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PRIVATE WOHNUNGSBAUFINANZIERUNG

WIRD 2026 ZUM WENDEPUNKT DER FINANZMARKT- UND
WOHNUNGSREGULIERUNG?

Brissel will einfacher und schneller und Europa so wettbewerbsféhiger und resilienter
machen. Fir den Wohnungsmarkt verspricht das mehr als eine regulatorische Kurs-
korrektur: Denn ob Bankenregulierung, Klimavorgaben, Bauvorschriften oder Férderpo-
litik - unterschiedliche europdische und nationale Regeln entscheiden zunehmend dar-
uber, ob Wohnraum bezahlbar und finanzierbar bleibt. Gerade fiir spezialisierte Institu-
te wie Bausparkassen ist deshalb entscheidend, dass das Prinzip der Proportionalitat
nicht nur angekiindigt, sondern auch umgesetzt wird. Der Autor zeigt in folgendem
Beitrag auf, warum Wohnungs-, Finanzmarkt- und Klimapolitik starker zusammenge-
dacht werden missen und welche konkreten Stellschrauben jetzt angegangen werden
sollten. Mit der Folge, dass Wohnungspolitik europaisch koharenter wird, Regulierung
starker proportional sein und Finanzierung als integralen Bestandteil der Wohnungs-

politik begreifen wird.

Red.

Es gibt Momente, in denen sich Brissel
selbst korrigiert. 2026 kdnnte ein solcher
Moment werden. Nach Jahren neuer Richt-
linien, Berichtspflichten und Aufsichtsan-
forderungen hat sich die politische Gram-
matik in  Brissel spirbar verdndert:
Vereinfachung”, ,\Wettbewerbsfahigkeit" und
.Entlastung” sind zu Leitbegriffen gewor-
den, die Kommission, Rat und Parlament
gleichermaBen fur sich beanspruchen.” Fur
spezialisierte Kreditinstitute wie die Bau-
sparkassen - in Deutschland wie in unse-
ren Partnerlandern innerhalb der Europai-
schen Bausparkassenvereinigung - ist das
eine gute Nachricht. Entscheidend ist je-
doch, ob die Vereinfachungsagenda bei
spezialisierten Instituten, ihren Kundinnen
und Kunden und der Wohnraum-
finanzierung tatsdchlich ankommt. Ebenso
wichtig ist, Wohnungspolitik konsequent
als Querschnittsaufgabe zu behandeln.

Eine Agenda mit Schwung - ohne klare
Richtung fiir Wohnungsbau

Wer bezahlbaren Wohnraum will, muss
Regulierung, Férderung und Finanzierung
gemeinsam denken.

DER AUTOR

CHRISTIAN
KONIG

Hauptgeschaftsfihrer,
Verband der Privaten Bau-
sparkassen e.V., Berlin, und
Geschéftsfihrender Direktor,
Européische Bausparkassen-
vereinigung, Brissel
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Die sogenannten Omnibus-Initiativen der
Kommission, mit denen unter anderem Be-
richtspflichten aus Taxonomie-Verordnung,
CSRD und CSDDD gebiindelt und reduziert
werden sollen, sind das sichtbarste Symbol
dieser neuen Agenda. Ziel ist es, die Ver-
waltungslasten bis 2029 um mindestens 25
Prozent fir alle Unternehmen und mindes-
tens 35 Prozent fiir KMU zu reduzieren.?

Doch Vereinfachung darf nicht bei der
Nachhaltigkeitsberichterstattung stehen
bleiben. Auch im Bankenaufsichtsrecht,
insbesondere in der Umsetzung von CRR
[l und CRD VI, zeigt sich, wie wichtig eine
konsequente Anwendung des Proportio-
nalitatsprinzips flr spezialisierte, risikoar-
me Geschiftsmodelle ist.3) Bausparkassen
refinanzieren sich Gberwiegend tber Kun-
deneinlagen und konzentrieren sich auf
die Finanzierung selbstgenutzten Wohnei-
gentums. Ein solches risikoarmes Ge-
schaftsmodell, das seit Jahrzehnten zur
Finanzmarktstabilitdt beitrdgt, braucht
aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen,
die seiner Struktur Rechnung tragen -
und keine Regelwerke fir global tatige
GroBbanken.

Das ist kein Sonderinteresse einzelner Ins-
titute, sondern auch eine Frage der Finanz-
stabilitat. Vielfalt der Geschaftsmodelle -
Sparkassen, Genossenschaftsbanken, Bau-
sparkassen, Direktbanken - ist ein Stabili-
tatsfaktor und sollte sich starker in der
europdischen Regulierungspraxis wider-
spiegeln. Diese Erkenntnis, die im Baseler
Ausschuss selbst schon formuliert wurde,
muss sich in der europdischen Umset-
zungspraxis starker niederschlagen, als
dies bislang der Fall ist.# Das gilt auch fir
die Diskussion um die Spar- und Investiti-

onsunion (Savings and Investments Uni-
on), mit der die Kommission private Er-
sparnisse starker in produktive Investitio-
nen lenken mochte.

Wohneigentumsbildung ist die dlteste und
fur die meisten Haushalte relevanteste Form
privater Vermdgensbildung. Eine Spar- und
Investitionsunion, die Kapitalmarktprodukte
fordert, vertragliche Spar- und Finanzie-
rungsprodukte wie das Bausparen aber aus
dem Blick verliert, verschenkt Potenzial. Wir
setzen uns - national im Verband der priva-
ten Bausparkassen wie auf europdischer
Ebene tber die Europaische Bausparkassen-
vereinigung - daflr ein, dass langfristiges,
zweckgebundenes Wohnungsbausparen als
eigenstandige, ergdnzende Saule der Ver-
mdgens- und Alterssicherung in der euro-
pdischen Debatte anerkannt wird.

Konkrete Vorschldge fiir die
Finanzmarktregulierung

Die Vereinfachungsagenda 2026 sollte auf
folgende Punkte konkretisiert werden:

1. Proportionale Eigenkapital- und Liqui-
ditdtsanforderungen. Fir spezialisierte
Institute mit risikoarmen, wohnungsbau-
bezogenen Portfolios und niedrigem his-
torischem Ausfallrisiko sollten vereinfach-
te, risikosensitive Anforderungen gelten,
statt pauschaler Verscharfungen, die aus
der Regulierung global tatiger, komplexer
Institute abgeleitet sind. Eine eigene Pro-
portionalitdtsschwelle flr Bausparkassen
und vergleichbare Spezialinstitute - orien-
tiert an Bilanzsumme, Geschaftsmodellri-
siko und Vernetzungsgrad - ware ein
pragmatischer erster Schritt.

2. Entbirokratisierung der Melde- und Of-
fenlegungspflichten. Wo nationale Auf-
sicht (Bafin), EZB-Bankenaufsicht und
européische Aufsichtsbehdrden (EBA) fak-
tisch deckungsgleiche Informationen in
unterschiedlichen Formaten abfragen, be-
steht Entlastungspotenzial ohne Auf-
sichtsverlust. Ein ,Meldepflichten-TUV"
wadre ein sinnvolles Instrument, so wie es
die Europdische Kommission in ihrem
Wettbewerbsberichts vom Juli 2026 vor-
geschlagen hat, sollte dieser Ansatz auch
zeitnah umgesetzt werden.



https://x.com/verband_vdpb
https://www.linkedin.com/company/verband-der-privaten-bausparkassen-e.v./posts/?feedView=all

3. Berticksichtigung vertraglicher Spar-Fi-
nanzierungs-Kombiprodukte in der Aus-
gestaltung der Spar- und Investitionsuni-
on, damit steuerliche und regulatorische
Anreize nicht einseitig kapitalmarktorien-
tierte Produkte beglinstigen.

4. Nachscharfung der Wohnimmobilien-
kreditrichtlinie (Mortgage Credit Directive).
Bei ihrer Uberpriifung sollten Proportiona-
litdt flr spezialisierte Anbieter und realer
Verbrauchernutzen starker im Mittelpunkt
stehen. Die Erfahrung aus Uber einem
Jahrzehnt ESIS-Praxis zeigt: Mehr Papier
hat nicht automatisch zu besser informier-
ten Verbraucherentscheidungen gefiihrt.
Auch konnte Uberlegt werden, Birgschaf-
ten im Rahmen der Kreditwurdigkeitspri-
fung wieder zu berticksichtigen.

5. Fixierung des Output-Floors auf einem
stabilitatspolitisch ausreichenden Niveau.
Der Output-Floor, der sich im Rahmen ei-
ner Phase-in auf 72,5 Prozent im Laufe der
Zeit erhohen soll, hat sich bereits als aus-
reichend konservativ erwiesen. Einen
Mehrwert flr das aktuell sehr robuste Fi-
nanzsystem ergibt sich aus der Erhdhung
nicht. Der Output-Floor sollte daher auf ei-
nem Niveau von 50 Prozent eingefroren
werden. Darlber hinaus wirde es dem
Wohnungsmarkt guttun, wenn alle Institu-
te bei der Berechnung der Output-Floor-
Schwelle dauerhaft die Ubergangsweise
fir Wohnimmobilienkredite eingefiihrten
Risikogewichte anwenden konnen.

Die Europédische Kommission begreift re-
gulatorische  Komplexitdt  zunehmend
selbst als Wettbewerbsnachteil.6)7) Diese
Einsicht muss ausdricklich auch fir spe-
zialisierte, im Kundeninteresse handelnde
Finanzinstitute und fir die Finanzierung
von selbstgenutztem Wohneigentum gel-
ten. Andernfalls erreicht die Vereinfa-
chungsagenda gerade diejenigen nicht,
fir die zusatzliche Formalien eine reale
Belastung darstellen.

Wohnungspolitik funktioniert nicht
langer in Ressortsilos

Der zweite, damit eng verwandte Punkt
betrifft die institutionelle Architektur der
Wohnungspolitik selbst - national wie eu-
ropdisch. Bezahlbarer Wohnraum st
langst zu einer der zentralen sozialen Fra-
gen unserer Zeit geworden, in Deutsch-
land ebenso wie in weiten Teilen Europas.
Mit der erstmaligen Einsetzung eines
Kommissars mit explizitem Zustdndig-
keitsbereich fiir Wohnen (Housing) sowie
mit dem angekindigten ,European Affor-
dable Housing Plan" hat die Kommission

ein wichtiges politisches Signal gesetzt.8)
Doch ein Plan kann nur wirken, wenn er
nicht isoliert neben anderen Politikfeldern
steht, sondern deren Wechselwirkungen
aktiv gestaltet.

Wohnungsbau-, Klima-, Finanzmarkt-,
Steuer- und Altersvorsorgepolitik wirken
faktisch alle auf dieselbe Finanzierungs-
entscheidung eines Haushalts - werden
aber in Ministerien, Generaldirektionen
und Fachausschiissen nach wie vor tber-
wiegend getrennt verhandelt. Ein Beispiel
macht das greifbar: Die energetische Sa-
nierungspflicht aus der Uberarbeiteten
Gebauderichtlinie (EPBD) erhoht den Kapi-
talbedarf privater Haushalte erheblich.%)
Gleichzeitig verscharfen aufsichtsrechtli-
che Eigenkapitalanforderungen die Kondi-
tionen, zu denen Banken diesen Kapital-
bedarf finanzieren kénnen. Parallel dazu
diskutiert die Steuerpolitik Uber die Aus-
gestaltung von Fdrderinstrumenten fir
energetische Sanierung, wahrend die Al-
terssicherungspolitik tber die Rolle von
Wohneigentum als Baustein der privaten
Altersvorsorge debattiert - oft, ohne dass
diese Diskussionsstrange miteinander ver-
zahnt sind.

Die Folge: Klimapolitisch ambitionierte Ziele
laufen Gefahr, an mangelnder Finanzierbar-
keit zu scheitern, wahrend finanzmarktpoli-
tische Regulierung unbeabsichtigt klimapo-
litische Ziele konterkariert, indem sie die
Kreditvergabe fiir energetische Sanierungen
verteuert. Nachhaltige Wohnungspolitik, die
diesen Namen verdient, muss deshalb als
Querschnittsaufgabe verstanden und orga-
nisiert werden - mit institutionalisierten
Abstimmungsmechanismen zwischen den
zustandigen Generaldirektionen in Brissel
ebenso wie zwischen den Ressorts auf nati-
onaler Ebene.

Baustandards und Normen als
tibersehener Hebel

Ein Aspekt, der in der bisherigen Debatte
zu kurz kommt, ist die Kostenseite des
Bauens selbst. Bezahlbarkeit von Wohn-
raum entsteht nicht allein durch glinsti-
gere Finanzierung, sondern auch dadurch,
dass Bauen selbst wieder glnstiger wird.
Hier liegt ein bislang unterschatzter He-
bel in der Vereinfachung und Harmonisie-
rung technischer Bau- und Ausstattungs-
normen. Die Zahl der in Deutschland
geltenden Bauvorschriften, DIN-Normen
und landesspezifischen Sonderregelun-
gen hat sich in den vergangenen zwei
Jahrzehnten spiirbar erhéht. Schatzungen
aus der Bau- und Wohnungswirtschaft
gehen von deutlich Gber 3000 relevanten

technischen Regelwerken fiir den Woh-
nungsbau aus.'9 Jede zusitzliche, tber
das europdische Mindestniveau hinaus-
gehende nationale oder regionale Son-
deranforderung treibt die Baukosten -
und damit den Finanzierungsbedarf - in
die Hohe, ohne dass der zusatzliche Nut-
zen flr Sicherheit oder Klimaschutz in je-
dem Fall belegt ist.

Auf europédischer Ebene kommt hinzu,
dass die Bauproduktenverordnung zwar
formal einen europdischen Binnenmarkt
flr Bauprodukte schafft, in der prakti-
schen Anwendung aber durch national
unterschiedliche bauaufsichtliche Zulas-
sungen eingeschrankt wird. Das verteuert
nicht nur den Bau selbst, sondern verhin-
dert auch Skaleneffekte in der Baupro-
duktion, die gerade seriellem und modula-
rem Bauen zugutekommen kénnten.

Fur guinstigeres Bauen kdnnten insbeson-
dere folgende MaBnahmen sorgen:

1. Eine systematische Revision und Ent-
schlackung nationaler Bauordnungen, ori-
entiert an einer risikobasierten Priorisie-
rung: Wo europdische Mindeststandards
bereits ausreichenden Schutz bieten, soll-
ten nationale und landesrechtliche ,Gold-
plating"-Regelungen konsequent zuriick-
gebaut werden.

2. Eine echte gegenseitige Anerkennung
aller Bauprodukt-Zulassungen innerhalb
der EU, mit klaren, kurzen Fristen fir die
Anerkennung bereits andernorts zugelas-
sener Produkte, um die Bauproduktenver-
ordnung praktisch wirksam zu machen.

3. Eine Typengenehmigung fir seriellen
und modularen Wohnungsbau auf Bun-
des- und EU-Ebene, damit einmal gepriifte
Gebdudetypen ohne erneute Einzelfallpri-
fung in verschiedenen Regionen errichtet
werden konnen.

Diese Vorschlage sind kein Pladoyer ge-
gen Sicherheits- oder Klimastandards. Sie
sind ein Pladoyer daflr, dass jede neue
Anforderung ihren Nutzen gegeniber ih-
ren Kosten rechtfertigen muss, gerade
weil steigende Baukosten am Ende immer
tber hohere Finanzierungssummen, lan-
gere Laufzeiten und héhere monatliche
Belastungen bei den Haushalten ankom-
men.

Weitere Ansatzpunkte fiir eine
koharente Wohnungspolitik

Die Politik sollte zielorientiert folgende
|deen umsetzen:
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1. Eine ressortibergreifende Folgenab-
schatzung flr wohnungsrelevante Regulie-
rung. Jede neue klima-, finanzmarkt- oder
steuerpolitische MaBnahme mit Wirkung
auf die Immobilienfinanzierung sollte sys-
tematisch auf ihre Finanzierbarkeitsfolgen
fur private Haushalte gepruft werden -
analog zum bereits etablierten ,Digital
Omnibus"-Ansatz, der digitale Regulierung
auf Kohéarenz prift, jedoch Ubertragen auf
den Wohnungsbau. Ein solcher ,Housing
Affordability Check" kénnte, dhnlich der
Gesetzesfolgenabschatzung in der deut-
schen Gesetzgebung, verbindlich vor jedem
einschldgigen Rechtsetzungsvorhaben durch-
geflihrt werden.

2. Ein kohéarenter Forderrahmen, der ener-
getische Sanierung, Wohneigentumsbil-
dung und Altersvorsorge zusammendenkt.
Steuerliche Anreize fiir Bausparen und
wohnungsbezogenes Vorsorgesparen soll-
ten dort gestarkt werden, wo sie zugleich
energetische Modernisierung unterstit-
zen - etwa durch zweckgebundene Bau-
sparvertrdge flir energetische Sanierungs-
maBnahmen, die sowohl klimapolitisch als
auch vorsorgepolitisch wirken. Denkbar
ware zudem eine Blindelung bestehender,
oft zersplitterter Férderprogramme (KfW,
Landesforderbanken, kommunale Pro-
gramme) in einem transparenten ,One-
Stop-Shop", der Haushalten die Kombina-
tion von Forderung, Bausparen und
Bankdarlehen erleichtert, statt sie mit ei-
ner Vielzahl paralleler Antragswege zu
konfrontieren.

3. Eine stérkere Verzahnung von EPBD-Um-
setzung und Finanzierungsrealitdt. Sanie-
rungsfahrplane und -pflichten sollten nicht
ohne begleitende, verldssliche und langfris-
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tig kalkulierbare Finanzierungsinstrumente
beschlossen werden. Zinssichere, planbare
Bauspardarlehen sind hierflr ein bewahrtes
Instrument, das in der europdischen Debat-
te um Sanierungsfinanzierung bislang zu
wenig Beachtung findet. Gerade in Zeiten
volatiler Kapitalmarktzinsen ist die Zinssi-
cherheit des Bausparens ein Stabilitdtsanker
fur die Sanierungsplanung von Haushalten,
der stérker kommuniziert und politisch an-
erkannt werden sollte.

4. Klarheit tber die Rolle der 6ffentlichen
Hand als Erganzung, nicht als Ersatz pri-
vater Finanzierung. Sozialer und geférder-
ter Wohnungsbau bleiben unverzichtbar,
kénnen aber angesichts begrenzter of-
fentlicher Haushalte den Finanzierungsbe-
darf am Wohnungsmarkt nicht allein de-
cken. Eine kluge Wohnungspolitik muss
deshalb private und institutionelle Finan-
zierung gezielt mobilisieren, statt 6ffentli-
che und private Instrumente gegeneinan-
der auszuspielen.

2026 bietet die politische Gelegenheit, bei-
des zusammenzufihren: eine Aufsichts-
und Finanzmarktregulierung, die Proporti-
onalitdt fir spezialisierte, risikoarme
Institute ernst nimmt; eine Bau- und Nor-
mungspolitik, die Kosten und Nutzen neu-
er Anforderungen sorgféltig gegeneinan-
der abwdgt; und eine Wohnungspolitik, die
Klima-, Finanz-, Steuer- und Vorsorgeas-
pekte nicht langer getrennt, sondern als
das behandelt, was sie fiir die Haushalte in
Deutschland und Europa tatsdchlich sind,
namlich verschiedene Facetten derselben
Finanzierungsentscheidung.

Diese drei Strdnge missen in Europa und
in Deutschland zusammengedacht wer-

den. Nur so wird aus der Vereinfachungs-
agenda mehr als eine Entlastungsibung
flr GroBunternehmen; nur so kann be-
zahlbares Wohnen wieder zu dem werden,
was es flr breite Teile der Bevolkerung
uber Jahrzehnte war: erreichbar, planbar
und finanzierbar. Die Bausparkassen ste-
hen bereit, ihren Teil dazu beizutragen.

FuBnoten

1) Vgl. Européische Kommission, Arbeitsprogramm 2026,
Schwerpunkt ,Vereinfachung und Wettbewerbsfahig-
keit", Mitteilung der Europdischen Kommission zur
Wettbewerbsfahigkeit des Bankensektors KOM(2026)
615 final.

2) Vgl. Europgische Kommission, Omnibus-Pakete zur
Vereinfachung von Nachhaltigkeitsberichterstattung
(CSRD/CSDDD/Taxonomie), vorgelegt ab 2025; sowie
Europdische Kommission, Pressemitteilung ,Commissi-
on proposes to cut red tape and simplify business en-
vironment", 26. Februar 2025, mit dem Ziel einer Re-
duktion der Verwaltungslast um mindestens 25 Prozent
fur alle Unternehmen und mindestens 35 Prozent fir
KMU bis 2029.

3) Vgl. Verordnung (EU) 2024/1623 (CRR I11) und Richt-
linie (EU) 2024/1619 (CRD VI) zur Umsetzung von Basel
[Il'in der EU.

4) Vgl. Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Grund-
satzpapiere zur Proportionalitdt in der Bankenregulie-
rung.

5) Mitteilung der Européischen Kommission zur Wett-
bewerbsfihigkeit des Bankensektors KOM(2026) 615
final.

6) Mitteilung der Europdischen Kommission zur Wett-
bewerbsfihigkeit des Bankensektors KOM(2026) 615
final

7) Vgl. Draghi-Bericht , The Future of European Compe-
titiveness", September 2024, sowie die daran anknip-
fende Vereinfachungsagenda der Kommission.

8) Vgl. Einsetzung eines EU-Kommissars mit Zustindig-
keit fur Energie und Wohnen sowie Ankiindigung des
LEuropean Affordable Housing Plan”, 2025/2026.

9) Vgl Richtlinie (EU) 2024/1275 zur Gesamtenergieef-
fizienz von Gebiuden (EPBD-Neufassung).

10) Vgl. Erhebungen der Bau- und Wohnungswirtschaft
zur Regelungsdichte im deutschen Baurecht, u.a. Zu-
sammenstellungen des ZDB und der Bundesarchitek-
tenkammer. |




