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Wohneigentum bleibt fiir viele unerreichbar, Nachhaltigkeit verliert an Prioritdt - auf
dem deutschen Immobilienmarkt bleibt Bezahlbarkeit der alles entscheidende Faktor.
Fiir viele Deutsche wird es schwieriger den Traum von den eigenen vier Wénden zu ver-
wirklichen. Das sind die wichtigsten Ergebnisse unserer aktuellen Verbraucherumfrage.

Jeder zweite Deutsche empfindet die Lage am Wohnimmobilienmarkt als unerschwing-
lich. Vor allem der Erwerb von Wohneigentum scheint fiir viele Deutsche mittlerweile ein
unbezahlbarer Traum: 50 Prozent aller zur Miete wohnenden Befragten gaben an, dass
die Tatsache, sich kein Eigenheim leisten zu kdnnen, der Grund fiir die aktuelle Wohnsitu-
ation sei.

Die lange Niedrigzinsphase war auch fur die Bezahlbarkeit von Immobilien eine Art Son-
derkonjunktur. Da sich mit Blick auf die Zukunft die Leistbarkeit des Kaufs von Wohnei-
gentumwahrscheinlich nur wenig verbessern wird, missen Immobilienbesitzer in spe sich
darauf einstellen, einen hoheren Teil ihres Einkommens fir Immobilienbesitz auszugeben.

Die griine Wende am Wohnimmobilienmarkt dirfte dabei zusatzlich ein Loch in die finan-
ziellen Taschen von Mietern und Eigentimern schlagen. Zwischen 400 Milliarden und 1,2
Billionen Euro wird es kosten, die von der Europdischen Kommission geforderten Energie-
einsparungen am deutschen Wohnimmobilienmarkt zu realisieren. Das entspricht einem
Anstieg von rund 75 Prozent innerhalb einer Dekade oder in anderen Worten einer hand-
festen ,Green Renoflation*. Nichtstun ist Ubrigens auch nicht umsonst. Denn die Neben-
kosten fur nicht sanierte Immobilien werden in den kommenden Jahren auch kraftig stei-
gen.

Mit Blick auf die Zukunft durfte das Thema ,Leistbarkeit” die Dynamiken am deutschen
Immobilienmarkt weiterhin bestimmen. Sowohl in konjunktureller als auch struktureller
Hinsicht.

Abb. 1: Zustimmung zu der Aussage: ,Wohnen (entweder zur Miete oder durch Kauf einer
Wohnimmobilie) ist fiir die meisten Menschen in Deutschland erschwinglich*
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Die Realitdt der Mieterrepublik

Hohere Kreditzinsen, Wohnimmobilienpreise auf hohem Niveau und von hoher Inflation
belastete Einkommen bremsten die Bezahlbarkeit von Wohneigentum schon zwischen
2022 und 2023 deutlich aus. Wer bereits eine Hypothek zu bedienen hatte, empfand dies
zusehends schwieriger: wihrend im Jahr 2021 nur 5 Prozent der Befragten angaben, es
als schwer oder sehr schwer zu empfinden die monatliche Hypothekenrate zu bezahlen,
lag der Anteil im Jahr 2022 und 2023 bei 10 bzw. 19 Prozent. Wer zur Miete wohnte und
mit dem Gedanken spielte, die Wohnsituation zu verdndern, schien diese Entscheidung in
die Zukunft zu verlagern. Denn die Nachfrage am Markt fiel, und in Reaktion darauf gaben
auch die Preise fur Wohnimmobilien nach.

Da zeitgleich die Zinsen auf vergleichsweise niedrigem Niveau lagen und die Léhne deut-
lich anstiegen, verbesserte sich die Bezahlbarkeit im Jahr 2024 merklich. Das zeigt nicht
nur die Entwicklung unseres ING-Leistbarkeitsindex, sondern auch die Ergebnisse unserer
ING-Verbraucherumfrage. Allerdings ist es dieses Jahr schon wieder vorbei mit der leicht
verbesserten Leistbarkeit. Denn in unserer jingsten ING-Verbraucherumfrage gaben 15
Prozent der Befragten an, dass ihnen das Bezahlen der Hypothek schwer oder sehr schwer
fallen wirde, 2024 waren das noch 12 Prozent, 2023 allerdings noch 19 Prozent.

Abb. 2: ING-Leistbarkeitsindex (Index, April 2011 = 100)

150
140
130
120
110
100
90
80
70

60 T T T T T T T T T T T T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Quelle: LSEG Datastream; ING-Berechnungen

Kein Wunder also, dass jeder zweite Deutsche die Lage am Wohnimmobilienmarkt nicht
als erschwinglich empfindet.. Mit Blick auf die Zukunft durfte sich die Leistbarkeit des Kaufs
von Wohneigentum nur wenig verbessern. Seit Jahresbeginn sind die durchschnittlichen
Zinsen fur neue Wohnimmobilienkredite in Deutschland um 20 Basispunkte gestiegen und
lagen im August auf dem hdchsten Wert seit Herbst 2024. Mittel- bis ldngerfristig gibt es
fur die Kapital- und damit auch fur die Kreditzinsen, mehr Aufwdrts- als Abwdrtspotenzial,
insbesondere aufgrund der Erwartung an héhere Staatsverschuldung in den vor uns lie-
genden Jahren. Zeitgleich durften die Wohnimmobilienpreise weiter steigen - weswegen
keine Entspannung bei den Finanzierungskosten zu erwarten ist.

Hinzu kommt die Abkuhlung am Arbeitsmarkt, die fiir eine weitere Verlangsamung des
Lohnwachstums spricht. Im Laufe der letzten 12 Monate stieg die Zahl der als arbeitslos
gemeldeten Personen um rund 150.000 an und Uberschritt im August die symbolische
Marke von 3 Millionen, die zuletzt im Jahr 2015 erreicht wurde. AuRerdem halten die Be-
richte Uber Stellenabbau, vor allem in der Industrie, und der Anstieg der Insolvenzen an.
Die Gewerkschaften dirften also eher auf Arbeitsplatzsicherheit setzen statt auf starke
Lohnforderungen. Im Ergebnis steht einer Stagnation der Finanzierungskosten auf relativ
hohem Niveau wenig Entspannung gegentber. Immobilienbesitzer in spe mussen sich
also darauf einstellen, einen groReren Teil ihres Einkommens fur den grofRen Traum aus-
zugeben. Die Niedrigzinsphase war wie eine Sonderkonjunktur, in der die relativen Ausga-
ben fur Wohnen im Vergleich zum Einkommen wenig stiegen. Damit ist es jetzt vorbei.



Griine Wende am Wohnimmobilienmarkt: Vom Pflichtprogramm zum Premium-Produkt

Den Ergebnissen unserer ING-Verbraucherumfrage aus dem September zufolge kénnte
die geringe Leistbarkeit am deutschen Wohnimmobilienmarkt verschiedene strukturelle
Herausforderungen in Deutschland verschdrfen. Darunter der demographische Wandel.
Mehr als zwei Drittel aller Befragten sind der Meinung, dass der Mangel an geeigneten und
vor allem leistbaren Wohnimmobilien die Familienplanung bzw. -griindung negativ beein-
flusst.

Aber auch die griine Wende am Wohnimmobilienmarkt diirfte weiterhin durch finanzielle
Probleme belastet bleiben. Denn die Ergebnisse unserer Verbraucherumfrage zeigen, dass
die grine Wende nach wie vor primdr eine Frage des Geldes ist. Fir rund 65 Prozent der-
jenigen, die in den vergangenen drei Jahren Maf3nahmen zur griinen Sanierung ergriffen
haben, waren Ersparnisse in den Energiekosten die Hauptmotivation. Auf der anderen
Seite gibt etwa jeder funfte Befragte, der in den vergangenen drei Jahren keine Sanie-
rungsmafnahmen ergriffen hat, an, dass der Grund dafur die zu hohen Kosten bzw. die
zu niedrige staatliche Férderung sei.

Dabei hinkt Deutschland im européischen Vergleich hinterher. Wahrend im Jahr 2023
rund 30 Prozent des Endenergieverbrauchs von EU-Haushalten auf erneuerbare Energie-
quellen bzw. Warmepumpen entfiel, waren es unter deutschen Haushalten lediglich 20
Prozent. Damit liegt Deutschland im Vergleich zwischen den 27 Mitgliedsstaaten auf dem
21. Platz. Wahrend der Anteil an griner Energie im Haushaltsbereich zwischen 2020 und
2023 EU-weit um mehr als 5 Prozentpunkte zugenommen hat, liegt das Plus hierzulande
bei gerade einmal 4 Prozentpunkten.

Und auch wenn es zuletzt von politischer Seite stiller geworden ist rund ums Thema griine
Sanierung, ist das Thema doch nicht vom Tisch. Ganz im Gegenteil. Bis zum Ende dieses
Jahres missen die nationalen Regierungen der EU-Kommission ihre jeweiligen Pldne zur
Umsetzung der Novelle der EU-Gebduderichtlinie EPBD (Energy Performance of Buildings
Directive) vorlegen. Diese sieht vor, dass der durchschnittliche Primdrenergieverbrauch
des gesamten Wohnimmobilienbestands, gemessen in kWh/m?a, bis zum Jahr 2030 im
Vergleich zum Jahr 2020 um 16 Prozent reduziert werden soll. Ubertragen auf den deut-
schen Wohnimmobilienbestand bedeutet das, dass der durchschnittliche Primdrenergie-
verbrauch von rund 185 kWh/m? im Jahr 2020 bis zum Jahr 2030 auf rund 155 kWh/m?
reduziert werden soll. Die durchschnittliche Energieeffizienzklasse von deutschen
Wohnimmobilien, die im Jahr 2020 auf der von A+ bis H reichenden Energieeffizienzskala
dementsprechend in etwa bei F lag, muss folglich in den kommenden vier Jahren auf E
reduziert werden.

Abb. 3: Entwicklung der geschdtzten Gesamtkosten fiir die griine Sanierung am deutschen
Wohnimmobilienmarkt nach Tiefe der Sanierung (in Milliarden Euro)
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Um dieses Ergebnis zu erzielen, sind umfangreiche Investitionen nétig. Und aufgrund der
beinahe unaufhérlich steigenden Baukosten ist auch an dieser Stelle eher mit abnehmen-
der als mit zunehmender Leistbarkeit zu rechnen.

Einer Untersuchung der Europdischen Kommission zufolge lassen sich die groften Ener-
gieersparnisse mit sogenannten ,Deep Renovations®, also tiefgreifenden Sanierungen, die
zu Primdrenergieersparnissen von mehr als 60 Prozent fuihren, erzielen. Pro Quadratmeter
wurden durch solche Sanierungen zwischen 2012 und 2016 durchschnittliche Ersparnisse
von rund 160 kWh realisiert. Der Studie der Europdischem Kommission nach lagen die
Investitionskosten im untersuchten Zeitraum bei durchschnittlich 306 Euro pro m?
wodurch sich Investitionskosten von 1,90 Euro pro kWh ergeben. Fir sogenannte ,Me-
dium-* und ,Light Renovations®, die in Bezug auf die Energieersparnis weniger effektiv
sind, lagen die Investitionskosten pro kWh zwischen 2012 und 2016 bei durchschnittlich
3,30 Euro und 5,80 Euro.

Um in Deutschland die laut EPBD-Novelle bis 2030 zu erzielenden Energieersparnisse von
118 Milliarden kWh zu erzielen, hétten die Investitionskosten im Jahr 2016 entsprechend
bei zwischen 230 und 690 Milliarden Euro gelegen. Je nachdem, ob die Sanierung mit tief-
greifenden ,Deep Renovations* oder kleinteiligeren ,Light Renovations* durchgefuhrt
wird. Allerdings hat der Preis der Griinen Wende seit 2016 ordentlich angezogen. Unsere
Bestimmung einer ,Green Renoflation®, flr die wir einen durchschnittlichen Preisindex aus
den Baupreisindizes fir Dachdeckungsarbeiten, Klempnerarbeiten, Warmeddmme-Ver-
bundsysteme, Verglasungsarbeiten, Raumlufttechnische Anlagen sowie fir Heiz- und
zentrale Wassererwdrmungsanlagen bilden, zeigt, dass die Kosten fur die griine Sanie-
rung seit 2016 um 75 Prozent angestiegen sind.

Dementsprechend liegen die Investitionskosten fur die grine Wende am deutschen
Wohnimmobilienmarkt nun bei zwischen 400 Milliarden und 1,2 Billionen Euro. Angenom-
men, die zu erzielenden Energieeinsparungen wirden durch das Sanieren aller Wohnim-
mobilien der Energieeffizienzklassen D bis H realisiert, bedeutete das, dass die Kosten von
zwischen 16.000 Euro und 49.000 Euro pro Wohnimmobilie auf zwischen 28.000 Euro und
85.000 Euro angestiegen wdren. Oder, in anderen Worten: Innerhalb rund einer Dekade
hat sich die griine Wende am Wohnimmobilienmarkt vom Kompakt- zum Oberklassewa-
gen gewandelt.

Bei diesen Berechnungen darf allerdings nicht vergessen werden, dass Nichtstun auch
nicht umsonst ist. Im Gegenteil. Bei unsarnierten Immobilien werden die Nebenkosten in
den kommenden Jahren weiter - stark - steigen. Und solange Europa an den Zielen der
Klimaneutralitaet bis 20245 festhdlt, ist Nichtstun auch eine eher kurzsichtige Option.

Warten kommt also auch mit Kosten, denn die Nachfrage im Bausektor durfte in den kom-
menden Jahren anziehen - der Grund dafir ist, neben mdéglichen positiven Effekten des
jungst verabschiedeten ,Bauturbos, der Infrastrukturfonds der Bundesregierung. Dem-
entsprechend durften sowohl die Preise flir Material als auch die fur Fachkrafte, beides
bereits knappe Guter im Bausektor, weiter ansteigen.

Klimaziele im Kassensturz

Und ob man sich den Oberklassewagen nun leisten méchte, hédngt naturlich deutlich vom
erwarteten Nutzen ab. Im Falle der grinen Sanierung wére der Nutzen, neben positiven
Umweltaspekten, auf jeden Fall niedrigere Energiekosten. 30 Prozent der Deutschen ge-
ben als Mindestanforderung dafur, dass sie in Zukunft energieeffizienzsteigernde Sanie-
rungsmafnahmen in Betracht ziehen, an, dass die Einsparungen bei den Energiekosten
die Investitionskosten fiir die Sanierung aufwiegen missten. Ubrigens sehen das auch
mehr als 55 Prozent der Mieter so - wirden die Vermieter energieeffizienzsteigernde Sa-
nierungen durchfiihren und die Kosten Uber die Miete weitergeben, wére dies fur jeden



Zweiten nur dann in Ordnung, wenn die Einsparungen bei den Energiekosten die Mieter-
hoéhung ausgleichen wirde.

Abb. 4: Befragte mit Wohneigentum, die wdhrend der letzten drei Jahre keine MaRnahmen zur
Steigerung der Energieeffizienz ihrer Immobilie durchgefiihrt haben: Bezogen auf MaRnahmen
zur Steigerung der Energieeffizienz der eigenen Wohnimmobilie: ,,Wiirden Sie unter bestimm-
ten Umstidnden MaRnahmen in Betracht ziehen? Bitte widhlen Sie hre MINDESTANFORDERUNG
dafiir.”
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Im Falle von ,Deep Renovations*, die zu Energieeinsparungen von mindestens 60 Prozent
pro m? fiihren, durften die Investitionskosten sich fur ein Beispielhaus von 100 Quadrat-
metern und Ausgangseffizienzklasse F nach rund 15 Jahren amortisiert haben. Bei ,Me-
dium-“ oder ,Light Renovations" sieht es anders aus - die kleinteiligeren Manahmen fih-
ren zu bestenfalls moderaten Einsparungen bei den Energiekosten, weswegen sie die In-
vestitionen erst nach mehr als 35 Jahren ausgleichen. Ein echter Business Case liegt, fi-
nanziell gesehen, also tatsdchlich lediglich beim Sanieren mit tiefgreifenden MaRnahmen
vor.

Jedenfalls wenn man die Rechnung ohne Foérdermittel oder Zuschusse, die fur mehr als
ein Viertel aller Befragten ebenfalls ein entscheidendes Kriterium fur oder gegen die Sa-
nierungsentscheidung darstellen, macht. Noch wichtiger als die Hohe der Férderungen
scheint den Ergebnissen unserer jungsten Verbraucherumfrage nach allerdings die Plan-
barkeit zu sein. Die Haushaltsschwierigkeiten der letzten Bundesregierung und das daraus
resultierende Hin und Her rund um die Férdertdpfe scheinen Eindruck hinterlassen zu ha-
ben. Kein Wunder - denn unter Unsicherheit halten sich die Verbraucher typischerweise
zurlick. Sowohl mit Konsum als auch mit Investitionen. Und aktuell ist die Unsicherheit in
Deutschland auf hohem Niveau, die Sparneigung hoch und die Ausgabenbereitschaft ge-
ring. Kein fruchtbarer Nghrboden fur Investitionen, vor allem nicht fir Investitionen mit so
ungewissem Fahrplan wie die grine Wende am Wohnimmobilienmarkt.

Bezahlbarkeit weiter unter Druck

Mit Blick auf die Zukunft durfte das Thema ,Leistbarkeit” die Dynamiken am deutschen
Immobilienmarkt und in der gesamten Gesellschaft weiterhin bestimmen. Sowohl in kon-
junktureller als auch struktureller Hinsicht. Die Leistbarkeit des Kaufs von Wohneigentum
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durfte sich kurz- bis mittelfristig dank steigender Immobilienpreise, nachlassendem Lohn-
druck und h&herer Kreditzinsen nicht verbessern. Auch die griine Wende durfte zusehends
weniger profitabel werden, insbesondere in Anbetracht der Tatsache, dass sowohl Mate-
rialpreise als auch Lohnkosten im Bausektor in den vor uns liegenden Jahren dank Infra-
strukturfonds noch stdrker anziehen durften. Fir viele Deutsche wird es schwieriger den
Traum von den eigenen vier Wanden zu verwirklichen.

Der Bau-Turbo der neuen Bundesregierung war dabei ein Schritt in die richtige Richtung,
kann aber nicht der letzte gewesen sein. Was es jetzt braucht ist eine Kombination aus
Aufklarung (was sind die Kosten ohne Sanierung), eventuellen Finanzierungsanreizen aber
auch einer Senkung der (staatlich getriebenen) Kaufnebenkosten und weniger Regulie-
rung, um Kostenreduzierungen beim Neubau zu erreichen (z.B. durch serielles Bauen). Nur
so kénnen Trdume wieder wahr werden.

Ndheres zu unserer ING-Verbraucherumfrage

Ziel der mehrmals jahrlich durchgefihrten Umfrage ist es, zu einem besseren Versténdnis fur die finanzielle Entscheidungsfin-

dung von Konsumenten zu gelangen.
mit 1.002 Teilnehmern durchgefihrt.

Die Umfrage wurde vom Ipsos Meinungsforschungsinstitut in Form einer Onlinebefragung
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