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LBS Baden-Wiirttemberg:
Freude jetzt, Sorge morgen

Die derzeitigen Rahmenbedingungen

flir das Bausparen sind sicherlich zwie-
spaltig zu beurteilen. Denn die niedrigen
Zinsen sind ein Wachstumsschub und
eine Gefahr zugleich. Einerseits wird von
den Sparern sehr viel in das Eigentum
investiert, andererseits hat Geld keinen
Preis und damit auch keinen Wert mehr,
was zu langwierigen materiellen Schéaden
in Form von Enteignungen der Sparer
ebenso wie psychologischer Art fiihrt,
dass Sparen einfach nicht mehr lohnt.
Wie geht man als Institut, das von bei-
dem lebt, vom Sparen einerseits und
dem Geldausgeben in Form von Finan-
zierungen fiir Investitionen andererseits,
damit um? ,Der LBS-Vorstand ist markt-
seitig sehr zufrieden, aber er schaut
auch mit groBer Ernsthaftigkeit in die
Zukunft", so driickte es der Vorstandsvor-
sitzende der LBS Baden-Wiirttemberg,
Tilmann Hesselbarth, bei der Bilanzpresse-
konferenz seines Hauses aus.

Zum abgelaufenen Geschéaftsjahr: Das
Bruttoneugeschéft stieg um neun Pro-
zent auf eine neu zugesagte Bauspar-
summe von 7,65 Milliarden Euro, die
sich auf 215160 Vertrage verteilt. Netto
stehen 206 833 Vertrage mit einer Bau-
sparsumme von 7,19 Milliarden Euro zu
Buche, ein Plus von Uiber zehn Prozent.
Hier machen sich die Finanzierertarife
bemerkbar, durch die sich Kunden gegen
steigende Zinsen absichern konnen und
sich die heute giinstigen Darlehensge-
biihren sichern kdnnen. Diese machen
76 Prozent des gesamten Neugeschafts
der LBS Baden-Wiirttemberg im Jahr
2014 aus. Die erst im Juli 2014 einge-
flhrten neuen Finanzierer-Varianten mit
nochmals gesenkten Darlehenszinsen
machen dabei in der zweiten Jahreshalf-
te schon ein Drittel des Neugeschafts
aus, mit der stolzen durchschnittlichen
Bausparsumme von 90000 Euro. Der
Anteil der Renditetarife liegt mittlerweile
nach Angaben Hesselbarths wieder bei
unter 20 Prozent, der sich dadurch freut,
dass die ,Quantitat, aber auch die Quali-
tat stimmt". Ebenfalls geholfen hat der
kraftige Zuwachssprung beim Wohnries-
ter. Seit dieser auch fiir Sanierung und
Modernisierung genutzt werden kann,
lasst er sich ganz offensichtlich besser
verkaufen: Plus 28 Prozent im vergange-
nen Jahr lautet die erfreuliche Bilanz, die
so dhnlich auch bei anderen (Landes-)
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Bausparkassen zu beobachten ist. Die LBS
Baden-Wiirttemberg setzte insgesamt
34700 neue Vertrage tiber eine Bauspar-
summe von 1,44 Milliarden Euro ab.

Riickldufig sind dagegen die Auszahlun-
gen. Obwohl mit auBertariflichen Vor-
und Zwischenfinanzierungen den Kun-
den die Darlehensinanspruchnahme

zu den heutigen guinstigen Konditionen
schmackhaft gemacht wird, sanken

die Auszahlungen um 7,3 Prozent auf
1,22 Milliarden Euro, was insgesamt aber
immer noch einen sehr guten Wert nach
dem herausragenden Vorjahr darstellt.
Mit Blick auf die Verwendungszwecke
der bewilligten Darlehen zeigt sich

mit 54,9 Prozent ein klarer Uberhang
der Modernisierung, vor Neubau mit
27,1 Prozent und Kauf mit 10,5 Prozent.

Fiir das laufende Jahr rechnet Hessel-
barth trotz des anhaltenden Niedrigzins-
niveaus wieder mit einem Neugeschafts-
ergebnis von tber sieben Milliarden Euro
und mit Auszahlungen von mehr als
einer Milliarde Euro. Sorgenvoller ist der
Blick dagegen auf die Ertragslage, die
natiirlich unter dem Verfall der Zinsen
auf der Anlageseite leidet. Mit zirka

60 Millionen Euro wird das Betriebser-
gebnis fiir 2014 noch einmal erfreulich
ausfallen, allerdings verscharfe sich die
Situation in den kommenden Jahren
zunehmend. Zum einen, weil die Wieder-
anlage nur zu deutlich niedrigeren Zins-
satzen erfolgen kann, des Weiteren kann
der Zinsiiberschuss durch die Volumen-
zuwachse zwar stabil gehalten werden,
allerdings laufen die Margen zusammen,
und drittens schlieBlich, weil sich die
niedrigen Zinsen in alle Systeme hinein-
fressen, heute in die Sparguthaben der
Menschen, morgen in die Renten und die
Altersvorsorge. Eine konkrete Prognose
zum Ergebnis wollte sich Hesselbarth
denn auch nicht entlocken lassen. Da
setzt er auf das - hoffentlich positive

- Uberraschungsmoment. P.O.

Energiewende: Im Korsett
der Regulierung

Die Realisierung der Energiewende

steht bei der Bundesregierung weit oben
auf der Agenda. Eine groBe Bedeutung
kommt dabei der langfristigen und kos-
tenglinstigen Finanzierung und damit
dem Bankensektor zu. Allerdings gilt bei
der Kreditvergabe fiir Anlagen zur Er-

zeugung von Strom aus erneuerbaren
Energietragern - wie beispielsweise Wind
und Fotovoltaik - das Gleiche wie bei
allen anderen Finanzierungen auch: Die
kreditgebenden Banken missen darauf
achten, Sachsicherheiten risikomindernd
zu beriicksichtigen und damit die Eigen-
kapitalbelastung nicht zu stark zu stra-
pazieren.

Geht das? Ganz generell gilt, Banken
konnen bei der Ermittlung der bank-
aufsichtlichen Kapitalunterlegung Sach-
sicherheiten risikomindernd berlick-
sichtigen, sofern flr diese Anlagen zur
Erzeugung von Strom aus erneuerbaren
Energien (EEG-Sicherheiten) liquide
Mérkte fiir deren schnelle und effiziente
Verwertung bestehen und die zustandige
Aufsichtsbehorde dies in ihrem Ermessen
der Bank auch gestattet. Der europdische
Verordnungsgeber hat durch die soge-
nannte Capital Requirements Regulation
(CRR) bereits zum 1. Januar 2014 die
Anforderungen dahingehend verscharft,
dass die Existenz eines solchen Marktes
durch haufige Transaktionen erwiesen
sein muss (Artikel 1999 Absatz 6 Buch-
stabe a).

Beim Markt fiir erneuerbare Energien
handelt es sich allerdings um einen rela-
tiv jungen Markt, der aber ganz wesent-
lich lber eine feste Laufzeit und garan-
tierte Einspeisevergiitungen nach dem
EEG verfugt. Damit weist er im Vergleich
zu anderen Wirtschaftszweigen ein ge-
ringeres Risikoprofil auf. Aus Sicht der
finanzierenden Banken fiihrt dies zu dem
misslichen Dilemma, dass zwar die Ener-
giewende gerne finanziert werden wiir-
de, dies aber mangels mdglicher Anrech-
nung der Sachsicherheiten stark zulasten
des Eigenkapitals geht. Denn zum einen
scheitert der erforderliche Nachweis

flr haufige Transaktionen in der Praxis
daran, dass in diesem Markt bislang noch
keine nennenswerte Anzahl an gericht-
lichen Beitreibungen sowie freihdndigen
Verkaufen realisiert wurde. Zum anderen
muss ein Nachweis erbracht werden,
dass fiir die jeweiligen Sachsicherheiten
allgemein anerkannte, 6ffentlich verfiig-
bare Marktpreise existieren (Artikel 199
Absatz 6 Buchstabe b). Fiir EEG-Sicher-
heiten scheint die Aufsicht nicht zu
gestatten, den gemaB CRR erforderlichen
Nachweis anhand eines marktgangigen
Verfahrens wie der finanzmathema-
tischen Barwertmethode, die auf aus
offentlichen Quellen verfligbaren Ein-
gangsparametern (etwa Einspeisevergii-
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tungen nach EEG, Windkarten, Nutzungs-
dauer und dhnliches) aufsetzt, zu fiihren.

Dafiir hat die Aufsicht sicherlich den ein
oder anderen guten Grund. Allerdings
sollte die risikomindernde Anrechnung
von EEG-Sicherheiten bei der Ermittlung
der bankaufsichtlichen Kapitalunterle-
gung im Rahmen einer langfristigen
Finanzierungskultur mdglich sein und
nicht durch Briisseler Regelungen bezie-
hungsweise die an die CRR-Vorgaben
gebundene Verwaltungspraxis erschwert
werden. Sonst ist es fiir den Bankensek-
tor schwer, seiner dienenden Funktion
fir die Realwirtschaft gerecht zu werden
und seinen Beitrag zum Gelingen der
Energiewende zu leisten. ber

Wieder Steuervorteile?

Kiirzlich hat ein Blindnis von Immobili-
enverbianden, Mieterbund und Gewerk-
schaften gemeinsam eine Reihe von
Forderungen erhoben, um den Woh-
nungsbau in Deutschland anzukurbeln.
Einig sind sich alle dariiber, dass insbe-
sondere in den groBen Metropolen der-
zeit zu wenig gebaut wird. Eines der
Mittel, das von Verbianden, welche an-
sonsten oftmals gegensatzliche Positio-
nen vertreten, unisono gefordert wird, ist
die Wiedereinflihrung von Steuervortei-
len fiir den Neubau.

An dieser Forderung scheiden sich die
Geister: Aus ordnungspolitischen Griin-
den sind Steuervorteile stets problema-
tisch. Sie bergen das Risiko, dass es zu
Fehlanreizen kommt, wie seinerzeit beim
Fordergebietsgesetz in den neuen Bun-
deslandern. Gegen die Wiedereinfiihrung
von Steuervorteilen wird auch argumen-
tiert, dass das Spiel von Angebot und
Nachfrage derzeit eigentlich ganz gut
funktioniere: Die Mieten steigen und in
der Folge wird auch mehr gebaut, weil es
sich wieder lohnt. Andererseits lasst sich
aber auch nicht bestreiten: Nach wie vor
wird zu wenig gebaut. Und vor allem
wird nicht unbedingt das gebaut, was
wirklich gebraucht wird. Es hilft einkom-
mensschwachen Mietern nichts, wenn
insbesondere im Bereich hochpreisiger
Wohnungen viel gebaut wird.

Prinzipiell gibt es da nur zwei Alternati-
ven: Entweder man setzt konsequent auf
marktwirtschaftliche Losungen - dann
miusste jedoch das Mietrecht liberalisiert

werden und die Politik musste ihre Plane
flr eine Mietpreisbremse komplett strei-
chen. Das ist jedoch nicht mehr zu er-
warten. Oder es braucht doch zusitzli-
cher Steuervorteile.

Wenn aber ,mit der GieBkanne" Steuer-
vorteile gewahrt werden, beispielsweise
durch Wiedereinfiihrung der degressiven
Abschreibung, wird es zu Fehlallokatio-
nen kommen. Steuervorteile sollten da-
her nur gewahrt werden, um ganz gezielt
Investitionen in Bereichen anzureizen,
die dringend gefordert werden miissen.
Hier ist an erster Stelle die Forderung
des altengerechten Wohnens zu nennen.
Die Férderungen, die es derzeit gibt, sind
jedoch unzureichend. Von daher sollte
die Politik hier ganz gezielt steuerliche
Anreize geben und nicht den Fehler wie-
derholen, diese ganz pauschal fiir jede
NeubaumaBnahme zu gewihren. Viel-
mehr sollten nur jene Neubauten und
jene SanierungsmaBnahmen geférdert
werden, die geeignet sind, den drama-
tischen Mangel an altengerechten Woh-
nungen zu lindern.
Dr. Michael Held,
Geschdftsfiihrender Gesellschafter,
Terragon Investment GmbH

Denkmalschutz
und Mietpreisbremse

Was bedeutet das Gesetz zur Mietpreis-
bremse fiir Wohnungen in Sanierungs-
gebieten und fiir denkmalgeschitzte
Immobilien, die saniert werden? Der
typische Fall ist, dass ein Bautrdger ein
Objekt erwirbt, es an Selbstnutzer und
Kapitalanleger verkauft und danach
umfassend modernisiert. In diesem Fall
konnen bekanntlich die Erwerber von
den erhdhten Abschreibungen nach
Paragraf 7 h beziehungsweise 7i oder
der Selbstnutzer von den Sonderausga-
ben nach Paragraf 10f des Einkommen-
steuergesetzes profitieren. Doch neben
diesem steuerlichen Vorteil gibt es fiir
Eigentlimer von umfassend sanierten
Immobilien kiinftig noch einen miet-
rechtlichen weiteren Vorteil: Nach um-
fassenden Modernisierungen gilt die
Mietpreisbegrenzung fiir die unmittelbar
anschlieBende Vermietung nicht.

Schwierig ist fiir viele Bestandshalter die
Frage, was eine umfassende Modernisie-
rung ist, da dies im Gesetz selbst nicht
definiert ist. Ausdriicklich wird jedoch

in der Begriindung des Gesetzentwurfes
klargestellt, dass insbesondere die Wie-
derherstellung eines ehemals bestehen-
den Zustandes (also die Instandsetzung)
von dieser Regelung nicht erfasst ist.
Umfassend im Sinne des Gesetzes ist eine
Modernisierung dann, so wird in der
Gesetzesbegriindung betont, ,wenn sie
einen solchen Umfang aufweist, dass
eine Gleichstellung mit Neubauten ge-
rechtfertigt erscheint”. Es wird dabei
angekniipft an eine Regelung im Woh-
nungsbaufordergesetz und an eine ent-
sprechende Rechtsprechung des BGH,
wonach ein ,wesentlicher Bauaufwand"
dann angenommen werden kann, wenn
die Investition etwa ein Drittel des fir
eine vergleichbare Neubauwohnung
erforderlichen Aufwands erreicht. Ergén-
zend heiB3t es in der Gesetzesbegriindung,
dass die Bezeichnung ,umfassend” nicht
nur den Investitionsaufwand, sondern
auch die qualitativen Auswirkungen auf
die Gesamtwohnung umfasst. Deshalb
solle bei der Priifung, ob eine Moderni-
sierung ,umfassend"” im Sinne des Geset-
zes ist, auBerdem beriicksichtigt werden,
ob die Wohnung auch in mehreren we-
sentlichen Bereichen verbessert wurde.

Bei Bestandswohnungen erfolgt eine so
umfassende Modernisierung selten. Auf
die Sanierung von Immobilien in Sanie-
rungsgebieten und von denkmalge-
schiitzten Objekten treffen jedoch in der
Regel all die im Gesetzentwurf erwdhn-
ten Merkmale zu. Das bedeutet in der
Konsequenz, dass die Eigentiimer von
diesen Immobilien von der Regelung
profitieren, dass sie sich bei der Erstver-
mietung nicht an die Grenzen der Miet-
preisbremse halten miissen. Die Miet-
hohe kann frei vereinbart werden und es
gibt keine Hochstgrenze wie bei anderen
Bestandsimmobilien.

Allerdings bedarf das Gesetz in einem
Punkt der Korrektur: Zwar soll, wie es in
der Gesetzesbegriindung heiBt, ,eine
Gleichstellung mit Neubauten” erfolgen.
Doch dies ist nicht der Fall. Neubauten,
also neu errichtete Wohnungen, die nach
dem 1. Oktober 2014 erstmals genutzt
und vermietet werden, sind dauerhaft
von den Regeln der Mietpreisbremse
ausgenommen. Bei Immobilien, die um-
fassend modernisiert wurden, ist dage-
gen nur die Erstvermietung ausgenom-
men. Das ist inkonsequent.
Thomas Scherer, Geschdftsfiihrer,
denkmalneu planfabrik GmbH,
Forchheim
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