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Die Lage der Weltwirtschaft

Die Wirtschaft der westlichen Welt hat sich in der zweiten Jahreshilfte 1954 weiter giinstig entwickelt. In Westeuropa
hat sich der konjunkturelle Aufschwung fortgesetzt, gleichzeitig ist in den Vereinigten Staaten von Amerika die Riick-
bildung zum Stillstand gekommen, und es sind Anzeichen einer leichten Belebung bemerkbar. Unter dem Einfluf der
erhohten Wirtschaftstitigkeit in den Industrielindern gestaltete sich die Lage der Agrar- und RohstofHlinder im ganzen
nicht unbefriedigend. Der Welthandel zeigt wert- und mengenmifig leicht steigende Tendenz, obwohl die Weltmarkt-
preise z. T. weiter unter Druck stehen und die Zahlungsbilanzsituation mancher Linder nicht frei von Spannungen ist.

In den Vereinigten Staaten zeigen sich, nachdem die ,recession allmihlich abgefangen werden konnte, nunmehr
Ansitze zu einer leichten Belebung. So haben Produktion, Auftragseingang sowie Auftragsbestand der verarbeitenden
Industrie wieder leicht zugenommen. Auch die Beschiftigung ist etwas gestiegen. Diese Entwicklung beruht bis jetzt im
wesentlichen auf dem weiter zunehmenden privaten Verbrauch, den steigenden Wohnbauinvestitionen und den neuer-
dings wieder erhohten Riistungsauftrigen. Der kontraktive Effekt, der immer noch vom Riickgang der 6ffentlichen Aus-
gaben und der Investitionen der gewerblichen Wirtschaft ausgeht, wurde dadurch tiberkompensiert. Der Verbrauchszu-
wachs, angeregt durch Steuererleichterungen, war verbunden mit einer Verringerung der Ersparnisbildung und einer
wieder stirkeren Inanspruchnahme von Konsumentenkrediten.
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AUF EINEN BLICK

Preise am Wohnungsmarkt stabilisieren sich -
Nachfrage hoch, Angebot weiter zu knapp

Von Konstantin A. Kholodilin und Malte Rieth

Aus der spekulativen Preisblase am deutschen Immobilienmarkt ist noch etwas Luft entwichen

- Verschlechterung der Finanzierungskosten hat zu Preiskorrekturen bei Immobilien gefiihrt:
Kaufpreise sind nominal um fiinf Prozent gefallen

Mieten stiegen allerdings weiter — um nominal vier Prozent — und Miet- und Immobilienmarkte
entwickelten sich auseinander

Bevolkerungswachstum lasst Nachfrage nach Wohnraum steigen, Angebot bleibt bei
verlangsamter Bauaktivitat weiter zuriick

Die Politik ist dringend gefordert, das Angebot an Wohnraum — ob iiber eigene Investitionen oder
eine Entschlackung der Verfahren — zu erhéhen

Kaufpreise deutlich gesunken, Mieten weiter gestiegen — spekulative Preisblase verliert Luft
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Immoblienverbandes IVD. © DIW Berlin 2024

ZITAT MEDIATHEK

»Die Immobilienpreise sind nach 2022 kriftig gefallen, wihrend die Mieten weiter

zulegten. Damit hat die spekulative Preisblase ordentlich Luft verloren. Erste Anzeichen E' 0
deuten allerdings bereits wieder auf steigende Preise, Entwarnung ist also nicht in Sicht. O

In Anbetracht des angespannten Wohnungsmarktes muss die Politik dringend handeln.“

. Audio-Interview mit Konstantin Kholodilin
— Malte Rieth —

www.diw.de/mediathek
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Preise am Wohnungsmarkt stabilisieren
sich — Nachfrage hoch, Angebot weiter zu

knapp

Von Konstantin A. Kholodilin und Malte Rieth

ABSTRACT

Der Immobilienmarkt in Deutschland hat sich wieder stabili-
siert. Es entweicht noch Luft aus der nun seit einem Jahrzehnt
wahrenden spekulativen Preisblase. Die Immobilienpreise
sind im Laufe des Jahres 2024 in allen Segmenten und den
meisten Regionen weiter gefallen: In Gber 150 Stadten waren
Baugrundstiicke, Eigenheime und Eigentumswohnungen

im laufenden Jahr im Durchschnitt um nominal finf Pro-

zent glinstiger als vor einem Jahr. Besonders waren dies
Baugrundstiicke und Eigenheime in groBen Stadten, wo die
Preise um bis zu sieben Prozent zuriickgegangen sind. Die
Mieten stiegen hingegen weiter, um nominal vier Prozent.
Eine zogerliche Wende am Wohnungsmarkt deutet sich aber
bereits an. Die durch Bevolkerungswachstum und die sich
wieder verbessernden Finanzierungsbedingungen getriebene
Nachfrage steht einer nach wie vor geringen Bautatigkeit
gegenlber. Die Kaufpreise beginnen zu steigen. Die Politik

ist daher dringend gefordert, mit 6ffentlicher Bautatigkeit

und einer Vereinfachung der Verfahren und Vorschriften

dem entgegenzusteuern.
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Im Jahr 2024 setzte sich die 2022 begonnene Korrektur am
deutschen Immobilienmarkt noch fort. Die Europiische
Zentralbank hatte die Leitzinsen von Juli 2002 bis Septem-
ber 2023 von 0 auf 4,5 Prozent angehoben. Mittlerweile liegt
der Hauptrefinanzierungssatz wieder bei 3,8 Prozent, aber
die Finanzierung von Bau- und Kaufvorhaben ist nach wie
vor deutlich teurer als vor dem Preishochststand im Jahr
2022. Gestiegene Energie- und Verbraucherpreise haben die
Kaufkraft vieler Haushalte in den letzten zwei Jahren zudem
belastet. Die reduzierte Kreditnachfrage wurde begleitet von
einer restriktiveren Kreditvergabe der Banken. Das Volumen
der neu vergebenen Wohnungsbaukredite ging ausgehend
von seinem Maximum im Mirz 2021 bis zu seinem Mini-
mum im Dezember 2023 um fast 60 Prozent zuriick.! Seit-
dem steigt das Kreditvolumen zwar wieder. Allerdings liegt
es immer noch mehr als 40 Prozent unter seinem Maxi-
mum. Dies hatte Auswirkungen auf die Immobilienpreise
und die Mieten.

Die Preis- und Mietentwicklung auf dem deutschen Woh-
nungsmarkt spielt fiir die Unternehmen und Haushalte
eine wichtige Rolle. Deshalb widmet sich eine umfangrei-
che Forschung der Immobilienpreisdynamik.? Seit dem Jahr
2014 wird am DIW Berlin regelmiflig die Preisentwicklung
in Kreisen Deutschlands analysiert und auf Grundlage sta-
tistischer Verfahren untersucht, ob es zu Preistibertreibun-
gen kommt.?

1 Vgl Daten der Deutsche Bundesbank (online verfiigbar, abgerufen am 02.12.2024. Dies gilt
auch fiir allen anderen Online-Quellen dieses Berichts, sofern nicht anders vermerkt).

2 Nach wie vor ist die Zahl wissenschaftlicher Beitrége zu der Frage einer mdglichen Blasenbildung
im Immobilienmarkt iiberschaubar. Die Ergebnisse bisheriger Studien sind kontrovers und bieten
kein einheitliches Bild. Fiir aggregierte Reihen lasst sich eine Preisblase fiir Deutschland nicht finden.
Vgl. Xi Chen und Michael Funke (2013): Renewed Momentum in the German Housing Market: Boom or
Bubble? CESifo Working Paper No. 4287 (online verfiigbar); Philipp an de Meulen und Martin Micheli
(2013): Droht eine Immobilienpreisblase in Deutschland? Wirtschaftsdienst 93(8), 539-544 (online
verfiigbar). In dieser Studie werden aggregierte Reihen filr die sieben groBten Stédte in Deutsch-
land analysiert. Die Analyse legt den Schluss nahe, dass spekulative Motive nur in sehr begrenztem
Umfang Eingang in die Immobilienpreishildung finden. Eine andere Untersuchung kemmt hingegen
zu dem Schluss, dass die Preise teilweise erheblich, um bis zu 25 Prozent, iiber dem fundamental
gerechtfertigten Niveau lagen. Vgl. Florian Kajuth, Thomas A. Knetsch und Nicolas Pinkwart (2013):
Assessing house prices in Germany: Evidence from an estimated stock-flow model using regional
data. Discussion Paper der Deutschen Bundesbank 46,/2013 (online verfiigbar).

3 Konstantin A. Kholodilin, Claus Michelsen und Dirk Ulbricht (2014): Stark steigende
Immobilienpreise in Deutschland: aber keine gesamtwirtschaftlich riskante Spekulationsblase.
DIW Wochenbericht Nr. 47, 1231-1240 (online verfiigbar).

DOI: https://doi.org/10.18723/diw_wb:2024-51-2


https://doi.org/10.18723/diw_wb:2024-51-2
https://www.bundesbank.de/de/statistiken/geld-und-kapitalmaerkte/zinssaetze-und-renditen/wohnungsbaukredite-an-private-haushalte-hypothekarkredite-auf-wohngrundstuecke-615036
https://www.cesifo.org/en/publications/2013/working-paper/renewed-momentum-german-housing-market-boom-or-bubble
https://www.wirtschaftsdienst.eu/inhalt/jahr/2013/heft/8/beitrag/immobilienpreisblase-in-deutschland.html
https://www.wirtschaftsdienst.eu/inhalt/jahr/2013/heft/8/beitrag/immobilienpreisblase-in-deutschland.html
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2796934
https://www.diw.de/de/diw_01.c.489658.de/publikationen/wochenberichte/2014_47_3/stark_steigende_immobilienpreise_in_deutschland__aber_keine_gesamtwirtschaftlich_riskante_spekulationsblase.html
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Die vorliegenden Studie aktualisiert die Auswertungen.
Grundlage ist ein Datensatz des Immobilienverbandes
IVD {iiber Miet- und Kaufpreise fiir Wohnimmobilien (Kas-
ten). Der Datensatz ist in Deutschland fast einmalig, da er
nahezu die Hilfte aller Kreise und alle relevanten Wohnungs-
marktsegmente abdeckt. Dies erlaubt eine detaillierte regio-
nale Analyse differenziert nach Mieten, Haus- und Grund-
stiickspreisen.

Kaufpreise sind gefallen, Mieten beschleunigt
gestiegen

Die Kauf- und Mietmarkte entwickelten sich seit nahezu zwei
Jahren auseinander. Wihrend die Kaufpreise im Jahr 2024 in
vielen Regionen noch fielen, stiegen die Mieten weiter. So
sind die Preise fiir Baugrundstiicke, Eigenheime und Eigen-
tumswohnungen in den letzten beiden Jahren im Durch-
schnitt in tiber 150 Stidten Deutschlands um vier bis sieben
Prozent gefallen. Trotz der Preisriickginge liegen die Immo-
bilienpreise aber nach wie vor deutlich héher als unmittel-
bar vor dem Anfang des Marktaufschwungs 2010. Bauland,
Einfamilien- und Reihenhiuser sind im Vergleich zu damals
immer noch etwa doppelt so teuer (Abbildung 1). Die Preise
fiir Eigentumswohnungen tibersteigen ihr Niveau im Jahr
2010 um 117 Prozent. Auch die Nettokaltmieten sowohl fiir
den Bestand als auch fiir neu gebaute Wohnungen entwi-
ckelten sich seit 2010 dynamisch; sie nahmen um insgesamt
64 Prozent zu. Im Jahr 2024 beschleunigte sich der Anstieg
der Mieten auf rund vier Prozent gegeniiber dem Vorjahr.

Der Riickgang der Kaufpreise deutet auf eine Korrektur auch
spekulativer Preisiibertreibungen hin.* Bereits vor der geldpoli-
tischen Wende wurden Zweifel laut, ob die Preisentwicklungen
durch die fundamentalen Marktfaktoren gedeckt sind.’

Ein Indikator fiir Uberbewertungen ist die Relation der Preise
zu den Mieten. Im Jahr 2022 lag dieses Verhiltnis bei 27.° Ein
vergleichbares Niveau gab es zuletzt Mitte der 1990er Jahre.
Als diese Blase platzte, kam es zu einem langen Riickgang der
Preise im Verhiltnis zu den Mieten.” Mit einer so langen Kon-
solidierung ist diesmal wohl nicht zu rechnen. Im Jahr 2024
ist das Preis-Mietverhiltnis aufgrund der gefallenen Preise
bei anziehenden Mieten leicht auf 23 gesunken.

Langfristig sollten sich die Preise von Immobilien im Ein-
klang mit den Mietpreisen entwickeln, wenn keine Preisbla-
sen entstehen sollen. Vierteljihrige Daten der OECD zeigen,
dass das Preis-Mietverhiltnis in Deutschland seit Anfang der

4 Zum Vorliegen von spekulativer Preisblasen vgl. beispielsweise Konstantin Kholodilin und
Malte Rieth (2022): Inmobilienmarkt bisher stabil - aber Risiko fiir Preiskorrekturen hat zugenom-
men. DIW Wochenbericht Nr. 47, 611620 (online verfiighar).

5 Europdische Zentralbank (2022): Financial Stability Review, May 2022 (online verfiigbar);
Deutsche Bundesbank (2021): Finanzstabilitatsbericht 2021 (online verfiigbar).

6 Das Kaufpreis-Mietverhaltnis wird als Quotient zwischen dem Kaufpreis und der jahrlichen
Miete berechnet. Es gibt in etwa an, wie viele Jahre notwendig sind, um den Kaufpreis der Immobi-
lie mit den Mieteinnahmen zu decken.

7 Vgl. Claus Michelsen und Dominik WeiB (2010): What happened to the East German housing
market? A historical perspective on the role of public funding. Post-Communist Economies, 22 (3),
387-409 (online verfiigbar).

Kasten

Preisdaten

Daten Uber die Preisentwicklung von Immobilien sind in
Deutschland im Vergleich zu anderen Landern nur in spar-
lichem Umfang verfiigbar. Insbesondere auf lokaler Ebene
gibt es kaum Quellen, die Analysen Uber einen langeren Zeit-
raum erlauben. Typischerweise sind die Zeitreihen sehr kurz,
decken nur einige wenige Orte ab oder beinhalten lediglich
Angebotspreise.

Fir die vorliegende Studie werden Miet- und Kaufpreisdaten
des Immobilienverbandes Deutschland IVD Bundesverband
der Immobilienberater, Makler, Verwalter und Sachver-
standigen e. V. genutzt. Das Unternehmen bietet seit 1975
Immobiliendaten und Indizes zu einzelnen Immobilienmarkt-
segmenten an. Die Datensammlung enthalt durchschnittliche
Kaufpreise und Mieten fiir Wohnungen und Grundstiicke in
685 deutschen Gemeinden von 1975 bis 2024. Das macht sie
zu einer einzigartigen Informationsquelle hinsichtlich der geo-
grafischen und zeitlichen Abdeckung des Marktes. Fiir diesen
Wochenbericht werden die Daten fiir (iber 384 Stadte in den
Jahren 1996 bis 2024 verwendet. Die Daten werden im Laufe
des Jahres gesammelt. Fiir manche Stadte werden sie in der
ersten Jahreshalfte erhoben.

In die vorliegende Analyse werden die folgenden sechs
Variablen einbezogen:
Kaufpreise fiir Baugrundstiicke fir Einfamilienhauser in
mittlerer Lage und mit mittlerem Wohnwert,
Kaufpreise fiir Eigenheime in mittlerer Lage und mit mittle-
rem Wohnwert,
Kaufpreise fiir Reihenh&auser in mittlerer Lage und mit mitt-
lerem Wohnwert,
Kaufpreise fiir bestehende Eigentumswohnungen in guter
Lage und mit mittlerem Wohnwert,
Nettokaltmieten fiir Bestandswohnungen in mittlerer Lage
und mit mittlerem Wohnwert,
Nettokaltmieten fiir Neubauwohnungen in mittlerer Lage
und mit mittlerem Wohnwert.

Zudem werden die genannten Variablen verwendet, um das
Verhaltnis von Kaufpreisen zu Jahresmieten fiir Bestands-
wohnungen (mittlere und gute Lage mit mittlerem und gutem
Wohnwert) zu berechnen.

1980er bis zum Jahr 2009 nahezu kontinuierlich zuriickging
(Abbildung 2). Nach der Finanzkrise folgte der lingste und
stirkste Anstieg des Preis-Mietverhiltnisses seit den 1970er
Jahren. Mit dem Auslaufen der groflangelegten Ankaufpro-
gramme der Europdischen Zentralbank und starken Zins-
anhebungen kam es zwischen dem dritten Quartal 2022 und
dem ersten Quartal 2024 zu einem zwoélfprozentigen Riick-
gang der Immobilienpreise. Der Riickgang der Immobilien-
preise scheint aber bereits zu einem Ende gekommen zu
sein. Darauf deuten die vierteiljahrlichen OECD- ebenso wie
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Abbildung 1
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Entwicklung der Imnmobilienpreise und Mieten in

deutschen GroBstadten
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Anmerkungen: Dargestellt sind jeweils, sofern nicht anders angegeben, Immobilientypen in mittlerer Qualitat und

Lage.

Quellen: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Immobilienverbandes IVD.
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Die Kaufpreise sind zwei Jahre lang zuriickgegangen, wahrend die Mieten zugelegt

haben.

die Preisindizes des Verbandes Deutscher Pfandbriefbanken
(vdp) hin. Sie signalisieren, dass die Immobilienpreise seit
Mitte des Jahres 2024 zu steigen begonnen haben.® Auch in
vielen weiteren Lindern ziehen die Immobilienpreise mittler-
weile wieder an. In 35 OECD-Lindern nahmen sie im zweiten
Quartal 2024 im Vergleich zum vierten Quartal 2023 zu. Nur
in fiinf Lindern sinken die Preise aktuell noch. Der Immobi-
lienpreisanstieg in Deutschland (0,7 Prozent) liegt dabei unter
dem durchschnittlichen Anstieg in der OECD (2,1 Prozent).

8 Die vorliegende Analyse stiitzt sich auf drei Datenquellen: 1) die jahrlichen IVD-Preise, die fiir
mehrere Regionen vorhanden sind; 2) die vierteljahrlichen OECD-Preisindizes, die nur fiir Gesamt-
deutschland vorhanden sind; 3) die vierteljéhrlichen vdp-Preisindizes, die sowohl fiir Deutschland
insgesamt als auch fiir sieben GroBtstadte vorliegen (vdp-Immobilienpreisindex - online verfiig-
bar). Die Qualitét dieser Daten ist vergleichbar. Der Vorteil der IVD-Preise ist, dass sie die Entwick-
lung auf der regionalen Ebene detailliert widerspiegeln. Dagegen sind OECD- und vdp-Indizes ak-
tueller und reagieren damit schneller auf Marktentwicklungen.
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Finanzierungsbedingungen verbessern
sich leicht

Die beobachtete Preisentwicklung geht auch auf die Veran-
derung der Finanzierungsbedingungen zuriick. Seit Ende
2023 sinken die Zinsen fiir Wohnungsbaukredite in Deutsch-
land, allerdings nur leicht (von 4,1 Prozent im Dezember
2023 auf 3,8 Prozent im September 2024, Abbildung 3). Der
geringe Zinsriickgang und die Aussicht auf weiter fallende
Leitzinsen im Euroraum haben zu einer leichten Belebung
der Neukreditvergabe gefiihrt. Allerdings ist das Volumen
der Wohnungsbaukredite immer noch deutlich niedriger als
auf seinem Hohepunkt im Marz 2021.

Neben der Neukreditvergabe steigt der Anteil der Kredite mit
einer Zinsbindung von mehr als fiinf Jahren (Abbildung 4).
Gekoppelt mit fallenden Zinsen reduziert dies die Zahlungs-
risiken fiir die privaten Haushalte in der Zukunft. Der aktu-
elle Anstieg der zinsgebundenen Kredite ldsst zudem dar-
auf schlieflen, dass die Banken mit weiter zuriickgehenden
Zinsen und einer gesunkenen Unsicherheit iiber die Zins-
entwicklung rechnen.

Eine steigende Fremdfinanzierung der Immobilien stellt
in der Regel einen Risikofaktor fiir den Markt dar. In Rela-
tion zur Wirtschaftsleistung stieg das Volumen im Neuge-
schift bei Wohnungsbaukrediten von sechs Prozentim Jahr
2018 auf etwa neun Prozent Anfang 2022. Seither wurden
merklich weniger Wohnungsbaukredite vergeben und der
Verschuldungsgrad ging zuriick. Mitte des Jahres 2024 lag
der Verschuldungsgrad bei 4,5 Prozent und damit deutlich
unter seinem langjihrigen Durchschnitt von 7,3 Prozent.

Nicht nur das Kreditgeschift war riickldufig, auch das Volu-
men der Immobilientransaktionen ist merklich zuriickge-
gangen: um real rund 40 Prozent zwischen dem ersten Quar-
tal 2021 und dem zweiten Quartal 2023 (Abbildung 5).° Zwi-
schen dem zweiten Quartal 2023 und dritten Quartal 2024
ist es jedoch wieder um rund sieben Prozent gestiegen.

Bevolkerung wachst, Wohnungsangebot halt
nicht mit

In den vergangenen zehn bis fiinfzehn Jahren hat sich die
Nachfrage nach Wohnraum besonders in Grofstidten durch
Zuziige aus dem Ausland erhoht.” So lag der deutschland-
weite Wanderungssaldo zwischen 1991 und 2023 bei durch-
schnittlich 342000 Personen. Das vorliufige Rekordhoch von

9 Das nominale Transaktionsvolumen wurde aus den Einnahmen der Grunderwerbsteuer der
Lander und einem nach Bevdlkerung gewichteten durchschnittlichen Grunderwerbsteuersatz
berechnet, da dieser in Deutschland nach Land und Jahr variiert. Das reale Transaktionsvolumen
resultiert aus dem Verhltnis zwischen dem nominalen Transaktionsvolumen und den Hauspreis-
indizes fiir Deutschland von der OECD und dem vdp.

10 Die Wohnungsnachfrage in Stadten wird durch Zuwanderung aus dem Aus- und dem Inland
beeinflusst. Die innerdeutsche Wanderung erfolgt seit einigen Jahren eher stadtauswarts Richtung
Umland. AuBerdem héngt die Wohnungsnachfrage von Veranderungen in der Anzahl der Haus-
halte, beispielsweise einer Zunahme von Einpersonenhaushalten ab. Seit etwa 2011 hat sich deren
Anteil in den Metropolen auf 50-55 Prozent stabilisiert, in Berlin und Hamburg ist er sogar zuriick-
gegangen. Damit spielt der Zuzug aus dem Ausland die wichtigste Rolle fiir das Bevolkerungs-
wachstum in den GroBstadten.


https://www.pfandbrief.de/site/de/vdp/immobilie/finanzierung_und_markt/vdp-immobilienpreisindex.html
https://www.pfandbrief.de/site/de/vdp/immobilie/finanzierung_und_markt/vdp-immobilienpreisindex.html
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1,14 Millionen Personen im Jahr 2015 wurde im Jahr 2022 mit
einer Nettozuwanderung von 1,45 Personen iibertroffen. Im lau-
fenden Jahr ist mit einer etwas geringeren Nettozuwanderung
zurechnen. Sie wird aber hoher sein als im langjihrigen Durch-
schnitt: Allein in der ersten acht Monaten des laufenden Jahres
lag der Wanderungssaldo bei tiber 271000 Personen.™

Das Angebot an Wohnraum steigt hingegen nur lang-
sam. Seit {iber zwei Jahren ist die Bautitigkeit sehr nied-
rig. So verharrt der Wohnungsneubau auf einem Niveau
von rund 300000 Wohnungen pro Jahr, was deutlich unter
dem Bedarf liegt."? Die Prognosen fiir die Bauproduktion
fiir das Jahr 2024 machen kaum Hoffnung: Die realen Woh-
nungsbauinvestitionen diirften um vier Prozent zuriickge-
hen.” Die schwache Dynamik ist unter anderem auf die
immer noch hohen Zinsen und Baukosten zuriickzufiih-
ren. Auch die Anzahl der eréffneten Insolvenzverfahren in
der Baubranche sendet keine guten Signale: Nach einer fast
20-jahrigen Phase des Riickgangs steigen die Insolvenzen
seit tiber drei Jahren deutlich. Es ist noch keine Abflachung
der Kurve zu erkennen (Abbildung 6). Teilweise diirften die
Produktionskapazititen durch Konsolidierungen innerhalb
der Branche erhalten bleiben. Doch ein Teil der Kapaziti-
ten wird wohl verloren gehen. Dies wiirde sich negativ auf
die kiinftigen Fertigstellungen von Wohnungen auswirken.

Ein starker Anstieg der Nachfrage und das stagnierende Ange-
bot fithren dazu, dass der Wohnraum knapper wird. Darauf wei-
sen auch die historisch tiefen Leerstandsquoten hin. Sie sind
seit 2021 stark gefallen und liegen fiir Deutschland im Schnitt
bei 2,5 Prozent. * In Grofstidten sind sie noch niedriger: Fiir
Berlin liegt die Leerstandsquote beispielsweise bei einem Pro-
zent. Wenn der Anteil der leerstehenden Wohnungen unter
drei Prozent liegt, gilt der Wohnungsmarkt als angespannt.

Regionale Méarkte weisen unterschiedliche
Entwicklungsmuster auf

Die Betrachtung einzelner Indikatoren und des aggregierten
nationalen Marktes kann indes nur ein erster Schritt bei der
Analyse der Preisentwicklung auf dem Markt fiir Wohnim-
mobilien sein. Immobilienmirkte sind regionale Markte —
kommt es zu spekulativen Preisentwicklungen, entstehen
diese zuerst in einzelnen Stiddten, bevor sie sich im Gesamt-
markt ausbreiten.”” Deshalb wird in der vorliegenden Studie

11 Vgl. Daten des Statistisches Bundesamtes in der Datenbank GENESIS-Online.

12 Zum Bedarf vgl. beispielsweise Philipp Deschermeier, Ralph Henger und Julia Sprenger
(2024): Zunehmende Marktanspannung in vielen GroBstadten. Aktuelle Ergebnisse des
IW-Wohnungsbedarfsmodells. IW-Report, Nr. 39, Kdln (online verfiigbar).

13 Geraldine Dany-Knedlick et al. (2024), DIW-Konjunkturprognose: Deutsche Wirtschaft diimpelt
vor sich hin - Handelskonflikte bedrohen die Weltwirtschaft. DIW Wochenbericht 50, 797-832
(online verfiigbar).

14 Vgl. CBRE-empirica-Leerstandsindex 2023 (online verfiigbar).

15 Vgl. Allen C. Goodman und Thomas G. Thibodeau (2008): Where are the speculative bubbles in
US housing markets? Journal of Housing Economics 17 (2), 117-137 (online verfiighar); Min Hwang
und John M. Quigley (2006): Economic Fundamentals In Local Housing Markets: Evidence From
U.S. Metropolitan Regions. Journal of Regional Science 46 (3), 425-453 (online verfiigbar); Jesse
M. Abraham und Patric H. Hendershott (1996): Bubbles in metropolitan housing market. Journal of
Housing Research 7 (2),191-207 (online verfiigbar).

Abbildung 2

Verhéltnis von Immobilienpreisen zu Mietpreisen im
internationalen Vergleich
In Prozent (Index 2015=100)
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Anmerkungen: Nominaler Hauspreisindex dividiert durch den nominalen Mietpreisindex.

Quellen: OECD; eigene Darstellung.
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Der Riickgang des Preis-Miet-Verhaltnisses scheint seinen Boden erreicht zu haben.

Abbildung 3

Zins- und Volumensentwicklung von Wohnungsbaukrediten an
private Haushalte
In Prozent (links) und in Milliarden Euro (rechts)
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Quellen: Deutsche Bundesbank; eigene Berechnungen.

© DIW Berlin 2024

Der moderate Riickgang des Zinssatzes fiihrt zur Belebung der Kreditvergabe.

ein differenzierter Untersuchungsansatz verfolgt, der nach
Neubau- und Bestandspreisen sowie nach Marktsegmenten
(Grundstiicken, Eigenheimen und Wohnungen) unterschei-
det und einzelne Stidte und Gruppen von Stidten aber auch
den Gesamtmarkt in den Blick nimmt (Kasten).

Zwischen 2010 und 2022 stiegen die Immobilienpreise und
Mieten in den meisten Regionen, wobei die Kaufpreise ein
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https://www-genesis.destatis.de/genesis/online?operation=previous&levelindex=0&step=0&titel=Statistik+%28Tabellen%29&levelid=1667828042000&acceptscookies=false
http://www.iwkoeln.de/fileadmin/user_upload/Studien/Report/PDF/2024/IW-Report_2024_Regionale-Wohnungsbedarfe.pdf
https://www.diw.de/documents/publikationen/73/diw_01.c.929834.de/24-50.pdf
http://www.empirica-institut.de/nachrichten/details/nachricht/cbre-empirica-leerstandsindex-2023/
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S1051137708000028
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=918612
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=9183
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Abbildung 4

Vergabe der Wohnungsbaukredite an private Haushalte
In Prozent (links, Mitte) und in Milliarden Euro (rechts)
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; eigene Berechnungen.
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Der Verschuldungsgrad ist stark gefallen, nimmt aber bereits wieder moderat zu.

Abbildung 5

Reales Transaktionsvolumen auf dem Immobilienmarkt
In Prozent
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Anmerkungen: Das nominale Transaktionsvolumen wurde anhand zweier, alternativer Inmobilienpreisindizes
preisbereinigt. Durch geringfiigige Unterschiede zwischen OECD- und vdp-Hauspreisindizes kommt es zu leicht
unterschiedlichen Verldufen des realen Transaktionsvolumens. Der OECD-Hauspreisindex ist fiinf Jahre langer,
wahrend der vdp-Index einige Monate friiher verdffentlicht wird.

Quellen: Statistisches Bundesamt; OECD; Verband Deutscher Pfandbriefbanken (vdp); eigene Berechnungen.

© DIW Berlin 2024

Nach einem rasanten Riickgang hat sich Transaktionsvolumen etwas erhoht.

deutlich stirkeres Wachstum aufwiesen. Seither zeigte sich
ein qualitativ anderes Bild: Die Kaufpreise fielen in vielen
Kreisen, wihrend die Mieten weiter stiegen. Das Risiko spe-
kulativer Preistibertreibungen ging dadurch zuriick und aus
der spekulativen Preisblase ist Luft entwichen.'® Gleichwohl
sind die Preise in vielen Stidten und Kreisen nach wie vor
sehr hoch. Die derzeitigen Preiskorrekturen sorgten aber
fiir eine Wiederanniherung an die fundamentalen Werte.
Einen Anhaltspunkt fiir diese fundamentalen Werte sind

16 Vgl. beispielsweise Kholodilin und Rieth (2022), a.a.0..
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die Mieten, bei denen im Gegensatz zu Kaufpreisen speku-
lative Einfliisse nicht vorhanden sein sollten.

Um den regionalen Unterschieden des Immobilienmark-
tes Rechnung zu tragen, wird ein differenzierter Ansatz fiir
die Beurteilung der Preisentwicklungen verfolgt: Betrachtet
werden die Preisentwicklungen in sogenannten A-, B-, C-
und D-Standorten. Dies folgt einer gingigen Standortklas-
sifikation, die sich an der Einwohnerzahl und der Héhe der
Umsitze aus Immobilienverkiufen in den jeweiligen Mark-
ten orientiert.” Unterschieden werden dabei die Segmente
der Bestands- und Neubauwohnungen sowie Eigenheime
und die Werte fiir Baugrundstiicke.

Starke Kaufpreisriickgange in Metropolen —
Mieterhdhungen hingegen regionaliibergreifend

Besonders stark sind die Preise im Vergleich zu ihrem Hohe-
punkt im Jahr 2022 fiir Einfamilienhiuser gefallen (um gut
acht Prozent), gefolgt von Baugrundstiicken und Eigentums-
wohnungen (zwischen minus fiinf und minus sieben Pro-
zent). In den Grofistidten waren die Preisriickginge fiir
Wohnimmobilien und Bauland in Deutschland am kriftigs-
ten (Tabelle). In den sogenannten A-Stidten sind die Kauf-
preise durchschnittlich um 13 Prozent, bei den Einfamilien-
hiusern in mittlerer Lage sogar um 16 Prozent gefallen. Die
Preiskorrekturen in kleineren Stidten sind geringer. In den
D-Standorten gingen die Preise von Einfamilienhdusern
weniger als sechs Prozent zuriick, die Preise des Baulan-
des sind um lediglich zwei Prozent gefallen.

Die Mieten nahmen an allen Standorttypen zu; die regio-
nalen Unterschiede waren gering. Am stirksten sind die
Mieten fiir Bestandswohnungen gestiegen, zwischen sie-
ben und zehn Prozent. Die Mieten fiir Neubauwohnungen
haben mit sechs bis acht Prozent ebenfalls ordentlich zuge-
legt. Zusammen mit der regionalen Preisanpassung sind
die Preis-Miet-Verhiltnisse besonders stark in A-Stidten
zuriickgegangen, was daran liegen kénnte, dass in Metro-
polen der spekulative Preisdruck am stirksten war. Trotz
der Preisriickginge im Jahr 2024 sind die Uberbewertun-
gen dort allerdings nach wie vor erheblich.” Nicht nur dort
sind die Preis-Mietverhiltnisse immer noch auf einem deut-
lich héheren Niveau als in der Vergangenheit (Abbildung 7).

Die aktuelle Preisentwicklung ist nicht nur mit Blick auf die
Grofle des Immobilienmarktes, die sich in dem Standorttyp
widerspiegelt, sondern auch in Bezug auf die geografische
Lage unterschiedlich. Im Westen und teilweise an der Ostsee-
kiiste steigen die Preise fiir Baugrundstiicke und Eigenheime
besonders in den kleineren Stadten weiter (Abbildung 8). In

17 A-Stadte: wichtigste deutsche Zentren mit nationaler und zum Teil internationaler Bedeutung.
In allen Segmenten groBe, funktionsfahige Mérkte. B-Stédte: GroBstadte mit nationaler und regio-
naler Bedeutung. C-Stadte: wichtige deutsche Stadte mit regionaler und eingeschrénkt nationaler
Bedeutung, mit wichtiger Ausstrahlung auf die umgebende Region. D-Stadte: kleine, regional fo-
kussierte Standorte mit zentraler Funktion fiir ihr direktes Umland; geringeres Marktvolumen und
Umsatz. Vgl. Definitionen auf der Webseite von RIWIS Online.

18 Fiir eine Abschatzung der Uberbewertung vgl. empirica (2024): empirica-Blasenindex 2024q3.
Verbreitung der Blasengefahr stagniert, aber Brisanz sinkt verbreitet weiter (online verfiigbar).


https://www.riwis.de/online_test/info.php3?cityid=&info_topic=allg
https://www.empirica-institut.de/thema/regionaldatenbank/quartals-werte-empirica-blasenindex/
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Ostdeutschland ist eine gemischte Entwicklung zu beobach- Abbildung 6
ten: Teilweise steigen die Kaufpreise noch, teilweise stagnie-
ren sie.”” Im Fall von Mieten ist das Bild homogener: In den
meisten Stidten steigen sie. Es gibt nur eine Handvoll Orte
mit stagnierenden Mietpreisen, die sich zumeist in Nord-
rhein-Westfalen und Ostdeutschland befinden.

Eroffnete Insolvenzen im Baugewerbe sowie im Grundstiicks-
und Wohnungswesen
Monatliche, absolute Zahlen

500— 200—
Fazit: Moderate Preisriickgange kommen 400— 160—
zum Ende Insolvenzen im geglattet
Baugewerbe
. 1 . . . . . 3007 1207
Die Immobilienpreise sind in Deutschland in diesem Jahr Insolvenzen im Grundstiicks-
noch auf breiter Front zuriickgegangen. Sowohl in groflen 200 g0 U UGS ESE
Stadten als auch auf dem Land fielen die Preise fiir Bau-
land, Eigentumswohnungen und Hauser. Damit setzte sich 100 0
die leichte Korrektur der zuvor teilweise stark tiberhitzten
Mirkte fort. Vor allem die gestiegenen Zinsen diirften zu
0 0
. . 'es _ ‘ 1T T T T 17 ‘ T T T T 17T ‘ ‘ T T T T 177 ‘ T T T T 177 ‘
dem Preisriickgang gefithrt haben. Das Angebot an Wohn T 5016 ol 5008 016 -

raum bleibt dagegen knapp. Gleichzeitig ist die Nachfrage
hoch. Dies zeigen auch die niedrigen Leerstandsquoten. Quellen: Destatis
Hinzu kommt eine nach wie vor hohe Anzahl von Zuzii-
gen aus dem Ausland.

© DIW Berlin 2024

Die Insolvenzzahlen nehmen rasch zu, sind aber im historischen Vergleich

. . . . . . noch moderat.
Die Aussichten sind nicht gut. Die Insolvenzwelle im Bau-

sektor scheint ihren Héhepunkt noch nicht erreicht zu
haben. Das Baukreditvolumen belebte sich zuletzt zwar wie-
der, bleibt aber auf niedrigem Niveau. Die Bauzinsen sind
weiterhin bei knapp vier Prozent. In diesem Umfeld muss-  Preis- und Mietentwicklung nach Stéadtetypen in den Jahren 2022
ten private Haushalte auf den Erwerb eines Eigenheims  bis 2024

verzichten und fragten Mietwohnungen nach. Auch des-  Prozentuale Veranderung

halb diirfte der Mietanstieg in den letzten beiden Jahren im

Tabelle

Bestand und im Neubau bei jeweils etwa vier Prozent gele- Segment Deutschland Standorte
gen haben. Die durchschnittliche relative Mietbelastung in A B c D
Deutschland befindet sich seit 2005 zwar auf einem kons-  Baugrundstiick fiir Einfamilienhaus, mittlere Lage . _Ei = 68 14
tanten, aber hohen Niveau. Besonders hoch ist sie zudem in ;”d W°hgw‘f”k P i
. . . . . augrundstuck fur Einfamilienhaus, gute Lage
den niedrigeren Einkommensklassen.® Das fiithrt zu sozi- und%l\lohnwen e -60 -132 86 6.2 -18
alen Spannungen, was Risiken fiir den Zusammenhalt der Einfamilienhaus, mittlere Lage und Wohnwert -86 -155 -98 -11,0 -6,5
Gesellschaft birgt und die Lage der einkommensschwachen  Einfamilienhaus, gute Lage und Wohnwert -7 -135 -112 -93 -55
g 8 gute Lag
Haushalte gefihrdet. Die Politik sollte daher nach der Bun-  Reihenhaus, mittlere Lage und Wohnwert 78 127 88 -101 6.2
destagswahl dringend auf die angespannte Lage am Woh- Efngxﬂt‘”ung LRSI O el 65 35 | 93 | -100 | -38
nungsmarkt reagieren. Sie konnte Bauvorschriften vereinfa- . :
. . Eigentumswohnung im Bestand, gute Lage und 53 13 69 00 3
chen und Genehmigungsverfahren beschleunigen. Wohnwert ' ' ' : !
Miete fiir Bestandswohnung, mittlere Lage und 76 95 75 84 72
Wohnwert
Miete fiir Neubauwohnung, mittlere Lage und 71 61 64 76 72
Wohnwert
Preis-Miet-Verhdltnis, Eigentumswohnung, mittlere 145 14 -156 -182 10
Lage und Wohnwert
Preis-Miet-Verhéltnis, Eigentumswohnung, gute ng 200 Y g 10
Lage und Wohnwert

Anmerkungen: A-Stédte: wichtigste deutsche Zentren mit nationaler und zum Teil internationaler Bedeutung. In allen Seg-
menten groBe, funktionsfahige Mérkte. B-Stadte: GroBstadte mit nationaler und regionaler Bedeutung. C-Stadte: wichtige

deutsche Stadte mit regionaler und eingeschrénkt nationaler Bedeutung, mit wichtiger Ausstrahlung auf die umgebende

Region. D-Stadte: kleine, regional fokussierte Standorte mit zentraler Funktion fiir ihr direktes Umland; geringeres Markt-

volumen und Umsatz.

Quellen: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Immobilienverbandes IVD.

© DIW Berlin 2024
19 Diese Heterogenitat konnte zum Teil auf die unterschiedlichen Zeitpunkte der Datenerhebung

zuriickgefiihrt werden. Die Daten fiir Sachsen und Sachsen-Anhalt wurden zum Jahreswechsel, die
Daten fiir Lander im Norden im Sommer erhoben.

20 Konstantin A. Kholodilin und Pio Baake (2024): Mietbelastung in Deutschland: In den
letzten Jahren nicht gestiegen, aber ungleich verteilt. DIW Wochenbericht Nr. 41, 627-633
(online verfiigbar).
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Abbildung 7
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Immobilienpreisentwicklung nach Standorttyp (Marktvolumen) in 150 Stédten in Deutschland
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Anmerkungen: A-Stadte: Wichtigste deutsche Zentren mit nationaler und zum Teil internationaler Bedeutung. In allen Segmenten groBe, funktionsféhige Mérkte. B-Stadte: GroBstadte mit nationaler und regionaler Bedeutung.
C-Stadte: Wichtige deutsche Stadte mit regionaler und eingeschrankt nationaler Bedeutung, mit wichtiger Ausstrahlung auf die umgebende Region. D-Stadte: kleine, regional fokussierte Standorte mit zentraler Funktion fiir ihr

direktes Umland; geringeres Marktvolumen und Umsatz.

Quellen: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Immobilienverbandes IVD.

© DIW Berlin 2024

Die Kaufpreise gingen in den vergangenen zwei Jahren besonders stark in Metropolen zuriick.
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Abbildung 8

Immobilienpreisentwicklung zwischen 2022 und 2024 in 384 St&adten in Deutschland, Prozent
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Anmerkungen: Dargestellt ist die Preisentwicklung fiir Inmobilien in mittlerer Lage und mit mittlerem Wohnwert.

Quellen: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Immobilienverbandes IVD.
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Wahrend die Kaufpreise fiir Immobilien und Grundstticke in den meisten Stadten fielen, stiegen die Mieten fast tberall.
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INTERVIEW

Kaufpreise diirften wieder
anziehen - Spekulative Preishlase

kann sich wieder fiillen

Konstantin Kholodilin, wissenschaftlicher Mitarbeiter in der
Abteilung Makrodkonomie im DIW Berlin

1. Herr Kholodilin, die EZB hat den Leitzins seit September
2023 mehrfach gesenkt. Wie hat sich das auf die Finan-
zierungsbedingungen fiir Wohnimmobilien ausgewirkt?
In der Tat haben sich die Finanzierungsbedingungen fiir Im-
mobilen verbessert und die Leute nehmen jetzt wieder mehr
Kredite auf. Allerdings ist das Volumen der Neubaukredite
deutlich niedriger als noch vor zwei Jahren, denn obwohl die
Zinsen mehrmals gesunken sind, sind sie im Vergleich zu
vor zwei Jahren immer noch auf einem relativ hohen Niveau.

2. Die Immobilienpreise in Deutschland waren zwischen-
zeitlich zuriickgegangen. Inwieweit hat sich die Situation
seit letztem Jahr verdndert? Im Vergleich zum letzten Jahr
sind die Immobilienpreise im Durchschnitt um rund zwoélf
Prozent zurlickgegangen. Allerdings zeigen einige Indi-
katoren bereits an, dass sie vor allem auf dem Wohnungs-
markt angefangen haben zu steigen. Deshalb kann man
wahrscheinlich schon tiber einen Wendepunkt reden. Das
heiBt, die Korrekturphase ist vorbei und wir missen in den
nachsten Monaten mit steigenden Preisen rechnen.

3. Inden letzten Jahren war von einer spekulativen
Preisblase auf dem Immobiliensektor die Rede. Ist diese
Situation vorbei? Nach meinem Urteil hat die Blase kraftig
Luft verloren und die Korrektur der Preise hat stattgefunden.
Inwieweit die spekulative Komponente dadurch komplett
eliminiert wurde, kann ich jedoch nicht sagen, denn es gibt
dazu verschiedene Einschatzungen. Wahrscheinlich besteht
noch eine kleine spekulative Komponente, aber dennoch
erwarten wir, dass die Preise demnéchst wieder steigen
werden.

4. Werden die Kaufpreise in den Stadten stérker ansteigen
als auf dem Land? Das mag sein, weil das Bevélkerungs-
wachstum in GroBstadten deutlich stérker ist als in kleineren
Stadten oder landlichen Gebieten. Deshalb ist in der
naheren Zukunft in den Stadten auch mit einem starkeren
Anstieg der Preise zu rechnen.
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Wie ist die Situation auf dem Mietmarkt? Auf dem Miet-
markt ist die Lage viel homogener. Die Mieten steigen, wobei
sich der Anstieg im Vergleich zum letzten Jahr beschleunigt
hat. Das betrifft alle Regionen, unabhangig davon, ob wir
Uber eine Metropole oder Uber eine kleine Stadt reden. In
den letzten Jahren ist die Bevdlkerung stark gewachsen, vor
allem durch Migration aus dem Ausland gespeist. Auf der
anderen Seite stagniert der Wohnungsbau seit 2020. Das
flhrt dazu, dass sich die Liicke zwischen Nachfrage und An-
gebot weiter ausweitet. Das sorgt wiederum dafir, dass die
Mieten weiter steigen. Sie sind nicht gefallen, weil es bei den
Mieten keine spekulative Komponente gibt, im Gegensatz zu
den Kaufpreisen.

Wie hat sich das Verhéltnis von Immobilienkaufpreis und
Mietpreis entwickelt? In den letzten Jahren sind die Mieten
gestiegen und die Kaufpreise gefallen. Deshalb nimmt das
Verhaltnis zwischen Kaufpreisen und Mieten ab.

Wie sind die Aussichten? Wann konnte sich die ange-
spannte Situation am Wohnungsmarkt wieder verbes-
sern? Hier bin ich leider nicht so optimistisch. Ich erwarte,
dass in der ndchsten Zukunft keine Verbesserung kommt,
weil alle Faktoren dagegen sprechen. Die Nachfrage

steigt und das Angebot stagniert. Deshalb gibt es fiir mich
aktuell keine Hoffnung auf eine Verbesserung der Lage auf
dem Wohnungsmarkt.

Ist denn mit einer erneuten Preisblase zu rechnen? Das
ist durchaus moglich. Wenn die Preise anfangen zu steigen,
dann bekommen die Investoren Wind davon und steigen
auch in den Markt ein, um von dem Immobilienboom zu
profitieren. Deshalb kann ich das nicht ausschlieBen.

Das Gespréch fiihrte Erich Wittenberg.

(«O Das vollstandige Interview zum Anhoren finden Sie auf

www.diw.de/interview
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SOEP Papers Nr. 1211
2024 | Martina Metzger, Hans Walter Steinhauer, Jennifer Pédussel Wu

1211:
SOEPyaper

Mitigating adverse social and
health impacts of COVID-19
with applied arts

Mitigating Adverse Social and Health Impacts of COVID-19 with
Applied Arts

In this project, we analyze whether the arts can mitigate negative impacts of social distanc-
ing and isolation on mental health and wellbeing, ease the burden of closed day-care and
school facilities on families, and preserve attitudes of solidarity and trust. Using the SOEP-
CoV questionnaire, we examine whether experience with music enabled individuals and
households to handle social isolation and distancing rules and requirements better than
their peers without this artistic experience. Research has shown that persistent shocks on
income have a significant impact on happiness and hence on social and health well-be-

ing, thus, we explore the importance of music in this context. Using discrete choice econometric estimation
techniques, this paper finds that music does indeed mitigate the negative impact of prolonged social distanc-
ing proxied for by life satisfaction. In addition, musical practice leads to feelings of less social isolation during

this period.

www.diw.de/publikationen/soeppapers

Discussion Papers Nr. 2101
2024 | Julia Schmieder, Doris Weichselbaumer, Clara Welteke, Katharina Wrohlich
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Parental Leave and Discrimination
in the Labor Market

Parental Leave and Discrimination in the Labor Market

Promoting fathers to take parental leave is seen as a promising way to advancegender
equality. However, there is still a very limited understanding of its impact on fathers' labor
market outcomes. We conducted a correspondence study to analyze whether fathers
who take parental leave face discrimination during the hiring process in three different
occupations. Fathers who took parental leave in a female-dominated or gender-neutral
occupation are not less likely to be invited to a job interview compared to fathers who did
not take leave. However, in the male-dominated occupation, fathers who have taken long
parental leave are penalized. Regardless of leave-taking, fathers are treated less favorably

than mothers in the female-dominated and the gender-neutral occupation, while the opposite is true for the
male-dominated occupation. This suggests the presence of strong gender norms concerning the perception
of ideal employees in different occupations.

www.diw.de/publikationen/diskussionspapiere
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SOEP Papers Nr.1213
2024 | Edoardo Ciscato, Marion Goussé

1213:
SOEPyupes

Matching on Gender and
Sexual Orientation

Matching on Gender and Sexual Orientation

We study the mating patterns of non-heterosexual individuals, who represent a significant
and increasing portion of the population, particularly among the youth. We estimate a mul-
tidimensional matching model of the marriage market where partner's gender is endoge-
nously chosen conditional on the agent's sexual orientation, and is subject to trade-offs that
depend on both the agents' preferences and the pool of potential partners. We show that
same-sex couples experience lower gains from live-in relationships, a "same-sex penalty”.
Absent this penalty, the share of same-sex couples in the U.S. would increase by about
50% (from 1.36% to 2.05% of all couples).

www.diw.de/publikationen/soeppapers

Discussion Papers Nr. 2102
2024 | Stefan Bach, Charlotte Bartels, Theresa Neef
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The Distribution of National
Income in Germany, 1992-2019

The Distribution of National Income in Germany, 1992-2019

This paper analyzes the distribution and composition of pre-tax national income in
Germany since 1992, combining personal income tax returns, household survey data, and
national accounts. Inequality rose from the 1990s to the late 2000s due to falling labor
incomes among the bottom 50% and rising incomes in the top 10%. This trend reversed
after 2007 as labor incomes across the bottom 90% increased. The top 1% income share,
dominated by business income, remained relatively stable between 1992 and 2019. A large
share of Germany's top 1% earners are non-corporate business owners in laborintensive
professions. At least half of the business owners in P99-99.9 and a quarter in the top 0.1%

operate firms in professional services — a pattern mirroring the United States. From 1992 to 2019, Germany's
top 0.1% income concentration exceeded France's and matched U.S. levels until the late 2000s.

www.diw.de/publikationen/diskussionspapiere
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SABINE ZINN

Wie auch Deutschland von
Auslandsiiberweisungen profitiert

Sabine Zinn ist kommissarische Direktorin des
Sozio-oekonomischen Panels im DIW Berlin.
Der Kommentar gibt die Meinung der Autorin wieder.

Das Ende des Assad-Regimes in Syrien befeuert die schwelen-
de Debatte Uiber die Gefliichteten in Deutschland weiter. Haufig
schwingt hierbei die Sorge mit, dass finanzielle Unterstiitzung
in Form von Sozialleistungen tiberwiegend ins Ausland weiter-
geleitet wird. Die tatséchlichen Zusammenhénge sind jedoch,
wie so oft, deutlich vielschichtiger. Richtig ist, dass nur sieben
Prozent der Geflichteten Geld ins Ausland, sogenannten Remit-
tances, Uberweisen. Richtig ist auch, dass Deutschland seit Jah-
ren zu den globalen Spitzenreitern bei privaten Geldiberwei-
sungen ins Ausland zahlt. Im Jahr 2023 erreichte Deutschland
mit einem Uberweisungsvolumen von 24 Milliarden US-Dollar
Platz vier der weltweit gréBten Senderlander.

Doch Deutschland ist nicht nur ein bedeutender Absender,
sondern auch ein zentraler Empfanger privater Geldtransfers.
Im selben Jahr flossen 20 Milliarden US-Dollar aus dem Aus-
land nach Deutschland, womit das Land Rang acht der globalen
Empfangerlander einnahm. Der Nettoabfluss von lediglich

vier Milliarden Euro entspricht gerade einmal 0,16 Prozent

des Bruttoinlandsprodukts.

Private Geldtransfers ins Ausland sind unterschiedlich mo-
tiviert. Haufig steht die Unterstiitzung von Angehérigen und
Freunden im Vordergrund, etwa zur Deckung von Lebenshal-
tungskosten oder zur Finanzierung von Bildung, Gesundheits-
versorgung und Pflege. Andere Transfers verfolgen strate-
gische Ziele, wie den Kauf von Immobilien oder langfristige
Investitionen. In armeren Landern oder Krisenregionen spielen
zudem altruistische Motive eine Rolle, wenn Absender in Not
geratenen Menschen helfen wollen.

Uberweisungen nach Deutschland diirften seltener von
altruistischen Absichten gepragt sein. Hier stehen vermutlich
familidre Unterstiitzung und strategische Investitionen im
Fokus. Die Herkunftslander der Transfers liefern Hinweise auf
die Beweggriinde: Ein GroBteil stammt aus Landern mit enger
wirtschaftlicher Verflechtung zu Deutschland. Européische
Staaten spielen dabei eine Schlusselrolle. Im Jahr 2021 kam fast
die Halfte aller Remittances nach Deutschland aus nur sieben
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europdischen Landern. Die USA — der weltgréBte Sender priva-
ter Geldtransfers — steuerten 15 Prozent bei.

Auch Lander mit starker deutscher Zuwanderung haben einen
erheblichen Anteil an den privaten Geldflissen nach Deutsch-
land. Die Schweiz und Osterreich beispielsweise machten 2021
zusammen 17 Prozent der Transfers aus. Staaten mit groBen
Einwanderergemeinschaften in Deutschland, wie die Tirkei
(acht Prozent) und Italien (sechs Prozent), tragen ebenfalls
maBgeblich bei.

Dass auch aus armeren Volkswirtschaften Geld nach Deutsch-
land flieBt, mag zunéchst liberraschen. Doch bei genauerem
Hinsehen zeigt sich, dass viele Menschen, die nach Deutsch-
land ziehen, zusatzliche finanzielle Unterstiitzung bendtigen

— etwa fir Studiengebiihren oder Lebenshaltungskosten. Im
Wintersemester 2023/2024 waren 469.485 internationale
Studierende an deutschen Hochschulen eingeschrieben, mit
16,4 Prozent aller Studierenden ein neues Rekordhoch. Viele
dieser jungen Menschen stammen aus Landern wie Indien,
China oder der Tirkei und erhalten vermutlich Unterstiitzung
aus ihren Herkunftslandern. Zudem wird Deutschland trotz
seiner Wirtschaftsstagnation im Ausland noch immer als stabile
Volkswirtschaft wahrgenommen, was viele Menschen im Aus-
land dazu bewegt, hier zu investieren, etwa in Immobilien oder
andere Anlageformen. So haben ausléandische Anleger*innen
ihr Beteiligungskapital in Deutschland von Ende 2019 bis Juni
2024 kumuliert um 163 Milliarden Euro erhoht.

Die Debatte tiber private Geldliberweisungen ins Ausland sollte
daher immer auch den erheblichen Nutzen beleuchten, den
Deutschland selbst aus den Zufliissen aus dem Ausland zieht.
Die Milliardenbetrage, die jahrlich nach Deutschland flieBen,
werden hier konsumiert oder investiert und tragen damit
wesentlich zur wirtschaftlichen Stabilitat und nachhaltigen
Entwicklung bei. Private Geldtransfers sind somit nicht nur Aus-
druck personlicher Unterstiitzung, sondern auch ein zentraler
wirtschaftlicher Faktor — sowohl fiir Deutschland als auch im
globalen Kontext.
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