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Teures Stadtleben

Wohnkostensituation ist noch entspannt - aber
Preisempfinden steigt, vor allem in Grol3stddten

Auf dem deutschen Immobilienmarkt wird das Wohnen zumindest in groReren Stadten
immer teurer - dennoch haben nur wenige Deutsche nach eigenen Angaben
Schwierigkeiten, ihre Mietzahlungen oder Hypothekenraten aufzubringen. Dies ist eines
der Ergebnisse einer Umfrage der ING-DiBa in 13 europdischen Ldndern sowie Australien
und den USA.

Stérker als in anderen Landern konzentriert sich in Deutschland die Wahrnehmung eines
hohen Preisniveaus auf die GroRstddte. So empfinden 48 % der Bewohner von
Kleinstddten oder landlichen Gegenden (europaweit: 53 %) die Immobilienpreise in ihrer
Wohngegend als ,teuer* oder ,sehr teuer”. Fir Stddte mit einer Einwohnerzahl von
mindestens 100.000 belduft sich dieser Wert hingegen auf 69 % (europaweit: 70%).
Berlin (74 %) wie auch die anderen Hauptstddte der Umfrageldénder (76 %) liegen noch
einmal dartber. Das Ende der Fahnenstange beim Immobilienboom sehen deutsche
Verbraucher noch nicht erreicht: Insgesamt 64 % erwarten einen Anstieg der Preise in
ihrer Wohngegend tiber die kommenden 12 Monate (europaweit: 59 %), in Grof3stadten
sind es sogar 74 % (europaweit: 66 %).

Die als teuer empfundenen Immobilienpreise fihren fur die Verbraucher aber offenbar
nicht auf breiter Basis zu Schwierigkeiten, ihre Wohnkosten aufzubringen. 11 % der
deutschen Befragten mit einer Immobilienfinanzierung geben an, dass es flr sie
.schwierig" oder ,sehr schwierig” sei, ihre Raten zu zahlen - deutlich unter dem
europdischen Durchschnitt von 19 %. Die 14 % der Mieter, die hierzulande das
Aufbringen ihrer Mietzahlungen als ,schwierig” oder ,sehr schwierig” empfinden, stellen
sogar den niedrigsten Wert der Umfrage dar. Europaweit sind die Umfragewerte auf
dem Ruckzug: Insbesondere in den Ldndern im Stiden und Osten Europas, die wie schon
2016 die Rangliste anfuhren (oder - je nach Auslegung - deren Schlusslicht bilden), sind
offenbar langsam die Effekte der wirtschaftlichen Erholung spurbar.

Die Erfahrung hoher und die Erwartung weiter steigender Preise beeinflusst offenbar
auch grundlegende Annahmen der Verbraucher zum Immobilienmarkt: Die verbreitete
Meinung ,Immobilienpreise fallen nie* wurde noch vor Jahresfrist von 52 % der
Deutschen korrekterweise als unzutreffend identifiziert; in diesem Jahr waren es nur
noch 34 %. Auch europaweit fiel der Wert von 48 auf 35 %. Das derzeitige
Preisempfinden scheint hier die Wahrnehmung der Verbraucher zu verzerren.

Abb. 1 Deutsche Verbraucher haben im Vergleich geringe Schwierigkeiten, Wohnkosten zu tragen.
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Ende der Preissteigerungen ist noch nicht in Sicht

Zwar kann die Mehrzahl der Verbraucher in Deutschland und Europa ihre Wohnkosten
noch ohne gréf3ere Schwierigkeiten tragen - das d@ndert aber nichts daran, dass vor
allem in GroRstddten die Immobilienpreise bereits auf breiter Basis als teuer oder sehr
teuer wahrgenommen werden. Lediglich in landlichen Gebieten sind es noch weniger als
50 %, die die Frage ,Was ist lhre Meinung zu den aktuellen Wohnungspreisen in lhrer
Wohngegend?* mit ,teuer* oder ,sehr teuer" beantworten, in Stédten mit einer
Einwohnerzahl ab 100.000 hingegen an die 70 %.

Abb. 2 Stéarker als im europdischen Durchschnitt... Abb. 3 ...konzentriert sich das Empfinden als teuer auf GroRstadte.
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In den Hauptstadten der Umfrageléinder wird selbst dieser Wert noch um
durchschnittlich 14 Prozentpunkte tberschritten. Der Immobilienboom hinterlésst auch
in der Wahrnehmung der Verbraucher seine Spuren. So sind es beispielsweise 74 % in
Berlin (18 Prozentpunkte tber Landesdurchschnitt), 79 % in London (23 PP) oder 82 % in
Paris (24 PP), die die Immobilienpreise in ihrer Wohngegend fiir ,teuer” oder ,sehr teuer”
halten.

Abb. 4 In den Hauptstddten liegt das Preisempfinden teilweise deutlich Gber Landesdurchschnitt.
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Die noch einmal deutlich héheren 88 % in Wien liegen hingegen nur 12 Prozentpunkte
und somit unterdurchschnittlich stark Gber dem Gesamtwert des Landes. Hierbei ist
allerdings zu beriicksichtigen, dass rund ein Viertel aller Osterreicher in Wien oder dem
Umland lebt - das Preisempfinden bezlglich der Hauptstadt durfte daher auch den
Landesdurchschnitt nach oben ziehen. Ahnlich verhilt es sich im nochmals teureren und
gleichzeitig deutlich kleineren Luxemburg.

Europaweit sind sich die Verbraucher weitgehend einig, dass das Ende der
Fahnenstange beim Immobilienboom noch nicht erreicht ist. Unter dem ungebrochenen
Trend zur Urbanisierung erwarten insbesondere in deutschen GroRstddten deutlich tGber
70 % weitere Preissteigerungen in den ndchsten 12 Monaten und liegen damit Gber dem
europdischen Durchschnitt. Denkbar, dass hier ein gewisser Nachholbedarf gesehen wird
- denn trotz der jungeren Preisentwicklung war der langfristige Anstieg der
Immobilienpreise in deutschen GrofRstadten bislang noch weniger dramatisch als in
ihren europdgischen Pendants. Und wdhrend auf die Frage ,Werden die Wohnungspreise
an lhrem Wohnort lhrer Ansicht nach in den ndchsten zwélf Monaten steigen oder
fallen?* europaweit immerhin 8 bis 10 % der Befragten selbst in Gro3stddten antworten,
dass die Preise wéhrend des kommenden Jahres wenigstens leicht fallen durften, ist
dieser Wert fur Deutschland verschwindend gering - nur in lédndlichen Gegenden sind es
zumindest 4 %.

Abb. 5 Gegenuber den Preisen in anderen europdischen Landern... Abb. 6 ...wird hierzulande mdglicherweise Nachholbedarf gesehen.
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»immobilienpreise fallen nie* - wirklich?

Im Zuge dieser Entwicklung verblasst anscheinend auch die Erinnerung an die Zeit der
Finanzkrise, die in vielen Landern mit einer Korrektur der Immobilienpreise verbunden
war. Nachdem 2016 noch 52 % der Deutschen die Aussage ,Immobilienpreise fallen nie*
abgelehnt hatten (europaweit: 48 %), waren es in diesem Jahr nur noch 34 %
(europaweit: 35 %). Gleichzeitig sank zwar auch die Zahl der Zustimmenden leicht -
dennoch ist es bedenklich, dass es einem wachsenden Anteil der Verbraucher nicht
gelingt, eine solche Aussage als unzutreffend zu identifizieren.

Vor allem der Bundesbank, die der Vorstellung einer traditionellen Immobilienblase in
Deutschland nach wie vor entgegentritt und nur von 6rtlichen Uberhitzungen spricht,
durfte eine solche Entwicklung nicht gefallen: Wenn es Annahmen wie diejenige stetig
steigender Preise ins Unterbewusstsein der Verbraucher schaffen, durfte tendenziell die
Bereitschaft steigen, sich fir den Immobilienerwerb zu verschulden - und gerade der
bislang noch ausbleibende Anstieg der Verschuldung privater Haushalte ist eines der
Argumente, die aus Sicht der Bundesbank derzeit noch gegen eine Blase sprechen.
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Wohnkosten in Deutschland noch gut tragbar

Wie in ganz Europa ist auch in Deutschland der Anteil der Umfrageteilnehmer gefallen,
der angibt, die monatlichen Kosten fir Miete oder Hypothekenraten nur mit
Schwierigkeiten aufbringen zu kénnen. Wie schon letztes Jahr liegen dabei beide Werte
deutlich unter dem europdischen Durchschnitt; die deutschen Mieter wiesen 2017 wie
schon 2016 sogar den geringsten Wert der Umfrage auf. Unter den Hypothekenzahlern
haben die Niederldnder wie schon im Vorjahr die wenigsten Probleme - der dortige Wert
fiel von 7 auf nur noch 4 %. Immerhin 40 % der Deutschen geben an, dass es ihnen
sogar leicht falle, Miete oder Hypothek zu tragen - auch hier liegen die Niederldnder mit
49 % an der Spitze.

Die auf breiter Basis gesunkenen Werte der Umfrage bedeuten nattrlich nicht
zwangsldufig, dass die Menschen weniger Miete oder geringere Hypothekenraten
zahlen. Wahrscheinlicher ist, dass sich hier langsam die Auswirkungen der
wirtschaftlichen Erholung nach der Finanzkrise abzeichnen. Vor allem im Stden und
Osten Europas hat sich die Lage nach dramatischen Ergebnissen im Vorjahr wieder
etwas normalisiert, als teilweise tUber 40 % der Befragten angaben, dass die Begleichung
ihrer Mietzahlungen oder Hypothekenraten fur sie ,schwierig” oder ,sehr schwierig” sei.
Mittlerweise scheint aber auch hier die Besserung der wirtschaftlichen Lage im
Portemonnaie der Menschen anzukommen.

Abb. 7 Europaweit haben Verbraucher weniger Schwierigkeiten, ihre Wohnkosten zu tragen.
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Der Ruckgang im Anteil der Befragten, die das Aufbringen ihrer Wohnkosten als
.schwierig” oder ,sehr schwierig” empfinden, liegt dabei im europdischen Durchschnitt
fir Mieter und Hypothekenzahler in der gleichen Gréf3enordnung von etwa 5
Prozentpunkten. Von Land zu Land lassen sich jedoch Unterschiede feststellen. So sind
es in Deutschland vor allem die Mieter, die eine Entlastung verspiren (3 Prozentpunkte
gegenuber 1 bei Hypothekenzahlern), gleiches gilt beispielsweise fiir Frankreich (3/2), die
Niederlande (7/3) oder auch Osterreich, wo nur bei den Mietern eine Entlastung in der
GroRRenordnung von 4 Prozentpunkten zu verzeichnen ist.

In Spanien und Luxemburg hingegen ist das Verhdltnis umgekehrt; um 9 bzw. 7
Prozentpunkte ging der Anteil der unter Druck stehenden Hypothekenzahler zurtick,
wdhrend es bei den Mietern 6 bzw. 2 Punkte sind. In beiden Ldndern sind variabel
verzinsliche Baudarlehen sehr viel Gblicher als hierzulande. Das legt die Vermutung nahe,
dass hier nicht nur eine allgemeine wirtschaftliche Erholung am Werk ist, sondern dass
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mit der anhaltenden Niedrigzinspolitik der EZB vor allem Hauskd&ufer von einer geringen
Zinsbelastung profitieren.

Den deutlichsten Unterschied sieht man jedoch in Polen. Hier ging der Anteil der Mieter,
die Schwierigkeiten angaben, vergleichsweise geringfligig von 33 auf 31 % zurlck,
wdhrend sich der Anteil bei den Hypothekenzahlern von 41 auf 20 % mehr als halbierte.
Auch in Polen sind variabel verzinsliche Hypotheken die Regel, doch ddirfte sich hier noch
ein anderer Sachverhalt auswirken: In der Vergangenheit waren aufgrund niedrigerer
nominaler Zinssgtze Fremdwdhrungsdarlehen insbesondere in Schweizer Franken
populdr. Doch mit der massiven Aufwertung des Franken gegentber dem Zloty im
Nachgang der Finanzkrise verdoppelte sich teilweise die Schuldenlast der betroffenen
Hypothekenkunden. Derzeit l6uft ein Gesetzgebungsverfahren zur zwangsweisen
Umstellung dieser Franken-Darlehen auf Zloty. Moglicherweise spiegelt sich in den
Antworten der Befragten bereits ihre Erwartung bezlglich einer zukinftigen Entlastung;
denkbar ist aber auch, dass Banken angesichts einer drohenden gesetzlichen Regelung
bereits bestehende Darlehen zu kundenfreundlicheren Konditionen neu verhandelt
haben.

Steuert Deutschland doch auf eine Immobilienblase zu?

AbschlieRend bleibt festzuhalten, dass deutsche Verbraucher die hiesigen
Immobilienpreise insbesondere in GroRstddten bereits als teuer wahrnehmen und noch
weitere Steigerungen erwarten - gleichzeitig aber im europdischen Vergleich noch in
einer recht komfortablen Position sind, was die gefuhlte Tragbarkeit von Wohnkosten
angeht. Vor allem die Mieter stehen im europaweiten Vergleich in dieser Hinsicht am
wenigsten unter Druck. Sollte die Nachfrage nach Wohnraum jedoch hoch bleiben, der
Preistrend der letzten Jahre anhalten und sich die Erwartung immer weiter steigender
Immobilienpreise in den Kopfen der Verbraucher festsetzen, stiege womdglich auch
hierzulande das Risiko einer Preisblase am Immobilienmarkt.
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Die Befragung wurde im Rahmen der ING International Survey (IIS) durchgefiihrt

Ziel der mehrmals jdhrlich durchgefiihrten IIS ist ein besseres Versténdnis der finanziellen Entscheidungsfindung von
Konsumenten. Die Umfrage wurde vom Ipsos Meinungsforschungsinstitut in Form einer Onlinebefragung durchgefihrt. In
Belgien, Deutschland, Frankreich, GroRbritannien, Italien, den Niederlanden, Osterreich, Polen, Rumdnien, Spanien, der
Tschechischen Republik und der Turkei wurden je ca. 1.000 Befragungen durchgefihrt, in Luxemburg 500. Der |IS-Report
,Homes and Mortgages 2017 - Housing Costs and Prices* steht online zur Verfigung unter
https://www.ezonomics.com/ing_international_surveys/homes-and-mortgages-2017-housing-costs-and-prices/. Reports zu
fraheren IIS-Umfragen sind unter www.ezonomics.com/iis zu finden.
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