MIETWOHNUNGSMARKT UND WOHNEIGENTUM:

Zwei Seiten einer Medaille

Mieten oder kaufen? Vor dieser Frage stehen nicht nur Individuen, sie ist auch
fiir die Volkswirtschaft nicht ohne Belang. Immer wieder wird behauptet, dass
Wohneigentum die soziale Stabilitit fordere und das Wirtschaftswachstum
begiinstige. Die EU-Kommission verspricht sich von einem effizient funkti-
onierenden Wohneigentumsmarkt positive Impulse fiir den privaten Konsum
und damit fiir die Gesamtwirtschaft. Damit der Wohneigentumsmarkt optimal
funktioniert und den Wohneigentiimern einen maximalen Nutzen stiften kann,
ist es nach Auffassung der Kommission notwendig, tiber besonders effiziente
Instrumente zur Wohnungsfinanzierung zu verfiigen. Vor diesem Hintergrund
ist das von der Kommission vorgelegte Grivbucl zuwmn Hypothwkarkredit zu
sehen. In diesem Konsultationspapier wird zur Diskussion gestellt, wie Hin-
dernisse die einem integrierten Binnenmarkt entgegenistehen beseitigt wer-
den kénnten sowie welche MaBnahmen auf europdischer Ebene die Effizienz
und Wetthewerbsfihigkeit der Hypothekarkreditmérkte steigern und dadurch
zu einer groReren Produkivielfalt und sinkenden Kosten fiir die Nachfrager
fithren kénnten. -

Die vermuteten Zusammenhinge zwischen Wohnungsfinanzierung, Woh-
nungsmarkt und gesamtwirtschaftlicher Entwicklung sind fiir angelsédchsische
Lander in der Regel eingehend untersucht und recht gut belegt, fiir kontinen-
taleuropaische Linder dagegen liegen kaum vergleichbare Untersuchungen
vor. Daher werden in der Diskussion immer wieder Untersuchungsergebnisse
aus Grofbritannien, den USA und Kanada — zumeist unreflektiert und chne
hinreichende Priifung — auf Deutschland {ibertragen. So wird etwa der Um-
stand, dass die Wohneigentumsquote in Deutschland im unteren Bereich der
internationalen Ranglisten zu finden ist, oft als Zeichen der Schwiche des
deutschen Immobilienmarktes und/oder als Beleg fiir eine vermeintlichre In-
effizienz der Hypothekenmirkte herangezogen.

Das Institut der deutschen Wirtschaft Koln hat im Auftrag des vdp ein Gut-
achten erarbeitet, das diese Informationsliicke schlieRt.



Im europiischen Vergleich niedrige
Wohneigentumsquote in Deutschiand

Es ist allgerfiein bekannt, dass Deutschland mit einer
Wohneigentumsaquote von etwa 43 Prozent im unteran
Bereich der internationalen Ranglisten zu finden ist.
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nutzung beeinflusst werden. Hier sind vor allem das
Zinsniveau zu nennep, da Immobilien fiberwiegend mit
Fremdkapital finanziert werden, und die stenerliche Be-
handlung des Wohneigentums. Sinken die Kosten der
Selhstnutzung infolge won steuerlichen Subventionen
oder Zinsserkungen, wird sich die Zahl der Wolneigen-
tiimer so lange erhihen, bis iber Angebot und Nach-
frage di= Wohnkosten wieder ausgeglichen werden.
Ablesbar ist dies am Preis-Mietverhiltnis. Langfristig
bewegen sich das tatsichliche Preis-Mietverhilmis und
die Fundamentalbewertung, die durch das Zinsnivean,
steuerliche Effekte und weitere Faktoren bestimmt wird,
immer wieder zufeinander zu, Abbildung 2 zeigt, dass
kurzfristig jedoch auvfgrund der Trigheit des Marktes
Abweichungen méglich sind.
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Im Zeitraum 1980 bis 2002 ist die westdeutsche Wohnei-
gentumsquote zwar um 5 Prozentpunkte gestiegen, doch
im gleichen Zeftraum gab es im Durchschnitt der be-
trachteten Linder einen Zuwachs wmn 7 Prozentﬁurﬂcte.
Deutschland wird dahier auf absehbare Zeit keine
‘Wohneigentumsquote wie Spanien, GroRbritannien oder
aber die Niederlande erreichen kinnen. Um zu verste-
hen, warum die Wohnelgentumshildung in Deutschland
weniger ausgepriigt ist als in anderen Industrielindern,
ist es hilfreich, sich zunichst das Zusammenspiel von
Mietwohnungsmarkt und Wohreigentumsmarkt zu ver-
gegenwirtigen. '

- Miete oder Eigentum:
Zwei Seiten einer Medaiile

Aus den Enzscheidungen der Haushalte folgt, dass sich
langfristig die Kosten der Selbstnutzung, alse des Kau-
fens, und die des Mietens entsprechen miissen. Denn
wenn beispielsweise der Kauf lingere Zeit gilnstiger
wire als das Mieten, wiirden mehr und mehr Haushalte
Eigentumn erwerben. Duwrch diese zusitzliche Nachfra-
ge wiirden die Preise fiir Wohneigentum anziehen, und
es kiime wieder zu einem Ausgleich der ‘Wohnkosten.
Entscheidend ist nun, wodurch die Kosten der Selbst-
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Die Indeix-Werte sind fGr das Jahr 1993 auf 100 gesetzt. In diesem Jabir ist das tatsich-
liche rreis-Mistverhiltnis dem 30-j@hrigen Durchschnitt am niichsten gekommen.
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Dariiber hinaus ist es fir die Entwicklung der Wohn-
eigeniumsquate auch entscheidend, ob der Zugang zum
Mietwohnungsmarkt und zum Hypothekenmarkt ge-
geben ist, denn nur dann kénnen sich die Marktkrifte
entfalten. Und schlieBlich spielt aufgrund der langsamen
Anpassungsprozesse auf dem Wohnungsmarkt auch die
Ausgangssituation eine Rolfe.

Sozialer Wohnungsbau legt den Grundstein
fiir den Mietwohnungsmarkt

Nach dem Zweiten Weltkrieg stellte die Wohnungsnot
eines der driingendsten Probleme in Deutschland dar.
Allein 1950 fehlten etwa 4,5 Millionen Wohnungern. Um
diesen Fehibestand méglichst schnell abzubauen wurde
der soziale Wohnungsbau ins Leben gerufen. Ab 1956
wurde zwar auch der Eigenheimbau unterstiitzt, jedoch
erwies sich der soziale Wohnungsbau als wesentlich ef-



fektiver, vor allem weil den Haushalten in den fiinfziger
Jahren im Regelfall noch die finanziellen Mitte} fiir den
Eigentumserwerb fehlten. Erst 1961 wurden das erste
Mal mehr Eigentumswohnungen als Sczialwohnungen
gebaut.
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* Bei Wohnungen in Mehrfamilienhdusern wurde jeweils unterstelit,
dass der private Bayhesr eine Wohnung selbst nutzt.
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Natiirlich wurden auch in anderen Lindern, wie bei-
spielsweise in GroRbritannien, umfangreiche Wolhmungs-
programme aufgelegt. Den sozialen Wohnungsbau in
Deutschland zeichneten jedoch zwei Faktoren aus: Ers-
tens wurden auch private Investoren miteinbezogen, so
dass sich nach Ablauf der Mietbindung auch direkt ein
privates Angebot etablieren konnte. Zweitens wurden
sehr hohe Qualititsstandards gesetzt, so dass die Mieter
nicht stigmatisiert wurden. Damit wurde die Grundlage
fiir einen privaten Mietwohnungsmarkt gelegt.

Funktionsfahigkeit des Mietwohnungs-
marktes wurde erhalten

Nach dem Zweiten Weltkrieg wurden die Mieten in
nahezu allen européischen Lindern siark reguliert. Im
Vergleich zu anderen Lindern wurden in Deutschland
jedoch schon relativ friih erste Liberalisierungen vor-
genommen. $So wurden ab dem Jahr 19671 die Mieten
wieder schrittweise freigegeben. Auch die spiter ein-
gefiihrte und immer noch geltende Vergleichsmieten-

regelung erfaubt immer wieder Anpassungen in Rich-
fung des Marktniveaus. In Osterreich oder Spanjen wur-
den die Mieten dagegen fakiisch bis in die achtziger Jah-
re hinein eingefroren. Dariiber hinaus konnten Mietver-
irige vererbt werden, so dass dic Vermieter dber Jahr-
zehnte hin nicht iiber die Immobilie verfiigen konnten.
In GroRbritannien lagen die Mieten aufgrund der ,fair
rent’-Regelung langs Zeit weit unterhalh des Martkini-
veaus. Alle diese Mafinahmen haben daza. gefiihrt, dass
sich die Vermieter aus dem Markt zuriickgezogen haben,
entweder durch den Verzieht auf instandhaltungen oder
den Verkauf der Imunobilie an Selbstmutzer. In der Folge
wurde der Mietwohnungsmarkt immer unattraliiver und
Kleiner, was die Haushalte letztlich in die Wohneigen-
tumsbildung getrieben hat. In Deutschland wurde die
Funktionsfdhigkeit des Marktes dégegen erhalten, auch
wenn es hier ebenfalls Verwerfungen gibt, beispiels-
weise im Kindigungsrecht, Insgesamt geschen hatten
und haben die Haushalte aber stets eine Alternative zum
Wohneigentum.

Steuerliche Vorteile fiir Eigentiimer

Die steuerliche Behandlung des Wohneigentums be-
stimm¢ maBgeblich die Kosten der Selbstnutzung. Sofern
der Fiskus die Elgentilmer gegeniiber den Vermietern
bevorsugt, belspicloweise indem dic Fremdkapitalzinsen
steuerlich beriicksichtigt werden, ohne dass die gespar-
te Miete in angemessener Weise in die Bemessungs-
grundlage einflieft, werden die Haushelfe in Richtung
Bigentumshildung gelenkt. Abbildung 4 verdeutlicht, in
welchem AusmaR die steuerlichen Regelungen die ef-
fektiven Zinskosten der Haushalte reduziert haben.
Vor dem Jahr 2000 wurde auch in Grofbritannien das
Wohneigentum grofziigig geférdert.
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Auch in Deutschland wurde die Eigentumsbildung gefor-
dert. Allerdings war die Bevorzugung der Eigentiimer
hier weniger ausgeprigt, und auch Vermieter wurden
zuweilen begiinstigt. Vor allem aber wurden die For-
derungen in der Regel nur ein- oder zweimal im Leben
gewihrt. In der Folge erwarben die Heushalte erst dann
Eigentum, wenn sie sich eine Immobilie leisten konnten,
die danerhaft ihren Anspriichen geniigte.

Immaobilienfinanzierung
folgt den Kundenwiinschen

Zuweilen wird auch die Immobilienrfinanzierung in
Deutschland fiir die geringe Wohneigentamsquote mit-
verantwortlich gemacht: So seien die Eigenkapitalanfor-
derungen und die Vorfilligkeitsentgelte bei Kiindigung
der Festzincdorlehen hinderlich bei der Eigentumshbil-
dung. Tatsichlich folgt die Immobilienfinanzierung je-
doch dem Gros der Kundenwiinsche. So war es in der
Vergangenheit auch auvfgrund der Eigenheimzulage
nicht notwendig, eine Vollfinanzierung anzubieten. Die
Dominanz langfristiger Finanzierungen ist dem Wunsch
der Kunden geschuldet, das Wohneigentum dauerhaft
zu nutzen. Dabel ist die finanzielle Planungssicherheit
fiir die Kunden entscheidend. Kindigungsmégliichkeiten
sind dagegen weniger relevant. Der Mangel an Hypothe-
kenloediten in demn so genannten ,sub-prime®-Marlkt ist
letztlich die Folge des funktonsfihigen Mietwohnungs-
marktes. Haushalte mit Kreditrisiken, die in jedem Fall
hohere Zinslasten tragen miissten, haben hierzulande
eine echte Alternative zum Wohneigentum — in Grdf-
britannien sind sie dagegen auf den Erwerb von Wohn-
eigentum angewiesen,

Gegenwirtig zeigt sich, dass das deutsche Immo-
bilienfinanzierungssystem sehr anpassungsfahig ist. Seit
dem Wegfall der Eigenheimzulage wurden die Belei-
hungsausldufe dentlich erhht, teilweise sogar auf iiber
100 Prozent. AuBerdern gibt es erheblich mehr Sonder-
tigungsmdglichkeiten als frither. Fiir einen verdnderten
Marlkt, heispielsweise aufgrund der zunehmenden Be-
deutung der privaien Vorsorge, scheint das deutsche
Immobilienfinanzierungssystem daher gut aufgestellt
7u sein, T

Die Wohneigentumsquote ist keine
gesamtwirtschaftliche ZielgriBe

Die Diskussion um die Forderung der Wohneigen-
tumsbildung flammt immer wieder auf, weil mit einer
hohen Wohnelgentumsquote volkswirtschaftliche Vor-
teile verbunden werden. Die vorgebrachten Argumente
kénnen — so das Gutachten — jedoch nicht {iberzeugen,

zumal oft nicht bedachi wird, dass eine Firderang {iber
Steuern, Zulagen oder verbilligte Baugrundstiicke Kosten
verursacht, die in das Kalkiil mit einzubeziehen sind.

Soziale Stabilitat | Empirische Untersuchungen fir
die USA zeigen, dass Hauseigentiimer sich mehr um
das Wohnumfeld kiimmern, haufiger ehrenamtlich tatlg
sind nnd sich auch in der Schule stérker engagieren als
vergleichbare Mieterhaushalte. Hieraus wird geschlos-
sen, dass efne hohere Wohneigentumsquote mit einer
héheren sozialen Stabilitdt einhergeht. Betrachtet man
die Ergebnisse jedoch etwas genauer, so ist der ent-
scheidende Faktor fiir das soziale Engagement nicht die
Wohnform, sondern die Dauer des Wohnverhilmisses.
Dementsprechend zeigen die entsprechenden Unter-
suchungen fiir Deutschland, dass der Zusammenhang
zwischen sozialem Engagement und Wohneigentium we-
sentlich schwiicher ausgepragt ist. Schlicflich wird das
Mieten in den USA immer nur als eine vorilbergehende
Wohnform angesehen, wihrend in Deutschland viele
Mieter auf Dauet in ihrer Wohnung bleiben wollen.

Arbeitsmarkt und Wohneigentum | Dariiber hinaus
kann sich die hthere Immobilitit der Wohneigentiimer
negativ auf den Arbeitsmarkt auswirken. Erstens, weil
Wohneigentiimer im Fall der Arbeitslosigkeit weniger oft
bereitsind, auch iiberregional einenneuen Arbeéitsplatz zu
cuchen. Zweitens, weil Wohneigerntiimer auf verinderte
Rahm?nbed.inglmgen kaum reagieren. Steigt beispiels-
weise’in einer Metropole die Nachirage nach Arbeitskraf-
ten, so werden auch die Wohnungsnachirage und damit
das Mietniveau anziehen. Mieter, die nicht darauf ange-
wiesen sind in der Metropole zu leben, werden darauf-
hin in die glinstigeren Vororte oder Nachbarorte zieher.
‘Wohneigentiimer werden von den Mietpreissteigerungen
hingegen nicht betreffen und werden héchstens umzie-
hen, um Vermégensgewinne aufgrund der anziehenden
Preise zu erzielen. Damit wird der Wohnungsmarkt fiir
Hinzuziehende mit steigender Wohneigentumsquote
tendenziell kleiner und teurer, was es unwahrschein-
licher macht, dass die ausgeschriebenen Stellen mit den
besten Arbeitskriften besetzt werden konnen. Besanders
strukturelle Prebleme auf dem Arbeitsmarkt kénnen sich
somit durch eine hohe Wohneigentumsquote verstirken.

Konjunktur und Wachstum | Das Wirtschaftswachsturn
in den USA, in GroBbritannien und in Spanien wurde
mafgeblich durch den Immobilienpreisboom getragen.
Der Konsum der Hauseigentiimer wurde dabei durch
zwel Faktoren angeregt. Zum einen iber die Vermd-
gensgewinne aufgrund der kriftigen Wertsteigerungen
und zum anderen {iber die deutlich gesunkenen Hypo-
thekenzinssiitze, Hiervon profitierten die EFigentiimer,




sofern sie umfinanzieren konnter: oder aber variable
Hypothekendarlehen abgeschlossen haben. In Deutsch-
land, wo die Wohneigentumsquote niedrig ist wnd die
Immobilien fiberwiegend mit Festzinsdarlehen finanziert
werden, waren in dieser Situation hingegen die Chancen
fiir eine kopjunkturelle Belebung wesentlick schlech-
ter. Dies begriindet jedoch noch keinen Nachteil des
deutschen Systems. SchlieBlich stellen Zinssenkungen
kel- ne EinbahnsiraRe dar. Steigen die Zinsen wieder,
kann die Kombination von variablen Zinsern und Immo-
bilienpreissenkungen schnell in einen wirtschaftlichen
Abschwung fihren, Und jederzeitige Umfinanzierungs-
méglichkeiten, wie sie in den USA iiblich sind, miissen

von den Haushalten bezahlt werden, auch wenn sie diese
gar nicht bendtigen. Vor allem aber steilen die Zinssen-
kungen der letzten Jahre einen historischen Sonderfall
dar, Zukiinfig wird aufgrund der geringeren Inflations-
sorgen allgemein mit einem moderateren Zinsriveau ge-
rechnet. In diesem Zinsumfeld weisen wieder Festzins-
darlehen ohne Umfinanzierungsmdglichkeit besondere
Vorteile auf, weil sie’ den Haushalten eine langfristige
Planungssicherheit geben, ohne sie finanziell zu {iber-
fordern. Hierdurch wird ein stetiges Wachstum begiins-
tigt. AuBerdem verliert die Wohneigentumsquote an Be-
deutung, weil sich die Konjunktur dann nicht fiber den
Kensum der Wohnungseigentiimer stimualieren lisst.
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