H Immobilien in der Forderung

Immobilienwirtschaft zwischen
Markt und Staat

Gernot Mittler

Dass die Immobilienwirtschaft als der gewichtigste Wirtschaftszweig des Landes
in der politischen Wahrnehmung unterreprasentiert ist, hangt vielleicht damit
zusammen, dass sie iiber Jahrzehnte von Bestindigkeit und wenig Turbulenzen
gepragt war. Doch der Markt ist in Bewegung, wie der Autor analysiert — durch
opportunistische Investoren, neue Finanzierungs- und Kapitalmarktinstrumente,
innovative Investmentvehikel und 6ffentlich-private Kooperationen. Doch nicht
diese Verinderungen oder die US-Hypothekenkrise beunruhigen die hiesige
Immobilienwirtschaft, sondern die unstete Steuerpolitik. (Red.)

Der Wandel der Wohnungs- und Im-
mobilienwirtschaft geschieht nicht zwi-
schen Markt und Staat, sondern im und
mit dem Markt und auf der Grundlage
von Rahmenbedingungen, die der Staat
vorgibt. Doch der Staat (oder besser: die
offentliche Hand auf allen Ebenen), setzt
nicht nur den Rechtsrahmen; er ist selbst
auch Akteur, und zwar als bedeutender
Auftraggeber der Immobilienwirtschaft
ebenso wie als wahrscheinlich groBter
Einzeleigentlimer von Immobilien. Inso-
weit ist staatliches Handeln fiir die Im-
mobilienwirtschaft, die gemessen am
Vermdgenswert der bedeutendste Wirt-
schaftszweig ist, von herausragender
Relevanz.

Volkswirtschaftliche Bedeutung

Natiirlich gibt es weitere wichtige Be-
stimmungsgroBen, die fiir den Wandel
der Immobilienwirtschaft von Bedeutung
sind, zum Beispiel die demografische
Verdnderung unserer Gesellschaft; das,
was wir den Klimawandel nennen; die
Situation der 6ffentlichen Haushalte
oder das Verhalten von sogenannten
Finanzinvestoren, die ihrerseits wiederum
abhangig sind von den Kapitalmarkten
und ihren Verdnderungen, was wiederum
zuritickfiihrt zu staatlichem Handeln, und
zwar nicht und keineswegs nur im natio-
nalen Rahmen; die Benennung der fir
die Wohnungs- und Immobilienwirt-
schaft maBgeblichen Bestimmungs- und
VerdnderungsgroBen ist damit keines-
wegs erschopfend.

Es ist notwendig und hilfreich, sich zu
Beginn der Erdrterung des Wandels der
Wohnungs- und Immobilienwirtschaft
der Dimension und Bedeutung dieses
Wirtschaftszweiges aus volkswirtschaft-

licher Sicht zu vergewissern. Dabei darf
auf das Gutachten des Ifo-Institutes fiir
Wirtschaftsforschung an der Universitat
Miinchen verwiesen werden, das im ver-
gangenen Jahr im Auftrag der ,Gesell-
schaft fiir immobilienwirtschaftliche
Forschung e.V." Wiesbaden erschienen
ist.

Danach betrug das Nettobauvermogen
zu Wiederbeschaffungspreisen im Jahr
2003 insgesamt 5 533 Milliarden Euro
(Quelle: Statistisches Bundesamt 2004).
Davon entfallen 3 209 Milliarden Euro
(58 Prozent) auf Wohnbauten, weitere

2 323 Milliarden Euro (42 Prozent) auf
Nichtwohnbauten. Noch eine Zahlenan-
gabe, was die Wohnbauten angeht: Von
deren Gesamtwert entfallen 54 Prozent
auf Eigenheime (Ein- und Zweifamilien-
gebiude), 45 Prozent auf Mehrfamilien-
gebaude und ein Prozent auf Wohn-
heime.

Zum Nettobauvermdgen von 5 533 Milli-
arden Euro ist noch der Wert der be-
bauten Grundstiicke hinzuzurechnen.
Dies waren, wiederum bezogen auf das
Jahr 2003, 1 684 Milliarden Euro. Insge-
samt stellt also das Nettoanlagevermo-
gen nach der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung einschlieBlich von Grund
und Boden einen Wert von 7 217 Milliar-
den Euro dar. Das war, um eine Relation
zu nennen, mehr als das Dreieinhalbfa-
che des Bruttoinlandsproduktes des Jah-
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res 2003. Und seither ist die Entwicklung
weitergegangen.

Das Grundstiicks- und Wohnungswesen
sowie das Baugewerbe waren nach der
gleichen Untersuchung im Jahr 2002 mit
insgesamt 17,2 Prozent an der Brutto-
wertschopfung in Deutschland beteiligt,
das waren absolut immerhin 337 Milliar-
den Euro (Quelle: Statistisches Bundes-
amt 2004). Die wenigen Zahlenvergleiche
sind wichtig, weil damit die volkswirt-
schaftliche Bedeutung der Wohnungs-
und Immobilienwirtschaft und deren
Relevanz fiir den Wohlstand unserer
Gesellschaft deutlich wird, womit aller-
dings keine Aussage (iber die Verteilung
des Vermogens und die damit verbun-
dene sozialpolitische Relevanz getroffen
ist.

Natdirlich gibt es noch weitere, auch
arbeitsmarktbezogene Aspekte, zum
Beispiel ein in den vergangenen Jahren
steil und stetig angestiegener und in
Zukunft weiter ansteigender Umsatz von
Dienstleistungsunternehmen, die sich mit
der Verwaltung und Vermietung von
Mietwohnungen befassen. Zur Bedeu-
tung der Bauwirtschaft sei ein Hinweis
auf den Koalitionsvertrag von 2005 ge-
geben, in dem es heiBt: ,Der Bausektor
ist eine Schliisselbranche fiir Wachstum
und Beschéftigung. Die Bauwirtschaft ist
nach wie vor die bedeutendste Branche
in Deutschland. Mehr als 50 Prozent aller
Investitionen werden hier getatigt.”

Der Staat ist fiir die Wohnungs- und
Immobilienwirtschaft ein wichtiger Nor-
mengeber und sein Handeln geschieht
auf vielfaltige Weise. Der erwdhnte Koa-
litionsvertrag trifft dazu eine Fille kon-
kreter Aussagen und Festlegungen. Doch
zuvor ein paar Anmerkungen zu den
steuerlichen Rahmenbedingungen:
Grundvermdgen wird in Deutschland
sowohl hinsichtlich seiner Ertrige (im
Rahmen der Einkommen- beziehungs-
weise Korperschaftsteuer) belastet wie
auch hinsichtlich seiner Substanz, und
zwar mit Grundsteuer und, im Falle des
Eigentumswechsels von Grundvermdgen,
mit Grunderwerbsteuer.

Mangelnde Verlasslichkeit
in der Steuergesetzgebung

Dem Charakter von Immobilien entspre-
chend sollte man eigentlich davon aus-
gehen, dass die entsprechende steuer-
liche Gesetzgebung auf Langfristigkeit,
Bestandigkeit und Berechenbarkeit an-
gelegt sei. Das ist sie aber nur sehr be-
grenzt. In den vergangenen Jahren hat es
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insbesondere im Ertragssteuerrecht im-

mer wieder zum Teil gravierende Veran-
derungen gegeben, mitunter wurde die

vorangegangene Anderung wieder ganz
oder teilweise korrigiert. Die wichtigsten
Verdnderungen waren dabei:

- die Einflihrung der sogenannten Min-
destbesteuerung;

- die Verlangerung der Spekulationsfrist
von zwei auf zehn Jahre;

- die steuerliche Behandlung groBeren
Erhaltungsaufwandes;

- die mehrmalige Absenkung der Ein-
kunftsgrenze bei der Eigenheimzulage
und schlieBlich deren ganzliche Abschaf-
fung;

- die Abschreibungsmodalitaten fir
Wirtschafts- und Wohngebaude;

- die Beschrankung der Verlustverrech-
nung bei Steuerstundungsmodellen.

Steueraufkommen

In den Jahren von 1999 bis 2006 hat es
insgesamt 35 Steuerrechtsanderungen
gegeben. Gemessen an der volkswirt-
schaftlichen Bedeutung des Immobilien-
sektors ist dessen ertragsteuerliche Ergie-
bigkeit eher gering. Im Jahr 1998 zum
Beispiel betrugen im Rahmen der Ein-
kunftsart ,Vermietung und Verpachtung”
die positiven Einkilinfte 19,3 Milliarden
Euro, die negativen Einkiinfte hingegen
35,8 Milliarden Euro, per Saldo war die
steuerliche Bemessungsgrundlage also
mit 16,5 Milliarden Euro negativ. Infolge
des Auslaufens der Sonderabschrei-
bungsmoglichkeiten nach der Vereini-
gung betrug der negative Saldo 2001
noch 1,9 Milliarden Euro (letzter amt-
lich vorliegender Wert). Seither diirfte
er sich, wie aus Landerzahlen ersichtlich
ist, weiterhin zum Positiven entwickelt
haben.

Auch die Substanzbesteuerung halt sich
in Deutschland sehr in Grenzen. Das
Grundsteueraufkommen im vergangen
Jahr betrug bundesweit 10,4 Milliarden
Euro, das waren 0,45 Prozent des BIP. In
einer Vielzahl von Industrielandern ist
dieser Wert deutlich hoher. In keinem
Industrieland der Welt (ibrigens ist der
Beitrag der Steuern auf Vermdgen und
Vermogensverkehr (das sind die Grund-
steuer, die Grunderwerbsteuer sowie die
Schenkungs- und Erbschaftsteuer) zum
Gesamtaufkommen von Steuern und
Sozialversicherungsbeitrdgen so niedrig

wie in Deutschland. Nach Angaben der
OECD betrug dieser Wert im Jahr 2004
2,5 Prozent. Zum Vergleich: Niederlande
5.3 Prozent, Italien 6,1 Prozent, Frank-
reich 7,6 Prozent, Luxemburg 7,8 Pro-
zent, Schweiz 8,5 Prozent, und GroBbri-
tannien und USA jeweils 12,0 Prozent.
Allerdings ist auch in keinem Industrie-
land der Anteil der Sozialversicherungs-
beitrdge zum Gesamtaufkommen mit
40,7 Prozent so hoch wie bei uns. Aus
Sicht der Immobilienwirtschaft ist nicht
die steuerliche Belastungshohe von Er-
tradgen und Substanz das Problem, son-
dern eher die durchaus als unstet zu
bezeichnende Steuergesetzgebung.

Erinnerung der Regierung
an ihre Vorhaben

Zurlick zum Koalitionsvertrag und den
dort getroffenen Aussagen und Festle-
gungen:

® So soll die Bauforschung des Bundes
verstarkt und besser mit europaischen
Netzwerken verkniipft werden.

® Der Bund will ,die Bauwirtschaft dabei
begleiten, ein Leitbild Bauwirtschaft als
Gesamtrahmen fiir eine moderne Baupo-
litik zu entwickeln, die mit Innovation
und Qualitat Investitionen und zukunfts-
fahige Arbeitsplatze sichert.”

® Zum Zwecke der Beschleunigung 6f-
fentlicher Investitionen soll das Vergabe-
recht ,im Rahmen des bestehenden Sys-
tems" novelliert werden.

® Als Beitrag zum Klimaschutz soll das
energetische Bauen gefordert und der
Ressourcenverbrauch gesenkt werden.

® Die gesetzlichen Rahmenbedingungen
zum Erhalt und zur Starkung der Innen-
stadte als Einzelhandelsstandorte sollen
ausgebaut werden.

@® Zur Bewidltigung des demografischen
Wandels und der Migration sollen Stadte
bei der Durchfiihrung von Modellvorha-
ben unterstiitzt werden, Wohnquartiere
sollen kinder- und familienfreundlich
gestaltet und die Infrastruktur barriere-
frei und altengerecht umgebaut werden.

Weitere Beispiele waren moglich, und
auf drei davon soll besonders aufmerk-
sam gemacht werden, namlich auf die
Aussagen zur Privatfinanzierung von
offentlichen Investitionen (PPP), zur
Altersvorsorge und zur Internationalisie-
rung der Wohnungswirtschaft. Generell
jedoch sei an dieser Stelle die Anmer-
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kung erlaubt, dass wahrscheinlich noch
nie zuvor bei einer Regierungsneubil-
dung die Fragen des Bauens und der
Stadtentwicklung einen so breiten Raum
eingenommen haben wie im Vertrag der
Parteien der GroBen Koalition vor genau
zwei Jahren.

Public Private Partnership

In Bezug auf die Privatfinanzierung heiB3t
es: ,Wir werden die gesetzlichen und
weiteren Rahmenbedingungen fir Public
Private Partnership (PPP) im Hoch- und
Tiefbau weiter verbessern”. Der Bundesfi-
nanzminister hat erst im Oktober 2007
seine Entschiedenheit deutlich gemacht,
auf diesem Wege rasch voranzukommen.
So soll auf einer mittelfristigen Zeit-
schiene das Volumen der im Rahmen von
PPP finanzierten 6ffentlichen Investiti-
onen von derzeit weniger als fiinf auf

15 Prozent steigen. Die vorliegenden
Wirtschaftlichkeitsberechnungen fiir die
bereits entsprechend durchgefiihrten
MaBnahmen bestédrken ihn in diesem
Vorhaben. Es geht um den sehr verniinf-
tigen Ansatz, bei der Vergabe eines Ob-
jektes nicht mehr nur die Baukosten in
den Blick zu nehmen, sondern die wah-
rend der gesamten Lebensdauer noch
entstehenden, also auch die kiinftigen
Kosten, in die Rechnung mit einzubezie-
hen.

Dieser Ansatz ist verniinftig, aber nicht
neu. In Rheinland-Pfalz wurde dieser
Weg bereits Anfang der neunziger Jahre
modellhaft gegangen, im Hoch- wie
auch im Tiefbau, und in die im BMVBS
eingesetzte Task Force hat das rheinland-
pfalzische Finanzministerium betracht-
liches Know-how eingebracht. Allerdings
mochte ich vor einer lllusion warnen:
PPP-Projekte finanzieren sich nicht von
selbst, und PPP ist auch keine neue Wun-
dertiite. Finanziert werden muss schlie3-
lich jede 6ffentliche Investition vom
Steuerzahler oder Nutzer.

Argerliche Diskussion

Die Einbeziehung des Wohneigentums in
die Altersvorsorge ist ein mehr als drger-
liches Kapitel. Die Selbstverpflichtung
der Politik auf dieses Ziel ist im Koaliti-
onsvertrag eindeutig geregelt, geschehen
ist zwei Jahre lang nichts. Der eine Teil
der in den Koalitionsverhandlungen
getroffenen Verabredung, namlich die
Abschaffung der Eigenheimzulage, ist
plnktlich zum 1. Januar 2006 erfiillt
worden. Der zweite Teil hingegen, nam-
lich die Einbeziehung des Wohneigen-



tums in die Riester-Rente, steht nach wie
vor aus. Statt entschlossen an eine Lo-
sung heranzugehen, wird das Thema von
der einen zur anderen Seite gewendet,
die Akteure bedugen sich dabei voller
Misstrauen. Das ist kein der Situation
angemessenes Verhalten der Politik.

Als jemand, auf dessen Gesetzesvorlage
im Bundesrat 1995 die Einflihrung der
Eigenheimzulage zuriickging, sage ich,
dass ich vor dem Hintergrund einer gra-
vierend verbesserten Wohnraumversor-
gung, librigens auch einer deutlich an-
gestiegenen Wohneigentumsquote, mit
der Abschaffung der Eigenheimzulage
kein Problem hatte. In den Jahren 1994
bis 2003 ist deutschlandweit eine zusitz-
liche Wohnflache von 391 Millionen
Quadratmetern (Quelle: Statistisches
Bundesamt 2004 a. und friihere Jahrgéan-
ge) entstanden. Das ist bei einer durch-
schnittlichen Fliche von 41 Quadratme-
tern pro Kopf eine zusatzliche Wohnfla-
che fiir 9,5 Millionen Menschen; so viele
Einwohner haben, zusammengerechnet,
die acht groBten Stadte Berlin, Hamburg,
Miinchen, Koln, Frankfurt am Main,
Dortmund, Stuttgart und Disseldorf.
Deren Wohnflache ist rechnerisch in den
genannten zehn Jahren neu entstanden.

Das Eigenheim in der Altersvorsorge

Dass vor diesem Hintergrund und der
tendenziell riicklaufigen Bevolkerungs-
zahl es nicht sinnvoll sein konnte, den
Wohnungsneubau im bisherigen Tempo
fortzufiihren und im bisherigen Umfang
weiterhin massiv zu fordern, lag auf der
Hand. Allerdings hatte sich der Forder-
schwerpunkt der Eigenheimzulage schon
seit einigen Jahren sehr deutlich, zum
Teil zu weit mehr als der Halfe, zulasten
des Neubaues und hin zur Modernisie-
rung der Bestdnde verschoben. Und
dieses Segment muss weiterhin gefordert
werden, schon unter energiesparenden
Gesichtspunkten.

Die Zahl der genehmigten Wohnungen in
Deutschland ist im ersten Halbjahr 2007
um rund 38 Prozent eingebrochen, hin-
gegen gab es bei Gewerbeimmobilien ein
Plus von zehn Prozent. Vor diesem Hin-
tergrund ist das Verhalten der Politik, die
den Biirgern zugesagte Einbeziehung der
Wohnimmobilie in die Altersvorsorge
nicht, jedenfalls bisher nicht zu realisie-
ren, umso unverstandlicher. Ich weiB3
auch, dass man mit den Forderbetragen
der Riester-Rente die Baukonjunktur
nicht retten kann. Aber von der Einbe-
ziehung konnte wenigstens das positive
Signal ausgehen, dass die Politik Investi-
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tionen in Bauen und Wohnen, auch und
insbesondere im Bestand, weiterhin fir
wichtig halt. Im Ubrigen ist seit der Fo-
deralismusreform Wohnungsbau in die
alleinige Kompetenz der Lander liberge-
gangen.

Verkauf von Wohnungsbestinden

Wir werden die Internationalisierung
der Wohnungswirtschaft hinsichtlich der
damit verbundenen sozialen, stadtebau-
lichen und bauwirtschaftlichen Auswir-
kungen sorgfaltig analysieren”, heil3t es
im Koalitionsvertrag. Gemeint ist damit
die Situation, dass in den vergangenen
Jahren insbesondere angelsdchsische
Finanzinvestoren in groBem Umfang
Wohnimmobilien in Deutschland ge-
kauft, zum Teil auch alsbald wieder ver-
kauft haben.

Viele Kommunen sahen sich plotzlich
umworben und mit der Chance konfron-
tiert, durch (Teil-)Verkaufe ihrer Woh-
nungsunternehmen und/oder -bestinde
sich ihrer Schulden ganz oder teilweise
entledigen zu kdnnen. Zugleich aller-
dings wuchs ihre Sensibilitat fir Riick-
wirkungen eines moglichen Verkaufs
zum Beispiel auf stadtebauliche MaB-
nahmen oder die Wohnungsversorgung
von Problemgruppen. Bei Mieterinnen
und Mietern hingegen wurden Angste
ausgeldst und die Sorge, dass ihre Woh-
nung vom Sozialgut zum handelbaren
Wirtschaftsgut verkommen kdnne und
ihre Rechte beeintrachtigt wiirden.

Das Bundesministerium fiir Verkehr,
Bauen und Stadtentwicklung hat den
Deutschen Verband mit der im Koaliti-
onsvertrag angekiindigten Untersuchung
beauftragt und eine Kommission ins
Leben gerufen mit dem Auftrag, die
Veranderungen auf den Wohnungs- und
Immobilienmérkten zu analysieren, mog-
liche Risiken fiir die betroffenen Bewoh-
ner und Kapitalanleger zu identifizieren
sowie Anregungen fiir Reaktionen der
Einzelerwerber, der Kommunen und der
Politik zu geben. Der Kommission ge-
horten Personlichkeiten aus dem Kreis
der ehemals gemeinniitzigen Wohnungs-
unternehmen an sowie Vertreter von
Finanzinvestoren, der Kreditwirtschaft,
der kommunalen Spitzenverbande, der
Bundestagsfraktionen sowie des Deut-
schen Mieterbundes. Die wissenschaft-
liche Begleitung lag in Handen des Insti-
tutes fir Wohnungsrecht und Woh-
nungswirtschaft an der Universitat Koln.

Was ist die Ausgangslage? Der gesamte
Wohnungsbestand in Deutschland be-
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tragt rund 39,6 Millionen Wohnungen.
Etwa 16 Millionen werden von ihren
Eigentlimern genutzt, der Bestand an
Mietwohnungen betragt rund 23,7 Milli-
onen. 61 Prozent aller Mietwohnungen
werden von Kleinanbietern bereitgestellt,
private professionell-gewerbliche Anbie-
ter haben einen Marktanteil von 17 Pro-
zent, jener der 6ffentlichen Hand (das
sind tiberwiegend die Kommunen) be-
tragt knapp zehn Prozent, die restlichen
13 Prozent entfallen auf sonstige Anbie-
ter wie Genossenschaften und Kirchen.

Von 1999 bis zum 30. Juni 2006 wurden
insgesamt 1,274 Millionen Wohnungen
im Rahmen groBer Wohnungstransakti-
onen (mehr als 800 Wohnungen) gehan-
delt. Hieraus haben sich wichtige Veran-
derungen in der Eigentlimerstruktur auf
dem Wohnungsmarkt ergeben. Per Saldo
haben Bund und Lander 244 000 Woh-
nungen verkauft, die Kommunen

199 000, private Unternehmen 185 000;
angelsdchsische Unternehmen haben
hingegen ihren Wohnungsbestand im
gleichen Zeitraum um 600 000 Woh-
nungen erhdht, sonstige auslandische
Unternehmen um 38 000.

Dieses verstarkte Engagement auslan-
discher Investoren ist ein Hinweis auf die
positiven Renditeerwartungen, eine liber
Jahre hinweg moderate Entwicklung der
Immobilienpreise, ein geringes Risiko
sowie stabile wirtschaftliche und soziale
Bedingungen. Ein weiterer wichtiger
Faktor war gewiss das niedrige Zinsni-
veau, das zu einer hohen Fremdfinanzie-
rung einlud und den relativ geringen
Eigenkapitaleinsatz profitabel machte.

Ergebnisse der Marktanalyse

Die Verdnderung der Anbieterstruktur
hat die Frage aufgeworfen, ob Finanzin-
vestoren nicht kurzfristig angelegte
Geschaftsmodelle, moglicherweise mit
schnellem Durchhandeln von Bestidnden,
verfolgen, und ob dies mit einer nach-
haltigen Bewirtschaftung von Immobili-
en vereinbar sei. Die Kommission des
Deutschen Verbandes hat ihre Arbeit
abgeschlossen, und, was bei der sehr
heterogenen Zusammensetzung von
Anbeginn nicht zu erwarten war, ein
konsensuales Ergebnis vorgelegt. Die
wichtigsten Aussagen darf ich wie folgt
zusammenfassen:

® Das langfristige Engagement auf der
Grundlage eines nachhaltigen Geschafts-
modells ist grundsatzlich wiinschens-
wert. Doch die Strategie der Investoren
gibt es nicht, und ihre endglltige Beur-
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teilung ist aufgrund des kurzen Erfah-
rungszeitraumes auch noch nicht mog-
lich.

@ Strategien zur kurzfristigen Gewinn-
maximierung kdnnten darin bestehen,
Mieterhdhungsspielrdume auszuschdép-
fen und die Instandhaltung zu vernach-
lassigen. In Einzelfdllen mag diese Stra-
tegie aufgehen, aber sie stoBt bei ratio-
nalem Handeln aller Beteiligten schnell
an Grenzen, denn vernachlissigte In-
standhaltung verringern kiinftige Ver-
mietungschancen, sodass der Wert des
Unternehmens sinkt.

® Die gesetzlichen Mieterrechte wer-
den durch den Verkauf von Wohnungs-
bestdnden nicht beeintrachtigt, denn
Kauf bricht nicht Miete. Beziiglich Mie-
tanpassungen gelten die gesetzlichen
(Kappungs-)Grenzen, und der Kiindi-
gungsschutz zugunsten des Mieters hat
Bestand. Erwerber von Wohnungsbe-
stdnden, die ein langfristiges Engage-
ment planen, wissen, dass nur zufrie-
dene Mieter eine geringe Fluktuation
und einen stabilen Ertragsstrom gewahr-
leisten.

® Der Verkauf kommunaler Wohnungen
in den vergangenen sieben Jahren ist per
Saldo mit etwa 200 000 in seiner quanti-
tativen Bedeutung eher gering. Die abso-
lute Zahl der Verkdufe muss auch stets
im regionalen Kontext gesehen werden,
denn der Anteil des kommunalen Woh-
nungsbestandes am Gesamtwohnungs-
bestand weist in deutschen GroBstadten
gravierende Unterschiede auf. In Ost-
deutschland variieren die kommunalen
Anteile von null Prozent in Dresden bis
26 Prozent in Chemnitz. In Westdeutsch-
land schwankt die Quote zwischen 0,5
Prozent in Diisseldorf und 15 Prozent in
Hamburg.

@ Der Verkauf von Wohnungen bietet
Kommunen die Mdglichkeit, Schulden
ganz oder teilweise abzubauen und die
Zinsbelastung in den kommunalen Haus-
halten entsprechend zu verringern. Eine
fiskalische Rechtfertigung fir einen
Verkauf allerdings besteht nur dann,
wenn die durch einen Verkauf mdgliche
Zinsersparnis hoher ist als der mit den
Wohnungsbestanden erzielbare Gewinn,
der an die Kommune abgefiihrt wird.

@ Die Kommunen haben im Zuge der
Hartz-Reformen zusitzliche Aufgaben
fiir die Wohnraumversorgung tibernom-
men (ALG Il). Fir die Unterbringung
einkommensschwacher Haushalte sind
sie nicht zwingend auf eigene Woh-
nungsbestidnde angewiesen, wohl aber

brauchen sie Belegungsrechte, die sie
sich bei einem Verkauf langfristig si-
chern.

® Kommunen sind bei stddtebaulichen
Projekten auf die Zusammenarbeit mit
privaten und kommunalen Wohnungsei-
gentiimern angewiesen. Die Erfahrung
zeigt, dass die Zusammenarbeit zwischen
Kommunen und kommunalen Woh-
nungsunternehmen im Wesentlichen
funktioniert. Schwieriger ist hingegen
die Einbindung privater Wohnungsunter-
nehmen, denn diese haben stets die
betriebswirtschaftliche Rendite im Blick.
Allerdings erbringen auch kommunale
Wohnungsunternehmen ihre Dienstleis-
tung fiir die Kommune nicht kostenlos;
vielmehr werden sie (durch geringere
Ausschiittung an den kommunalen
Haushalt) von der Gesamtheit der Steu-
erzahler getragen.

@ In den vergangenen beiden Jahren
sind Anzahl und Anteil der Wiederver-
kdufe deutlich gestiegen. Fiir die Kom-
munen konnen sich daraus Probleme
ergeben, wenn Vertragsbestandteile, die
mit dem Ersterwerber kommunaler Be-
stdnde zur Sicherung wohnungspoli-
tischer und stadtplanerischer Ziele ver-
einbart wurden, durch den Wiederver-
kauf hinfillig werden (zum Beispiel
Verlust von Belegungsrechten). Dem
sollten die Kommunen durch geeignete
SicherungsmaBnahmen entgegenwirken.

Als Fazit halt die Kommission fest: ,Fir
die VerduBerung kommunaler Woh-
nungsbestande lassen sich keine einheit-
lichen und eindeutigen Antworten ge-
ben. (Die Kommission) konnte nur die
Optionen und Kriterien diskutieren, die
von der jeweiligen Kommune gepriift
und mdglichst objektiv und transparent
gegeneinander abgewogen werden miis-
sen. Kommunale Wohnraumversorgungs-
konzepte bieten dafiir einen geeigneten
Rahmen. Es wird den Kommunen emp-
fohlen, die Mdglichkeiten dieses Instru-
ments zu nutzen."

US-Hypothekenkrise bremst
Immobilienhandel

Wie auch immer der Wohnimmobilien-
markt sich entwickeln wird, wie die
Kommunen und die Investoren, insbe-
sondere jene aus dem angelsdchsischen
Bereich, ihr Verhalten einrichten werden,
Tatsache wird bleiben, dass die Immobi-
lien mobiler geworden sind. Der High
Noon auf dem Wohnungsmarkt mag
iberschritten sein, insbesondere vor dem
Hintergrund der von den USA ausgegan-
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genen Immobilienkrise und der daraus
gewachsenen neuen Vorsicht von Refi-
nanzierern groBer Bestdnde, wenn sie
denn nachhaltig aus der Krise gelernt
haben sollten.

Aber es geht ja nicht nur um die Wohn-
immobilie, sondern auch um die im Be-
triebsvermogen verhafteten Grundstiicke
mit Gebaude. Die Privatbank M.M. War-
burg geht davon aus, dass allein die
Immobilien der 30 Dax-Unternehmen
167 Milliarden Euro wert sind. In den
USA besitzen nur noch ein Viertel aller
Firmen ihre Immobilien, in Deutschland,
so die Schitzung, sind es 73 Prozent.

Dies war auch der Grund, in Deutschland
REITs einzufiihren, um mithilfe dieses
Instruments die Immobilienbestinde
auch kleinerer Unternehmen biindeln
und dann als neues Produkt an den
Markten platzieren zu kdnnen. Aber, so
ist aus der Szene zu entnehmen: Die
internationale Finanzkrise und ihre Fol-
gen bremse den Kaufrausch auf dem
deutschen Immobilienmarkt, und insbe-
sondere geben sich die finanzierenden
Banken mit gegen Null tendierenden
Eigenkapitalquoten nicht mehr zufrie-
den. Das kdnnte, so die haufige Einschat-
zung, ein neues und positives Klima fir
Offene Immobilienfonds erzeugen.

Stabilitit nétig

Unabhéngig von den Erfahrungen, die
aus den Turbulenzen des vergangen halb-
en Jahres zu ziehen sind und (bestenfalls
und hoffentlich) gezogen werden: Es hat
sich wieder einmal gezeigt, dass die Bau-
me nicht in den Himmel wachsen, und
mancher, der sich flir ein Genie seines
(Finanz-)Faches hielt, steht nunmehr als
mickriges Opfer denn als Meister seiner
Zauberkiinste da. Die Folgen der von der
Finanzwirtschaft herbeigefiihrten Krise
haben jetzt nicht nur die Institute selbst
zu tragen; vielmehr ist es so, dass die
Volkswirtschaften insgesamt durch
Wachstumsverluste und schlieBlich die
Biirgerinnen und Biirger sowie die Steu-
erzahler in ihren Landern durch Wohl-
fahrtsverluste darunter zu leiden haben.

Spatestens hier wird deutlich, dass

der Staat (besser: die Staatengemein-
schaft) fiir die Stabilitat der Finanz-
markte eine groBe Verantwortung tragt.
Denn diese Stabilitat ist in einer Zeit
offener Méarkte eine wichtige Bedingung
flr weltwirtschaftliche Prosperitat, die
ihrerseits wiederum eine wichtige Grund-
lage fiir das Geschehen am Immobilien-
markt ist. “



