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Zwischen Leerstandsrisiko und Woh-
nungsknappheit - der deutsche Immo-
bilienmarkt im Jahr 2040

Nicht nur die Bevélkerung, auch die HaushaltsgroRe schrumpft. Zeitgleich steigen die
Anspriiche. Ein vom demographischen Wandel gezeichneter Immobilienmarkt wird in
15 Jahren daher nicht entspannter, sondern stdrker fragmentiert sein - mit wachsen-
dem Leerstandsrisiko auf dem Land und anhaltender Enge in den Stddten.

Deutschland hat ein Demographieproblem: Einer alternden Gesellschaft steht eine dau-
erhaft niedrige Geburtenrate gegenulber. Trotz Zuwanderung dirfte die Bevdlkerung bis
2040 um rund 2,5 Millionen Menschen bzw. drei Prozent schrumpfen. Noch gravierender
ist der Ruckgang der Erwerbsbevélkerung, die im gleichen Zeitraum um mehr als 5 Millio-
nen Menschen bzw. 10 Prozent abnehmen durfte - mit spirbaren Folgen fiir Arbeitsmarkt,
Wachstum und Wohlstand. Auch der Immobilienmarkt bleibt davon nicht verschont.
Droht jetzt der Ausverkauf?

Nein, und das hat vor allem mit einem wichtigen Trend der letzten Jahre zu tun: dem
Trend zu kleineren Haushalten. Wéhrend sich vor 25 Jahren noch durchschnittlich 2,1 Per-
sonen einen Haushalt teilten, waren es zuletzt nur noch 1,95 Personen. Die Zahl der Ein-
und Zweipersonenhaushalte ist seitdem um mehr als 20 Prozent gestiegen, gréf3ere Haus-
halte nahmen um rund 10 Prozent ab. Mit Blick auf die Zukunft durfte sich dieser Trend
nicht nur fortsetzen, sondern verschérfen. Der Haushaltsvorausberechnung des Statisti-
schen Bundesamtes zufolge dirfte es in 15 Jahren knapp viermal so viele Ein- und Zwei-
personenhaushalte wie gréf3ere Haushalte geben, gegentber aktuell etwa dem Dreifa-
chen.

Durch den Trend zu kleineren Haushalten wird der demographische Wandel nicht zu ei-
nem Ausverkauf am Immobilienmarkt fiihren. Starke Spuren wird der demographische
Wandel allerdings wohl hinterlassen. Wir sehen zwei allgemeine, mégliche und leicht
Uberzeichnete Szenarien fur den deutschen Immobilienmarkt im Jahr 2040. Entweder
treiben hohe Preise und Wohnraummangel in den St&dten immer mehr Haushalte ins
Umland und auf das Land, was dort den Leerstand reduziert und in den Metropolen fir
etwas Entspannung sorgt. Oder die regionale Spaltung vertieft sich weiter: leere, alternde
Regionen auf der einen Seite, Uberfillte Stédte auf der anderen.

Unterschiedliche Entwicklungen zwischen Stadt und Land waren in den letzten Jahren
schon ein auffdlliges Kennzeichen des deutschen Immobilienmarkts. Die weitere Entwick-
lung dieser Spannung in den kommenden Jahren wird stark vom demographischen Wan-
del beeinflusst werden. Die Gefahr ist, dass die Unterschiede bis 2040 noch zunehmen
werden und der deutsche Wohnimmobilienmarkt nicht entspannter sein wird, sondern
deutlich fragmentierter, regional polarisiert und herausfordernd.
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Der demographische Wandel ist das wahrscheinlich am besten vorhergesagte strukturelle
Problem der deutschen Wirtschaft unserer Zeit. Bereits vor mehr als 20 Jahren wurden die
maglichen Folgen der alternden Gesellschaft und die Frage danach, wie man der Heraus-
forderung begegnen kénnte, in der Politik prominent diskutiert.

Heute sind diese Folgen Realitdt. Im Jahr 2025 Uberstieg die Anzahl an Sterbefdllen die
Anzahl an geborenen Kindern voraussichtlich so stark wie noch nie, zeitgleich ging die
Nettozuwanderung deutlich zurlck. Die deutsche Bevolkerung schrumpfte im Jahr 2025
also um rund 100.000 Personen. Mit Blick auf die Zukunft ist davon auszugehen, dass der
Trend riicklaufiger Bevélkerungszahlen sich fortsetzen wird. Selbst unter moderaten Be-
dingungen, die einen Anstieg der Geburtenrate bis 2070, einen jéhrlichen Wanderungs-
saldo von 250.000 Personen sowie eine um 6,1 Jahre héhere Lebenserwartung fur Ménner
bzw. 4,5 Jahre hohere Lebenserwartung fur Frauen zugrunde legt, wird die Bevoélkerung
dem Statistischen Bundesamt zufolge bis zum Jahr 2040 um rund 3 Prozent bzw. 2,5 Mil-
lionen Menschen schrumpfen.

Das Wohnraumparadoxon: Weniger Menschen brauchen mehr Platz

Ein Bevolkerungsriickgang um 3 Prozent oder 2,5 Millionen Menschen mag auf den ersten
Blick wenig gravierend erscheinen. Tatsdchlich hat er aber weitreichende Folgen fur Ar-
beitsmarkt, (potenzielles) Wirtschaftswachstum und Wohlstand. Allein unter moderaten
Annahmen wird die Erwerbsbevélkerung um funf Millionen Menschen oder 10 Prozent
schrumpfen. Und auch der Immobilienmarkt bleibt vom demographischen Wandel nicht
unberiihrt. Wer daraus jedoch automatisch auf eine sinkende Wohnraumnachfrage
schlief3t, liegt falsch. Denn wdhrend die Bevélkerungsgrofe in den kommenden 15 Jahren
zwar weiter abnehmen wird, bleibt die Anzahl an Haushalten weitestgehend stabil. Grund
daftr ist der Trend zur kleineren Haushaltsgrofe.

Im Laufe der letzten 25 Jahre ist die Zahl der Ein- und Zweipersonenhaushalte um rund
20 Prozent gestiegen, wahrend die Anzahl an Haushalten, die aus drei oder mehr Perso-
nen besteht, um 10 Prozent zurlickgegangen ist. Damit hat die durchschnittliche Haus-
haltsgréf3e kontinuierlich abgenommen. Insgesamt gab es im Jahr 2000 in Deutschland
rund 37 Millionen Haushalte - dank riicklaufiger Haushaltsgréf3e waren es im Jahr 2025
mehr als 41 Millionen.

Der Wohnungsbestand bildet diese Entwicklung allerdings nur unvollsténdig ab. Zwar ist
die Anzahl kleinerer Wohnungen mit ein oder zwei RGumen in den vergangenen 25 Jahren
um 3 Millionen gestiegen, die Anzahl kleinerer Haushalte mit ein oder zwei Personen stieg
allerdings zeitgleich um mehr als 5 Millionen. Einer der Hauptgriinde fiir die angespannte
Situation in vielen Ballungsgebieten.

Die Haushaltsvorausberechnung des Statistischen Bundesamtes zeigt, dass davon auszu-
gehen ist, dass sich dieser Trend auch in den vor uns liegenden Jahren fortsetzen wird. In
15 Jahren durfte es im Ergebnis knapp viermal so viele Ein- und Zweipersonenhaushalte
wie gréf3ere Haushalte geben, gegeniber aktuell etwa dem Dreifachen. Wahrend die An-
zahl an Ein- und Zweipersonenhaushalten der Berechnung zufolge um 1,2 Millionen zu-
nehmen wird, wird es in 15 Jahren rund 750.000 Mehrpersonenhaushalte weniger geben
als heute. Die gesamte Anzahl der Haushalte bleibt dabei stabil und steigt sogar leicht um
450.000 an. Eine generell geringere Wohnraumnachfrage wird also keine Folge des de-
mographischen Wandels sein.

Parallel dazu wachst der Wohnfléchenbedarf pro Kopf deutlich. Die Wohnraumnachfrage
ist damit nicht nur mengenmaRig, sondern vor allem qualitativ anspruchsvoller gewor-
den. Besonders Ein-, Zwei- und Dreipersonenhaushalte haben ihre Wohnfléche ausgewei-
tet. So sank der Anteil der Einpersonenhaushalte, die in Wohnungen mit weniger als 60 m?
leben, von 45 auf 42 Prozent, wihrend gleichzeitig alle gréReren Wohnungsgréfien an Be-
deutung gewannen. Auch Zwei- und Dreipersonenhaushalte vergréfRerten sich
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Uberdurchschnittlich. GréRere Haushalte hingegen tendierten eher dazu, ihre Wohnflache
zu reduzieren.

Abb. 1: Verdnderung der Verteilung der WohnungsgrdRRe nach Gréf3e des Haushalts (2022
gegenulber 2011 in Prozentpunkten)
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Quelle: Statistisches Bundesamt, ING Economic & Financial Analysis

Diese Entwicklungen legen nahe, dass das Ergebnis des demographischen Wandels kein
flachendeckender Wohnungsmangel ist. Vielmehr eine strukturelle Fehlallokation: Wohn-
raum ist vorhanden, aber hdufig in der falschen Gréfe - und, wie der Blick unter die Ober-
flache deutlich macht, auch am falschen Ort.

Fragmentierung des Immobilienmarktes bereits jetzt sichtbar

Denn besonders sichtbar wird diese Fehlallokation im Stadt-Land-Vergleich. Zwar leben in
Deutschland insgesamt mehr Menschen in unter- als in Uberbelegten Wohnungen und
verfiigen damit - gemessen an Haushaltsgréf3e und -zusammensetzung - Uber mehr
Rdume als nétig. Die regionalen Unterschiede sind jedoch erheblich.

Uberbelegung bleibt ein urbanes Phénomen: 17 Prozent der stédtischen Haushalte leben
in zu kleinen Wohnungen. Im landlichen Raum sind es lediglich funf Prozent - jeder Zweite
hat dort zu viel Platz. Besonders ausgeprdgt ist Unterbelegung auRerdem bei Eigentimern
und dlteren Haushalten, die hdufig in zu grofRen Immobilien verbleiben. Geringe Mobilitét
und Strukturschwdche verstarken diesen Effekt und fiihren in alternden, landlichen Regi-
onen zunehmend zu Leerstand.

Abb. 2: Leerstandsquote und Anteil der Bevélkerung > 65 Jahre
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Wdhrend bundesweit rund 30 Prozent der Bevolkerung dlter als 65 Jahre sind, liegt der
Anteil in Mecklenburg-Vorpommern und Sachsen-Anhalt bei 37 Prozent. Hamburg und
Berlin sind deutlich jinger - und weisen gleichzeitig Leerstandsquoten von unter zwei Pro-
zent auf. In demographisch dlteren Bundesldndern liegt der Leerstand hingegen zwischen
funf und neun Prozent. Damit wird deutlich, dass jingere Regionen vermehrt mit Woh-
nungsknappheit kampfen, dltere Regionen eher mit mangelnder Nachfrage.

Als gesunde Leerstandsquote, die als notwendig fur einen funktionierenden Markt gese-
hen wird, gilt ein Niveau von zwei bis vier Prozent. In Deutschland liegen nur funf Bundes-
ldnder innerhalb dieser Spanne. In allen anderen ist der Markt entweder Uberhitzt oder
strukturell geschwacht.

Stddte sind vom demographischen Wandel also weniger stark betroffen. Auch dank nied-
rigerer Eigentumsquoten und einem héheren Mietanteil. Wahrend Wohnimmobilien in
landlicheren Regionen zu jeweils rund 50 Prozent vom Eigentiimer bewohnt bzw. vermie-
tet werden, wird lediglich jede funfte Wohnimmobilie in den A-Stddten vom Eigentimer
selbst zu Wohnzwecken genutzt. 80 Prozent der Immobilien werden vermietet. Dement-
sprechend wirkt Urbanitét als Puffer gegen demographisch bedingte Leerstandsrisiken.
Gleichzeitig bleiben Stddte aufgrund ihrer Lagevorteile besonders gefragt.

Abb. 3: Art der Wohnungsnutzung nach Regionen (2022)
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Der Immobilienmarkt in 15 Jahren - zwei mogliche Szenarien

Wie der deutsche Immobilienmarkt in 15 Jahren, geprdgt vom demographischen Wandel,
aussehen wird, lasst sich angesichts der bereits heute sichtbaren regionalen Fragmentie-
rung auf zwei Szenarien zuspitzen. Eines davon scheint mit Blick auf die Kaufkriterien der
Verbraucher deutlich wahrscheinlicher.

It's a Match!

Ein mdgliches Szenario ist eine spirbare Entspannung am Wohnimmaobilienmarkt. Die
Wohnimmobilienpreise in den Stddten liegen bereits auf hohem Niveau und es ist davon
auszugehen, dass sie in Zukunft weiter steigen. Gleichzeitig belasten langsameres Lohn-
wachstum und hohere Zinsen die Leistbarkeit des Kaufs von Wohneigentum, allen voran
in angespannten Regionen. Der Weg aufs Land wird zur einzigen realistischen Option, um
sich den Traum von den eigenen vier Wénden zu erfullen.

Eine steigende Bereitschaft in ldndliche Gebiete zu ziehen, wirde den Leerstand in diesen
Regionen reduzieren und gleichzeitig fir Entspannung im urbanen Raum sorgen. Et Voila
- it's a match! Fiir dieses Szenario spricht, dass die positive Nettowanderung in den Stéd-
ten bereits in den vergangenen Jahren lediglich durch Zuziige aus dem Ausland getrieben
war. Die Binnenwanderung hingegen war bereits negativ.



Doch es gibt ein starkes Gegenargument. Fir potenzielle Kgufer zghlt vor allem eins: die
Lage. Der Anteil unter 65-jahrigen Mieter, die in unserer Verbraucherumfrage angeben zur
Miete zu wohnen, obwohl sie sich ein Eigenheim leisten kdnnten - allerdings nicht in der
gewlnschten Nachbarschaft, Stadt oder Region - ist zwischen 2023 und 2025 von sechs
auf neun Prozent gestiegen.

Leeres Land, sardinenbiichsenartige Stadt - die regionale Spaltung nimmt zu

Deutlich wahrscheinlicher ist es daher ein zweites Szenario. Der deutsche Immobilien-
markt dirfte im Jahr 2040 noch stdrker fragmentiert sein als heute. Die Ergebnisse unse-
rer Verbraucherumfrage legen nahe, dass die jingere Bevélkerung im urbanen Raum zu-
hause bleibt - und diesen auch nicht verlassen mdchte. Dementsprechend wird der Leer-
stand in landlichen bzw. strukturschwachen Regionen, in denen der Anteil an dlteren Men-
schen grofRer ist, weiter zunehmen.

Die Folgen wdren fallende Preise in landlichen bzw. strukturschwachen Regionen, wih-
rend sich die Situation in den Stadten weiter verscharfen durfte. Urbane Immobilien-
mdarkte wiirden zusehends Uberhitzen, wihrend landliche Regionen weiter an Nachfrage
verlieren.

Im Jahr 2040 wird es also vermutlich nicht mehr den einen deutschen Immobilienmarkt
geben. Vielmehr wird der Markt fragmentiert, regional polarisiert und sozial herausfor-
dernd sein.

Verstidrktes Ungleichgewicht statt Uberangebot

Der demographische Wandel ist kein ferner Schock, sondern die Realitdt - und er verdn-
dert den Immobilienmarkt bereits jetzt. Zwar leise, doch mit deutlichen langfristigen Fol-
gen. Gefangen zwischen Leerstandsrisiko und Wohnungsknappheit entsteht kein Uberan-
gebot, sondern ein Ungleichgewicht. Ohne Anpassung des Bestands an kleinere Haushalte
und ohne mehr regionale Flexibilitdt in der Bevélkerung droht aus fragmentiert schnell
dysfunktional zu werden.
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