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Pro und Kontra

Braucht es mehr Forderung fiir Wohneigentum?

Der Anteil der Eigentiimer unter den Wohnungsnutzern ist in Deutschland so nied-
rig wie kaum sonst in Europa. Deshalb will sie nicht verstummen: die Forderung
nach (wieder) mehr Forderung. Eine Neuauflage der 2006 abgeschafften Eigen-
heimzulage oder etwas Vergleichbares wiinscht sich Jiirgen F. Kelber, weil eine
hohe Wohneigentumsquote der privaten Vermogensbildung und damit den Ren-
tenkassen, also der Volkswirtschaft insgesamt helfen wiirde. Einar Skjerven wider-
spricht mit Verweis auf OECD-Daten, wonach Wohneigentum die Arbeitsmobilitit
bremst. Zudem sei das Eigenheim fiir viele Privathaushalte ein Klumpenrisiko. Bei-

des sind in seinen Augen volkswirtschaftlich unerwiinschte Effekte.

PRO

Volkswirtschaftlich ein
Muss

In kaum einem vergleichbaren Land der
Welt ist die Wohneigentumsquote so
niedrig wie in Deutschland. Obwohl Poli-
tiker aller Parteien seit Jahrzehnten ver-
kiinden, die Eigentumsquote misse er-
hoht werden, dndert sich kaum etwas
und die Eigentumsquote stagniert.
Staatliche Anreize wie etwa den Schuld-
zinsenabzug fir die selbst genutzte Im-
mobilie gibt es in Deutschland nicht, und
seit der Abschaffung der Eigenheimzu-
lage gibt es auch sonst keine ernst zu
nehmenden Anstrengungen des Staates,
Biirgern bei der Bildung von Eigentum
zu helfen. ,Wohn-Riester" ist nach wie
vor zu kompliziert und stellt keinen Er-
satz fur die friiheren Forderungen dar.

Warum ist es jedoch wiinschenswert,
dass die Eigentumsquote erh6ht wird?
Das wichtigste Argument ist, dass die
Bildung von privatem Wohneigentum die
beste Methode zur Altersvorsorge ist.
Wer im Alter lber eine - ganz oder weit-
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gehend - schuldenfreie Immobilie ver-
fligt, spart einen nicht unerheblichen Teil
der monatlichen Kosten, weil er nur fiinf
bis zehn Prozent statt 20 bis 25 Prozent
seines Einkommens beziehungsweise
seiner Rentenbezlige fiir das Wohnen
ausgeben muss. Immer wieder wird uns
vorgerechnet, es sei vorteilhafter, sein
Geld beispielsweise in Aktienfonds an-
zusparen, statt es fiir die Tilgung eines
Immobiliendarlehens auszugeben. In
Wahrheit sind diese Berechnungen je-
doch wirklichkeitsfremd, weil dies in der
Praxis eben kaum jemand tut. Wer spart
schon uiber Jahrzehnte so eisern Monat
fir Monat einen bestimmten Betrag, wie
dies ein Immobilieneigentlimer tut?

Studien belegen, dass Immobilieneigen-
tlmer im Alter etwa sechsmal so viel
Vermdgen besitzen wie Mieter. Diese
Diskrepanz lasst sich — um einen nahelie-
genden Einwand vorwegzunehmen - {ib-
rigens nicht damit erklaren, dass eher die
besser verdienenden und vermdgenden
Personen Immobilien kaufen. Denn selbst
bei Personen mit einem gleich hohen
Haushaltsnettoeinkommen ist nachzu-
weisen, dass die Immobilieneigentiimer
im Alter tiber ein wesentlich hoheres
Vermdgen verfligen als Mieter.

Der Grund ist einfach: Immobilieneigen-
tlimer sparen wesentlich mehr. Es ist
eben nicht so, dass bei ihnen alles Geld
nur in Zins und Tilgung fiir das Darlehen
flieBt und ansonsten keine signifikanten
Sparleistungen mehr erbracht wiirden.
Sowohl Mieter wie Wohnungseigentii-
mer sparen auBerhalb der Tilgung etwa
gleich viel. Bei den Immobilienbesitzern
kommt die Tilgung noch hinzu. Wer eine
Immobilie kauft, spart konsequenter als
andere Biirger. Und das ist in einer Ge-
sellschaft, in der sich die Menschen zu-
nehmend weniger auf die gesetzliche
Rente verlassen kdnnen, von ungeheurer

Bedeutung. Hinzu kommt noch, dass die
Entscheidung fiir den Kauf der eigenen
Wohnung - etwa im Rahmen der Mieter-
privatisierung - oder fiir den Erwerb
eines Eigenheims eine der fundiertesten
wirtschaftlichen Entscheidungen ist, die
Biirger ohne wirtschaftliche Vorbildung
treffen kdnnen. Anders als abstrakte ,Fi-
nanzprodukte", die selbst fiir Profis nur
schwer zu beurteilen sind, ist jeder in der
Lage, mit seinem gesunden Menschenver-
stand abzuwdégen, ob die Wohnung oder
das Haus, das er kauft, ein gutes Invest-
ment ist. Dies gilt insbesondere dann,
wenn man selbst in der Wohnung wohnen
wird. Kaum eine Anlageentscheidung wird
von Menschen mit so groBer Sorgfalt
getroffen.

Wer sich vor Jahren fiir eine Kapitalle-
bensversicherung zur Altersvorsorge ent-
schieden hat, muss nun feststellen, dass
alle Prognosen iiber ,Uberschussbeteili-
gungen”, die man ihm beim Abschluss des
Vertrages vorlegte, Makulatur sind. Und
falls es tatsachlich zu einer Inflation
kdme, werden die angesparten Geldbetra-
ge weitgehend entwertet, wahrend eine
gut ausgewdhlte Immobilie vergleichs-
weise wertstabil bleibt. Bedenkt man
noch, dass die Bildung von Wohneigen-
tum zudem viele indirekte positive Aus-
wirkungen hat und stabilisierend fiir ein
Gemeinwesen wirkt, dann wird deutlich,
dass die Politik starkere Anstrengungen
unternehmen muss, um die Bildung von
Wohneigentum zu férdern und die
Wohneigentumsquote zu erhohen.

Kontra

Ein anachronistisches
Ziel

Wer bislang dafiir pladierte, durch staat-
liche MaBnahmen die Wohneigen-
tumsquote zu erhdhen, der sollte seine
Ansicht nach dem Studium einer bemer-
kenswerten Studie der OECD zu diesem
Thema (iberdenken. Diese international
vergleichende Studie zeigt, dass eine
hohe Eigentumsquote problematisch fiir
den Arbeitsmarkt ist, weil die in einer
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modernen Gesellschaft immer wichtiger
werdende Mobilitat der Arbeitnehmer
dadurch eingeschrankt wird. Diese Er-
gebnisse sollten uns zu denken geben.

Natiirlich ist nicht dagegen einzuwenden,
ein eigenes Haus oder eine eigene Woh-
nung zu erwerben - vorausgesetzt, man
verfligt Gber das erforderliche Vermogen,
insgesamt seine Anlagen zu diversifizie-
ren. Ist dies nicht der Fall, dann bedeutet
der Erwerb eines Eigenheims ein erhebli-
ches Klumpenrisiko. Es ist so, als ob ein
Anleger, der in Aktien investieren mochte,
fast sein gesamtes Geld zum Erwerb einer
einzelnen Aktie verwendet. Das wiirde
schlieBlich auch kein verniinftiger Bera-
ter empfehlen, da dies gegen alle Regeln
der Risikostreuung verstieBe.

Immobilien sind eine ganz wichtige, viel-
leicht sogar die wichtigste Komponente
in der Altersvorsorge. Fiir die allermeisten
Menschen empfiehlt es sich jedoch eher,
in Wohnimmobilienfonds zu investieren
als sich eine Eigentumswohnung oder ein
Haus zu kaufen. Denn Wohnungsfonds
streuen das Risiko wesentlich besser. Die
Standorte der Immobilien sind breit ge-
streut, wahrend beim Erwerb eines eige-
nen Hauses der Standort vom zufilligen
Wohn- und Arbeitsort des Erwerbers
abhingt.

Handelt es sich dabei um eine Region mit
negativen demografischen Perspektiven,
dann wird sich sein ,Investment” vermut-
lich nicht auszahlen. Deshalb ist es auch
fragwiirdig, wenn der Staat bei Immobi-
lienerwerb lediglich die Finanzierung der
selbst genutzten Immobilie unterstiitzt.
Sinnvoller wire es, wenn die Forderung

- also etwa der sogenannte Wohn-Riester
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- auch auf vermietete Immobilien und
Beteiligungen an diversifiziert anlegen-
den Immobilienfonds ausgeweitet wiirde.

Die Politik strengt sich seit Jahrzehnten
an, die Wohneigentumsquote zu erhéhen,
aber nur mit maBigem Erfolg. Seit Jahren
stagniert diese Quote bei etwa 43 Pro-
zent. Die Biirger in Deutschland sind in
dieser Beziehung kliiger als die Politiker.
Sie schiatzen die Immobilienanlage, aber
sie setzen ganz liberwiegend auf indirek-
te Immobilieninvestments. Da unterschei-
det sich das Immobilienanlageverhalten
von dem anderer Lander, in dem die Ei-
gentumsquote hoher ist, dafiir jedoch die
durchschnittliche Beteiligung an Formen
der indirekten Immobilienanlage sehr viel
niedriger als hierzulande. Deutschland
braucht sich also wegen seiner im inter-
nationalen Vergleich niedrigeren Wohnei-
gentumsquote nicht zu schamen. Sie ist
in landlichen Gebieten nach wie vor sehr
hoch, aber in den GroBstadten wohnen
oft 80 Prozent und mehr der Einwohner
zur Miete. Ein Eigenheim ist etwas Scho-
nes — aber es ist primar ein Konsum- und
Luxusgut, keine Kapitalanlage. So sehen
das offenbar die meisten Deutschen, vor
allem jene, die in groBeren Stidten leben.
Zu einer modernen und mobilen Gesell-
schaft passen eher Formen der indirekten
Immobilienanlage, wie sie von den Deut-
schen bevorzugt werden.

Die staatliche Forderungspolitik passt
dazu nicht. Sie verkorpert ein anachro-
nistisches Immobilien-Verstandnis, bei
dem die Immobilie ausschlieBlich gleich-
gesetzt wird mit dem selbst genutzten
Eigenheim oder der selbst genutzten
Eigentumswohnung, die exklusiv durch
staatliche FérdermaBnahmen beglinstigt
werden.

Dass diese Vergiinstigungen in Deutsch-
land abgebaut wurden, sollte nicht
kritisiert werden. Statt nach neuen MaB-
nahmen zur Erhohung der Wohneigen-
tumsquote zu rufen, sollte sich die
Immobilienwirtschaft besser darauf kon-
zentrieren, sich fiir eine Liberalisierung
des Mietrechtes einzusetzen. Und wenn
es schon Forderungen gibt, dann sollten
diese zumindest gleichberechtigt ebenso
flr indirekte Formen der Immobilien-
anlage gewahrt werden wie fiir selbst
genutztes Immobilieneigentum.
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Cadre juridique d'un investissement
en Allemagne
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Die nach wie vor haufigste
Gesellschaftsrechtsform in
Deutschland, die Gesellschaft
mit beschrankter Haftung
(GmbH), wird in diesem Buch
in franzdsischer Sprache erlau-
tert. Dem beschreibenden Teil
folgt eine synoptische Uber-
setzung des GmbH-Gesetzes.
Ein umfangreicher Anhang-

teil (ebenfalls synoptisch ange-
ordnet) enthalt Grindungsun-
terlagen nebst Mustersatzung,
einen Handelsregisterauszug
und die Gliederung der Bilanz
und der Gewinn- und Verlust-
rechnung.

Das Buch stellt auch in seiner
3. Auflage ein unverzichtbares
Handwerkszeug fur Juristen,
Steuer- und Wirtschaftspri-
fungsgesellschaften, Investo-
ren aber auch Privatpersonen
dar, die im Rahmen deutsch-
franzdsischer Beziehungen
tétig sind.
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