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Erwerb von Wohneigentum:
Eigenkapitalschwelle fiir immer mehr Haushalte zu hoch

Von Claus Michelsen

Niedrige Zinsen, ordentliche Einkommenssteigerungen und immer héhere Mieten,
trotz Mietpreisbremse: Selten zuvor, konnte man meinen, hat es sich mehr gelohnt,
eine Eigentumswohnung oder ein Eigenheim zu kaufen. Zahlreiche Berechnungen
zeigen, dass es unter dem Strich glnstiger ware, als ein Leben lang zur Miete zu
wohnen. Andere Studien ergeben, dass Hauseigentiimerinnen im Alter deutlich
vermogender sind. Doch richtige Euphorie scheint nicht aufzukommen: Noch immer
ist Deutschland ein Land der Mieterlnnen. Der Anteil derer, die Wohneigentum
besitzen, ist nach wie vor vergleichsweise niedrig, vor allem in jingeren
Generationen. Was spricht dagegen, sich den Traum von den eigenen vier Wanden
zu erfillen und damit auch fiir das Alter vorzusorgen? Wo liegen die Hiirden, die
scheinbar nicht allzu leicht zu Gberwinden sind? Die vorliegende Analyse zeigt auch,
dass die Vorschlage der Parteien in den Bundestagswahlprogrammen zu unkonkret
und wenig zielgenau sind, um deutlich mehr Familien den Weg ins Eigenheim zu
ebnen. Eine praktikablere und kostenglinstigere Alternative waren sogenannte
Nachrangdarlehen, die der Staat Uiber die KfW Bankengruppe vergeben kénnte.

Der Anteil der Haushalte, die ihre eigenen vier Wande bewohnen, verharrt in Deutschland bei etwa 45 Pro-
zent. Die Eigentumsquote von Personen, die nicht dlter als 40 Jahre sind, ist heute entgegen dem Trend um
etwa drei Prozentpunkte niedriger als zur Jahrtausendwende (Abbildung 1). Angesichts niedriger Zinsen, sin-
kender Arbeitslosigkeit, steigender Einkommen und immer hoherer Mieten stellt sich die Frage, warum vor
allem junge Menschen und wohl auch Familien so sehr mit dem Erwerb einer Immobilie hadern.
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Abbildung 1: Haushalte in Deutschland, die in den eigenen vier Wanden wohnen
Anteile in Prozent
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Mikrozensuszusatzerhebungen zur Wohnsituation, Pestel Institut.

Erklarungsansatze gibt es einige: Eine sich dndernde Arbeitswelt, langere Ausbildungszeiten, weil immer mehr
junge Menschen studieren, und auch die Abschaffung staatlicher Vergiinstigungen beim Eigentumserwerb er-
kldren sicherlich einen grofden Teil der Zurtickhaltung. Verstdandlich erscheint es auf den ersten Blick dennoch
nicht, dass MieterInnen die offensichtlichen Kostenvorteile des Eigentums ignorieren und lieber weiter hohe
Mieten bezahlen. Doch auf den zweiten Blick ist das Verhalten der jungen Generation alles andere als abwegig.
Denn beim Immobilienerwerb gibt es neben den laufenden Zahlungen noch eine weitere Schwelle, die immer
schwerer zu tiberwinden ist: Ohne einen signifikanten Eigenkapitalanteil finanzieren nur die wenigsten Ban-
ken den Kauf von Wohneigentum. Als Daumenregel gilt, dass ein Haushalt mindestens die Kaufnebenkosten -
bestehend aus Maklergebiihren, Notarkosten und Grunderwerbsteuer - selbst stemmen kénnen muss, besser
noch weitere 15 Prozent des Immobilienwerts. Wer allerdings — bedingt durch ein langeres Studium oder be-
fristete Beschaftigungsverhaltnisse - erst spat damit beginnt, Kapital anzusparen, dem fehlt das nétige Klein-
geld fiir den Immobilienerwerb. Noch schwieriger wird es, wenn infolge niedriger Zinsen die Kapitalertrage
deutlich geringer sind als die Immobilienpreissteigerungen, wie in den vergangenen Jahren im landesweiten
Durchschnitt der Fall (Abbildung 2).

Abbildung 2: Umlaufrendite und Immobilienpreise in Deutschland
Jahrliche Veranderung in Prozent
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank.
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Kostete beispielsweise ein neues Reihenhaus in Berlin im Jahr 2010 etwa 270 0oo Euro, waren es im Jahr 2016
bereits 350 000 Euro. Die Kaufnebenkosten summierten sich im Jahr 2010 auf knapp 35 500 Euro, im Jahr 2016
lagen sie fiir dasselbe Reihenhaus schon bei gut 46 ooo Euro (Abbildung 3).

Abbildung 3: Kosten des Eigentumserwerbs am Beispiel Berlin
In Euro fir ein neu errichtetes, durchschnittliches Reihenhaus
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Grundlage von Daten der Bulwiengesa AG.

Uber die Eigenkapitalausstattung der deutschen Haushalte ist nicht viel bekannt. Erkenntnisse iiber die Geld-
oder Finanzvermogen, die als Eigenkapital beim Immobilienerwerb eingesetzt werden kénnten, gibt es nur auf
Basis von Haushaltsbefragungen wie dem Sozio-oekonomischem Panel (SOEP) oder dem Haushaltpanel der
Bundesbank. Letzteres zeigt, dass das mittlere Finanzvermogen - also alle liquiden Vermogenswerte der Haus-
halte wie Bargeld, Festgeld oder Aktien in den Jahren 2010 bis 2014 von gut 17 ooo Euro auf 16 600 Euro gesun-
ken sind. Schreibt man diesen Trend konstant fort, diirfte das mittlere Finanzvermogen im Jahr 2016 in etwa
16 000 Euro betragen haben. Wihrend die absoluten Anderungen bei den Haushalten mit niedrigen Vermogen
eher gering waren, sind die liquiden Mittel der vermégenderen Haushalte (70er- bis goer-Perzentile) sichtbar
gestiegen (Abbildung 4).

Abbildung 4: Verteilung der Finanzvermogen nach Perzentilen
In Euro
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Quelle: Deutsche Bundesbank (,,Vermogen und Finanzen privater Haushalte” in Deutschland 2010 und 2014),
eigene Berechnungen.
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Das Dilemma, in dem viele Haushalte stecken, wird deutlich, wenn man sich die Entwicklung der Kaufneben-
kosten und der Finanzvermogen gemeinsam vor Augen fiihrt: Konnten im Jahr 2010 - vorausgesetzt Eltern, der
Erbonkel oder die Erbtante gaben einen kleinen Obolus hinzu - die Halfte aller Haushalte das Mindesteigen-
kapital fiir ein Reihenhaus in Dresden, Braunschweig, Liibeck oder Rostock aufbringen, entsprache dies heute
einem Eigenheim in Suhl, Zwickau oder Gorlitz. Immerhin 40 Prozent aller Haushalte hatten im Jahr 2010
knapp geniigend Eigenkapital, um sich die eigenen vier Wande in Berlin, Niirnberg oder Aachen zu leisten.
Heute miisste das Finanzvermogen fir ein Berliner Reihenhaus mehr als das 1,6-fache betragen, um die Kauf-
nebenkosten aus eigener Tasche bestreiten zu konnen. Statt Berlin konnte sich diese Haushaltsgruppe heute
ein Hauschen in Leipzig, Hildesheim oder Herne leisten. Offenbar konnten die Haushalte, was die Hohe ihrer
liquiden Ersparnisse angeht, nicht mit der Immobilienmarktentwicklung mithalten. Ein Grof3teil der Haus-
halte schafft den Schritt ins Eigenheim daher nicht (Abbildung 5).

Abbildung 5: ,Eigenheimschwelle” (Kaufnebenkosten)
In Euro, Perzentile der Finanzvermaogen
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Grundlage von Daten der BulwienGesa AG und der Deutschen Bundesbank.
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Parteien versprechen in Wahlprogrammen Abhilfe, Vorschlidge sind aber wenig kon-
kret und ihre Wirkung ungewiss

Die Politik hat das Thema Wohneigentum im Bundestagswahljahr fiir sich entdeckt. In den Wahlprogrammen
der meisten Parteien finden sich Vorschlage, die den Weg ins Eigenheim ebnen sollen. So schlagt die CDU fiir
die Dauer von zehn Jahren ein Baukindergeld in H6éhe von jéhrlich 1200 Euro je Kind vor (Wahlprogramm der
CDU). Dartiber hinaus soll es beim erstmaligen Kauf von selbstgenutztem Wohneigentum Freibetrage bei der
Grunderwerbsteuer fiir Erwachsene und fiir Kinder geben - in der Hohe bislang unbestimmt. Die FDP ist an
dieser Stelle konkreter: Sie schldgt einen Freibetrag von 500 ooo Euro fiir alle ,natiirlichen Personen® vor - da-
runter diirfte ein sehr grofier Teil der EigentumserwerberInnen fallen (Wahlprogramm der FDP). Die SPD
mochte den Freibetrag auf 200 ooo Euro festlegen (Wahlprogramm der SPD). Im Gegensatz zur CDU setzen
die Sozialdemokraten nicht auf eine laufende Unterstiitzung, sondern auf einen einmaligen Zuschuss als Fami-
lienbaugeld, das in H6éhe von bis zu 20 0oo Euro an Familien in Regionen mit angespannten Wohnungsmark-
ten gewahrt werden soll.

Ob diese Vorschlage dazu fithren, dass mehr Menschen den Weg in die eigenen vier Wande finden, hangt in
der derzeitigen Marktsituation davon ab, wie zielgenau die Forderung ganz bestimmten Gruppen hilft. Ist sie
zu allgemein, diirfte sie in steigenden Preisen verpuffen - ist sie zu eng gefasst, dirfte ihr Effekt marginal blei-
ben. Weitgehend einig sind sich die meisten MarktbeobachterInnen darin, dass eine Unterstiitzung dhnlich
der Eigenheimzulage, wie von der CDU vorgeschlagen, im jetzigen Zinsumfeld kaum zusatzliche Impulse bei
der Eigentumsbildung geben wird - das Problem ist vielfach nicht die laufende Belastung, sondern das feh-
lende Eigenkapital als Starthilfe.

Die Riickfiihrung der teilweise erheblich gestiegenen Belastung aus der Grunderwerbsteuer ist sicherlich ein
Ansatz, um die Kaufnebenkosten zu senken. Manche Lander haben den Steuersatz in den vergangenen Jahren
nahezu verdoppelt.' Eine pauschale Freistellung eines grofden Teils der Transaktionen, wie von der FDP vorge-
schlagen, diirfte aber vor allem in Preissteigerungen aufgehen und so in erster Linie ImmobilienverkiuferIn-
nen, ProjektentwicklerInnen und MaklerInnen erfreuen. Fokussierter sind die Vorschlage von CDU und SPD.
Auch bei deren Vorschldgen kommt es letztlich aber auf die konkrete Abgrenzung an, um genauer abschatzen
zu konnen, in welchem Umfang Preiseffekte zu befiirchten waren. Fraglich ist zudem, ob die Lander iiberhaupt
bereit sind, auf die derzeit sprudelnden Steuereinnahmen zu verzichten.

Einen echten Beitrag zur Eigenkapitalausstattung konnte ein Zuschuss im Rahmen des Familienbaugeldes leis-
ten, wie es die SPD vorschlagt. Hier besteht die Herausforderung darin, die begiinstigte Gruppe so abzugren-
zen, dass die Haushalte, deren Eigenkapital gerade so nicht reicht, um Eigentum zu bilden, die Schwelle zum
Erwerb tiberschreiten kdnnen. Die Hohe des Zuschusses scheint zumindest bei Familien mit zwei Kindern auf
den ersten Blick mit Augenmaf3 gewahlt.

Viel schwerer wiegt allerdings ein anderer Einwand. Allen Vorschldgen ist gemein, dass sie eine weitgehend
einheitliche Unterstiitzung fiir regional grundlegend verschiedene Markte anbieten. Dies wird relativ sicher
dazu fithren, dass die Férderung in manchen Regionen sehr starke Anreize setzt, wahrend die Wirkung in an-
deren Regionen marginal bleibt. Wiirden beispielsweise in Leipzig die meisten Reihenhduser unter einen
Grunderwerbsteuerfreibetrag von 500 ooo Euro fallen, diirfte dies in Miinchen recht selten passieren. Ahnli-
ches gilt fiir einen Zuschuss oder ein Baukindergeld - in der einen Region ist dies eine echte Hilfe, in der ande-
ren ein Tropfen auf den heiflen Stein. Unter dem Strich profitieren Haushalte in Regionen mit niedrigen Im-
mobilienpreisen tiberproportional - Immobilien sind dort aber nicht umsonst geringer bewertet, beispiels-
weise, weil aufgrund des demografischen Wandels die Nachfrage vor allem in vielen eher landlichen Gebieten
sinkt. Eine pauschale Férderung birgt daher die Gefahr, Fehlinvestitionen zu unterstiitzen.

! Sergej Bechtoldth et al. (2014): Acht Jahre nach der Reform der Grunderwerbsteuer: Bundesldnder nutzen ihre Spielrdume fiir Steuererh6-
hungen. DIW Wochenbericht Nr. 50, 1283-1290 (online verfiigbar).
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Fazit und Politikempfehlung

Obwohl die Gelegenheit zum Eigenheimerwerb angesichts niedriger Zinsen, steigender Einkommen und im-
mer hoherer Mieten giinstig erscheint, ist Deutschland nach wie vor ein Land der MieterInnen. Vor allem
junge Familien tun sich schwer, mit Blick auf ihre Finanzen den Schritt ins Eigenheim zu schaffen. Oft reicht
ihr Eigenkapital nicht aus - nicht zuletzt, weil sie langer studieren, zumindest zu Beginn ihres Berufslebens
befristet beschaftigt sind und deshalb spater beginnen, Kapital anzusparen. Sie brauchen eine Starthilfe - denn
das Eigenkapital fiir den Immobilienkauf zusammenzubekommen ist die weitaus grofiere Hiirde, als spater die
laufenden Kosten zu schultern, die meist nicht héher ausfallen als eine monatliche Mietzahlung. Die Parteien
- in erster Linie SPD, CDU und FDP - versprechen in ihren Wahlprogrammen Unterstiitzung fiir den Erwerb
von Wohneigentum. Doch erstens sind die Vorschldge zu wenig konkret, um die Wirkungen genau abschatzen
zu konnen, und zweitens besteht die Gefahr von Fehlentwicklungen. Denn die Immobilienmarkte sind regio-
nal zu verschieden, als dass ein Instrument tiberall zielgenau funktionieren wiirde.

Eine Alternative, die aus Sicht der SteuerzahlerInnen giinstiger ware und gleichzeitig nicht zu Fehlinvestitio-
nen verleiten wiirde, waren sogenannte Nachrangdarlehen. Das Prinzip ist einfach: Der Staat verleiht giinstig
Geld und stellt sich in der Schlange der GlaubigerInnen ganz hinten an. Die Darlehen kénnten von Banken als
Eigenkapitaldquivalent anerkannt werden und so eine fiir sich genommen rentable Investition méglich ma-
chen. Mit diesem Instrument ware die Politik in der Lage, flexibel auf unterschiedliche Marktsituationen zu
reagieren. Beispielsweise konnte vereinbart werden, dass ein Drittel des von der Bank geforderten Eigenkapi-
tals fiir eine durchschnittliche Immobilie in der jeweiligen Region durch nachrangige Darlehen gewdhrt wiirde.
Dies wdren in Leipzig maximal 13 ooo Euro fiir ein Reihenhaus, in Miinchen aufgrund der h6heren Immobilien-
preise 38 ooo Euro. Selbstverstandlich diirften die Kredite nur dann gewahrt werden, wenn die laufende Belas-
tung der Finanzierung von den Haushalten auch gestemmt werden kann. Diese Bonitatspriifung miisste eine
Bank aber ohnehin vornehmen. Die Férderung richtet sich daher vor allem an Haushalte, die tiber ein mittle-
res Einkommen verfiigen, aber keine ausreichenden Ersparnisse bilden konnten. Dies wére auch der entschei-
dende Unterschied zu den Rahmenbedingungen in den USA im Vorfeld der Subprime-Krise: Die Kreditvergabe
wurde dort auf GeringverdienerInnen ausgeweitet, die spater nicht in der Lage waren, die laufenden Raten zu
bedienen.

Ein weiterer Vorteil ldge im geringen Verwaltungsaufwand des Instruments. Férderbedingungen lief3en sich
schnell anpassen und nachjustieren. Mit der staatlichen KfW Bankengruppe stiinde eine erfahrene Institution
fir die Umsetzung bereit. Diese Form der Unterstiitzung konnte vielen Haushalten den Weg ins Eigenheim
ebnen und ware gleichzeitig eine kostenglinstige Alternative zu allen anderen Vorschlagen.

Claus Michelsen ist wissenschaftlicher Mitarbeiter in den Abteilungen Konjunkturpolitik und Klimapolitik
am DIW Berlin | cmichelsen@diw.de
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