zusatzlicher Verstarker gewirkt.
Wihrend bei den demografischen Trends eine Umkehr auf absehbare Zeit aus-
zuschlieBen ist, ist eine Zinswende wahrscheinlich. Fur die weitere Entwick-
lung der Immobilienpreise in den groBen Stidten wird es daher nicht
zuletzt darauf ankommen, wie schnell die langfristigen Zinsen wieder nach oben
gehen. Bei einem abrupten Zinsanstieg wire ein spiirbarer Preisriickgang nicht
auszuschlieBen.

N KASTEN 19

Bewertung von Gewerbeimmobilien

Auf dem Markt fur Gewerbeimmobilien zeigt sich ein angespanntes Preisniveau, das nicht mehr voll-
standig Uber Fundamentalfaktoren erklart werden kann (Erler, 2017). Der Bedarf nach Buro- und
Gewerbeimmobilien hat in den vergangenen Jahren deutlich zugenommen (Dorffmeister und Steinin-
ger, 2018). Bei Gewerbeimmobilien waren die Preissteigerungen noch ausgepragter als bei
Wohnimmobilien. Im Jahr 2017 lagen die Preise in den sieben Grofstadten um 104 % tber dem Ni-
veau des Jahres 2010, in allen 127 Stadten belief sich die Zunahme auf 55 %. N ABBILDUNG 87 OBEN
RECHTS Die Mieten fur Gewerbeimmobilien sind noch starker hinter der Kaufpreisentwicklung zuruck-
geblieben als bei den Wohnimmobilien. Damit sind die Renditen deutlich zuriickgegangen. In den
Stadten insgesamt reduzierte sich die Netto-Anfangsrendite von 6,2 % im Jahr 2004 auf 4,5 % im
Jahr 2017. In den sieben Grof3stadten ging sie von 5,4 % auf 3,1 % zurltick und liegt damit unterhalb
der Rendite fur Wohnimmobilien.

Der starke Anstieg der Preise fur Gewerbeimmobilien hat sich jedoch nicht in einer nennenswerten
Ausweitung des Angebots niedergeschlagen. Die Investitionen im Gewerblichen Hochbau bewegen
sich mit einem Anteil von 2,1 % am BIP sogar leicht unter dem Durchschnitt der Jahre 1991 bis 2017
(2,5 %). Die Baufertigstellungen flur Burogebaude wie fir den Handels- und Lagerbereich sind relativ
zum BIP nahe beim historischen Tiefpunkt. N ABBILDUNG 88 LINKS Dementsprechend liegt die Leer-
standsquote bei den Blroimmobilien in den 127 Stadten sowie in den sieben Grof3stadten auf einem
im langerfristigen Vergleich niedrigen Niveau. N ABBILDUNG 88 RECHTS

N ABBILDUNG 88
Indikatoren zum Gewerbeimmobilienmarkt

Baufertigstellungen bei gewerblichen Immobilien Leerstandsquote von Bliroimmobilien
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2. Keine ubermafige Angebotsausweitung

Aus makrookonomischer Sicht sind Preisentwicklungen im Immobilienbereich
besonders bedrohlich, wenn sie aufgrund einer Unterschiatzung des zukiinftigen
Angebots durch die Anbieter zu einer iibermiBigen Angebotsausweitung
fihren (Glaeser und Nathanson, 2015). Fir die neu erstellten Immobilien fehlt
es plotzlich an Kiufern und Mietern, was sich unmittelbar in Kreditausfillen
niederschlagt. Wie beispielsweise die Finanzkrise in Spanien und Irland ver-
deutlicht, kann ein Immobilienboom dazu fiihren, dass sich die gesamte Volks-
wirtschaft immer mehr auf diesen Sektor konzentriert. So erreichte der Anteil
der Wohnbauinvestitionen am BIP im Jahr 2006 in Spanien einen Wert von
12,1 %, in Irland waren es sogar 13,5 %. Die Entwicklung in Spanien zeigt, dass
ein abrupter Riickgang der Nachfrage, neben seinen gravierenden Implikationen
fiir das Finanzsystem, eine anhaltend hohe strukturelle Arbeitslosigkeit auslosen
kann.

In Deutschland ist der Anteil der Wohnbauinvestitionen am BIP in den ver-
gangenen Jahren leicht angestiegen und lag im Jahr 2017 bei 6,1 %. Dies ent-
spricht genau dem Durchschnitt der Jahre 1991 bis 2017, der durch eine Boom-
phase in den Jahren 1994 bis 2000 (7,1 %) und eine ausgepragte Schwichephase
in den Jahren 2004 bis 2010 (5,1 %) gekennzeichnet ist. Es ist also nicht zu er-
kennen, dass die steigenden Preise bisher zu einer iiberzogenen Ausweitung des
Angebots gefiihrt haben. Die Bautitigkeit in den GroBstdadten legt eher das Ge-
genteil nahe.

Ein dhnliches Bild zeigt sich fiir Baugenehmigungen, Baufertigstellungen
und Auftragseinginge im Wohnungsbau, die trotz einer deutlichen Aus-
weitung noch immer merklich unter den Hochstwerten der ersten Halfte der
1990er-Jahre liegen. v ABBILDUNG 89 LINKS Zudem hemmen die seit dem Jahr 2000
in der Baubranche beobachtbare Kapazitatsauslastung und die Begrenztheit von
Bauland eine stirkere Ausweitung der Bauaktivitat.

Nach Berechnungen des Instituts der deutschen Wirtschaft (IW Koln) lagen die
Baufertigstellungen im Jahr 2016 deutlich unter dem fiir den Zeitraum von 2015
bis 2020 geschitzten Baubedarf von etwa 430 000 Wohnungen pro Jahr. In
keiner der sieben GroBstidte konnte der Baubedarf im Jahr 2016 gedeckt
werden. N ABBILDUNG 89 RECHTS Der vom IW Kéln ermittelte regionale Woh-
nungsbedarf differenziert dabei nach demografiebedingtem Bedarf, Ersatz- und
Nachholbedarf sowie Zusatzbedarf durch erhohte Zuwanderung (Deschermeier
et al., 2017). Gegenwartig macht die Zuwanderung den groBten Anteil des
gestiegenen Wohnungsbedarfs aus.

Eine dhnliche Prognose findet man in einer aktuellen Marktanalyse fiir Berlin
(bulwiengesa, 2018). Sie geht davon aus, dass bis zum Jahr 2030 jahrlich min-
destens 19 000 neue Wohnungen zur Nachfragedeckung entstehen miissten. Die
von der Senatsverwaltung fiir Stadtentwicklung und Wohnen angesetzten
14 000 neuen Wohnungen seien daher nicht ausreichend, um die zuziehende
und die bereits vor Ort lebende Bevolkerung mit angemessenem Wohnraum zu
versorgen.
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N ABBILDUNG 89
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3. Implikationen fur das Finanzsystem

Der Wohnimmobilienmarkt hat in den vergangenen Jahrzehnten eine im-
mer groBBere Bedeutung fiir die Kreditvergabe der Banken und damit die
Stabilitat des Finanzsystems erlangt (Jorda et al,, 2016). So stieg in
Deutschland der Anteil der Wohnungsbaukredite an private Haushalte an den
Krediten an inldndische Unternehmen und Privatpersonen von 23,1 % im Jahr
1980 auf 36,6 % im zweiten Quartal des Jahres 2018. Der Anteil der Wohnungs-
baukredite an den insgesamt ausstehenden Bankkrediten an private Haushalte
und inlidndische Unternehmen betrug 51 %. Zugleich entfielen 73 % der Ver-
schuldung des privaten Haushaltssektors auf Wohnungsbaukredite.

Stark steigende Immobilienpreise sind fiir das Finanzsystem besonders gefihr-
lich, wenn sie mit einer kraftigen Ausweitung der Kreditvergabe einhergehen
(Jorda et al., 2015; Brunnermeier und Schnabel, 2016). So hat sich in Spanien
und Irland das Volumen der Wohnungsbaukredite an private Haushalte von Ja-
nuar 2003 bis zum Hochststand im Jahr 2008 fast verdreifacht. Gemessen da-
ran ist das Wachstum der Wohnimmobilienkredite in Deutschland
noch immer moderat. Die Zuwachsrate lag im zweiten Quartal 2018 mit 4,3 %
zwar deutlich iiber dem Durchschnitt der Jahre 2011 bis 2017 in Hohe von
2,6 %, allerdings unterhalb des langfristigen Mittelwerts seit dem Jahr 1982 in
Hohe von 5,5 %.

Die Verschuldung der privaten Haushalte und das Volumen der Woh-
nungsbaukredite sind in Relation zum BIP und zum verfiigbaren Einkommen
seit der Finanzkrise leicht gefallen. Zuletzt lag die Verschuldung der privaten
Haushalte in Relation zur Wirtschaftsleistung mit 54,1 % weit unter dem
Hochstwert von 98,6 %, den die Verschuldung der US-amerikanischen Haushal-
te im 1. Quartal 2008 erreicht hatte. Insofern gibt es keinen Hinweis auf eine
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iibermiBige Verschuldung der privaten Haushalte in Deutschland.
Wenn es zu einem Einbruch auf dem Immobilienmarkt kime, wiren die Aus-
wirkungen auf den privaten Verbrauch somit deutlich geringer als damals in den
Vereinigten Staaten.

Fiir die Risiken aus Immobilienkrediten sind die Kreditvergabestandards von
groBer Bedeutung. Die vierteljahrlichen Umfragen des Eurosystems zum Kredit-
geschift der Banken (Bank Lending Survey) legen nahe, dass die an der Umfrage
teilnehmenden deutschen Banken zuletzt weniger strenge Kreditvergabe-
standards fiir Wohnimmobilienkredite angewendet haben. Nachdem diese in
drei der vier Quartale des Jahres 2017 angegeben hatten, dass sie ihre Richtli-
nien fiir Wohnimmobilienkredite gelockert hitten, setzte sich diese Entwicklung
in den ersten drei Quartalen des Jahres 2018 fort (EZB, 2018a, 2018b, 2018c¢).
Parallel dazu sind die Margen fiir durchschnittlich riskante und riskantere
Wohnimmobilienkredite gesunken. Die Angaben zum Niveau der Kreditver-
gabestandards fiir Wohnimmobilienkredite legen jedoch nahe, dass diese im
Vergleich zu den seit dem Jahr 2010 angewendeten Standards derzeit noch im-
mer vergleichsweise streng sind (Deutsche Bundesbank, 2018b).

Im Hinblick auf kleine und mittelgroBe Banken weist der Ausschuss fiir Finanz-
stabilitat (AFS) darauf hin, dass diese Banken ihre Kreditvergabestandards
im Wohnungsbaukreditgeschiaft micht merklich gelockert hitten (AFS,
2018). Auf Basis der Niedrigzinsumfrage (2017) lasse sich fiir den Zeitraum von
2014 bis 2016 kein substanzieller Anstieg der Fremdkapitalquoten bei
Wohnimmobilienfinanzierungen unter den befragten Instituten feststellen. Je-
doch hitten sich die Darlehensbetrige im Durchschnitt erhoht.

Diese Beurteilungen der Kreditvergabestandards beruhen allerdings allein auf
Umfragedaten. Granulare Daten zu Kreditvergabestandards liegen
selbst der Aufsicht nicht vor. Daher ist eine verldssliche Einschiatzung dieser
Standards bei der derzeitigen Datenverfiigbarkeit kaum maglich.

Risiken fiir die Stabilitdt des Finanzsystems konnen nicht nur von Wohnimmo-
bilienkrediten, sondern auch von der Finanzierung von Gewerbeimmobilien
ausgehen. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass diese im Vergleich zur Finanzie-
rung von Wohnimmobilien weniger bedeutend ist. Mitte des Jahres 2017 hatte
der Bestand an Krediten fiir Gewerbeimmobilien einen Anteil von 8 % an der Bi-
lanzsumme deutscher Banken, wihrend der Anteil des Bestands an Krediten fiir
Wohnimmobilien 16 % betrug (Deutsche Bundesbank, 2017b).

Trotz der deutlich gestiegenen Preise fiir Gewerbeimmobilien in Deutschland
sehen die Deutsche Bundesbank (2017b) und der AFS (2017) keine unmittelba-
ren Risiken fiir die Finanzstabilitit. Dabei ist jedoch zu beriicksichtigen, dass die
Analysen iiberwiegend auf Umfragen aus dem Jahr 2016 beruhen. Somit scheint
die Datenlage im Bereich der Gewerbeimmobilienfinanzierung besonders
liickenhaft zu sein.

Im aktuellen Niedrigzinsumfeld konnte von der Zinsentwicklung ein besonderes
Risiko ausgehen. So konnte ein abrupter Zinsanstieg die Immobilienpreise
unter Druck setzen und die Stabilitdt des Bankensystems gefahrden. Dabei ist
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688.

zwischen Krediten mit variabler und fester Verzinsung zu unterscheiden.
Bei variablen Zinsen werden die Kreditnehmer unmittelbar mit dem Zinsanstieg
konfrontiert. Die Banken erleiden erst dann Verluste, wenn die Kreditnehmer
nicht mehr im Stande sind, ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. Bei
einer festen Verzinsung, wie sie in Deutschland bei Immobilienkrediten tiblich
ist, liegt das Zinsanderungsrisiko hingegen beim Bankensektor. Dieser sieht sich
bei einem Zinsanstieg hoheren Refinanzierungskosten gegeniiber bei gleichzeitig
weitgehend unveranderten Ertragen aus langfristig laufenden und niedrig ver-
zinsten Krediten. Zusitzlich ist mit einer Entwertung der Sicherheiten zu
rechnen, was zu groferen Verlusten im Falle eines Zahlungsausfalls des Schuld-
ners (Loss Given Default) fithren konnte.

In Deutschland weisen Immobilienkredite eine im internationalen Vergleich
lange Zinsbindung auf, die sich in den vergangenen Jahren noch erhoht hat.
Bei den neu abgeschlossenen Hypotheken hat sich die Laufzeit von durch-
schnittlich zehn Jahren im Jahr 2009 auf 14 Jahre im Jahr 2017 verlangert
(vdpResearch, 2017), und der Anteil von Finanzierungen mit einer anfanglichen
Zinsbindung von iiber zehn Jahren hat in den vergangenen Jahren zugenom-
men. N ABBILDUNG 90 LINKS Damit geht ein erhohtes Zinsinderungsrisiko fiir
die Banken einher (JG 2017 Ziffern 475 ff.). Die Zinssitze fiir Wohnungsbau-
kredite sind in demselben Zeitraum gesunken. Der Zinsunterschied zwischen
kurz- und langerfristigen Krediten im Neugeschift (Zinsspread) verharrt auf ei-
nem vergleichsweise niedrigen Niveau. N ABBILDUNG 90 RECHTS Zugleich ist die
durchschnittliche Anfangstilgung aufgrund der deutlich geringeren Zinsbelas-
tung von 1,85 % im Jahr 2009 auf 3,23 % im Jahr 2017 gestiegen (vdpResearch,
2017), sodass der nach Ablauf der Zinsbindungsfrist zu refinanzierende Betrag
deutlich geringer ausfallen wird.

Grundsitzlich werden Zinsdnderungsrisiken der Banken im Rahmen der Sau-
le 2 des Basler Rahmenwerks der Bankenaufsicht beriicksichtigt (JG 2015
Ziffern 413 ff.). Dabei wird gepriift, wie sich eine Parallelverschiebung der Zins-
strukturkurve um 200 Basispunkte nach oben oder unten als Barwertverlust auf
das Eigenkapital einer Bank auswirkt. Wenn ein Institut in der Gesamtschau
nicht {iber eine angemessene Eigenmittelausstattung verfiigt, kann ein Eigen-
mittelzuschlag fiir Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch verlangt werden. Zins-
anderungsrisiken werden in Saule 1 der Regulierung nicht mit Eigenkapital un-
terlegt.

Die Ergebnisse aus zwei jlingst durchgefiihrten Stresstests deuten darauf hin,
dass deutsche Kreditinstitute ausreichend kapitalisiert sind, um einem Riick-
gang der Wohnimmobilienpreise von 30 % standzuhalten (Siemsen und Vils-
meier, 2017; Barasinska et al., 2018a). Die beiden Studien wenden ein einheitli-
ches Stress-Szenario auf zwei unterschiedliche Datengrundlagen und Schatzmo-
delle an, gemaB dessen die Wohnimmobilienpreise um 30 % sinken und die Ar-
beitslosenquote von unter 5% auf 8 % ansteigt. Die Stresstests ergeben einen
Riickgang der harten Kernkapitalquote von immerhin 0,6 bis 0,9 Pro-
zentpunkten, obwohl die Studien systemische Aspekte weitgehend unberiick-
sichtigt lassen. Daher miissen die Ergebnisse als Untergrenze interpretiert
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Zinsbindungsfristen und Zinssatze fiir Wohnungsbaukredite an private Haushalte*
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1 - Angaben basieren auf dem monatlichen Neugeschéft der MFI-Zinsstatistik fiir besicherte und unbesicherte Kredite, ohne Uberziehungs-
kredite. 2 - Anteil an den Wohnungsbaukrediten insgesamt. 3 - Berechnet als Differenz des Zinssatzes mit anfanglicher Zinsbindung von
Uber 5 Jahren bis 10 Jahre und des Zinssatzes mit anfanglicher Zinsbindung von tber 1 Jahr bis 5 Jahre.

Quellen: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen Daten zur Abbildung
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werden und sind nicht ausreichend, um Aussagen iiber die Auswirkungen auf
die Finanzstabilitat zu treffen (Barasinska et al., 2018b).

Die verfiigharen Informationen weisen in der Gesamtschau zwar nicht auf
akute Risiken aus der Wohnimmobilienfinanzierung fiir die Finanz-
stabilitit hin. Allerdings lasst sich nicht ausschlieBen, dass ein deutlicher
Preisverfall bei Immobilien zu unerwartet hohen Verlusten fithren konnte, wenn
der Wert der Kreditsicherheiten iiberschitzt wird. Die Verluste konnten weit
groBer sein, als die vorliegenden Stresstests suggerieren, da eine Kumulierung
verschiedener Risiken sowie systemische Effekte in Form von Ansteckung und
makrockonomischen Riickkopplungen die Auswirkungen wesentlich verstirken
konnten. Hinzu kommen deutlich gestiegene Zinsdnderungsrisiken bei Banken.
Daher ist es angezeigt zu priifen, ob ein Einsatz makroprudenzieller In-
strumente erforderlich ist.

4. Makroprudenzieller Handlungsbedarf nimmt zu

Der Aufsicht stehen unterschiedliche Arten von makroprudenziellen In-
strumenten zur Verfliigung. Im Kontext der Risiken aus Immobilienkrediten
geht es in erster Linie um die Begrenzung systemischer Risiken in der Zeitdi-
mension, das heiBt um die Vermeidung prozyklischer Effekte im Finanz-
system (JG 2014 Ziffer 364). Dies betrifft sowohl die Begrenzung des Aufbaus
iiberméaBiger Risiken im Aufschwung als auch die Vermeidung krisenverschar-
fender Effekte im Abschwung.

Die durch die EU-Kapitaladdquanzrichtlinie (CRD IV) und -verordnung (CRR)
eingefiihrten makroprudenziellen Instrumente sollen die Risikotragfahigkeit der
Banken insbesondere iiber zusiatzliche Kapitalanforderungen erhohen, die
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zum Teil iiber den Finanzzyklus variieren (antizyklischer Kapitalpuffer, Kapital-
erhaltungspuffer, JG 2014 Ziffern 383 ff.). Dariiber hinaus wurden in vielen
Mitgliedstaaten die rechtlichen Grundlagen geschaffen, um auf Ebene der Kredi-
te oder Kreditnehmer Mindestanforderungen bei der Vergabe von neu-
en Wohnimmobilienkrediten als zielgerichtete makroprudenzielle Instru-
mente einsetzen zu konnen (JG 2017 Ziffern 487 ff.).

In Deutschland wurde allerdings nur ein eingeschranktes Instrumentarium ge-
schaffen. Durch die Vorgabe von Beleihungsgrenzen (Loan-to-Value Ratios,
LTV-Ratios) hat die Aufsicht die Moglichkeit, einen Mindestanteil an Eigenmit-
teln fiir Neukredite zu fordern. Zusitzlich kann sie einen Zeitraum vorgeben, in
dem ein bestimmter Anteil eines Darlehens getilgt werden muss (Amortisati-
onsanforderung). Beide Instrumente sind grundsatzlich dazu geeignet, Ver-
luste des Glaubigers zu reduzieren, sofern es zu einem Kreditausfall kommen
sollte. Sie haben jedoch nur einen geringen Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit,
dass es zu einem Zahlungsausfall kommt.

LTV-Ratios weisen zudem eine geringere Bindungswirkung auf als einkom-
mensbezogene Instrumente (JG 2017 Ziffer 489). Denn die steigenden Preise
machen in Zeiten eines Immobilienpreisanstiegs bei konstanter LTV-Ratio ho-
here Kreditbetrage mdoglich (AFS, 2018). Da in einem solchen Umfeld die Ein-
kommen der Kreditnehmer nicht in demselben Umfang steigen diirften, konn-
ten die hoheren Kreditbetrage deren Schuldentragfahigkeit reduzieren, sodass
die Ausfallwahrscheinlichkeit steigt.

Der AFS hatte deshalb bereits im Jahr 2015 empfohlen, die rechtlichen Voraus-
setzungen fiir einkommensbezogene makroprudenzielle Instrumente
zu schaffen, die explizit die Schuldentragfihigkeit des Kreditnehmers beriick-
sichtigen (AFS, 2015). Neben der Moglichkeit, eine Obergrenze fiir den Schul-
dendienst im Verhiltnis zum Einkommen einzufithren (Debt-Service-to-
Income Ratio, DSTI-Ratio), wurde die Moglichkeit der Vorgabe einer Ober-
grenze fiir die Gesamtverschuldung eines Kreditnehmers in Relation zu seinem
Einkommen (Debt-to-Income Ratio, DTI-Ratio) empfohlen. Einkommensbe-
zogene Instrumente gelten laut der empirischen Literatur als besonders wirksam
(Gelain et al., 2013; Kuttner und Shim, 2016).

Entgegen den Empfehlungen wurden die rechtlichen Grundlagen fiir einkom-
mensbezogene makroprudenzielle Instrumente in Deutschland bislang nicht ge-
schaffen. Dies diirfte die Wirkung der makroprudenziellen Politik einschranken,
denn das Einkommen ist eine wesentliche Determinante der Schuldentragfahig-
keit, die erheblichen Einfluss auf die Ausfallwahrscheinlichkeit eines Kredits
hat. Daher ist es geboten, zusitzlich die rechtlichen Grundlagen fiir einkom-
mensbezogene makroprudenzielle Instrumente zu schaffen (JG 2017
Ziffern 487 ff.).

Derzeit existieren keine kredit- oder kreditnehmerspezifischen mak-
roprudenziellen Instrumente zum gezielten Umgang mit Risiken im Be-
reich der Gewerbeimmobilien. Da die unzureichende Datenverfiigbarkeit
dort eine noch groBere Hiirde fiir die Beurteilung systemischer Risiken darstellt
als im Wohnimmobilienmarkt, hatte der AFS (2015) empfohlen, zunachst die
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Datenlage in diesem Segment zu verbessern. Er kiindigte an, die Schaffung von
Rechtsgrundlagen fiir makroprudenzielle Instrumente fiir Gewerbeimmobilien
zu empfehlen, sofern er einen entsprechenden Handlungsbedarf erkennen soll-
te. Der AFS (2017) und die Deutsche Bundesbank (2017b) sehen jedoch derzeit
noch keine Hinweise darauf, dass sich auf dem Gewerbeimmobilienmarkt Ri-
siken fiir die Finanzstabilitit aufbauen, sodass der AFS die Schaffung von
rechtlichen Grundlagen fiir entsprechende makroprudenzielle Instrumente bis-
lang nicht angeregt hat. Dies ist liberraschend, da die Risiken sich ohne valide
Datenbasis nicht zuverldssig abschétzen lassen und da die Instrumente schon
bereitstehen sollten, wenn sich Risiken abzeichnen. Daher wire die Schaffung
von makroprudenziellen Instrumenten fiir den Gewerbeimmobilien-
bereich sinnvoll.

Die makroprudenzielle Uberwachung, der Einsatz entsprechender Instrumente
sowie die Evaluierung ihrer Wirkung werden durch die ungeniigende Daten-
lage wesentlich erschwert. Disaggregierte Daten zu Immobilienkrediten und
den dabei verwendeten Kreditvergabestandards sind nicht oder in nicht ausrei-
chender Qualitat verfiigbar (AFS, 2018). Somit beruhen die Beurteilungen der
Bankenaufsicht weitgehend auf Umfrageergebnissen wie dem Bank Lending
Survey, die aber aufgrund ihrer qualitativen und subjektiven Natur letztlich
nicht belastbar sind. Dies ist aus Sicht der Finanzstabilitat problematisch.

Bereits im Juni 2015 hatte der AFS der Bundesregierung empfohlen zu gewihr-
leisten, dass Rechtsgrundlagen vorhanden sind, die es der Aufsicht ermoglichen,
Daten zu Gewerbe- und Wohnimmobilienkrediten zu erheben (AFS,
2015). Vor dem Hintergrund einer Empfehlung des Europiischen Ausschusses
fiir Systemrisiken zur SchlieBung von Liicken bei Immobiliendaten (ESRB,
2016) hat die Bundesregierung davon abgesehen, eine nationale rechtliche
Grundlage fiir die Erhebung von Daten zu Immobilienkrediten einzufiihren
(Bundesregierung, 2017). Denn die Verfiigbarkeit von granularen Daten im Be-
reich der Gewerbeimmobilienfinanzierung wird zukiinftig durch die Datenerhe-
bung im Rahmen der Kreditdatenstatistik (AnaCredit) verbessert. Damit bleibt
die aktuelle Datenlage aber bis auf Weiteres unbefriedigend.

Die Verfiigbarkeit von Daten zu Wohnimmobilienfinanzierungen, bei denen na-
tiirliche Personen Kreditnehmer sind, wird sich durch AnaCredit nicht dndern,
denn Kredite an natiirliche Personen werden dort nicht erfasst. Die unzu-
reichende Datenverfiigbarkeit ist somit ein Problem, das zeitnah gelost
werden sollte. Denn ohne eine solche Datenbasis lisst sich ein makroprudenziel-
ler Handlungsbedarf nicht verlasslich feststellen.

In Anbetracht der moderaten Entwicklung von Wohn- und Gewerbeimmobili-
enkrediten, der leicht riicklaufigen Verschuldung der Haushalte und der fehlen-
den Evidenz fiir eine allgemeine Lockerung der Kreditvergabestandards er-
scheint eine Begrenzung des Kreditwachstums bislang nicht erforderlich. Aller-
dings konnten sich Risiken fiir die Finanzstabilitit selbst bei moderatem
Kreditwachstum aus dem Immobilienbestand ergeben, wenn die zu erwar-
tenden Verluste aufgrund einer Uberschitzung der Sicherheiten unterschitzt
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werden oder wenn sich in einem Umfeld unerwartet schnell steigender Zinsen
die Zinsdnderungsrisiken materialisieren.

Aus diesen Griinden sollten MaBnahmen in Erwigung gezogen werden, welche
die Fihigkeit der Banken stirken, Verluste aus dem Bestand an Immobilienkre-
diten zu tragen. Gemif Artikel 124 ff. CRR konnen die besonders geringen Ri-
sikogewichte bei mit Immobilien besicherten Krediten von 35 % (50 % bei
Gewerbeimmobilien) auf maximal 150 % erhoht werden. Analog kénnten bei
Anwendung interner Modelle zur Bestimmung der Risikogewichte die Mindest-
verlustquoten fiir ausgefallene Kredite angepasst werden. Allerdings sind BaFin
und Deutsche Bundesbank zum Ergebnis gekommen, dass eine Anhebung der
Risikogewichte gegenwartig noch nicht erforderlich ist (AFS, 2018).

Im Hinblick auf die allgemeine Risikolage konnte alternativ iiber eine Aktivie-
rung des antizyklischen Kapitalpuffers nachgedacht werden, selbst wenn
sich diese allein aus Risiken im Immobilienmarkt kaum begriinden lasst. Vor
dem Hintergrund der angesichts der anhaltend guten Wirtschaftslage stark fal-
lenden Risikovorsorge im Bankensektor (Deutsche Bundesbank, 2017b) und der
wachsenden makrookonomischen Risiken konnte diese dennoch gerechtfertigt
sein. N ZIFFERN 303, 207 FF.

Beim Einsatz der makroprudenziellen Instrumente, die am Finanzzyklus anset-
zen, ist das richtige Timing essenziell, da ansonsten eine prozyklische Wir-
kung zu befiirchten ist. Insgesamt ist eher ein verspiteter Instrumenten-
einsatz zu befiirchten. Erstens lassen sich Risiken fiir die Finanzstabilitit in
Echtzeit nur schwer feststellen. Zweitens unterliegen die Instrumente typi-
scherweise Entscheidungsverzogerungen (in Deutschland etwa durch zeitauf-
wendige Anhorungs- und Unterrichtungspflichten). Drittens gibt es erhebliche
Wirkungsverzogerungen, da viele MaBnahmen nur fiir Neukredite gelten oder
erst in der Zukunft greifen.

Weitere Verzogerungen sind aufgrund einer politisch bedingten Untiitigkeit
(Inaction Bias) zu befiirchten, denn makroprudenzielle MaBnahmen sind po-
litisch hochst unpopulir. Dies gilt insbesondere, wenn das makroprudenzielle
Gremium wie in Deutschland durch politische Entscheidungstrager statt durch
die Zentralbank dominiert wird (Lim et al., 2013; Gadatsch et al., 2018). Die
vielfaltigen Verzogerungen beim Einsatz der makroprudenziellen Instrumente
miissen beim Entscheidungsprozess angemessen beriicksichtigt werden.
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V. SOZIAL- UND WOHNUNGSBAUPOLITISCHE

DIMENSION

697. Die stark gestiegene Nachfrage nach Wohnraum in groBen Stiddten hat die
Wohnkosten deutlich erh6ht und erschwert es vor allem Haushalten mit gerin-
gen Einkommen, im Rahmen ihrer finanziellen Moglichkeiten eine ihren Vor-
stellungen entsprechende Wohnung zu finden. Die hohe soziale Relevanz
steigender Mieten ergibt sich daraus, dass Ausgaben fiir die Miete die grofite
Ausgabenkomponente der privaten Haushalte darstellen. Dabei ist die relative
Mietbelastung fiir Haushalte mit niedrigem Einkommen besonders hoch. In
GroBstadten iibersteigt die Mietbelastungsquote, also der Anteil der Miet-
ausgaben und Nebenkosten am Haushaltsnettoeinkommen, teilweise die
Schwelle von 40 %, ab der ein Haushalt laut EU-Definition als finanziell iiberlas-

tet gilt.

— Die durchschnittliche Mietbelastung von Haushalten mit einem Nettomo-
natseinkommen zwischen 500 und 1100 Euro liegt bei rund 40 %. ~ ABBIL-
DUNG 91 LINkS Der durchschnittliche Haushalt in diesen Einkommensklassen
gilt entsprechend als finanziell iiberlastet; jedoch trifft dies nicht auf jeden
Haushalt zu. Fir Haushalte mit niedrigem Monatseinkommen (unter
500 Euro) ist die Mietbelastung seit dem Jahr 2006 deutlich angestiegen.
Diese Einkommen diirften jedoch iiberwiegend eine Transferleistung im
Rahmen der Grundsicherung darstellen.

N ABBILDUNG 91
Mietbelastung der Haushalte

Entwicklung der Mietbelastung nach
Einkommensverteilung

Mietbelastungsquote nach Bundeslandern3
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Miete?: ® 4-Personen-Haushalte
M unter 200 I 200 - 300 ¥ 300 - 400 W 400 - 500
500 - 600 M 600 - 750 M 750 und mehr

= Mietbelastungsquote (rechte Skala)

1 - Monatliches Haushaltsnettoeinkommen von A-unter 500 Euro, B-500 bis unter 1100 Euro, C-1100 bis unter 7500 Euro. 2 - Monat-
liche Bruttokaltmiete in Euro. 3 - HB-Bremen, HH-Hamburg, BE-Berlin, SH-Schleswig-Holstein, SL-Saarland, NW-Nordrhein-Westfalen, NI-
Niedersachsen, MV-Mecklenburg-Vorpommern, HE-Hessen, RP-Rheinland-Pfalz, BY-Bayern, BW-Baden-Wirttemberg, BB-Brandenburg, ST-

Sachsen-Anhalt, TH-Thiringen, SN-Sachsen.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

Daten zur Abbildung
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— Fiir die einzelnen Haushaltstypen zeigt sich eine unterschiedlich hohe Miet-
belastung. Sie ist fiir Ein-Personen-Haushalte mit knapp 31 % besonders
ausgepragt, fiir Mehr-Personen-Haushalte mit 23,5 % deutlich geringer. Da-
bei ist die Belastung in den Stadtstaaten Berlin, Bremen und Hamburg ho-
her als in den Flichenldndern. v ABBILDUNG 91 RECHTS Die ostdeutschen Lander
weisen eine relativ niedrige Mietbelastung auf.

Die sozialpolitische Herausforderung besteht darin, Losungen zu finden,
die soziale Harten vermeiden, zugleich aber dafiir zu sorgen, dass sich das Ange-
bot mittel- und langfristig an die gestiegene Nachfrage anpassen kann. Aus
stadtpolitischer Sicht kommt es darauf an, die Entstehung neuer sozialer
Brennpunkte zu vermeiden.

Wie die ,gemeinsame Wohnraumoffensive von Bund, Lindern und
Kommunen® vom 21. September 2018 verdeutlicht, gibt es hierfiir eine ganze
Reihe von wohnungspolitischen Instrumenten. Vereinfacht lassen sich diese wie
folgt kategorisieren:

— MaBnahmen zum Schutz der Mieter vor Mieterh6hungen, mit denen ein Teil
der knappheitsbedingten Renten von den Vermietern auf die Mieter transfe-
riert wird (Mietpreisbremse),

— MaBnahmen, mit denen besonders sozial schwache Mieter in die Lage ver-
setzt werden, steigende Mietkosten zu tragen, ohne dabei in den Bezug von
Hartz IV zu geraten (Wohngeld),

— MaBnahmen zur Ausweitung des Angebots an Wohnungen, die unterhalb
der Marktmiete an Bezieher niedriger und teilweise mittlerer Einkommen
vergeben werden (,,Sozialwohnungen®),

— MaBnahmen zur generellen Ausweitung des Angebots an Wohnungen, ins-
besondere durch steuerliche Regelungen wie die Grundsteuer, aber auch
im Rahmen von Zweckentfremdungsverboten und durch den Abbau
iiberzogener Regulierungen beim Neubau von Wohnungen und

— MaBnahmen, die es Mietern ermdglichen oder erleichtern, Wohneigentum
zu erwerben, insbesondere in der Form des Baukindergelds oder einer
Reform der Grunderwerbsteuer.

1. Schutz der Mieter vor Mieterh6hungen

Wie der im Rahmen des Verbraucherpreisindex ausgewiesene moderate Anstieg
der Mietkosten verdeutlicht, sind Bestandsmieter durch die Bestimmungen
des Biirgerlichen Gesetzbuches (BGB) schon seit Liangerem vergleichsweise um-
fassend vor Mieterh6hungen geschiitzt.

— So diirfen Mieterhohungen nicht {iber die ortsiibliche Vergleichsmiete
hinausgehen und sie diirfen innerhalb von drei Jahren um nicht mehr als
20 % angehoben werden (§§ 557 bis 560 BGB). In 365 Stadten und Gemein-
den liegt die Grenze bei 15 % (Kappungsgrenzen-Verordnungen).
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— Eine Ausnahme von diesen Regelungen besteht bei der Modernisierung
von Wohnraum. Hier darf der Vermieter bisher 11 % der Kosten auf die
Jahresmiete umlegen.

— Zudem sind Mieter vor grundlosen Kiindigungen durch den Vermieter
geschiitzt. Eine Kiindigung ist letztlich nur bei grobem Fehlverhalten des
Mieters und bei Eigenbedarf des Vermieters maéglich (§ 573 BGB).

— Bei der Umwandlung von Mietwohnungen in Eigentumswohnun-
gen ist fiir drei Jahre die Moglichkeit der Kiindigung wegen Eigenbedarf
nicht gegeben. In vielen Stadten liegt diese Frist bei zehn Jahren. Zudem
wird dem Mieter fiir den Fall des Verkaufs seiner Wohnung ein Vorkaufs-
recht eingerdumt.

— Bei iiberzogenen Mietforderungen bestehen zudem Schutzvorschriften
wie das Verbot der Mietpreisiiberhéhung (§ 5 Wirtschaftsstrafgesetz,
WiStrG), das allgemeine Wucherverbot (§ 138 Absatz 2 BGB) und das Verbot
von Mietwucher (§ 291 Absatz 1 Nummer 1 Strafgesetzbuch, StGB).

Mietpreisbremse: Symptomtherapie mit Nebenwirkungen

In der Vergangenheit war es nur moglich, die Miete frei festzulegen, wenn eine
Wohnung neu vermietet wurde. In diese Liicke ist die am 1. Juni 2015 in Kraft
getretene Mietpreisbremse gestoBen. Sie legt bei Neuvermietungen eine an den
Mietspiegel gekoppelte Obergrenze fiir den Mietzins fest (§§ 556d bis
556g BGB). Die Linder kénnen dazu Regionen fiir eine Dauer von ho6chstens
fiinf Jahren als ,angespannte Wohnungsmaérkte“ ausweisen. Neuvertragsmieten
diirfen dann das Niveau der ortsiiblichen Vergleichsmiete um maximal 10 %
iibersteigen. Ausgenommen hiervon sind Neubauten, die nach dem
1. Oktober 2014 auf den Markt kamen, sowie der Erstbezug grundlegend sanier-
ter Wohnungen (§ 556f BGB). Zudem gilt die Mietpreisbremse nicht, wenn die
Vormiete vor der Einfiihrung bereits die Obergrenze iibertraf; in diesem Fall
darf die Miete maximal der Vormiete entsprechen (§ 556e Absatz 1 BGB).

Der Mietspiegel erhilt durch die Mietpreisbremse eine zusétzliche Funktion.
In der Vergangenheit diente er zur Begrenzung von Mieterhohungen in beste-
henden Vertrigen. Dementsprechend werden gemaf § 558 Absatz 2 BGB Mieten
fiir den Mietspiegel als Durchschnitt aus Bestands- und Neumieten sowie aus
Staffelmieten ermittelt, ohne dass die Gewichtung dieser GroBen vorgegeben
wird. Zudem werden bei den Anbietern auch solche erfasst, die wie kommunale
Wohnungsbaugesellschaften, Wohnungsbaugenossenschaften oder Kkaritative
Anbieter in der Regel, oftmals sogar als satzungsgemaBen Auftrag, unterhalb der
Marktmiete vermieten (Sebastian, 2016).

Die Anwendung des Mietspiegels auf Neuvermietungen fiihrt aus diesen Griin-
den dazu, dass die so ermittelte Miete erheblich unter dem Marktpreis lie-
gen kann. Eine Studie von Held et al. (2014) zeigt, dass Abweichungen in Stad-
ten mit steigender Nachfrage und dabei insbesondere in guten Wohnlagen sehr
stark ausfallen konnen. So wurden beispielsweise im Jahr 2012 Wohnungen in
den Berliner Ortsteilen Mitte, Prenzlauer Berg, Kreuzberg und Friedrichshain
teilweise iiber 50 % teurer als die ortsiibliche Vergleichsmiete angeboten. Die
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Mietpreisbremse kann somit bedeuten, dass der zulédssige Aufschlag von 10 %
auf die Vergleichsmiete eine Miete ergibt, die erheblich unter dem Marktniveau
liegt.

Die kommunal in Auftrag gegebenen Mietspiegel weisen hohe Unterschiede hin-
sichtlich ihrer Erhebung und ihrer Qualitit auf. Die Qualitdtsméangel von
Mietspiegeln wurden im Jahr 2015 in Berlin deutlich, als ein Gerichtsurteil des
Amtsgerichts Charlottenburg (Landgericht Berlin, 2016) dem dortigen qualifi-
zierten Mietspiegel einen Mangel an anerkannten wissenschaftlichen Grundsat-
zen attestierte. Aus Sicht des Sachverstiandigenrates ist es daher wiinschenswert,
eine regelmiaBigere Aktualisierung der Mietspiegel anhand vorgegebener Quali-
tatsstandards anzustreben. Letzteres konnte etwa durch Nutzung von digitalen
Mietdaten aus Immobilienportalen geschehen (Bauer, 2015; Kauermann und
Windmann, 2016; Sebastian und Lerbs, 2016; Voigtlinder, 2016; Schlittgen,
2017).

Das grundlegende Problem, dass vor allem in den GroBstiddten seit Lingerem
eine steigende Wohnungsnachfrage auf ein begrenztes Angebot trifft, lasst
sich mit einem Instrument wie der Mietpreisbremse nicht losen. Es ist
vielmehr so, dass mit einem solchen Eingriff das fiir reguldare Mieter verfiigbare
Angebot tendenziell zuriickgeht.

— So konnen sich Investoren entscheiden, eine Eigentumswohnung nicht wei-
ter zu vermieten und sie stattdessen an einen Selbstnutzer zu verkaufen.

— Bei der Umwandlung in eine moblierte Wohnung gelten zwar weiterhin
die Vorschriften der Mietpreisbremse. Vermieter diirfen bei Wohnungen auf
Zeit oder Einliegerwohnungen jedoch einen Aufschlag auf den Mietzins fiir
die zusitzliche Ausstattung verlangen. Da der Aufschlag nicht explizit im
Mietvertrag aufgefiihrt werden muss, ist es fiir Mieter in der Regel nur
schwer nachzuvollziehen, wie sich der Gesamtmietzins zusammensetzt und
ob ein GesetzesverstoB vorliegt. In Stadten mit einem angespannten Woh-
nungsmarkt ist der Anteil mdblierter Wohnungen am gesamten Mietwoh-
nungsangebot bereits sehr hoch. Er lag im Zeitraum von Januar bis Septem-
ber 2016 in Stuttgart bei 45,1 % und in Miinchen bei 47,5 % (CBRE und Ber-
lin Hyp, 2017).

— In einigen Fillen diirfte es dazu kommen, dass frei werdende Mietwohnun-
gen vom Eigentliimer in eine Zweitwohnung umgewandelt werden, was
dann noch die Option der kurzfristigen Vermietung iiber eine Online-
Plattform er6ffnet. ~ zIFFERN 739 FF.

— Wenngleich die Mietpreisbremse fiir Neubauten nicht gilt, kann sie sich ne-
gativ auf Angebotsentscheidungen auswirken, wenn Investoren fiir die
Zukunft einschrankende und moglicherweise riickwirkende Regulierungen
fiir den Immobilienbereich befiirchten.

Gleichzeitig wird mit einem Instrument wie der Mietpreisbremse der die Nach-
frage reduzierende Effekt hoherer Preise auBer Kraft gesetzt. Insgesamt wird so
ein erhohtes Ungleichgewicht auf dem Mietwohnungsmarkt geschaffen,
das die Marktmacht der Vermieter erhoht. Da wegen der Regulierung neben
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dem Preis weitere Zuteilungsverfahren zum Zuge kommen, ergibt sich zwangs-
laufig ein diskriminierendes Verhalten von Vermietern gegeniiber den Woh-
nungssuchenden. Dabei ist zu vermuten, dass bei solchen Zuteilungsmechanis-
men Mieter mit einer ungilinstigeren sozialen Situation eher ins Hintertreffen
geraten.

Mit derartigen Schutzvorschriften wird eine ,Insider-Outsider“-Konstellation
geschaffen. Begiinstigt werden Mieter, denen es gelingt, eine Wohnung zu einem
regulierten Mietzins zu erlangen (,Insider®). Benachteiligt werden Wohnungssu-
chende, die wegen des Nachfrageiiberschusses keine angemessene Wohnung
finden konnen (,Outsider”). Bestandsmieter bleiben deshalb selbst dann in
Wohnungen, wenn diese fiir sie aufgrund familidrer Verdnderungen zu grof3
oder zu klein geworden sind, da sie beim Wohnungswechsel aus der geschiitzten
Insider-Position in die ungeschiitzte Outsider-Position geraten wiirden. Bei der
Mietpreisbremse werden erfolglose Wohnungssuchende in den Bereich der neu-
gebauten Wohnungen abgedriangt, bei dem sie dann mit umso hoéheren Mietfor-
derungen konfrontiert werden. Zudem diirften solche Schutzvorschriften die
iiberregionale Mobilitit reduzieren.

Okonometrische Evaluationen der Mietpreisbremse deuten darauf hin, dass die-
se zumindest kurzfristig die Preisentwicklung von Neumieten durchaus
gedampft hat. Konstruktionsbedingt kann die Mietpreisbremse nur in Regio-
nen wirken, in denen die Neuvertragsmieten im Trend zuvor um mehr als 3,9 %
pro Jahr gestiegen sind (Kholodilin et al., 2018). Fiir Regionen, in denen dies
der Fall war, lassen sich eine Dadmpfung des Preistrends und teilweise sogar
einmalige Preissenkungen nachweisen. ~ KASTEN 20

N KASTEN 20

Evaluation der Mietpreisbremse

Vor Einfihrung der Mietpreisbremse wurden ihre Auswirkungen bereits kontrovers diskutiert. Held et
al. (2014) zeigten, dass in mehreren deutschen Grofdstadten bereits starke Abweichungen zwischen
Angebotsmieten und ortsuiblichen Vergleichsmieten bestanden. Andere Autoren beflrchteten dage-
gen, dass zahlreiche Umgehungsmaglichkeiten, mangelnde Konsequenzen fur Vermieter bei Miss-
achtung, Transparenzdefizite fur Mieter sowie unzureichend fundierte Mietspiegel die Wirksamkeit
einer Mietpreisbremse von vornherein einschranken wiirden (Deutscher Mieterbund, 2015; Sebasti-
an und Lerbs, 2016).

Zur |dentifizierung der kausalen Ex-post-Effekte der Mietpreisbremse bedienen sich viele Studien der
Differenz-in-Differenzen-Methode, mit der zeitliche Entwicklungen in regulierten und unregulierten
Marktsegmenten miteinander verglichen werden. Das Verfahren schatzt die Abweichung der Miet-
entwicklung vor und nach Einfuhrung der Mietpreisbremse in der regulierten Gruppe relativ zur Ent-
wicklung in einem nicht regulierten Markt und beruht dabei auf der Annahme, dass der zeitliche
Trend der Mietpreise in beiden Gruppen ohne die Mietpreisbremse identisch gewesen ware.

Thomschke (2016) und Deschermeier et al. (2016) stellen jeweils die Mietentwicklungen bei Neu-
bauten und modernisierten Wohnungen, die nicht der Mietpreisbremse unterliegen, gegenuber.
Thomschke (2016) zeigt einen hinter den Erwartungen zuruckbleibenden kurzfristigen Preisdamp-
fungseffekt von 4,3 % auf. In ahnlichem Mafle attestieren Deschermeier et al. (2016) der Mietpreis-
bremse in Berlin nur eine geringe Wirkung und schatzen mit Daten bis Ende 2016 einen negativen
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Effekt von 2,7 % auf die Mietpreisentwicklung. Kholodilin et al. (2016, 2018) vergleichen die Miet-
preisdynamik von regulierten ,jungen® Altbauten mit der Entwicklung unregulierter Neubauten. Die
Analyse zeigt, dass die Mietpreisbremse in diesen Regionen mit in den vorangegangenen Jahren ho-
hem Mietwachstum zu einem einmaligen Rickgang der Mietpreise um 2,9 % gefuhrt hat, wahrend
sie in regulierten Regionen mit geringem vorherigen Mietwachstum keinen Effekt aufweist.

Breidenbach et al. (2018) zeigen mit Hilfe eines Differenz-in-Differenz-in-Differenzen-Ansatzes, dass
der Preisdampfungseffekt flr regulierte Mietobjekte in regulierten Stédten etwa 3 % betragt. Durch
Bildung der dritten Differenz wird die Endogenitat der Einfihrung der Mietpreisbremse direkter
adressiert als in vorherigen Studien. AuRerdem werden bei dieser Schatzmethode alle deutschen
Gemeinden in die Analyse einbezogen. N ABBILDUNG 92 Dadurch kann das potenzielle Auftreten von
Nachbarschaftseffekten berlcksichtigt werden, wenn Mieter aufgrund verstarkter Nachfragelber-
schisse in benachbarte unregulierte Gemeinden ausweichen. Die regionale Darstellung veranschau-
licht, dass die Mietpreisbremse vorwiegend in Ballungsgebieten mit hohem Mietniveau Anwendung
findet und dass sozialdemokratische Landesregierungen Vorreiter bei der Einfuhrung waren. Die Er-
gebnisse dieser Studie deuten ebenso wie vorherige Evaluationen auf einen eher geringen Damp-
fungseffekt der Mietpreisbremse auf die Entwicklung von Neuvertragsmieten hin.

N ABBILDUNG 92
Regionaldaten zur Miete und Mietpreisbremse

Durchschnittliche Mietpreise im Jahr 2014 Zeitpunkte der Einfiihrung der Mietpreisbremse

Euro je gm

O bis 5,43 O bis 6,20 O bis 7,23 M bis 8,81 M ab 8,82 O 2. Quartal 2015 O 3. Quartal 2015 [ 4. Quartal 2015

O Keine Angaben verfiighar [ 1. Quartal 2016 B 4. Quartal 2016 O Keine Mietpreisbremse

Quellen: Bundesamt fiir Kartographie und Geodasie, RWI-GEO-RED, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 18340

Aufgrund der Beschrankung auf das Bestandssegment stellt die Mietpreisbremse in Deutschland
keine pauschale Preisdeckelung fur alle Wohnungen dar, sondern ist als Mietregulierung zweiter Ge-
neration zu verstehen. Kholodilin et al. (2016, 2018) veranschaulichen in einem komparativ-
statischen Modell, dass bei einer solchen Regulierung das unregulierte Neubausegment das Ventil
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fur die erhohte Nachfrage ist, die aus der Deckelung von regulierten Mieten resultiert. Daher ist mit
einem Anstieg der Mieten fur Neubauten zu rechnen. Die Autoren zeigen, dass die Regulierung in
Regionen mit wirksamer Mietpreisbremse kurzfristig zu einer Mieterhdhung um 2,9 % fur unregulier-
te Neubauwohnungen und zu steigenden Grundstickswerten gefuhrt hat.

Es ist méglich, dass die Mietpreisbremse zu einer verstarkten Umwandlung von Miet- in Eigentums-
wohnungen geflihrt hat, was dem genannten positiven Effekt auf das Wohnungsangebot entgegen-
wirken wurde. Wahrend langfristige Erfahrungen mit Mietkontrollen in den Vereinigten Staaten auf
negative Effekte von Regulierungen zweiter Generation auf den Mietwohnungsbestand hindeuten
(Sims, 2011; Diamond et al., 2018), ist dieser Effekt der Mietpreisbremse in Deutschland bisher
nicht ausreichend untersucht. Hinsichtlich des bestehenden Wohnungsangebots wird argumentiert,
dass sich durch die Mietpreisbremse kleinere Renovierungen zum Erhalt der Wohnqualitat fur den
Vermieter nicht lohnen. Kholodilin et al. (2016) finden Hinweise daflr, dass Vermieter Instandhal-
tungsmafinahmen nach Einfuhrung der Regulierung in Deutschland reduziert haben kénnten.

Zu klaren bleibt, wer von der Wirkung der Mietpreisbremse betroffen ist. Vor ihrer Einflhrung wurde
argumentiert, dass sich die Situation der beabsichtigten Zielgruppe - Haushalte mit niedrigen und
mittleren Einkommen - relativ verschlechtern durfte, da Vermieter bei einer Uberschussnachfrage
verstarkt finanziell besser gestellte Mieter auswahlen wirden (Kholodilin und Ulbricht, 2014; De-
schermeier et al., 2016). Entsprechend dieser Beflrchtung findet Thomschke (2016), dass die Miet-
preisbremse in Berlin ihre Wirkung nur in der oberen Halfte der Mietverteilung entfalten konnte, wah-
rend das Mietniveau von glnstigen Wohnungen unbeeinflusst blieb. Breidenbach et al. (2018) zei-
gen in der deutschlandweiten Betrachtung, dass die Mietpreisbremse bei Objekten mit qualitativ
niedrigerem Standard und im unteren Preissegment eine starkere Wirkung entfaltet als bei hoher-
wertigen und hoherpreisigen Objekten.

707. Die Bundesregierung hat am 5. September 2018 den Entwurf eines Gesetzes zur
Ergianzung der Regelungen iiber die zulédssige Miethohe bei Mietbeginn und zur
Anpassung der Regelungen iiber die Modernisierung der Mietsache (Mietrechts-
anpassungsgesetz MietAnpG) vorgelegt. Es sieht vor,

— dass Mieter aufgrund einer neuen vorvertraglichen Auskunftsverpflich-
tung des Vermieters bereits bei Begriindung des Mietverhiltnisses erfah-
ren, ob der Vermieter sich auf eine iiber der zuldssigen Miethohe bei Mietbe-
ginn liegende Vormiete beruft oder spater berufen kann, und

— dass der Umlagesatz, mit dem der Vermieter die Kosten einer Moderni-
sierung an die Mieter weitergeben kann, in Gebieten, in denen die ausrei-
chende Versorgung der Bevolkerung mit Mietwohnungen zu angemessenen
Bedingungen besonders gefihrdet ist (sogenannte Gebiete mit abgesenkter
Kappungsgrenze), fiir die Dauer von zunachst fiinf Jahren von 11 auf 8 % ab-
gesenkt wird.

708. Insgesamt handelt es sich bei einer preisregulierenden MaBnahme wie der Miet-
preisbremse um eine Symptomtherapie, die kurzfristig denjenigen Mietern
hilft, die als ,Insider” in den Genuss einer gilinstigen Wohnung kommen. Sie
diirfte jedoch dazu fiihren, dass sich das zugrunde liegende Problem eines unzu-
reichend ausgeweiteten Angebots noch verschlimmert. Die Leidtragenden sind
die ,,Outsider”, also jene Wohnungssuchenden, die auf dem unregulierten Markt
fiir Neubauwohnungen entsprechend hohere Mieten bezahlen miissen oder

Jahresgutachten 2018/19 - Sachverstandigenrat

355



356

Kapitel 7 - Keine schnellen Losungen in der Wohnungspolitik

709.

710.

711.

712.

tiberhaupt keine angemessene Wohnung finden konnen. Aufgrund der von der
Mietpreisbremse auf mittlere und ldngere Sicht ausgehenden kontraproduktiven
Effekte auf den Mietwohnungsmarkt spricht sich der Sachverstindigenrat nach
wie vor fiir die Abschaffung der Mietpreisbremse aus (JG 2013 Ziffer 862).

2. Wohngeld: Sinnvolle Forderung fur Haushalte mit
niedrigem Einkommen

Mit dem Instrument des Wohngelds konnen Haushalte mit niedrigen Einkom-
men, deren Mietbelastung relativ hoch ist, unmittelbar entlastet werden. Eine
solche Subjektforderung hat den Vorteil, dass sie nicht direkt in den Preisme-
chanismus eingreift und damit Verzerrungen bei Angebots- und Nachfrageent-
scheidungen vermeidet. Zusammen mit dem Kinderzuschlag stellt das Wohn-
geld eine wichtige Transferleistung dar, auf die jeder Haushalt einen Rechtsan-
spruch hat (8§ 1 ff. Wohngeldgesetz). Dies tragt dazu bei, dass vor allem Haus-
halte mit Kindern nicht in den Bezug der Grundsicherung geraten, obwohl eines
oder mehrere Haushaltsmitglieder einer reguldaren Beschiftigung nachgehen.
Haushalte konnen nicht gleichzeitig durch das Wohngeld und durch die Grund-
sicherung gefordert werden.

Die Einkommensgrenzen fiir das Wohngeld liegen typischerweise deutlich
unter den Einkommensgrenzen des Sozialen Wohnungsbaus. Die Bemessung
des Wohngelds orientiert sich am Nettoeinkommen und soll verhindern, dass
Haushalte mehr als 30 % davon fiir das Wohnen aufwenden. In der hochsten
Mietstufe des Wohngelds (Stufe 6) liegt die Grenze fiir eine vierkopfige Familie
bei monatlich 2 166 Euro.

Da nach unten hin die Absicherung durch die Grundsicherung greift, ist die An-
zahl der Haushalte, die in den Genuss dieser Transferleistung gelangen, von
vornherein recht gering. Vor der Wohngeldreform 2016, mit der das Wohn-
geld erstmalig seit der Wohngeldreform 2009 wieder an die Miet- und Einkom-
mensentwicklung angepasst wurde, waren nur 460 000 Haushalte wohngeldbe-
rechtigt. Zum Jahresende 2017 waren es 592 000 Haushalte, was einem Anteil
von 1,4 % aller Haushalte entspricht. In den sieben GroBstidten lag im
Jahr 2004 der Anteil der berechtigten Haushalte bei lediglich rund 1 % (Holm et
al., 2018). Die Ausgaben von Bund und Landern fiir das Wohngeld beliefen sich
im Jahr 2017 auf 1,1 Mrd Euro. Die nichste planméaBige Anpassung des Wohn-
gelds soll erst im Jahr 2023 stattfinden; auBerturnusmaiBig soll im Jahr 2020
bereits eine Erhohung vorgenommen werden.

Gerade in Phasen mit stark steigenden Mieten erweist es sich als ein Problem,
dass die Wohngeldregelungen nur in einem Sieben-Jahres-Rhythmus angepasst
werden. Bei steigenden Einkommen fallen zudem viele bediirftige Haushalte aus
der Forderfahigkeit. Eine dynamisierte Anpassung wie bei der Grundsiche-
rung ware angebracht. In Anbetracht der stark gestiegenen Mieten und der ge-
ringen Anzahl der Wohngeldberechtigten wire zudem zu erwigen, die Einkom-
mensgrenzen und die Leistungen nach oben anzupassen. Denkbar wire eine zu-
satzliche Stufe fiir Stddte mit besonders hohen Mieten.
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Bei einer signifikanten Ausweitung der Leistungen des Wohngelds verscharft
sich allerdings das Problem einer wachsenden Komplexitit, Intransparenz
und Inkonsistenz des Transfer- und Abgabensystems. Schon jetzt erge-
ben sich an den Obergrenzen fiir den Transferbezug sehr hohe effektive Grenz-
belastungen, die iiber 100 % hinausgehen konnen (Peichl et al., 2017). Ausdruck
der mangelnden Transparenz des derzeitigen Systems diirfte die Tatsache sein,
dass die Anzahl der Anspruchsberechtigen beim Wohngeld wie beim Kinderzu-
schlag weit iiber die Anzahl derjenigen hinausgeht, die diese Leistungen bezie-
hen (Bruckmeier und Wiemers, 2018).

Hohere Wohngeldleistungen sollten somit nur eine temporire Losung darstel-
len. Mittelfristig wiren sie zusammen mit dem Kinderzuschlag in ein integrier-
tes Transfer- und Abgabensystem zu iiberfiihren. Peichl et al. (2017) haben hier-
fiir ein Modell entwickelt, das eine Integration von Arbeitslosengeld II, Wohn-
geld und Kinderzuschlag in eine universale Transferleistung mit einer kon-
stanten Transferentzugsrate von 60 % vorsieht. Dabei werden die aus Anreiz-
griinden problematischen Sprungstellen des Transfersystems eliminiert und die
Transferentzugsraten reduziert. Der Reformvorschlag sieht weiterhin vor, dass
das Wohngeld — anders als nach der aktuellen Rechtslage — auch bei Betrigen
von weniger als 10 Euro ausgezahlt wird. Die Simulationsergebnisse dieses Re-
formvorschlags deuten auf positive Beschéftigungs- und Einkommenseffekte
hin, wobei sich letztere insbesondere im unteren Einkommensbereich zeigen.

3. Sozialer Wohnungsbau: Fehler der Vergangenheit
vermeiden

Mit der sozialen Wohnraumforderung (dem Sozialen Wohnungsbau) werden
verteilungspolitische ebenso wie stadtpolitische Zielsetzungen verfolgt. Es han-
delt sich dabei um ein Instrument der Objektforderung, da Wohnungen an
Bezieher niedriger und teilweise mittlerer Einkommen zu Mieten unterhalb des
Marktniveaus angeboten werden. Zum einen verbessert sich dadurch die finan-
zielle Situation der beglinstigten Haushalte. Zum anderen kann dadurch verhin-
dert werden, dass Bezieher geringer und mittlerer Einkommen im Zuge der Gen-
trifizierung aus den Zentren der grofen Stadte verdrangt werden.

Der Bestand an Sozialwohnungen weist seit Lingerem eine riicklaufige
Tendenz auf. So gab es im Jahr 1990 noch etwa 3 Mio, im Jahr 2004 etwa
2,2 Mio und im Jahr 2014 nur noch 1,4 Mio gebundene Mietwohnungen (Holm
et al., 2018). v ABBILDUNG 93 LINKS In Berlin und Nordrhein-Westfalen hat sich der
Bestand seit dem Jahr 1989 nahezu auf ein Drittel reduziert (Deutscher Bundes-
tag, 2017). Die Neubauaktivitdt im Sozialen Wohnungsbau wurde in den vergan-
genen Jahren deutlich ausgeweitet. Sie ist gleichwohl unzureichend, um den
jahrlichen Verlust von Wohnungen auszugleichen, die jedes Jahr aus der Bin-
dung fallen (Holm et al., 2018). In Reaktion auf die hohe Zuwanderung von
Fliichtlingen wurden dann wieder verstiarkt zweckgebundene Mittel fiir den So-
zialen Wohnungsbau zur Verfiigung gestellt.
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N ABBILDUNG 93
Bestand und Belegung von Sozialwohnungen
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Der Bedarf an Sozialwohnungen lisst sich nur schwer abschitzen. Verschiedene
Institutionen beziffern den ungedeckten Bedarf auf etwa 1 Mio Wohneinhei-
ten bis zum Jahr 2020 (Deutscher Bundestag, 2017). Einen starken Einfluss auf
diese hohe Nachfrage hat die verstarkte Fliichtlingsmigration seit dem
Jahr 2015.

Auf dem ,Wohngipfel“ der Bundesregierung im September 2018 wurde be-
schlossen, bis zum Jahr 2021 eine Summe von 5Mrd Euro fiir den Bau von
1,5 Mio zusitzlichen Sozialwohnungen zur Verfiigung zu stellen. Moglich wird
diese Forderung des Bundes durch eine Grundgesetzinderung (Arti-
kel 104d Grundgesetz). Im Zuge dessen sollen staatseigene Grundstiicke ver-
giinstigt an entsprechende Bautrager abgegeben werden.

Der Soziale Wohnungsbau hat keinen guten Ruf. Kritisiert wird vor allem, dass
diese Form der Forderung mit groBen Fehlsubventionen verbunden sei. So
zeigt eine Studie von Schier und Voigtlinder (2016) auf der Basis von SOEP-
Daten, dass nur knapp 46 % der Haushalte in Sozialwohnungen iiber ein Ein-
kommen unterhalb der Armutsrisikogrenze verfiigen, woraus sie — gemessen am
Bediirftigkeitskriterium — eine Fehlbelegungsquote von 54 % ableiten. Der Wis-
senschaftliche Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie
(2018) sieht bei der gezielten Vergabe nach dem Einkommen zudem die Gefahr,
dass sich Wohnblocks zu sozialen Brennpunkten entwickeln oder dass Ver-
mieter von Sozialwohnungen Mieter mit hoheren Einkommen unter den sozial
Schwicheren bevorzugen wiirden, sodass die Bezieher besonders niedriger Ein-
kommen das Nachsehen hitten.

Trotz der groBen Bedeutung des Sozialen Wohnungsbaus fehlt es an umfas-
senden Evaluierungen dieses wirtschaftspolitischen Instruments. Die Durch-
fuhrbarkeit einer solchen Evaluation wird durch den Umstand erschwert, dass
der Soziale Wohnungsbau gleich mehrere Ziele erreichen soll: Mit einer Auswei-
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tung des Wohnungsangebots soll er ,bezahlbaren Wohnraum* schaffen und au-
Berdem die Gruppe der bediirftigen Mieter zielgenau fordern (Schier und Voigt-
lander, 2016). Er soll sich auf Haushalte mit niedrigen und mittleren Einkom-
men fokussieren und zu einer sozialen Mischung innerhalb von Wohnquartieren
beitragen.

Simulationsergebnisse deuten darauf hin, dass sich aus der Wohnraumf6rde-
rung eine Verdichtung stddtischen Wohnraums und Potenziale fiir wirtschaftli-
ches Wachstum ergeben konnen (Krebs und Scheffel, 2017). Grundlage fiir diese
Analyse ist ein volkswirtschaftliches Wachstumsmodell, das die privaten Haus-
halte hinsichtlich Kinderzahl, Kinderbetreuung, Erwerbstitigkeit und Qualifika-
tion beschreibt, Beschiftigungsverlaufe modelliert, die Intensitét der Arbeitssu-
che und die dafiir aufgewendete Weiterbildung beriicksichtigt sowie Konsum-
und Sparentscheidungen, den Finanzmarkt und die Giiterproduktion samt Ar-
beits- und Kapitaleinsatz einbezieht. Eine stirkere offentliche Forderung des
Wohnungsbaus verbessert den Zugang zum Arbeitsmarkt fiir Haushalte mit
niedrigem und mittlerem Einkommen. Uber Wechselwirkungen kénnen sich in-
direkte Effekte, beispielsweise in Beschéftigung und Entlohnung, ergeben. Simu-
liert wird ein offentliches Forderprogramm, das 5 Mrd Euro im Jahr zusatzlich
bereitstellt, bei dem nur Projekte gefordert werden, die sozial ausgewogene
Wohngebiete bezwecken, wie dies beispielsweise in Miinchen der Fall ist.

Uber den Wirkungskanal eines besseren Arbeitsmarktzugangs der geférderten
Haushalte stellt sich im Modell nach 34 Jahren ein héherer Gleichgewichtswert
der Arbeitsproduktivitit ein. Dieser Effekt lasst sich etwa durch die Hypothese
der ,Skilled Cities“ (Stidekum, 2010) erkldren, wonach die stadtische Wirt-
schaftsaktivitat durch den Zuzug von qualifizierten Beschiftigten gefordert wer-
den kann. Indirekte Effekte, die sich aus Wechselwirkungen der Modellsektoren
ergeben, zeigen sich in dauerhaft erh6hter Beschéftigung und Entlohnung sowie
gestiegenen Steuereinnahmen und gesunkenen Ausgaben fiir Sozialleistungen.

Die schlechten Erfahrungen, die in der Vergangenheit mit dem Sozialen Woh-
nungsbau gemacht wurden, sprechen nicht grundsatzlich gegen dieses Forderin-
strument. Zunichst ist zu beachten, dass die Zustiandigkeit fiir die soziale Wohn-
raumforderung mit der Foderalismusreform des Jahres 2006 vom Bund auf die
Lander iibergegangen ist. Seither kann jedes Bundesland eigene Formen der
Wohnraumforderung verfolgen. Dies hat den groBen Vorteil, dass im instituti-
onellen Wettbewerb ,best practices” identifiziert werden kénnen. Hier soll-
ten entsprechende Evaluierungen angestrengt werden.

So lasst sich am Beispiel des Bayerischen Wohnraumforderungsgesetzes
aus dem Jahr 2007 zeigen, dass mittlerweile Formen der sozialen Wohnraum-
forderung existieren, mit denen die Fehlentwicklungen der vergangenen Jahr-
zehnte weitgehend vermieden werden konnen.

— In Bayern erhalten Mieter in geférderten Wohnungen einen nach drei Ein-
kommensstufen und nach der Familiengrofie gestaffelten Mietzuschuss.

— Der Neubau von Sozialwohnungen wird durch einen staatlichen Zuschuss je
Quadratmeter gefordert. Als Anbieter konnen Offentliche wie private
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723.

724.

725.

Wohnungsbaugesellschaften aktiv werden. Diese erhalten Mieteinnah-
men, die sich aus der Mietzahlung des Mieters und dem staatlichen Mietzu-
schuss zusammensetzen. In der Regel ergibt sich fiir den Anbieter dabei eine
marktnahe Miete.

— Fehlsubventionierungen werden vermieden, indem die Einkommen im
geforderten Neubau alle drei Jahre iiberpriift werden. Beim Uberschreiten
der Einkommensgrenzen wird der Mietzuschuss reduziert oder er entfillt
vollstandig. Dies ist nicht zuletzt dann der Fall, wenn die FamiliengroBe zu-
riickgeht. Eine spezielle Fehlbelegungsabgabe ist somit nicht erforderlich.

— Der Gefahr der Bildung von sozialen Brennpunkten wird dadurch
entgegengetreten, dass die oberste Einkommensstufe der Forderung relativ
hoch angesetzt ist. Fiir eine Familie mit zwei Kindern liegt die Obergrenze
bei einem monatlichen Bruttoeinkommen von rund 5 400 Euro. Damit wird
schon innerhalb des Sozialen Wohnungsbaus fiir eine soziale Durchmi-
schung gesorgt, ein dhnlicher Ansatz wird bei der Wohnraumfoérderung in
Wien praktiziert (,Wiener Modell“). Hier ist die Einkommensgrenze so
hoch angesetzt, dass rund 75 % der Haushalte die Moglichkeit eines Zugangs
zu einer geférderten Wohnung bekommen (Ludwig, 2017). Entsprechend ist
der freie Mietmarkt in Wien Kkleiner als in vergleichbar groBen deutschen
Stadten (Geymiiller und Christl, 2014). Insgesamt besteht jedoch das Prob-
lem, dass relativ hoch angesetzte Einkommensgrenzen zulasten der Mog-
lichkeiten zur Forderung sozial schwacher Haushalte gehen.

— Innerhalb der Férderung wird einer Bevorzugung der besser verdie-
nenden Haushalte dadurch entgegengewirkt, dass die Wohnungsbauge-
sellschaften bei der Vergabe von Wohnungen Haushalte aus allen Einkom-
mensgruppen nach einer festen Quote beriicksichtigen miissen.

Der Befiirchtung, dass staatliche Anbieter moglicherweise weniger kostengiins-
tig bauen und bewirtschaften als private, wird dadurch Rechnung getragen, dass
private Wohnungsbaugesellschaften die volle Begiinstigung beim Bau von Woh-
nungen und die gleichen Mietzuschiisse erhalten wie staatliche. Wenn private
Anbieter tatsdchlich Kostenvorteile aufweisen, wiirde sich das entsprechend in
ihrer Rendite niederschlagen. Dem marktwirtschaftlichen Prinzip wird in-
soweit durchaus Rechnung getragen.

Regelungen anderer Linder zum Sozialen Wohnungsbau unterscheiden sich
teilweise deutlich vom Bayerischen Wohnraumforderungsgesetz. So variiert die
konkrete Ausgestaltung der Forderung im Hinblick auf Vorgaben zum
Objekt, zu Erholungsmoglichkeiten sowie zur Barrierefreiheit. Die Einkom-
mensgrenze fiir eine Familie mit zwei Kindern liegt in Baden-Wiirttemberg mit
knapp 5 500 Euro je Monat auf dem Niveau Bayerns, in Nordrhein-Westfalen
hingegen bei etwa 4 300 Euro und in Hessen bei unter 3 000 Euro. In vielen
Landern wird die Einkommenssituation regelmaBig iiberpriift.

Eine wichtige Voraussetzung fiir den Sozialen Wohnungsbau ist die Verfiig-
barkeit von giinstigem Bauland. Viele Stidte geben daher Grundstiicke fiir
bezahlbaren Wohnraum preisreduziert ab und verankern Quoten fiir bezahlbare
Wohnungen in stidtebaulichen Vertrigen. Mit der Bauplanungsrechtsnovel-
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le 2017 wurde in der Baunutzungsverordnung die neue Gebietskategorie ,,Urba-
ne Gebiete“ eingefiihrt, die eine zeitgeméBe Nutzungsmischung und hohere bau-
liche Dichten in den Stddten ermdglicht und damit die Schaffung von Wohn-
raum erleichtert.

4. Wie lasst sich generell das Angebot an Wohnungen
ausweiten?

Das grundlegende Problem am Immobilienmarkt besteht darin, dass sich das
Angebot nicht unmittelbar an eine gestiegene Nachfrage anpassen kann. In gro-
Ben Stadten erweist sich dabei die Verfiigbarkeit von Bauland als ein beson-
derer Engpassfaktor. Denkbar wiére nicht zuletzt, das Angebot an Bauland iiber
steuerliche Anreize zu erhohen. Aktuell wird aufgrund einer Entscheidung des
Bundesverfassungsgerichtes ohnehin eine Reform der Grundsteuer diskutiert.
Zudem konnen sich Regulierungen, die zu erhéhten Baukosten fithren und Pla-
nungsprozesse verlangern, als Angebotshemmnis erweisen. Schlieflich kann die
touristische Nutzung von Wohnungen im Rahmen von digitalen Plattformen zu
einer Einschriankung des Angebots an regularen Wohnungen fiihren.

Reform der Grundsteuer

Der Koalitionsvertrag sieht vor, den Gemeinden mit einer Grundsteuer C die
Moglichkeit zu eroffnen, unbebautes Bauland separat zu besteuern. Dadurch sol-
len Anreize geschaffen werden, mehr Grundstiicke fiir Wohnzwecke verfiigbar zu
machen. Derzeit gibt es eine Grundsteuer A auf land- und forstwirtschaftliche
Grundstiicke und eine Grundsteuer B fiir alle iibrigen Grundstiicke. Da die
Grundsteuer B an Einheitswerten orientiert ist, die den Gebaudewert beriick-
sichtigen, werden unbebaute Grundstiicke relativ geringer belastet. Durch eine
spezifische Besteuerung des Bodens erhofft sich die Bundesregierung, ein ,,spe-
kulatives Horten“ von Grundstiicken zu verhindern.

Mit einer solchen Losung gehen jedoch erhebliche Probleme einher. So existie-
ren weder flichendeckende Erhebungen zu unbebautem Bauland, noch sind die
Griinde, warum ein Eigentiimer nicht baut, ohne Weiteres ermittelbar. Regula-
torische Hiirden, lange Genehmigungsverfahren, Finanzierungshemmnisse oder
ausgelastete Kapazitdten in der Bauwirtschaft konnen dazu fiihren, dass Bau-
land fiir langere Zeit nicht bebaut wird, ohne dass irgendeine spekulative Ab-
sicht dahinter stiinde. Wenn eine Grundsteuer C ein spekulatives Horten wirk-
sam verhindern soll, miisste sie hoher angesetzt werden als die erwartete Wert-
steigerung. Im Ergebnis konnten dann unbebaute Grundstiicke starker besteuert
werden als bebaute Grundstiicke.

Bereits in den Jahren 1961 und 1962 wurde aus derselben Motivation eine Grundsteuer C
erhoben. Sie sah eine Erhéhung der Steuermesszahl vor, die gestaffelt progressiv mit der
Dauer stieg, in der das Bauland unbebaut vom Eigentimer gehalten wurde. Obwohl es das
erklarte Ziel gewesen war, hiermit die Bebauung oder den Verkauf von unbebauten
Flachen anzuregen, verfehlte die Grundsteuer C dieses Ziel. So wurden insbesondere ein-
kommensschwache Birger dazu gezwungen, ihre Grundsticke zu veraufern (Wissen-
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schaftlicher Dienst des Deutschen Bundestages, 2017). Die Steuer fiel hingegen bei
einkommensstarken Eigentiimern und Unternehmen nicht ins Gewicht, sodass ein Grofteil
des unbebauten Baulands durch diese steuerpolitische Manahme nicht mobilisiert wurde.
Den Gemeinden wurde sehr viel diskretiondrer Spielraum bei der Bewertung und
Ausweisung der Grundsticke belassen. Zudem sah das zugrunde liegende Gesetz
zahlreiche Ausnahmeregelungen vor und verlangte, dass die betroffenen Grundstlcke
infrastrukturell erschlossen gewesen sein mussten. Da dies jedoch fir eine Vielzahl
betroffener Grundsticke nicht zutraf und ein nicht zu vernachlassigender Teil unbebauten
Baulands sich im Eigentum der Gemeinden befand, verfehlte die Grundsteuer C ihre
Steuerungswirkung vollstandig. Infolgedessen und aufgrund einer Uberhitzten Bau-
konjunktur wurde sie im Jahr 1964 aufgehoben.

728. Unabhingig von der Diskussion um eine Grundsteuer C besteht bei der Grund-
steuer bereits seit einiger Zeit Reformbedarf, der aufgrund eines aktuellen Ur-
teils des Bundesverfassungsgerichtes schlieBlich unabwendbar geworden ist. Im
April 2018 hat das Bundesverfassungsgericht die Grundsteuer in ihrer ge-
genwiirtigen Fassung fiir verfassungswidrig erklirt (BVerfG, 2018). Es
begriindete dies mit einer Verletzung des Gleichheitsgrundsatzes des Grundge-
setzes aufgrund unangemessener Einheitswerte, die als Grundlage zur Berech-
nung der Steuerschuld dienen.

Wie vom Sachverstindigenrat mehrfach hervorgehoben (JG 2016 Ziffer 91;
JG 2015 Ziffer 807), ist die veraltete Ermittlung der Bemessungsgrund-
lage nicht haltbar. Die Einheitswerte sind in den alten Lindern zuletzt im
Jahr 1964, in den Neuen Lindern im Jahr 1935 erhoben worden. Hierdurch
kann der Einheitswert heutige Wertverhiltnisse nicht oder nur sehr einge-
schrankt abbilden. Dies induziert Verteilungseffekte innerhalb der und zwischen
den Gemeinden, die ungerechtfertigt sein konnen. Das Bundesverfassungsge-
richt hat daher die Bundesregierung verpflichtet, bis zum Jahr 2019 eine Reform
zu verabschieden, die eine Neubewertung der etwa 35 Mio Grundstiickseinhei-
ten vorsieht und spitestens bis zum Jahr 2024 vollstindig umgesetzt sein muss.

Die individuelle Grundsteuerlast ergibt sich aus der Multiplikation des Einheitswerts, der
gesetzlich festgelegten Grundsteuermesszahl und des gemeindespezifischen Hebesatzes.
Der Einheitswert hat in diesem Zusammenhang die Aufgabe, den Wert des Grundstlicks
und Gebaudes zu approximieren, wahrend die Grundsteuermesszahl die Nutzungsart
erfassen soll und unter anderem zwischen Einfamilienhausern, Zweifamilienhausern und
Betrieben der Land- und Forstwirtschaft differenziert. Die Grundsteuer ist eine der wenigen
Steuerarten, mit der den Gemeinden Steuerautonomie eingeraumt wird. Mit gemeinde-
spezifischen Hebesatzen koénnen Gemeinden in den Steuerwettbewerb zu anderen
Gemeinden treten und Einfluss auf die Hohe der Steuereinnahmen nehmen. Die Inzidenz
der Steuer liegt zu einem bedeutenden Anteil beim Mieter, da der Vermieter die Steuer
Uber die Nebenkosten auf den Mieter Uberwalzen kann (Loffler und Siegloch, 2018). Die
Einnahmen aus der Grundsteuer flieBen den Gemeinden vollstandig zu und bilden eine
wichtige und gut planbare Einnahmequelle fiir die kommunalen Haushalte. So ergibt sich
bei bundesweiter Betrachtung auf Kreisebene fir die Einnahmen aus der Grundsteuer im
Maximum ein Anteil von bis zu 29 % an den kommunalen steuerlichen Gesamteinnahmen.
N ABBILDUNG 94 Die Grundsteuer B, die auf bebaute und bebaubare Grundstiicke gezahlt
werden muss, macht etwa 97 % der Grundsteuereinnahmen aus. Auf die Grundsteuer A,
die auf land- und forstwirtschaftliche Grundstlicke erhoben wird, entfallt lediglich ein sehr
kleiner Anteil der Gesamteinnahmen.
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Gegenwirtig werden im Grundsatz drei Varianten fiir eine Reform der
Grundsteuer diskutiert: das Kostenwertmodell, das Flachenmodell und das
Bodenwertmodell. Ein weiteres denkbares Modell ist das Verkehrswertmodell,
bei dem der Marktwert einer Immobilie herangezogen wird. Aufgrund des hohen
Verwaltungsaufwands diirfte dieses momentan keine umsetzbare Option dar-
stellen. Die Modelle unterscheiden sich dahingehend, wie das Grundstiick und
das darauf befindliche Gebdude behandelt werden.

Bei einer aufkommensneutralen Reform der Grundsteuer bedarf es bei
neu errechneten Einheitswerten einer wahrscheinlich deutlichen Anpassung der
gesetzlichen Steuermesszahl oder der gemeindespezifischen Hebesitze. Jedoch
kann die jeweilige Ausgestaltung der kommunalen Finanzausgleichssysteme so-
wie des Landerfinanzausgleichs dazu fiithren, dass sich Gemeinden durch derar-
tige Anpassungen schlechter stellen. Diese Riickwirkungen sollten bei einer Re-
form beriicksichtigt werden.

Diese Parameter konnen so gewihlt werden, dass die Reform fiir jede Gemeinde
prinzipiell aufkommensneutral wire. Verteilungseffekte, die allerdings ldnger-
fristige Uberwilzungsmdoglichkeiten vernachlissigen (Loffler und Siegloch,

Einnahmen und Hebesatze der Grundsteuer B auf Kreisebene im Jahr 2016

Hebesatze der Grundsteuer Bt Anteil der Einnahmen aus der Grundsteuer B an
den Gesamtsteuereinnahmen?

0 270-352 O 353-382 M 383-414 W 415-481 040%-106% 0 10,7%-130% M 13,1% -15,0%

W 483-855

W 151%-168% M 169%-29,1%

1 - Gewogene Durchschnittshebesétze der Gemeinden. 2 - Die Gesamtsteuereinnahmen auf Kreisebene setzen sich zusammen aus den Einnahmen
der Gemeinden aus der Grundsteuer A und B, den Einnahmen der Gewerbesteuer abziiglich der Gewerbesteuerumlage sowie den Gemeindeanteilen an
der Einkommen- sowie Umsatzsteuer. Grenzen berechnet auf Basis von Quintilen, zu Darstellungszwecken geringe Abweichungen durch Rundungen.

Quellen: Bundesamt fiir Kartographie und Geodésie, Statistische Amter des Bundes und der Lander, eigene Berechnungen
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2018), wiirden dann nur noch innerhalb der Gemeinden auftreten. Unter der
hypothetischen Annahme zunichst gleichbleibender gemeindespezifischer He-
besdtze sowie der Steuermesszahl wire je nach Reformmodell jedoch mit un-
terschiedlichen Verteilungseffekten zwischen den Lindern und zwischen
Ballungsgebieten und ldndlichem Raum zu rechnen.

— Beim Kostenwertmodell wird fiir die Bewertung des Grundstiicks die Fla-
che mit Bodenrichtwerten multipliziert. Diese werden von den Gutachter-
ausschiissen bereits nahezu flaichendeckend erhoben. Der Gebaudewert wird
durch pauschalierte Herstellungskosten nach Gebaudeart, Alter und Flache
errechnet. Hierdurch kénnte mit relativ geringem Verwaltungsaufwand der
Wert des Grundstiicks angenihert werden. Ein entsprechender Reformvor-
schlag wurde bereits im Jahr 2016 gemeinschaftlich von den Lindern Hes-
sen und Niedersachsen in den Bundesrat eingebracht, dort mehrheitlich an-
genommen und nur von den Lindern Bayern und Hamburg abgelehnt. Zu
einer weiteren Behandlung des Vorschlags im Gesetzgebungsverfahren kam
es nicht. Eine konsistente Berechnung der Einheitswerte sei dabei nicht ge-
wihrleistet, da es mit Pauschalierungen nur eingeschrankt moéglich sei, Mo-
dernisierungen und Sanierungen zu beriicksichtigen (Soder et al., 2016).

— Beim Flichenmodell wird fiir die Bestimmung des Einheitswertes aus-
schlieBlich die Grundstiicks- und Gebaudefliche ohne explizite Beriicksich-
tigung der Lage und des Gebdudewerts herangezogen (Arbeitsgruppe der
Lander Baden-Wiirttemberg, Bayern und Hessen, 2010). Differenziert wird
lediglich zwischen Grundstiicken, deren Gebaudeflichen zu Wohn- oder zu
Gewerbezwecken genutzt werden. Vorteilhaft wire dieses Modell insbeson-
dere fiir Gebdude mit einer geringen Grundflache.

— Beim Bodenwertmodell wird die Grundfldche eines Grundstiicks unter
Beriicksichtigung eines Bodenrichtwerts als Bemessungsgrundlage herange-
zogen (Henger und Schaefer, 2018). Damit ist die tatsidchliche Bebauung des
Grundstiicks fiir die Berechnung der Steuerschuld irrelevant. Allerdings bil-
det der Bodenrichtwert die potenziellen Nutzungsmoglichkeiten des Bodens
ab, sodass eine Wertkomponente in die Bemessungsgrundlage einflieBt. Im
Prinzip konnten damit im Vergleich zum Status quo Anreize zur Bebauung
gesetzt werden. Bei diesem Modell wire allerdings die Gefahr einer zuneh-
menden Segregation innerhalb der Stadte relativ hoher.

Fiir eine Bewertung der Reformvorschlige bedarf es zunéchst einer Festle-
gung von Anforderungen an eine reformierte Grundsteuer, anhand derer die Re-
formvorschlige eingeordnet werden kénnen. Hinsichtlich der Anreize fiir ei-
ne gesteigerte Bebauung der Flichen gehen vom Kostenwert- sowie Fla-
chenmodell adverse Anreize aus, da eine Bebauung im Vergleich zum Boden-
wertmodell eine hohere Steuerlast verursacht.

Zur Legijtimation der Erhebung von Steuern werden zwei zentrale Prinzipien herangezogen.
Das Aquivalenzprinzip setzt eine staatliche Gegenleistung fiir die entrichtete Steuer
voraus. Im Gegensatz zu Gebuhren ist diese Gegenleistung jedoch nicht unmittelbar
einzelnen Individuen zurechenbar, da sie in der Form von o6ffentlichen Gutern geleistet
wird. Im Kontext der Grundsteuer und der Grunderwerbsteuer ist zu beachten, dass durch
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die Standortgebundenheit einer Immobilie nur regionale oder lokale 6ffentliche Guter
herangezogen werden kénnen. Das Leistungsfahigkeitsprinzip fordert eine Rechtfertigung
fur die Hohe der Besteuerung und verlangt nach einem Konsens hinsichtlich der
Bewertung der Leistungsfahigkeit. Bei zahlreichen Steuerarten wird hierzu das Einkommen
zugrunde gelegt. Das Leistungsfahigkeitsprinzip unterscheidet zwischen der horizontalen
und der vertikalen Steuergerechtigkeit. Wahrend jene verlangt, dass Zensiten mit gleichem
Einkommen dieselbe Steuerschuld aufweisen, postuliert diese eine starkere Besteuerung
hoéherer Einkommen, jedoch nicht zwingend eine progressive Besteuerung.

732.

733.

734.

735.

In Bezug auf das Aquivalenzprinzip, demzufolge sich die Grundsteuerlast
nach dem Vorteil, der aus den finanzierten o6ffentlichen Leistungen gezogen
wird, richten sollte, sind das Kostenwert- und Flachenmodell zu bevorzugen. Die
Eigenschaft der Bebauung ist hierbei ein wichtiger Indikator fiir die Intensitat
der Inanspruchnahme kommunaler Leistungen. Die Lage einer Immobilie spielt
fiir diese Intensitéit hingegen eine untergeordnete Rolle. Das Flachenmodell ver-
nachlissigt jedoch die Ballungsgrenzkosten von Wohnort- oder Standortwahl,
wihrend das Bodenwertmodell diese zu berticksichtigen vermag.

Bei der Grundsteuer handelt es sich um eine Objektsteuer. Nach dem Leis-
tungsfihigkeitsprinzip sollte die steuerliche Belastung eines Objekts von der
okonomischen Leistungsfahigkeit abhdngen. Es ist anzunehmen, dass der Ge-
baudewert mit der Leistungsfiahigkeit des Eigentiimers oder des Mieters positiv
korreliert ist. Im Vergleich zum Bodenwert- und Kostenwertmodell schneidet
das Flachenmodell in dieser Hinsicht ungiinstig ab, da es nicht zwischen guten
und schlechten Lagen differenziert. Es besteht somit ein Zielkonflikt zwischen
den klassischen Prinzipien der Besteuerung und dem Bestreben, Anreize fiir eine
Bebauung brachliegender Grundstiicke zu schaffen.

Hinsichtlich des Verwaltungsaufwands zur Berechnung der Einheitswerte
wiren das Flichen- und das Bodenwertmodell giinstiger, da diese vom Gebau-
dewert abstrahieren und hierdurch eine regelmaBige Aktualisierung der Ein-
heitswerte vereinfachen. Vor dem Hintergrund der durch das Bundesverfas-
sungsgericht gesetzten zeitlichen Frist fiir eine Reform der Grundsteuer erschei-
nen diese beiden Reformvorschlige somit realistischer. Da die Bodenrichtwerte
bereits nahezu flachendeckend vorliegen, konnten diese Informationen genutzt
werden, um eine gewisse Anndherung an den Verkehrswert zu erreichen. Inner-
halb der Gemeinden wiirde mit einer solchen Losung eher eine Besteuerung
nach der 6konomischen Leistungsfihigkeit realisiert und die Ballungsgrenzkos-
ten beriicksichtigt.

Allerdings diirfte eine Bodenwertsteuer eher die Tendenz zur Segregation in
deutschen Stadten starken, weil eine attraktive Wohnlage sich in den Boden-
richtwerten widerspiegelt und Mieter daher aufgrund der Uberwilzung der
Grundsteuer auf den Mieter (Loffler und Siegloch 2018) dort zusatzlich héhere
Nebenkosten zu tragen hitten. Hinzu kommt, dass die Bodenrichtwerte zwar
flichendeckend, aber nicht in gleicher Qualitdt zur Verfiigung stehen.

Diese Abwégung spricht dafiir, eine hybride Losung zu entwickeln, die einer-
seits zuvor genannte Gesichtspunkte einer effizienten Grundsteuer beriicksich-
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tigt und andererseits das Problem der Segregation im Blick behéilt. Ausgangs-
punkt konnte das Flichenmodell sein, das zusitzlich zur Differenzierung der
Grundstiicks- und Gebiudeflache nach Wohn- oder Gewerbezwecken um weite-
re pauschalierte Kriterien angereichert werden konnte, die den Zweck der Nut-
zung oder die Lage der Immobilie abbilden. Letztlich kann die auf Bundesebene
festgelegte neue Bemessungsgrundlage fiir die Grundsteuer jedoch nicht die
Gemeinden aus ihrer Verantwortung entlassen. Die Hebesitze sollten auf Ge-
meindeebene so angepasst werden, dass keine iibermifiige Grundsteuerbelas-
tung fiir Einwohner und Gewerbetreibende entsteht.

Abbau von Regulierungen

736. Bei der Errichtung von Wohngebauden ist eine Fiille rechtlicher Vorschrif-
ten zu beachten, die in der Summe einen wesentlichen Einfluss auf die Bau-
werkskosten ausiiben. v ABILDUNG 95 Nach einer Studie der Arbeitsgemeinschaft
fiir zeitgemaBes Bauen (Walberg et al., 2015) haben sich die Baukosten von
2000 bis 2014 um 36 % erhoht. Davon entfallen 27 Prozentpunkte auf die all-
gemeine Preisentwicklung, 6 Punkte auf erhohte Anforderungen im Bereich der
Energieeffizienz und der erneuerbaren Energien und weitere 3 Punkte auf zu-
sitzliche Anforderungen in Bezug auf Brand- und Schallschutz, Barrierefreiheit
und Standsicherheit und andere. Bei Beriicksichtigung der Energieeinsparver-
ordnung ab dem Jahr 2016 in Verbindung mit dem EEWarmeG in der giiltigen
Fassung wird die Kostenentwicklung auf 45% geschatzt, sodass weitere
9 Prozentpunkte durch die Regulierung hinzukommen.

Dabei ist zu beriicksichtigen, dass den hoheren Baukosten fiir Energieeffizienz
Einsparungen bei den laufenden Kosten gegeniiberstehen. Ebenso diirfen die
negativen externen Effekte von CO2-Emissionen nicht {ibersehen werden. Es be-
steht somit ein deutlicher Zielkonflikt zwischen der Bereitstellung von giinsti-
gem Wohnraum und einer moglichst hohen Energieeffizienz neuer Wohnungen.

N ABBILDUNG 95
Uberblick tiber den baurechtlichen Instrumentenkasten

Energetische Anforderungen Baurechtliche Anforderungen

- Energieeinsparrecht (Gebaude-RL 2010/31/EU, EEG - Baurechtliche Anforderungen an das Gebaude (BauO,
2013, EnEV 2014/2016) FeuerungsVO, sonstige Rechtsverordnungen)

- Smart Metering (EnWG) - Bauproduktenrecht (EU-BauPVO, BauPG, BauO), Pro-

- Nachhaltigkeitszertifizierungen (BNB, DGNB, LEED, duktsicherheitsrecht, Kennzeichnungspflichten
BREEAM) - Bauplanungsrecht (BauGB, BauNVO, Bauplédne, Ge-

- Einsatz von Technik zur Nutzung erneuerbarer Ener- staltungssatzungen)
gien (EEWarmeQG)

Regulierung von Baumafinahmen

Sonstige rechtliche Anforderungen Umweltanforderungen
- Zivilrechtliche Regelungen (Werkvertragsrecht, Miet- - Nachbarrecht
recht, Grundstuicksrecht, WEG) - Naturschutzrecht
- Forderrecht (Forderprogramme der KfW, Wohnungs-
bauprogramme)
- Sachverstandigenrecht, Preisrecht (HOAI)
- Versicherungsrecht, Bauversicherungen

Quelle: Walberg et. al. (2015) Daten zur Abbildung © Sachverstindigenrat | 18-363
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Ein einheitlicher CO2-Preis v ziFrer 25, der den Wohnbereich umfasst, wire
ein wichtiger Schritt hin zu einer effizienten Losung dieses Abwagungsproblems.

Problematisch erweist sich im Zusammenhang der energetischen Gebaudesanie-
rung zudem die Zielgenauigkeit von Subventionen. Grosche et al. (2013) zeigen
anhand von offenbarten Priaferenzen von Wohneigentiimern, dass ein groBer
Teil der Fordervolumina von Mitnahmeeffekten gepragt ist und den beabsichtig-
ten Effekt zusatzlicher Energieeinsparungen zunichtemacht. Entsprechend
sollte der Regulierungsgrad der energetischen Gebdudesanierung zuriickgefah-
ren werden.

In einer Studie zum Berliner Immobilienmarkt stellt bulwiengesa (2018) fest,
dass unter Beriicksichtigung aller behoérdlichen Verfahrens-und Pla-
nungsschritte die Entwicklung eines Bauvorhabens mehr als zehn Jahre be-
tragen kann. Aktuell im Verfahren befindliche Bebauungspline und die dort
festgesetzten Wohneinheiten konnten so erst in rund zehn Jahren am Markt
platziert werden. Eine verzogernde Wirkung gehe zudem von Auflagen aus, wie
der Einhaltung von Schutzzeitraumen bei Baumfillungen oder der Umsiedlung
von Tieren.

Zweckentfremdungsverbote

Die kurzfristige Vermietung von Wohnungen zu touristischen Zwecken iiber
Online-Plattformen wie AirBnB hat die Knappheit an Mietwohnungen in
jingster Zeit verschirft. Diese Form der Vermietung treibt damit die Mietpreise
zusétzlich nach oben. Bei Streitigkeiten mit den Stidten Amsterdam, Barcelona,
New Orleans, New York und San Francisco konnte durch ein Entgegenkommen
vonseiten AirBnB teilweise Einigkeit geschaffen werden. Die tatsdchlichen Aus-
wirkungen von touristischer Online-Vermietung auf das Wohnraumangebot sind
bislang wenig erforscht. Selbst in Berlin, das in Deutschland an der Spitze der
iiber AirBnB getitigten Transaktionen liegt, belauft sich der Anteil der inserier-
ten Unterkiinfte am Wohnungsbestand zum Stichtag des 31. Dezember 2016 auf
gerade einmal 0,58 % (Busch et al., 2018).

In Berlin ist im Mai2016 ein Zweckentfremdungsverbot in Kraft getreten.
Demzufolge diirfen Wohnungen nicht dauerhaft als Ferienwohnung vermietet
werden und nicht unbegriindet leer stehen (§ 1 Abs. 1 ZwVbG); Zweitwohnungen
sind davon ebenso betroffen. Eine liangerfristige Untervermietung einer Privat-
wohnung ist damit nur noch zur ortsiiblichen Vergleichsmiete zuléssig. Dabei ist
fraglich, ob solch ein starker Eingriff in die Freiheit von Immobilienbesitzern ge-
rechtfertigt werden kann.

In Bayern wurde das Zweckentfremdungsverbot aus dem Jahr 2007 im Ju-
li 2017 verschirft, um Untervermietungen stiarker einzuschrinken. So diirfen
Wohnungen nun maximal acht Wochen im Jahr untervermietet werden und
nicht langer als drei Monate leer stehen. Verst68e konnen mit Geldstrafen sank-
tioniert werden. Bislang hat in Bayern lediglich die Landeshauptstadt Miin-
chen das Verbot ausgesprochen. Nach Angaben des Sozialreferats der Stadt be-
steht gegen etwa 1 000 Wohnungen ein Anfangsverdacht eines VerstoBes gegen
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das Zweckentfremdungsverbot (zum Vergleich: im Jahr 2017 wurden in Miin-
chen etwa 6 700 neue Wohnungen errichtet).

5. Forderung des Erwerbs von Immobilien fur
private Haushalte

Steigende Immobilienpreise erschweren vielen Haushalten den Erwerb einer ei-
genen Immobilie. Zugleich stellt Wohneigentum, wie an der im internationalen
Vergleich sehr geringen Wohneigentumsquote ersichtlich wird, fiir relativ
wenige Haushalte einen relevanten Vermdogensbestandteil dar. Mit 45 % ist diese
Quote nach der Schweiz die niedrigste in Europa. In den von Preissteigerungen
besonders betroffenen Grofistadten ist die Quote noch geringer: in Berlin liegt
sie bei lediglich 16 %, in Hamburg bei 24 %. Die Wohneigentumsquote steigt mit
dem Einkommen, und es besteht ein ausgeprigter Zusammenhang zwischen
dem Eigenheimerwerb und der Vermdégensposition des Haushalts (JG 2016 Zif-
fer 839). Der starke Anstieg der Immobilienpreise fithrt somit dazu, dass die
Vermogenskonzentration zunimmt.

Die Griinde fiir die niedrige Wohneigentumsquote sind vielfiltig und
teilweise historisch begriindet (JG 2016 Kasten 28). Die starke Forderung sozia-
len Wohnungsbaus in der Nachkriegszeit sowie eine umfassende Mietregulie-
rung haben den Grundstein fiir den mieterfreundlichen Wohnungsmarkt in
Deutschland gelegt. Wohneigentum wurde seither relativ wenig gefordert; die
Ausgestaltung der Eigentumsforderung bis zum Jahr 2005 scheint die Eigen-
tumsquote nicht systematisch beeinflusst zu haben (Voigtlinder, 2009). Zudem

Struktur des Wohneigentums in Deutschland im Jahr 2011

70

60

50

40

30

20

10

Wohneigentumsquote nach Bundeslandern

%

Wohnungen nach Eigentiimern

SL RP NI BW BY SH HE TH BB NW ST HB MV SN HH BE

® Privatperson/-en? Wohnungsgenossenschaften
® Kommune, Bund oder Land?®
Privatwirtschaftliche Wohnungsunternehmen*

® Organisationen ohne Erwerbszweck (Kirchen)

1 - Anteil von Eigentlimern selbst genutzter Wohnungen an allen bewohnten Wohnungen. SL-Saarland, RP-Rheinland-Pfalz, NI-Nieder-
sachsen, BW-Baden-Wirttemberg, BY-Bayern, SH-Schleswig-Holstein, HE-Hessen, TH-Thuringen, BB-Brandenburg, NW-Nordrhein-Westfalen,
ST-Sachsen-Anhalt, HB-Bremen, MV-Mecklenburg-Vorpommern, SN-Sachsen, HH-Hamburg, BE-Berlin. 2 - Inklusive Wohnungseigentiimer-
gemeinschaften. 3 - Inklusive Kommunale Wohnungsunternehmen. 4 - Inklusive andere privatwirtschaftliche Unternehmen.

Quelle: Statistisches Bundesamt

Daten zur Abblldung © Sachversténdigenrat | 18-315
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wird der Erwerb von Wohneigentum bei der Forderung der privaten Altersvor-
sorge gegeniiber der Vermogensbildung in der Form von Geldvermogen benach-
teiligt. N KASTEN 21, ZIFFERN 118 FF.

Eine markante Variation der Wohneigentumsquoten zeigt sich im innerdeut-
schen Vergleich der Lander. v ABBILDUNG 96 Links Wahrend sich die Stadtstaaten
am unteren Rand der Verteilung bewegen, betrigt der Anteil der Selbstnutzer an
allen Wohnungseigentiimern im Saarland und in Rheinland-Pfalz 63 % bezie-
hungsweise 57 %. Neben der Wohneigentumsquote ist wenig iiber die Besitz-
verhiltnisse von Wohnimmobilien bekannt. Die Gebidude-und Woh-
nungszihlung im Vorfeld des Zensus 2011 zeigt die Verteilung von Wohngebau-
den auf. Etwa 80 % dieser Gebaude befinden sich in Privatbesitz. v ABBILDUNG 96
RECHTS

Wirtschaftspolitisch kann der Erwerb von Immobilien durch private Haushalte
zum einen dadurch gefordert werden, dass die Transaktionskosten beim
Kauf von Wohnungen und Eigenheimen gesenkt werden. Hierbei kommt der
Grunderwerbsteuer eine zentrale Rolle zu. Zum anderen kann der Staat den Er-
werb von Immobilien steuerlich fordern, wie das derzeit mit der Einfiihrung
des Baukindergelds geschieht. Dabei darf jedoch nicht iibersehen werden,
dass schon die geltenden steuerlichen Regelungen erhebliche Vorteile fiir
Investitionen in Immobilien eroéffnen. AuBerdem wird derzeit erwogen, die Kos-
ten des Immobilienerwerbs dadurch zu senken, dass — dhnlich wie schon im
Mietbereich — das Bestellerprinzip nun auch fiir die Einschaltung von Mak-
lern bei Immobilientransaktionen eingefiihrt wird.

Reform der Grunderwerbsteuer angezeigt

Die Grunderwerbsteuer trigt mafBgeblich zu den hohen Transaktionskosten
im Immobilienmarkt bei. Auf sie entfillt oftmals mehr als die Hilfte der Er-
werbsnebenkosten (Hentze et al., 2017). Sie wird in Deutschland bei jeder
Transaktion von Grundstiicken erhoben. Das Steueraufkommen fliet dem je-
weiligen Land zu. Von den Lindersteuern ist sie die Steuer mit dem hochsten
Aufkommen, allerdings macht sie nur 4,6 % der gesamten Steuereinnahmen der
Lander aus. Die Lander konnen den Steuersatz seit der Foderalismusreform des
Jahres 2006 eigenstindig festlegen. Seitdem haben sie insgesamt 26-mal den
Steuersatz erhoht. v ABBILDUNG 97 LiNks Lediglich die Freistaaten Bayern und Sach-
sen haben bislang keine Anderungen vorgenommen. Zeitgleich stiegen die Steu-
ereinnahmen bundesweit deutlich. Neben den Steuersatzerhohungen haben
steigende Preise und Transaktionen wesentlich zu diesem Anstieg beigetragen.

Die Steuersatzerhohungen in Deutschland hatten dabei jedoch einen dampfen-
den Einfluss auf die Anzahl der Transaktionen und die Preise (Fritzsche und
Vandrei, 2016; Boysen-Hogrefe, 2017; Petkova und Weichenrieder, 2017). Empi-
rische Schiatzungen anhand von Angebotspreisen fiir Hauser auf Basis von Quar-
talsdaten auf Kreisebene ergeben dariiber hinaus, dass die Uberwiilzung der
Steuerbelastung auf die Anbieter in schrumpfenden sowie in landlichen Regi-
onen hoher ausfillt (Christofzik et al., 2018).
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Grunderwerbsteuer: Entwicklung der Steuersatze und des Aufkommens

Steuersatze in den Landernt Wachstumsbeitrage zum Steueraufkommen?
Prozentpunkte
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1 - NW-Nordrhein-Westfalen, BY-Bayern, BW-Baden-Wirttemberg, NI-Niedersachsen, HE-Hessen, SN-Sachsen, RP-Rheinland-Pfalz, BE-Berlin,
SH-Schleswig-Holstein, BB-Brandenburg, ST-Sachsen-Anhalt, TH-Thiringen, HH-Hamburg, MV-Mecklenburg-Vorpommern, SL-Saarland, HB-
Bremen. 2 - Saisonbereinigte Werte fir das kassenméfige Steueraufkommen, gleitender 6-Monats-Durchschnitt.

Quellen: Arbeitskreis Steuerschatzungen, eigene Berechnungen
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Daten zur Abbildung

Ein Grund fiir die steigenden Steuersitze diirfte die begrenzte Einnahmeau-
tonomie der Lander sein. Da die Linder kein weiteres Besteuerungsinstrument
zur Verfligung haben, wird verstiarkt auf diese stark verzerrende Steuer zuriick-
gegriffen. Der Sachverstindigenrat hat sich in der Vergangenheit daher fiir Zu-
schlags- und Abschlagsrechte bei bestimmten Gemeinschaftsteuern ausgespro-
chen, die eine breitere Bemessungsgrundlage haben (JG 2014 Ziffern 634 ff.).
Steht den Landern kein alternatives Steuerinstrument zur Verfiigung, ist eine
Deckelung des Steuersatzes problematisch. Damit wiirde die Autonomie der
Lander eingeschrankt.

Erhebliche Fehlanreize gehen vom Linderfinanzausgleich aus. Zur Er-
mittlung der Einnahmekraft des jeweiligen Landes wird anstelle des tatsichli-
chen Steuersatzes der durchschnittliche Steuersatz iiber alle Lander herangezo-
gen. Hierdurch wird Lindern mit einem iiberdurchschnittlichen Steuersatz eine
geringere Einnahmekraft unterstellt, als tatsdchlich der Fall ist. Dies fiihrt zu
hoheren Transfers oder geringeren Beitrdgen. Fiir Einnahmeausfille aufgrund
von entgangenen Transaktionen und niedrigeren Preisen infolge einer Steuerer-
hohung wird das Land somit kompensiert. Diese Kompensation kann die Ein-
nahmeausfille sogar iibersteigen. Der Anreiz fiir weitere Steuererh6hungen wird
groBer (Biittner und Krause, 2018). Dieser Fehlanreiz lieBe sich beheben, wenn
anstelle der durchschnittlichen Steuersitze iiber alle Lander ein fiktiver Steuer-
satz unterhalb des anfinglichen Steuersatzes von 3,5 % unterstellt wiirde.

In ihrer derzeitigen Ausgestaltung sind mehrere Aspekte der Grunderwerbsteuer
kritisch zu bewerten. Deshalb wiegen die Fehlanreize zur weiteren Erhohung be-
sonders schwer. Sie ist aus Sicht des Aquivalenz- und des Leistungsfihig-
keitsprinzips diskussionswiirdig (Rappen, 2012; Scherf und Dresselhaus,
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2016; Hentze et al., 2017). Dem Prinzip der Leistungsfahigkeit entspricht sie nur
bedingt, da die Haufigkeit der Transaktionen keinen Zusammenhang mit der fi-
nanziellen Leistungsfahigkeit eines Kaufers aufweist. Aus diesem Grund kann
sie auch dem Aquivalenzprinzip nur eingeschrinkt gerecht werden.

Die Grunderwerbsteuer entfaltet zudem eine kumulative Wirkung, da sie als
Verkehrsteuer ohne Vorsteuerabzug konzipiert ist. Bei wiederholten Transaktio-
nen wird somit nicht ausschlieBlich die zusitzliche Wertsteigerung besteuert,
sondern stets der gesamte Kaufbetrag. Dies gilt selbst dann, wenn Verluste aus
dem Verkauf anfallen. Zudem kann es durch die Grunderwerbsteuer zu einer
Doppelbesteuerung kommen, die Bauinvestitionen bestraft (Rappen, 2012).
Diese ergibt sich bei Erwerb eines Neubaus von einem Bautriager dadurch, dass
fiir den Erwerb des Grundstiicks bereits die Grunderwerbsteuer erhoben und
zudem die Bauleistung mit der Umsatzsteuer belastet wurde.

Des Weiteren wird oftmals kritisiert, dass durch ,Share Deals“ eine Besteue-
rung legal verhindert werden kann. In solch einem Fall werden Immobilien in
einer eigens dafiir geschaffenen Gesellschaft gebiindelt. Wird diese zu weniger
als 95 % verkauft, ist die Transaktion nicht grunderwerbsteuerpflichtig, wobei
die restlichen Anteile nach fiinf Jahren steuerfrei nachgekauft werden konnen.
Aufgrund des hohen verwaltungstechnischen Aufwands sind Share Deals fiir
private Haushalte unattraktiv und werden vornehmlich von Unternehmen bei
groBvolumigen Transaktionen genutzt. Hierdurch ergibt sich eine regressive
Wirkung der Grunderwerbsteuer, sodass mit steigenden Volumina die durch-
schnittliche Steuerlast abnimmt.

Diese Regelung wird jedoch nicht nur zur Steuergestaltung verwendet, sondern
verhindert zugleich eine Doppelbesteuerung, wenn Immobilien innerhalb eines
Unternehmens iibertragen werden. Eine gesonderte Behandlung von Ge-
werbeimmobilien ist daher sinnvoll. Der Vorschlag der Liander, die Halte-
frist auf zehn Jahre auszudehnen und die Freigrenze auf 90 % zu reduzieren,
stellt vor diesem Hintergrund einen Kompromiss zwischen einer gerechtfertig-
ten Sonderbehandlung und einer Einschriankung der Steuergestaltung dar.

Einen Freibetrag fiir die Grunderwerbsteuer lediglich fiir Familien
und deren Ersterwerb zu gewdhren, wie im Koalitionsvertrag vorgesehen, ist
kritisch zu bewerten, nicht zuletzt weil dies zu einer erheblichen Komplexitat
dieser Steuer im Vollzug beitragen wiirde. Eine Forderung von Familien sollte
besser gezielt, beispielsweise liber die Einkommensteuer, geschehen. Empirische
Analysen zeigen zudem, dass die Inzidenz der Steuer nicht allein beim Kaufer
liegt. v ziFFER 747 Damit wiirden Verkaufer, unabhingig von ihrem familidren Sta-
tus, unterschiedlich behandelt. Freibetrdge nur fiir den Ersterwerb zu gewéhren,
konnte zudem unerwiinschte Riickwirkungen auf die ohnehin geringe Mobilitat
von Arbeitnehmern haben. Denkbar wire es jedoch, einen generellen Freibetrag
einzufiihren.

Als Reformoptionen der Grunderwerbsteuer lassen sich Erfahrungen aus
dem Ausland heranziehen. Die Grunderwerbsteuer ist jedoch nur mit Ein-
schrankungen international vergleichbar, da die Systeme unterschiedlich ausge-
staltet sind und sich die effektive Besteuerung in der Regel nicht regional, son-
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dern nach Immobilienwert und Nutzungsart unterscheidet. Selbst bei Beriick-
sichtigung der unterschiedlichen Tarife und Ausnahmeregelungen fillt die
Transaktionsbesteuerung in Deutschland jedoch vergleichsweise hoch aus
(Bechtoldt et al., 2014). So zeigen Hentze et al. (2017), dass beim Erwerb einer
Immobilie im Wert von 250 000 Euro im Vergleich zwischen den Niederlanden
und Nordrhein-Westfalen die Erwerbsnebenkosten in Deutschland viermal ho-
her ausfallen. Alternativ konnten Vorbilder aus dem europaischen Ausland fiir
die Reform der Share Deals herangezogen werden. So koppelt beispielsweise
Frankreich die Steuer an den Anteil des Immobilienvermogens, sodass die
Grunderwerbsteuer bei Unternehmen erhoben wird, wenn der Immobilienwert
des iibernommenen Unternehmens iiber 50 % des Firmenwerts liegt.

Die Erwerbsnebenkosten von Immobilien lieBen sich im Rahmen der Grunder-
werbsteuer iiber die Tarifgestaltung oder iiber Freibetrige reduzieren. So
wird in Belgien und den Niederlanden keine Grunderwerbsteuer fiir den Erwerb
von Neubauten erhoben. Im Vereinigten Konigreich wird ein vom Kaufpreis ab-
héngiger Stufentarif angewendet, der dazu beitriagt, dass Erwerber mit geringe-
ren Einkommen und geringeren Kaufpreisen steuerlich geringer belastet wer-
den. Erwerber grofler Portfolien unterliegen grundsitzlich der Steuerpflicht.
Hierbei haben sie jedoch die Option des Asset Deals, wobei der Durchschnitts-
kaufpreis der Immobilie zugrunde gelegt wird. Dieser kann aufgrund des Stufen-
tarifs gering ausfallen. Im Falle des Share Deals wird ein vergleichsweise niedri-
ger Steuersatz angewendet. Er liegt bei Mieteinnahmen von weniger als 5 Mio
Pfund bei 1 % und fiir hohere Einnahmen bei 2 %.

Bestehende steuerliche Investitionsanreize fur Wohnimmobilien

Bei dem Ruf nach steuerlichen Vergiinstigungen im Wohnungsbau darf nicht
iibersehen werden, dass schon jetzt erhebliche Anreize fiir private Investi-
tionen am Immobilienmarkt bestehen. Rumpf und Wiegard (2012) berech-
nen vor diesem Hintergrund Kapitalkosten fiir Immobilieninvestitionen und
vergleichen diese hinsichtlich der Mindestrenditeanforderungen mit klassischen
Kapitalanlagen.

Fiir eine steuerrechtliche Bewertung von Investitionen in Immobilien ist zwi-
schen der Eigen- und Fremdnutzung zu unterscheiden. Bei der Eigennutzung
kommt steuerrechtlich die Konsumgutlosung zur Anwendung. Der geldwerte
Vorteil aus der impliziten Miete wird nicht versteuert, gleichzeitig konnen keine
Aufwendungen fiir Schuldzinsen, Erhaltungsinvestitionen oder Abschreibungen
geltend gemacht werden. VerdauBerungsgewinne miissen in der Regel nicht ver-
steuert werden.

Bei der Fremdnutzung kommt hingegen die Investitionsgutlosung zur
Anwendung und es werden die Mieteinnahmen wie die Aufwendungen fiir Zin-
sen, Erhalt und Abnutzung steuerlich beriicksichtigt. Vorteile fiir Investoren re-
sultieren vor allem daraus, dass parallel zur Abschreibung alle Aufwendungen
fiir die Instandhaltung steuerlich geltend gemacht werden kénnen. Zudem sind
Gewinne aus dem Verkauf einer Immobilie steuerfrei, wenn diese mindestens
zehn Jahre (Spekulationsfrist) gehalten wurde.
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Im Vergleich unterschiedlicher Nutzungs- und Finanzierungsarten zeigt sich,
dass Investitionen in fremdkapitalfinanzierte und fremdgenutzte Immobilien
steuerlich besonders begiinstigt sind. Die Eigennutzung wird unabhingig von
ihrer Finanzierung steuerlich schlechter gestellt. Die bestehenden steuerrechtli-
chen Regelungen fiir Investitionen in Immobilien bevorzugen somit die Ver-
mietung gegeniiber der Selbstnutzung, wodurch Anreize fiir die Erweite-
rung des Angebots an Wohnimmobilien gesetzt werden (Rumpf und Wiegard,
2012).

Der Sachverstiandigenrat hat bereits in der Vergangenheit eine Option diskutiert,
die diese Verzerrung korrigieren wiirde. Sie bestiinde darin, fiir eigengenutzte
Wohnungen ebenfalls die Investitionsgutlosung zu wihlen. Fremdkapitalzin-
sen konnten dann steuerlich geltend gemacht werden. Allerdings miissten eine
kalkulatorische Miete im Sinne einer Eigenmietwertregelung ebenso wie etwaige
VerduBerungsgewinne im Gegenzug versteuert werden, um keine erneuten Fehl-
anreize zu setzen (JG 2013 Ziffer 872). Dies wire in der Praxis schwer umsetz-

bar.

Fremdkapitalfinanzierte Immobilieninvestitionen zur Fremdnutzung sind somit
bereits gegeniiber anderen Investitionen steuerlich begiinstigt (JG 2013 Kas-
ten 28). Zusitzliche Abschreibungsregelungen erscheinen vor diesem Hin-
tergrund zweifelhaft. Eine beschleunigte Abschreibung behebt die zuvor be-
schriebene Verzerrung nicht, da sie ebenfalls nur fiir die heutige Investitionsgut-
l6sung infrage kdme. Zudem fiihrt die beschleunigte Abschreibung zu einer Pe-
riodenverschiebung und damit zu Anreizen, Immobilieninvestitionen vorzuzie-
hen. Dies lauft angesichts der starken Uberauslastung der Bauwirtschaft ins Lee-
re. Die im Koalitionsvertrag anvisierte Sonderabschreibung in Héhe von 5 % pro
Jahr iiber vier Jahre ist zudem auf das ,bezahlbare Mietsegment“ begrenzt. Letz-
teres ist im Koalitionsvertrag jedoch nicht genau prazisiert. Bei den derzeit sehr
geringen langfristigen Zinsen diirfte eine solche Regelung kaum nennenswerte
Auswirkungen auf das Wohnungsangebot haben.

Unsystematische Forderung durch das Baukindergeld

Das Baukindergeld wurde im Juni 2018 beschlossen, um die Eigenheimquote
von Familien zu erhohen. Dieses Instrument ist fiir den Ersterwerb von Wohn-
eigentum von Familien mit Kindern sowie Alleinerziehenden iiber einen Zeit-
raum von zehn Jahren ab Antragstellung vorgesehen. Es sieht eine jahrliche
Fordersumme von 1200 Euro je Kind vor. Forderfahige Kinder miissen zudem
gemeinsam mit ihren Eltern in der erworbenen Immobilie wohnen. Eine An-
spruchsberechtigung fiir das Baukindergeld besteht bis zu einem zu versteuern-
den Haushaltsjahreseinkommen von unter 75 000 Euro und erhoht sich mit je-
dem Kind um 15 000 Euro. Zudem sind notariell beglaubigte Kaufvertrige fiir
selbstgenutzte Immobilien riickwirkend seit dem 1. Januar 2018 forderbe-
rechtigt.

Die riickwirkende Anwendung des Baukindergelds geht mit einem vollum-
finglichen Mitnahmeeffekt einher. Dariiber hinaus sind weitere Mitnahme-
effekte bei zukiinftigen Kiufen zu erwarten. Insbesondere in Stidten mit einem
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starken Auseinanderfallen von Angebot und Nachfrage ist davon auszugehen,
dass Verkaufer die Forderung auf ihre Verkaufspreise umlegen konnen.

Mit einer zeitlich befristeten Antragsdauer von drei Jahren (bis Ende 2020)
mochte die Bundesregierung die erwarteten Kosten eingrenzen. Gleichwohl ist
mit betréichtlichen fiskalischen Kosten zu rechnen. So geht die Bundesre-
gierung von etwa 200 000 forderberechtigten Familien mit etwa 300 000 Kin-
dern aus (Deutscher Bundestag, 2018a). Dies resultiert in einem Férdervolumen
von etwa 400 Mio Euro je Jahr und Forderjahrgang. Unter Berticksichtigung der
Forderdauer und ansteigender Fordervolumina ist von jiahrlichen Gesamt-
ausgaben in Hohe von 4 Mrd Euro auszugehen (Wissenschaftlicher Dienst
des Deutschen Bundestages, 2018).

Das Baukindergeld weist in seiner erwarteten Wirkung groBe Parallelen zur
bereits abgeschafften Eigenheimzulage (mit Baukindergeld) auf. Diese
wurde im Zeitraum von 1995 bis 2005 gewihrt. Die Bundesregierung beziffert
die damit verbundenen Mindereinnahmen im Durchschnitt der Jahre 2000
bis 2005 auf etwa 9,3 Mrd Euro je Jahr (Deutscher Bundestag, 2018b). Damit
war die Eigenheimzulage der groBte Subventionsposten im Bundeshaushalt.
Hinsichtlich ihrer Mitnahmeeffekte kann die Eigenheimzulage als Orientierung
fiir das Baukindergeld dienen.

Die Bundesregierung sieht jedoch geringere Mitnahmeeffekte beim
Baukindergeld, da es zielgerichtet, gestaffelt eingefiihrt sowie als KfW-Forder-
programm mit bei Bedarf optimierbaren Forderparametern ausgestattet sei
(Deutscher Bundestag, 2018b). Gleichwohl ist damit zu rechnen, dass Familien,
die sich ohnehin fiir den Erwerb einer Immobilie entschieden hétten, von dieser
Forderung begiinstigt werden.

Hinsichtlich der Inzidenz des Baukindergeldes auf die Immobilienpreise
verweist die Bundesregierung auf die parallelen Aktivititen zur Erweiterung des
Baulands, auf die Mdglichkeit des Kapazitidtsausbaus im Bausektor {iber den
zeitlichen Verlauf der zehnjahrigen Forderperiode sowie den negativen Trend in
den Baugenehmigungen (Deutscher Bundestag, 2018b). Jedoch fillt die befriste-
te Forderung gerade in eine Zeit iiberausgelasteter Kapazitdten in der Bauwirt-
schaft. Einer moglichen Uberhitzung wird damit weiter Vorschub geleistet. In
der Summe handelt es sich beim Baukindergeld daher um ein wenig systema-
tisches und wenig zielgerichtetes Forderinstrument. Vor dem Hinter-
grund der hohen Kapazitdtsauslastung im Bausektor, den zu erwartenden Preis-
effekten sowie moglichen Mitnahmeeffekten scheint die Kosten-Nutzen-Relation
auBerst unglinstig.

Wenn der Erwerb von Wohneigentum durch private Haushalte wirksam gefor-
dert werden soll, sollte anstelle einer solchen punktuellen MaBBnahme nach
Losungen gesucht werden, die den Immobilienerwerb bei der staatlichen Forde-
rung der privaten Vermdégensbildung nicht gegeniiber anderen Anlageformen
diskriminieren. v ziIFFer 120 Wiahrend bei der Forderung der Riester-Rente die
angesparten Mittel fiir den Erwerb einer selbstgenutzten Immobilie (,Wohn-
Riester®) eingesetzt werden konnen, schlieBt die besonders umfangreiche Forde-
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rung im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge diese Form der Vermogens-
bildung aus.

767. Ein Beispiel fiir eine in dieser Hinsicht allokationsneutrale Forderung der
privaten Vermogensbildung findet man in der Schweiz. v kasTen 21 Hier konnen
Mittel aus der betrieblichen Altersvorsorge zur Forderung des Erwerbs von
selbstgenutztem Eigentum eingesetzt werden. Beim sogenannten Vorbezug
konnen Mittel aus dem angesparten Altersvorsorgekapital fiir den Erwerb einer
selbstgenutzten Immobilie verwendet werden. Bei einer Verpfiandung konnen
Anspriiche auf zukiinftige Rentenzahlungen als Sicherheit genutzt werden.

N KASTEN 21
Wohneigentumsforderung in der Schweiz

Seit dem Jahr 1972 enthalt die Schweizer Bundesverfassung die Verpflichtung zur Férderung des
selbstgenutzten Wohneigentums (Artikel 108 Absatz 1). Neben einer Reduktion von Wohn- und Woh-
nungsbaukosten ist die ErschlieBung von Bauland als gleichberechtigtes Ziel genannt (Absatz 2).
Insbesondere Familien, Altere, Bedrftige und Behinderte sollen gefordert werden (Absatz 4). Zu die-
sem Zweck kénnen seit dem Jahr 1990 Gelder aus der freiwilligen privaten Altersvorsorge genutzt
werden. Die Férderung wurde im Jahr 1995 um Mittel aus der betrieblichen Altersvorsorge erweitert.

Die Verwendung der betrieblichen Altersvorsorge zur Férderung des Erwerbs von selbstgenutztem
Wohneigentum kann auf zwei unterschiedlichen Wegen erfolgen. Einerseits ist ein Vorbezug maéglich,
bei dem faktisch Mittel aus dem angesparten Altersvorsorgekapital entnommen werden. Anderer-
seits besteht die Méglichkeit der Verpfandung, bei der Anspriiche auf zukinftige Rentenzahlungen
als Sicherheit genutzt werden. Zwischen diesen Optionen eréffnet das Schweizer System der Alters-
vorsorge eine Wabhlfreiheit. Des Weiteren besteht zunachst keine grundséatzliche Ruckzahlungspflicht
der Mittel.

Vorbezug

Die Méglichkeit des Vorbezugs wird ausschlieflich fir das selbstgenutzte Wohneigentum der versi-
cherten Person eingeraumt. Hierbei muss es sich um den Hauptwohnsitz handeln. Zweit- oder Ne-
benwohnsitze sind explizit ausgeschlossen. Die Férderung von Wohnimmobilien im Ausland ist, so-
fern es sich um den Hauptwohnsitz handelt, ebenfalls zulassig.

Die Verwendung der Mittel ist flexibel geregelt. So kdnnen die Mittel als Eigenkapital beim Erwerb,
zur Tilgung des bestehenden Hypothekendarlehens, zum Erwerb von Beteiligungen an Wohneigen-
tum sowie zur Finanzierung einer Renovierung oder von wertvermehrenden Investitionen genutzt
werden. Der Mindestbetrag flr den Vorbezug betragt 20 000 Schweizer Franken und kann nur alle
funf Jahre geltend gemacht werden. Der spateste Zeitpunkt fur einen Vorbezug ist drei Jahre vor Be-
ginn des Bezugs der Rentenleistung.

Droht eine Unterdeckung, so kann die Vorsorgeeinrichtung die Nutzung der betrieblichen Altersvor-
sorge untersagen, zeitlich oder im Betrag einschranken. Zudem kann sie bei Bewilligung eines Vor-
bezugs eine Zusatzversicherung anbieten. Bei Versicherten, die das 50. Lebensjahr Uberschritten
haben, bestehen zusatzliche Restriktionen fur die Ho6he des Vorbezugs. So ist die H6he des Vorbe-
zugs beschrankt auf die Anspriche, die zum 50. Lebensjahr bestanden, oder aber auf die Halfte der
Anspruche zum Zeitpunkt der Antragstellung. Der héhere der beiden Betrage ist mafigeblich.

Bei VerauRerung der Wohnimmobilie an Dritte muss der entnommene Betrag zuriickgezahlt werden.
Eine Ubertragung der Wohnimmobilie an vorsorgerechtlich Beglinstigte, wie beispielsweise an min-
derjahrige Kinder oder den Ehegatten, begrindet noch keine Rickzahlungspflicht. Die Pflicht zur
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Rlckzahlung kann nur bis spatestens drei Jahre vor Beginn des Bezugs der Rentenleistung begrin-
det werden. Die Frist fir eine freiwillige Rlckzahlung ist identisch.

Verpfandung

Statt des Vorbezugs kann die versicherte Person ihre Anspriiche aus der betrieblichen Altersvorsorge
im Maximum vollumfénglich verpfanden. Wahrend in diesem Szenario die H6he der Anspriche aus
der betrieblichen Altersvorsorge zunachst unverandert bleibt, ist es Ziel der Verpfandung, den Eigen-
kapitalbedarf beim Immobilienerwerb mit Hilfe von Sicherheiten zu reduzieren. Die Verpfandung un-
terliegt grundsatzlich den gleichen Rahmenbedingungen wie der Vorbezug.

768.

769.

770.

Bestellerprinzip beim Immobilienkauf

Hohe Transaktionskosten beim Immobilienerwerb werden hiufig als
Hemmnis fiir den Eigentumserwerb genannt (JG 2016 Ziffer 868). Da die Ne-
benkosten des Erwerbs nicht als Sicherheit herangezogen werden konnen, erho-
hen sie zudem die Eigenkapitalanforderungen. Ins Gewicht fallen vor allem die
Maklerprovisionen und die Grunderwerbsteuer gefolgt von den Notarkosten und
Grundbuchgebiihren. Die Anteile der einzelnen Kostenkomponenten sind regio-
nal unterschiedlich. So schwankt die Maklerprovision in Deutschland zwischen
4,8 % und 7,1 % des Kaufpreises bei in der Regel halftiger Aufteilung zwischen
Kaufer und Verkaufer. Die Notar- und Grundbuchkosten liegen im bundeswei-
ten Durchschnitt bei 1,5 % bis 2 % des Kaufpreises.

Die jetzt in der politischen Diskussion gestellte Forderung, das Bestellerprin-
zip auf den Erwerb von Immobilien auszuweiten, diirfte hieran nichts
Grundsitzliches andern. Bei einer gegebenen Zahlungsbereitschaft des Kaufers
fiir den Kaufpreis zuziiglich der Nebenkosten und einer gegebenen Vorstellung
des Verkaufers fiir den Kaufpreis abziiglich der Nebenkosten sollte es dem Ver-
kaufer beim Bestellerprinzip moglich sein, den auf ihn zusitzlich anfallenden
Teil der Maklerprovision auf den Kaufpreis zu iiberwilzen. Die staatlich festge-
legten Gebiihrenordnungen sollten kritisch gepriift werden.

6. Forderung peripherer Immobilienmarkte

Ein hoheres Angebot an Wohnungen konnte nicht zuletzt durch die vermehrte
Ausweisung von Bauland, reduzierte Auflagen beziiglich der Bauhohe und ziigi-
gere Genehmigungsverfahren zur Baulandfreigabe bewirkt werden (Feld et al.,
2018). Gerade bei den in der Verantwortung stehenden Kommunen ziehen sich
Planungs- und Freigabeprozesse in die Linge (Gemeinschaftsdiagnose, 2018). In
vielen Stadten bestehen Potenziale zur Nachverdichtung, durch die mit ge-
zieltem Einsatz Wohnraum zur Verfiigung gestellt werden konnte (Spars und
Heinze, 2013), oder zur Umwandlung von leerstehenden Biirogebiuden in
Wohngebiude (Clamor et al., 2011).

Das in den Stiddten potenziell noch verfiighare Wohnraumvolumen ist jedoch
tiberschaubar. Zudem kann eine iiberméBige Nachverdichtung soziale Probleme
nach sich ziehen. Eine alternative Losung wire eine Entspannung der Nachfrage
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durch eine stirkere Forderung der Peripherie von Stidten und Metropol-
regionen.

Eine gezielte Forderung der peripheren Immobilienmirkte wiirde sich vom
Wohnobjekt 16sen und eine Erhohung der Standortattraktivitit zur Lo-
sung des Preisproblems anstreben. So konnte beispielsweise eine Forderung des
multimodalen 6ffentlichen Nahverkehrs, der durch das reibungslose Zusam-
menspiel unterschiedlicher Verkehrsmittel charakterisiert ist, die Attraktivitat
des Wohnens in Vororten erhéhen (Deffner et al., 2014) und dadurch die
Knappheit des Wohnraums in den Zentren moglicherweise giinstiger reduzieren
als eine direkte Forderung hochpreisiger Wohnungen in den Stadtzentren.

Weitere Standortfaktoren, die zur Attraktivitat von Stadten auBerhalb der Bal-
lungszentren beitragen konnen, sind die Ansiedelung von 6ffentlichen Einrich-
tungen und Hochschulen sowie der Breitbandausbau (Kempermann und
Millack, 2017).
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