Hans Bockler
Stiftung mm

Mitbestimmung - Forschung - Stip

STUDY

Study 466 - November 2021

SOZIALE WOHNUNGSPOLITIK

ZeitgemidRe Konzepte und Instrumente

Dirk Lohr

I FORSCHUNGS-
FORDERUNG



Dieser Band erscheint als 466. Band der Reihe Study der Hans-Bockler-
Stiftung. Die Reihe Study fiithrt mit fortlaufender Zahlung die Buchreihe
yedition Hans-Bockler-Stiftung® in elektronischer Form weiter.



Hans Bockler
Stiftung mm

Mitbestimmung - Forschung - Stip

STUDY

Study 466 - November 2021

SOZIALE WOHNUNGSPOLITIK

ZeitgemalRe Konzepte und Instrumente

Dirk Lohr

I FORSCHUNGS-
FORDERUNG
[



© 2021 by Hans-Bockler-Stiftung
Georg-Glock-Str. 18, 40474 Diusseldorf
www.boeckler.de

»Soziale Wohnungspolitik“ von Dirk Lohr ist lizenziert unter

Creative Commons Attribution 4.0 (BY).

Diese Lizenz erlaubt unter Voraussetzung der Namensnennung des Urhebers
die Bearbeitung, Vervielfiltigung und Verbreitung des Materials in jedem
Format oder Medium fiir beliebige Zwecke, auch kommerziell.

Lizenztext: https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/de/legalcode

Die Bedingungen der Creative-Commons-Lizenz gelten nur fiir Originalma-
terial. Die Wiederverwendung von Material aus anderen Quellen (gekenn-
zeichnet mit Quellenangabe) wie z. B. von Schaubildern, Abbildungen, Fotos
und Textausziigen erfordert ggf. weitere Nutzungsgenehmigungen durch
den jeweiligen Rechteinhaber.

Satz: Nino Arndt, Berlin
ISBN: 978-3-86593-383-6


http://www.boeckler.de
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/de/legalcode

INHALT

|
Zusammenfassung
1 Wohnen - die neue soziale Frage

1.1 Zur Entwicklung der Wohnkostenbelastung
1.2 Politische Zielsetzungen
1.3 Gang der Untersuchung

Griinde fiir die Erh6hung von Wohnkosten
2.1 Makrookonomische Entwicklungen,
Zusammenspiel von Boden- und Wohnungsmarkt
2.2 Raumwirtschaftliche Morphologie
der Marktanspannung

Markte und Instrumente
3.1 Geeignete Ansatzpunkte flr Regulierungen
und Forderung
3.2 Der vorgelagerte Bodenmarkt
als mittelbarer Ansatzpunkt der Wohnungspolitik
3.3 Der nachgelagerte Wohnungsmarkt
3.4 Kommunales Erbbaurecht 2.0
3.5 Einrichtung einer starken regionalen Steuerungsebene

Eckpunkte einer weiterentwickelten
wohnungspolitischen Strategie

Anhang zum Erbbaurecht 2.0
5.1 Renditeforderungen
5.2 Diskontierungsgewinn
5.3 Mehrwert und komparativer Vorteil
5.4 Partieller Verlust des Mehrwertes
im konventionellen Erbbaurechtsmodell
5.5 Einbeziehung von Portfolioeffekten
5.6 Herleitung der Hohe der Zuzahlung

Literatur
Zum Autor

12
12
16
17

19
20
28
43
43
48
66

122

164

169

175

175

176

178

179

181

185

186
195



Soziale Wohnungspolitik: ZeitgemaRe Konzepte und Instrumente

Abbildungsverzeichnis

Abbildung 1: Entkopplung von Bodenwerten
und Verbraucherpreisen

Abbildung 2: Angebotszuriickhaltung von Baugrundstiicken
Abbildung 3: Wachstum der Stadt aufgrund von Zuzligen

Abbildung 4: Auswirkung einer zunehmenden Verdichtung
(Zuzlige) und/oder von Einkommenszuwachsen

Abbildung 5: Auswirkung eines Anstiegs der Gebaudekosten
auf die Kosten des Wohnens

Abbildung 6: Entmischungswirkungen des Marktes
entsprechend der Zahlungsfahigkeit

Abbildung 7: Rendite-/Risiko-Struktur bei Erbbaurechten
und bei Volleigentum

Abbildung 8: Struktur des OPP-Modells

Tabellenverzeichnis
Tabelle 1: Anteil der Miethaushalte mit Mietliberlastung (2018)

Tabelle 2: Entwicklung der Flachen- und Geldumsatze
flr Bauplatze zwischen 2009 und 2018

Tabelle 3: Bewohnte Wohnungen (ohne Wohnheime)
2018 nach Eigentiimern (in 1.000)

Tabelle 4: Wohngeld und Kosten der Unterkunft

Tabelle 5: Frei vermietetes Mehrfamilienhaus in Volleigentum
(vermogensverwaltende GmbH)

Tabelle 6: Subjektforderung, Mehrfamilienhaus
in Volleigentum (vermogensverwaltende GmbH)

Tabelle 7: Baukostenzuschuss, Mehrfamilienhaus
in Volleigentum (vermogensverwaltende GmbH)

19
33
36

38

40

43

130
153

13

25

46
68

73

74

80



Tabelle 8: Neue WohnungsgemeinnUtzigkeit (ohne
Subventionierung Boden), Mehrfamilienhaus in Volleigentum

Tabelle 9: Dominante Fordermechanismen und
Vermogensbindung von ,,Gemeinwohlwohnungen”

Tabelle 10: Uberschlagiger Wirtschaftlichkeitsvergleich
verschiedener Forderwege aus der Sicht der 6ffentlichen Hand

Tabelle 11: Konventionelles Erbbaurechtsmodell
ohne soziale Wohnraumforderung, Erbbaurechtnehmer

Tabelle 12: Konventionelles Erbbaurecht mit
sozialer Wohnraumférderung

Tabelle 13: Konventionelles Erbbaurechtsmodell,
Erbbaurechtgeber

Tabelle 14: Pramienmodell bei Renditemaximierung,
Erbbaurechtnehmer

Tabelle 15: Pramienmodell bei Renditesatisfizierung
ohne soziale Wohnraumforderung, Erbbaurechtnehmer

Tabelle 16: Pramienmodell bei Renditesatisfizierung
mit sozialer Wohnraumforderung, Erbbaurechtnehmer

Tabelle 17: Pramienmodell, konsolidierte Betrachtung von Land
(als Zuschussgeber) und Kommune (als Erbbaurechtgeber)

Tabelle 18: Gesellschaftsrechtliches Modell
bei Renditemaximierung, Erbbaurechtnehmer

Tabelle 19: OPP-Modell bei Renditesatisfizierung
ohne soziale Wohnraumforderung, Erbbaurechtnehmer

Tabelle 20: OPP-Modell bei Renditesatisfizierung
mit sozialer Wohnraumforderung, Erbbaurechtnehmer

Tabelle 21: OPP-Modell, kommunaler Erbbaurechtgeber

Tabelle 22: Uberschlagiger Wirtschaftlichkeitsvergleich
verschiedener Erbbaurechtsmodelle zur Wohnraumforderung
aus der Sicht der 6ffentlichen Hand

Inhalt

106

113

120

135

136

137

143

144

145

147

157

158

159

160

164



ZUSAMMENFASSUNG

In der zweiten Dekade des 21. Jahrhunderts explodierten in den dynami-
schen Verdichtungsriumen Deutschlands formlich die Kosten des Wohnens.
Ursichlich war eine Uberlagerung demografischer und o6konomischer
Effekte. Der vorgelagerte Bodenmarkt wirkte dabei wie ein Flaschenhals, der
verhindert, dass der Markt mit einer erhdhten Bautatigkeit auf die Anspan-
nungen reagieren konnte. Die Wohnkostenbelastung wurde in den prospe-
rierenden Grofstidten insbesondere fiir einkommensschwichere Gruppen
zu einer erheblichen Belastung.

Die herkdmmlichen wohnungspolitischen Instrumente scheinen dabei
an ihre Grenzen zu geraten: Immer mehr Wohnungen fallen aus der - zeit-
lich begrenzten — Sozialbindung heraus. Neu gebaute Sozialwohnungen kon-
nen den Fehlbestand bei Weitem nicht ausgleichen.

Entgegen einer weit verbreiteten Meinung kann ,Bauen, bauen, bauen®
allein die Losung nicht bringen: Nachverdichtung st6ft aus mehreren Griin-
den an Grenzen - so z.B. wegen der notwendigen Adaption an den Klima-
wandel durch die Schaffung ,griner Infrastrukeur” oder allgemein der Not-
wendigkeit von Reserveflichen fiir die Schaffung von Resilienz.

Flichenneuausweisungen (horizontale Ausdehnung) sind vor dem Hin-
tergrund der Flichenverbrauchsziele nachhaltigkeitspolitisch bedenklich
und auflerdem in vielen Grofstadten kaum moglich. Auch eine hohere Effizi-
enz von Flichennutzungen durch geeignete bodenpolitische Maffnahmen
(hierzu zihlen beispielsweise die Grundsteuer C, Baugebote, oder die bislang
nicht Gesetz gewordene Innenentwicklungsmaffnahme) kann in vielen Stad-
ten zwar die Problematik lindern, aber keine grundsatzliche Wende herbei-
fahren.

Selbst dann, wenn die bestehende Knappheit an Wohnraum vollkom-
men beseitigt werden konnte: Je bevolkerungsreicher eine Agglomeration,
umso hoher die Bodenrenten und damit die Kosten des Wohnens. Die Leist-
barkeit des Wohnens ist ein spezifisches Problem grofier und dichter Agglo-
merationen. Dementsprechend kann die Preisproblematik in grofSen, prospe-
rierenden Agglomerationen nicht nur mittelbar tiber mehr Menge — also
tiber den Neubau - angegangen werden; vielmehr ist sie unmittelbar mit ge-
eigneten preisbeeinflussenden Instrumenten zu adressieren. Dabei ist zu be-
achten:

- Wohnen ist eine besondere Form der Raumnutzung, die nicht nur nach



Zusammenfassung

Effizienzgesichtspunkten organisiert werden darf. Die Marktkrifte allo-
zieren die Raumnutzungen nach Zahlungsfihigkeit und wirken daher
insbesondere bei hohen Dichten sozial entmischend. Menschenwiirdiges
und bezahlbares Wohnen ist als Daseinsvorsorge und offentliche Ge-
wihrleistungsaufgabe zu verstehen. Auch mit Blick auf die sonstigen
Ziele (stadtebaulich, okologisch) mussen die Marktergebnisse kanalisiert
und korrigiert werden.

Der freie Wohnungsmarkt kann (unterstiitzt durch MaSnahmen der Sub-
jektférderung) bei wenig angespannten Mirkten funktionieren. Bei
Marktanspannungen, wie sie zyklisch vorkommen, ist die Wohnraumver-
sorgung insbesondere von einkommensschwachen Gruppen jedoch
nicht mehr sicherzustellen. Dann ist das freie durch ein gefordertes und
reguliertes Marktsegment zu erginzen.

Speziell fiir ,heiff gelaufene® Wohnungsmarkte erscheint eine weitere
Stirkung der Subjektférderung nicht geeignet, um fir Erleichterung zu
sorgen. Als reaktive Mafnahme effektiver und effizienter ist hier Objekt-
forderung in Kombination mit (kleinraumigen) Mietpreisbindungen.
Objektbezogene Fordermafinahmen sollten sich nicht nur auf den Neu-
bau, sondern auch auf die Bestdnde richten. Dies sollte moglichst rechts-
formibergreifend geschehen. Die vorhandenen Wohn- und Gewerbefla-
chenpotenziale in den Innenbereichen sollten méglichst bundesweit ver-
einheitlicht und digitalisiert Gber ein Kataster erfasst werden.

Eine hinreichende Elastizitit des Angebots lasst sich tiber entsprechende
kommunale Bodenvorrite sicherstellen. Diese ist auch die Voraussetzung
dafiir, dass Kommunen angesichts unvermeidbarer Marktanspannungen
intervenieren konnen. Auf diese Weise lassen sich auch gut Sozialbindun-
gen Uber die Vergabe von Bodennutzungen auferlegen. Die Kommunen
missen jedoch erst finanziell, organisatorisch und rechtlich in die Lage
versetzt werden, eine strategische Bodenvorratspolitik zu betreiben.

Dieser konzeptionelle Hintergrund muss sich auch im Instrumentenbiindel

einer neu ausgerichteten wohnungspolitischen Strategie niederschlagen: Ein

wichtiger Baustein stellt der Vorschlag der Neuen Wohnungsgemeinniitzigkeit

(NWG) dar, der in der jiingeren Vergangenheit intensiv diskutiert wurde.

Okonomisch gesehen kombiniert die NWG Steuerbefreiungen mit den Ele-

menten des bevorzugten Zugangs zu Bauland, der sozialen Wohnraumférde-

rung und der Mietenregulierung. Die Vermogensbindung besteht zeitlich

unbegrenzt. Die Renditen der Anteilseigner sind beschrinkt.

Die NWG ist im Grundsatz zwar ein geeignetes Instrument, um die Ziel-



Soziale Wohnungspolitik: ZeitgemaRe Konzepte und Instrumente

setzung bezahlbaren Wohnens zu verfolgen. Sie adressiert nicht zuletzt auch
kommunale Wohnungsbaugesellschaften. Allerdings muss die NWG fir die
Bestandshalter so attraktiv ausgestaltet werden, dass diese freiwillig in die
NWG wechseln. Dies bedeutet Abstriche von einigen Vorstellungen, die sich
urspriinglich mit der NWG verbanden. Zudem erfasst die NWG weder na-
turliche Personen noch Personenunternehmen als Bestandshalter. Die Wie-
dereinfihrung der Wohnungsgemeinniitzigkeit ist zwar winschenswert,
ihre Potenziale zur Entspannung des Wohnungsmarktes miissen aber realis-
tisch beurteilt werden.

Aus diesem Grunde wird vorliegend — komplementir zur NWG - fiir
eine niedrigschwellige Einfithrung von ,Gemeinwoblwobnungen® pladiert,
welche die Bausteine ,,soziale Wohnraumférderung®, ,Steuerbefreiung® und
»Mietbindung“ kombiniert. Zielgruppe sind hier in erster Linie private
Vermieter oder kleine Wohnungsunternehmen in der Rechtsform einer Per-
sonengesellschaft. Sowohl die soziale Wohnraumfoérderung als auch die Steu-
erbefreiung sind jeweils mit einer eigenstindigen, sequenziell zum Zuge
kommenden Vermogensbindung versehen. Wihrend die soziale Wohnraum-
forderung ihre Wirkung vor allem in der Frithphase eines Investments (Neu-
bau) entfaltet, kommt die Steuerbefreiung damit in einer spateren Phase zum
Zuge, wenn die Immobilie profitabel wird.

Die ,Gemeinwohlwohnungen® komplementieren bestehende Instru-
mente wie den Ankauf von Belegungsrechten, mit denen eine andere Ziel-
gruppe adressiert werden kann.

Ein Schlissel fir eine bessere Beeinflussbarkeit des Wohnungsmarktes ist
die starkere Kontrolle des vorgelagerten Bodenmarktes. Erforderlich ist ein
nachhaltiger Aufbau von (kommunalen) Bodenvorriten — zumindest, was strate-
gisch bedeutsame Grundsticke in der Kommune betrifft. ,Nachhaltig® be-
deutet dabei langfristig und ,antizyklisch®; die Bodenbestinde sollten nicht
erst dann aufgebaut werden, wenn es ,brennt.

Auch finanzschwichere Kommunen sollten in die Lage versetzt werden,
Bodenvorratspolitik zu betreiben. Sind diese hierzu nicht aus eigener Kraft
imstande, so sollten Landes- oder Regionalfonds Unterstitzung leisten. Eini-
ge Bundeslinder (z.B. Baden-Wiirttemberg) bewegen sich schon in diese
Richtung. Im Gegenzug sollte es den Kommunen grundsitzlich untersagt
werden, Grundstiicksverkdufe zum Zwecke der Haushaltskonsolidierung
vorzunehmen.

Die ,,Schwester” der kommunalen Bodenvorratspolitik ist das kommunale
Erbbaurecht. Das kommunale Erbbaurecht hat nicht nur beachtliche stidte-
bauliche und soziale, sondern auch erhebliche wirtschaftliche Potenziale.



Zusammenfassung

Stadtische Grundstiicke sollten grundsatzlich tber Erbbaurechte zur Nut-
zung vergeben und nicht verkauft werden.

Allerdings muss das Erbbaurecht neu gedacht und anders als bisher ange-
wendet werden. Die heutige Praxis der Erbbaurechtsvergabe schopft die po-
tenziellen 6konomischen Vorteile des Instruments nicht aus. In vielen Fallen
sind Erbbaurechte 6konomisch unattraktiv, weil sie haufig zu Konditionen
vergeben werden, die am Markt vorbeigehen. Das Instrument Erbbaurecht
kann so allein wegen der mangelnden Akzeptanz bei Investoren und Banken
kaum breiter eingesetzt werden.

Allerdings erméglichen Erbbaurechte die Nutzbarmachung komparati-
ver Vorteile: Die Kommune konzentriert sich dabei auf die giinstige Kapitali-
sierung, wohingegen der Investor als Erbbaurechtnehmer Risiken und die
unternehmerische Initiative tbernimmt. Hierdurch kann ein potenzieller
Tauschgewinn nutzbar gemacht werden, der bei Volleigentum nicht entste-
hen kann. Dieser Tauschgewinn kann potenziell auch fiir bezahlbares Woh-
nen nutzbar gemacht werden — in den etablierten Erbbaurechtsmodellen ist
dies allerdings nicht moglich.

Kommunale Erbbaurechte konnen auch mit verschiedenen anderen
wohnungspolitischen Instrumenten verknipft werden, wie der sozialen
Wohnraumférderung, der NWG oder ,,Gemeinwohlwohnungen®. Die ziel-
fihrende Anwendung kommunaler Erbbaurechte ist allerdings alles andere
als trivial. Vielen kaputtgesparten Kommunen fehlt hierzu das notwendige
Know-how.

Auch aus diesem Grunde ist eine auf Regionalebene einzurichtende Hand-
lungsebene wiinschenswert: Sie konnten die Kommunen beim Einsatz kommu-
naler Erbbaurechte und bei anderen Instrumenten durch Know-how, aber
auch finanziell unterstiitzen. Zugleich konnte sie siedlungspolitische Leitbil-
der formulieren und diese auch durchsetzen. Dies kdnnte mit der Zuweisung
von finanziellen Mitteln zum Aufbau von Bodenvorratsbestinden an die
Kommunen verbunden werden. Auf diese Weise konnte versucht werden,
eine gleichmafigere Verteilung von Einwohnern und Unternehmen im
Raum zu erreichen und die ,aus allen Nédhten platzenden® GrofSstadte zu ent-
lasten.

Neben den genannten Maffnahmen sollten schon vorhandene Erfolgs-
modelle wie der kommunale Wohnungsbau oder genossenschaftliches Woh-
nen weiter gestarkt werden.

Angesichts der Vielfalt von Situationen und Problemlagen wird eine
Vielfalt an boden- und wohnungspolitischen Instrumenten bendtigt; der Ko-
nigsweg existiert nicht.



1 WOHNEN - DIE NEUE SOZIALE FRAGE

|
1.1 Zur Entwicklung der Wohnkostenbelastung

In den letzten Jahren wurde bezahlbares Wohnen immer wieder als die ,neue
soziale Frage® bezeichnet. Besonders in den wachstumsstarken GrofSstadten
stiegen Mieten und Immobilienpreise erheblich an (Ache/Lohr/Waltersba-
cher 2020, S.18). Allerdings ist das Problem an sich keineswegs neu. Wahr-
scheinlich kam Wohnraumknappheit schon mit dem Entstehen der Stidte
auf; die Problematik kulminierte vorldufig im Zusammenhang mit der auf-
kommenden Industrialisierung und dem expandierenden Welthandel im
19. Jahrhundert — hierbei handelte es sich auch um Entwicklungen, die zu
massiven Urbanisierungsprozessen fiithrten. Zu dieser Zeit beschrieb Fried-
rich Engels (1976/1873) das widerspriichliche Verhiltnis zwischen Wohnen
als einem sozialen Grundbedrfnis und Wohnraum als Ware.

Das Problem der Wohnraumknappheit (das sich nicht nur in hohen Prei-
sen, sondern auch in unzureichenden Wohnungsgrofien ausdriicken kann;
siche hierzu Holm et al. 2021b, S.119-123) tauchte immer wieder in be-
stimmten Zeitabstinden auf, in unterschiedlichen Kontexten.

Zuletzt war dies in der zweiten Dekade des 21. Jahrhunderts in grofferem
Maf3e der Fall. Die Probleme mit der Wohnkostenbelastung betrafen vor al-
lem Mieterhaushalte mit niedrigem bis mittlerem Einkommen in groferen
Agglomerationen (Holm et al. 2021a, 2021b): Uber 4,1 Millionen Mieter-
haushalte in den 77 deutschen GrofSstidten weisen danach 2018 eine Wohn-
belastungsquote von mehr als 30 Prozent auf; 2,2 Millionen Haushalte wer-
den mit Giber 40 Prozent, knapp eine Million Haushalte mit Gber 50 Prozent
ihres Einkommens belastet. Im deutschen Durchschnitt tragen ca. 15 Prozent
aller Mieterhaushalte eine Mietbelastung von 40 Prozent und mehr (brutto-
kalt; BBSR 2021, S.116).

Speziell bei der armutsgefdhrdeten Bevolkerung gelten ca. 50 Prozent als
Uberbelastet (Statista o.]., S.41 f.). Die relative Wohnkostenbelastung unter-
scheidet sich jedoch regional: Nach Erhebungen des BBSR lagen 2018 die
Mietbelastungen in den GrofSstadten im Schnitt bei 28,8 Prozent, in Landge-
meinden hingegen nur bei 24,1 Prozent (BBSR 2020b, S.116). Die Quote der
Uberbelastung durch Wohnkosten liegt also tiber die Zeit hinweg in dichtbe-
siedelten Gebieten iiber derjenigen in lindlichen Regionen. Im europiischen
Vergleich ist die Belastung durch Wohnkosten hierzulande generell hoch.

Tabelle 1 stellt die Wohnkostentberlastungsquote nach Quintilen der
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Miethaushalte dar. Die Zahlen illustrieren, dass einkommensschwache Haus-
halte relativ hoher durch Mieten als einkommensstarke belastet werden (Le-
buhn et al. 2017). Nach Holm et al. (2021a, S.28) ist der Anteil der armutsge-
fahrdeten Haushalte, deren Mietzahlungen die Grenze der Leistbarkeit tiber-
schreiten, mittlerweile auf Gber 40 Prozent gestiegen. Uber eine Million
Haushalte (mit mehr als 2 Millionen Personen) in den 77 deutschen Grof3-
stadten haben nach der Mietzahlung weniger als den Regelbedarf der Sozial-
gesetzgebung (Holm et al. 2021b, S. 14, S.62 f.). Diese Befunde entsprechen
dem Gesetz von Schwabe (siche auch Sagner et al. 2020, S.28, Tab.2).

Die Wohnkostenproblematik konzentriert sich, wie oben schon ange-
schnitten, vor allem auf die Grofstidte: Nach Holm et al. (2021a, S.10) stieg
hier der Anteil von Haushalten mit Einkommen unterhalb der Grenze der
Armutsgefahrdung (mit weniger als 60 Prozent des Medianeinkommens)
von 15,9 Prozent (2006) auf 17,5 Prozent (2018) an. Der Anteil der Haushalte
mit den hochsten Einkommen (iiber 140 Prozent des Medianeinkommens)
erhdhte sich von 24,4 Prozent (2006) auf 25,7 Prozent (2018). Hingegen ver-
minderte sich der Anteil der mittleren Einkommensklassen.

Obwohl die Differenz zwischen den giinstigen und teuren Wohnungen
geringer als die Spreizung der Einkommen ausfallt (Holm et al. 2021b, S. 14),
ist die Polarisierung der Einkommen in den wirtschaftlich prosperierenden
Grofstadten offenbar mafgeblich fir die Auseinanderentwicklung der
Wohnkostenbelastung mit verantwortlich.

Nach Sagner/Stockhausen/Voigtlinder (2020) ist allerdings die Etikettie-
rung dieser Entwicklung mit dem Schlagwort ,neue soziale Frage“ nicht
durch die Faktenlage gedeckt. Sie berufen sich einmal auf den Anstieg der
Mietkostenbelastung (ebenfalls ermittelt als Bruttokaltmiete in Relation zum
Haushaltsnettoeinkommen) tber die Zeit hinweg. Diese stagniert im Bun-
desdurchschnitt seit Mitte der 2000er (Sagner 2021, S.39); teilweise hat es so-
gar eine Entlastung gegeben (so auch BMI 2021a, S.30, Abb. 13).

Tabelle 1

Anteil der Miethaushalte mit Mietiiberlastung (2018)

Quintile 1 2 3 4 5 gesamt

Mietlberlastungsquote 77% 47% 24% 14% 8% 34 %

Anmerkung: Definition , Mietiiberlastung”: Bruttokaltmiete-Wohnkosten hdher als 30 Prozent des
Nettohaushaltseinkommens
Quelle: DGB 2021, S.4
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Um ein differenzierteres Bild zu erhalten, bietet es sich an, zwischen Neu-
vertrags- und Bestandsmieten zu unterscheiden. Herkommlicherweise blei-
ben die Neuvertragsmieten hinter den Bestandsmieten zurtick. Seit 2015 stie-
gen die mittleren Bestandsmieten allerdings wieder stirker als die Verbrau-
cherpreise, hinter die sie zwischenzeitig zurtickgefallen waren (BMI 2021a,
S.28). Dennoch stellen auch Holm et al. (2021a, S.25, Tab.5) eine Absen-
kung der mittleren (bruttowarmen) Mietbelastungsquote von 31,2 Prozent
(2006) auf 29,8 Prozent (2018) fest. Die Entspannung fiel jedoch bei Haushal-
ten mit Einkommen unterhalb der Armutsgrenze deutlich geringer aus als
bei solchen mit hoheren Einkommen (Holm et al. 2021a, S.27).

Soweit ein hoherer Anstieg der Bestandsmieten zu verzeichnen ist, kon-
zentriert sich dieser auf dynamische Agglomerationen. In einer Studie, die
305 Stadte umfasst, stellt Holm (2019) zwischen 2013 und 2018 in den dyna-
mischsten Stidten sogar einen durchschnittlichen Anstieg der Bestandsmie-
ten um 22 Prozent fest, was dem Doppelten des Durchschnitts entspricht
(Holm 2019, S.20). Dies korrespondiert mit den Befunden des Statistischen
Bundesamtes und des BBSR (BMI 2021a, S.28, Abb. 12). Die Neuvertragsmie-
ten lagen dabei im Durchschnitt um 20 Prozent oberhalb der Bestandsmie-
ten (Holm 2019, S.44).

Anders stellt sich die Situation in den von Abwanderungen gepragten Re-
gionen dar. In diesen machte sich allerdings der Wegzug nicht unbedingt in
einer Wohnkostensenkung bemerkbar, zumal die Bestandsmieten selten
nach unten angepasst werden (,,Sperrklinkeneffekt®).

Zudem ist in den letzten Jahren zu beobachten, dass die Mietpreissteige-
rungen von den A- und B-Stidten in deren Umland bzw. auch auf die C- und
D-Stadte iberschwappen (,,Metropolenrandeffekte® — Holm 2019, S.18 und
S.25; Bulwiengesa 2019, S.3). Auch der Anstieg der Bodenwerte bestitigt die-
sen Befund; dieser konzentriert sich ebenfalls auf die dynamischen Ballungs-
raume (DGB 2021, S.5). Die Flut reifdt somit alle Boote mit, wenn sie nur
hoch genug ausfillt; auch die periphereren Gegenden werden dann teurer.

Die groere wohnungspolitische Problematik geht nicht von den Be-
stands-, sondern von den Neuvertragsmieten aus. Sie betrifft die ca. 10 Pro-
zent Haushalte, die jahrlich die Mietwohnung wechseln. Legt man die in I'W
Koln (2021) ausgewiesenen, auf Daten der Bulwiengesa AG beruhenden no-
minalen Indizes zugrunde, kommt man hier von 2000 bis 2018 auf eine
durchschnittliche Steigerungsrate von ca. 66 Prozent (auf 2019 gerechnet von
fast 72 Prozent) fir Neubauten und auf fast 60 Prozent (auf 2019 gerechnet
fast 64 Prozent) fiir die Wiedervermietung von Wohnungsbestinden. Aller-
dings nimmt die Dynamik des Anstiegs der Angebotsmieten in der letzten



1 Wohnen - die neue soziale Frage

Zeit auch in den angespannten Wohnungsmarkten ab (BBSR 2019, S.115;
BMI 2021a, S.24, Abb. 10).

Die Bestandsmieten haben zunichst auch fiir solche Haushalte nur be-
schrinkte Relevanz, die Mieterhohungen infolge von unnoétigen Modernisie-
rungen zu tragen haben. Der Anreiz, unnotige Modernisierungen durchzu-
fuhren, dirfte jedoch insbesondere bei einem ,rent gap®, also einer deutli-
chen Licke zwischen Neuvertrags- und Bestandsmieten hoch sein. Die
betreffenden Maffnahmen sind zwar bislang nur von tberschaubarer quanti-
tativer Bedeutung (Dena 2016). Dies konnte sich aber im Zuge der Energie-
wende in Zukunft dndern, wenn sich die Lage auf dem Wohnungsmarkt
nicht nachhaltig entspannt. Bei denjenigen, die nicht von einer Modernisie-
rung betroffen sind, kénnten die Nebenkosten kinftig eine noch groflere
Rolle spielen (somit wire der Blick auf die Warmmieten angebracht).

Eine Sonderrolle nehmen schlieflich die Mieter ein, die (z. B. als Gefliich-
tete oder Alleinerziehende mit geringem Einkommen) einen eingeschrink-
ten Zugang zum Wohnungsmarkt haben — hier sind sich allerdings alle Sei-
ten weitgehend beziiglich des Handlungsbedarfs einig.

Es bleibt festzuhalten: Ob beziiglich der Wohnkostensituation der Begriff
»neue soziale Frage“ angemessen ist oder nicht, ist offensichtlich eine Frage
der Perspektive. Statistisch ist eine ,allgemeine Krise des Wohnens“ zwar
nicht zu belegen (Pitzold 2021, S.182). Die allgemeine Entspannung der
Wohnkostensituation ist aber vor allem bei einkommensschwicheren Haus-
halten in den dynamischen Ballungsraumen kaum angekommen — insbeson-
dere bei Neuvermietungen hat sie sich fiir diese Gruppe sogar angespannt.

Die Mietkostenbelastung Einkommensschwacher liegt deutlich tiber der-
jenigen einkommensstarker Haushalte. Betroffen sind hierbei insbesondere
Alleinstehende und Alleinerziehende. Einkommensschwichere Haushalte
sind damit besonders vulnerabel mit Blick auf Gentrifizierungs- und Segrega-
tionstendenzen. Gleichzeitig polarisiert sich mit den Einkommen auch die
Wohnkostensituation, die Mittelschicht bricht weg. Fir fast die Hilfte aller
Grofstadthaushalte tberschreitet die Miete die Leistbarkeitsgrenze von
30 Prozent ihres Einkommens (Holm et al. 2021a, S.29). Gesellschaftliche
Ungleichheiten finden somit auf dem Wohnungsmarkt einen verstirkten
Ausdruck.
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1.2 Politische Zielsetzungen

Um die Analyse der Uberlebensfahigkeit lebendiger Systeme — zu denen auch
Stadte gehoren — hat sich vor allem Hartmut Bossel (1998) verdient gemacht.
Ahnlichen Ideen verfolgt auch das Leitbild der nachhaltigen, resilienten
Stadt. Bossel stellte heraus, dass sich jedes lebendige System nach unter-
schiedlichen Orientoren (Leitwerten) ausrichten muss. Der Leitwert der Effi-
zienz steht bei einer marktgestiitzten Wohnraumversorgung im Vorder-
grund. Er ist allerdings nur einer aus einer Reihe von Orientoren, bei Weitem
nicht aber der einzige relevante Leitwert, der bei der Versorgung der Bevolke-
rung mit Wohnraum zu berticksichtigen ist. Vielmehr sind auch andere Ori-
entoren (Gerechtigkeit, Versorgung, Anpassungsfahigkeit, Freiheit, Sicher-
heit) in gleicher Weise im Auge zu behalten.

Zwar bestehen Spielraume bei der Gewichtung der unterschiedlichen
Orientoren. Werden jedoch bestimmte Leitwerte iiberbetont und/oder ande-
re vernachléssigt, erkranke das ,System Stadt“. Die Vernachlassigung eines
Ziels kann eben nicht durch die Uberbetonung eines anderen Ziels kompen-
siert werden.

Dementsprechend darf Wohnen nicht als ein Gut verstanden werden, das
ausschlieSlich dem Markt und dem hier dominierenden Leitwert der Effizi-
enz Uberlassen wird (in diese Richtung geht der Wissenschaftliche Beirat im
BMWi 2018). Die marktwirtschaftliche Allokation nach Zahlungsfihigkeit
ist u.a. deswegen problematisch, weil es sich eben nicht um ein standortun-
abhingiges Gut handelt (Pitzold 2021, S.183).

Segregationsprozesse erschweren zudem nicht nur den Zugang einkom-
mensschwicherer Schichten zum Arbeitsplatz sowie Infrastruktur und 6f
fentlichen Raumen. Sie schneiden auch die bestehenden sozialen Bindungen
durch Nachbarschaften und Freunde, Freizeitgestaltung etc. ab. ,Wohnen®
ist eben auch ein ,,Zuhause®. Die Reproduktion und Substitution entspre-
chender Lebensqualititen in periphereren Gegenden ist zuweilen schwierig
bis unmoglich (Patzold 2021, S.183 f.).

Weniger problematisch wire all dies vielleicht bei einer egalitireren Ein-
kommens- und Vermogensverteilung. Bringt der Markt bei der Versorgung
von Wohnraum unbefriedigende Ergebnisse hervor, ist Intervention gerecht-
fertigt — Wohnen kann damit auch als ein ,,meritorisches Gut“ (Kasten 1) in-
terpretiert werden. Wohnen bedarf insofern des aktiven Managements durch
die offentliche Hand - es ist als ein Gut der Daseinsvorsorge zu verstehen
(Forsthoff 1951, S.279). Dies entspricht auch den Leitbildern der Neuen
Leipzig-Charta (Ministertreffen Stadtentwicklung 2020).
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Kasten 1: Meritorische Giiter und Giiter der Daseinsvorsorge

Bei meritorischen Giitern handelt es sich um solche, die eigentlich priva-
te Guter sein kénnten. Allerdings bringt der Markt nicht die politisch ge-
winschten Quantititen und Qualititen hervor. Dies ist im Wohnungs-
markt vor allem in dynamischen Grofstadten der Fall, wobei sich die
Politik an der Wohnbelastungsquote von 30 Prozent orientiert. Damit
wird die staatliche Intervention gerechtfertigt und die Wohnraumversor-
gung teilweise zu einer 6ffentlichen Aufgabe gemacht.

Ein paralleler Argumentationsstrang beruft sich auf die Wohnraumver-
sorgung als Aufgabe der Daseinsvorsorge (siche Vogel 2019, S.13 und
48). Dabei handelt es sich um einen von Ernst Forsthoff gepriagten Be-
griff, mit dem die staatliche Bereitstellung der fiir ein menschliches Da-
sein als notwendig erachteten Giiter und Dienstleistungen (der Grund-
versorgung) beschrieben wird.

Die vorliegende Studie geht ebenfalls vom Verstindnis des Gutes Wohnens
als einem meritorischen Gut bzw. einer Aufgabe der Daseinsvorsorge aus.

1.3 Gang der Untersuchung

Zunichst werden nachfolgend die Griinde fiir die Erh6hung der Kosten des
Wohnens in den dynamischen Agglomerationen herausgearbeitet, wo die
Majoritit der Bevolkerung in Mietwohnungen lebt (Kapitel 2). Dabei geht es
einerseits um die Frage, ob die Angebots- oder Nachfrageseite als mafigebli-
cher Ausloser fir die regionsspezifischen Verteuerungen in der letzten Deka-
de angesehen werden kann (Kapitel 2.1). Anschlieffend soll eine raumwirt-
schaftliche Morphologie der Preissteigerungen herausgearbeitet werden (Ka-
pitel 2.2). Beides ist fur die Frage wichtig, an welchen Stellen die politischen
Mafinahmen ansetzen sollten.

In Kapitel 3 werden nach einem einfiihrenden Uberblick tiber mégliche
Ansatzpunkte fiir Regulierung und Férderungen (Kapitel 3.1) Mafnahmen
diskutiert, die am vorgelagerten Bodenmarkt ansetzen (Kapitel 3.2).
Kapitel 3.3 fokussiert sich auf den nachgelagerten Wohnungsmarkt. In die-
sem Rahmen wird auch die Neue Wohnungsgemeinniitzigkeit diskutiert,
wenngleich diese auch bodenmarktpolitische Beziige hat.

Das kommunale Erbbaurecht (Kapitel 3.4) zielt auf die Schnittstelle
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zwischen Boden- und Wohnungsmarkt ab. Forderpolitische und regulatori-
sche Instrumente werden grundsatzlich im Zusammenspiel betrachtet. In
Kapitel 3.5 werden die Moglichkeiten einer stirkeren regionalen Handlungs-
ebene erdrtert, um zu einer gleichmafigeren Verteilung von Bevolkerung
und Wirtschaftstatigkeit im Raum zu kommen und so den Druck auf die
GrofSstidte zu nehmen.

Schlieflich werden in Kapitel 4 Schlussfolgerungen gezogen und Umrisse
fir mogliche politische Programme sowie Politikstrategien skizziert. Im Mit-
telpunkt der Untersuchung steht das Segment der Mietwohnungen. Modelle
zur Verbesserung der Eigentumsbildung (z.B. Mietkauf, Genossenschaften)
koénnen - so wichtig dies auch ist — nur am Rande behandelt werden.



2 GRUNDE FUR DIE ERHOHUNG VON WOHNKOSTEN

Nachfolgend werden nachfrage- und angebotsseitig die Griinde fiir die schon
in Kapitel 1.1 angesprochene Erh6hung der Wohnkosten in den letzten Jah-
ren diskutiert. Der Anstieg der Mieten verlief regional sehr unterschiedlich.
Besonders betroffen waren die A-Stidte (hier vor allem die Top-7-Stidte),
aber auch sogenannte B-Stidte, also Stidte im Umfeld grofer und wirt-
schaftsstarker Agglomerationen. In den letzten Jahren schwappte die Welle
auch zunehmend auf C-Stidte iiber. Letztere gerieten dabei auch zunehmend
ins Visier institutioneller Investoren.

Abbildung 1

Entkopplung von Bodenwerten und Verbraucherpreisen (Indizes: 2010 = 100)
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Quelle: Wiedervermietung: IW Kdln 2021; bebautes Land: Destatis 2020a; Baupreisindex: Destatis 2021;
Verbraucherpreise: Destatis 2020b. Beim IW KéIn (2021) ist die Zahlenreihe als Bestandsmietenentwick-
lung ausgewiesen. Es handelt sich jedoch um die Wohnungsmiete bei Wiedervermietung aus den Daten
der Bulwiengesa AG, von der die betreffenden Daten ibernommen wurden.
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Im Bundesdurchschnitt iberstieg die Entwicklung der Bodenpreise und
der Mieten bei Neu- und Wiedervermietung — wiederum regional differen-
ziert — deutlich diejenige der Baukosten (siche Abbildung 1); diese wiederum
lagen oberhalb des Anstiegs der Lebenshaltungskosten.

Das Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage nach Wohnungen, das
zu dieser Entwicklung fithrte, wird nachfolgend kurz skizziert.

2.1 Makrookonomische Entwicklungen, Zusammenspiel von
Boden- und Wohnungsmarkt

Die Vorginge auf dem Wohnungsmarkt haben wesentliche Ursachen in ei-
ner regional unterschiedlichen Nachfrageentwicklungen, die in den dynami-
schen Agglomerationen vor allem auf Engpasse auf dem vorgelagerten Bo-
denmarke traf.

2.1.1 Nachfrageseite

Nachfrageseitig tiberlagerten sich in der letzten Dekade mehrere Entwicklun-
gen, welche allesamt die Anspannungen vor allem in den wachstumsstarken
Agglomerationen verstarkten.

Generell war in der Vergangenheit eine immer héhere Wohnflichenin-
anspruchnahme pro Kopf festzustellen. Allerdings fllt diese in den Ballungs-
riumen naturgemaf$ geringer als in peripheren Regionen aus. Vor allem in
teureren Gebieten scheint sich der Trend auch nicht mehr fortzusetzen
(Engel/Girtner/Linke 2021; Patzold 2021, S.175).

In der Vergangenheit hing der Anstieg der Wohnflicheninanspruchnah-
me auch mit der geringen Mobilitdt des Wohnungsmarktes in Deutschland
zusammen: Vor allem altere Menschen, die nach Auszug der Kinder, Tod des
Partners etc. in einer eigentlich viel zu groSen Wohnung leben, scheuen oft-
mals eine ,Verkleinerung®, wenngleich eine zu groe Wohnung auch eine
Birde darstellen kann. Gerade in hochpreisigen Regionen wire ein Umzug
aus individueller Sicht oft unverniinftig, wenn mit der kleineren Wohnung
eventuell sogar hohere Wohnkosten einhergingen. So entsteht ein ,Lock-in-
Effekt“; Mieter werden quasi in ihre Wohnungen eingesperrt (Spars 2021b,
S.199; Holm et al. 2021a, S.23). Das Resultat ist ein Mismatch bei der Vertei-
lung der Wohnfliche (Bierwirth 2021, S.164).

Die verschiedenen Zuzugswellen aus dem Ausland ab 2010 gipfelten in
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der Zuwanderung 2015 mit per Saldo mehr als 1,1 Millionen Menschen. Mit
unterschiedlichen Anteilen im Zeitverlauf handelte es sich dabei um EU-
Staatsangehorige, Erwerbspersonen, Studierende, Familienangehorige sowie
Gefliichtete (BMI 2019Db, S. 38).

Obwohl die Politik auf eine gleichmafige Verteilung der Menschen tiber
das Bundesgebiet abzielte, zog es doch viele der Gefliichteten in die Ballungs-
riume, wo sich bessere Moglichkeiten fiir einen Neuanfang finden und auch
zumeist eine groflere ethnische ,Community® ansissig ist (Voigtlainder 2016,
S.7). Allein von 2011 bis 2017 nahm die Bevolkerung der Grofstadte (iber
100.000 Einwohnern) um 1,3 Millionen Menschen zu (Spars 2021a, S.9). Un-
ter den Zuwanderern in die Grofstidte, die einen Migrationshintergrund
aufweisen, befindet sich ein hoher Anteil mit einem geringeren Einkommen.

Doch auch die Binnenmigration spielt eine Rolle. Neben Arbeitnehmern
zieht es auch Studierende und Senioren in die hoherpreisigen Stadte: Erstere
aufgrund der Studienangebote; Letztere, weil sie dort die fir sie gewiinschte
Infrastruktur vorfinden. Die Erklarungsversuche zur Binnenmigration bemi-
hen denn auch entweder 6konomische oder soziologische Muster. Hier wer-
den zum Teil allgemeine Urbanisierungstendenzen angefihrt, die auch in
Deutschland festzustellen sind.

Prominent ist vor allem die vom Forschungsinstitut Empirica entwickel-
te, primar soziologisch ausgerichtete ,Schwarmstadthypothese“. Hiernach
yrotten® sich die aufgrund der demografischen Entwicklung immer kleiner
werdenden Gruppen junger Menschen in ,hippen® Stadten zusammen. Stér-
ker 6konomisch fokussierte Erklarungen stellen hingegen die unterschiedli-
che Entwicklung der Arbeits- und Ausbildungsmairkte in den verschiedenen
Regionen in den Vordergrund (Andreas et al. 2018, S.16).

Die beiden zuletzt genannten Erklarungen dirften sich zwar (insbeson-
dere bei der Gruppe der Berufsanfinger) iiberlagern. Im Zweifel dirfte aber
die wirtschaftliche Erklarung tragfihiger sein, zumal die Schwarmstadthypo-
these nicht schlissig begrinden kann, warum der Anstieg von Bodenwerten
und Mieten in der zweiten Dekade des neuen Jahrhunderts ausgerechnet pa-
rallel mit der einsetzenden Niedrigzinspolitik der Europdischen Zentralbank
(EZB) verlief.

So wird beispielsweise Heidelberg von Empirica als ,,Schwarmstadt® ge-
listet (Simons und Weiden 2016, S.265). Schaut man genauer hin, so sicht
man, dass in Heidelberg die Bevdlkerung zwischen 2011 und 2017 um
8,2 Prozent zunahm, die Beschaftigtenzahl hingegen um 14,3 Prozent (Stadt
Heidelberg 2018, S.7 und 11). Im umliegenden Rhein-Neckar-Kreis stieg die
Anzahl Erwerbstatigen noch stirker an. Als Griinde werden im Pendlerbe-
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richt die gute wirtschaftliche Situation und die Ausweitung von Gewerbebe-
trieben genannt. Die arbeitsplatzschaffenden Investitionen dirften hier wie
auch anderswo durch die Situation auf den Kapitalmirkten und die gute
Konjunktur in den letzten Jahren befliigelt worden sein, wovon primar die
groferen Stadte profitierten.

Die Befunde von Holm et al. (2021a) deuten darauf hin, dass es sich bei
den berufsbedingten Zuwanderungen in die grofSeren Stidte zu einem er-
heblichen Teil um ,,Besserverdiener® handelt, die tiber ihre zusatzliche Nach-
frage zur Anspannung auf dem Wohnungsmarkt beigetragen haben.

Im Ergebnis verzeichneten nach Holm et al. (2021a, S.16, Tab.1) die 77
grofsten Stadte Gber 100.000 Einwohner von 2006 bis 2018 einen Bevolke-
rungszuwachs von 5,2 Prozent. Bei Mittelstadten ist der Bevdlkerungszu-
wachs deutlich weniger dynamisch als in den prosperierenden GrofSstidten;
er lag zwischen 2006 und 20018 nur bei 1,1 Prozent (Holm et al. 2021a, S. 16,
Tab.1). Bei Kleinstidten wuchs die Bevolkerung in dieser Zeitspanne um
3,3 Prozent, in Landgemeinden schrumpfte sie um 10,8 Prozent. Die Kehrsei-
te der Anspannungen in den groflen Stadten ist — soweit durch Binnenwan-
derungen verursacht — also eine vergleichsweise wenig dynamische Entwick-
lung in den kleineren Kommunen, wo ca. zwei Drittel der Bevolkerung
leben.

Die Geldpolitik der EZB diirfte die Nachfrage auf den Immobilienmark-
ten noch weiter angetrieben haben. Grundsitzlich ist der Euro fiir die deut-
sche Exportwirtschaft zu schwach; eine Korrektur gegeniiber den Gemein-
schaftslindern in Form einer Wechselkursanpassung ist nicht méglich. Da
sich die EZB mit ihrer Geldpolitik an den schwichsten Mitgliedern im Euro-
raum noch auf unabsehbare Zeit orientieren muss, stimulieren die (zu) nied-
rigen Wechselkurse die exportorientierte Industrie der stirksten Mitglieder
der Eurozone (so auch Deutschland) umso mehr.

Von der zuflieBenden Kaufkraft diirften zu einem erheblichen Teil die
Ballungsriume profitieren, in denen nicht nur verstirkt (exportorientiert)
produziert wird, sondern auch die Konzernzentralen und die unternehmens-
nahen Dienstleistungen ansissig sind. Vor allem in den Verdichtungsraumen
fihrte die wirtschaftliche Entwicklung der letzten Dekade zu héheren Inves-
titionen und mehr Beschaftigung.

Beispielsweise werden zusitzliche Ingenieure und Marketing-Fachleute
primiér in Mainz oder Frankfurt bendtigt, wo sich Industrie und Dienstleis-
tungen ballen — und weniger im Hunsriick. Neu entstandene hochbezahlte
Arbeitsplatze machen sich dann in der Wohnungsnachfrage und in den Mie-
ten bemerkbar. Allein die hoheren Mieten wiirden schon zu héheren Immo-
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bilienpreisen fiithren; der durch die niedrigen Kapitalmarktzinsen bewirkte
Anlagenotstand verstirke diesen Effekt noch einmal deutlich.

Dies alles macht zwar die ,,Schwarmstadthypothese“ nicht falsch, es rela-
tiviert sie aber. Zudem wird die Rolle der Bezieher héherer Einkommen fir
die Anspannung der Wohnungsmairkte in den dynamischen Grofstidten
stirker in den Vordergrund gertickt. Unabhingig davon kumulierten die Zu-
zugswellen zu einem ,Superzyklus® (Braun 2021, S.47); vor allem die ein-
kommensschwicheren Zugezogenen mussten — oft durch die 6ffentliche
Hand finanziert — mit Wohnraum versorgt werden.

Es bleibt festzuhalten, dass es in der letzten Dekade zu einer Nachfrage-
verschiebung und auch Nachfrageerhéhung hin zu den wachstumsstarken
Agglomerationsriumen gekommen ist. Die Nachfrageerhohung wurde vor
allem von besserverdienenden, hochproduktiven Fachkriften getragen. Das
Ergebnis war ein Anheizen der Preisentwicklung. Gleichzeitig ist hier jedoch
auch der Wettbewerb um Wohnraum in den einkommensschwacheren Seg-
menten gestiegen.

Moglicherweise steht jedoch wieder eine Phase von Preissteigerungen
und Zinserhéhungen bevor. Dies konnte die Entwicklungstendenzen der
letzten Dekade abbremsen oder gar umkehren und — neben anderen Trends
wie mehr Homeoffice und einer daraus folgenden verstirkten Umwidmung
von Biro- in Wohnflichen - zu einer gewissen Entspannung der Wohnsitua-
tion in den Ballungsriumen beitragen. Inwieweit diese Entwicklung wirk-
lich eintritt und welche Auswirkungen sich am Ende tatsichlich fiir bezahl-
bares Wohnen ergeben, kann gegenwartig jedoch noch nicht zuverlassig be-
urteilt werden (Jegers 2020). Die Wohnungspolitik sollte sich fiir die
kommenden Jahre daher weiterhin auf angespannte Marktszenarien in den
Verdichtungsriumen einstellen.

2.1.2 Angebotsseite

Bei einem funktionierenden Markt reagiert das Angebot auf Verinderungen
der Nachfrage. Allerdings stie die beschriebene erhohte Nachfrage nach
Wohnraum in den dynamischen Ballungsriumen auf ein wenig preiselasti-
sches Angebot an Mietwohnungen.

Mafgeblich verantwortlich fir die schwache Angebotsreaktion sind vor
allem Engpisse beim Bauland in den dynamischen GrofSstadten. Dies schlug
auch auf den nachgelagerten Mietwohnungsmarkt durch. So wire angesichts
der starken Immobiliennachfrage in der letzten Dekade und dem damit ein-
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hergehenden Preisanstieg bei einem funktionierenden Markt eigentlich zu
erwarten gewesen, dass sich das Transaktionsvolumen am Grundsticksmarkt
deutlich erhoht. Dass dies nicht der Fall war, stellt Tabelle 2 dar.

Wihrend sich die Flichenumsitze (von wenigen Ausnahmen abgesehen)
mafig ausweiteten, schossen die Geldumsatze in die Hohe. Dies indiziert
stark ansteigende Baulandpreise. Der Baulandpreisindex (nicht zu verwech-
seln mit dem in Tabelle 2 dargestellten Geldumsatz fiir Baugrundsticke)
stieg zwischen 2010 und 2019 um 84 Prozent (BMI 2020, S.32, Abb. 14); in
Regionen mit angespannten Markten fielen die Preissteigerungen noch deut-
lich hoher aus. Dies hatte auch verteilungspolitische Auswirkungen (siche
Kasten 2).

Kasten 2: Verteilungswirkungen der Niedrigzinspolitik
Volkswirtschaftlich unterscheidet man zwischen den Einkommen, die
auf die Produktionsfaktoren Arbeit, Kapital und Boden entfallen. Der
allgemein sinkende Zinstrend, besonders verstarkt durch die Politik der
EZB, fihrte letztlich dazu, dass der Anteil des Produktionsfaktors Kapi-
tal (zu dem auch die Gebaude gehdren) am Volkseinkommen abgesun-
ken ist.

Im selben Zeitraum stieg zwar der Anteil des Faktors Arbeit am Volks-
einkommen an - allerdings bei weitem nicht so stark, dass die Verluste
des Faktors Kapital nur durch die Zuwichse des Faktors Arbeit erklart
werden konnten. Vielmehr fiel ein GrofSteil der Verluste des Produkti-
onsfaktors Kapital dem residualen Produktionsfaktor Boden zu (Huth/
Lohr/Olah 2021). Dieser war der grofSe Gewinner der Niedrigzinsphase
in der zweiten Dekade des 21. Jahrhunderts. Die daraus resultierenden
Bodenwertzuwichse diirften sich dabei wiederum auf die boomenden
Grof$stadte konzentriert haben.

In einem nachfolgenden (Kapitel 2.2.1) wird dargestellt, dass der Engpass
beim Bauland teilweise auch marktendogen, also durch Angebotszuriickhal-
tung erklirt werden kann. Der ebenfalls festzustellende Anstieg der Baukos-
ten dirfte hingegen eher nachfragegetrieben sein.

Als genuin angebotsbezogene Preistreiber, die allerdings nur sehr einge-
schrinke fiir die dargestellte Anhebung des Preisniveaus verantwortlich ge-
macht werden kénnen (Kapitel 2.2.3), sind allerdings die gestiegenen Anfor-
derungen vor allem an die Baukorper (beziiglich der energetischen Effizienz,
des Brandschutzes etc.), begrenzte Kapazititen der Bauindustrie sowie die
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Tabelle 2

Entwicklung der Flachen- und Geldumstze fiir Bauplatze zwischen 2009 und 2018

2009-2018 Flachenumsatz Geldumsatz
Baden-Wirttemberg 129 % 218 %
Bayern 24 % 1563 %
Berlin -53% 89 %
Brandenburg 10 % 123 %
Bremen 100 % 0%
Hamburg 60 % 515 %
Hessen 57 % 92 %
Mecklenburg-Vorpommern 50 % 111 %
Niedersachsen 13 % 90 %
Nordrhein-Westfalen 30 % 48 %
Rheinland-Pfalz -35% 14 %
Saarland 67 % 33%
Sachsen 15 % 100 %
Sachsen-Anhalt 4% 120 %
Schleswig-Holstein 44 % 100 %
Thuringen 40 % 100 %
Deutschland 24 % 124 %

Quelle: QAK 0GA 2019, S. 148 f., Abb.4-210 und 4-211. Die Darstellung bezieht sich auf Bauplatze fiir
Eigenheime und in Misch- und Kerngebieten (MI-/MK-Gebiete).

oftmals langen Genehmigungsverfahren zu nennen (Gedaschko 2016, S.314).
Letztere sind auf zunehmende fachliche Anforderungen (und damit einher-
gehenden rechtlichen Risiken) bei gleichzeitig oft unzureichender personel-
ler Ausstattung der zustindigen Behorden zuriickzufithren. All dies trage
dazu bei, dass die Bautatigkeit nur mit Verzégerung auf die erhohte Nachfra-

ge reagieren kann.
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Nun lautet die herkdmmliche Antwort auf die Wohnkostenproblematik
»Bauen, bauen, bauen®. Die Expertenkommission ,,Nachhaltige Baulandmo-
bilisierung und Bodenpolitik“ (kurz: ,Baulandkommission“, BMI 2019a) hat-
te die Aufgabe, die entgegenstehenden Hindernisse auszuraumen. Thre Emp-
fehlungen, die in das Baulandmobilisierungsgesetz einflossen, stiefsen jedoch
auf vielfache Kritik (so Vogel 2019, S.27-36). Es ist kaum zu erwarten, dass
die betreffenden Regelungen die Knappheit an verfiigbarem Bauland spiirbar
reduzieren werden.

Auch das im Rahmen des Wohngipfels (2018) gesetzte Ziel zusatzlicher
1,5 Millionen Wohnungen, die bis 2021 gebaut sein sollten, wurde nicht er-
reicht (Spars 2021b, S.205). Andererseits ist — wie spater noch eingehend be-
griindet wird — Neubau als Strategie zwar unbedingt notwendig, aber keines-
wegs hinreichend. Zwischen 2016 und 2018 wurde der jihrliche Bedarf an
Neubauten nur zu 70 Prozent gedeckt (DGB 2021, S.13).

Sofern Neubau moglich ist, werden gerade in angespannten Regionen
vom Markt in erster Linie hochpreisige Segmente anvisiert (Busch/Beyer
2021, S.85). Zwischen 2006 und 2018 stieg die Anzahl der Wohnungen mit
Mietpreisen iber 15 Euro pro Quadratmeter (bruttowarm) um tber 535.000
Wohnungen (also um 16 Prozent) an, diejenigen mit Mietpreisen unter
10 Euro pro Quadratmeter (bruttowarm) nahmen hingegen um 500.000 (mi-
nus 30 Prozent) ab (Holm et al. 2021a, S.11). Der Markt reagierte damit vor
allem auf die erhohte Nachfrage im héherwertigen Segment; im Ubrigen ist
etwas anderes auf angespannten ,freien Markten“ aus Investorensicht
schlichtweg kaum rentabel.

Mit Blick auf das Ziel bezahlbaren Wohnens setzt vor diesem Hintergrund
- die marktliberale Seite auf den — fiir den Staat glinstigeren — frei finan-

zierten Wohnungsbau und Sickereffekte (Kasten 3);

- die Gegenauffassung auf eine gezielte Versorgung einkommensschwiche-
rer Schichten mit neu geschaffenem Wohnraum.

Kasten 3: Zur Relevanz von Sickereffekten

Vor allem bei angespannten Mirkten wird vorzugsweise im hochpreisi-
gen Segment neu gebaut (DGB 2021, S.13). Der Neubau kann einkom-
mensschwicheren Schichten aber nur dann zugutekommen, wenn ein
entsprechender Teil des frei werdenden élteren Bestandes in ein bezahl-
bares Segment ,.hinabsickert“. Der Effekt kann entstehen, weil die meis-
ten Umzige im Lebenszyklus ,,aufwirtsgerichtet” sind (BBSR 2020, S.6
und 107).
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Die bisherigen ,,Sickerstudien® bestitigen zwar die Existenz und Wirk-
samkeit von technischen und sozialen Sickereffekten. Diese sind jedoch
umso geringer, je angespannter der Markt und je hoher die Rate von Zu-
ziglern ist. Dann erreichen die Umzugsketten die unteren Preissegmente
nicht (Braun 2020, S.38).

Es kann sogar zu inversen Sickereffekten kommen, wenn - bedingt
durch die Mietanpassung — die freigezogene Wohneinheit nach dem
Auszug teurer ist als die neu bezogene Wohneinheit (Busch/Beyer 2021,
S.85; BBSR 2020c, S. 6). Marktanspannung aufgrund von Zuziigen (mit
der Folge von Preissteigerungen) charakterisiert jedoch gerade die Situa-
tion in vielen groferen und dynamischen Stadten. Allerdings erfassten
die Sickerstudien bislang die Wirkungen vom Umlandverflechtungen
nur ansatzweise. (Busch/Beyer 2021, S. 84).

Gewisse Moglichkeiten, unzureichenden Sickereffekten entgegenzuwir-
ken, kann die Baulandvergabe durch die Kommune an Wohnbaugenos-
senschaften, betreutes Wohnen oder Baugruppen im Rahmen von Kon-
zeptvergaben darstellen (sieche auch Kasten 5 sowie Busch/Beyer 2021,
S.83 und 89; BBSR 2020c, S.7). Diese Formen — wie auch Einfamilien-
hauser — wirken beziiglich der Sickereffekte eher positiv (BBSR 2020c,
S.110).

Die gezielte Vergabe an Wohnformen mit hohen Sickereffekten (z.B.
Genossenschaften) setzt in der Regel jedoch kommunales Bodeneigen-
tum voraus; zudem sind die erzielbaren Mengeneftekte nachfragebe-
dingt tberschaubar. Ein verstirkter Ausweis von Einfamilienhaus-
Wohngebieten kommt allerdings bei angespannten Mirkten kaum in
Betracht (,,Flachenfresser®).

Gerade bei angespannten Wohnungsmirkten ist die Wirksamkeit von Sicker-
effekten unzuverlassig; dies gilt umso mehr, wenn sich die Marktanspannun-
gen verfestigt haben (BBSR 2020c, S.7). Um es gar nicht erst dazu kommen
zu lassen, kann mit kommunaler Bodenvorratspolitik Vorsorge getroffen
werden. Ist das Kind hingegen schon in den Brunnen gefallen, sind staatliche
Interventionen nétig, um gezielt auch das einkommensschwichere Segment
mit Wohnraum zu versorgen (Busch/Beyer 2021, S.91). In angespannten
Wohnungsmirkten dirfte jedoch die Fokussierung auf Neubau allein nicht
hinreichend sein, um die Wohnkosten auf ein akzeptables Maf§ abzusenken.
Dies wird im Rahmen der Analyse in Kapitel 2.2 naher erldutert.
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2.1.3 Zusammenfassung

Die Entwicklung auf den Wohnungsmarkten geriet vor allem fiir die Bal-
lungsraume in der vergangenen Dekade zum Problem. Nachfrageseitig Gber-
lagerten sich verschiedene demografische und 6konomische Effekte und ver-
stirkten sich gegenseitig (Faller 2021, S.135). In den prosperierenden Grofs-
stadten stief§ dabei eine erhohte Nachfrage auf ein wenig preiselastisches
Bodenangebot und auf weitere Beschrinkungen. Die geringe Angebotselasti-
zitit des Bodens als wohl wichtigste Restriktion ist charakteristisch fiir Ver-
dichtungsraume, da hier Baulandneuausweisungen nur noch schwer mog-
lich und auch die Nachverdichtungspotenziale haufig beschrinke sind.

Der Anstieg der Nachfrage ist ebenfalls ein charakteristisches Phinomen
dynamischer Verdichtungsraume: Hier entstehen die produktiven und hoch
bezahlten Arbeitsplatze, hierhin ziehen junge Leute und Migranten. Das Zu-
sammenspiel von tberdurchschnittlich hohen Nachfragesteigerungen und
unterdurchschnittlicher Angebotselastizitit des Wohnraums (aufgrund eines
Mangels an Bauland) miindete hier in eine Gberdurchschnittliche Steigerung
von Mieten und Immobilienpreisen, wobei ein hoher Anteil auf den Boden
entfiel (L6hr/Huth/Olah 2021). Die Steigerung der Wohnkosten strahlt dabei
aber mittlerweile auf das Umland der groflen Stadte aus.

»Bauen, bauen, bauen® als Strategie gegen steigende Kosten des Wohnens
ist angesichts der Baulandknappheit in dynamischen Verdichtungsraumen
schwierig und erscheint fiir sich genommen wegen der unzuverlissigen Si-
ckereftekte auch nur begrenzt Erfolg versprechend.

2.2 Raumwirtschaftliche Morphologie der Marktanspannung

Im vorangehenden Abschnitt wurde dargelegt, dass allein auf ,Bauen, bauen,
bauen® als mogliche Strategie gegen hohe Wohnkosten nicht gesetzt werden
kann. Doch selbst wenn eine Bauoffensive moglich wire und die Sickereffek-
te funktionieren wirden: Konnte tatsachlich allein mit ,Bauen, bauen, bau-
en“ die Wohnkostenproblematik bewaltigt werden? Die nachfolgend darge-
stellte raumwirtschaftliche Analyse zeigt, dass dies nicht ohne Weiteres der
Fall ist. Vielmehr ist eine solche Strategie durch weitere Instrumente zu flan-
kieren, die unmittelbar auf die Absenkung der Wohnkosten vor allem ein-
kommensschwacherer Gruppen abzielen und auch Menschen mit erschwer-
tem Zugang zum Wohnungsmarkt adressieren.

Die nachfolgende Analyse basiert auf einem einfachen, funktional (also
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nicht geografisch) zu verstehenden raumwirtschaftlichen Modell von Zent-

rum und Peripherie. In den funktionalen Zentren sind die technischen,

sozialen und institutionellen Infrastrukturen konzentriert. Das funktionale

Zentrum-Peripherie-Schema ist grundsitzlich auf unterschiedlichen raum-

wirtschaftlichen Ebenen anwendbar (bezogen auf die Welt, die EU, Deutsch-

land, die Bundeslander und einzelnen Kommunen), wird hier aber vor allem
auf die Kommune bezogen verstanden. Es ist vereinfachend monozentrisch
angelegt.

Im raumwirtschaftlichen Zentrum lassen sich deutlich hohere (Miet-)Er-
trige als in der raumwirtschaftlichen Peripherie erzielen. Die Kosten fiir den
Baukorper, die Kapitalkosten sowie die Kosten der Bewirtschaftung variieren
zwischen Zentrum und Peripherie hingegen deutlich weniger stark (vortber-
gehende Ausnahmen sind mdglich, z.B. bei ausgelasteten Kapazititen der
Bauindustrie).

Auf die einzelne Periode bezogen stellt die Differenz zwischen den
(Miet-)Ertragen sowie den periodisierten Gebaudekosten (inkl. kalkulatori-
scher Gewinn) das Residuum ,,Bodenrente® dar (in Kapitel 2.2.2 wird darge-
stellt, dass der Bodenwert unter Umstanden auch ein autonomer Kostenfak-
tor sein kann). Aus Vereinfachungsgriinden werden nachfolgend die sich
ebenfalls in den Bodenertriagen befindlichen Risikoprimien nicht diskutiert
(siehe hierzu ausfuhrlich Huth/Lohr/Olah 2021).

Dementsprechend zielt die raumwirtschaftliche Morphologie der
Marktanspannung letztlich auf den Bodenmarkt bzw. den Standort ab. Als
Referenz wird ein fiktiver ,funktionierender Markt“ herangezogen; dieser
Ausgangspunkt wird sodann an verschiedenen Stellen modifiziert. Die for-
male Analyse ist zunéchst nur zeitpunktbezogen; zeitraumbezogene Modifi-
kationen werden spater im Text angebracht. Die Darstellung orientiert sich
an der im Standardwerk von Geltner et al. (2007) verwendeten Heuristik. Es
werden exemplarisch folgende Konstellationen diskutiert:

- Marktimmanente Angebotszuriickhaltung: Hierbei wird Bauland aus speku-
lativen oder anderen Griinden vorgehalten und nicht dem Markt zum
Zweck der Bebauung zugefihrt. Ein geringeres Angebot an Flichen ver-
schirft angebotsseitig die Knappheit und erhdht die Kosten des Wohnens
(vgl. Kapitel 2.2.1).

—  Rdumliche Ausdebnung der Stadt (infolge von Zuziigen): Grofere Stadte ha-
ben ein hoheres Preisniveau, weil das Bodenrentenvolumen mit wachsen-
der Grofle der Agglomeration ansteigt (vgl. Kapitel 2.2.2.1).

- Anderung der relativen Preise zwischen Zentrum und Peripherie: Entwe-
der kommt es aufgrund von Zuzigen zu einer erhohten Verdichtung,
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oder es richtet sich erhohte Nachfrage insbesondere auf die guten Lagen
der Stadte. In den besseren, in der Regel zentralen Lagen kommt es zu ei-
nem tberproportionalen Preisanstieg (vgl. Kapitel 2.2.2.2).

- Erbobung der Gebdudekosten: Damit diese als Erklarung fiir einen erhoh-
ten Anstieg der Kosten des Wohnens in den zentralen Lagen dienen
kann, massen sie aber hoher als in der Peripherie ausfallen (vgl. Kapi-
tel 2.2.3).

Diese Falle sind als Idealtypen zu verstehen. In der Realitit konnen sie sich
vermischen. Auch handelt es sich um keinen Numerus clausus; es sind weite-
re Fille denkbar (z.B. ,kinstliche® Verknappung tiber planerische Mainah-
men). Die meisten sonstigen Konstellationen lassen sich jedoch aus den hier
diskutierten Grundformen ableiten.

2.2.1 Angebotszuriickhaltung — Bauland als Realoption

Ein zuweilen grofes Argernis ist die Verknappung von Bauland aufgrund un-
zureichend genutzter oder gar ungenutzter Flichen. Dies tragt zur Verknap-
pung verfiigbarer Flichen und zur Unmoglichkeit bei, die Nachfrage nach
Wohnraum zu leistbaren Preisen zu befriedigen.

In diesem Kontext fillt bisweilen der Begriff ,Bodenspekulation®. Oko-
nomen reagieren auf diesen Begriff allerdings oftmals abweisend: Einerseits
wird ndmlich selten definiert, was genau unter ,Spekulation® verstanden
werden und warum diese schédlich sein soll — schliefSlich kann es ja auch ge-
samtwirtschaftlich effizienter sein, ein Grundstiick nicht fiir eine minderwer-
tige Nutzung heute zu verwenden, sondern fiir eine hdherwertige Nutzung
morgen aufzubewahren (Geltner et al. 2007, S. 81). Andererseits werden auch
keine Aussagen uber die Relevanz von ,Spekulation® in unterschiedlichen
raumwirtschaftlichen Kontexten sowie tber die Verbreitung getroffen. Ist
etwa ein ,Enkelgrundstick® in einer mittelpreisigen Kleinstadt auch unter
die Rubrik ,Spekulation zu subsumieren?

Nachfolgend soll dargestellt werden, dass das Phinomen ,Spekulation®
durchaus einer individuellen 6konomischen Rationalitit folgt. Es wird seine
raumwirtschaftliche Relevanz aufgezeigt.

Um das Phinomen , Spekulation® analytisch greifbarer zu machen, wird
auf eine im angloamerikanischen Raum verbreitete Sichtweise auf unbebau-
te Grundstiicke zurtickgegriffen, und zwar deren Interpretation als Realopti-
on: Mit der Erteilung von Baurecht wird dem Bodeneigentiimer nimlich fak-
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tisch eine Call-Option in die Hand gegeben (Geltner et al. 2007, S.729-755;
siehe auch www.realoptions.org): Er hat das Recht, eine Bebauung vorzuneh-
men, ist aber keineswegs dazu verpflichtet (,Baufreiheit“; Spars 2000, S.35-
40). Fur den privaten Grundstickseigentiimer als Inhaber der Realoption Bo-
den ist dementsprechend der ,erweiterte Kapitalwert® relevant (Kasten 4).

Kasten 4: Erweiterter Kapitalwert

Der ,erweiterte Kapitalwert” (,expanded net present value®; Trigeorgis
1996, S.124) setzt sich aus dem passiven Kapitalwert und dem Options-
Wwert zusammen:

erweiterter Kapitalwert =
passiver Kapitalwert (,net present value®, NPV)
+ Optionswert

Zum herkommlichen passiven Kapitalwert wird also eine Primie ad-
diert, welche die Handlungsspielriume der Investitionsstrategie mone-
tar bewertet. Damit wird berticksichtigt, dass der Bodeneigentimer eine
sequenzielle Investitionsstrategie bei beschrinktem Risiko fahren kann:
Der vorgehaltene Boden verliert auch bei Nichtnutzung selten stark an
Wert. Der Bodeneigentimer kann dementsprechend Phasen der Unsi-
cherheit einfach aussitzen, ohne eine kapitalintensive und entsprechend
riskante Folgeinvestition in ein Gebdude vornehmen zu massen.

Beim Kauf eines bebauten Grundstiicks befindet sich hingegen ein deut-
lich hoherer Investitionsbetrag im Risiko (Boden und aufstehendes Ge-
baude). Die Flexibilitit, die kapitalintensive Folgeinvestition in das Ge-
baude hinauszuschieben, hat einen eigenstindigen Wert. Dieser wird
positiv vom risikolosen Zinssatz, der Volatilitat des Marktes, der Laufzeit
und negativ von der ,Dividende“ (den Kosten der Nichtausiibung der
Option) beeinflusst.

Die Laufzeit der Realoption ist bei Privateigentum an Boden unendlich.
Bei der Realoption Boden wirkt jedoch alles wie eine Dividende, was
den Wert des ,,Wartenkonnens“ belastet (neben einer Steuer auf den Bo-
denwert z. B. auch die Ausweisung neuer, konkurrierender Baugebiete).
Eine Investitionsstrategie mit negativem passivem Kapitalwert kann
durchaus einen positiven erweiterten Kapitalwert haben. So ist es auch
zu erkldren, dass der Bodenwert selbst von Unland in der Regel nicht ne-
gativ ist (Ausnahmen koénnen bei Altlasten bestehen).
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Eigentlich ist der erweiterte Kapitalwert die allgemeine investitionsrech-
nerische Betrachtungsweise. Der in den Hochschulen als ,Normalfall*
gelehrte passive Kapitalwert (NPV) ist eigentlich nur ein Spezialfall, in
dem keinerlei Flexibilitit bei der Investitionsentscheidung besteht.

Fihrt man die Analogie zum Optionsansatz weiter, befindet sich die 6ffentli-
che Hand in der Stillhalterposition: Sie muss ,liefern“, indem sie fir die du-
Rere und auch einen Teil der inneren Erschliefung Sorge tragt. Der Bodenei-
gentimer kann auf dieser Basis Nutzen aus allen moglichen Veranderungen
der dulleren Umstinde ziehen (,,windfall profits“). Er kann somit die Frichte
der offentlichen Saat privat ernten, ohne angemessen fiir deren Leistungen
zu bezahlen (Externalisierung). Insbesondere im Rahmen der klassischen An-
gebotsplanung fliefft der Kommune kaum eine Gegenleistung zu. Doch auch
bei anderen Varianten der Baulandproduktion erhilt die Kommune allen-
falls eine Teilentschadigung von den privaten Grundstiickseigentiimern.

Der Realoptionsansatz erklart auch, wie es zu einem systematischen
Marktversagen aufgrund einer Reduzierung des effektiven Angebots kom-
men kann. Dies illustriert Abbildung 2 in verkirzter Form. In den raumwirt-
schaftlichen Zentren lassen sich hohere Ertrige pro Flicheneinheit als in der
raumwirtschaftlichen Peripherie erzielen. Die Kosten fiir die Erstellung des
Baukorpers (pro qm), die sich iiber den Raum hinweg weniger unterschei-
den, sind auf der Unterseite der Abszisse abgetragen. Die Differenz zwischen
den Ertrigen und den Baukosten stellt das Bodenertragspotenzial dar. Hier-
bei handelt es sich um das dufere Dreieck auf der Oberseite der Abszisse.

Nun kann der (private) Investor nicht gleichzeitig den passiven Kapital-
wert (das Dreieck Giber der Abszisse) und den Wert der Flexibilitat realisieren.
Vielmehr muss er sich entscheiden: Im Falle der Erstellung einer baulichen
Anlage vereinnahmt er zwar die Bodenertrige. Allerdings geht der Wert der
Flexibilitit zunichst verloren; der verloren gegangene Flexibilititsnutzen be-
deutet daher Opportunititskosten. Der potenzielle Investor muss also sowohl
die zahlungswirksamen Kosten des Gebaudes (plus Kapitalverzinsung inkl.
Risikopriamie) als auch die Opportunititskosten der verlorenen Flexibilitit
berticksichtigen, die bei der Bebauung entstehen (Lohr 2019; Capozza/Hels-
ley 1990: ,irreversibility premium®).

Das Grenzland ist als der Bereich definiert, in dem die Ertrige gerade
noch die Kosten der Bewirtschaftung bzw. Bebauung decken. Die Beriick-
sichtigung der Flexibilititsprimie verschiebt das Grenzland vom Punkt G,
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nach innen zum Punkt G;. Links von G; wird der Verlust des Flexibilitatsvor-
teils durch entsprechend hohe Bodenertrage iiberkompensiert (dabei diirfte
der Flexibilitatsvorteil einer anderen Funktion folgen als hier vereinfachend
dargestellt; siche Lohr 2012).

Rechts von G; setzt der Wert der Flexibilitt einen Mindestpreis fir das
Bauland selbst dann, wenn dieser nicht durch entsprechend hohe Bodener-
trage unterlegt ist. Investoren stellen nicht selten fest, dass sich — rechts von
G; — auf Basis der zu zahlenden Bodenpreise ihre Investitionen nicht mehr
rechnen. Dieses Phinomen wurde von Schiller und Gutsche (2009, insbeson-
dere S.193) ausfithrlich beschrieben, ohne es allerdings tiber den Realopti-
onsansatz zu erklaren.

Indem die Eigentiimer ihrer individuellen Logik fiir die Verwertung der
Realoption Boden folgen, vergreift sich aber nun die ,,unsichtbare Hand des
Marktes“. De facto wird durch die Existenz des Flexibilitatswertes die Renta-
bilitdtshirde fiir Investitionen erhoht und das Angebot an Bauland ver-
knappt; damit steigt aber auch das durchschnittliche Preisniveau. Capozza/
Helsley (1990) stellten dementsprechend fest, dass — wenn der Flexibilitats-
wert wirkt — Stadte kleiner und zugleich teurer werden. Wenn die moglichen

Angebotszuriickhaltung von Baugrundstiicken

€
Bodenrente
Wert der Flexibilitat ][
Bebauung
Zentrum G, Go

Abbildung 2

Distanz
zum Zentrum

Peripherie

Quelle: Lohr 2019, S. 309 (modifiziert)
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Gebaudeinvestitionen zwischen den Punkten Gy und G; nicht realisiert wer-
den, entsteht ein Wohlfahrtsverlust in Hohe der entgangenen Bodenertrige.

Die skizzierten Effekte dirften auch einer gleichmifigeren Verteilung
der Einwohner tber den Raum entgegenstehen, zumal sie die Aufnahmeka-
pazitit von peripherer gelegenen Kommunen beschrianken.

Ungenutzt vorgehaltene Grundstiicke finden sich dementsprechend we-
niger in sehr teuren Stidten wie Minchen, wo die erzielbaren Ertrige zu-
meist ausreichen, um den Verlust des Flexibilititsvorteils auszugleichen. Im
Ubrigen wird in solchen sehr teuren Stidten der Wert der Flexibilitit allein
durch die Konkurrenz der Grundstickseigentiimer reduziert (Grenadier
2002; Geltner et al. 2007, S.752). Die Vorhaltung von Grundsticken ist
hingegen in Stddten mit moderatem bis hin zu einem gehobenem Boden-
preisniveaus ein weit verbreitetes Phinomen (wie z. B. in Tubingen; s. ARD
2020).

Nun liegt der alles erschlagende Einwand auf der Hand, dass die meisten
Marktteilnehmer den Realoptionsansatz gar nicht kennen und demnach ihr
Verhalten nicht danach orientieren kdnnen. Dagegen spricht jedoch, dass
okonomische Gesetze eben auch dann wirken konnen, wenn sie den Markt-
teilnehmern nicht ausdriicklich bekannt sind.

Die genannten Effekte diirften im Ubrigen noch durch die Grunderwerb-
steuer verschirft werden, wenn man deren Inzidenzen betrachtet: In ange-
spannten Markten ist eine geringe Preiselastizitit des Grundstiicksangebotes
zu erwarten. Die Grundsteuer ist hier wirtschaftlich schwer auf den Kéufer zu
tberwilzen — die Immobilienpreise werden eher (mit Blick auf kanftige Ver-
duferungen) durch die Steuer gesenkt. In weniger dynamischen Mirkten
wird hingegen die mobilititshemmende Wirkung des Flexibilititsvorteils
durch die Grunderwerbsteuer tendenziell verstirke: Diese erzeugt einen wei-
teren Kostenfaktor, der durch die Nachfrager tibernommen werden miisste —
die Nachfrage ist hier aber oftmals nicht grof§ genug (dhnlich: Dolls et al.
2020, S.20).

2.2.2 Zuziige

Auf Zuzige kann eine Stadt auf zweierlei Arten reagieren: Einmal durch eine
Ausdehnung des Radius (Baulandneuausweisungen), und zum anderen
durch eine hohere bauliche Verdichtung, die horizontal (z.B. durch Schlie-
Bung von Bauliicken) oder vertikal (z.B. durch Aufstockung) erfolgen kann
(Bierwirth 2021, S. 164 f.). Nachfolgend werden beide Fille diskutiert.
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2.2.2.1 Ausdehnung des Radius der Stadt

Grofere Stadte sind erfahrungsgemaf teurer als kleinere. Die Erklarung hier-
fur liefern die Vorginge auf dem Bodenmarkt. In groferen Stadten sind die
aus dem Boden zu ziehenden Ertrage (also das Bodenrentenvolumen) héher.
Bei hoherem Bodenrentenvolumen wird aber Wohnen teurer — egal, ob es
sich um Wohnen in Eigentum oder zur Miete handelt. Wie aber kann es zu
einer Erhdhung des Bodenrentenvolumens kommen? Letztlich sind fiir die
Bodenrenten drei Groflen verantwortlich (Geltner et al. 2007, S. 66-68):

- der Radius einer Agglomeration,

- die Dichte einer Agglomeration sowie

— die Transportkosten.

Im funktionalen Zentrum sind Bodenrenten und Bodenertriage am hochsten.
Zentrale Lagen sind knapper und damit hoherwertiger als andere Lagen
(Geltner et al. 2007, S. 84 f.). Die aggregierten Transportkosten sind hier mi-
nimiert. Der Bodenrentengradient, d.h. der Unterschied der Bodenertragen
zwischen Zentrum und Peripherie, wird durch Dichte und Transportkosten
bestimmt. Der Gradient wird hier vereinfachend als lineare Funktion des Ab-
standes zum Zentrum betrachtet (eine Modifikation findet in Abbildung 6
statt).

Beide Groflen werden auch durch die Einkommensentwicklung beein-
flusst: Eine hohere Dichte wirkt sich noch starker auf Bodenrenten und Bo-
denpreise aus, wenn die Einwohner iber eine hohere Kaufkraft verfiigen.
Ebenso erhohen sich dann die Transportkosten, da die Opportunitatskosten
des Pendelns ansteigen.

Dieses einfache Modell soll als Heuristik fiir die Konsequenzen von Bau-
landneuausweisungen in der Peripherie einer Agglomeration infolge von
mehr Zuziigen dienen. Dabei wird vereinfachend angenommen, dass die
Transportkosten unverandert bleiben und die Flache des Siedlungskorpers in
Reaktion auf die Zuzige so ausgedehnt wird (Baulandschaffung), dass die
Siedlungsdichte (Bewohner pro Flacheneinheit) unverandert bleibt.

Vorstellbar ist dies dann, wenn eine grofere Stadt von weitlaufigen land-
wirtschaftlich genutzten Flichen umgeben ist, deren Eigentiimer veriufSe-
rungsbereit sind (dies ist allerdings immer weniger der Fall, da einerseits
Grund und Boden angesichts der Niedrigzinssituation eine gute Vermogens-
anlage ist, andererseits bestimmte Mindestgrofen fiir das Uberleben der
landwirtschaftlichen Betriebe bedeutsamer werden).

Abbildung 3 illustriert die Konsequenzen einer Ausdehnung der Agglo-
meration von Punkt Gy hin zu G;. Obwohl der Bodenrentengradient unver-
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Abbildung 3
Wachstum der Stadt aufgrund von Zuziigen (Dichte und Transportkosten unverandert)
€
Bodenrente Distanz
zum Zentrum
Bebauung Peripherie
Zentrum G G,

Quelle: eigene Darstellung; Modifikation von Geltner et al. 2007, S. 69, Exhibit 4-4

andert bleibt, erhoht sich dennoch die Bodenrente, und hiermit auch die

Kosten des Wohnens. Dies heifdt nichts anderes, als dass auch bei Flichenneu-

ausweisungen als Reaktion auf Zuziige die Kosten des Wohnens weiter stei-
gen werden. Ob dies in einem nicht mehr akzeptablen Ausmaf§ der Fall ist,

kann nicht verallgemeinernd gesagt werden.

Allerdings wird klar, dass Bauen allein nicht dazu fiihrt, dass die Kosten
des Wohnens in (horizontal) wachsenden Stidten konstant gehalten werden
koénnen. Dies wire nur dann der Fall, wenn die Dichte als Folge der Bauland-
neuausweisungen signifikant abnehmen wiirde — dies kann allerdings nicht
Inhalt einer wohnungspolitischen Strategie sein, da hierbei die flichenhaus-
haltspolitischen Zielsetzungen (Nachhaltigkeitsstrategien der Bundesregie-
rung und der Landesregierungen) eklatant verletzt wiirden. Bis 2050 soll ja
der Ubergang zu einer Flichenkreislaufwirtschaft (Flichenverbrauch von

ynettonull“) erreicht sein (Bierwirth 2021, S.159).

2.2.2.2 Verdichtung und Einkommenszuwachse

Von besonderer sozialer Brisanz ist die Anderung der relativen Preise zwi-
schen Zentrum und Peripherie, die sich aufgrund von Zuziigen (Ortsfremde)
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bzw. der Einkommensentwicklung (Anderung des Miet- und Bodenrenten-

gradienten) einstellen kann.

- Vor allem Zuzige von bislang Ortsfremden gehen, wenn keine entspre-
chenden zusitzlichen Flichenausweisungen geschehen, mit einer zuneh-
menden (baulichen oder einwohnerbezogenen) Verdichtung einher. Ins-
besondere besserverdienende Zuziigler treten dann in den (mit Blick auf
die Raumfunktionen) zentraleren Lagen in Konkurrenz mit den ange-
stammten Bewohnern. Damit sind Verdringungsprozesse verbunden.
Der Bodenrentengradient steigt namlich aufgrund der zunehmenden
Einwohnerdichte an (wenngleich nur bis zu einem bestimmten Punkt,
siche Kasten 5). Dies bedeutet nichts anderes, als dass es vor allem in den
zentralen Lagen deutlich teurer wird. Dementsprechend diirfte ein stei-
gender Bodenrentengradient ein mafigeblicher Ausloser fiir Segregations-
prozesse sein.

- Kommen Einkommenszuwichse verschiedenen sozialen Gruppen in un-
terschiedlicher Weise zugute, hat dies ebenfalls raumwirtschaftliche Aus-
wirkungen. Hier kommt der Aspekt der Opportunititskosten ins Spiel,
die mit zunehmendem Einkommen anwachsen: Wenn man es sich leis-
ten kann, nimmt man eben lieber eine Wohnung am attraktiven Viertel
Prenzlauer Berg als in Berlin-Marzahn. Die Nihe zu Freizeiteinrichtun-
gen, Gastronomie und Arbeitsplatz (funktionale Zentralitit) gewinnt mit
zunehmendem Einkommen bei den Praferenzen an Gewicht. Die Oppor-
tunitatskosten, die bei weiterer raumlicher Distanz zu den zentralen Ein-
richtungen entstehen, kénnen unter die Transportkosten subsumiert
werden.

Abbildung 4 zeigt die Auswirkungen eines Anstiegs des Bodenrentengradien-
ten.

In der Folge des Anstiegs des Bodenrentengradienten nimmt ceteris pari-
bus auch das Bodenrentenvolumen zu. Wohnen — egal ob zur Miete oder im
Eigentum - wird vor allem in den guten Lagen teurer. Dementsprechend
konnen einkommensschwichere Bewohner an die Rinder der Peripherie ge-
dringt werden. Ein geringfiigiger Gentrifizierungsdruck ist zwar nicht im-
mer negativ zu sehen — zeigen die Preissteigerungen doch auch die Attraktivi-
tat des betreffenden Stadtteils an. Allerdings darf dieser Druck nicht so grof§
werden, dass es zu einer Entmischung kommt.

Interessant sind vor diesem Hintergrund die Befunde von Lebuhn et al.
(2017, S.72 f., Tab.31 und 32). Zwar weisen die Mietbelastungen (Anteil der
Miete am Haushaltseinkommen) im Durchschnitt nur geringe regionale Un-
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terschiede auf (anders verhilt es sich aber bei der Mietbelastungsquote von
Haushalten unterhalb der Armutsgrenze). Erganzt man allerdings die Tabel-
len der Autoren durch die Bevolkerungsdichte (Destatis 2020c, eigene Be-
rechnungen), ist diese in den zehn Stadten mit der niedrigsten Mietbelastung
im Durchschnitt ebenfalls deutlich niedriger in den obersten zehn Stadten.
Beziiglich dieser Zusammenhinge sind allerdings noch vertiefende Untersu-
chungen notwendig, zumal jenseits der Dichte auch noch andere Faktoren
von Bedeutung sein durften.

Aus den Darstellungen ergibt sich: Die Moglichkeiten, allein iber Ver-
dichtung Wohnen bezahlbarer zu machen, sind begrenzt. Das betrifft auch
die Hoffnungen, die mit neuartigen architektonischen Konzepten verbunden
sind: Mit MaBnahmen wie der Uberbauung von Parkplitzen oder der Aufsto-
ckung von Nichtwohngebauden sollten bis zu 2,7 Millionen Wohnungen
geschaffen werden konnen (TU Darmstadt / Pestel Institut 2019) - so die
Hoffnung.

Zudem stofen die Nachverdichtungspotenziale auf Grenzen. Zu nennen
sind die erhohten Anforderungen an die Adaptivitit beziiglich des Klima-
wandels (grine und blaue Infrastrukturen), und auch viele andere Re-

Abbildung 4

Auswirkung einer zunehmenden Verdichtung (Zuziige) und/oder von Einkommenszuwéchsen

€

Bebauung

Bodenrente

Distanz
zum Zentrum

Zentrum

Peripherie

Quelle: eigene Darstellung; Modifikation von Geltner et al. 2007, S.71, Exhibit 4-5

38



2 Griinde fiir die Erhdhung von Wohnkosten

striktionen (Ausstattung mit zusatzlicher Infrastruktur, Anderung der Bau-
vorschriften etc.). Gerade das Ubermaf an baulichen Vorschriften (Stellplatz-
satzungen, Baumschutz etc.) erschweren hiufig insbesondere Maffnahmen
der zivilen Konversion. All dies lasst ibergroSen Optimismus unangebracht
erscheinen.

Potenziale, um den Anstieg des Mieten- und Bodenrentengradienten auf-
grund zunehmender Verdichtung zu begrenzen, bestehen moglicherweise
im Rahmen der anstehenden Mobilititstransformation. Eine bessere Ausstat-
tung auch von Vororten mit OPNV-Angeboten senkt die Transportkosten
und schafft bessere Voraussetzungen fiir eine raumbezogen gleichmafigere
Verdichtung. Der Bodenrentengradient kann dadurch abgesenkt werden.
Die Herausforderungen beziiglich bezahlbaren Wohnens werden allerdings
mit dem bisherigen Volumen des Bundesprogramms ,Energetische Stadtsa-
nierung® der KfW nicht zu stemmen sein (DGB 2021, S.17).

2.2.3 Anstieg der Gebaudekosten

Immer wieder wird der Anstieg der Gebdudekosten als eine Ursache fiir die
Immobilienpreissteigerungen genannt. Das Argument lautet also ,kostenge-
triebene Immobilieninflation®; die Preissteigerungen gehen danach also von
der Angebotsseite aus. Selbstverstindlich fithren hohere energetische Anfor-
derungen an die Gebdude und andere Vorschriften zu einem wachsenden
Kostendruck. Einige dieser Faktoren (wie Stellplatzsatzungen, die unter Um-
stinden Tiefgaragen notwendig machen) wirken auch speziell in wachsen-
den, verdichteten Agglomerationen kostentreibend.

Dennoch ist damit noch nicht gesagt, dass diese in wachsenden Agglome-
rationen der entscheidende Faktor fiir die Leistbarkeit von Wohnraum sind.
Zwar lassen sich starke Zuwichse der Gebaudekosten in einigen Boomstid-
ten feststellen (z.B. Minchen, Trier), wahrend im Bundesdurchschnitt die
Baukosten in den letzten Jahren deutlich weniger als die Bodenpreise anstie-
gen (BMI 2021a, S.34, Abb. 15).

Soll das Argument steigender Gebaudekosten speziell in den Verdich-
tungsraumen als entscheidende Erklarung fir die zunehmende Verteuerung
halten, missten jedoch die Gebaudekosten in den funktionalen Zentren
deutlich starker als in der funktionalen Peripherie ansteigen.

Allerdings sollte es in solchen Situationen zu Arbitrageprozessen kom-
men: Erhéhen sich die Materialkosten (Zement, Stahl, Ziegelsteine) in den
zentralen Lagen stirker als in den peripheren, so wird eben in den periphe-
ren Lagen eingekauft. Auf lingere Sicht kommt es tendenziell zu einem Aus-
gleich: Die Materialkosten in den zentralen Lagen sinken, diejenigen in den

39



Soziale Wohnungspolitik: ZeitgemaRe Konzepte und Instrumente

peripheren Lagen steigen. Auch die Transportkosten fiir das Material kdnnen
den uberbordenden Preisdruck speziell in den zentralen Lagen nicht erklaren.

Anders verhilt es sich allerdings mit der Verfigbarkeit von entsprechend
qualifizierten Arbeitnehmern in den dynamischen Ballungsriumen: Der
Mangel an Fachkriften in Ballungsgebieten war in der jingeren Vergangen-
heit sicherlich einer der wichtigsten Hinderungsgriinde fir die Ausweisung
der Kapazititen der Bauindustrie — auch auslindische Fachkrafte konnen den
vorhandenen Bedarf nicht zureichend decken (Dorffmeister 2019, S. 52).

Hinzu kommt auch, dass nicht zuletzt vor dem Hintergrund der schlech-
ten Erfahrungen in der ersten Dekade des 21. Jahrhunderts, wo es eine massi-
ve Kapazititsbereinigung unter den Bautrigern gab, ungeachtet der hohen
Nachfrage die Anpassung der Kapazititen oftmals vorsichtig vorgenommen
wurde. Dementsprechend verzogern sich die Ausgleichsprozesse bisweilen
erheblich.

Sind die Kapazititen der Bauunternehmen aufgrund der hohen Nachfra-
ge stark ausgelastet und konnen die Kapazititen nicht mehr erweitert wer-
den, reagieren die Unternehmen mit Preiserhdhungen. Vor Einsetzen der Co-
ronakrise lag der Auslastungsgrad der Bauindustrie zwar immer noch tGber

Abbildung 5

Auswirkung eines Anstiegs der Gebaudekosten auf die Kosten des Wohnens

€

Bodenrente

Distanz

Gebdudekosten zum Zentrum
Bebauung
Zentrum Peripherie

Quelle: Eigene Darstellung, analoge Anwendung der Heuristik von Geltner et al. 2007, S.66-75,
entsprechend den modifizierten Abbildungen.
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dem Hochstwert, der wihrend des Baubooms Mitte der 1990er Jahre erreicht
wurde. Mittlerweile gehen — seit mehr als zwei Jahren — die Engpasse im
Baugewerbe aber sukzessive zuriick. Hierzu trug auch die Coronakrise bei.
Die vor den coronabedingten Lieferengpassen moderate Entwicklung der
Baupreise dirfte auch auf die Kapazititsausweitungen der Bauindustrie zu-
ruckzufiihren sein (BMI 2021a, S.35).

Doch selbst dann, wenn das Kapazititsengpass-Arguments zutrife, ver-
mag der Anstieg der Gebaudekosten kaum die Dimension des Anstiegs der
Wohnkosten in den dynamischen Verdichtungsraumen zu erkliren. Warum,
illustriert Abbildung 5.

Die Bodenrente wird wieder als Residuum gesehen, namlich als Differenz
zwischen der Nachfrage nach Wohnraum und den Gebiudekosten. Bleibt
die Nachfrage (einschlieflich der Nutzerpriferenzen) unverdndert, steigen
aber — aus welchen Griinden auch immer — die Gebdudekosten in den zentra-
len Lagen an, so muss die Bodenrente in entsprechendem Maf§ absinken. Die
Menschen haben niamlich allein aufgrund eines angebotsseitigen Anstieges
der Wohnkosten nicht mehr Geld in der Tasche. Wird mehr fir das Gebiude
bezahlt, geht dies also zulasten des Bodenanteils. Die Gesamtkosten des Woh-
nens wiirden sich — zumindest lingerfristig — auch bei einem nachhaltigen
Anstieg der Gebaudekosten in den zentralen Lagen nicht verindern.

2.2.4 Zusammenfassung

Die Probleme auf dem Wohnungsmarkt lassen sich zu einem erheblichen
Teil auf Engpédsse auf dem vorgelagerten Bodenmarkt zurickfithren. Ver-
schirft wird die Problematik durch die Zurtickhaltung von Flichen, die auf-
grund der Eigenschaft von Boden als Realoption einzelwirtschaftlich Sinn er-
gibt. Hier sollte der Wert der Flexibilitit mit geeigneten Instrumenten redu-
ziert werden.

Wenngleich der Boden ein mafigeblicher Flaschenhals fir zusatzlichen
Wohnraum darstellt, heift dies nicht im Umbkehrschluss, dass allein die zu-
satzliche Ausweisung von Bauland (Ausdehnung der Agglomeration in die
Breite) oder zunehmende Verdichtung (Ausdehnung der Agglomeration in
die Hohe) die Wohnkostenproblematik 16sen konnten. Oftmals steht schon
das erforderliche Bauland nicht zur Verfiigung oder die Verdichtungspoten-
ziale sind begrenzt. Die Resilienz einer Stadt leidet, wenn im Zuge von Nach-
verdichtungsstrategien jeder Quadratmeter mit einem Maximum an Effizienz
genutzt wird (BMI 2021b, S.3 f.).
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Nicht nur, dass der Sickereffekt in angespannten Markten unzuverlassig
wirkt; auch erzeugen eine zunehmende Verdichtung wie auch eine Ausdeh-
nung der Agglomeration hohere Bodenrenten. Wo 6konomische Renten
(dazu zahlen auch Bodenrenten) wirken, kann der Marktmechanismus seine
positiven Wirkungen nicht mehr voll entfalten. Dementsprechend kann
»Bauen, bauen, bauen® zwar die Knappheiten entschirfen, was unbestritten
eine notwendige Voraussetzung fiir eine Entspannung des Wohnungsmark-
tes ist.

Allerdings handelt es sich noch nicht um eine hinreichende Bedingung.
»Bauen, bauen, bauen®, also die Losung des Mengenproblems, ist nicht auto-
matisch mit der Losung des Preisproblems gleichzusetzen: Die schiere Grofe
von Agglomerationen bewirkt eben entsprechend hohe Mieten (hier sind
auch vorliegend nicht weiter erorterte Faktoren wie z.B. die durchschnittli-
chen Baualtersklassen bedeutsam, siche auch Holm 2019, S.19 f.). Speziell
bei Nachverdichtungen besteht zudem die Gefahr, dass aufgrund des Anstei-
gens des Mieten- und Bodenrentengradienten Segregation und Gentrifizie-
rung angeheizt werden (Anstieg der ,Intensititsrente” der Bebauung).

Dementsprechend gilt es in angespannten Wohnungsmaérkten, auch un-
mittelbar auf die Preise durch wohnungspolitische Maffnahmen einzuwir-
ken, um insbesondere einkommensschwache Gruppen mit Wohnraum zu
versorgen.
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|
3.1 Geeignete Ansatzpunkte fiir Regulierungen und Forderung

Im vorangehenden Kapitel wurde beschrieben, dass ,Bauen, bauen, bauen®
in dynamischen Grofstadten zwar eine notwendige, aber keine hinreichende
Voraussetzung fir die Losung des Wohnkostenproblems ist. Vielmehr muss
auch unmittelbar auf die Preise eingewirkt werden. Dies kann entweder tiber
Regulierungen oder mittels Forderungen geschehen. Auch Kombinationen
sind moglich. Nachfolgend werden einige Ansatzpunkte fiir die betreffenden
Mafinahmen dargestellt.

3.1.1 Komplementierung des freien Marktes

Nachfolgend wird der in Kapitel 2.2 vorgenommene Blick auf den Bodenren-
tengradienten, bei dem eine lineare Funktion unterstellt wurde, ein wenig
modifiziert. Grundsitzlich alloziert der Markt die Raumnutzungen nach
Zahlungsfahigkeit. In angespannten Markten ist die unvermeidliche Folge
das Entstehen eines Segregationsdrucks: Abbildung 6 stellt dies vereinfa-
chend anhand einer monozentrischen Agglomeration dar.

A ist dabei die Nutzung mit der hochsten Zahlungsfahigkeit, die zweit-
hochste Zahlungsfahigkeit hat Nutzung B, die dritthochste Nutzung C. Alle
Nutzungen haben zentrumsnahe Praferenzen, so dass die Zahlungsbereit-
schaft mit der Zentralitdt steigt. Die durch Nutzung A zahlbaren Mieten
bzw. Bieterrenten sind dabei nah am Zentrum (Zone 1) hoher als diejenigen
von Nutzung B. Dementsprechend dominiert in Zone 1 die Nutzung A. Die
Nutzung B prigt demgegeniiber Zone 2. Nutzung C muss in Zone 3 das neh-
men, was Ubrigbleibt — diese Nutzung ist an den Rand gedringt.

Wihrend eine funktionale Segregation (Clusterbildung) bei Gewerbe
durchaus auch stidtebaulich sinnvoll sein kann, ist dies bei Wohnnutzungen
anders. Wenn soziale Segregation den Markt nach Zahlungsfahigkeit spaltet,
steht dies einer hinreichenden sozialen Mischung der Quartiere entgegen.

Diese unerwiinschten Ergebnisse angespannter Wohnungsmirkte miis-
sen korrigiert werden. Damit die erwiinschte soziale Mischung erreicht wer-
den kann, missen beispielsweise in Zone 1
- entweder die Bieterrenten der Nutzungen B und C auf diejenige von-

Nutzung A vorzugsweise durch Subjektférderung unmittelbar angehoben
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Abbildung 6

Entmischungswirkungen des Marktes entsprechend der Zahlungsfahigkeit
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Nutzung A

Nutzung B

Nutzung C

Zone 1 Zone 2 Zone 3

Zentrum Distanz
zum Zentrum

Quelle: analog zu Geltner et al. 2007, S. 65, Exhibit 4-2.

— oder fir die Nutzungen B und C die Kosten soweit abgesenkt werden,
dass deren Rentabilitédt trotz der geringeren Zahlungsfihigkeit mit Nut-
zung A mithalten kann. Dies kann im Kontext von Mafinahmen der Ob-
jektforderung geschehen.

Die erstgenannte Losung hat den Nachteil, dass in ohnehin schon angeheiz-
ten Wohnungsmarkten noch mehr Nachfrage erzeugt wird. Daher erscheint
in angespannten Mirkten die zweite Variante (Objektférderung) vorzugs-
wiirdig, um Wohnen als Daseinsvorsorge garantieren und das Mischungsziel
zu erreichen. Dementsprechend muss in angespannten Markten vor allem in
den hoherpreisigen Lagen (hier: Zonen A und B) das freie Segment durch ein
reguliertes Marktsegment erginzt werden. Das regulierte Marktsegment ist
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in seiner Pufferfunktion (Faller 2021, S.136) bei Marktanspannungen unver-
zichtbar. Wie effektive und effiziente Regulierungs- und Forderkulissen aus-
sehen konnen, wird nachfolgend behandelt.

3.1.2 Neubauten und Bestande

In Kapitel 2.2 wurde dargestellt, dass sich mit Neubau die Wohnkostenprob-
lematik zwar entspannen, aber allein nicht l6sen lasst — wenn keine flankie-
renden Mafinahmen stattfinden. Auch sollte man sich aber gerade in ange-
spannten Wohnungsmairkten beziiglich der Wohnraumversorgung einkom-
mensschwicherer Gruppen nicht auf den Sickereffekt verlassen, der vom frei
finanzierten Wohnungsmarkt ausgeht.

Dementsprechend sollte neuer Wohnraum bei angespannten Markten
auch gezielt fiir einkommensschwichere Segmente entstehen; aufferdem soll-
ten nicht nur Neubauten in eine Gemeinwohlbindung einbezogen werden,
sondern auch die Wohnungsbestinde. Giinstige Wohnungen sind schon
heute vor allem hier zu finden (Voigtlinder 2016, S.12). Die Bestandswoh-
nungen machen zudem den dominierenden Teil des Wohnungsmarktes aus.
Die Einbeziehung der Bestandswohnungen in eine Gemeinwohlbindung si-
chert dartiber hinaus den Fortbestand der sozialen Mischung.

Eine nachtrigliche Einbeziehung frei finanzierter Bestandswohnungen
in eine Sozialbindung bedeutet aber unter Umstinden einen schwerwiegen-
den Eingriff in bestehende Eigentums- und Verfigungsrechte. Auf Grundla-
ge des Art.14 GG ist dies nur unter sehr eng definierten Voraussetzungen
machbar. Beziiglich der Bestandswohnungen sind regulatorische Maf§nah-
men zur Begrenzung der Mietpreise mit Blick auf den Vertrauensschutz der
Investoren bedenklich — diese haben zum Teil einen hohen Preis fir die Im-
mobilien bezahlt und dabei Kredite im Vertrauen darauf aufgenommen, dass
diese tber die erzielbaren Mieten auch bedienbar sind.

Wihrend bei Neubauten auch weitergehende Regulierungen (stadtebau-
liche Vertrage, Bebauungsplane) auferlegt werden koénnen, unterliegen daher
die Bestinde stirkeren Beschrinkungen. Entsprechende Arrangements miis-
sen daher grundsitzlich auf Freiwilligkeit beruhen. Dabei miissen Eingriffe
in die Verfugungsrechte der Bestandshalter moglichst kompensiert oder —
wenn man auf Freiwilligkeit setzt — sogar iberkompensiert werden. Verlassli-
che Effekte entstehen nur dann, wenn die Investoren in der Lage sind, auch
mit Gemeinwohlbindung mindestens dieselben Renditen wie auf dem freien
Markt zu erzielen.
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Notwendig ist zugleich ein breitenwirksamer Einsatz des Forderinstru-
mentariums, der aber mit einem entsprechenden finanziellen Aufwand ver-
bunden ist. Dies gilt umso mehr, je hoher die intendierte Steuerungswirkung
des Instrumentariums sein soll.

3.1.3 Ansatzpunkt: Wohnung statt Rechtsform

Tabelle 3 stellt die Anbieter nach Eigentumsverhaltnissen auf dem deutschen
Wohnungsmarkt dar. Die mit Abstand bedeutendsten Anbieter auf dem
Wohnungsmarkt sind private Kleinvermieter, die nahezu 60 Prozent aller
Mietwohnungen vermieten (siche auch BBSR 2020a, S.12, Abb.2; BMI
2021a, S.17); groftenteils diirfte es sich dabei um natiirliche Personen han-
deln. Insbesondere dann, wenn auch die Wohnungsbestinde mit in die Ge-
meinwohlbindung einbezogen werden sollen, muss auch diese Gruppe ad-
ressiert werden. Das Angebot einer auf Freiwilligkeit basierenden Gemein-
wohlbindung sollte sich jedoch auch an Anbieter in anderen Rechtsformen
richten.

Winschenswert waren daher rechtsformiibergreifende Forder- und Re-
gulierungsmaffnahmen. Dies ist gleichermafien notwendig, um moglichst
breit zu wirken, aber auch, um Vielfalt und Resilienz des sozialen Marktseg-
mentes zu gewahrleisten. Am zielfihrendsten wire daher die Ankniipfung
des Forder- und Regulierungsregimes an die Wohnung statt an die Rechts-
form. Allerdings stehen diesem Ziel gewachsene institutionell-rechtliche
Strukturen entgegen, so dass Kompromisslosungen zu suchen sind.

Tabelle 3
Bewohnte Wohnungen (ohne Wohnheime) 2018 nach Eigentiimern (in 1.000)
Wohnungsbestand in Deutschland: 36.927 (= 100 %)
vermietet, Eigentlimer ist
vom
Eigentimer Privatperson privat- offentliche Wohnungs-/Bau-
bewohnt wirtschaftliches  Einrichtung genossenschaft
Unternehmen
17.159 11.503 2.982 703 4.580
46,5% 31,2% 8,1% 1,9% 12,4%

Quelle: Destatis 2019, Tab. 8; eigene Berechnungen.
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3.1.4 Der Boden als Schliissel

Auf dem vorgelagerten Bodenmarkt wird determiniert, in welcher Weise die
nachgelagerten (Wohn-)Nutzungen erfolgen. (Bezahlbares) Wohnen ist da-
bei eine Form der Boden- bzw. Raumnutzung, die in Konkurrenz mit ande-
ren Nutzungen steht. Hat eine Kommune im Laufe der Zeit ausreichende
Bodenvorrite gebildet, kann sie zudem dazu beitragen, in Phasen der
Marktanspannung die Elastizitit des Wohnungsangebots zu erh6hen und da-
mit die Wirkung der Marktmechanismen — namentlich des Sickereffektes —
in die gewiinschte Richtung unterstiitzen.

Zudem ist sie bei zyklisch auftretenden akuten Marktanspannungen in
der Lage, z.B. iber Konzeptvergaben (Kasten 5) gezielt einkommensschwa-
che Gruppen und solche mit erschwertem Zugang zum Wohnungsmarke
(Migranten, Alleinerziehende etc.) mit Wohnraum zu versorgen und gleich-
zeitig die soziale Mischung der Quartiere zu sichern. Die Auferlegung von
kleinrdumigen Mietpreisbindungen, sei es iber Bebauungspline, stidtebauli-
che Vertrige, die Vergabe von kommunalen Flachen im Volleigentum oder
im Rahmen von Erbbaurechten, setzt ebenfalls am Boden an.

In einer funktionierenden Gesellschaft kann die Boden- bzw. Raumnut-
zung eben nicht nur dem Leitwert der Effizienz, sondern muss auch anderen
Leitwerten gehorchen (vgl. Bossel 1998). Hiermit wird auch den Forderun-
gen der Neuen Leipzig-Charta nach einer resilienten Stadt Gentige getan (Mi-
nistertreffen Stadtentwicklung 2020). Dies gilt speziell fiir Phasen der
Marktanspannung, wo der Marke die effizienteste, also zahlungskraftigste
Nutzung bevorzugt bedient. Nur durch Interventionen kann die 6ffentliche
Hand in solchen Situationen Wohnen als Daseinsvorsorge gewahrleisten.

Dementsprechend muss der Kommune die Méglichkeit in die Hand ge-
geben werden, die Allokation der Raumnutzung tber Eigentumsrechte am
Boden bzw. offentliches Eigentum zumindest an strategisch wichtigen
Grundsticken zu steuern. Die betreffenden Moglichkeiten sind bislang
allerdings beschrinkt; daran dndert auch das Baulandmobilisierungsgesetz
wenig.

3.1.5 Zusammenfassung
Die Problemlagen auf dem Wohnungsmarkt sind vielfaltig. Es geht nicht nur

um die Vermeidung von Gentrifizierung und Segregation, sondern auch um
eine gute funktionale und soziale Mischung der Quartiere, die Erhaltung der
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baulichen Substanz u.a.m. Grundsatzlich stehen eine Vielzahl von Instru-
menten zur Verfigung, um diese Ziele zu erreichen. Entsprechend der Viel-
zahl an Zielen sollte das férder- und regulierungspolitische Instrumentarium
nicht nur den Neubau, sondern auch die Bestinde adressieren.

Die betreffenden Potenziale in den Innenbereichen sind erst einmal —
moglichst bundesweit vereinheitlicht und digitalisiert — katastermafig zu er-
fassen (so auch der Deutsche Brownfield Verband, siehe https://deutscherb-
rownfieldverband.de/). Gleichermafen sollte das wohnungspolitische Instru-
mentarium nicht nur am nachgelagerten Wohnungs-, sondern auch am
vorgelagerten Bodenmarkt ansetzen. Forderpolitische Maffnahmen sollten
zudem moglichst unabhingig von der Rechtsform des Investors greifen.

Beim Einsatz der Instrumente sollte auch die Tinbergen-Regel Beachtung
finden (Tinbergen 1952), die grundlegend fiir den effektiven Einsatz (woh-
nungs)wirtschaftlicher Instrumente ist. Diese besagt, dass es — bei verschiede-
nen Zielen — nicht sinnvoll ist, diese unterschiedlichen ,Fliegen mit einer
einzigen Klatsche erschlagen zu wollen. Um mehrere unterschiedliche (wirt-
schaftspolitische) Ziele zu erreichen, ist mindestens dieselbe Anzahl an (line-
ar) unabhingigen Instrumenten nétig. Dabei sollten nach Mundell die diver-
sen Instrumente denjenigen Zielen zugeordnet werden, die sie am stirksten
beeinflussen (Mundell 1968, S.201-216). Auch vor dem Hintergrund der
Ausfihrungen in Kapitel 2.2 liegt es daher auf der Hand, dass es kein ,alles
erschlagendes Instrument® geben kann.

3.2 Der vorgelagerte Bodenmarkt als mittelbarer Ansatzpunkt
der Wohnungspolitik

Anders als in friheren Zeiten ist nicht der Mangel an Kapital ein mafigeben-
der Verursacher der wohnungspolitischen Probleme — eher ist das Gegenteil
der Fall. Das Kapital flieft nimlich weniger in den Neubau, sondern vor al-
lem in die Bestinde und erhoht dabei insbesondere die Bodenwerte (Faller
2021, S.153). Nach Knoll et al. (2017), die eine internationale Vergleichsstu-
die durchfiihrten, sind ca. 80 Prozent der ,Hauserpreissteigerungen® auf Bo-
denwertzuwichse zurtckzufiihren. Der 2020 verstorbene Hans-Jochen Vogel
vertrat die These, dass fiir den Anstieg der Wohnkosten in den Ballungsriu-
men vor allem der Anstieg der Bodenpreise verantwortlich ist (Vogel 2019).
Tatsichlich stiegen in den GrofSstidten mit mehr als 500.000 Einwoh-
nern die Kaufpreise fiir baureifes Land seit 2010 auf das Dreieinhalbfache
(Braun 2021, S.60). Das vorliegende Kapitel 3.2 setzt sich daher mit der Be-
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deutung des vorgelagerten Bodenmarktes und den Méglichkeiten seiner Be-
einflussung auseinander.

Trotz der Befunde von Knoll et al. (2017) ist die These Vogels, dass die
steigenden Bodenwerte fiir die steigenden Wohnkosten verantwortlich sind,
nicht unumstritten. Wahrend die meisten Stadtplaner wie Vogel den Boden-
wert eher als einen origindren Kostenfaktor ansehen, wiirde wahrscheinlich
die Mehrzahl der Okonomen dagegenhalten, dass die Kausalkette umgekehrt
wie von Vogel behauptet verlduft: Die hohen erzielbaren Mieten haben die
hohen Bodenwerte hervorgerufen und nicht umgekehrt; Bodenertrage und
Bodenwerte stellen eben nur ein Residuum und keinen eigenstindigen Kos-
tenfaktor dar, der das Wohnen verteuern wurde.

Zwar kann sich aus der Perspektive von Investoren oder Architekten der
Eindruck ergeben, dass es sich bei den Grundstiickswerten um einen origini-
ren Kostenfaktor handelt, wenn sie sich mit hohen Preisforderungen fiir das
zu bebauende Grundstiick konfrontiert sehen. Es wird dann tberlegt, wie das
Gebidude gestaltet und bewirtschaftet werden konnte, damit die Investition
noch wirtschaftlich ist. Allerdings konnen die hohen Bodenpreise nur deswe-
gen von den Anbietern aufgerufen werden, weil es offenbar Nachfrager im
Marke gibt, die bereit und fahig sind, die betreffenden Preise zu bezahlen.

Auch die Tatsache, dass die Wohnkostenbelastungsquote seit Mitte der
2000er Jahre trotz der Mietpreisanstiege bei durchschnittlich ca. 27 Prozent
relativ stabil geblieben ist bedeutet, dass die Einkommenssteigerung der rele-
vanten Nachfragergruppen auf dem freien Wohnungsmarkt die Wohnkos-
tensteigerung kompensierte (Sagner 2021, S.40; Spars 2021b, S.198).

Die ,Residualthese” wird durch das verbreitete Residualwertverfahren ge-
stiitzt, das Investoren zur Ermittlung der Zahlungsbereitschaft fiir Grundsti-
cke verwenden: Hierbei wird zunichst von der potenziellen Ertragsfahigkeit
einer geplanten Immobilie an einem bestimmten Standort ausgegangen. Die-
se wird tiber den Discounted Cash-Flow bemessen; sodann werden die Bau-
und Kapitalkosten abgezogen. Ubrig bleibt — als Residuum — der Betrag, den
der Investor fir den Boden aufbringen kann. Steigen die erzielbaren Mieten,
so steigt auch die Zahlungsfahigkeit des Investors fir den Boden. Aus dieser
Perspektive erzeugen die hohen Mietertrige die hohen Bodenpreise und
nicht umgekehrt.

HeifSt dies also, dass der Boden als Ansatzpunkt einer wohnungspoliti-
schen Strategie weitgehend obsolet und stattdessen direkt am Wohnungs-
markt anzusetzen ist? Die Antwort lautet: ,Nicht unbedingt.”

— Selbst wenn der Bodenwert kein eigenstindiger Kostenfaktor wire, so
wiirde er immer noch die Raumnutzung determinieren; zudem bliebe
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seine Rolle als Engpassfaktor problematisch. Als am Boden ansetzende
Mafinahmen wiirden dann vor allem kleinraumige Mietpreisbindungen,
die Steuerung der sozialen Struktur in den Quartieren (Planung, Aufla-
gen im Rahmen von stidtebaulichen Vertrigen, kommunalen Grund-
sticksverkdufen etc.) sowie die Ausweitung des effektiven Flichenange-
bots infrage kommen, um Nachfragezyklen elastisch abpuffern zu kon-
nen.
Hierbei kann die kommunale Bodenvorratspolitik eine Schlisselrolle
spielen. Dazu miisste man allerdings erst einmal mehr Boden in die Hand
der Kommunen bringen; das hierfir erforderliche Instrumentarium ist
derzeit aber allenfalls ansatzweise vorhanden. Vielfach sind die Kommu-
nen zudem finanziell zu schwach und gleichzeitig die Bodenpreise zu
hoch, um Vorkaufsrechte austiben oder gar auf dem freien Markt als Kau-
fer auftreten zu konnen.

- Diejenigen, die Boden als originaren Kostenfaktor sehen, méchten direke
mit regulativen Maflnahmen an der ,,Bodenpreisschraube“ drehen.

Aus beiden Perspektiven heraus ist eine Beeinflussung des Bodenmarktes also
wiinschenswert. Der Streit geht vor allem um die zielfiihrenden Instrumente
und deren Ansatzpunkte. Diese Frage danach soll wieder vor dem Hinter-
grund des in Kasten 4 dargestellten ,erweiterten Kapitalwerts erortert wer-
den: Dominiert der passive Kapitalwert (Realisierung des Projekts), tritt die
Rolle des Bodens als Residuum in den Vordergrund. Anders liegt der Fall,
wenn die Hohe des Flexibilitatsvorteils Projekte blockiert.

3.2.1 Unmittelbare Einwirkung auf die Bodenpreise

3.2.1.1 Deckelung des Bodenpreises?

In letzter Zeit wird immer wieder einmal die Forderung nach einem Boden-
preisdeckel (,sozialvertrigliche Regulierung von Bodenpreisen; Fraktion
Die Linke 2019) laut. Eine Preisstoppverordnung gab es schon einmal im Jah-
re 1936. Die ,volkswirtschaftlich richtigen® Preise wurden festgelegt und
Uberwacht (Kertscher/Liebig/Klein 2011, S.344 f.).

Die historische Preisstoppverordnung kann als Reaktion auf das Fluten
der Mirkte mit Geld aus der Notenpresse gesehen werden, um den Krieg zu
finanzieren. Die Regulierung wurde in den 1950er Jahren gelockert und in
den 1960er Jahren dann vollig aufgegeben. Die Erfahrungen zeigen, dass es
zu vielfachen Umgehungen (die ,,offiziell“ gezahlten wichen von den tatsich-
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lich gezahlten Preisen ab), grauen Markten und Angebotszuriickhaltung kam
(Hampe 1950; 0. V. 1960).

Administrierte Preise missen aber nicht unbedingt den Wert des Flexibi-
litatsvorteils begrenzen. Ganz im Gegenteil kann die damals feststellbare An-
gebotszuriickhaltung gut mit dem Flexibilitatsvorteil erklart werden: Kann
irgendwann mit einer Authebung des Preisstopps gerechnet werden, erhéht
sich dieser — als Wert des Wartenkonnens — entsprechend (Kapitel 2.2.1).

Ist der administrierte Bodenpreis geringer als der Wert des Flexibilitats-
vorteils, ist die Zurtickhaltung des Grundsticks aus Sicht des einzelnen Ei-
gentiimers rational. Es miisste schon glaubhaft gemacht werden kénnen, dass
die Preisdeckelung sehr langfristig aufrechterhalten bleibt, um eine Ange-
botszurtickhaltung zu verhindern. Nicht nur dann, wenn ein ,,tausendjahri-
ges Reich“ eine ganz offenbar sehr viel geringere Lebensdauer hat, sondern
auch in einer Demokratie mit wechselnden Mehrheiten kann diese Garantie
jedoch nicht gegeben werden.

Im Ubrigen gilt: Soweit der Bodenwert ein Residuum ist (Relevanz des
passiven Kapitalwerts), bewirkt eine administrative Kappung desselben allein
noch lange keine Reduktion der Mieten. Ohne eine Regulierung derselben
wirden nur die Renditen der Wohnungseigentiimer steigen, weil diese billi-
ger an die Grundstiicke kommen (ggf. kann dies allerdings auch eine Option
sein, um den Neubau zu stimulieren). Soweit spricht nicht viel fiir eine gene-
relle administrative Begrenzung der Bodenpreise.

Zu relativieren ist dies jedoch beziiglich kleinraumiger Preisbegrenzun-
gen. Hier kann die Kommune, wenn die Grundstiicke in ihrer Hand liegen,
diese zum Teil den Marktgesetzen entziehen, um Wohnen als Daseinsvorsor-
ge zu sichern. Preislimitierungen der Grundstiicke (auf einen ,sozialvertrag-
lichen Ertragswert®) sind bei der Vergabe an Private mit Sozialbindung nicht
nur unschédlich, sondern bei angespannten Mirkten sogar erforderlich. Nur
so und iber soziale Wohnraumférderung lasst sich die vom Eigentiimer ge-
forderte Rendite auch bei Auferlegung von Sozialbindungen erzielen.

Auch bei der Austibung von kommunalen Vorkaufsrechten ist unter Um-
stinden eine Bodenpreislimitierung wiinschenswert, wenngleich nicht un-
problematisch. Hier wurden — auch in der Baulandkommission — im Wesent-
lichen zwei Ansitze diskutiert: Der moderatere ist die Begrenzung auf den
Marktwert, der so verstanden wird, dass er ,spekulative Uberhohungen®
nicht erfassen soll. Hier konnte eine Ertragswertbetrachtung zur Feststellung
einer ,spekulativen Uberhdhung® herangezogen werden; diese lige vor,
wenn die marktiiblichen Renditen nicht mehr erwirtschaftet werden kénnen.

Die ,radikalere® Version ist die Begrenzung auf einen ,sozialvertriag-
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lichen Ertragswert, also unter Berticksichtigung von Mietbindungen, die bei
der weiteren Verwendung des Grundstiicks auferlegt werden sollen. Dies
dirfte mit Blick auf die Eigentumsgarantie (Art. 14 GG) allerdings nur schwer
rechtlich durchsetzbar sein. Inwieweit das mogliche Gegenargument zieht,
dass Art.14 GG nur einen Schutz des Eigentumsrechts und keinen Wert-
schutz gewahrleiste, kann vorliegend nicht erortert werden.

Schlieflich: Schon heute ist die Ausiibung des Vorkaufsrechts entspre-
chend dem Verkehrswert moglich, wenn der im Kaufvertrag vereinbarte
Preis den Verkehrswert deutlich Giberschreitet (§ 28 Abs.3 S.1 BauGB). Aller-
dings ist der Kéufer in diesem Fall berechtigt, vom Kaufvertrag zuriickzutre-
ten (§ 28 Abs.3 S.2 BauGB). Somit besteht die Gefahr, dass der Wert der Fle-
xibilitit wieder in den Vordergrund tritt und der Eigentiimer einfach nicht
verkauft.

Art.14 GG durfte auch dem Ansinnen entgegenstehen, dem Grund-
stickseigentiimer das Ricktrittsrecht zu nehmen. Bei Existenz eines solchen
Ricktrittsrechts liegt es — insbesondere bei strategisch wichtigen Grundsti-
cken - in der Hand der Kommune, glaubhaft zu machen, dass das kommuna-
le Vorkaufsrecht auch bei kiinftigen VerdufSerungsversuchen zum gedampf-
ten Wert geltend gemacht wird. Wird ein solches Vorgehen von einer ent-
sprechenden — Uberparteilichen — Mehrheit im Gemeinde- oder Stadtrat
nachhaltig getragen, kann das (egal auf welchen der o.a. Werte) preislimitier-
te Vorkaufsrecht durchaus greifen. Der Wert des Wartenkdnnens und damit
der Wert des Flexibilitatsvorteils (Kapitel 2.2.1) wird dann namlich gesenkt.

Dies bedeutet aber im Umkehrschluss, dass — selbst wenn die Moglichkeit
einer Austiibung zum ,sozialvertriglichen Ertragswert® eingerdumt wiirde —
es auf eine Reihe von Voraussetzungen ankommt, damit die Preislimitierung
des Vorkaufsrechts den gewtinschten Effekt hat.

3.2.1.2 Umdefinition des Verkehrswertes
Im Kontext mit den Bestrebungen, ,an der Bodenpreisschraube zu drehen®,
ist — vor allem im Kontext mit dem kommunalen Vorkaufsrecht — auch eine
Umdefinition des Verkehrswertes (§ 194 BauGB) in der Diskussion (BMI
2019a, S.72 f.). Dieser solle ,spekulative Ubertreibungen nicht abbilden. Si-
cherlich ist es richtig, dass in dynamischen Regionen vielfach Immobilien-
preise gezahlt werden, die nicht mehr durch den Ertragswert gedeckt sind
(s.0.).

Allerdings ist die Aufforderung, die Wertermittlung moge ,angemessene
Verkehrswerte“ ermitteln, die sich an ,realistischen, am Marke langfristig er-
zielbaren Werten orientieren” (und in der Konsequenz den Ertragswert als
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Grundlage fiir die Verkehrswertbestimmung anstatt von Vergleichswertver-
fahren auf Basis der Kaufpreissammlung heranziehen) mit Skepsis zu be-
trachten (SRL 2019, S.3). Dies lauft darauf hinaus, dass unter Umstanden der
Wert der Flexibilitit schlichtweg aus dem Verkehrswert hinausgeschnitten
wird — und damit der Preis fiir eine wichtige Eigenschaft des Grundstiicks,
namlich des ,,Wartenkoénnens“ (Wert des Flexibilitatsvorteils), ignoriert wird.

Grundsatzlich hat die Wertermittlung die Funktion eines Thermometers:
Genauso, wie dieses die Temperatur eines Mediums nur messen, aber nicht
beeinflussen soll, ist es auch Aufgabe der Verkehrswertermittlung, die Vor-
ginge auf dem Grundstiicksmarkt nur abzubilden, aber nicht auf diese einzu-
wirken. Auch ,spekulative Ubertreibungen® sind danach im Verkehrswert
nachzuzeichnen.

Soll der Preis beeinflusst werden, muss dies (im Sinne der Tinbergen-Re-
gel) Gber geeignete Instrumente geschehen, welche das Zusammenspiel von
Angebot und Nachfrage unmittelbar beeinflussen bzw. einen Teil der Immo-
bilien diesem Zusammenspiel entzichen. Eine Umdefinition des Verkehrs-
wertes wiirde lediglich dazu fithren, dass das Konzept ,,Verkehrswert® zwar
im Markt in ,privatisierter Form* bestehen bleibt, die heute tiber das Bauge-
setzbuch und die Immobilienwertermittlungsverordnung bestehende 6ffent-
liche Deutungs- und Definitionsmacht aber verloren ginge.

3.2.1.3 Absenkung des Flexibilitatsvorteils

Unmittelbar auf den Markt einwirkende MafSnahmen konnen entweder am
passiven Kapitalwert oder am Wert des Flexibilitatsvorteils ansetzen. Dabei
ist der in Kapitel 2.2.2 beschriebene Flexibilitatsvorteil — zumal auch teilwei-
se unabhingig von den residualen Ertragen des Grundstiicks — ein ,echter®
Kostenfaktor. Der Optionsvorteil fillt bei Neubebauung eines Grundstiicks
zunichst weg, womit Opportunititskosten entstehen. Mit zunehmendem Al-
ter des Gebédudes (nahende Freilegung) lebt der Wert des Flexibilititsvorteils
dann wieder auf (siehe auch Geltner et al. 2007, S.95 f., insbesondere Exhib-
it 5-10).

Dies zeigt sich u.a. daran, dass die Liegenschaftszinssitze ceteris paribus
mit zunehmendem Gebaudealter abnehmen. Offenbar wird im Preis dann
fur einen Nutzen bezahlt, der sich nicht aus den Ertrigen, sondern der baldi-
gen Freilegung des Grundstiicks ergibt. Der Wert des Flexibilititsvorteils
kann jedoch tber verschiedene MafSnahmen gezielt reduziert werden:

- Bodenwertsteuer: Mit Ausnahme von Baden-Wiirttemberg wird in keinem

Bundesland die Bodenwertsteuer im Rahmen der Grundsteuerreform

eingefihrt (die Moglichkeit bestiinde gemaf§ der Lander6ffnungsklausel
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des § 72 Abs.3 Nr.7 GG). Die Bodenwertsteuer wiirde als ,,Dividende
auf den Wert des Flexibilitatsvorteils dimpfend wirken bzw. einen Nut-
zungsdruck fir das Grundstiick erzeugen. Mit Blick auf die Tinbergen-
Regel besteht allerdings insoweit ein Zielkonflike, als der Steuersatz, der
fir die kommunale Finanzierung gewiinscht wird, nicht unbedingt dem-
jenigen entsprechen muss, der fiir die Absenkung des Optionswertes er-
forderlich ist.

Grundsteuer C: Im Rahmen der Grundsteuerreform 2019 wurde im Bun-
desmodell eine Grundsteuer C in Gestalt eines optional erhohten Hebes-
atzes fiir bebaubare, aber unbebaute Grundsticke vorgesehen (neuer § 25
Abs.4S.11.V.m. § 25 Abs. 5 GrStG n.F.). Mit Ausnahme von Bayern wer-
den voraussichtlich auch die meisten Bundeslander, welche die Lander-
offnungsklausel bzgl. der Grundsteuer in Anspruch nehmen, eine Grund-
steuer C vorsehen (in Baden-Wiirttemberg ist die Einfihrung im Koaliti-
onsvertrag enthalten und im Rahmen eines ,Umsetzungsgesetzes zur
Landesgrundsteuer vorgesehen; Bindnis 90/Die Griinen BW / CDU BW
2021, S.138).

Allerdings wird die Wirkung der Grundsteuer C — die ja schon in den
1960er Jahren kurzzeitig bestand — auch zum Teil kritisch gesehen (Hen-
ger 2018, S.16-19; Faller 2021, S. 143).

Befristung von Baurecht: Baugenehmigungen und andere Formen von
Baurecht konnen befristet oder von weiteren Bedingungen abhingig ge-
macht werden. Offenbar wird von den schon bestehenden Moglichkeiten
aber wenig Gebrauch gemacht (0. V. 2008).

Baugebote (§ 176 BauGB): Baugebote sind sehr voraussetzungsvoll und
verwaltungsaufwendig, weswegen sie in der Praxis keine herausragende
Rolle spielen. Nach dem Willen des Gesetzgebers sollen stidtebauliche
Gebote namlich die Ultima Ratio darstellen (0.V. 2019). Mit dem Bau-
landmobilisierungsgesetz werden ein paar Hiirden abgesenkt; dennoch
wire es winschenswert, dass kiinftig der Einsatz von Baugeboten als Re-
gelinstrumentarium ermoglicht wird.

Innenentwicklungsmaffnahme: Die Innenentwicklungsmafinahme adres-
siert einige Schwachstellen des Baugebotes (BMI 2019a, S.25 und 28-31).
Sie wurde in den letzten Jahren auch in einem Planspiel getestet. Bei der
Innenentwicklungsmaffnahme geht es einmal um die wiinschenswerte
flichenhafte Mobilisierung raumlich getrennt liegender Flichenpotenzi-
ale (Brachflichen, untergenutzte Areale, Bauliicken) durch eine koordi-
nierte Gesamtmafnahme. Sie dient damit der Innenentwicklung der
Stadte und Gemeinden. Die Anwendungsvoraussetzungen sollen bewusst
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niedrigschwellig, der Verfahrensablauf einfach und rechtssicher und der
Verwaltungsaufwand gering sein. Der Nachweis eines dringenden Be-
darfs an Wohnungen sollte fiir die Anwendung ausreichen.

Kern des Konzepts ist die Schaffung von Baurechten im Bestand in Ver-
bindung mit der hoheitlichen Durchsetzung ihrer Nutzung gegentiber
den Grundstiickseigentimern. Dies bedingt eine geschlossene und zeit-
nahe Verwirklichung der Planung bzw. Baurechtsnutzung. Der Begriff
der Innenentwicklung sollte weit ausgelegt werden und z. B. auch Arron-
dierungsflichen am Stadtrand einbeziehen (BMU 2016, S.83). Ziel ist je-
doch nicht der transitorische Erwerb der Flichen durch die Gemeinde
(weder durch Ankauf noch durch Enteignung), sondern die Bebauung
der Grundstiicke durch die Eigentiimer oder einen Dritten, an den das
Grundstick verdufSert wird (Bunzel/Niemeyer 2018, S.7).

In den Abschlussbericht der Baulandkommission wurde die Innenentwick-
lungsmafnahme jedoch nicht als Empfehlung mit aufgenommen, und auch
im Baulandmobilisierungsgesetz wird man diesbeziiglich nicht fiindig. Hier
ist mit dem Innenentwicklungsgebiet lediglich eine ,,weichgewaschene® Va-
riante vorgesehen (§ 176a BauGB n.F.), die zwar die Anwendung von (auch
flichendeckenden) Baugeboten erleichtern dirfte, allerdings auch auf den
Eskalationsmechanismus der Innenentwicklungsmaffnahme verzichtet. Ins-
gesamt bleibt somit festzuhalten, dass die Moglichkeiten, den Wert des Flexi-
bilitatsanteils gezielt abzusenken, sehr tiberschaubar sind.

3.2.1.4 Entkapitalisierung des Bodens

Oben wurde bereits dargestellt, dass eine administrative Preisdimpfung nicht
Erfolg versprechend erscheint. Strebt man geringere Bodenpreise an, ist eine
Preisdimpfung iiber eine ,Entkapitalisierung® des Bodens vorzugswiirdig:
Der passive Kapitalwert des Bodens (Kasten 4) ergibt sich aus den abdis-
kontierten kinftigen Bodenertrigen. Je hoher der Anteil, der hiervon in
offentliche statt in private Taschen fliefSt, umso geringer fallen die Boden-
werte aus.

Allerdings sollte man sich iiber die Reichweite der Mafnahme fiir bezahl-
bares Wohnen im Klaren sein: Der passive Kapitalwert des Bodens wird iiber
die Diskontierung der auf diesen entfallenden kiinftigen Mietzahlungen er-
mittelt und stellt eben keinen eigenstindigen Kostenfaktor dar, so dass tiber
eine Entkapitalisierung des Bodens eine Dimpfung der Mieten nicht unmit-
telbar erreicht werden kann. Hier sind mehr die ,Kollateralnutzen“ von Be-
deutung, die z.B. in einem erleichterten Aufkauf von Land durch 6ffentliche
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Institutionen (u.a. im Rahmen der Ausitbung von kommunalen Vorkaufs-
rechten) und dem Absenken ,spekulativer Erwartungen® (Reduzierung des
Wertes der Flexibilitit; siehe Kapitel 2.2.1) bestehen konnen.

Eine Entkapitalisierung des Bodens kann wiederum sehr gut tber eine
Bodenwertsteuer erreicht werden. Allerdings entschied man sich im Rahmen
der Grundsteuerreform 2019 fir ein Referenzmodell des Bundes, das neben
dem Bodenwert auch den Wert der aufstehenden Gebaude umfasst. Dieses
»Verbundmodell® belastet steuerlich im Regelfall vor allem die aufstehenden
Gebaude und schopft insoweit keine 6konomischen Renten ab, sondern
wirkt als ein echter Kostenbestandteil.

Lediglich Baden-Wirttemberg ging hier einen anderen Weg. Die Boden-
wertsteuer in Baden-Wiirttemberg so weit zu erh6hen, dass eine spirbare
Entkapitalisierung des Bodens eintrite, wire aber nur tGber eine Absenkung
anderer Steuern im Gegenzug sozial akzeptabel. Zumal es sich bei den betref-
fenden Steuern (vor allem Lohn- und Einkommensteuer) aber um bundesge-
setzlich geregelte Steuern handelt, sind Alleinginge von Lindern in diese
Richtung faktisch ausgeschlossen. Ein Bedeutungszuwachs der Grundsteuer
ohne die gleichzeitige Absenkung anderer Steuern (,tax shift“) ist nimlich
politisch nicht durchsetzbar.

Das Zustandekommen der Grundsteuerreform war im Ubrigen ein ,di-
ckes politisches Brett*; es ist unwahrscheinlich, dass ein neuer Reformanlauf
in Richtung einer bundesweiten Bodenwertsteuer auf absehbare Zeit Erfolg
versprechend wire.

An dieser Stelle sei ein Exkurs gestattet: Die Bodenwertsteuer ist nicht
mit der ebenfalls breit diskutierten und zeitweise von der SPD propagierten
Bodenwertzuwachssteuer zu verwechseln. Die Bodenwertsteuer schopft ei-
nen Teil des Residuums ,,Bodenrente® zugunsten der 6ffentlichen Hand ab
(s.0.). Weil die in private Taschen zuflieenden Ertrage sich hierdurch verrin-
gern, reduziert sich die Zahlungsbereitschaft fiir den Boden und damit auch
das Bodenpreisniveau. Mittelbar kann — wie oben beschrieben — die Boden-
wertsteuer ebenfalls tiber eine stirkere Mobilisierung von Fliachen (hoheres
Angebot an Bauland, Reduzierung des Flexibilititsvorteils) preisdimpfend
wirken. Die Bodenwertsteuer fithrt somit von vornberein zu einer Begrenzung
des Bodenwertanstieges.

Eine Bodenwertzuwachssteuer wirkt hier grundverschieden: Sie andert
nichts an der Privatisierung der Bodenertrige. Damit lasst sie die Bodenwert-
steigerung erst einmal geschehen, um sie danach abzuschopfen. Ihre Zielset-
zung ist vor allem eine verteilungspolitische. Allenfalls kann tber eine ent-
sprechende Erwartungsbildung dimpfend auf die Bodenwertzuwichse ein-
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gewirkt werden (dies ist allerdings bei der Bodenwertsteuer ebenfalls der
Fall); wie stark derartige Mechanismen wirken, ist jedoch unbekannt. Unmit-
telbar kann die Bodenwertzuwachssteuer genauso wenig wie die Bodenwert-
steuer eine Minderung der Mieten bewirken.

Die boden- und verteilungspolitische Wirkung der Bodenwertzuwachs-
steuer hingt schlieflich auch davon ab, ob nur realisierte oder auch unreali-
sierte Gewinne erfasst werden: Wiirden nur realisierte Gewinne von der Steu-
er erfasst, wiirden sich die Bodenwerte weiter in der Hand derjenigen Eigen-
timer akkumulieren, die nicht verkaufen (vermutlich wiirde das private
Erbbaurecht an Bedeutung gewinnen). Die Mobilitit des Bodenmarktes wiir-
de ebenfalls reduziert (Lock-in-Effekt).

Wirden hingegen auch unrealisierte Gewinne erfasst, greift die Abschop-
fung zwar breiter — allerdings wiirden auch Eigentiimer zur Zahlung heran-
gezogen, denen kein Cash-Flow tber eine Verduferung zugeflossen ist. Hier
konnen in dynamischen Markten auf kleinere Eigentiimer leicht mehrere
zehntausend Euro Steuern pro Jahr zukommen. Die betreffende Problema-
tik, die vor allem ,asset rich income poor“-Haushalte betrifft, ist z.B. von
Straflenausbaubeitragen bekannt. Solche Haushalte kdnnten zum Verkauf
gezwungen sein; auch eine Konzentration des Immobilienvermdgens in der
Folge wire nicht auszuschlieen. Inwieweit ein solcher Eingriff mit Art. 14
GG vereinbar ist, ware ebenfalls abzuklaren.

Ahnliche Probleme konnen im Ubrigen auch beim ebenfalls seit Jahr-
zehnten diskutierten Planungswertausgleich auftreten. Eine Bodenwertsteu-
er hat demgegentber jedoch eine wesentlich geringere Eingriffstiefe, da nur
ein Teil des laufenden Ertrags, nicht aber der wesentlich hohere Wertzu-
wachs abgeschopft wird.

Eine weitere Moglichkeit zur teilweisen Entkapitalisierung des Bodens ist
die Abschaffung der Steuerfreiheit nach einer zehnjihrigen Haltefrist bei der
Verauflerung von Immobilien im Privatvermdgen (§ 23 Abs.1 S.1 Nr.1
EStG). Die oben dargestellten, fiir eine Bodenwertzuwachssteuer charakeeris-
tischen Probleme wiren dadurch entscharft, dass den Verauferern Geld zu-
flieft. Zudem diirfte auch der Lock-in-Effekt beseitigt werden, der derzeit
durch das Warten auf den Ablauf der Frist entsteht. Die Baulandkommission
konnte sich aber ebenfalls nicht dazu entschliefen, dies als Empfehlung in
ihr Forderungspaket mit aufzunehmen.

Insgesamt gesehen sind die Chancen, den Bodenpreis durch eine , Entka-
pitalisierung“ des Bodens zu dimpfen, somit vor dem Hintergrund der beste-
henden rechtlichen und politischen Situation (vor allem angesichts der Er-
gebnisse der Grundsteuerreform) sehr beschrinke.

57



Soziale Wohnungspolitik: ZeitgemaRe Konzepte und Instrumente

3.2.2 Einwirkung auf die Menge

Zumal kaum Moglichkeiten bestehen, die Bodenpreise unmittelbar zu dimp-
fen, ist nun zu diskutieren, ob die iber eine Erhdhung der angebotenen Men-
ge mittelbar abgesenkt werden konnen. Hierbei kommt die Ausdehnung in
die Fliache oder in die Hohe (Nachverdichtung in Betracht). Die Diskussion
der in Kapitel 2.2.2 dargestellten Wirkmechanismen zeigte zwar, dass es sich
hierbei allenfalls um eine notwendige, aber nicht um eine hinreichende Be-
dingung fiir eine preisliche Entspannung handeln kann. Nachfolgend stehen
jedoch nicht die Wirkmechanismen, sondern die Instrumente im Vorder-
grund.

3.2.2.1 Nachverdichtung

Mit dem Baulandmobilisierungsgesetz werden iiber eine Anderung der Bau-
nutzungsverordnung die Obergrenzen der baulichen Nutzung in Orientie-
rungswerte umgewandelt und somit die planerischen Voraussetzungen fiir
den Ausbau und die Aufstockung von Dachgeschossen bzw. zur Flexibilisie-
rung von Abstandsflichen geschaffen (§ 17 BauNV). In einem gesonderten
Regelungsvorhaben wird der Vorschlag der Baulandkommission zur Einfiih-
rung einer ,Experimentierklausel aufgegriffen, um Nutzungskonflikte zwi-
schen Gewerbegebieten und heranriickender Wohnbebauung an der Schnitt-
stelle zwischen Immissionsschutz- und Bauplanungsrecht besser 16sen zu
konnen (Spars 2021b, S.204 f.).

Es geht also um bauliche Nachverdichtungen, mit denen auf Zuziige
(siche Kapitel 2.2.2.2) reagiert werden kann. Allerdings sind die Widerstinde
aus der Bevolkerung gegeniiber Nachverdichtungen nicht zu unterschitzen
(Faller et al. 2021, S.87).

Ein grofes Hindernis fiir Nachverdichtungen ist im Ubrigen auch die in
vielen Kommunen fehlende Ubersicht tiber verfiigbare Flichen (die nicht sel-
ten auch die gemeindeeigenen Bestinde umfassen): Hier wiren (mdglichst
bundesweit vereinheitlicht) Kataster (beziiglich Leerstand, Brachen, Bauli-
cken) erforderlich — die Einrichtung derselben geschieht bislang nur in unzu-
linglicher Art und Weise. Selbst, wenn all dies gelidnge, ist noch einmal auf
den Befund in Kapitel 2.2.2.2 zu verweisen: Die Nachverdichtung wird sich
ceteris paribus in erh6hten Mieten und Bodenwerten vor allem in zentralen
Lagen niederschlagen (Anstieg der ,Intensititsrente®).
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3.2.2.2 Baulandneuausweisungen

Entsprechend der nachhaltigkeitspolitischen Zielsetzungen bzw. derjenigen
der Innen- vor AuSenentwicklung sollte Bauland zwar primar in den Innen-
bereichen mobilisiert werden. Vielfach werden die quantitativen Wirkungen
jedoch unzureichend sein, um die gewiinschte Entspannung auf dem Boden-
markt zu bewirken. In diesen Fallen bleiben keine anderen Moglichkeiten,
als neues Bauland auszuweisen — wenn dies moglich ist. Allerdings ist dies fir
grofere Stadte mit angespannten Wohnungsmarkten nur selten eine Option,
obwohl hiufig noch Wohnbauflichenpotenziale vorhanden sind.

In vielen Fillen besteht aber eine unzureichende Mitwirkungsbereit-
schaft der Eigentiimer (,,Vorhaltung von Grundstiicken®, siche Kapitel 2.2.1);
bisweilen stehen auch die Eigentumsverhaltnisse oder Probleme bei der Fi-
nanzierung der Wohnfolgeinfrastrukturen (Kindergirten etc.) entgegen (Fal-
ler et al. 2021, S.91). Zivile Konversionsmaffnahmen werden zudem héufig
durch einen Wust hinderlicher Vorschriften erschwert.

Schlieflich kann sich der Wohnungsbau in der lokalpolitischen Abwi-
gung nicht im wohnungs- und lokalpolitischen erforderlichen Ausmafs ge-
geniber konkurrierenden Belangen durchsetzen (Faller et al. 2021, S. 84-88).
Auch bei angespannten Mirkten hilt die Baulandausweisung daher unzurei-
chend mit der Nachfrage Schritt. Die — schon europarechtlich fragwiirdige —
im Rahmen des Baulandmobilisierungsgesetzes eingeleitete zeitliche Verlan-
gerung des § 13b BauGB wird gerade von den Stidten mit angespanntem
Grundsticksmarkt kaum in Anspruch genommen.

Sind Baulandneuausweisung in angespannten Mairkten dennoch mog-
lich, kénnen Baulandmodelle zum Zuge kommen. Mit einem Baulandmo-
dell legt eine Kommune eine grundsitzliche Strategie fir die kommunale
Baulandentwicklung und fiir das Flichenmanagement fest. Hiermit werden
yFall-zu-Fall-Entscheidungen® durch die Gemeinde ersetzt (Kotter 2018,
S.150). Befiirchtungen, dass Baulandmodelle ein kostentreibender Faktor
darstellen konnten, sind unbegriindet. Auch im Rahmen des Biindnisses fir
bezahlbares Wohnen und Bauen durchgefiihrte Sensitivititsanalysen ergaben
keine Anhaltspunkte fiir eine Verteuerung (BMU 2016, S.22; Kotter 2018,
S.155). Grundsitzlich ist im Rahmen der Baulandbereitstellung zu beachten:
- Generell vermieden werden sollte die klassische Angebotsplanung, mit

der eine Sozialisierung der Kosten der Baulandentwicklung (mit Ausnah-
me der Erschliefungsbeitrige) und eine Privatisierung der Bodenwertge-
winne einhergeht. Zudem fehlt der Kommune hier die Steuerungsmog-
lichkeit mit Blick auf den Planungsvollzug, wenn sich die Grundstiicke
in privater Hand befinden.
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Immer héufiger kommen stadtebauliche Vertrige als Instrument der ko-
operativen Baulandentwicklung zum Einsatz (§ 11 BauGB). Sie erlauben,
von den Entwicklern einen bestimmten Anteil der Bodenwertsteigerun-
gen zum Zwecke der Deckung der Kosten der Infrastrukeur abzuschop-
fen (dabei soll ein bestimmter Anteil bei den Bodeneigentiimern verblei-
ben, so z.B. in Minchen, Stuttgart und Koéln ein Drittel; BMU 2016,
S.21). Es lassen sich zudem soziale Bindungen (z.B. in Gestalt von Quo-
ten fiir preisgedimpfte Mietwohnungen) auferlegen.

Eine Alternative zu stidtebaulichen Vertragen stellt der kommunale Zwi-
schenerwerb dar. Die Kommune kauft die zu entwickelnden Grundsti-
cke auf und dbernimmt Planung, Bodenordnung sowie die Erschlie-
Bung. Werden die Grundsticke abverkauft, so konnen die Planungs-, Er-
schliefungs- und zum Teil auch die Folgekosten durch die maffnahmen-
bedingten Bodenwertsteigerungen finanziert werden. Die Kommune
hat ein hohes Steuerungspotenzial mit Blick auf die mit der Bauland-
schaffung verfolgten Ziele. So kann sie auf Konzeptvergabeverfahren
(Kasten 5) oder die Direktvergabe mit Auflagen zurtickgreifen, um ihre
sozialen und wohnungspolitischen Ziele durchzusetzen.

In der Regel wird mit dem Abverkauf der Grundstiicke eine Bauverpflich-
tung begriindet. Gegebenenfalls besteht auch die Mdglichkeit, im Rah-
men des Kaufvertrages oder im Rahmen eines Bebauungsplans weitere
Sozialbindungen aufzuerlegen. Anders als bei stidtebaulichen Vertrigen
begibt sich die Kommune beim Zwischenerwerb von vornherein in eine
aktive Rolle. Die stidtebaulichen Vertrigen immanente Gefahr, dass Par-
tikularinteressen Einfluss nehmen, besteht in dieser Form nicht. Kommu-
nen haben die Méglichkeit, ohne weitere Verhandlungen und Prifungen
sozialen Wohnungsbau auf gemeindeeigenen Grundsticken zu realisie-
ren (Forum Baulandmanagement NRW 2019, S.93).
Zwischenerwerbsmodelle eignen sich ebenfalls zum Aufbau kommuna-
len Grundvermdgens bzw. sind mit kommunaler Bodenvorratspolitik
kompatibel. Der kommunale Zwischenerwerb diirfte allerdings bei der
Entwicklung zuvor landwirtschaftlich genutzter Grundstiicke erheblich
einfacher sein als in den Innenbereichen. Hier ist die Wertschopfung aus
dem transitorischen Erwerb in der Regel hoher als bei vorgenutzten
Grundsticken.

Der Zwischenerwerb bietet sich insbesondere dann an, wenn die Kom-
mune die Moglichkeit hat, auf andere Flichen auszuweichen, falls ihr der
Erwerb einer anvisierten Fliche zu akzeptablen Konditionen nicht ge-
lingt. Bei Abwesenheit einer entsprechenden Flichenkulisse bleibt je-
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doch nur die Drohung mit der Alternative der stidtebaulichen Entwick-
lungsmafinahme (§§ 165-171 BauGB) oder einer Umlegung (§§ 45-84
BauGB; Adrian et al. 2021, S. 89).

Grundsitzlich muss die Kommune allerdings finanziell sowie beziiglich
der Manpower und Organisationsfahigkeit in der Lage sein, den Zwi-
schenerwerb effizient und effektiv durchzufiihren und die geforderte ak-
tive Rolle auch auszufiillen. Unabhingig davon sind voriibergehend auch
Akzeptanzprobleme seitens der Grundstiickseigentimer moglich (Faller
et al. 2021, S.90).

Der Boom der stidtebaulichen Vertrige (als Alternative zum Zwischener-
werb) dirfte auch der zunehmenden 6ffentlichen Armut und gleichzeiti-
gen Uberregulierungen in vielen Bereichen geschuldet sein, die den Zwi-
schenerwerb erschweren. Problematisch beim Zwischenerwerb kénnen
zudem die zu erbringenden finanziellen Vorleistungen fir Grundstiick-
serwerb und entwicklung sowie das Vermarktungsrisiko bei der spateren
Verduflerung sein. Zur Bewiltigung dieser Probleme werden u.a. die
Griindung von Projektgesellschaften oder revolvierende Bodenfonds dis-
kutiert (BMU 2016, S.18).

Auch kommunale Erbbaurechte mit dem ihnen eigenen hohen Steue-
rungspotenzial setzen den kommunalen (Zwischen-)Erwerb von Grund-
stiicken voraus (Kapitel 3.4). Hier sind revolvierende Bodenfonds aller-
dings nicht oder nur beschrinkt geeignet (die Riickfliisse aus marktge-
recht angesetzten Erbbauzinsen sind zur Refinanzierung der Fonds in der
Regel zu gering; Lohr 2020, S.230-234). Mogliche Gestaltungen werden
in Kapitel 3.2.3 dargestellt.

Kasten 5: Konzeptvergabeverfahren

Der kommunale Zwischenerwerb kann gut mit Konzeptvergabeverfah-
ren verbunden werden. Im Rahmen von Konzeptvergaben werden
Grundstiicke nicht zum Hochstpreis vergeben, sondern im Wettbewerb
(auch) nach der Qualitit des Nutzungskonzepts unter Beriicksichtigung
vorgegebener sozialer, wohnungs- und stidtebaulicher Kriterien. Sie las-
sen sich beim Verkauf von Grundstiicken wie auch bei der Vergabe tiber
Erbbaurechte einsetzen.

Mit Konzeptvergaben lasst sich u.a. die Ausweitung des geférderten und
kostengtinstigen Wohnungsbaus steuern. Zudem koénnen auch andere
Ziele wie preiswertes Wohneigentum fiir junge Familien oder spezifi-
scher Wohnraum fiir Senioren oder Studierende zur Verfiigung gestellt
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werden. Zuweilen zielen die entsprechenden Angebote auf gemeinwohl-
orientierte Wohnprojekte, Genossenschaften oder Baugemeinschaften ab.
Bei kommunalen Konzeptvergaben erfolgt die Vergabe des Grundstiicks
zu einem von der Gemeinde vorgegebenen Festpreis, wobei die Kommu-
ne mit dem Erwerber sachlich bestimmte, aber mengenmafig ,,variable®
zusatzliche Leistungen vereinbart. Alternativ kann die Vergabe zum
Hochstpreis im Wettbewerb der Konzepte geschehen. Die Kommune
vereinbart mit dem Erwerber hierbei sachlich und mengenmifig be-
stimmte (also ,fixierte“) zusitzliche Leistungen. Der Hochstpreis im
Wettbewerb der Konzepte liegt dabei in der Regel unterhalb eines
Hochstpreises ohne Wettbewerb der Konzepte.

Konzeptvergaben sind mittlerweile in fast allen Bundeslindern moglich
und werden auch zur Anwendung empfohlen.

Die Moglichkeiten, tber Auflagen beim Neubau die Wohnkostenentwick-
lung in den Griff zu bekommen, sind jedoch insgesamt gesehen beschrinkt.
Selbst wenn die Verteuerungseffekte in grofferen und dichteren Agglomerati-
onen (Kapitel 2.2.2) nicht beachtlich wiren, befindet sich nur der geringste
Anteil (schitzungsweise 10 Prozent) der Neubauten im Bereich neuer Bebau-
ungspline. Erst hier konnten Baulandmodelle in der Vergangenheit tber-
haupt greifen (Kotter 2018, S.154).

Im quantitativ bedeutsameren unbeplanten Innenbereich (§ 34 BauGB)
war es bislang hingegen nicht moglich, Sozialbindungen aufzuerlegen; statt-
dessen war man auf den Sickereffekt angewiesen, der jedoch gerade bei
Marktanspannungen unzuverlassig funktioniert. Eine Erhohung des Woh-
nungsangebots fiir einkommensschwichere Schichten ist daher allein Gber
diese Schiene nicht Erfolg versprechend (Faller 2021, S.143).

Inwieweit iber die im Rahmen des Baulandmobilisierungsgesetzes neu
geschaffenen sektoralen Bebauungspline (§ 9 Abs.2d BauGB n.F.) im Seg-
ment des bislang unbeplanten Innenbereichs (§ 34 BauGB) fiir Abhilfe ge-
sorgt werden kann, bleibt abzuwarten. Die vorgesehene zeitliche Befristung
der Regelung (bis Ende 2024) und finanzielle Risiken aufgrund von mogli-
chen Planungsschiden lassen keine zu grofSe Hoffnung beztiglich der Wirk-
samkeit aufkommen.

Um die Risiken beziiglich Planungsschiden abzumildern, wiren Garan-
tiefonds auf regionaler oder Linderebene denkbar, welche den Kommunen
einen Grofteil (wegen der abtriglichen Anreizeffekte sollten es allerdings
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deutlich weniger als 100 Prozent sein) der diesbeziiglichen finanziellen Risi-
ken abnehmen. Wiinschenswert wire zudem noch ein Beratungsangebot auf
der Ebene der Region, um den - oftmals personell schlecht ausgestatteten —
Kommunen bei der Anwendung der neuen Vorschrift zur Seite zu stehen.

3.2.3 Kommunale Bodenvorratspolitik und Bodenfonds

Von zentraler Bedeutung ist die Schaffung eines erh6hten Steuerungspoten-
zials mittels kommunaler Bodenvorrite. Hierdurch koénnen zyklische An-
spannungen abgepuffert werden; auch sind zielgerichtete Interventionen zu-
gunsten einkommensschwacher Gruppen und solcher mit erschwertem Zu-
gang zum Wohnungsmarkt moglich. Das Mittel hierfir ist der im Vorkapital
diskutierte Zwischenerwerb. Viele Kommunen — auch in nicht angespannten
Mirkten — hitten zwar einen entsprechenden Bedarf, aber nicht die Mittel
und oftmals auch nicht das Know-how hierzu.

Um eine kommunale Bodenvorratspolitik flichendeckend zu ermdgli-
chen, wiren zunichst die betreffenden haushaltsrechtlichen Beschrankungen
fur die Kommunen zu lockern (DGB 2021, S.9). Obwohl die Finanzierung
von Bodenvorriten aus Eigenmitteln der Kommune natiirlich vorzugswir-
dig ist, ergibt es einen groffen Unterschied, ob mit zusétzlicher Verschuldung
einer Kommune 6ffentlicher Konsum oder die Anlage eines Bodenvorrats fi-
nanziert wird. Zudem wire einerseits der Anwendungsbereich des kommu-
nalen Vorkaufsrechts auch auf die Bodenvorratspolitik (als Gemeinwohl-
grund) auszudehnen.

Mindestens genauso wichtig ist, dass die Linder Bodenfonds schaffen, die
insbesondere im Umfeld der Grofstidte auf regionaler Ebene agieren. Einige
Lander bewegen sich schon in diese Richtung; Bodenfonds sind entweder
schon installiert oder in Vorbereitung.

Kommunen, die aus finanziellen Griinden keine Bodenvorratspolitik be-
treiben konnen, konnten so unterstiitzt werden — dies war auch eines der
Themen der Baulandkommission (BMI 2019a, S.13). Ausdriicklich priori-
siert werden sollte die Vergabe der mit Fondsmitteln erworbenen Grundstii-
cke im Erbbaurecht. Bei der Vergabe konnten bestimmte Wohnformen (wie
vor allem genossenschaftliches Wohnen) besondere Beriicksichtigung erfah-
ren. Die Kapitalisierung des Bodenfonds sollte grundsatzlich durch das Land
erfolgen; bei einer gewiinschten zunehmenden Vergabe von Grundstiicken
im Rahmen des Erbbaurechts wiren die Rickflisse (anteilige Zahlungen der
Kommunen aus den Erbbauzinsen) ansonsten zu gering.
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In Kapitel 3.5 wird die Implementierung solcher Fonds im Kontext mit
einer starkeren regionalen Koordination diskutiert.

3.2.4 Zusammenfassung

Markte fallen nicht vom Himmel, sondern stellen soziale Konstrukte dar.
Der Bodenmarkt weist gegentiber anderen Markten eine Reihe von Beson-
derheiten aus: Dies sind vor allem die geringe Preiselastizitit des Angebots
und der Charakter des Bodens als Realoption. Beides fithrt dazu, dass die ,,un-
sichtbare Hand“ des Marktes hier schlechter als in anderen Markten funktio-
niert und es einer stirkeren Regulierung bedarf. Hier sind unter Umstdnden
auch weitergehende Eingriffe in die Eigentumsrechte erforderlich. Allerdings
sollten die positiven Wirkungen der Marktkrafte nicht erstickt werden; zu-
dem sollten auch die unbeabsichtigten Folgewirkungen von regulatorischen
Mafinahmen im Auge behalten werden.

Um bezahlbares Wohnen vom vorgelagerten Bodenmarkt her zu stiitzen,
konnte man zunichst auf den Bodenpreis einwirken. Der Bodenpreis ist
allerdings, soweit es den ,passiven Kapitalwert“ angeht, ein Residuum und
kein Kostenfaktor. Die Mietpreise kdnnen nicht flichendeckend allein iber
eine Begrenzung der Bodenpreise reduziert werden.

Auch eine hypothetische breite Einfithrung einer spiirbaren Bodenwert-
steuer wiirde sich nicht unmittelbar auf die Mieten auswirken — die Boden-
renten wurden weiter entstehen, sie wirden nur anders verteilt. Insoweit er-
scheint bei angespannten Markten ein regulativer Ansatz direkt am Mietwoh-
nungsmarke Erfolg versprechender.

Dennoch konnte die Entkapitalisierung des Bodens iber eine Boden-
wertsteuer eine groffe Hilfe fir die Anstrengungen der Kommunen beziig-
lich der Anwendung von Vorkaufrechten und einer Bodenvorratsstrategie
bedeuten und aufferdem spekulative Anreize nehmen. Die Bodenwertsteuer
unterstiitzt zudem noch andere Instrumente, wie z. B. das Baugebot. Die Nut-
zung der Grundsteuer fiir die Entkapitalisierung des Bodens wiirde jedoch
eine bundesweite Bodenwertsteuer und einen ,tax shift“ voraussetzen.

Mit der Entscheidung der Grundsteuerreform gegen eine Bodenwertsteu-
er auf Bundesebene und fiir einen ,Flickenteppich® an linderspezifischen
Grundsteuermodellen wurde diese Chance jedoch vergeben. Zumal auch ei-
nige Landesgrundsteuermodelle nach Lagen regressiv wirken (Lohr 2020b),
ist eine Verlagerung von Abgaben auf Arbeit, produktiven Investitionen und
Verbrauch hin auf den Boden auf absehbare Zeit kaum mehr vorstellbar.
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Instrumente wie der Planungswertausgleich oder die Bodenwertzuwachs-
steuer fithren nicht zu einer Bodenwertdimpfung und sind zudem mit er-
heblichen Nachteilen und Akzeptanzproblemen behaftet. Weiter verfolgens-
wert erscheint jedoch eine Abschaffung der zehnjahrigen Spekulationsfrist
(§ 23 EStG), zumal von dieser Regelung auch ein gewisser Lock-in-Effekt auf
dem Grundsticksmarkt ausgehen diirfte.

Die allgemeine Dampfung der Bodenpreise durch einen Bodenpreisde-
ckel ist nicht empfehlenswert. Die Preislimitierung des kommunalen Vor-
kaufsrechts fir den Zweck des kommunalen Erwerbs ist zwar nicht unprob-
lematisch, konnte im Einzelfall aber durchaus zielfithrend sein. Abzulehnen
ist jedoch eine Umdefinition des Verkehrswertes (§ 194 BauGB).

Anders als der ,,passive Kapitalwert®, der den Bodenwert als Residualgro-
e abbildet, ist der Flexibilitatsvorteil des Bodens ein echter Kostenfaktor, der
die Schaffung von Wohnraum behindert und die Verknappung auf dem
Wohnungsmarkt verstirkt. Hier bestehen (abgesehen von der vergebenen
Chance der Bodenwertsteuer) noch beschrinkte Moglichkeiten eines zielge-
richteten Eingriffs, so vor allem im Rahmen der neu geschaffenen Grund-
steuer C, von Baugeboten oder Befristungen im Planungsrecht. Auch sollte
die Innenentwicklungsmafnahme weiterverfolgt werden. Uber diese Instru-
mente wird gleichzeitig auch auf die Menge an angebotenem Bauland einge-
wirkt.

Ein weiterer Hebel zur preislichen Entspannung kann an der Menge an
bebaubarem Land ansetzen. Die quantitativen Effekte, die Gber Sozialbin-
dungen im Rahmen von Baulandneuausweisungen zu erzielen sind, halten
sich in den angespannten Markten der dynamischen Ballungsraume aller-
dings regelmafig in Grenzen. Um auch die unbeplanten Innenbereiche bes-
ser mit einzubeziehen, sollte der zeitliche Geltungsbereich des neu einge-
fuhrten sektoralen Bebauungsplans erweitert und die Kommunen bei dessen
Nutzung unterstitzt werden.

Von zentraler Bedeutung ist eine langfristig ausgerichtete Bodenvorrats-
strategie. Uber diese kann die Angebotselastizitit in Phasen der Marktan-
spannung das Wirken von Marketkriften in die erwiinschte Richtung erleich-
tert werden (u.a. Sickereffekte). Damit lisst sich Vorsorge gegen die allfalli-
gen Zyklen bei der Wohnungsnachfrage treffen (BBSR 2020c, S.112). Bei
zyklischen Anspannungen sind dann auch die Voraussetzungen fiir unmittel-
bare soziale und stidtebauliche Eingriffe vorhanden.

Bislang scheitert ein weitergehender Aufbau von Bodenvorratsbestinden
vor allem in den Innenbereichen der Stidte aber an der schwachen personel-
len und finanziellen Ausstattung der Kommunen, hohen Bodenpreisen und
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einem unzureichenden Instrumentarium, um den Kommunen mehr Eigen-
tum an den Flachen zu verschaffen.

Die bodenpolitische Klaviatur ist noch wesentlich weitergehend als vor-
liegend diskutiert. Auf die ganze Palette der infrage kommenden bodenpoli-
tischen Instrumente konnte nicht im Detail eingegangen werden. Stattdessen
wird auf die einschlagige Literatur verwiesen. Bodenpolitische Vorschlage,
Positionspapiere und Memoranden wurden in jingerer Zeit u.a. vom Difu
und vhw (2018), dem Deutschen Stadtetag (2018) und der Initiative ,Minch-
ner Aufruf fir eine andere Bodenpolitik® (www.stattbau-muenchen.de/ein-
soziales-bodenrecht.html) vorgelegt.

Insgesamt ist jedoch festzuhalten, dass keiner der bodenpolitischen An-
satzpunkte fiir sich allein stark genug ist, die Voraussetzungen fiir bezahlba-
res Wohnen zu schaffen. Vielmehr bedarf es einer situationsgerechten Kom-
bination mit anderen Instrumenten, die weiter hinten in der Wertkette an-
setzen.

3.3 Der nachgelagerte Wohnungsmarkt

Nachfolgend wird zunichst ein Uberblick tiber einige wichtige schon existie-
rende Maffnahmen und Instrumente gegeben. Zunichst wird dabei die Sub-
jektforderung dargestellt. Sie ist einer der wesentlichen Stiitzen der gegen-
wirtigen Wohnungspolitik. Eine Anderung des Fokus auf andere Mafnah-
men bedarf der Darlegung, warum diese bessere Ergebnisse zeigen sollen.
Dies gilt insbesondere fir die Antipoden aus dem Bereich der Objektforde-
rung. Dabei konzentrieren sich die Ausfithrungen auf die landesrechtlich
ausgestaltete soziale Wohnraumfoérderung. Daneben wird ein Seitenblick auf
wichtige (bundesrechtlich ausgestaltete) steuerliche Forderinstrumente (ins-
besondere § 7b EStG) geworfen.

Es folgt eine Darstellung der groSraumigen regulativen Begrenzung von
Mieten, wie sie heute vor allem in Gestalt der Mietpreisbremse durchgefiihrt
wird. Anders als bei den in den Vorkapiteln angesprochenen, am vorgelager-
ten Bodenmarkt ansetzenden kleinriumigen Mietpreisbegrenzung steht hier
nicht die soziale und funktionale Struktur der Quartiere im Vordergrund;
vielmehr geht es um die Regulierung der Hohe des Mietniveaus.

In einem weiteren Schritt wird ein Ausblick auf eine mogliche Weiter-
fihrung dieser Instrumentarien vorgenommen. Hierzu zihlt zunichst die
mogliche Wiedereinfithrung der Wohnungsgemeinniitzigkeit (,Neue Ge-
meinnitzigkeit, NWG). Es schliefSt ein Vorschlag zur Einfiihrung von ,,Ge-
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meinwohlwohnungen® an, tiber die wesentliche Elemente der NWG auch
auf Eigentiimer Gbertragen werden sollen, fir die die NWG selbst nicht in-
frage kommt.

3.3.1 Subjektforderung - Wohngeld

3.3.1.1 Zum Konzept

Beim Wohngeld handelt es sich (gegeniber den Kosten der Unterkunft) um
eine vorrangige Leistung. Es geht lediglich um einen steuerfreien Zuschuss
zur Miete oder um einen Lastenzuschuss fir den selbst genutzten Wohn-
raum (BBSR 2019, S.5). Hiermit soll u. a. sichergestellt werden, dass die Emp-
fangerhaushalte ein eigenes Interesse an einer kostengtnstigen Unterkunft
haben. Finanzielle Ricklagen sind fiir den Bezug von Wohngeld irrelevant.
Die Belastung der Haushalte durch Mieten wird in pauschaler Weise bertick-
sichtigt. Die Finanzierung erfolgt je zur Hilfte durch Bund und Linder
(Deutscher Stadtetag 2014, S.3).

In der Vergangenheit kam es insbesondere bei der Anpassung des Wohn-
gelds an die aktuellen wirtschaftlichen Verhiltnisse teilweise zu erheblichen
Verzogerungen. Die Anzahl der Haushalte, die vom eigentlich vorrangigen
Wohngeld in die Inanspruchnahme der Unterkunftskosten ,,rutschten®, nahm
fortlaufend zu, und umgekehrt diejenige der Wohngeldempfinger perma-
nent ab (Deutscher Stidtetag 2014, S.4). Ab 2020 wurde das Wohngeld im
zweijahrigen Turnus dynamisiert; damit wurde diese groe Schwachstelle
ausgeraumt (Oettgen/Degener 2020).

Die Kosten der Unterkunft nach SGB 1I stellen gegeniiber dem Wohn-
geld eine subsididre Leistung dar, die dem sozialrechtlichen Bedarfsdeckungs-
prinzip folgt. Es wird die tatsichliche Mietbelastung der Haushalte bertick-
sichtigt; die Unterkunftsleistungen werden an die Mietenentwicklung ange-
passt. Allerdings missen die Kosten ,angemessen® sein (Deutscher Stadtetag
2014, S.3).

Damit wird der personliche Bedarf des Einzelnen und die Situation sei-
ner ortlichen Umgebung dem moglichen Leistungsumfang zugrunde gelegt.
Die Unterkunftskosten werden damit bei Einkommen bis zur Hohe der Re-
gelbedarfsleistung vollstindig iibernommen. Vor dem Bezug von Leistungen
nach dem SGB II muss zunichst auf das eigene Vermogen zuriickgegriffen
werden. Im Unterschied zum Wohngeld werden im Rahmen der SGB-II-
Leistungen die kompletten Wohnkostenbelastungen (also die Bruttowarm-
miete) beriicksichtigt.
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Tabelle 4

Wohngeld und Kosten der Unterkunft

Wohngeld KdU (SGB 1)
Prinzip Zuschuss zu Wohnkosten Bedarfsdeckungsprinzip

(keine volle Ubernahme) (volle Ubernahme im Rahmen

der Angemessenheit)

Beriicksichtigung nur Bruttokaltmiete Bruttowarmmiete
Anpassung mittlerweile automatische automatische Anpassung

Anpassung (vor Reform:
nach Kassenlage)

Quelle: eigene Darstellung.

Far Wohngeld und Kosten der Unterkunft wendet der Staat pro Jahr ca.
15 Milliarden Euro auf; davon entfallen lediglich gut 1 Milliarde Euro auf das
Wohngeld (Fraktion Biindnis 90/Die Griinen 2020). Die Ausgaben fiir beide
Mafinahmen zusammen dbersteigen damit die Kosten der sozialen Wohn-
raumfoérderung damit um ein Mehrfaches (DGB 2021, S.15). Die Finanzie-
rung der Kosten der Unterkunft geschieht durch eine Bundesbeteiligung von
30 Prozent sowie durch die Kreise und kreisfreien Stidte. Die Kreise wieder-
um erhalten ihre Mittel durch die Kreisumlage (Stddte und Gemeinden) so-
wie die Lander. In Tabelle 4 werden die beiden Systeme der Subjektforde-
rung gegeniibergestellt (siche auch Deutscher Stadtetag 2014, S. 8).

3.3.1.2 Wirtschaftliche und fiskalische Aspekte

Ein gegebenes Forderziel kann sowohl durch Subjekt- oder Objektforderung
verfolgt werden, wenn die Forderhohe richtig eingestellt ist (Kasten 6). Dies
gilt zumindest fir die periodenbezogene Betrachtung. Zugunsten der Sub-
jektférderung werden vor allem allokative Vorteile ins Feld gefithrt (Zu-
schussprinzip, Anreizfunktion; BBSR 2019, S.10). Schlieflich wird das Zu-
sammenspiel von Angebot und Nachfrage nicht gestdrt. Der unmittelbare
Empfinger der Forderung ist zwar der Mieter — die Gelder werden aber an
den Vermieter weitergeleitet. Der Vermieter kann somit wirtschaftlich als
mittelbarer Empfanger des Zuschusses gesehen werden.
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Kasten 6: Subjekt- und Objektférderung
Aus Investorensicht gilt bei Subjektférderung vom Grundsatz
[(Es+Ss) —K]- (1 —1) =Gyt

und bei Objektforderung
[Eo — (K=S0)] - (1 =) =Gyt

Dabei ist

Eso: vom Haushalt wirtschaftlich tragbare Nettokaltmiete (Subjektfor-
derung) bzw. Nettokaltmiete, die sich unter Berticksichtigung der
Sozialbindung ergibt (Objektforderung);

Sso: die staatliche Subvention (als Subjekt- oder Objektférderung ge-
staltet), bei Objektforderung auf die Periode heruntergebrochen;

K: die periodisierten Kosten des Investors, inkl. Abschreibungen und
Zinsen;

t: der Steuersatz;

G,.s:.: der Nach-Steuer-Gewinn.

Tatsachliche Unterschiede ergeben sich - zeitpunktbezogen — aus der
konkreten Festlegung von Eg o bzw. Ss 0, sind aber insoweit nicht der je-
weiligen Konzeption als solcher geschuldet.

Nachfolgend wird die zeitpunktbezogene (!) Performance der Subjektforde-
rung anhand eines Beispiels dargestellt. Dieses Beispiel zieht sich in Varian-
ten durch siamtliche in den Folgekapiteln diskutierten Modelle, um einen ex-
emplarischen Vergleich der verschiedenen Systeme zu ermoglichen.

Als erste Zielgrofie wird dabei aus Vereinfachungsgriinden auf die Cash-
Flow-Eigenkapitalrendite (genauer: ,Cash-on-Cash-Return) abgestellt. Der
Cash-on-Cash-Return ist definiert als Net Operating Income (NOI) abziglich
Zinsen und Tilgung, bezogen auf das Eigenkapital. Normalerweise wird der
Wert ohne Bertcksichtigung von Ertragsteuern berechnet; dies wird vorlie-
gend jedoch mit Blick auf die Steuerwirkungen der Neuen Wohnungsge-
meinniitzigkeit und der ,,Gemeinwohlwohnungen® durchbrochen.

Der Cash-on-Cash-Return indiziert die mogliche Ausschittung an die
Anteilseigner ohne die Notwendigkeit einer ausschittungsbedingten zusatz-
lichen Fremdkapitalaufnahme. Die Betrachtung hat u.a. den Vorteil, dass
nicht zwischen der Ertrags- und der Liquidititsebene unterschieden werden
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muss. Nicht zahlungswirksame Aufwendungen und Ertrige werden nicht

ausdricklich bertcksichtigt; durch diese wird lediglich der Gewinn zwischen

den verschiedenen Perioden verschoben. Unter der Annahme, dass Tilgun-

gen und Abschreibungen (sowie Bodenwert- und Eigenkapitalanteil) nicht

allzu sehr voneinander abweichen (siche Kasten 7), entfernt sich diese Rendi-
tegrofle nicht weit von der Nach-Steuer-Rendite auf den Buchwert des Eigen-
kapitals.

70

Kasten 7: Finanzierungszusammenhinge bei Boden und Gebiuden
Es besteht ein Zusammenhang zwischen der Fremdfinanzierung und
den Gebaudeherstellungskosten. In einer Bilanzschichtenbetrachtung
wird also das Gebaude dominant durch Fremdkapital und der Boden do-
minant tber Eigenkapital finanziert. Diese quantitativen Entsprechun-
gen sind kein Zufall; sie ergeben mit Blick auf die horizontale Kapital-
struktur Sinn:

— Investitionen in Gebdude generieren Abschreibungen, welche zur
Kredittilgung genutzt werden konnen. Der Boden ist hingegen ein
nicht abnutzbares Wirtschaftsgut, auf den keine Normalabschrei-
bungen entfallen — genauso wenig, wie das Eigenkapital Tilgungen
benotigt.

- Insbesondere beim unbebauten Boden ist augenfillig, dass es sich
um eine Realoption handelt, deren Ausiibung (Bebauung) unsicher
ist (Kasten 4). Ein solider Fremdkapitalgeber wird sich kaum auf die
Finanzierung einer solchen Option einlassen, solange diese ertraglos
ist — also nur auf Bodenwertsteigerungen spekuliert wird (Geltner
et al. 2007, S.719-755).

— Der Bodenertrag ist schlieSlich — wie auch der passivseitig auf das Ei-
genkapital entfallende Gewinn — zunichst eine Residualgrofe. Diese
schwankt und ist daher fiir die konstante Bedienung eines Darlehens
wenig tauglich.

Auch im Bundesdurchschnitt ergibt sich aktivseitig eine Relation zwi-
schen den aufstehenden Gebauden (welches das Anlagevermdgen domi-
niert) und den Grundstiicken von ca. 70 Prozent zu 30 Prozent (Destatis
2019a, Tab.S1 und S11). Passivseitig sind fiir die typischen Beleihungs-
grenzen (Loan-to-Value; Jiger/Voigtlinder 2006, S.30) sowie die tatsich-
liche Fremdmittelquote von Immobilieninvestitionen von ebenfalls
70 Prozent (BBSR 2014, S.13) eine gute Orientierungsmarke. De facto
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orientieren sich auch die Beleihungsgrenzen der Banken an entsprechen-
den Durchschnittswerten.

Zumal oftmals im Vorfeld von Immobilienblasen die o.a. Finanzie-
rungsrelationen verletzt werden, ist im Ubrigen die Vorgabe von ent-
sprechenden Eigenkapitalquoten bei der Beleihung durchaus denkbar,
wenn ein heif§ gelaufener Immobilienmarke ,heruntergekiihlt“ werden
soll.

Die niherungsweise Gleichsetzung von Tilgungen und Abschreibungen (so-
wie Bodenwert- und Eigenkapitalanteil) ist zwar realiter kaum jemals erfillt;
dennoch sind Performance-Vergleiche valide durchfithrbar, wenn sich dhnli-
che Verzerrungen bei allen Vergleichen ergeben.

Die zweite relevante Zielgrofe ist der erzielbare Reinertrag, der zur Errei-
chung der Renditeforderung der Kapitalgeber notwendig ist. Hier wird zwi-
schen dem am Markt erzielbaren und einem aus sozialen Griinden geminder-
ten Reinertrag unterschieden.

Zumal die Vereinfachungen in der nachfolgenden Modellrechnung im-
plizieren, dass der operative Cash-Flow (0CF) niherungsweise dem Net Ope-
rating Income bzw. den Reinertragen (RE) entspricht, erhilt man schlieflich
bezogen auf das Investment (Aktivseite) auch noch eine Renditegrofe, die
dem Liegenschaftszinssatz angenihert ist. Der Liegenschaftszinssatz ist eine
im Immobiliensektor breit genutzte Renditegrofe (Kasten 8).

Kasten 8: Net Operating Income, Reinertrige und Liegenschaftszins-
satze

Das Net Operating Income stellt die Jahresnetto-Soll-Mieteinnahmen
zzgl. sonstige Einnahmen dar, gekiirzt um Leerstandsmieten und nicht
umlagefihige Bewirtschaftungskosten. Es ist damit im Wesentlichen mit
den Reinertragen identisch. Diese sind als Rohertrige (Nettokaltmieten)
abziglich der Bewirtschaftungskosten (Instandhaltung, Verwaltung,
Mietausfallrisiko) definiert.

Der Liegenschaftszinssatz ist der Kapitalisierungszinssatz, mit denen die
Verkehrswerte von Grundstiicken im Durchschnitt marktiblich verzinst
werden (§ 193 Abs. S Nr.1 BauGB). Er wird ,,riickwirts aus dem Ertrags-
wertverfahren nach den Vorschriften der Immobilienwertermittlungs-
verordnung (ImmoWertV) berechnet, nachdem die besonderen objekt-
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spezifischen Grundstiicksmerkmale abgesondert wurden. Der Liegen-
schaftszinssatz ahnelt zwar dem internen Zinsfuf einer Investition, ist
aber wegen seiner Modellabhingigkeit nicht mit diesem identisch.

Aus Vereinfachungsgriinden wird in allen nachfolgenden Berechnungen mit
der Formel der ewigen Rente gearbeitet und damit von der begrenzten Nut-
zungsdauer der Gebdude abstrahiert. Anschaffungsnebenkosten werden
ebenfalls nicht explizit betrachtet.

Es wird unterstellt, dass es sich bei dem Investor um eine vermogensver-
waltende Kapitalgesellschaft handelt, die lediglich der Kérperschaftsteuer
und nicht der Gewerbesteuer unterliegt (Inanspruchnahme der erweiterten
Kirzung des § 9 Nr.1 Satz 2 und 3 GewStG). In der Praxis wird es sich hier-
bei zumeist um Wohnungsunternehmen in iberschaubarer Gréflenordnung
handeln. Die einkommensteuerlichen Auswirkungen auf der Gesellschafter-
ebene bleiben unbertcksichtigt. Schlieflich sind auch Anschaffungsneben-
kosten (inkl. Grunderwerbsteuer) schon in den angesetzten Werten enthal-
ten. Aufgrund des Zeitpunktbezugs der Berechnung konnen sich im Laufe
der Zeit einstellende Veranderungen in der Kostenstruktur (abnehmende Fi-
nanzierungskosten, zunehmende Instandhaltungen) nicht erfasst werden.

Freie Vermietung

Zunichst wird als Referenz ein frei vermietetes Mehrfamilienhaus in Vollei-
gentum herangezogen, das auf dem freien Markt vermietet wird (Tabelle §).
Die Anschaffungskosten des Bodens betragen 300.000 Euro, die Gebaudeher-
stellungskosten 700.000 Euro. Es wird eine Eigenkapitalquote von 30 Prozent
unterstellt (siehe Kasten 7). Der Liegenschaftszinssatz betrage rund 4,00 Pro-
zent.

Zudem wird in der Modellrechnung vereinfachend angenommen, dass
sich die Ertrage in der Relation zu den Werten auf das Grundstick (mit
12.000 Euro p.a.) sowie das aufstehende Gebiude (mit 28.000 Euro p.a.) ver-
teilen. Diese Annahme entspricht zwar nicht der Realitat; allerdings dnderte
eine verkomplizierende Modifikation nichts an den Schlussfolgerungen (vgl.
Huth/L6hr/Olah 2021). Auf der Passivseite entfallt nach Abzug der Annuitit
(Zins und Tilgung in Hohe von 3,50 Prozent p.a.) auf das Eigenkapital eine
Nach-Steuer-Cash-Flow-Rendite in Hohe von 4,39 Prozent (bei einer Ertrag-
steuerlast von 2.320 Euro p.a.). An dieser Eigenkapitalrendite missen sich
samtliche spater noch zu besprechenden Fordervarianten messen lassen.
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Tabelle 5

Frei vermietetes Mehrfamilienhaus in Volleigentum (vermdgensverwaltende GmbH)

Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
Boden 300.000 €

40.000 € 4,00%
Gebaude 700.000 €
gesamt 1.000.000 € 40.000 € 4,00%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 300.000 € 13.180 € 4,39 %
KSt-Verbindlichkeit (15 %) 2320 €
Fremdkapital 700.000 € 24.500 € 3,50%
gesamt 1.000.000 € 40.000 € 4,00%

Quelle: eigene Darstellung.

Fur die Subjektférderung wird nun unterstellt, dass die bedirftigen Mieter
lediglich knapp 80 Prozent der Reinertrage bei freier Vermietung aufbringen
koénnen (also 31.500 Euro p.a.). Der Rest wird durch Wohngeld aufgestocke
(Subvention S: 8.500 Euro p.a.; in der Realitdt wird eine solche zielgenaue
Aufstockung kaum gelingen).

Unter den gegebenen Annahmen ergibt sich dann kein Unterschied zur
freien Vermietung, wenn diese zur ortsiblichen Vergleichsmiete erfolgt
(Tabelle 6).

Die obige Betrachtung ist allerdings zeitpunktbezogen. Trotz seiner zeit-
punktbezogen allokativen Vorzige lassen sich gegen das Wohngeld in inter-
temporaler Sicht Bedenken anmelden. Diese leiten sich vor allem aus einem
Diskontierungsmechanismus ab, der in Kasten 9 beschrieben wird.
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Tabelle 6

Subjektforderung, Mehrfamilienhaus in Volleigentum
(vermogensverwaltende GmbH)
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
Boden 300.000 € 31.500 €

S: +8.600 € 4,00%
Gebaude 700.000 € =40.000 €
gesamt 1.000.000 € 40.000 € 4,00%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 300.000 € 13.180 € 4,39 %
KSt-Verbindlichkeit (15 %) 2.320 €
Fremdkapital 700.000 € 24.500 € 3,50%
gesamt 1.000.000 € 40.000 € 4,00%

Quelle: eigene Darstellung.
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Kasten 9: Diskontierungseffekt bei Forderleistungen

Private Investoren, die bei der Subjektférderung als mittelbare Zuschuss-
empfanger angesehen werden konnen, diskontieren in der Regel mit ei-
nem hoheren Opportunititskostensatz als die offentliche Hand. Ein
Grund hierfir ist die normalerweise hohere Bonitat der offentlichen
Hand, die auf Steuermittel zuriickgreifen kann. Eine weitere Ursache
liegt in der abweichenden Zielfunktion: Erwerbswirtschaftliche Unter-
nehmen versuchen in erster Linie, den Gewinn zu optimieren, wohinge-
gen die offentliche Hand noch andere Ziele zu beachten hat (siehe die
Diskussion um ,,Gemeinwohleffekte“ bzw. ,Stadtrendite; Spars/Heinze
2009).

Auch dann, wenn man die soziale Diskontrate fiir die Diskontierung als
mafSgeblich ansieht, diirfte man eher zu geringeren Diskontierungsraten
der offentlichen Hand als Zuschussgeber kommen (Abay 2005). Aller-
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dings ist es im Einzelfall auch moglich, dass die Tilgung hoch verzins-
licher Altschulden eine erhohte Messlatte fir die beste Alternativinvesti-
tion von Kommunen darstellt, deren interner Zinsfuf$ dann zur
Diskontierung heranzuzichen ist.

Diskontiert jedoch die Kommune mit einem geringeren Zinsfuf§ als der
private Investor, ergeben laufend gezahlte Forderungen, die perioden-
weise flielen, beim Investor als (mittelbarem) Subventionsempfinger
eine geringere Summe der Barwerte als beim Fordergeber. In konsoli-
dierter Betrachtung errechnet sich so ein Diskontierungsverlust. Dieser
kann vermieden werden, wenn die Bezuschussung von Herstellungskos-
ten bzw. Tilgungen im Rahmen einer Einmalzahlung oder zumindest
durch groBere anfiangliche Bezuschussung geschieht — also iber Objekt-
forderung.

Es ist es erstaunlich, dass mogliche Diskontierungsverluste in der Diskussion
um die Kosten der Subjektférderung bislang kaum eine Rolle spielten.

Schlieflich ergeben sich durch die MafSnahmen der Subjektférderung
auch keine Entlastungen beim Eigenkapital oder Finanzierungsvorteile
(Kasten 10), wie sie bei Einmalzuschissen im Rahmen der Objektférderun-
gen entstehen konnen.

Kasten 10: Eigenkapitaleffekt bei Forderleistungen

Sofern Einmalzuschusse gezahlt werden, werden diese entweder erfolgs-
wirksam, als Minderung der Anschaffungskosten oder als Ertrag bzw.
passiver Rechnungsabgrenzungsposten verbucht (Dawo 2019). Dies
starkt aufseiten des Investors entweder unmittelbar die Eigenkapitalbasis
oder ersetzt Fremdkapital. In jedem Fall verbessert sich die vertikale Ka-
pitalstrukeur. Bei fortlaufend gezahlten Investitionen tritt dieser Effekt
in einem viel geringeren Ausmaf$ ein. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass
wegen der hoheren Risikotraglast Eigenkapital das teuerste Kapital dar-
stellt.

3.3.1.3 Stddtebauliche und soziale Treffsicherheit

Im Wohnungsmarkt werden grundsitzlich zwei wesentliche sozialpolitische
Probleme unterschieden: Das Finanzierungs- und das Zugangsproblem (die-
se Sicht der Dinge wird spater noch zu kritisieren sein). Clamor et al. (2011,
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S.536) stellen fest, dass das Wohngeld vor allem das Finanzierungsproblem
adressiert, dem Zugangsproblem aber nur sehr begrenzt entgegenwirken
kann. Beim Wohngeld muss ein Haushalt erst einmal eine Wohnung haben,
damit diese auch subventioniert werden kann. Das Wohngeld soll Haushalte
mit geringem Einkommen in eine bessere Marktposition bringen, indem es
naherungsweise die Differenz zwischen der iblichen Miete und der Zah-
lungsfahigkeit ausgleicht.

Bis zum Jahr 2018 ist die Anzahl der Wohngeldhaushalte von ca. 630.000
auf rund 548.000 gesunken (die Wohngeldausgaben betrugen in 2018 rund
eine Milliarde Euro). Als Folge der Wohngeldreform 2020 wird ein weiteres
Absinken auf ca. 480.000 Haushalte geschatzt (Oettgen/Degener 2020, S.7 f.).
Das Wohngeld hat damit eine deutlich geringere Bedeutung als die rund eine
Million Fille zdhlenden Kosten der Unterkunft.

Die in den Genuss von Wohngeld kommenden Haushalte befinden sich
vor allem in wirtschaftsschwicheren Regionen — wo auch die Wohnungs-
marktsituation weniger angespannt ist (Clamor et al. 2011, S.540, Abb.3;
Oettgen/Degener 2020, S.6, S.4, Karte 1). Dies diirfte damit zusammenhién-
gen, dass die Bezugsberechtigung nach oben und nach unten gedeckelt ist,
niamlich einmal durch die Einkommensgrenzen des Wohngeldbezugs und
andererseits durch den Anspruch auf Grundsicherungsberechtigung (Holm/
Junker/Neitzel 2018, S.20).

Offenbar rutschen insbesondere in angespannteren Wohnungsmarkten
eine Reihe von Bewohnern aus dem ,,Wohngeldkanal® heraus (BBSR 2019,
S.16). In diesem Kontext sind auch die Mischhaushalte zu nennen, die teil-
weise der Férderung durch Wohngeld, teilweise derjenige der Kosten der
Unterkunft zuzuordnen sind. Sinnvoll wire fir die Zukunft ein System, das
die Systeme besser aufeinander abstimmt oder zusammenfiihrt (Clamor et al.
2011, S.543).

Bislang durfte aufgrund seiner bislang beschrinkten Bedeutung in teuren
Regionen das Wohngeld nicht in héherem Umfang preistreibend gewesen
sein. Allerdings konnte ein diesbeziigliches Potenzial bestehen, wenn dem
Wohngeld auch in tberhitzten Mirkten eine bedeutendere Rolle zugewiesen
wiirde. In der Vergangenheit hielt sich die Erh6hung der Nachfrage jedoch
in Grenzen: Auch nach Wohngeldzahlung lagen die Resteinkommen zu-
meist nicht deutlich Gber den Grundsicherungsbetrigen der sozialen Trans-
ferleistungsprogramme (Holm/Junker/Neitzel 2018, S.34).

Beim Wohngeld wird die Einkommenssituation jedes einzelnen Mieters
berticksichtigt. Das Wohngeld differenziert die anrechenbaren Hochstbetra-
ge zwar nach Kommunen (Mietstufen, § 12 Abs. 5 Wohngeldgesetz), jedoch
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nicht nach Lagen innerhalb der jeweiligen Gemeinden. In dieser durch-
schnittsorientierten Gestaltung kann damit der in Kapitel 3.1.1 aufgestellten
Forderung, die Differenz zwischen den zahlbaren und eingeforderten Bieter-
renten abzudecken, nicht zielgenau entsprochen werden. Dies gilt unabhin-
gig davon, dass neben der Personenzahl auch das Einkommen in die Berech-
nungsformen einfliefSt.

Aus den genannten Griinden kann Wohngeld auch Entmischungsten-
denzen nur beschrianket entgegenwirken. Es tiberlasst die Selektion der Mieter
den Vermietern. Eine aktive Steuerung der Zusammensetzung der Einwoh-
nerschaft ist nicht moglich (Krebs 2018, S. 686). Andererseits kann das Prob-
lem der Fehlbelegungen nicht entstehen (hierzu siche Kapitel 3.3.2; Breyer
2018, S.310).

3.3.1.4 Ergebnis

Mit dem Wohngeld sind sicherlich grofe Vorteile verbunden — an erster Stel-
le steht dabei die Vermeidung des Problems der Fehlbelegungen. Die viel be-
schworenen allokativen Vorteile gelten jedoch nur in einer Momentaufnah-
me. Diesen stehen auch wirtschaftliche Nachteile gegeniber, vor allem in
Gestalt moglicher Diskontierungsverluste aufgrund unterschiedlicher Dis-
kontierungssitze bei Zuschussgebern und empfangern. Auch die Eigenkapi-
talhilfe fir Investoren ist schwach ausgeprigt. Stadtebaulich und sozial ist die
Steuerungsfahigkeit begrenzt. Schlieflich kann in angespannten Mirkten
auch nicht auf eine massive Ausweitung dieses Instrumentes gesetzt werden,
ohne dass die Preisdynamik noch weiter angeheizt wird.

3.3.2 Soziale Wohnraumforderung

3.3.2.1 Zum Konzept

Der Antipode zum Wohngeld stellt die soziale Wohnraumférderung dar —
als die wohl wichtigste Maffnahme im Reigen der mannigfaltigen MafSnah-
men der Objektférderung.

Die Forderung von Wohnungen zur Versorgung von Haushalten mit ge-
ringen Einkommen hat in Deutschland eine lange Tradition. In der Spitze
wurden pro Jahr 80 Prozent des gesamten Neubaus gefoérdert. Nach der
Hochphase des sozialen Wohnungsbaus ging dessen Bedeutung ab den
1980er Jahren kontinuierlich zurtick: Wihrend der Bestand an Sozialwoh-
nungen in den 1980er Jahren noch bei rund 4,0 Millionen lag, sank er auf
2,1 Millionen (2006) und 1,2 Millionen (2018) (Dullien/Krebs 2020, S.92).
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Der durchschnittliche Verlust von 80.000 Sozialwohnungen pro Jahr kann
durch die Neubauaktivititen (ca. 25.000 neue Sozialwohnungen) im Rah-
men der Wohnraumférderung nicht kompensiert werden (Holm/Junker/
Neitzel 2018, S.39).

Seit der Foderalismusreform 2006 werden die betreffenden Forderpro-
gramme vor allem durch die Linder gestaltet und finanziert. Allerdings er-
hielten die Lander bis 2019 Kompensationszahlungen fiir den Wegfall der Fi-
nanzhilfen des Bundes; ab 2020 werden zweckgebundene Finanzhilfen fir
den sozialen Wohnungsbau gewihrt (BMI o.].). Soweit keine landesspezifi-
schen Wohnraumforderungsgesetze erlassen wurden, gelten die Bedingun-
gen des Wohnungsbindungsgesetzes des Bundes.

Im Laufe der Jahre haben sich auch die Forderkonditionen und die damit
verbundenen Pflichten deutlich verdndert. Mit dem Inkrafttreten des Wohn-
raumforderungsgesetzes 2002 (WoFG) wurde insofern ein Paradigmenwech-
sel vollzogen, als das Gesetz nicht linger das Ziel der Versorgung breiter Be-
volkerungsschichten mit Wohnraum verfolgt. Vielmehr werden Haushalte
adressiert, die sich am Markt nicht selbst angemessen mit Wohnraum versor-
gen konnen und daher Unterstitzung bendtigen (§ 1 Abs.2 WoFG; Gedasch-
ko 2016, S.312).

Die geforderten Wohnungen dirfen nunmehr an Haushalte vermietet
werden, die einen Wohnberechtigungsschein (WBS) vorweisen kénnen. Eine
solche Bescheinigung erhalten Haushalte, die eine festgelegte Einkommens-
grenze unterschreiten. Nach der Belegungsbindung, die bis zu 30 Jahre be-
trigt, konnen die Wohnungen dann frei vermietet werden (allerdings hat die
Bindungsdauer wihrend der letzten zwei Jahrzehnte kontinuierlich abge-
nommen). Die betreffenden Programme werden im internationalen Ver-
gleich daher als ,Férderung privater Mietwohnungsinvestitionen mit sozia-
ler Zwischennutzung® beschrieben (Holm/Junker/Neitzel 2018, S.37).

Die Programme adressieren sowohl private Investoren als auch offentli-
che Unternehmen. Im Gegenzug fiir finanzielle Vorteile (Zins-, Tilgungs-
und Baukostenzuschiisse) erhalten die Investoren die Verpflichtung, Woh-
nungen bereitzustellen, bei denen bestimmte Mietobergrenzen fiir einen be-
stimmten Zeitraum nicht dberschritten werden. Die Mietpreisbindungen
sind in den verschiedenen Bundeslindern teils ortsspezifisch, teils lagespezi-
fisch gestaltet (Holm/Junker/Neitzel 2018, S.42). Gefordert werden in der
Regel der Neubau, der Umbau bzw. Modernisierungen sowie Erweiterungen
(z.B. Dachgeschossausbauten).

Europarechtlich bestehen gegen die soziale Wohnraumfoérderung grund-
satzlich keine Einwande (Kasten 11).
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Kasten 11: EU-Konformitit der sozialen Wohnraumférderung
Europarechtlich ist die soziale Wohnraumforderung (europarechtlicher
Terminus: ,sozialer Wohnungsbau®) in Art.2 Abs.1 lit.c des Freistel-
lungsbeschlusses der Europidischen Union (Europiische Kommission
2019) als ,,Dienstleistung von allgemeinem Interesse“ (DAWI) ausdriick-
lich erwéhnt. Inhaltlich korrespondiert der europarechtliche Begriff des
sozialen Wohnungsbaus mit dem deutschen Begriff der sozialen Wohn-
raumforderung.

Danach ist nicht nur die Schaffung (,,Bau®), sondern auch der Erwerb be-
stchenden Wohnraums zum Zwecke der Verbesserung der sozialen
Wohnraumversorgung als DAWI anerkannt. Erfasst sind neben der
Schaffung und Bereitstellung von Mietwohnraum fir Haushalte, die
sich am Markt nicht angemessen mit Wohnraum versorgen kénnen,
auch die Anpassung bestehenden Wohnraums an die Erfordernisse des
demografischen Wandels, die Schaffung barrierefreier Wohnmoglich-
keiten sowie die Erhaltung und Stirkung der stidtebaulichen Funktion
von Wohnquartieren.

3.3.2.2 Wirtschaftliche und fiskalische Aspekte

Okonomisch gesehen sollte die Hohe der Forderung niherungsweise dem
abdiskontierten Mietverzicht entsprechen, der sich aus der Sozialbindung er-
gibt (unter Vornahme einer Diskontierung mit einem ,typischen Satz“).
Mafinahmen der Objektférderung sind aus 6konomischer Sicht als Reaktion
auf eine Mietpreisbindung immer dann notwendig, wenn sich eine wie
auch immer gesetzte Mietpreisbindung nicht ausreichend in einer Damp-
fung des Bodenwertes niederschligt (zum Bodenwert als Residuum siche
Kapitel 3.2).

Wiirde gefordertes Wohnen in einem Gebiet verlangt, in dem keine ent-
sprechende Quote festgelegt ist, reflektiert der Bodenwert nimlich die Mie-
ten des freien Marktes (,,highest and best use®). Hier ergibt die Forderung un-
bedingt Sinn. Wird hingegen in einem Gebiet geférdert, in dem eine entspre-
chende Quote fiir bezahlbares Wohnen z. B. in der Bauleitplanung vorgegeben
wird, kann die soziale Wohnraumférderung im schlechtesten Fall einfach
nur zu héheren Bodenpreisen fithren (bei Verkauf von privat). In den Forder-
bestimmungen einiger Lander dirften diese Zusammenhinge nur unvoll-
stindig reflektiert werden.

Die soziale Wohnraumfdrderung sollte sich gerade in der Niedrigzins-
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Tabelle 7
Baukostenzuschuss, Mehrfamilienhaus in Volleigentum
(vermogensverwaltende GmbH)
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
Boden 300.000 €
700.000 € 31.500 € 3,81%
Gebaude - 175.000 €
=525.500 €
gesamt 825.000 € 31.500 € 3.81%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 247.500 € 10.880 € 4,39 %
KSt-Verbindlichkeit (15 %) 1.920 €
Fremdkapital 577.500 € 18.700 € 3,23%
gesamt 825.000 € 31.500 € 3.81%

Quelle: eigene Darstellung.

phase auf Baukosten- und Tilgungszuschiisse konzentrieren, die im Gegen-
zug zu einer Vermogensbindung als Einmalzuschisse gewihrt werden. Hier-
durch werden die oben diskutierten Diskontierungsverluste vermieden und
die Kapitalbasis des Investors gestiarkt. Aus den genannten Griinden nicht
zielfihrend sind hingegen Zinszuschiisse (sieche auch DGB 2021, S.16). In-
vestoren konnen derzeit ahnlich glinstige Zinsen wie in den Forderprogram-
men bereits auf dem Kapitalmarkt erhalten, ohne sich einer Sozialbindung
unterwerfen zu massen.

Was die allokative Effizienz angeht, dominiert die Behauptung, dass die
Objektforderung gegentber der Subjektférderung inferior sei. Sie beein-
trachtige das Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage; vor allem besteht
aber das Problem von Fehlbelegungen. In dieser Allgemeinheit ist die These
der wirtschaftlichen Inferioritit jedoch nicht haltbar.

Dies wird zunéchst anhand der nachfolgenden Berechnung illustriert, die
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das Beispiel aus Kapitel 3.3.1.2 modifiziert. Wieder dient als erste Zielgrofie
die Cash-Flow-Eigenkapitalrendite nach Steuern (Cash-on-Cash-Return).
Diese soll derjenigen bei Subjektforderung entsprechen. Zu den weiteren
Annahmen und Vereinfachungen sei ebenfalls auf das einfihrende Beispiel
verwiesen. Forderziel sei (als zweite ZielgrofSe) eine Belastung der Mieter, die
mit derjenigen bei Wohngeldzahlung vergleichbar ist (siche Tabelle 5). Dies
ist erreichbar, wenn die Gebiudeherstellungskosten durch einen Baukosten-
zuschuss in Hohe von ungefihr 25 Prozent der Gebiudeherstellungskosten
gekirzt werden.

Es wird wieder ein Eigenkapitalanteil von 30 Prozent der (dann wegen
des Baukostenzuschusses geringeren) Investitionssumme angestrebt. Die
GmbH soll wiederum nur der Korperschaftsteuer und nicht der Gewerbe-
steuer unterliegen (Inanspruchnahme der erweiterten gewerbesteuerlichen
Kiirzung). Es wird noch ein geringer Zinszuschuss unterstellt, so dass die Fi-
nanzierungskonditionen ein wenig ginstiger als bei freier Vermietung sind.
Tabelle 7 illustriert anhand vereinfachter Bilanzen, dass unter den gegebenen
Annahmen dieselbe Cash-Flow-Eigenkapitalrendite nach Steuern erreicht
werden kann wie bei Subjektférderung.

Vorliegend handelt es sich wieder um eine zeitpunktbezogene Betrach-
tung. Allerdings kann aus Sicht der 6ffentlichen Hand die Objektférderung
mit Blick auf die erforderliche Liquiditit insoweit nachteilig sein, als hier-
mit — wenn auch einmalig — eine wesentlich hohere Auszahlung als bei Sub-
jektférderung notig ist. Dem steht allerdings ein entsprechender Vorteil auf-
seiten des Investors gegentber, der eine Entlastung beziiglich des aufzubrin-
genden Eigenkapitals erfihrt. Im obigen Beispiel (Tabelle 7) ist nur ein
Eigenkapital von 247.500 Euro anstatt von 300.000 Euro im Ausgangsfall
(Tabelle 6, Subjektférderung) aufzubringen. Dies ist ein weiteres Mal alloka-
tiv vorteilhaft, da es sich beim Eigenkapital aufgrund der héheren Risikopri-
mie um das teuerste Kapital handelt (vgl. Kasten 10).

Wie auch bei der Subjektférderung wird die Wirksamkeit der sozialen
Wohnraumférderung dadurch gemindert, dass auf den Erfolg Ertragsteuern
zu entrichten sind: Dies betrifft gleichermafen die aufgrund von Einmalzu-
schiissen verringerte Abschreibungsbemessungsgrundlage sowie die geringe-
ren Zinsen aufgrund von Zinszuschiissen.

3.3.2.3 Stadtebauliche und soziale Treffsicherheit

Die Sozialwohnungen konzentrieren sich auf die groferen Stidte, wo die
Wohnprobleme kumulieren und das Wohngeld eine geringere Rolle spielt.
Thr prozentualer Anteil am gesamten Wohnungsbestand ist hier rund dop-
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pelt so hoch wie im Bundesdurchschnitt (Holm/Junker/Neitzel 2018, S.43
und S.45, Tab. 19). Dies ergibt auch Sinn, zumal oftmals hier die Wohnungs-
markte angespannt sind, zugleich aber viele Bedirftige aus dem ,,Wohngeld-
kanal“ rutschen und es daher der direkten Intervention der offentlichen
Hand bedarf.

Fraglich ist, ob die in § 1 Abs.2 WoFG genannte Zielgruppe den beste-
henden und kanftigen unterstiitzungsbedirftigen Gruppen am Wohnungs-
markt entspricht. Derzeit zihlen ca. 20 Prozent der Haushalte zu den Niedri-
geinkommensbeziehern; es ist dabei kiinftig eher mit einer weiteren Erhé-
hung zu rechnen. Gerade auch Altersarmut wird in Zukunft ein groferes
Problem darstellen. Die zugangsdiskriminierenden Merkmale (Alter, Famili-
enstand, Ethnie etc.) sind mittlerweile so eng mit der Zahlungsfahigkeit ver-
knipft, dass die Verknipfung ,Finanzierungsproblem-Subjektférderung®,
»Zugangsproblem-Objektforderung® nur noch bedingt Sinn ergibt.

GrofBere Unterschiede zwischen Neuvertrags- und Bestandsmieten, wie
sie insbesondere in prosperierenden Agglomerationen auftreten, konnen vor
allem fiir einkommensschwache Haushalte de facto einen Marktausschluss
bedeuten (Sagner 2021, S.29). Auch dies spricht insbesondere in angespann-
ten Wohnungsmarkten fiir einen verstirkten Einsatz der sozialen Wohn-
raumfdrderung. Die mittleren Sozialmieten zielen auf Haushalte mit Ein-
kommen von 65 bis 88 Prozent, die Hochstmieten auf Einkommen zwischen
83 und 113 Prozent des Bundesmedianeinkommens ab (Holm/Junker/Neit-
zel 2018, S. 51). Fur einkommensarme Haushalte sind die Fordermieten aller-
dings oftmals immer noch zu hoch; hier bedarf es unter Umstinden einer
noch stirker zielgerichteten Forderung.

Zwar erreicht die soziale Wohnraumférderung derzeit noch ein breites
Spektrum an Zielgruppen. Angesichts der erhohten Wohnkostenbelastung
in vielen Grofstidten (Kapitel 1.1) sollte die Forderung dabei auch wieder
verstarkt die untere Mitte der Gesellschaft ins Auge fassen (Gedaschko 2016,
S.313; Regiokontext 2013).

Der zentrale Kritikpunkt an der Wohnraumférderung lautet, dass diese
nicht besonders zielgenau sei; ca. 50 Prozent der Sozialwohnungen seien fehl-
belegt (Voigtlinder 2016, S.316). So erfolgte in der Vergangenheit ein GrofS-
teil der Bedarfspriifungen nur einmalig (Sagner 2021, S.43). Dem ist aller-
dings entgegenzuhalten, dass ein gewisses Maf§ an Fehlbelegung aufgrund
der dann eintretenden sozialen Diversifizierung sogar wiinschenswert ist. Al-
lerdings darf diese nicht zu hoch ausfallen — ansonsten wiirden die falschen
Gruppen in den Genuss der Férderungen gelangen.

Fehlbelegungsabgaben sind mittlerweile weitgehend abgeschafft. In der
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Vergangenheit erwiesen sie sich tatsichlich nur als ein sehr eingeschranke ef-
fektives Instrument zur Gegensteuerung. Der Grund hierfiir dirfte eine nicht
zielfihrende Bemessung sein. Die Fehlbelegungsabgabe soll die Differenz
zwischen der Sozialmiete und der durchschnittlichen ortsiiblichen Miete aus-
gleichen, orientierte sich aber auch am Maf der Uberschreitung des Einkom-
mens, das fiir einen Wohnberechtigungsschein maximal zulassig wire.

Der Mieter diirfte jedoch regelmifig eine andere Kalkulation aufmachen:
Er muss bei einem Wohnungswechsel in der Regel eine héhere Quadratme-
termiete bezahlen, zumal er hdufig auch in andere Gegenden und in ver-
gleichsweise teurere Wohnungen ziehen muss. Die Opportunititskosten lie-
gen dann in der Regel hoher, als von den betreffenden Regelungen zur Fehl-
belegungsabgabe unterstellt. Zumal Neuvermietungen regelmifig oberhalb
der ortsiblichen Miete stattfinden, misste auch die Fehlbelegungsabgabe
deutlich héher als die Differenz zur durchschnittlichen ortsiiblichen Miete
bei der aktuellen Wohnung ausfallen.

Zuweilen werden auch die beschrinkten administrativen Kapazititen in
der kommunalen Verwaltung als Grund fiir die mangelnde Kontrolle der
Fehlbelegungen genannt (Krebs 2018, S.686). Allerdings miissen auch Ver-
waltungskapazititen fir die Ermittlung der Bediirftigkeit im Rahmen der
Subjektforderung (Wohngeld) vorgehalten werden. Alternativ zu besser ad-
justierten Fehlbelegungsabgaben sind auch denkbar:

- der Ansatz einer einkommensabbingigen Miete bei Sozialwohnungen (Berli-
ner Mieterverein 2016);

- einkommensabhingige Zuschiisse: Hierbei nihert man sich allerdings wie-
der dem Wohngeld mit seinen Nachteilen konzeptionell an;

—  flexible Quoten fiir bezahlbares Wobnen: Grolere Wohnungsgesellschaften
missten einen bestimmten Anteil ihrer Wohnungen unterhalb bestimm-
ter Mietschwellen vorhalten. Wachsen die Mieter aus den Einkommens-
schwellen der Wohnberechtigungsscheine heraus, missen sie nicht um-
ziehen. Stattdessen miissen die bezahlbaren Wohnungen anderswo im
Bestand dargestellt werden (Beispiele fir die ,Flexiquote® bringen die
Stadt Dusseldorf 2013, S.94 oder das Biindnis fiir bezahlbares Wohnen
und Bauen 2016, S. 68-72);

— eine Befristung der Wobnberechtigung: Dies durfte die einfachste Losung
darstellen. Danach wiirde periodisch (alle 5 bis 7 Jahre) die Wohnberech-
tigung Gberpriift. Der Eigentiimer misste dementsprechend nachweisen,
dass seine Klientel keine ,abgelaufenen® Wohnberechtigungsscheine hat.
Ansonsten misste er Forderungen anteilig zuriickerstatten (Ahnliches
kennt man aus der Besteuerung, z. B. beim Abzug von Vorsteuer bei lang-
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lebigen Wirtschaftsgiitern vor dem Hintergrund einer Anderung der Ver-
haltnisse; siche § 15a Umsatzsteuergesetz). Der Mieter kann sich umge-
kehrt darauf einstellen, dass er sich bei einem nachhaltigen Uberschrei-
ten bestimmter Einkommensgrenzen langsam umorientieren muss.

Jeder Ansatz hat Vor- und Nachteile. Dariiber, welcher vorzugswiirdig ist
und wie die Ausgestaltung genau erfolgen sollte, besteht noch weiterer For-
schungs- und Konzeptionierungsbedarf. Ziel sollte es sein, die effektive Miet-
belastung auf das (in Abbildung 6 diskutierte) Niveau der Bieterrenten ein-
kommensschwicherer Haushalte zu begrenzen.

Wichtig ist am Ende, dass die betreffenden Mieter wenigstens befristet
auch dann noch (ibergangsweise) in der Wohnung bleiben kénnen, wenn
sie (eventuell nur zeitweise) aus der Forderungswiirdigkeit herauswachsen.

Grundsatzlich besteht ein wesentlicher konzeptioneller Vorteil der sozia-
len Wohnraumférderung darin, dass sie sich — anders als die Subjektforde-
rung — mit einer Begrenzung der Mieten kombinieren lasst. Unter anderem
wird dadurch verhindert, dass letztlich die Bodeneigentiimer bei angespann-
ten Markten die subventionsbedingt hohere Zahlungsbereitschaft der Inves-
toren ausnutzen und die Férderung so an der falschen Stelle ankommt. Auch
wird kein ,,Ol in das Feuer“ schon angeheizter Immobilienmirkte geschiittet.

In Kapitel 2.2.2 wurde dargestellt, dass zumindest bei Verteuerungen des
Wohnens, die durch Zuzige bedingt sind, die Ertrige und der Wert des Bo-
dens eine entscheidende Rolle spielen. Diese werden wiederum durch die er-
zielbaren Mietertrage bestimmt. Mit Blick auf die in Kasten 6 skizzierten Zu-
sammenhinge ergibt es daher Sinn, die vom Investor darzustellende Forder-
miete nach der jeweiligen Lage zu differenzieren. Dies konnte pauschal
durch einen prozentual gleichbleibenden Abschlag ,.X“ von der ortsiiblichen
Miete geschehen.

Die vom Investor maximal einzufordernde Fordermiete kdnnte sich dann
nach folgender Formel berechnen: ortsiibliche Miete x (1 — X %). Hierzu be-
darf es auch geeigneter Mietspiegel, die bestimmten Mindeststandards genii-
gen. Durch die dargestellte Bemessung wird bewirkt, dass — in absoluten Gré-
Ben — die Mietminderung in zentralen Lagen hoher ausfillt als in peripheren
Lagen. Bei stiarkerer Nutzung der sozialen Wohnraumférderung kann dann
das Mietniveau gesenkt werden, ohne dass es in den peripheren Lagen so tief
ausfallt, dass Investitionen in Wohnraum sich nicht mehr rechnen (siehe die
Abbildungen in Kapitel 2.2).

Um die stidtebauliche Treffsicherheit der sozialen Wohnraumférderung
zu erhohen, sollten — soweit dies nicht ohnehin schon geschieht — energeti-
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sche Modernisierungsmaffnahmen (die auch bilanziell die Kriterien der
»Zweitherstellung® erfiillen) in dhnlicher Weise wie Neubaumafnahmen ge-
fordert werden. Dies auch vor dem Hintergrund, dass schon heute mehr als
zwei Drittel aller Baumaf$nahmen an bestehenden Gebauden stattfinden; nur
ein Drittel entfallen auf Neubauten (BMI 2021a, S.7).

Mit der Energiewende wird sich der Anteil der Baumafinahmen im Be-
stand voraussichtlich deutlich erhéhen. Von 1990 bis 2018 — also innerhalb
von fast 30 Jahren - sind aufgrund Maffnahmen energieeffizienter Gebaudes-
anierung und des energieeflizienten Neubaus die CO2-Emissionen von
210 Millionen Tonnen auf 120 Millionen Tonnen p. a. gesunken. Nun sollen
innerhalb von 10 Jahren noch einmal 50 Millionen Tonnen eingespart wer-
den, obwohl die marginalen Einsparungseffekte zusatzlicher Mafnahmen
cher absinken (Spars 2021a, S.12). Dies darf nicht zu einem weiteren Kosten-
treiber fiir Wohnen werden.

Ahnliches wie fiir die energetische Sanierung gilt fiir die Notwendigkeit
des Umbaus von Bestandswohnungen in bezahlbare familien- und altenge-
rechte, barrierefreie Wohnungen (Gedaschko 2016, S.313). Im Gegenzug zu
einer Forderung konnten sie entsprechenden Sozialbindungen unterworfen
werden (hier waren Abschichtungen gegentber dem Neubau erforderlich).
All dies konnte dazu beitragen, die erforderliche Sanierung des Gebaudebe-
standes sozialvertriglich voranzubringen (Deschermeier et al. 2017, S.20).

Als problematisch wird generell die begrenzte Dauer der Mietbindungen
angesehen (BGH 2019). Einerseits bewirkt die zeitliche Beschrinkung, dass —
mit Blick auf das spiater mogliche Angebot auf dem freien Marke — auch ein
Mindestmaf§ an baulicher Qualitit eingehalten wird. Zudem wirken die
Mietbindungen auch bei Auslaufen oftmals noch nach, wenn die Miete nicht
plotzlich auf Marktniveau angehoben werden kann oder soll. Andererseits
hat sich die durchschnittliche Mietbindung in den letzten Jahrzehnten im-
mer weiter verringert (Bodelschwingh et al. 2021).

Inwieweit der Gesetzgeber vor dem Hintergrund der verfassungsmifigen
Eigentumsgarantie hier Abhilfe schaffen konnte, kann vorliegend nicht beur-
teilt werden. Okonomisch spricht — bei entsprechend angepasster Forderho-
he - jedenfalls wenig dagegen, die Moglichkeit zu eréffnen, die Bindung we-
nigstens an der betriebstiblichen Nutzungsdauer der Gebaude zu orientieren.
Solange dies durch die Rechtsprechung verwehrt wird (BGH 2019), koénnte
jedoch eine freiwillige Verlingerung ins Auge gefasst werden, die natirlich
einer Kompensation bedarf. Entsprechende Regelungen gibt es bereits im
Freistaat Bayern (Bayerisches Staatsministerium fir Wohnen, Bau und Ver-
kehr 2021, S. 4).
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3.3.2.4 Ergebnis

Objektforderung ergibt vor allem als ein Instrument zur Intervention in an-
gespannten Wohnungsmarkten Sinn. Allerdings steht sie im Verdacht, un-
wirtschaftlich und wenig effektiv zu sein. Dies ist jedoch nur teilweise be-
rechtigt und kein konzeptionelles Problem. Eher geht es um die Frage der
technischen Handhabung der Fehlbelegungsabgabe oder alternativer Mecha-
nismen. Konnte diese Problematik gelost werden, ergébe sich eine vergleichs-
weise hohere soziale und stidtebauliche Steuerungsfahigkeit der sozialen
Wohnraumférderung als beim Wohngeld.

Wegen der Kapitalisierungs- und Diskontierungseffekte konnen objekt-
bezogene Zuschiisse sogar erhebliche wirtschaftliche Vorteile gegeniiber
Mafinahmen der Subjektférderung aufweisen, wenn sie zu Beginn der Inves-
tition in einem Einmalbetrag gezahlt werden. Dies gilt allerdings nicht fir
laufend gezahlte Zinszuschiisse, deren Anreizwirkung auch vor dem Hinter-
grund der Niedrigzinspolitik der EZB anzuzweifeln ist.

Die mit der sozialen Wohnraumférderung verbundene Mietbegrenzung
sollte grundsatzlich als Abschlag von der ortsiblichen Miete lageabhingig
gestaltet werden. Diese sichert ab, dass es infolge der Subvention nicht zu
Preissteigerungen kommt.

Es ware es winschenswert, dass (neben anderen Maffnahmen der Erwei-
terung und ,,Zweitherstellung®) insbesondere auch die energetische Moder-
nisierung in die Forderung einbezogen wird, um die groe Aufgabe der
senergetischen Umriistung®” des Gebaudebestandes sozialvertriglich bewalti-
gen zu konnen (viele Lander befinden sich hier allerdings schon auf einem
guten Weg). Gleiches gilt fiir alten-, behinderten- und familiengerechte Woh-
nungen.

Die Herausforderung ist auch in finanzieller Hinsicht enorm: Jahrlich
missten wenigstens 100.000 neu gebaute Sozialwohnungen gefordert wer-
den. Hierfiir wiren mindestens 6 Milliarden Euro nétig, die durch Bund und
Lander in gleichen Teilen aufgebracht werden miissten (DGB 2021, S.16).

3.3.3 Sonderabschreibungen

3.3.3.1 Zum Konzept

Zu den objektbezogenen Fordermafinahmen konnen auch die steuerlichen
Sonderabschreibungen nach § 7b EStG gezihlt werden. Gefordert werden
neu gebaute Mietwohnungen im Privat- oder Betriebsvermogen. Die Sonder-
abschreibung kann neben den Normalabschreibungen in Anspruch genom-
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men werden. Die betreffende Regelung ist allerdings nicht speziell auf be-
zahlbares Wohnen ausgerichtet.

Die Mafinahme ist in zwei Richtungen befristet: Einmal sollen nur solche
Investitionen begiinstigt werden, fiir die ein Bauantrag zwischen dem
1.9.2018 und dem 31.12.2021 gestellt wird. Zudem ist eine Inanspruchnah-
me der Sonderabschreibungen nur bis einschlieflich 2026 moglich. Aller-
dings wird von Immobilienverbinden eine zeitliche Ausweitung der Sonder-
abschreibung gefordert.

3.3.3.2 Wirtschaftliche und fiskalische Auswirkungen

Die Sonderabschreibung nach § 7b EStG bewirkt nicht eine definitive Steuer-
befreiung, sondern lediglich (wie die meisten anderen Steuerbegiinstigungen
auch) einen Steueraufschub. Die Sonderabschreibung mindert nimlich die
Abschreibungsbemessungsgrundlage. Das geringere kiinftige Abschreibungs-
volumen fihrt zu héheren zukinftigen Gewinnen und damit zu einer hohe-
ren zukiinftigen Besteuerung. Okonomisch handelt es sich also um ein zins-
freies Darlehen des Staates an die Steuerpflichtigen. Dessen anreizender Ef-
fekt ist — zumindest bei rational handelnden Steuerpflichtigen — umso
geringer, je niedriger das Zinsniveau ist.

Allerdings kénnen unter Umstidnden die Kreditlinien des Unternehmens
bei den Kreditinstituten entlastet werden. Unter dem Vorbehalt branchen-
spezifischer Unterschiede (siche Basel I-1V) ist die Kreditvergabebereitschaft
der Banken vor dem Hintergrund der Liquidititsschwemme jedoch gegen-
wirtig eher hoch. Unmittelbar wirksam ist dann lediglich noch die Liquidi-
titswirkung des Steueraufschubs.

3.3.3.3 Stadtebauliche und soziale Treffsicherheit

Das vorgegebene Ziel des am 9.8.2018 in Kraft getretenen § 7b EStG ist die
Sicherung von bezahlbarem Wohnraum in Stidten und Ballungsriumen
(Geurts 2020, Rz.1). § 7b Abs.2 Nr.2 EStG weist dementsprechend an, dass
die abschreibungsfihigen Anschaffungs- oder Herstellungskosten 3.000 Euro
pro Quadratmeter nicht Gbersteigen dirfen (Baukostenobergrenze; BMF
2020, Tz.49-54).

Die stidtebauliche und soziale Treffsicherheit des § 7b EStG kann aller-
dings bezweifelt werden. Das grofte Problem der Regelung durfte sein, dass
(anders als im fritheren § 7k EStG) keine Mietbindung vorgesehen ist. Dem-
entsprechend ist es gut denkbar, dass sich die Bodeneigentiimer die subventi-
onsbedingt erhohte Zahlungsfahigkeit (soweit diese existiert, s.0.) zunutze
machen und héhere Kaufpreise verlangen. Ahnliches wiirde fiir Bauunter-
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nehmen gelten, wenn sich diese in angespannten Wohnungsmarkten an der
Grenze ihrer Kapazititsauslastung befinden. Ohne Mietbindung konnen ein-
kommensschwichere Gruppen allenfalls Gber Sickereffekte profitieren (van
Suntum 2018, S.308), die aber gerade in angespannten Mirkten unzuver-
lassig wirken (Kasten 3).

Die besagte Sonderabschreibung ist daher ein strukturell ungeeignetes
Instrument, um mehr bezahlbaren Wohnraum in angespannten Wohnungs-
mirkten zu schaffen.

3.3.3.4 Ergebnis

Sonderabschreibungen bewirken eine Steuerverschiebung, aber keine defini-
tive Steuerersparnis. Diese Steuerverschiebung wirkt wie ein zinsloser Kre-
dit - und erzeugt in einer Niedrigzinsphase nur geringe Wirkungen beziig-
lich der Rentabilitit. Hilfreich ist die Férderung allenfalls beziiglich der Li-
quiditatseffekte.

Die Sonderabschreibung stellt — entgegen ihrer vorgegebenen Zielset-
zung — nicht speziell auf bezahlbares Wohnen ab, sondern fordert allgemein
das Entstehen von Mietwohnungen. Die Hoffnung auf das Wirken von Sicker-
effekten ist jedoch speziell in angespannten Markten, wo Forderungen bené-
tigt wiirden, wenig begriindet. Der zeitlich befristete § 7b EStG sollte daher
nicht verlingert werden.

3.3.4 Exkurs: Weitere steuerliche MaRnahmen

Es sind noch eine Vielzahl weiterer steuerlicher MafSnahmen denkbar, um
bezahlbares Wohnen zu fordern. Hierzu gehort die Erweiterung der Option
auf einen Verzicht auf die Umsatzsteuerbefreiung auch auf Wohnungsmie-
ten (§ 4 Nr.12 i. V.m. § 9 UStG). In diesem Fall sollten die Wohnungsmiete-
ten allerdings dem ermafSigten Steuersatz unterworfen werden.

Europarechtlich diirfte dies méglich sein; so hat beispielsweise Osterreich
von dieser Moglichkeit Gebrauch gemacht. Der Vorteil liegt darin, dass die
Vorsteuer auf die Gebaudeherstellungskosten gezogen werden kann, die hier-
zulande regelmifig 19 Prozentpunkte betrigt. Allerdings msste sicherge-
stellt werden, dass die hohere Zahlungskraft der Investoren dann nicht durch
hohere Grundstiickswerte absorbiert wird. Inwieweit eine Kopplung der Re-
gelung mit Mietbindungen europarechtlich moglich wire, musste aber ge-
praft werden.

Eine weitere ,Baustelle®, die zuweilen diskutiert wird, ist die angeblich
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miettreibende Wirkung des § 21 Abs. 2 EStG. Die hier festgelegte Grenze von
66 Prozent der ortsublichen Miete, ab der eine Vermietung als entgeltlich an-
erkannt wird, dirfte jedoch zureichend bemessen sein.

Das 2018 eingefiihrte und Ende Miérz 2021 ausgelaufene Baukindergeld
sollte in Zukunft nicht mehr wiederbelebt werden. Hierfir wurden bis 2028
neun Milliarden Euro bereitgestellt. Die betreffenden Gelder diirften vor allem
in bestehende Immobilien in wenig angespannten Wohnungsmarkten ge-
flossen sein (DGB 2021, S.17). Zudem kann von betrachtlichen Mitnahmeef-
fekten ausgegangen werden. Schlieflich besteht die Gefahr, dass dort, wo die
Wohnungsmairkte angespannt sind, die Grundsttcksverkiufer die Férderung
einpreisen; sie kommt dann nicht der bedirftigen Zielgruppe zugute.

3.3.5 GroRrdumige Mietpreisregulierungen

3.3.5.1 Zum Konzept

Mietpreisregulierungen kénnen groff- oder kleinrdumig verfiigt werden.
Letzteres kann im Rahmen der sozialen Wohnraumférderung sowie im Kon-
text mit Vorgaben zur Bodennutzung (Bebauungspline, stidtebauliche Ver-
trage, Kaufvertrage etc.) geregelt werden. Zu nennen sind hier insbesondere
Quotierungen fiir bezahlbares Wohnen, die beispielsweise im Rahmen von
Konzeptvergaben, stidtebaulichen Vertragen oder neuen Bebauungsplinen
auferlegt werden konnen.

Kleinrdumige Regulierungen setzen damit an der Erteilung von Baurecht
bzw. der Grundsticksvergabe an; sie werden hier nur beildufig behandelt.
Auf den vom Bundesverfassungsgericht verworfenen Berliner Mietendeckel
wird ebenfalls nicht eingegangen (Bundesverfassungsgericht 2021).

Grofraumig angelegt ist die 2015 mit dem ,Gesetz zur Dimpfung des
Mietanstiegs“ (MietNovG 2015) beschlossene mietrechtliche Sonderregel fiir
Regionen mit angespannten Wohnungsmarkten (,Mietpreisbremse®). Mit
der Mietpreisbremse sollen die Mieten bei Neu- und Wiedervermietungen re-
guliert werden. Einkommensschwiachere Haushalte, aber auch Durchschnitts-
verdiener sollten vor Verdringung geschiitzt werden. Das Gesetz ermichtigt
die Landesregierungen, jeweils fiir die Dauer von fiinf Jahren eine Rechtsver-
ordnung zu erlassen. Als Kriterien fiir einen angespannten Wohnungsmarke
kommen dabei infrage (§ 556d Abs.2 BGB; § 201a BauGB n.F.):

- Mieten, die deutlich stirker als im Bundesdurchschnitt steigen;
- eine im Bundesvergleich deutlich iiberdurchschnittliche Mietbelastung
der Wohnbevolkerung;
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- die Wohnbevolkerung wichst, ohne dass durch Neubautatigkeit insoweit
erforderlicher Wohnraum geschaffen wird;
- geringer Leerstand bei hoher Nachfrage.

Das Gesetz ermoglicht als wichtigste Regel, die Miete bei Neu- und Wieder-
vermietungen auf maximal 10 Prozent Giber der ortstiblichen Vergleichsmie-
te zu begrenzen.

3.3.5.2 Okonomische Aspekte

Kritiker von (groraumigen) Mietregulierungen argumentieren, dass eine
Begrenzung der Mieten das Wohnungsangebot verknappe. Einerseits wir-
den die Regeln umgangen, indem beispielsweise moblierte Wohnungen an-
geboten und Mietwohnungen in Eigentumswohnungen umgewandelt wiir-
den. Das Baulandmobilisierungsgesetz mochte diese Umgehung dadurch
verhindern, dass die Umwandlung in Eigentumswohnungen bei angespann-
ten Wohnungsmirkten unter einen Genehmigungsvorbehalt gestellt wird
(§ 250 BauGB n.F.). Weiter wird kritisiert, dass die Neubautatigkeit behin-
dert wiirde. Allerdings werden im Rahmen von Mietregulierungen der zwei-
ten Generation lediglich die Preise im Bestand begrenzt (Dullien/Krebs 2020,
S.4, Infobox 1).

Ein weiteres Argument lautet, dass die Mietregulierung dazu fihren wiir-
de, dass zu viel Wohnfliache nachgefragt wird. Dieses Argument trifft nur teil-
weise zu; die Mobilitit wird insoweit nicht beeintrichtigt, als auch die nach
einem Umzug zu zahlende neue Miete — sofern es um Bestandswohnungen
geht — entsprechend geddmpft wird. So konnen beispielsweise ltere Men-
schen einfacher in kleinere Wohnungen umziehen, als dies ohne Mietpreis-
bremse der Fall wire. Ob und inwieweit dieser Effekt durch die héhere Nach-
frage nach Wohnfliche tiberkompensiert wird, ware empirisch zu beantwor-
ten (Dullien/Krebs 2020, S. 4, Infobox 1).

Braun (2021, S.71) argumentiert, hohe Mieten und Immobilienpreise set-
zen das Signal ,Das Boot ist voll“. Eine ,kiinstliche“ Absenkung der Mieten
verstairkt umgekehrt als ungewollte Nebenwirkung den weiteren Zuzug in
die attraktiven Wachstumsstidte und damit die raumlichen Ungleichgewich-
te, die erst zu der Wohnkostenproblematik mafSgeblich beigetragen haben.
Hiergegen ist wiederum einzuwenden, dass die Mietpreisbremse die Annahe-
rung an die Marktmieten nicht verhindert (und damit die Marktgesetze
grundsitzlich aushebelt), sondern lediglich verlangsamt.

Wenngleich also einige Einwendungen wenigstens relativiert werden
koénnen, scheint die Mietpreisbremse jedoch kaum einen beruhigenden
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Effekt auf die Bestandsmieten zu haben (Holm 2019, S.9). Dies diirfte auch
daran liegen, dass der Staat die Einhaltung der Mietpreisbremse nicht kont-
rolliert und stattdessen auf Klagen der Mieter gegen ihre Vermieter setzt. Ge-
rade in angespannten Wohnungsmarkten stehen sich Vermieter und Mieter
aber nicht auf Augenh6he gegentiber, weswegen man nicht zu sehr auf die
Wirksamkeit dieses Mechanismus setzen sollte.

So berechtigt also die Skepsis gegeniiber einer groSraumigen Mietpreis-
preisregulierung ist — kleinraumig erscheint sie bei angespannten Wohnungs-
markten unentbehrlich. Es handelt sich um ein effektives Mittel der Gegen-
steuerung, um Wohnen als Daseinsvorsorge in solchen Situationen zu si-
chern. Dabei geht es in erster Linie um die Steuerung von Strukturen der
Raumnutzung, und nur in zweiter Linie um die Reduzierung des gesamthaf-
ten Preisniveaus (siehe Kapitel 3.2.3).

Ordnungspolitiker werden freilich innere Widerstinde auch gegen klein-
raumige Eingriffe in die Preisbildung verspiren. Staatliche Instanzen interve-
nieren hier in diskretiondrer Weise, anstatt sich auf die Setzung eines Ord-
nungsrahmens zu beschranken. Allerdings diirfte es auch aus ordnungspoliti-
scher Sicht Sinn ergeben, zwischen der Makro- und der Mikroebene zu
unterscheiden (Kasten 12).

Kasten 12: Diskretionire Eingriffe - ordnungspolitische Sicht
Ordnungspolitiker mdchten den Staat auf eine rahmensetzende Funkti-
on beschrinken und diskretionire Eingriffe (Prozesspolitik) grundsatz-
lich vermeiden (Eucken 1990). Selbst dann, wenn man dieser Sicht der
Dinge grundsatzlich folgt, sollten aber die verschiedenen Ebenen des
Staates unterschieden werden. Die Rahmensetzung kann eher als Aufga-
be der oberen staatlichen Ebenen verstanden werden, auf den unteren
Ebenen tritt mehr das aktive Management von Prozessen und Struktu-
ren in den Vordergrund. Es verhalt sich nicht anders als mit wirtschaftli-
cher Planung: Wihrend diese gesamtwirtschaftlich wenig mit einer
Marktwirtschaft kompatibel ist, muss einzelwirtschaftlich (auf Unter-
nehmensebene) immer geplant und diskretionir gemanagt werden.

3.3.5.3 Stadtebauliche und soziale Treffsicherheit

Bei der Mietpreisbremse handelt es sich um eine groffriumig wirkende Maf-
nahme mit der Absicht, auf das Preisniveau dimpfend einzuwirken. Die Kri-
tik an der sozialen und stidtebaulichen Treffsicherheit kniipft in hohem
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Mafle an den Ausnahmeregelungen an. Die Mietpreisbremse wird anschei-
nend in vielen Fillen bewusst umgangen oder nicht beachtet. Viele Vermie-
ter orientieren sich offensichtlich statt an den — hinsichtlich der Datengrund-
lage riuckstindigen — Mietspiegeln vielmehr an den aktuellen Knappheitsver-
haltnissen (Deschermeier et al. 2017, S.21).

Auch dann, wenn die Mietpreisbremse respektiert wird, ist beztglich ih-
rer sozialen Treffsicherheit das Argument beachtlich, dass einkommensstar-
kere Haushalte ebenfalls von der Mietpreisbremse profitieren (Dullien/Krebs
2020, S.5). Die soziale Treffsicherheit der Mietpreisbremse ist somit — vergli-
chen mit den in den Vorkapiteln behandelten kleinriumigen Mietpreisbe-
grenzungen — als mafig einzuschitzen.

3.3.5.4 Ergebnis

Wo der Markt nicht mehr seine Versorgungsaufgabe erfiillt, stellt eine Regu-
lierung der Mietpreise ein zentrales Instrumentarium zur Gewahrleistung
von Wohnen als Daseinsvorsorge dar.

Bei grofiflichigen Mietpreisregulierungen, wie sie in Gestalt der Miet-
preisbremse existieren, sind allerdings schidliche Nebenwirkungen nicht
ausgeschlossen. Dullien und Krebs (2020, S. 5) ist zuzustimmen, wenn sie an-
fuhren, dass Mietpreiseingriffe vor allem Symptomtherapie sind. Diese kann
voriibergehend sinnvoll sein, um Zeit fiir andere MafSnahmen gewinnen. Sie
sollte dann aber wenigstens zeitlich begrenzt werden.

Anders verhilt es sich mit der kleinriumigen Steuerung, wie sie haupt-
sichlich tber die Kontrolle der Bodennutzung stattfinden kann. Uner-
wiinschte Entwicklungen sind im Zuge von Nachfragezyklen bei Marktan-
spannungen leicht moglich, weil der Markt den Wohnraum eben nach Zah-
lungsfihigkeit alloziert und teilweise sehr unelastisch auf gestiegene Preise
reagiert. Damit neigt er dazu, Segregation und Ghettoisierung strukturell zu
befordern. Wohnen als Daseinsvorsorge kann dann nicht mehr fiir die Breite
der Bevolkerung garantiert werden. Kommunen missen daher fortdauernd
wachsam sein, um — subsididr — solchen Fehlentwicklungen aktiv entge-
genzusteuern. Das betreffende Instrumentarium sollte dauerhaft gescharft
werden.
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3.3.6 Zur Neuen Wohnungsgemeinniitzigkeit

3.3.6.1 Zum Konzept

Die ,Neue Wohnungsgemeinniitzigkeit“ (nachfolgend: ,NWG*; Kuhnert/
Leps 2015) kntpft begrifflich an die steuerrechtliche Figur des Gemeinniit-
zigkeitsrechts an. Mittlerweile liegen Antrige bzw. Gesetzesinitiativen der
Bundestagsfraktionen der Linken (Fraktion Die Linke 2020) und der Griinen
(Fraktion Bindnis 90/Die Griinen 2020) hierzu vor.

Neben der steuerlichen Vergiinstigung beinhaltet die NWG - in An-
knipfung an die ,alten Sdulen® der Wohnungsgemeinnitzigkeit — weitere
Elemente, die ebenfalls nachfolgend beschrieben werden sollen. Die Ent-
scheidung fir die NWG soll nach den Vorstellungen ihrer Befiirworter frei-
willig erfolgen — niemand soll in die NWG hineingezwungen werden.

Soll an der steuerlichen Dogmatik der Gemeinniitzigkeit nicht gertttelt
werden, missten bestimmte Voraussetzungen fir die Erlangung des Status
als steuerbegiinstigte Korperschaft erfiillt sein: Satzung oder Gesellschaftsver-
trag miussten gesetzlich normierte Inhalte zur selbstlosen, ausschliefSlichen
und unmittelbaren Zweckverwirklichung sowie zur Mittelverwendung und
Vermogensbindung enthalten. Neben der Einhaltung dieser satzungsmafi-
gen Voraussetzungen muss die tatsichliche Geschiftsfithrung der Korper-
schaft auf die ausschliefliche und unmittelbare Erfilllung der steuerbegiins-
tigten Zwecke gerichtet sein und den Bestimmungen der Satzung entspre-
chen. Mit der NWG sind weiter folgende Aspekte verbunden:

a) Zielgruppe (Mieter)

Die NWG soll deutlich tber die alte Wohnungsgemeinniitzigkeit hinausge-
hen, in der spezifische Zielgruppen nicht adressiert wurden. Lediglich Unter-
nehmen, die Fordermittel fir den sozialen Wohnungsbau bekamen, waren
im Rahmen der Forderbestimmungen Auflagen und Belegungsbindungen
unterworfen. Ansonsten wurde im Rahmen von § 5 WGG (Wohnungsge-
meinnitzigkeitsgesetz) sogar festgeschrieben, dass Wohnungsunternehmen
die Uberlassung von Wohnungen nicht auf bestimmte Personen beschrin-
ken dirfen. Lediglich Gber die Anforderungen an Wohnungsgrofe und
Wohnungszuschnitt wurden indirekt bestimmte Zielgruppen adressiert
(Holm/Horlitz/Jensen 2017, S.23).

Angesichts der gegenwirtigen Probleme auf dem Wohnungsmarke ist
heutzutage jedoch eine zielgerichtetere Versorgung mit Wohnraum erforder-
lich. Die in § 9 Abs.1 WoFG (Wohnraumférderungsgesetz) festgelegten Ein-
kommensgrenzen sind mit den Schwellenwerten der als armutsgefahrdet ein-
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zustufenden Haushalte nahezu deckungsgleich. Daher bietet sich wiederum
der Wohnberechtigungsschein (WBS) als Anspruchsvoraussetzung fiir eine
Wohnung an (Holm/Horlitz/Jensen 2017, S.24). Dabei sollte auf Wohnfla-
chengrenzen geachtet werden.

Circa ein Drittel der Haushalte in Deutschland haben oder hatten gemafl
den in § 9 Abs.1 WoFG festgelegten Einkommensgrenzen einen Anspruch
auf einen Wohnberechtigungsschein, in groferen Stidten kénnen es sogar
die Halfte der Bevolkerung sein. Der Anspruch auf einen Wohnberechti-
gungsschein reicht also bis in die Mittelschicht hinein. Allein deswegen diirf-
te die Befiirchtung von Kritikern tGbertrieben sein, dass durch die Fokussie-
rung auf eine einkommensschwache Mieterschaft soziale Brennpunkte ent-
stehen konnten (u.a. Spars 2017, S.28), die sich im schlimmsten Fall ahnlich
wie die franzosischen ,banlieues“ entwickeln konnten.

Holm et al. (2017, S.25 f.) mochten dieser Befiirchtung auch dadurch be-
gegnen, dass in bestimmten Regionen feste Vermietungsquoten fiir bestimm-
te Einkommensklassen festgelegt werden. Flexibler und weniger birokra-
tisch wire vermutlich die Er6ffnung der Moglichkeit, dass ein bestimmtes
Quantum an Wohnungen (z.B. bis zu 20 Prozent der Flichen) — moglichst
mit den anderen Wohnungen unmittelbar rdumlich zusammenhingend
(d.h. im selben Gebdude oder Quartier) — frei vermietet werden darf. Die
diesbeziiglichen Vermietungsaktivititen wiren steuerlich als ,wirtschaftli-
cher Geschiftsbetrieb® (§§ 14 und 64 AO) einzustufen und unterligen keinen
steuerlichen Privilegien. Die Gewinne hieraus konnten zur Quersubventio-
nierung des gemeinnutzigen Bereichs verwendet werden.

Ein weiterer Anteil der Wohnungen (z.B. bis zu weitere 30 Prozent der
Flichen) konnte mit gegeniiber den ortlichen Vergleichsmieten miRiger
Dampfung angeboten werden (s.u.). Abzuzielen wire auf solche Haushalte,
die derzeit nur knapp oberhalb der Grenzen fiir einen Wohnberechtigungs-
schein liegen. Fiir diese Gruppe wire die Einkommensgrenze, bis zu der eine
vergiinstigte Wohnung in Anspruch genommen werden kann, zu erhdhen.
Die Anspruchsvoraussetzung konnte hier statt an einen WBS an periodisch
vorzulegende Einkommensnachweise der Mieter gekoppelt werden.

Zu prifen wire, ob und unter welchen Voraussetzungen die betreffende
Wohnungsvermietung als steuerlicher ,,Zweckbetrieb® (§ 65 AO) einzustufen
wire. Eine Klarstellung seitens des Bundesfinanzministeriums wire hier
wiinschenswert. Ein Zweckbetrieb liegt vor, wenn die betreffende Betitigung
fur die Verfolgung der satzungsmafigen Zwecke erforderlich ist.

Mit Blick auf das Argument ,Fehlbelegung® bestiinde ein weiterer Vor-
teil einer solchen Losung, dass Mieter, die aus bestimmten Einkommenskate-
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gorien hinauswachsen, nicht unbedingt umzuziehen brauchten. Lediglich
ihre Miete wirde sukzessive angepasst. Der Vermieter konnte dementspre-
chend ein Portfolio aus verschiedenen Marktsegmenten verwalten. GrofSere
und systematische Verstofe gegen die Regelungen wiren nicht zu befiirch-
ten, da ansonsten die weiter unten noch zu besprechenden Sanktionen
(Nachversteuerung, Haftung der Organe) greifen.

b) Miete/Sozialbindung

Ein zentrales Element der NWG ist die Begrenzung der Mieten. Hierfiir kom-

men grundsitzlich zwei Varianten in Betracht:

— Kostenmiete (favorisiert durch Fraktion Die Linke 2020);

- ortsiibliche Miete minus Abschlag (befiirwortet durch Fraktion Biindnis
90/ Die Griinen 2020).

Die Kostenmiete wiirde die laufenden Aufwendungen unter Berticksichti-
gung der tatsichlichen Finanzierungskosten abdecken. Fir die Kostenmiete
spricht, dass diese zumeist deutlich unterhalb der ortsiblichen Miete liegen
dirfte. Wenn vermieden werden soll, dass — je nach Alter und Instandhal-
tung - die Mieten in den verschiedenen Wohnungen des NWG-Unterneh-
mens sehr unterschiedlich ausfallen, miisste die Kostenorientierung tiber den
gesamten Wohnungsbestand des Unternehmens hinweg erfolgen.

Orientierte man sich an einer pagatorischen Kostendefinition, so wiren
dann jedoch keine Uberschiisse méglich, die in Neubauten investiert oder an
die Anteilseigner ausgeschiittet werden konnten. Damit wiirde diesen der
Anreiz genommen, Gberhaupt fir einen Wechsel in die Wohnungsgemein-
nitzigkeit zu stimmen. Notwendig wére daher eine Berticksichtigung kalku-
latorischer Eigenkapitalkosten bei der Bemessung der Mieten (die Fremdka-
pitalkosten haben grofStenteils pagatorischen Charakter). Dies kommt jedoch
einer baukostenunabhingigen Renditegarantie nahe (Expertenkommission
Wohnungspolitik 1995, S.202). Hiermit werden aber keine zielfihrenden
Anreize zu kostenglinstigem Bauen gegeben.

Ebenso geben Kostenmieten fiir das Management nur einen geringen An-
reiz, effizient zu wirtschaften. Ein Problem hierbei ist beispielsweise verdeck-
ter Managementkonsum (luxuriése Dienstreisen, opulente Essen etc.; Si-
mons 2002). Aufgrund der bestehenden Informationsasymmetrie besteht
auch nur eine beschrinkte Moglichkeit fiir die Aufsichtsorgane (wie immer
diese ausgestaltet werden), diesen Managementkonsum aufzudecken. Die
Mieter hitten bei einem Versagen der Corporate Governance die Konsequen-
zen zu tragen.
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Um diese Problematik zu umgehen, konnte man — wie im ,,alten“ Kos-
tenmietsystem (Expertenkommission Wohnungspolitik 1995, S.202) — mit
Verwaltungs- und Instandhaltungskostenpauschalen arbeiten. Ubersteigen
die tatsachlichen Kosten die betreffenden Pauschalen, besteht zwar ein
(durch die Gewinndeckelung begrenzter) Anreiz, die Kosten zu reduzieren —
dies kann allerdings auch zulasten notwendiger Instandhaltungen erfolgen.
Liegen die tatsichlichen Kosten jedoch unterhalb der Pauschalen, besteht
wenig Anreiz zu weiteren Einsparungen.

Angesichts der Nachteile von Kostenmieten ist der Variante ,,ortstibliche
Miete x (1 — X 9%)“ der Vorzug zu geben. Die Rate der Mietminderung ,,X*
wire per Gesetz oder Rechtsverordnung festzulegen. Damit erfolgt in zentra-
len Lagen eine in Absolutbetrigen héhere Mietminderung als in peripheren
Lagen (damit vermeidet man auch, dass Immobilien in einfachen Lagen in
die Unwirtschaftlichkeit geraten).

Voraussetzung wire wiederum ein Mietspiegel, der bestimmten Mindest-
standards geniigt (,,Fordermietspiegel“); die betreffenden Mindeststandards
wiren per Rechtsverordnung festzulegen. Sie sollten allerdings deutlich un-
terhalb eines — aufwendig zu erstellenden — qualifizierten Mietspiegels liegen,
der vor allem kleinere Gemeinden ohne angespannten Wohnungsmarke
ohne Not uberfordern konnte. Kommunen sollten daher auch nicht zur Er-
stellung eines ,Fordermietspiegels® gesetzlich verpflichtet werden. An ein
Fehlen konnten dennoch Konsequenzen geknipft werden; so konnten die
Finanzbehoérden die entsprechenden Wohnungen als ,wirtschaftlichen Ge-
schiftsbetrieb” behandeln und steuerpflichtig stellen.

Der Druck auf die Erstellung eines ,,Fordermietspiegels“ sollte besser von
Biirgern und Wohnungsunternehmen als von Bund und Landern ausgehen.
In diesem Fall wiirden nur dort die erh6hten Anstrengungen zur Aufstellung
unternommen, wo dies auch wirklich erforderlich ist. Alternativ stiinde na-
tarlich auch der (eher unbefriedigende) Weg offen, die Tatigkeit von NWG-
Unternehmen auf Stidte mit angespanntem Wohnungsmarkt und qualifi-
ziertem Mietspiegel zu beschrinken.

Damit auch die Mieter von Uberschiissen profitieren, sollte es den NWG-
Unternehmen ermoglicht werden, im Rahmen des Gebotes der zeitnahen
Mittelverwendung einen Teil an die Mieter wieder auszuschitten (dazu un-
ten mehr). In der Kombination mit Abschligen von der ortsiiblichen Miete
sind dann deutlich zielfithrendere Anreizmechanismen als mit einer Kosten-
miete verbunden, wenn — wie tblich — ein Teil der Vergiitung des Manage-
ments auch erfolgsabhingig (Erfolg vor Verteilung der Uberschiisse an die
Stakeholder) gewihrt wird.
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Bei einem prozentualen Abschlag zur ortsiblichen Miete besteht nim-
lich ein Anreiz zu effizientem Wirtschaften, wovon auch die Mieter profitie-
ren konnen (s. u.). Gleichzeitig gibt die Begrenzung der Mieten und der Ren-
dite ein Anreiz, dass nicht zulasten der Mieter in ibertriecbenem MafSe Effizi-
enzreserven mobilisiert werden.

c) Vermogensbindung

Die NWG unterliegt nicht der Rechtsprechung zur Hochstdauer der Sozial-
bindung, zumal sie am Unternehmen, und nicht am Objekt ansetzt (BGH
2019). Die NWG basiert auf der satzungsmifSigen Vermégensbindung nach
§ 61 Abs.1 und 3 AO und den Anforderungen an die tatsichliche Geschafts-
fahrung nach § 63 Abs.2 AO. Das Vermogen ist an die steuerbegiinstigten
Zwecke, wie es § 55 Abs.2 Nr.4 AO vorschreibt, gebunden.

Es ist zu erwégen, die Vermogensbindung tber die iiblichen Regelungen
im Rahmen der Gemeinniitzigkeit hinaus noch strenger zu gestalten. So
konnte die Verduflerung gebundener Bestinde nur an NWG-Unternehmen
oder an die 6ffentliche Hand zulassig sein. Die Kaufer waren verpflichtet, die
tibernommenen Bestdnde im Rahmen der NWG ihrem Idealbereich bzw.
dem Zweckbetrieb zuzufithren. Ausnahmen wiren méglich, wenn das 6f-
fentliche Interesse dies gebietet.

Die Verauflerung von gebundenem Vermogen konnte zu einem Hochst-
preis erfolgen, der sich an einem unter Fortfiihrung der bisherigen Sozialbin-
dung tragfihigen Preis orientiert. Dies bedurfte allerdings keiner gesetzli-
chen Regelung, da die Kaufer darauf achten werden, dass sich die ibernom-
menen Wohnungen wirtschaftlich tragen. Allerdings macht eine solche
Verschiarfung bzgl. moglicher VerauBerungen einen freiwilligen Eintritt in
die Gemeinnutzigkeit nicht unbedingt attraktiver.

Winken hohe Ertragspotenziale auf dem freien Marke, kann sich zwar
eine Gesellschaft hypothetisch entweder durch eine entsprechende Satzungs-
inderung oder durch sonstige bewusste Verstofe aus der Gemeinniitzigkeit
verabschieden. Die diesbeztigliche praktische Gefahr ist indessen aufgrund
der drohenden Konsequenzen eher gering: Sollten die Satzungsbestimmun-
gen zur Vermogensbindung nachtriglich in einer Weise geindert werden,
dass sie nicht mehr den Anforderungen von § 55 Abs.1 Nr.4 und § 61 AO ge-
niigen oder wenn die tatsichliche Geschiftsfithrung gegen den Grundsatz
der Vermdgensbindung verstofit, gilt diese schon heute im Gemeinniitzig-
keitsrecht mit Rackwirkung als nicht ausreichend. Allerdings gibt es be-
stimmte Ausnahmen, vor allem beziiglich der grundsatzlich vorzunehmen-
den zeitnahen Verwendung der Mittel (Riicklagenbildung).
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Bei einem Verstof§ gegen die Gemeinniitzigkeit droht somit die riickwir-
kende Besteuerung, die bis zu den letzten zehn Jahren vor der Verletzung der
Bestimmungen tber die Vermogensbindung reichen kann. Ebenso konnen
schwerwiegende Verstoe gegen das Gebot der ausschlieflichen Mittelver-
wendung fiir satzungsmafSige Zwecke (§ 55 Abs.1 Nr.1), die Beschrinkung
der Ruckgewihr eingezahlter Kapitalanteile und den gemeinen Wert geleis-
teter Sacheinlagen (§ 55 Abs. 1 Nr.2 AO) sowie das Drittbeglinstigungsverbot
(§ 55 Abs.1 Nr.3 AO) ebenfalls zur riickwirkenden Besteuerung fithren. Dies
ist allein deswegen ernst zu nehmen, weil eine Gesellschaft durch die Nach-
versteuerung im Extremfall in die Insolvenz geraten kann.

Mit bewussten VerstdfSen gegen die betreffenden Vorschriften gehen zu-
dem personliche Haftungsrisiken fiir das Management einher: Nach § 69 AO
haften die gesetzlichen Vertreter personlich mit ihrem gesamten eigenen Ver-
mogen fiir steuerliche Anspriiche ihrer Kérperschaft, wenn diese Anspriiche
infolge vorsatzlicher oder grobfahrlissiger Verletzung der steuerlichen Pflich-
ten nicht oder nicht rechtzeitig erfiillt werden.

d) Gewinnbeschrankung, zeitnahe Mittelverwendung

Auch die zulissigen Renditen sollen gedeckelt werden. Die Initiativen der
Bundestagsfraktionen der Linken (Fraktion Die Linke 2020) und der Griinen
(Fraktion Bindnis 90/Die Griinen 2020) sehen hier eine Beschrainkung der
Eigenkapitalrenditen auf maximal 3,5 Prozent bzw. 4,0 Prozent vor. Holm/
Horlitz/Jensen (2017, S.22) schlagen als Grenze den aktuellen Basiszinssatz
nach § 247 BGB plus zwei Prozent bei einer Maximalgrenze von vier Prozent
vor.

Moglicherweise zielfithrender ist ein aktivbezogener Bezug der Decke-
lung (Gesamtkapitalrendite). Hierbei ist auch eine Orientierung an den
durch den Arbeitskreis der Oberen Gutachterausschiisse, Zentralen Ge-
schiftsstellen und Gutachterausschiisse in der Bundesrepublik Deutschland
(AK OGA) feststellbaren und auch bislang teilweise veroffentlichten durch-
schnittlichen Liegenschaftszinssitze fir Mehrfamilienhduser denkbar (AK
OGA 2019, S.100, Abb. 4-130). Unter anderem in Abhingigkeit von der Kapi-
talmarktsituation konnen sich namlich die erzielbaren Renditen im Laufe
der Zeit erheblich andern.

Zumal vor allem viele kleinere Wohnungsbaugesellschaften einen regio-
nalen Bezug haben, kommen auch regionale Liegenschaftszinssitze (Ort des
Sitzes bzw. der Geschiftsleitung) als BezugsgrofSe infrage. Befindet sich ein
NWG-Unternehmen in der Position eines Erbbaurechtnehmers, sollte eine
grofSziigigere Deckelung ermdglicht werden: In Kapitel 3.4 wird beschrieben,
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dass hohere Renditeforderungen deswegen gerechtfertigt sind, weil ein Erb-
baurechtnehmer typischerweise hohere Risiken tragt als ein Volleigentimer.

Unabhangig davon, ob die Gesamt- oder Eigenkapitalrendite beschrankt
wird, sollte auch eine prozentuale Mindesthohe fiir das eingesetzte Eigenka-
pital vorgeschrieben werden. Ansonsten ware bei Deckelung der Eigenkapi-
talrendite eine Manipulation durch eine — wirtschaftlich méglicherweise
nicht zielfithrende — Anpassung der Fremdfinanzierungsquote moglich. Eine
Mindest-Eigenkapitalquote ist zwecks Sicherung einer Mindestbonitat aber
auch sinnvoll, wenn man sich — wie oben vorgeschlagen — an der Gesamtka-
pitalrendite orientiert.

Die Gewinnbeschrinkung ist eng mit der Frage der (zeitnahen) Verwen-
dung tberschissiger Mittel verbunden. Hier ergibt sich unter Umstinden
ein Problem, wenn die Reinvestition in Neubauten oder Modernisierungen
nicht ndtig bzw. - aufgrund eines Mangels an verfiigbarem Bauland — nicht
moglich ist. Holm et al. (2017, S.27 f.) schlagen vor, eventuell tiberschissige
Mittel (die aus fehlenden Neubauvorhaben resultieren und nicht zeitnah ver-
ausgabt werden konnen) in einen zentralen Fonds abzufiihren. Eine Alterna-
tive hierzu konnte die oben vorgeschlagene Riickverteilung der tberschiissi-
gen Mittel an die bedirftigen Mieter sein, die faktisch auf eine temporire
Mietreduktion hinausliuft.

So wiirde ein genossenschaftliches Element implementiert, und auch die
Mieter hitten ein Interesse an einer sparsamen Bewirtschaftung der Bestinde.
Allerdings wire dies mit Blick auf die Kompatibilitit mit der Gemeinniitzig-
keit und die vor diesem Hintergrund erforderliche Satzungsgestaltung (Dritt-
begiinstigungsverbot) noch tiefergehend rechtlich zu Gberpriifen bzw. durch
das Bundesfinanzministerium die Zulissigkeit klarzustellen.

e) Rechtsform und Corporate Governance

Die steuerliche Gemeinniitzigkeit steht nur fiir Korperschaften zur Verfi-
gung. Die Unternehmensverfassung von NWG-Unternehmen sollte dabei an
die bestehenden rechtlichen Formen und Méglichkeiten ankntipfen. Diesbe-
ziglich gab es schon bei der alten Wohnungsgemeinniitzigkeit eine Vielfalt
von Varianten. Dabei dominierten die Rechtsformen der Genossenschaft
(eG), der GmbH sowie der AG. Circa 60 Prozent des gemeinniitzigen Woh-
nungsbestands befand sich in der Hand von zumeist 6ffentlichen Wohnungs-
baugesellschaften, die zumeist als GmbHs oder AGs firmierten (Holm/Hor-
litz 2015, S.9). Neben den Wohnungsgenossenschaften diirften insbesondere
die offentlichen Wohnungsbaugesellschaften auch ein wichtiger Adressat fir
die NWG sein.
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Schon in der ,alten Wohnungsgemeinniitzigkeit“ waren 57,5 Prozent des
gemeinnitzigen Wohnungsbestandes (gut 1,3 Millionen Wohnungen) in der
Hand von mehrheitlich offentlich beherrschten Gesellschaften (360 Gesell-
schaften in der Rechtsform einer GmbH oder AG). Die anderen Trager be-
fanden sich mehrheitlich im Eigentum der gewerblichen Wirtschaft (55 Un-
ternehmen), freien Wohnungsunternehmen und Heimstétten (51 Unterneh-
men), Kirchen und sonstigen Eigentimern. Mit rund 12 Unternehmen (und
266.114 Wohnungen) spielten die Gewerkschaften bei einem Gesamtbestand
von 584 Unternehmen und 2,3 Millionen Wohnungen eher eine untergeord-
nete Rolle (Holm/Horlitz 2015, S.9).

Grundsitzlich sollten bei der NWG auch die bereits existierenden Akteu-
re des Wohnungsmarktes adressiert werden — und keine (noch) nicht vorhan-
denen Wunschkandidaten. Dies ist allein deswegen wichtig, weil ja die NWG
auf Freiwilligkeit beruht und Anreize geschaffen werden sollen, einen mog-
lichst hohen Anteil der Bestinde in die Sozialbindung zu tberfithren. Auch
koénnen mit einer Ankniipfung an bestehende Corporate-Governance-Struk-
turen viele Einwinde gegen die NWG entkriftet werden (siehe hierzu Voigt-
lander 2016b).

Eine Hemmschwelle fiir die Entscheidung zugunsten der NWG kénnte
dabei die Mitbestimmung der Mieter sein, die ebenfalls eine tragende Saule
der NWG darstellen soll. Hiermit wird in die bestechenden Corporate-Gover-
nance-Strukturen eingegriffen. Zudem gehen hiermit zusitzliche Kosten ein-
her, welche den ,verteilbaren Kuchen“ schmailern. Hierbei handelt es sich
um sowohl zahlungswirksame als auch um nicht pagatorische Kosten, wie
z.B. schwerfilligere Entscheidungsfindungen.

Eine verpflichtende Quote fiir Mietervertreter in Aufsichts- bzw. Beirite
ist — vor allem wenn Teile des Erfolgs auch an die Mieter zuriickgegeben wer-
den sollen — dennoch sinnvoll (fiir kleinere GmbHs mussten diese Aufsichts-
gremien dann verpflichtend gemacht werden). Allerdings sollte dies nicht zu-
lasten des Anteils der Arbeitnehmervertreter gehen. Generell sollte bei ge-
setzlichen Eingriffen in die Verfigungsrechte aber Zuriickhaltung getibt
werden.

f) Steuerbefreiung

Ein wesentliches Merkmal der NWG ist die Steuerbefreiung. Diese bezieht
sich jedoch nur auf die begtinstigten Zwecke, nicht auf den wirtschaftlichen
Geschaftsbetrieb (soweit einer unterhalten wird). Betroffen sind hier vor al-
lem die Kérperschaftsteuer, die Grunderwerbsteuer sowie ggf. die Grundsteuer
(die mittlerweile aber Landersache sein kann, siche Art.72 Abs.3 Nr.7 GG).
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Fur Leistungen jenseits der Vermietung, die im Rahmen des Zweckbetriebes
erbracht werden, ist ggf. eine umsatzsteuerliche Befreiung sinnvoll.

Allerdings ist zu Gberlegen, die NWG nur fiir solche Unternehmen zu
o6ffnen, bei denen auch die Voraussetzungen fiir die erweiterte gewerbesteu-
erliche Kirzung (§ 9 Nr.1 S.2 GewStG) vorliegen, um ,,hoteldhnliche“ Um-
sitze auszunehmen (Ausnahmen wiren z.B. fir Alten- und Pflegeheime
denkbar). Damit konnte das von der Bundestagsfraktion Die Linke verfolgte
Ziel erreicht werden, die Steuervorteile nur solchen Unternehmen zuzugeste-
hen, die sich auf die Verwaltung, Instandhaltung und den Ankauf und Neu-
bau von Miet- oder Genossenschaftswohnungen sowie bestimmte Infrastruk-
turleistungen beschranken.

Zweck dieser gewerbesteuerlichen Kiirzungsvorschrift ist eine Gleichstel-
lung solcher Unternehmen, die nur Kraft ihrer Rechtsform der Gewerbesteu-
er unterliegen, mit Einzel- und Personenunternehmen, deren Gesellschafter
Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung (§ 21 EStG) erzielen. Bei An-
knipfung an die erweiterte gewerbesteuerliche Kiirzung wiren die umsatz-
steuerliche sowie auch eine gesonderte gewerbesteuerliche Befreiung tber-
flissig. Notwendig wire hier allerdings u.a. eine Erweiterung des Katalogs
der erlaubten Nebentitigkeiten beziiglich des Neubaus von Mehrfamilien-
hdusern (§ 9 Nr.1 S.2 GewStG). Alternativ kdnnte natirlich auch explizit
eine Steuerbefreiung fiir NWG-Unternehmen im Gewerbesteuergesetz (und
ggf. fir bestimmte Umsitze im Umsatzsteuergesetz) geregelt werden.

Mit Blick auf die Einbringung bestehenden Vermégens in eine gemein-
nitzige Gesellschaft oder den Grundstiickserwerb durch dieselbe wire noch
gesetzlich sicherzustellen, dass keine Grunderwerbsteuer anfillt (auch nicht
durch einen Share-Deal). Ebenso darf es zu keiner prohibitiven Besteuerung
bei einbringenden Korperschaften kommen. Zudem ist dafiir Sorge zu tra-
gen, dass bei Einbringung von Grundstiicken in das gebundene NWG-Ver-
mogen keine prohibitiven ertragsteuerlichen Folgen auftreten. Hier ist die
Anpassung der einschligigen Regelungen vor allem des Korperschaft- und
Umwandlungsteuergesetzes zu tiberpriifen.

g) Weitere Privilegien

Neben den steuerlichen Aspekten sind mit der NWG noch folgende zwei

weitere Elemente verbunden:

—  objektbezogene Zuschiisse: Die NWG kann an die soziale Wohnraumférde-
rung der Linder ankniipfen; ggf. sind auch die diesbeziiglichen Bestim-
mungen anzupassen und zu erweitern. Moglich ist hier auch eine eigen-
stindige Forderkulisse des Bundes (s.u.);
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—  besonderer Zugang zu Bauland: Die Unternehmen der NWG sollen einen
bevorzugten Zugang zu Bauland erhalten (Holm/Horlitz/Jensen 2017,
§.30). Hierin liegt eine wesentliche Voraussetzung dafiir, dass die betref-
fenden Unternehmen sich auch verstirkt im Neubau engagieren. Damit
sich die Bewirtschaftung der Immobilien trotz der niedrigen Mieten rech-
net, konnte bei Verauflerung durch die 6ffentliche Hand der Bodenwert
auf ein tragfihiges MafS reduziert (Volleigentum) bzw. zu einem entspre-
chend moderat bemessenen Erbbauzinssatz im Erbbaurecht vergeben
werden (siche Kapitel 3.4).

Hier stellt sich die Frage nach einem méglichen Konflikt mit den Grund-
satzen des EU-Beihilfe- und des Kommunalwirtschaftsrechts, wenn
NWG-Unternehmen durch eine Abgabe von Grundstiicken unterhalb
des Verkehrswertes privilegiert werden. In den Gemeindehaushaltsord-
nungen einiger Lander dirften hier Anpassungen bzw. Klarstellungen er-
forderlich sein.

Beziiglich des EU-Beihilferechts sind Konflikte auch dann vermeidbar,
wenn die De-minimis-Grenzen uberschritten werden. Es handelt sich
niamlich um Dienstleistungen von allgemeinem Wirtschaftlichen Interes-
se (DAWI). Im Rahmen von Konzeptvergaben ist eine Abgabe von Fla-
chen unterhalb des nicht durch Sozialbindungen und sonstige Auflagen
reduzierten Verkehrswertes moglich (Adrian et al. 2021, S.58-61).

3.3.6.2 Okonomische und fiskalische Auswirkungen

Betrachtet man den Lebenszyklus einer Immobilie, so bietet es sich an, eine
frithere und eine spatere Phase zu unterscheiden. In der fritheren Phase sind
die kumulierten Abschreibungen und die Aufwendungen fiir Instandhal-
tung wie Modernisierung noch gering; sie nehmen mit zunehmendem Alter
zu. Andererseits sind die Belastungen durch Zinsaufwendungen und Til-
gungszahlungen anfangs noch typischerweise hoch. Rentabel wird die Im-
mobilie erst in der spiteren Phase — wenn die Instandhaltungsaufwendungen
nicht zu sehr zu Buche schlagen. Dies hat Auswirkungen auf die Effektivitit
verschiedener Forderinstrumente.

a) Objektbezogene Zuschiisse

Einmalige Baukostenzuschiisse im Rahmen der sozialen Wohnraumforde-
rung entfalten ihre Wirkung vor allem in der Initialphase eines Bauvorha-
bens. Sie wirken sich folgendermafSen aus:

- Diskontierungseffekt: Weil die Kapitalkostenforderungen der 6ffentlichen
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Zuschussgeber in der Regel deutlich geringer als diejenigen der privaten
Zuschussnehmer sein dirften, wirkt sich dies auf die Diskontierung der
Zuschiisse aus. Daher kdnnen bei laufenden Zuschissen Diskontierungs-
verluste entstehen, wenn die Summe der Barwerte der hingegebenen For-
derung (6ffentliche Hand) hoher ist als diejenige der erhaltenen Forde-
rung (NWG-Unternehmen). Solche Diskontierungsverluste kdnnen aber
durch Einmal-Zuschisse im Rahmen der sozialen Wohnraumférderung
vermieden werden.

- Eigenkapitaleffekt: Tilgungs- und Baukostenzuschusse wirken sich auf die
Kapitalstruktur dhnlich wie eine ,,schenkweise“ Zuftihrung von Eigenka-
pital aus. Dies ist bedeutsam, da Eigenkapital — wegen der hoheren Risi-
ken - teurer als Fremdkapital ist. Die Zuschiisse bewirken also, dass das
teure Eigenkapital reduziert und fiir andere Investitionen freigemacht
werden kann.

- Kapitalmarktverbdltnisse: Wahrend einmalige Tilgungs- oder Baukosten-
zuschisse forderpolitisch effektiv und effizient sind, gilt dies (auch unab-
hingig vom oben angesprochenen Diskontierungseffekt) nicht unbe-
dingt fiir laufende Zinszuschiisse. Vor dem Hintergrund der gegenwirti-
gen Kapitalmarktverhilenisse sind ndmlich die Unterschiede zwischen
Darlehen mit vergiinstigten Zinssatzen und Darlehen, die auf dem freien
Kapitalmarkt erhiltlich sind, gering.

Sollte man sich dafiir entscheiden, nicht an die bestehenden linderspezifi-
schen Regelungen anzukniipfen und stattdessen eine einheitliche bundes-
weite Forderkulisse fur die NWG aufzusetzen, wiirde dies erfordern, dass ein
Teil der wohnungsbaupolitischen Kompetenzen de facto auf den Bund zu-
rickverlagert wird.

b) Steuerbefreiung
Die Steuerbefreiung geht als gesparter Aufwand in die Kalkulation ein. An-
ders als bei herkémmlichen steuerlichen und aufersteuerlichen Forderungen
auch im Rahmen der sozialen Wohnraumférderung sind diese Steuererspar-
nisse definitiv. Bei der im Rahmen der NWG vorgesehenen dauerhaften Steu-
erbefreiung wird der stimulierende Effekt des Zuschusses nicht durch eine
hohere Besteuerung in einer spiteren Phase beschrinkt. Insoweit ist die
Wirksamkeit der Zuschiisse in Kombination mit der Steuerbefreiung hoher
als ohne Steuerbefreiung.

Der stimulierende Effekt durch die Steuerbefreiung kommt (bei Verzicht
auf Kostenpauschalen, s.0.) allerdings erst in einer spateren Phase des Invest-
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ments richtig zum Tragen, wenn die Finanzierungsbelastung weitgehend ab-
gebaut ist. Voraussetzung ist, dass die in der spateren Phase ebenfalls anstei-
genden Instandhaltungsaufwendungen diesen Effekt nicht kompensieren —
dies diirfte in der Regel aber nicht geschehen. Vor diesem Hintergrund kann
angesichts der derzeitigen geringen Nach-Steuer-Renditen auf dem Woh-
nungsmarkt die Uberfithrung von Bestinden in die NWG durchaus eine at-
traktive Variante darstellen.

Die Kombination von sozialer Wohnraumférderung und definitivem
Steuervorteil bewirkt somit iber die gesamte Nutzungsdauer des Gebaudes
hinweg eine erhebliche Entlastung.

Wird dem o.a. Vorschlag gefolgt, die NWG an die erweiterte gewerbe-
steuerliche Kiirzung zu koppeln, wire der Effekt der Steuerbefreiung wegen
des geringen Korperschaftsteuersatzes von 15 Prozent allerdings tiberschaubar.
In diesem Fall wire ebenfalls eine Steuerbefreiung der Anteilseigner beziig-
lich der Ausschiittungen erwégenswert. Dies konnte auch Druck der Anteils-
eigner auf eine Umwandlung in eine gemeinnutzige Korperschaft erzeugen.

c) Zugang zu Land

Der bevorzugte Zugang zu Land kann tber das ,,Ob“ einer Investition ent-
scheiden. Der Zugang zu offentlichem Land miisste zu einem ,sozialvertrig-
lichem Bodenwert“ erfolgen, der es erlaubt, die — auch im Rahmen der NWG
geforderten — Renditen zu erreichen. Die Ermittlung eines solchen Boden-
wertes kann z.B. iber die Anwendung von Ertragswertverfahren geschehen
(Ache et al. 2020, S.27; zu den beihilfe- und kommunalwirtschaftlichen Im-
plikationen siche Kapitel 3.3.6.1). Eine Abgabe des Bodens zum sozialvertrag-
lichen Ertragswert kann dabei dhnlich wie ein einmal gezahlter Zuschuss
bzw. eine Stirkung des Eigenkapitals in der Initialphase des Bauvorhabens
wirken.

Eine Alternative zur Abgabe von offentlichen Grundsticken in Vollei-
gentum ist das kommunale Erbbaurecht. Hierdurch kénnen noch deutlich
bessere Ergebnisse als bei Volleigentum erzielt werden, und zwar ohne dass
die Kommune wirtschaftliche EinbufSen erleidet (wie dies bei der Abgabe zu
einem ,tragfahigen Bodenwert der Fall ist). Die Einsatzmdglichkeiten des
kommunalen Erbbaurechts werden in Kapitel 3.4 vertieft.

Weitere wirtschaftliche Effekte ergeben sich aus der Gewinnbeschrin-
kung in Verbindung mit der gebotenen zeitnahen Verwendung der Mittel.
Kommerziell orientierte Wohnungsgesellschaften schieben hiufig Instand-
haltungen auf, um nach einer gewissen Zeit eine umfassende Modernisie-
rung vornehmen zu kénnen. Da es sich oftmals bei den Modernisierungs-
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mafinahmen zugleich um nachtrigliche Herstellungskosten handelt, missen
diese dann auch aktiviert werden. Die Gewinn- und Verlustrechnung wird
dann nur insoweit betroffen, als sich hierdurch die Abschreibungen (und ggf.
auch der Zinsaufwand) pro rata temporis erh6hen.

Die Modernisierungsaufwendungen kénnen zudem innerhalb bestimm-
ter Grenzen auf die Mieter umgelegt werden. Die Mieterh6hung ist jedoch
nachhaltig und endet nicht etwa nach Ablauf der Amortisation der Moderni-
sierungsmafinahmen. Konnen die vorhandenen Mieter der Bestinde die er-
hohten Mieten nicht bezahlen, bietet dies unter Umstanden eine willkom-
mene Moglichkeit, diese durch zahlungskraftigere Mieter zu ersetzen.

In jedem Fall kann der Gap zwischen den Bestands- und den Neuver-
tragsmieten reduziert werden. Zumal das Gehalt des Managements auch teil-
weise an den Unternehmenserfolg gekoppelt ist, wird so ein systematischer
Anreiz geschaffen, Instandhaltungsaufwendungen zu minimieren und statt-
dessen in bestimmten Zeitabstinden umfassende Modernisierungsmafinah-
men durchzufithren.

Im Rahmen der NWG wiirde hingegen das Gebot der zeitnahen Verwen-
dung der tberschiissigen Mittel fir den gemeinnitzigen Zweck greifen.
Gleichzeitig sind sowohl das Mieterh6hungspotenzial wie auch die maximal
zuldssige Rendite begrenzt. Dies bewirkt einen Druck auf eine Erhéhung der
laufenden Instandhaltung sowie der Investition der tiberschissigen verfiigba-
ren Mittel in Neubauten. Hierfiir wiren zweckgebundene Ricklagen vorzu-
sehen, wie sie bereits im Rahmen des geltenden Gemeinniitzigkeitsrechts
moglich sind (ahnlich: Holm/Horlitz/Jensen 2017, S. 44).

Bestehen keine Moglichkeiten, in Neubauten zu investieren, kommt die
Rickverteilung der tiberschissigen Mittel an die Mieter infrage. Inwieweit
eine etwaige Rickverteilung von iberschissigen Mitteln an die Mieter
(siche oben) dem Gebot der zeitnahen Verwendung der Mittel entspricht
und nicht das Drittbegiinstigungsverbot verletzt, miisste rechtlich tiefer eru-
iert werden.

Das von Voigtlinder (2016, S.13) angefithrte Argument, Sffentliche
NWG-Unternehmen kénnten nicht mehr angemessen Mittel zur Finanzie-
rung ihrer Kommunen beisteuern, ist vor dem Hintergrund der hier darge-
stellten Gewinndeckelung nicht haltbar und widerspricht im Ubrigen der
Tinbergen-Regel. Die Finanzierung des oOffentlichen Gemeinwesens soll
grundsitzlich aus Abgaben und nicht aus unternehmerischer Betitigung des
Staates erfolgen.

Nachfolgend wird die in Kapitel 3.3.1.2 aufgemachte Beispielrechnung
unter den dort angefithrten Annahmen und Vereinfachungen fortgefihrt.
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Tabelle 8
Neue Wohnungsgemeinniitzigkeit (ohne Subventionierung Boden),
Mehrfamilienhaus in Volleigentum
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
Boden 300.000 €
700.000 € 29.580 € 3,59 %
Gebaude - 175.000 €
=525.000 €
gesamt 825.000 € 29.580 € 3,59 %
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 247.500 € 10.880 € 4,39 %
KSt-Verbindlichkeit 0€ steuerfrei
Fremdkapital 577.500 € 18.700 € 3,23 %
gesamt 825.000 € 29.580 € 3,59 %

Quelle: eigene Darstellung.

Wie in Kapitel 3.3.2.2 sind die Gebiudeherstellungskosten um den Baukos-
tenzuschuss gekiirzt. Tabelle 8 zeigt, dass bei Kombination von Steuerbefrei-
ung und sozialer Wohnraumforderung (25 Prozent der Gebdudeherstel-
lungskosten, Zinszuschuss) der einzufordernde Reinertrag auf 74 Prozent des
marktiiblichen Reinertrages abgesenkt werden kann, um die geforderte
Cash-Flow-Eigenkapitalrendite von 4,39 Prozent p.a. zu erreichen. Hierbei
sind weder ein verglinstigter Zugang zu Boden noch die Effekte der steuerli-
chen Freistellung auf Anteilseignerebene enthalten — wiirde man diese be-
ricksichtigen, wiren die Vorteile noch deutlicher.

Wiederum handelt es sich um eine zeitpunktbezogene Betrachtung. Mit
Blick auf die zeitraumbezogene Betrachtung sei auf die obigen Ausfiihrun-
gen zum Diskontierungseffeke verwiesen.
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3.3.6.3 Stadtebauliche und soziale Treffsicherheit

Vorbehaltlich einer Losung der Fehlbelegungsproblematik, die sich auch im
Rahmen der NWG stellt, ist die soziale Treffsicherheit in der NWG gegeben.
Die von Kritikern der NWG (Voigtlinder 2016b, S.15) befiirchtete Ghettoi-
sierung wird insbesondere dann nicht eintreten, wenn auch andere Gruppen
in das Mieterportfolio ,zugemischt“ werden (Kapitel 3.3.6.1).

Im Kaufvertrag bei einem gemeindeeigenen Grundstiick bzw. im Rah-
men von Betrauungsakten konnen zudem weitergehende Auflagen fir
NWG-Unternehmen ausgesprochen werden. Insbesondere im Erbbaurecht
sind ebenfalls noch weitergehende Steuerungsmoglichkeiten als im Vollei-
gentum moglich. Dies betrifft auch die Qualitit der eingeforderten Wohnun-
gen; ein entsprechender Anreiz besteht jedoch auch dann, wenn im unmittel-
baren rdumlichen Zusammenhang mit den gebundenen Wohnungen (das-
selbe Quartier oder Gebdude) auch Wohnungen im Rahmen eines
wirtschaftlichen Geschaftsbetriebes frei vermietet werden konnen (s.0.). Dies
sichert zudem die Durchmischung.

Dabei bestehen gute Moglichkeiten, eine zielgerichtete Versorgung von
Gruppen mit erschwertem Zugang zum Wohnungsmarkt zu erreichen, die
sich auch in die kommunale Strategie einfigen kann. Insoweit ist die soziale
und stidtebauliche Effektivitit der NWG als hoch einzuschitzen. Ein zentra-
les Problem des Ansatzes ist allerdings, dass er die Vielzahl der Kleinvermie-
ter mit Bestandswohnungen als natiirliche Personen nicht adressiert.

3.3.6.4 Ergebnis

Die Unterwerfung unter das Gemeinniitzigkeitsregime wire freiwillig und
nicht an besondere stidtebauliche Konstellationen gebunden. Insbesondere
eine groffztigigere und flexible Festlegung der Renditegrenze und auch eine
Steuerbefreiung auf Ebene der Anteilseigner konnte jedoch Unternehmen
dazu bewegen, den Schritt in die NWG deswegen zu gehen, weil die mit der
NWG verbundenen Vorteile zu vergleichbaren Renditen fithren, wie sie —
nach Steuern — auf dem freien Markt erzielbar sind. Die laufenden, aus der
Vermietung der Bestinde erzielbaren Renditen auf dem freien Markt schmol-
zen im Zuge der Niedrigzinsphase immer weiter ab. Dies gilt insbesondere
fur Investitionen in angespannten Mirkten, wo die hohen Bodenpreise die
Rendite besonders belasten.

Beziiglich der Wirksamkeit der verschiedenen Férderkomponenten kann
man sich im Grofsen und Ganzen Holm/Horlitz/Jensen 2017 anschliefen:
Die steuerlichen Forderkomponenten dirften vor allem in einer spéteren
Phase der Lebenszyklen der Immobilien Wirkung entfalten. Wahrend der Er-
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stellungsphase sind Einmalzahlungen zu den Herstellungskosten der Gebau-
de von grofser Wirksamkeit. Kombiniert mit Privilegien beziiglich Bauland
oder mit dem kommunalen Erbbaurecht konnen Effizienz und Effektivitit
noch einmal gesteigert werden. Voraussetzung ist hier allerdings mindestens
ein marktiblicher Erbbauzinssatz (Kapitel 3.4).

Beziiglich der zu erreichenden sozialen und stadtebaulichen Ziele kann
die NWG ebenfalls sehr wirksam sein. Dies gilt insbesondere dann, wenn
tber das kommunale Eigentum an den Grundsticken zusitzliche Steue-
rungsmoglichkeiten geschaffen werden. Das Argument einer mdglichen
Ghettobildung kann wirkungsvoll entschirft werden. Allerdings besteht ein
gewichtiger Einwand gegen die NWG darin, dass sie die vielen kleinen Be-
standshalter (als nattrliche Personen) nicht adressiert.

3.3.7 Gemeinwohlwohnungen - Steuerbefreiung bei leistbarem
Wohnen

3.3.7.1 Zum Konzept

Obwohl die Gruppe der natirlichen Personen als Kleinvermieter wahr-
scheinlich statistisch uberschatzt wird (Trautvetter 2020, S.26-28), sind sie
die bedeutendste Gruppe der Vermieter (siche Tabelle 2). Hier stellt sich vor
allem die Frage, wie man die durch diese Gruppe gehaltenen Bestinde in
eine Sozialbindung einbeziehen kann, und zwar auf freiwilliger Basis.

Die kleinen Bestandshalter sollten nicht idealisiert werden. Dennoch:
TIhre Mietforderungen liegen nicht selten unterhalb der ortsiiblichen Miete.
Teilweise ist dies Irrationalitdten oder Versiumnissen (mangelnde Professio-
nalitdt) geschuldet; zum Teil dirfte es jedoch auch 6konomisch begriindbar
sein. So haben private Kleinvermieter zumeist nicht das Know-how und auch
nicht die Mittel fiir rechtliche Auseinandersetzungen mit den Mietern. Sie
sind auf eine gute Beziehung angewiesen. Es besteht die Vermutung, dass oft-
mals auf eine Ausschopfung der rechtlich moglichen Mieterhdhungen in der
Erwartung verzichtet wird, dass im Gegenzug auch die Mieter davon abse-
hen, von ihren Rechten vollumfinglich Gebrauch zu machen (F+B 2020,
S.21). Zudem mochte man ,gute Mieter” halten.

Uber geeignete Maffnahmen kénnte darauf abgezielt werden, dass die
privaten Bestandshalter noch einen Schritt weiter mit ihren Mietforderungen
zuriickgehen, und zwar verlasslich und méglichst dauerhaft. Ahnliches gilt
auch fiir vermogensverwaltende Immobilienunternehmen in der Rechtsform
einer Personengesellschatft.

108



3 Markte und Instrumente

Die Losung fir die Einbeziehung der genannten Eigentiimergruppen
konnten ,Gemeinwohlwohnungen® sein (Bodelschwingh et al. 2021). Die
nachfolgenden Ausfithrungen bauen auf Bodelschwingh et al. (2021) auf, mo-
difizieren sie jedoch und fithren sie zum Teil auch weiter.

Die Widmung zu ,,Gemeinwohlwohnungen® muss auf freiwilliger Basis
geschehen. Der Bestandsschutz bzw. Art. 14 GG verbieten grundsatzlich rick-
wirkende Eingriffe in die Eigentumsrechte. Daher ist ein moglichst niedrig-
schwelliger Ansatz wiinschenswert. Ein solcher kdnnte tiber eine grundsatz-
lich wohnungsbezogene Befreiung von der Einkommen- bzw. Korperschaft-
steuer sowie der Grundsteuer gewahrt werden.

Weil die Vermogensbindung zeitlich weniger weitreichend als bei der
NWG ist (dazu unten mehr), wiren von der Steuerbefreiung nur jahrlich
und nicht anlassbezogen anfallende Steuern umfasst (wie die Grunderwerb-
steuer oder die Erbschaft- und Schenkungsteuer). Dabei ist speziell die
Grundsteuerbefreiung nach dem neuen Grundsteuerrecht Landersache, so-
weit die Lander von der Offnungsklausel des Art.72 Abs. 3 Nr.7 Gebrauch ge-
macht haben.

Ansonsten konnte die Steuerbefreiung im Rahmen des § 3 EStG (natirli-
che Personen und Personenunternehmen) bzw. des § 5 KStG (Korperschaf-
ten) geregelt werden. Eine gesonderte gewerbesteuerliche Befreiung kann da-
von abhingig gemacht werden, ob man an die erweiterte gewerbesteuerliche
Kirzung fir vermdgensverwaltende Kapitalgesellschaften ankniipft oder
nicht (dazu unten mehr).

Als konstituierende Elemente einer Steuerbefreiung sind vorstellbar:

a) Zielgruppe (Vermieter)

Grundsatzlich kommen alle Arten von Vermietern fiir ,,Gemeinwohlwoh-
nungen® in Betracht, sofern die weiteren, unten dargestellten Voraussetzun-
gen erfillt werden. Abgezielt wird vor allem auf natirliche Personen als
Kleinvermieter, aber auch auf kleinere Wohnungsbaugesellschaften in der
Rechtsform einer Personengesellschaft. Denkbar ist auch die Einbeziechung
von vermogensverwaltenden Kapitalgesellschaften. Fiir viele kleinere Kapi-
talgesellschaften, die sich zwar vorstellen konnten, sich einer Gemeinwohl-
bindung zu unterwerfen, dirfte dennoch die Neue Wohnungsgemeinniitzig-
keit zu weitgehend sein. Eine Einbeziehung vermogensverwaltender Kapital-
gesellschaften istallerdings nur um den Preis erheblicher Verkomplizierungen
und dogmatischer Briche moglich.
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b) Mietbindung

Die Miete sollte nach der Formel ,iibliche Miete x (1 — X %)“ gedeckelt wer-
den, wobei ,,X % sich im Bereich von 15 Prozent bewegen konnte. Bei der
Festlegung des ,X“ sollte man sich dariiber im Klaren sein, dass die Hiirde fiir
die Widmung zu ,Gemeinwohlwohnungen® umso hoéher ist, je hoher der
Abschlag angesetzt wird. Es wiirden dann vor allem éltere Wohnungen ge-
widmet, auf denen kaum mehr Finanzierungslasten ruhen. Je geringer das
»X“, umso mehr jingere Wohnungen mit noch héheren Zinslasten dirften
in ,Gemeinwohlwohnungen“ umgewidmet werden. Dabei sollte auch der
Steuersatz im Auge behalten werden (siche Kasten 13).

Kasten 13: Zur notwendigen Hohe des Steuervorteils

Damit die Steuerbefreiung wirkt, muss sie eine entsprechende Mindest-
héhe haben. Dies zeigt die nachfolgende Uberlegung:

freier Markt: (E —K) - (1 —t) = Gu;

Steuerbefreiung: E —§ — K = Gg;

Dabei sind E die Mietertrage (nettokalt), K die laufenden Kosten, ¢ der
Steuersatz, Gy, der Gewinn auf dem freien Markt bzw. bei Steuerbefrei-
ung (Gemeinwohlwohnungen), und S der Betrag der Mietminderung.
Zu zeigen: Erforderlich ist Gy < Gg, damit der Vorteil der Steuerbefrei-
ung die Opportunititskosten der Mietminderung S ubersteigt und fiir
den Eigentimer durch die Steuerbefreiung ein Anreiz zur Umwidmung
in Gemeinwohlwohnungen entsteht.

Dann gilt:

(E-K)-(1—t)<E—S—K-—t-(E—K)>S.QED.

Intuitiv unmittelbar eingangig ist, dass der Nachteil aus der Mietminde-
rung bei Gemeinwohlwohnungen kleiner sein muss als die Steuerbelas-
tung. Die Uberlegung hat jedoch auch Auswirkungen auf andere Variab-
len: Je grofer K (junge Immobilie, hohe Finanzierungslasten), umso
kleiner muss die Mietminderung S ausfallen, damit das Arrangement fiir
den Eigentimer attraktiv ist. Bei gegebenem Mietverzicht S ist der steu-
erliche Anreiz daher fir altere Immobilien hoher als fiir jingere.

Als Voraussetzung ist — wie bei der NWG - ein Mietspiegel denkbar, der be-
stimmten Mindeststandards gentigt und dabei Gber den einfachen Mietspie-
gel hinausgeht (hier ,Fordermietspiegel genannt). Ein qualifizierter Miet-
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spiegel dirfte hingegen vor allem kleinere Kommunen leicht iberfordern.
Eine Verpflichtung der Kommunen zu einer Erstellung desselben sollte in-
dessen nicht statuiert werden. Als (unbefriedigende) Alternative besteht auch
hier die Moglichkeit, die steuerliche Forderung von Gemeinwohlwohnun-
gen an die Voraussetzungen ,angespannter Wohnungsmarkt“ und ,,qualifi-
zierter Mietspiegel“ zu kniipfen.

c) Ankniipfungspunkt Wohnung?

Die Steuerbefreiung gilt fir natiirliche Personen und Personenunternehmen
wohnungsbezogen (Bodelschwingh et al. 2021: ,,Gemeinwohlwohnung®) —
die Einkiinfte aus der gebundenen Wohnung wiirden nicht in die steuerba-
ren Einkinfte aus Vermietung und Verpachtung einfliefen. Im Rahmen der
Einkommensteuer wire aber der Progressionsvorbehalt im Tarif zu beachten.
Fur Kapitalgesellschaften wire die Ankniipfung an die einzelne Wohnung
zwar auch wiinschenswert; das Unternehmen als Ankniipfungspunkt ist hier
jedoch technisch zweckmafiger (s.u.).

d) Begiinstigte Mietergruppen

Ein Anspruch auf die Steuerbefreiung besteht nur dann, wenn der Mieter sei-
nen Anspruch mit einem Wohnberechtigungsschein unterlegt, der dem Fi-
nanzamt (in Kopie) auf Nachfrage durch den Vermieter vorzulegen ist. Auch
beztiglich des WBS waren landertibergreifend einheitliche Standards wiin-
schenswert. Gegebenenfalls kann das Finanzamt tiber den Abgleich von Kon-
toausziigen mit den Angaben in der Steuererklarung (Nettokaltmiete, Ne-
benkosten, Fliche) die Plausibilitit der Angaben des Vermieters tiberpriifen.

e) Vermogensbindung: Kombination mit sozialer Wohnraumforderung
Zentral fir die ,Gemeinwohlwohnungen® wire die soziale Wohnraumforde-
rung als komplementires Element und Ankntipfungspunkt. Prinzipiell kann
die soziale Wohnraumférderung und der steuerliche Férderweg parallel oder
sequenziell geschaltet werden (Tabelle 9). Weil aber die soziale Wohn-
raumfdrderung ihre Stirken vor allem in der Initialphase der Investition (be-
sonders bei Einmalzahlungen) entfaltet und die steuerliche Foérderung zu
einem spateren Zeitpunkt besser wirkt (wenn die Immobilie profitabel ge-
worden ist), wird vorliegend grundsatzlich fiir eine sequenzielle Férderung
pladiert.

Dabei dient die steuerliche Vermégensbindung dazu, diejenige der sozia-
len Wohnraumférderung faktisch zu verlangern. Zu unterscheiden wire da-
bei wieder zwischen jiingeren und alteren Immobilien:
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- Jiingere Immobilien: Voraussetzung fir die Inanspruchnahme der Steuer-
befreiung wire die vorherige Inanspruchnahme der sozialen Wohnraum-
forderung fiir eine neu erstellte Wohnung. Die Steuerbefreiung wird nur
gewahrt, wenn sich der Vermieter auf eine neue, steuerliche Sozialbin-
dung fiir einen bestimmten Zeitraum (wihrenddessen die Steuerbefrei-
ung gilt, z.B. zehn Jahre) einlasst.

—  Altere Immobilien: Im Rahmen eines alten-, familien- oder behinderten-
gerechten Umbaus oder im Zuge der energetischen Sanierung sollten
auch diese in die soziale Wohnraumférderung einbezogen werden kon-
nen (alternativ wire auch der Verkauf einer Belegungsbindung denkbar).
Dies wire die Voraussetzung fir die anschlieSende Steuerfreiheit. Die So-
zialbindung konnte hier ein wenig kiirzer als bei Neubauten gestaltet
werden.

— Zu erwigen ist jedoch auch eine Einbeziehung solcher Wohnungen, die
zuvor nicht die soziale Wohnraumférderung in Anspruch genommen ha-
ben. Hierbei konnte eine erweiterte Sozialbindungsfrist eingefordert
werden.

Bei Anknipfung an die soziale Wohnraumférderung sollten die Festlegun-
gen beziglich Steuerfreiheit und steuerlicher Vermégensbindung frithzei-
tig — noch vor Ablauf der Bindung im Rahmen der Wohnraumfoérderung —
vorgenommen werden, damit eine unmittelbare Verlingerung der Vermo-
gensbindung im Rahmen der Steuerbefreiung vorgenommen werden kann
(und keine zwischenzeitigen Mietspriinge oder ein Austausch der Mieter-
schaft stattfinden).

Nach Ablauf der steuerlichen Vermégensbindung kommt es zu einer au-
tomatischen Verlingerung, wenn sich der Eigentiimer nicht ausdriicklich da-
gegen entscheidet.

Bei einem Verkauf der Wohnung wire die Vermégensbindung fiir den
restlichen Zeitraum vom Kaufer zu tibernehmen. Verst6e gegen die Vermo-
gensbindung wiirden grundsitzlich zu einer rickwirkenden Versteuerung
fihren. Diese wire vom aktuellen, fir den Verstof§ verantwortlichen Eigenti-
mer der Wohnung zu entrichten und konnte in pauschaler Form geschehen
(bei wechselndem Eigentum konnten ansonsten Probleme bei der Feststel-
lung der relevanten Bemessungsgrundlagen und Steuersitze der Vergangen-
heit auftreten). Entwichst der Mieter der Forderung und kann keinen Wohn-
berechtigungsschein mehr beibringen, wiirde wieder die normale Besteue-
rung einsetzen (ohne rickwirkende Besteuerung, da den Vermieter kein
Verschulden trifft).
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Tabelle 9
Dominante Fordermechanismen und Vermdgensbindung von ,,Gemeinwohlwohnungen”
Dominanter Art der
Fordermechanismus Vermogensbindung
Phase 1: soziale im Rahmen der sozialen
Erstinvestition Wohnraumférderung Wohnraumférderung
Phase 2: Auslaufen steuerliche

Steuerbefreiung

der Wohnraumforderung Vermogensbindung

Quelle: eigene Darstellung.

f) Technische Umsetzung

Was die technische Umsetzung angeht, so wire der Antrag auf Steuerbefrei-
ung einer Wohnung in der Steuererklirung zu erbringen. Die Angaben in
der Steuererkldarung sollten einmal Belege enthalten, dass die betreffende
Wohnung der sozialen Wohnraumférderung unterliegt. Zusatzlich wiirde
ein aktuell geltender WBS des Mieters benotigt. Auf dieser Grundlage kon-
nen die Finanzbehorden die Steuerbefreiung ohne Weiteres gewihren, wenn
die soziale Wohnraumférderung ausgelaufen ist. In einer Nebenrechnung
wirden ebenfalls die historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten so-
wie die kumulierten Abschreibungen festgehalten (falls sich der Eigentimer
in der Zukunft aus irgendwelchen Griinden aus der Umwidmung in ,Ge-
meinwohlwohnungen® wieder verabschiedet).

g) Weitere Voraussetzungen

Weitere Voraussetzungen fiir ,,Gemeinwohlwohnungen:

- Vorliegend wird vorgeschlagen, dass der Vermieter — selbst, wenn er
nicht gewerbesteuerpflichtig ist — grundsétzlich mit seinem Unterneh-
men die tatbestandlichen Voraussetzungen der erweiterten gewerbesteu-
erlichen Kirzung des § 9 Nr.1 S.2 GewStG erfillen sollte. Damit kann
u.a. die Steuervergiinstigung fiir ,hotelihnliche Umsitze“ vermieden
werden; allerdings werden damit solche Gesellschaften nicht erfasst, die
auch Projektentwicklung betreiben. Als erlaubte Nebentitigkeit konnte
in § 9 Nr.1 GewStG jedoch auch der Bau von Mehrfamilienhdusern auf-
genommen werden. Eine gesonderte gewerbesteuerliche oder umsatz-
steuerliche Befreiung ertibrigte sich dann (alternativ wire eine explizite
Befreiung moglich).
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Bei Personen- und Kapitalgesellschaften sollte sich diese Anforderungen auf
den gesamten Wohnungsbestand erstrecken. De facto wiren dann bei
samtlichen Gesellschaften die Gemeinwohlwohnungen unternehmens-
und nicht wohnungsbezogen zu definieren.

Bei vermietenden Personengesellschaften wiirde man durch diese Anforde-
rung die Problematik umgehen, die mit der ,Infektion® nicht gewerbli-
cher durch gewerbliche Einkiinfte im Rahmen von Personengesellschaf-
ten einhergeht (§ 15 Abs.3 Nr.1 EStG). Soweit es sich bei den Eigenti-
mern um natirliche Personen handelt, wiaren dann samtliche Einkiinfte
aus vermietenden Personenunternehmen zunichst als solche aus Vermie-
tung und Verpachtung zu qualifizieren (§ 21 EStG) — diese wiirden dann
von der Einkommensteuer befreit.

Bei vermagensverwaltenden Kapitalgesellschaften wird — anders als bei Perso-
nenunternechmen — die Ebene der Gesellschaft von der Ebene der Gesell-
schafter steuerlich getrennt behandelt (Trennungsprinzip). Beide unter-
liegen einer eigenstindigen Besteuerung: Die Gesellschaft der Korper-
schaft- und Gewerbesteuer, die Gesellschafter mit den Ausschittungen
der Einkommensteuer (soweit es sich um nattirliche Personen handelt).
Setzt man voraus, dass der gesamte Bestand als Gemeinwohlwohnungen
zu qualifizieren ist, kann eine diesbeziigliche Aufspaltung in einen Ge-
meinwohl- und in einen kommerziellen Bereich vermieden werden (dies
ware ansonsten nur mit deutlichem Mehraufwand zu administrieren).
Weil sich bei vermogensverwaltenden Kapitalgesellschaften wegen Inan-
spruchnahme der erweiterten gewerbesteuerlichen Kirzung der Effekt
der Steuerbefreiung dann nur auf die eingesparten 15 Prozent Korper-
schaftsteuer beschrankt, entstiinden aber deutlich geringere Anreize im
Vergleich zu natiirlichen Personen (auch als Gesellschafter von Personen-
unternechmen), die leicht einem Einkommensteuersatz von 30 Prozent
und mehr unterliegen kénnen (Kasten 13). Daher ist ebenfalls eine ein-
kommensteuerliche Befreiung der Anteilseigner (als natiirliche Perso-
nen) bei Ausschiittungen oder Verdulerungen des Anteils zu erwiagen.
Soweit die Anteile von Kapitalgesellschaften gehalten werden, wire die
Steuerbefreiung auf Anteilsebene obsolet (§ 8b KStG).

Dennoch entstehen hier neue Komplikationen: Wird die Ausschiittung
z.B. durch mehrere GmbH-Konzernstufen durchgereicht, so konnte je-
doch eine natiirliche Person als Anteilseigner der Muttergesellschaft in
der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft nicht mehr die Steuerbefreiung
in Anspruch nehmen - alles andere wire wieder kaum zu administrieren.
In der Ausklammerung dieser Ausschittungen von der Steuerbefreiung
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koénnte jedoch ein Verstof§ gegen das aus Art. 3 Abs. 1 GG abgeleitete Leis-
tungsfahigkeitsprinzip der Besteuerung gesehen werden.

Zudem musste gelten:

- Die Grundsteuer darf (soweit die Lander sich der diesbeziiglichen Steuer-
befreiung nicht anschliefen) nicht auf den Mieter umgelegt werden.

- Die Steuerbefreiung gilt nur fiir die Vermietung zu Wohnzwecken.

— Ausgeschlossen von der Steuerbefreiung ist die Vermietung an naheste-
hende Personen.

— Die Zugehorigkeit zum Privat- oder Betriebsvermégen wire unerheblich.

Verlustvor- und Rucktrige sowie der vertikale und horizontale Verlustaus-
gleich sind bei Inanspruchnahme der Steuerbefreiung nicht méglich. Dem-
entsprechend spielt auch die Frage der Einkinfteerzielungsabsicht (bzw.
»Liebhaberei“, siche auch § 21 Abs.2 EStG) keine Rolle.

3.3.7.2 Okonomische und fiskalische Auswirkungen
Anders als bei der NWG besteht bei ,,Gemeinwohlwohnungen® kein bevor-
zugter Zugang zu Land.

Bez6ge man vermogensverwaltende Kapitalgesellschaften in den Gel-
tungsbereich der Gemeinwohlwohnungen mit ein, kdnnten diese auf Grund-
lage der oben vorgeschlagenen Regelungen mit vermietenden Personenun-
ternehmen beziiglich der eingesparten Steuerbelastung weitgehend gleichge-
stellt werden, soweit es sich bei den Anteilseignern um natiirliche Personen
handelt und diese von der Einkommensteuer auf die Ausschiittungen befreit
wirden. Zudem ginge unter Umstinden von diesen Anteilseignern ein
Druck auf das Management vermdgensverwaltender Kapitalgesellschaften
aus, deren Wohnungsbestinde in ,Gemeinwohlwohnungen® umzuwidmen.
Gegeniiber der NWG besteht aus Sicht der Anteilseigner der Vorteil, dass die
Gewinnausschittungen nicht gedeckelt sind.

Im Gegensatz zu einer breiteren Anwendung des Wohngeldes konnen
»Gemeinwohlwohnungen® die Preise und Kosten nicht weiter anheizen, da
diese eben mit einer Mietdeckelung verknupft ist. Vorliegend nicht beant-
wortet werden kann die Frage, ob die betreffenden Mieten dennoch in den
Mietspiegel eingehen und damit auf das allgemeine Mietenniveau einwirken.

Auch verstirke die Steuerbefreiung die Wirkung der Wohnraumforde-
rung; sie wird nicht durch gegenlaufige Steuereffekte gemindert, solange die
Vermégensbindung beibehalten wird. Auf die Darstellung einer Beispiels-
rechnung wird vorliegend verzichtet; das Ergebnis entspricht zeitpunktbezo-
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gen im Wesentlichen demjenigen in Kapitel 3.3.6.2. Die Unterschiede, die
sich daraus ergeben, dass die Ubernahme der Beispielsrechnung streng ge-
nommen eine parallele, und keine sequenzielle Reihung der beiden Forder-
wege (,soziale Wohnraumfoérderung® und ,Steuerbefreiung®) impliziert,
sind iberschaubar.

Allerdings stellt sich die Frage, ob ,Gemeinwohlwohnungen® angesichts
der Tatsache tiberhaupt benétigt werden, dass es ja Belegungsrechte gibt.
Auch diese konnen z.B. an die Wohnraum- oder Modernisierungsférderung
gekntpft werden. Fur Belegungsrechte gilt ebenfalls die schon in Kasten 6
skizzierte Logik: Der Preis der Belegungsrechte muss die Nachteile der Miet-
bindung kompensieren. Diese bestehen nicht nur in Einbuflen bei der erziel-
baren Miete, sondern auch in vergleichsweise stirkeren Eingriffen in die Ver-
fugungsrechte. Bei ,,Gemeinwohlwohnungen® bleibt es schlieflich dem Ver-
mieter Uberlassen, mit wem er den Mietvertrag abschlieft. Dies spricht dafiir,
dass bei Belegungsrechten vergleichsweise hohere Kompensationen notwen-
dig sind, damit diese im Markt akzeptiert werden.

Gegen ,,Gemeinwohlwohnungen® und fiir Belegungsrechte spricht je-
doch, dass der Preis fiir ein Belegungsrecht einmalig anfillt, wohingegen es
sich bei der steuerlichen Forderung im Rahmen von Gemeinwohlwohnun-
gen um eine mehrjihrige Férderung handelt. Unterstellt man wieder, dass
die offentliche Hand mit einem geringeren Zinssatz als ein privater Grund-
stickseigentiimer diskontiert, kommt es in konsolidierter Sichtweise zu ei-
nem Verlust: Der Barwert der durch die 6ffentliche Hand hingegebenen For-
derung ist hoher als der Barwert der erhaltenen Forderung in der Hand des
Grundstiickseigentiimers. Welcher der beiden genannten Effekte tiberwiegt,
wire wohl eine Frage des Einzelfalls und misste letztlich empirisch unter-
sucht werden.

Wichtiger ist wohl, dass ,Gemeinwohlwohnungen® andere Mietergrup-
pen adressieren als Belegungsrechte. Gemeinwohlwohnungen zielen nicht
zuletzt auf diejenigen Teile der unteren Mittelschicht ab, die schon Schwie-
rigkeiten bei der Leistbarkeit von Wohnungen hat. Belegungsrechte hinge-
gen lassen sich gezielter zur Unterbringung ansonsten auf dem Wohnungs-
markt diskriminierter Gruppen nutzen.

3.3.7.3 Stadtebauliche und soziale Treffsicherheit

Private Vermieter machen den groften Teil der Bestandshalter aus. Von der
NWG wiirden sie allein schon deswegen nicht erfasst, weil es sich zum aller-
groften Teil um natirliche Personen handelt. Die vorgeschlagenen ,Ge-
meinwohlwohnungen® erscheinen grundsitzlich geeignet, um Bestandswoh-
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nungen von Kleinvermietern auf einer niedrigschwelligen Basis in eine Sozial-
bindung zu uberfihren. Dies bedeutet zugleich, dass sich die bestehende
soziale Mischung besser erhalten lasst. Mit der Vielfalt von Adressaten lasst
sich auch eine entsprechende Breite an bestehenden Wohnungen in eine Ge-
meinwohlbindung tberfihren.

Uber entsprechende Ankniipfungstatbestinde lisst sich auch eine sozial-
vertragliche energetische Modernisierung und ein altersgerechter Umbau der
Bestinde erreichen. In Kombination mit Mafinahmen der sozialen Wohn-
raumfdrderung (insbesondere Baukosten- oder Tilgungszuschissen) konnte
die Rendite der privaten Investoren bei Neubauten auf ein dhnliches Niveau
wie auf dem freien Wohnungsmarkt gebracht werden. Natirlich darf alldem
kein Kumulationsverbot beziiglich der sukzessiven Inanspruchnahme der
Forderungen entgegenstehen.

Die Entstehung von sozialen Brennpunkten etc. wire nicht zu befiirch-
ten. Angesichts der Breite der Anspruchsberechtigung von Wohnberechti-
gungsscheinen ist anzunehmen, dass sich die Vermieter bei der Selektion der
Mieter vorzugsweise am Segment der unteren Mittelschicht orientieren. Zu-
mal das Abbrockeln der Mittelschicht eine ernst zu nehmende soziale Her-
ausforderung darstellt und auch diese durchaus von der Problematik leistba-
ren Wohnens betroffen ist (Patzold 2021, S.193), ist dies aber durchaus er-
winscht.

Allerdings wirden die Gruppen mit erschwertem Zugang zum Woh-
nungsmarkt (Migranten, Alleinerziehende mit geringerem Einkommen) von
»Gemeinwohlwohnungen® nicht in besonderer Weise profitieren. Um diese
Gruppen mit Wohnraum zu versorgen, sind andere — zielgerichtete — Maf-
nahmen (Belegungs- und Zuweisungsrechte, kommunales Wohnungsange-
bot etc.) erforderlich.

Die Inanspruchnahme der Steuerbefreiung wire freiwillig, und muss
nicht unbedingt an besondere Konstellationen gebunden werden (wie einem
yangespannten Wohnungsmarke®). Die Anreizwirkung durfte stark von der
individuellen steuerlichen Situation der Investoren abhingen. Dass es gerade
dort, wo es stidtebaulich am wiinschenswertesten ist, zu einer Inanspruch-
nahme der Regelung kommyt, ist allerdings wenig wahrscheinlich. Anderer-
seits durften in wenig angespannten Wohnungsmarkten die Steuervorteile
von ,,Gemeinwohlwohnungen® in der Regel geringer ausfallen als in ange-
spannten, so dass in wenig angespannten Markten nicht von einer hohen In-
anspruchnahme auszugehen ist. Dies ist aber erwiinscht.
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3.3.7.4 Ergebnis

Die beschriebenen ,,Gemeinwohlwohnungen® konnten ein effektives Mittel
darstellen, um Bestinde vor allem von privaten Kleinvermietern in eine ahn-
liche Sozialbindung wie die der NWG zu tberfithren. Von zentraler Bedeu-
tung ist die hintereinandergeschaltete Kombination von sozialer Wohnraum-
forderung und Steuerbefreiung. Daher wire auch ein sequenzielles Kumula-
tionsverbot der beiden Foérderwege nicht sinnvoll. In stidtebaulicher und
sozialer Hinsicht sollten die Erwartungen allerdings nicht zu hoch gesteckt
werden.

Die Einbeziehung vermogensverwaltender Kapitalgesellschaften ist
grundsitzlich moglich, allerdings um den Preis der Verkomplizierung und
einer Ungleichbehandlung der Anteilseigner (Privilegierung von natiirlichen
Personen gegentiber Kapitalgesellschaften bei Steuerbefreiung auf Anteilseig-
nerebene). Die pragmatische Alternative wire, die ,,Gemeinwohlwohnun-
gen“ auf natiirliche Personen und Personenunternehmen zu beschrinken —
als Komplement zur ,echten® Gemeinniitzigkeit, die Kérperschaften vorbe-
halten ist.

3.3.8 Zusammenfassung

In Kapitel 3.3 wurden die Maffnahmen beschrieben, die am nachgelagerten
Wohnungsmarkt ansetzen. Dabei wurden zunichst bestehende Fordermafi-
nahmen und Regulierungen dargestellt. Die bisherige Wohnungspolitik
muss sich zwar nicht Untétigkeit vorwerfen lassen; allerdings sind die bishe-
rigen Maffnahmen zum Teil nicht effektiv bzw. setzen den Hebel an den fal-
schen Stellen an (z. B. Baukindergeld, siehe Faller 2021, S.137).

Andererseits tragt die soziale Wohnraumférderung ihren schlechten Ruf
zu einem erheblichen Teil zu Unrecht. Der grofe Vorteil der Objektf6rde-
rung liegt einmal im hohen sozialen und stadtebaulichen Steuerungspotenzi-
al, der Vermogensbindung und in 6konomischen Vorteilen, die sich vor al-
lem aus dem Abdiskontierungs- und dem Eigenkapitaleffekt ergeben. Aller-
dings ist am Problem der Fehlbelegungen zu arbeiten, und die Forderhohe
sowie die Art und Weise der Mietregulierung in den Forderkulissen einiger
Lander konnten adjustiert werden.

Preisregulierungen sind ambivalent zu beurteilen. Sie sollten auf Makroe-
bene allenfalls als voribergehende MafSnahme angewendet werden, um den
Wohnungsmarkt voriibergehend zu entspannen. Auf Mikroebene ist es aller-
dings sinnvoll, dass den Kommunen das Instrument zum Zwecke diskretio-
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narer Eingriffe dauerhaft zur Verfigung steht, um Marktungleichgewichte
bei auftretenden Marktanspannungen aktiv abpuffern zu kénnen. Dies ge-
schieht allerdings vor allem tber die Zuweisung von Baurecht und setzt da-
mit am Bodenmarkt an.

Schlielich wurde als ein politisch diskutiertes, aber noch nicht umge-
setztes Instrument auch auf die Neue Wohnungsgemeinniitzigkeit eingegan-
gen. Aus 6konomischer Sicht konnen iber diese mehrere Férdermechanis-
men (soziale Wohnraumférderung, bevorzugter Zugang zu Bauland, Steuer-
befreiung) tber den Lebenszyklus hinweg in sinnvoller Weise kombiniert
und die Vermégensbindung unbefristet erweitert werden. Allerdings sollte
an die gegebenen Rechtsformen und Unternehmensverfassungen ange-
knipft und die betreffenden Unternehmen nicht mit Anforderungen und
Auflagen tberfrachtet werden. Auch sind die Grenzen der Neuen Woh-
nungsgemeinniitzigkeit zu sehen: Vor allem natirliche Personen und Perso-
nenunternechmen als Bestandshalter werden nicht adressiert.

Aus diesem Grunde wurde als komplementires Regime das Institut der
»Gemeinwohlwohnungen® vorgeschlagen, die primir natirliche Personen
als Vermieter adressieren, aber auch kleinere Wohnungsgesellschaften in der
Rechtsform einer Personengesellschaft mit einbeziehen kénnen. Die Integra-
tion der Bestinde von Kapitalgesellschaften in das Regime der ,,Gemeinwohl-
wohnungen® erscheint moglich, allerdings um den Preis moglicherweise
rechtlich bedenklicher Systembriiche. Die Regelungen umfassen vor allem
die beiden sequenziell anzuwendenden Bausteine ,soziale Wohnraumforde-
rung® und ,Steuerbefreiung®.

In die soziale Wohnraumfoérderung miisste auf Linderebene ausdriick-
lich auch die energetische Sanierung und die alten-, familien- und behinder-
tengerechte Umbau der Bestinde mit einbezogen werden. Im Anschluss an
die soziale Wohnraumférderung wird dem Vermieter eine steuerliche Ver-
mogensbindung abverlangt, die mit einer Steuerbefreiung verbunden ist. Die
sukzessive Inanspruchnahme von sozialer Wohnraumférderung und Steuer-
befreiung wird dabei ausdricklich zugelassen. Gewinndeckelungen gibt es
im Gegensatz zur NWG nicht.

Aus Sicht der 6ffentlichen Hand ist es interessant zu eruieren, welcher
der verschiedenen Wege die hochste 6konomische Wirksamkeit aufweist. Ei-
nen am obigen Beispielsfall orientierten Gberschligigen Uberblick liefert
Tabelle 10.

Der Nutzen der Forderung ergibt sich aus der Differenz zwischen den
marktiiblichen und den Reinertrigen, mit denen die Mieter belastet werden.
Die Kosten erfassen die soziale Wohnraumférderung. Aufgrund der nicht
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Tabelle 10
Uberschlagiger Wirtschaftlichkeitsvergleich verschiedener Forderwege
aus der Sicht der offentlichen Hand
Wohngeld Soziale NWG/
Wohnraum- Gemeinwohl-
forderung wohnungen
Einmalzahlung 175.000 € 175.000 €
0€
Barwert Erneuerung 97.000 € 97.000 €
Barwert laufende 0€ 96.000 €
Zahlungen 425.000 € (Barwert
(= 8.500€ + 0,02) Steuersubvention,
siehe auch Tabelle 7)
Gesamtkosten 425.000 € 272.000 € 368.000 €
erzielbare
Reinertragsminderung 8.5600 € 8.500 € 10.150 €
(Gesamtnutzen)
Foérderrendite (ohne 2.00% 3.13% 2.76%
Fehlbelegung)
(nachrichtlich) (keine
Forderrendite bei Fehlbelegung
Fehlbelegung von moglich)
a) 25% 2,00% 2,34% 2,07%
b) 50% 2,00% 1,56 % 1,38%

Quelle: eigene Darstellung.

vergleichbaren Laufzeit wird bei der sozialen Wohnraumférderung unter-

stellt, dass eine Erneuerung der Vereinbarung nach 30 Jahren vorgenommen

wird. Der nach 30 Jahren wiederholt zu zahlende Einmalbetrag ist dann ent-
sprechend abzuzinsen.

Dasselbe geschieht sowohl bei NWG- bzw. Gemeinwohlwohnungen (bei
fiktiver Verlingerung der Vermdgensbindung): Um eine freiwillige Wid-
mung anzureizen, muss nimlich — im Rahmen der Renditedeckelung — auch
hier der Nachteil aus der Vermdgensbindung kompensiert werden. Hinzu
kommt der Barwert der entgangenen Steuern, wobei aus Vereinfachungs-
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grinden wiederum nur die Korperschaftsteuer bertcksichtigt wird. Beim
Wohngeld wird als Belastung der 6ffentlichen Hand die Summe der Barwerte
der jahrlichen Forderungen angesetzt.

Es wird unterstellt, dass die 6ffentliche Hand laufende Foérderungen mit
Kapitalkostenforderungen von 2,00 Prozent diskontiert. Vereinfachend wird
die Diskontierung wieder mit der Formel der ewigen Rente vorgenommen.
Mit Blick auf die Steuersubvention bei der NWG und Gemeinwohlwohnun-
gen wird der Vergleichbarkeit wegen unterstellt, dass diese unbefristet ge-
wihrt wird — dabei wird nur die Unternehmensebene betrachtet. Als Erfolg
der Maffnahmen wird die erzielbare Minderung gegeniiber dem marktiibli-
chen Reinertrag von 40.000 Euro p.a. der Beispielsimmobilie gewertet. Die
Wirtschaftlichkeit ergibt sich aus der ,,Forderrendite®, welche die erzielbare
Mietreduktion in Relation zum Aufwand der 6ffentlichen Hand darstellt.
Das Ergebnis illustriert Tabelle 10.

Bei der Forderrendite zunichst nicht bertcksichtige sind die Fehlbele-
gungen, welche die Ergebnisse der sozialen Wohnraumférderung, der NWG
und der Gemeinwohlwohnungen mindern wiirden. Eine gewisse Fehlbele-
gung ist — wie oben dargestellt — unvermeidlich und aus Griinden der sozia-
len Mischung sogar erwiinscht. Bei Abwesenheit von Fehlbelegungen sind
saimtliche auf Objektforderung basierende Varianten dem Wohngeld tberle-
gen. Es wird allerdings auch deutlich, dass (wegen der hinzukommenden
Steuerbefreiung) die NWG und die Gemeinwohlwohnungen vergleichswei-
se teurer sind als die reine soziale Wohnraumférderung. Mit dem ,Aufpreis®
wird zumindest bei der NWG der Vorteil des ,,Nicht-Auslaufen-Konnens“
der Vermogensbindung erkauft.

Bei Fehlbelegungsquoten um die 50 Prozent sind in dieser Betrachtung
sowohl die soziale Wohnraumfoérderung, die NWG als auch Gemeinwohl-
wohnungen dem Wohngeld unterlegen. Wiirde es aber gelingen, die Fehlbe-
legungsquote auf 25 Prozent zu reduzieren, dndert sich das Bild. Dies illust-
riert abermals, dass die Wirtschaftlichkeit der Objektférderung entscheidend
davon abhingt, dass das Problem der Fehlbelegungen bewiltigt wird.
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3.4 Kommunales Erbbaurecht 2.0

3.4.1 Warum hat es das Erbbaurecht so schwer?

In Kapitel 2.2 und 3.2 wurde dargestellt, dass eines der Schliisselprobleme fiir
leistbares Wohnen im vorgelagerten Bodenmarkt liegt. Andererseits sollte
vor allem bei der sozialen Wohnraumférderung und der kleinraumigen De-
ckelung von Mieten am nachgelagerten Wohnungsmarkt angesetzt werden.
Mit dem kommunalen Erbbaurecht wird nachfolgend ein Instrument be-
leuchtet, das die Schnittstelle zwischen vorgelagertem Boden- und nachgela-
gertem Wohnungsmarkt adressiert.

Das kommunale Erbbaurecht wird sehr unterschiedlich beurteilt. Stadt-
planer neigen ihm zu, Kimmerer und Investoren sind eher skeptisch. Dies
verweist schon auf ein Grundproblem: Einem erhohten stidtebaulichen und
sozialen Steuerungspotenzial stehen — zumindest bei der gegenwartigen An-
wendung - offenbar 6konomische Nachteile gegeniiber.

Worum handelt es sich beim Erbbaurecht? Das Erbbaurecht stellt ein
grundstiicksgleiches Recht (in der Regel auf Zeit) dar, bei dem der Grund-
stickseigentiimer (,,Erbbaurechtgeber”) dem Erbbauberechtigten (,,Erbbau-
rechtnehmer®) das Recht erteilt, auf seinem Grundstiick ein Bauwerk zu er-
richten. Das Erbbaurecht kann belastet, verkauft und vererbt werden; es han-
delt sich um ein beschrinktes dingliches Recht. Fir die bauliche Nutzung
entrichtet der Erbbaurechtnehmer an den Erbbaurechtgeber einen Erbbau-
zins. Das Gebaude, das sich zunéchst im Eigentum des Erbbaurechtnehmers
befindet, fillt nach Ablauf des Erbbaurechtvertrags (in der Regel gegen Ent-
schidigung) an den Erbbaurechtgeber (BMI 2020, S. 10).

Angesichts der Probleme auf dem Wohnungsmarke, die zunehmend als
durch den vorgelagerten Bodenmarkt erzeugt angesehen werden, hat das
Erbbaurecht vor allem von kommunaler Seite in den letzten Jahren Aufwind
bekommen. Es ist aber noch weit davon entfernt, eine bedeutsame Rolle auf
dem durch ,Volleigentum® geprigten deutschen Immobilienmarkt zu spie-
len. Fir lediglich ca. drei Prozent der Immobilien in Deutschland wurden
Erbbaurechte bestellt (Oefele/Winkler/Schlogel 2016, S.19). Die grofiten
Ausgeber sind Kommunen, Kirchen und grofere, insbesondere offentlich-
rechtliche Stiftungen (z.B. Klosterkammer Hannover).

Die gestiegene Aufmerksamkeit, die dem Erbbaurecht seit einiger Zeit zu
Teil wird, schlug sich in einer Reihe von Veranstaltungen nieder, unter de-
nen insbesondere der vom Bundesinnenministerium organisierte Fachdialog
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Erbbaurecht zu nennen ist (BMI 2020). Auch die Baulandkommission emp-
fahl den Kommunen, das Erbbaurecht als Instrument fiir bezahlbaren Woh-
nungsbau verstarkt in Erwagung zu ziehen (BMI 2019a, S.12).

Fir kommunale Erbbaurechtgeber werden vor allem folgende Vorteile
benannt:

- Steuerungsmoglichkeit tiber den gesamten Nutzungszyklus der Immobi-
lie und dartber hinaus. Dabei kénnen - anders als bei Volleigentum —
dem Erbbaurechtnehmer auch Sozialbindungen tber die gesamte Lauf-
zeit des Erbbaurechtskontraktes auferlegt werden;

- Verhinderung von Bodenspekulation;

- Abwailzung von Risiken und Kosten (gebdudebezogene Risiken, Ausfall
der Mieter etc.);

- langfristiger, sicherer Zahlungsstrom auch wihrend der Niedrigzinsphase.

Aus Sicht der Erbbaurechtnehmer sprechen folgende Vorteile fir das Erb-
baurecht:

- kapitalloser Zugang zum Boden;

- bei entsprechender Gestaltung auch eine auskommliche Rendite.

Eine im Rahmen des 2018 bis 2019 durchgefiithrten ,Fachdialogs Erbbau-
recht® vom GEWOS-Institut erstellte Expertise nennt noch eine Reihe weite-
rer Punkte (GEWOS 2018, S.24-26). Dennoch scheinen am Ende die 6kono-
mischen Nachteile des Erbbaurechts zu tberwiegen. Dies hat ebenfalls
schwerwiegende Auswirkungen beziiglich der Bereitschaft von Bestandshal-
tern, als Volleigentiimer in den Status eines Erbbaurechtnehmers zu wech-
seln, indem das Grundstiick an die Kommune verkauft und danach ein Erb-
baurecht bestellt wird. Die Skepsis gegeniiber der Wirtschaftlichkeit ist nicht
nur einer ,Eigentumsideologie® geschuldet, sondern durchaus 6konomisch
begrindet:

3.4.1.1 Aufspaltung der Eigentumsrechte

Uber das Erbbaurecht werden die Eigentumsrechte an einer Immobilie ,,aus-
einandergerissen (Lohr 2021, S.71). Hierdurch werden Transaktionskosten
erzeugt, die bei einer Immobilie im Volleigentum nicht anfallen. Beziglich
des Erbbaurechtgebers handelt es sich dabei vor allem um Uberwachungs-
und Durchsetzungskosten. Zudem besteht im Rahmen der Agency-Bezie-
hung eine Informationsasymmetrie zulasten des Erbbaurechtgebers bzw. die
latente Gefahr ,opportunistischen Verhaltens® des Erbbaurechtnehmers
(siche Kasten 14).
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Kasten 14: Agency-Verhiltnis, asymmetrische Information und op-
portunistisches Verhalten

Okonomisch kénnen Erbbaurechte als eine Agency-Beziehung interpre-
tiert werden (North 1988, S.208-211). Dabei kann der Erbbaurechtgeber
als Prinzipal (Auftraggeber) und der Erbbaurechtnehmer als Agent (Auf-
tragnehmer) betrachtet werden. Die Vertragsbeziehung ist dabei durch
asymmetrische Informationen gekennzeichnet (North 1992, S.35 f.).
Der Erbbaurechtgeber ist tber Absicht und Tun des Erbbaurechtneh-
mers nur unvollstindig informiert.

Auf langere Sicht ist daher ein sogenanntes opportunistisches Verhalten
des Erbbaurechtnehmers zum Schaden des Erbbaurechtgebers moglich.
Mit ,opportunistischem Verhalten® wird in der 6konomischen Spielthe-
orie ein eigennutziges Verhalten auf Kosten eines Kooperationspartners
bezeichnet. Es geht um die Verfolgung des Eigeninteresses unter Zuhil-
fenahme von List (Williamson 1990, S.34).

Um diese Probleme besser in den Grift zu bekommen, wird in der Regel das
Erbbaurecht mit mehr oder weniger starken Eingriffen in die Verfigungs-
rechte des Erbbaurechtnehmers verbunden. Diesbeziiglich wird hierzulande
allerdings regelmafig tbertrieben (z.B. mittels sehr weitreichender Zustim-
mungserfordernisse). Die Erbbaurechtnehmer fithlen sich in der Konsequenz
oftmals als ,Eigentimer zweiter Klasse“. Verscharft wird dies im Falle von —
nicht kompensierten — Sozialbindungen insbesondere dann, wenn diese ver-
gleichbaren Immobilien im Volleigentum nicht auferlegt werden.

Im Rahmen des sogenannten Minchner Verfahrens zur Bewertung von
Erbbaurechten (Werth 1989, S.68-74),, das sowohl bei der Verkehrs- wie
auch bei der Beleihungswertermittlung Anwendung findet, werden diese
Nachteile mit Abschligen von bis zu 50 Prozent des Bodenwertes bzw.
15 Prozent des Gesamtwertes der Immobilie wertmindernd angesetzt
(Schneider 2017, S.10 f.). Die Wertabschlige machen sich nicht nur bei der
Beleihbarkeit, sondern auch bei der VerduSerung deutlich bemerkbar. Die
belasteten Erbbaugrundstiicke werden ebenfalls mit Abschligen gehandelk.
Durch den Wertverlust werden auch die Moglichkeiten geschmalert, bezahl-
bares Wohnen im Kontext von Erbbaurechten zu ermdglichen — der ,verteil-
bare Kuchen® wird kleiner.
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3.4.1.2 Langfristige und unvollstiandige Vertrage

Verschirft wird die dargestellte Problematik noch dadurch, dass es sich beim
Erbbaurechtsvertrag um einen langfristigen und unvollstindigen Vertrag
handelt (Richter/Furubotn 2003, S.25 und 168), was Unsicherheiten bzw. die
Notwendigkeit von Nachverhandlungen mit ungewissem Ausgang erzeugen
kann. Die Umwelt andert sich laufend, und nicht alle Umstinde konnen bei
Vertragsabschluss vorausgesehen und im Erbbaurechtsvertrag geregelt wer-
den. Ist in der einen Dekade bezahlbares Wohnen fiir einkommensschwiche-
re Schichten das vorherrschende Thema, so geht es moglicherweise in der
nichsten Dekade mehr um die Unterbringung und Integration von Gefliich-
teten. Die urspriingliche Regelung im Erbbaurechtsvertrag wird moglicher-
weise obsolet.

Die Notwendigkeit der Anderung kann so weit reichen, dass die ur-
springliche Geschaftsgrundlage infrage steht. Der Versuch, alle moglichen
Eventualititen im Erbbaurechtsvertrag vorwegzunehmen, ist bei Vertrigen
mit Laufzeiten von 80 Jahren und mehr von vornherein zum Scheitern verur-
teilt — wenngleich dieses vergebliche Bemiithen immer wieder in der prakti-
schen Vertragsgestaltung festzustellen ist. Erbbaurechtsvertrige altern also;
sie werden im Laufe der Zeit oftmals den Bedurfnissen der Vertragspartner
immer weniger gerecht. Auch Nachverhandlungs- und Sprechklauseln kon-
nen diese Méngel nicht grundsitzlich heilen (Lohr 2021, S.71).

3.4.1.3 Erbbaurecht und Kapitalmarkt

Immer wieder hort man das Argument, Erbbaurechte seien aufgrund der
Niedrigzinsphase — die den Boom auf dem Bodenmarkt mafigeblich verur-
sacht hat — wirtschaftlich unattraktiv. Dieses ,Kapitalmarktargument® ist je-
doch in dieser undifferenzierten Form nicht haltbar. Aus Sicht vieler — oft-
mals noch kameralistisch, an Liquiditit orientierten — Kimmerer stellt das
Erbbaurecht einen Verzicht auf die Realisierung von Grundstickserlosen
dar. Der langfristige Zahlungsstrom, den die Kommune im Rahmen der Be-
stellung eines Erbbaurechts erhalt, ist im Vergleich zu dem entgangenen Ver-
duferungserl6s ja tatsichlich nur ein Rinnsal.

Allerdings gilt auch: Je tiefer das Kapitalmarktzinsniveau, umso hoher
der Barwert der zukiinftigen Zahlungsstrome aus Erbbauzinsen (umso gerin-
ger also der Abdiskontierungseftekt). Der Vorteil der sofortigen Realisierung
des Grundstickswertes schwindet also infolge niedriger Zinsen. Nachteilig
ist eher die bei der Begebung von Erbbaurechten nicht wahrgenommene
Moglichkeit der Realisierung von Liquiditit, ansonsten auch — mit Blick auf
die kommunale Doppik - von Verduferungsgewinnen.
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Mit Bezug auf die Kapitalmarkeverhaltnisse problematisch ist jedoch vor
allem - und zwar aus Sicht des Erbbaurechtnehmers — eine oftmals nicht
marktkonforme Anwendung des Erbbaurechts, nicht zuletzt mit Blick auf
die Festsetzung der Erbbauzinsen. Bei den Erbbauzinssitzen wird in vielen
Fallen weder das Kapitalmarktzinsniveau noch die Reallokation von Risiken
berticksichtigt, die im Rahmen von Erbbaurechten stattfindet. Die betreffen-
de Problematik wird wegen ihrer Bedeutung nachfolgend ausfiithrlicher dar-
gestellt — die Angemessenheit des Erbbauzinses ist entscheidend fir die Funk-
tionsfahigkeit des Kontraktes.

Der Rechtsrahmen vieler Lander halt die Kommunen dazu an, sich bei
der Veriuferung von Grundstiicken und der Bestellung von Erbbaurechten
ymarktiiblich® zu verhalten. Hierbei orientierten sich in der Vergangenheit
die kommunalen Justiziare oftmals an der Wertermittlungsverordnung aus
dem Jahre 2006 (WertV 06), und damit entweder an Liegenschaftszinssitzen
oder an Erbbauzinssitzen bei der erstmaligen Ausgabe von Erbbaurechten.
Letzteres hat aber mit ,Marktiblichkeit® nichts zu tun (siche Kasten 15).

Kasten 15: Zur Ableitung des Erbbauzinssatzes aus dem Primarmarkt
Ein ,marktiblicher Erbbauzins® sollte dem Gleichgewichtspreis entspre-
chen, Gber den im Markt Angebot und Nachfrage nach Erbbaurechten
ins Gleichgewicht gebracht wird.
Eine Ableitung aus dem Sekundarmarkt (Weiterverkauf unter Privaten)
ist angesichts der in der Regel diinnen Markte (vor allem bei Mehrfami-
lien- bzw. Geschofwohnungsbau) kaum mdglich. Dennoch ist die oft
vorzufindende Praxis verfehlt, den ,,marktiblichen Erbbauzinssatz“ aus
dem Primarmarke (erstmalige Ausgabe von Erbbaurechten) abzuleiten:
—  Der Primdrmarkt ist zu einem erheblichen Teil monopolisiert. Erb-
baurechtnehmer lassen sich auch auf marktuniibliche Konditionen
dann nur deswegen ein, weil sie keine Wahlfreiheit (beziiglich Voll-
eigentum) haben. Wenn sie die dargebotenen Konditionen nicht ak-
zeptieren, konnen sie das Projekt oftmals nicht realisieren. Das Vor-
handensein einer Wahlmoglichkeit ist aber gerade das charakeeris-
tische Element eines Marktes. Die Akzeptanz marktuniblicher
Konditionen aus einer Zwangslage heraus macht diese nicht marktiib-
lich. Es kann nicht sein, dass Kommunen angehalten werden, Chan-
cen, die sich aufgrund einer monopolartigen Stellung ergeben, eben-
falls maximal auszubeuten.
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— Der Primarmarkt ist zudem oft politisiert: Die Erbbauzinssitze wer-
den z.B. iber Stadtratsbeschlisse festgelegt, die oftmals mehrere Jah-
re zurtickliegen und auch dann nicht angepasst werden, wenn sich
die Kapitalmarktzinsen deutlich dndern. Teilweise findet man sogar
Festlegungen entsprechend der Kassenlage der Gemeinden. Das alles
geht am Kapitalmarkt vorbei. Der Preis kann seine Funktion als
gleichgewichtsbildende Variable aber nicht ausfiillen, wenn er vorab
politisch festgelegt wird. Vielmehr passt sich dann die nachgefragte
Menge entsprechend an. Die geringe Nachfrage nach Erbbaurechten
wird eben auch auf die nicht marktkonformen Erbbauzinsen zu-
rickgefiihrt (Sebastian at al. 2019, S.8, 9 und 20).

—  Es ist zwar vorstellbar, dass man auch im Primarmarkt tiber ein Ver-
steigerungsverfahren (Hochstpreisgebote) zu einem nicht politisch
festgesetzten Erbbauzinssatz kommt. Allerdings wird man haufig
merken, dass das Ergebnis mit einem ,,Fluch des Gewinners® einher-
geht, der in der Auktionstheorie mittlerweile gut untersucht ist (Ba-
zermann/Samuelson 1983; Smith 1981): Der Gewinner zeigt eine ho-
here Wertschitzung fiir ein Gut als der Durchschnitt der Mietbieter,
welche aber den Marktpreis besser reprasentieren (siche beispielswei-
se die Problematik bei den UMTS-Lizenzen, wo viel zu hoch geboten
wurde). Der Gewinner kommt also nur durch eine ,Uberschitzung®
des ,wahren Preises“ zum Zuge. Von ,Marktiiblichkeit“ kann man
dann ebenfalls nicht sprechen.

Die Novelle der Immobilienwertermittlungsverordnung ist mittlerweile
vom Bundeskabinett beschlossen und am 19.7.2021 im Bundesgesetz-
blatt (I, S. 2805) verkiindet worden. Anders als in der Vorgangerregelung
wurde die Bewertung des Erbbaurechts ausdriicklich aufgenommen.
Hierbei wird den hier dargestellten Problemen insofern Rechnung ge-
tragen, als dass sich aus den Bewertungsvorschriften keine Legaldefinition
fir ,markttbliche Erbbauzinssiatze“ oder ,,marktiibliche Erbbauzinsen®
ableiten lasst (die novellierte Fassung spricht in § 50 von ,,angemessenen®
statt wie in den vorangehenden Entwirfen von ,marktiblichen® Erb-
bauzinsen und Erbbauzinssitzen; siehe www.bmi.bund.de/SharedDocs/
gesetzgebungsverfahren/DE/novellierung-des-wertermittlungsrechts.

html).
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Auch die Orientierung an Liegenschaftszinssitzen ist grundsitzlich unange-
messen, wenngleich die WertV 06 (und ihre Anlagen) dies suggerierte. Der
Liegenschaftszinssatz wird modellmafSig aus Immobilien im Volleigentum
abgeleitet (er ahnelt daher dem internen Zinsfufs, weicht aber doch geringfi-
gig von diesem ab). Ihn auf einen vollkommen anderen Kontext wieder anzu-
wenden, widerspricht dem Bewertungsgrundsatz der Modellkonformitat.
Zieht man namlich den Liegenschaftszinssatz zur Ermittlung des ,,markeibli-
chen® Erbbauzinssatzes heran, wird verkannt, dass im Rahmen eines Erbbau-
rechtskontraktes die Risiken gegentiber Volleigentum grundlegend verscho-
ben werden.

Damit ergibt sich eine vollkommen andere Rendite-/Risiko-Konstellation
als bei Volleigentum (L6hr/Braun 2020). So werden im Rahmen des Erbbau-
rechtsvertrags in der Regel samtliche gebaudebezogenen Risiken auf den Erb-
baurechtnehmer verlagert. Auf diesem lasten tibersehene Baumangel, grofsere
Reparaturen etc. Zudem hat er das Risiko von Mietausféllen, Riumungskla-
gen, Mietnomadentum u.a. m. zu tragen.

Ebenso stellt der Erbbauzins fir den Erbbaurechtnehmer eine zusitz-
liche Fixkostenbelastung dar, die einen Volleigentimer nicht trifft. Er hat
diese Zahlung unabhingig davon von seiner wirtschaftlichen Situation zu
entrichten. Aus dieser erhohten Fixkostenbelastung ergibt sich ein sogenann-
tes Operating-Leverage-Risiko: Eine positive Geschiftsentwicklung fithrt zu
einer erhohten Chance fiir Liquiditit und Ertrag, im Falle einer Flaute droht
aber auch eine erhohte Verlustgefahr. Diese — um das Leverage-Risiko erhoh-
ten operativen Risiken — werden regelmiflig mit weniger Eigenkapital als bei
Volleigentum abgepuffert. All dies rechtfertigt eine gegentiber Volleigentum
erhohte Renditeforderung (Lohr 2021, S.73).

Spiegelbildlich stellt sich die Situation fiir den Erbbaurechtgeber dar: Die
gebaude- und mieterbezogenen Risiken ist er weitgehend los. Gleichzeitig ist
die Ausfallwahrscheinlichkeit der Erbbauzinsforderung erfahrungsgemaf§
sehr gering. Damit der Erbbaurechtnehmer niamlich das im Gebaude ste-
ckende Eigenkapital nicht verliert, wird dieser in der Regel alles dafiir tun,
um seinen Verpflichtungen nachzukommen.

Letztlich dient das Gebdude des Erbbaurechtnehmers als Sicherheit so-
wohl fiir die Erbbauzinsforderungen als auch die Zins- und Tilgungsforde-
rungen der kreditgebenden Bank. Sowohl der Erbbaurechtgeber wie auch
die Bank kénnen im Falle eines dauerhaften Zahlungsausfalls die Zwangsver-
steigerung betreiben. Die Vertrige werden dabei zumeist so gestaltet, dass
der Erbbauzins im Falle einer Zwangsversteigerung bestehen bleibt. Dann
sind die weiteren Erbbauzinszahlungen vom Erwerber zu iibernehmen. Die
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Sicherheit ist dabei besonders hoch, wenn sich das Grundstiick in einer so gu-
ten Lage befindet, dass schnell ein Interessent fiir den ausgefallenen Erbbau-
rechtnehmer gefunden werden kann (Bock/Nagel 2019).

Das Risiko des Zahlungsstroms des Erbbaurechtgebers ist somit unter
Umstdnden nicht weit weg von demjenigen aus einer festverzinslichen Bun-
desanleihe (siche Abbildung 7); die Cash-Flows sind im Gegensatz zu einer
Bundesanleihe aber regelmafig inflationsgesichert. Insgesamt ist das Risiko
des Erbbaurechtgebers damit deutlich geringer als dasjenige eines Volleigen-
timers. All dies rechtfertigt, dass die Renditeforderung des Erbbaurechtge-
bers geringer als bei Volleigentum angesetzt wird, und damit deutlich unter-
halb des Liegenschaftszinssatzes liegt.

Nur dann, wenn die Renditen des Erbbaurechtnehmers oberhalb und
diejenigen des Erbbaurechtgebers deutlich unterhalb der Renditen von Im-
mobilien in Volleigentum liegen, kann der Erbbaurechtskontrakt als ,,marke-
gerecht® bezeichnet werden (Ausnahmen kénnen bestehen, wenn vereinbart
wird, dass der Erbbaurechtgeber wesentliche Risiken des Erbbaurechtneh-
mers mittragt). Der Liegenschaftszinssatz kann daher allenfalls eine absolute
Obergrenze (als Kontrolle) fir den Erbbauzinssatz indizieren.

Es bleibt die Ableitung des Erbbauzinssatzes mittels kapitalmarkttheore-
tisch basierter ,,Mark-to-Model“-Verfahren, die vorliegend aber nicht erértert
werden konnen (hierzu ausfiihrlich Lohr 2020c). Eine alternative Vorgehens-
weise wird in den Kapiteln 3.4.3 und 3.4.4 vorgestellt — diese ermdglicht es,
sich doch an den Liegenschaftszinssitzen zu orientieren.

Auch ein Blick auf das Kapitalmarketzinsniveau kann als Kontrolle die-
nen: Hier findet man Hypothekensitze, die deutlich unterhalb der Liegen-
schaftszinssitze liegen, und an denen sich die Erbbauzinssitze orientieren
konnten. Die grofSen Ausgeber von Erbbaurechten — darunter auch und vor
allem Kommunen - handelten in der Vergangenheit auch diesbeziglich oft
wenig marktorientiert. Erfreulicherweise ist jedoch in den letzten Jahren hier
ein gewisses Umschwenken zu bemerken.

Doch selbst dann, wenn die Kommunen willens sind, den Erbbauzins
marktgerecht zu gestalten, sehen sie sich unter Umstinden rechtlichen
Risiken ausgesetzt:

— Bei einer kapitalmarktorientierten, aber — weil in der Vergangenheit
nicht an der Wertermittlungsrichtlinie 2006 (WertR 06) orientiert — nach
gingiger Lesart ,,zu tiefen“ Festsetzung der Erbbauzinsen steht unter Um-
stinden der Vorwurf im Raum, die Kommune wiirde (entgegen der iib-
lichen Bestimmungen in den Gemeindehaushaltsordnungen der Lander)
offentliches Vermdgen ,verschleudern®.
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— Zudem konnte die Abgabe zum ,marktgerechten Erbbauzinssatz® eine
nach EU-Recht unzulidssige Beihilfe darstellen (siche Kasten 11), wenn
sich die ,,Subvention“ oberhalb der De-minimis-Grenzen befindet.

Der ersten Befiirchtung konnten die Lander durch eine Anpassung der Ge-
meindehaushaltsordnungen begegnen; aufferdem ist aus der Neufassung der
Immobilienwertermittlungsverordnung keine Legaldefinition eines ,markt-
tblichen Erbbauzinses® ableitbar (siehe Kasten 15). Der zweiten Einwen-
dung konnen die Kommunen entweder durch die Gleichbehandlung aller
Erbbaurechtnehmer im Hinblick auf den Erbbauzins oder durch einen Be-
trauungsakt (DAWI) begegnen.

Abbildung 7

Rendite-/Risiko-Struktur bei Erbbaurechten und bei Volleigentum

Ertrag

EBR-Nehmer

Volleigentimer

EBR-Geber

risikoloser
Basiszinssatz

Aktien

Gebéude

T Liegenschaftszinssatz
(Immobilie im Volleigentum)

Grund und Boden / Erbbaurecht

Staatsanleihen

liquide Mittel

Risiko

Quelle: BMI 2020, S. 30
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Es bleibt festzuhalten, dass sich die Erbbauzinssitze und Erbbauzinsen
durch die Kommunen gegenwirtig zu einem guten Stiick am Markt vorbei
festgesetzt werden, und dies teilweise durch Rechtsvorschriften und deren
unverstindige Auslegung gedeckt oder gar veranlasst ist.

3.4.1.4 Exkurs: Eigentumsbildung

Das vorliegende Papier beschaftigt sich vor allem mit dem Mietwohnungs-
segment. Dennoch soll hier der Vollstindigkeit noch auf weitere Nachteile
eingegangen werden, die u.a. auch eine spitere Umwandlung von Miet- in
Eigentumswohnungen versperren. Betroffen sind hier auch Mietkaufmo-
delle, wie sie derzeit u.a. zur Verbesserung der Eigentumsbildung im Kon-
text von Erbbaurechten diskutiert werden (Griindling/Grabka 2019; siche
Kasten 16).

Kasten 16: Mietkaufmodelle

Im Rahmen von Mietkaufmodellen soll zunachst der Staat als Bauherr in
Vorleistung treten und eine europaweite Ausschreibung zum Bau von
Eigentumswohnungen in Mehrfamilienhdusern mit qualitativ guter
Ausstattung vornehmen. Zu diesem Zweck kann er derzeit sehr zins-
gunstig Anleihen am Kapitalmarke platzieren. Die Grundstiickskosten
sollen tber Erbbaurechtsmodelle niedrig gehalten werden. Einkom-
mens- und eigenkapitalschwache junge Haushalte konnen die betreffen-
den Wohnungen kaufen und dabei Raten, die in etwa den Mieten ent-
sprechen, tber eine lange Zeit hinweg an den Staat abfiihren. Ziel ist es,
bezahlbares Wohnen zu sichern, die Eigentumsbildung zu erhéhen und
die Vermogenskonzentration zu vermindern.

Die Quelle des Problems bei derartigen Modellen ist die mangelnde Kompa-
tibilitdt des Erbbaurechts mit dem Wohnungseigentumsgesetz (WEG). So
stellt das Wohnungserbbaurecht lediglich die Mitberechtigung an einem ein-
heitlichen und unteilbaren Erbbaurecht dar. Wenn bei Vertragsablauf tber
das weitere Schicksal des Erbbaurechts entschieden werden soll (Ersuchen
um Verldngerung, vorzeitige Erneuerung etc.), kdnnen unterschiedliche Auf-
fassungen in der Gemeinschaft bestehen. Die betreffenden Entscheidungen
bedirfen jedoch der Zustimmung aller Mitglieder der Bruchteilsgemein-
schaft. Solange im WEG diesbeziiglich keine Anderungen erfolgen und vom
Prinzip der All- bzw. Einstimmigkeit nicht abgeriickt wird, bleiben Woh-
nungserbbaurechte daher problematisch (Schifer/Bock 2014, S.18).
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Dem kann allerdings dadurch begegnet werden, dass das Erbbaurechts-
verhaltnis nur mit eznem Erbbaurechtnehmer eingegangen wird. Dieser kann
das Bauwerk dann an verschiedene Parteien vermieten. Eine interessante Al-
ternative besteht — vor allem bei der Zielsetzung bezahlbaren Wohnens —
jedoch auch in Form der Vergabe von Erbbaurechten an Wohnungsgenos-
senschaften. Diese sind auch fiir die Zielsetzung bezahlbaren Wohnens inter-
essant, weil die Marktgegenseiten aufgehoben werden: Ist der Konsument
(Mieter) zugleich auch Eigentiimer, kann im Falle von Angebotsmarkten
nicht eine Seite strukturell benachteiligt werden. Dies spricht fiir eine be-
sondere Berticksichtigung von Genossenschaften u.a. bei Konzeptvergaben
(Kasten §).

3.4.2 Weiterentwicklung konventioneller Erbbaurechtsmodelle

3.4.2.1 Zum Konzept

Die konventionellen, also auch von Kommunen iblicherweise angewende-
ten Erbbaurechtsmodelle kumulieren oftmals die oben beschriebenen Nach-
teile und Unzulinglichkeiten. Hinzu kommt noch eine — der mangelnden
Routine geschuldete — Unsicherheit bei der Anwendung und eine eigentiim-
liche Rechtskultur, aufgrund derer die Vertrage manchmal deutlich umfas-
sender formuliert sind als in manchen Nachbarlandern (z.B. der Schweiz).

Geschiftsbanken sind hdufig mit dem Erbbaurecht nicht vertraut und re-
agieren nicht selten auf das komplexe Vertragswerk und den diinnen Markt
mit deutlichen Abschligen vom Beleihungswert. Bei den Erbbaurechtneh-
mern besteht haufig Unsicherheit, weil sie — unabhiangig von den oben be-
schriebenen Nachteilen - die Tragweite des komplexen Vertragswerkes nicht
mehr richtig Gberschauen kénnen.

Neben den oben dargestellten Nachteilen fuhrt all dies ebenfalls zu Min-
derwerten des Erbbaurechts gegentiber Volleigentum. Diese Wertabschlage
bedeuten nichts anderes, als dass der zwischen den Stakeholdern (inkl. Mie-
tern!) zu verteilende Kuchen kleiner wird. Aus 6konomischer Sicht spricht
dann nicht mehr viel fiir die Verwendung von Erbbaurechten. Es verbleiben
dann lediglich die sozialen und stidtebaulichen Vorteile. Die Reaktion kann
jedoch keine Anderung der Beleihungswertverordnung (BelWertV) sein,
sondern eine andere — nimlich marktgerechtere — Anwendung der Erbbau-
rechte, als sie heute tblich ist.

In okonomischer Hinsicht wurden die Erbbaurechte seit ithrem ,,Start“
im Jahre 1919 namlich kaum weiterentwickelt. Sie sind eine Domiéne von
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Geoditen (das Bewertungssachverstindigenwesen befindet sich in Deutsch-
land kurioserweise vor allem in der Hand von Vermessungsingenieuren), Ju-
risten und Stadtplanern. Eine Weiterentwicklung bedeutet zunichst eine
stirkere Orientierung der wesentlichsten 6konomischen Grofen (Erbbau-
zins, Entschidigungen etc.) am Markt, die angemessene Kompensation fiir
unabdingbare Eingriffe (sofern sie nicht in entsprechender Weise auch bei
Volleigentum stattfinden) und eine ,,Entschlackung® der Erbbaurechtsvertra-
ge von uberflissigen Eingriffen in die Verfiigungsrechte des Erbbaurecht-
nehmers.

Letzteres betrifft beispielsweise den Verzicht auf das Heimfallrecht, so-
weit dieses durch Zahlungsverzug oder Insolvenz ausgeldst wird. Solche Fal-
le treten bei Erbbaurechtsverhiltnissen erfahrungsgemaf§ nimlich kaum ein;
wird der Erbbauzins zwangsversteigerungsfest ausgestaltet, erstrangig gesi-
chert und ist das Grundstiick passabel belegen, ist der Erbbaurechtgeber oh-
nehin auf der sicheren Seite. Soweit zu sozialen, 6kologischen oder stidte-
baulichen Steuerungszwecken Eingriffe in die Verfiigungsrechte des Erbbau-
rechtnehmers nétig sind, die tiber das Ubliche hinausgehen, ist dies zu
kompensieren.

3.4.2.2 Wirtschaftliche und haushaltspolitische Zielsetzungen

Fur Investoren ist das Erbbaurecht aus den oben beschriebenen Griinden re-
gelmifig nur die zweite Wahl. Bestiinde die Mdglichkeit, sich fiir Erbbau-
recht oder Volleigentum zu entscheiden, gibe es nicht viel zu tiberlegen. Das
Erbbaurecht wird zumeist nur deswegen mehr oder weniger ,zihneknir-
schend“ akzeptiert. Soll sich das Erbbaurecht aber durchsetzen, muss es
marktgerecht sein — d. h. Erbbaurechtgeber wie Erbbaurechtnehmer massen
im schlechtesten Falle indifferent gegeniiber einer Alternative in Volleigen-
tum sein oder besser noch das Erbbaurecht aus freien Stiicken vorziehen.

Die Nachteile des Erbbaurechts gegeniiber Volleigentum miissen dann
aber so klein wie moglich gehalten und der im Rahmen des Erbbaurechts zu
verteilende ,Kuchen® muss im Idealfall deutlich grofer als bei Volleigentum
sein. Generell sollte das Erbbaurecht marktgerechter ausgestaltet werden, als
dies in den meisten heutigen Vertrigen der Fall ist. Dies geht von einem
marktgerechten Erbbauzins tber Entschidigungsregelungen bis hin zur
Laufzeit (ausfihrlich: Lohr 2020).

Nachfolgend wird die zeitpunktbezogene Performance eines grundsitz-
lich konventionell angelegten, aber marktkonform ,gewendeten® Erbbau-
rechts anhand der Fortfithrung der Beispielsrechnungen aus den vorstehen-
den Kapiteln dargestellt. Dasselbe Objekt wie zuvor wird nunmehr also im
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Erbbaurecht bewirtschaftet. Eine Zielgrofe ist dabei wieder die Cash-Flow-
Eigenkapitalrendite nach Steuern und nach Abzug von Zins- und Tilgungs-
zahlungen; im Falle bezahlbaren Wohnens kommt noch die Miete bzw. der
darzustellende Reinertrag hinzu.

Es werden zwei Fille betrachtet. Im Referenzfall nimmt der Erbbaurecht-
nehmer keine soziale Wohnraumférderung in Anspruch und vermietet die
Wohnungen auf dem freien Markt. Dem wird ein Modell gegentibergestellt,
in dem soziale Wohnraumférderung in Anspruch genommen wird und - bei
unverinderten Anforderungen an die Eigenkapitalverzinsung — die Woh-
nungen zu einer ermafligten Miete vergeben werden. Der Fall, dass die Miete
ohne Wohnraumférderung gesenkt wird, ist zwar auch denkbar, aber nur vor
dem Hintergrund eines Erbbaurechtsverzichts durch die Kommune. Dies
wird vorliegend nicht erortert.

Der private Erbbaurechtnehmer kommt in beiden Fillen an das Grund-
stiick kapitallos, muss also nur das aufstehende Gebidude finanzieren. Dies
soll jeweils zu einem Drittel mit Eigenkapital geschehen; beim Bankkredit
sind im Rahmen freier Vermietung die Konditionen geringfiigig schlechter
als bei Volleigentum. Bei Inanspruchnahme der sozialen Wohnraumférde-
rung soll dieser Nachteil wieder durch Zinszuschiisse ausgeglichen werden.
Die Renditeforderungen des privaten Erbbaurechtnehmers seien wegen der
tibernommenen Risiken (vor allem dem Leverage-Risiko) hoher als bei Voll-
eigentum (siche Abbildung 7). Transaktionskosten bzw. Wertminderungen
aufgrund von Eingriffen in die Verfiigungsrechte des Erbbaurechtnehmers
werden aus Vereinfachungsgriinden nicht ausdriicklich betrachtet.

Die Kommune soll einen Erbbauzinssatz in Hohe von 2,00 Prozent ver-
langen, der marktkonformen Renditeforderungen entspricht und auf den
Bodenwert von 300.000 Euro anzulegen ist (also 6.000 Euro p.a.). Der Erb-
bauzins mindert den Reinertrag in der jeweiligen Variante entsprechend.

a) Hypothetische Maximierung der Rendite
Bei einer hypothetischen Maximierung der Rendite (freie Vermietung) ergibt
sich fiir den Erbbaurechtnehmer die in Tabelle 11 dargestellte Performance
(zur Ermittlung der aktivseitigen Kapitalkostenforderung von 4,86 Prozent
siche Anhang §5.2):

Die Cash-Flow-Eigenkapitalverzinsung nach Steuern von 6,33 Prozent
setzt damit den Maf$stab fur die weiteren, unten zu diskutierenden Erbbau-
rechtsvarianten zur Forderung bezahlbaren Wohnens.
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Tabelle 11
Konventionelles Erbbaurechtsmodell ohne soziale Wohnraumforderung,
Erbbaurechtnehmer
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
40.000 €
Erbbaurecht 700.000 € - 6.000 € 4,86 %
=34.000 €
gesamt 700.000 € 34.000 € 4,86 %
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 210.000 € 13.290 € 6,33%
KSt-Verbindlichkeit (15 %) 2340 €
Bankkredit 490.000 € 18.370 € 3,75%
gesamt 700.000 € 34.000 € 4,86 %

Quelle: eigene Darstellung.

b) Bezahlbares Wohnen

Dieselbe Cash-Flow-Eigenkapitalverzinsung wie bei freier Vermietung muss
auch bei Inanspruchnahme der sozialen Wohnraumférderung erzielbar sein.
Ohne Subvention (soziale Wohnraumférderung oder einen Renditeverzicht
der Kommune) ware bezahlbares Wohnen im konventionellen Erbbaurechts-
modell nicht darstellbar. Die Mieter miissten ansonsten in der Miete densel-
ben Reinertrag aufbringen wie im kommerziellen Modell.

Aufgrund eines unterstellten Zinszuschusses wird die Zinsbelastung als
ein wenig geringer als bei freier Vermietung angenommen. Unter den ge-
nannten Bedingungen bei unverinderten Eigenkapitalkostenforderungen
nach Steuern von 6,33 Prozent kann der von den Mietern aufzubringende
Reinertrag immerhin auf ca. 76 Prozent der freien Vermietung reduziert wer-
den (30.590 Euro p.a./ 40.000 Euro p.a.; siche Tabelle 12).
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Tabelle 12
Konventionelles Erbbaurecht mit sozialer Wohnraumférderung
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
700.000 € 30.590 €
Erbbaurecht/Gebaude - 175.000 € -6.000 € 4,68%
=525.000 € =24590 €
gesamt 525.000 € 24.590 € 4,68%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 157.500 € 9.970 € 6,33%
KSt-Verbindlichkeit (15 %) 1.760 €
Fremdkapital 367.500 € 12.860 € 3,50%
gesamt 525.000 € 24.590 € 4,68%

Quelle: eigene Darstellung.

c) Offentliche Hand

Die Kommune erzielt einen marktgerechten Erbbauzinssatz von 2,00 Pro-
zent. Sollte im zweiten Fall (also bei sozialer Wohnraumférderung) die Miet-
preisbindung wahrend der gesamten Laufzeit des Erbbaurechtsvertrages auf-
rechterhalten werden, so wire ein Abschlag von der Renditeforderung der
Kommune angemessen, um dem Investor den betreffenden Nachteil zu kom-
pensieren. Hiervon wird jedoch ebenfalls wieder aus Vereinfachungsgriinden
abstrahiert. Um eine bessere Vergleichbarkeit zwischen den verschiedenen
Fillen herzustellen, soll stattdessen allein die soziale Wohnraumférderung
fur die ,,Stadtrendite” sorgen (BMVBS/BBR 2008; siche Tabelle 13).

Oben wurde bereits dargestellt, dass Kimmerer im Allgemeinen skep-
tisch sind, wenn es um die Bestellung von Erbbaurechten geht. Die Alternati-
ve, namlich der Verkauf der Grundstiicke, erscheint angesichts der nicht sel-
ten leeren Kassen oft zu attraktiv. Zum Teil werden auch Anreize fir die
»Versilberung® des kommunalen Grundvermoégens durch die Entschul-
dungsfonds auf Linderebene gegeben — wenn namlich bei Immobilienver-
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Tabelle 13
Konventionelles Erbbaurechtsmodell, Erbbaurechtgeber
Aktiva
Position Investition Reinertrag Rendite
Boden 300.000 € 6.000 € 2,00%
gesamt 300.000 € 6.000 € 2,00%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 300.000 € 6.000 € 2,00 %
gesamt 300.000 € 1.500 € 2,00%

Quelle: eigene Darstellung.

dufserungen durch die Kommunen noch Zuschiisse von Land und kommu-
naler Familie zur Tilgung von Altschulden gegeben werden. Zudem kann
sich in konsolidierter Betrachtung (iber simtliche staatlichen Ebenen hin-
weg) ein anderes Ergebnis zeigen als nur aus kommunaler Perspektive.
Solche Anreize sind nicht zielfiihrend und sollten aus den Entschul-
dungsprogrammen der Lander eliminiert werden. Diese kameralistische
Denkweise tbersieht zudem u.a. die Bodenwertzuwichse und auch die Zu-
wichse der Zahlungsstrome, die sich im Laufe der Zeit einstellen. Tatsich-
lich werden die Bodenwertzuwéchse in der — an historischen Anschaffungs-
und Herstellungskosten orientierten — kommunalen Doppik nicht erfasst, so
dass bei einer Entscheidung fiir das Erbbaurecht aufgrund der fehlenden Dar-
stellung der (sich zumeist im Boden befindlichen) stillen Reserven leicht ein
schiefes Bild der Vermogenslage der Kommune entsteht. Hier besteht seitens
der Landesregierungen Handlungsbedarf: Eine nachrichtliche Darstellung
der stillen Reserven in der kommunalen Bilanz wire empfehlenswert.
Bezbge man zudem noch das geringe Risiko von Zahlungsstromen aus
Erbbaurechten ausdriicklich in die Betrachtung ein, wire regelmifig von ei-
nem deutlich besseren Rendite-/Risiko-Verhaltnis als bei den meisten ande-
ren Anlagen auf dem Kapitalmarke auszugehen. Selbst bei einem weitgehen-
den Verzicht auf Erbbauzinsen ergibe sich in angespannten Bodenmarkten
allein schon aufgrund der Bodenwertsteigerungen eine Rendite, die diejeni-
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ge anderer Anlageformen weit Gbersteigt. Allerdings sind hiermit keine kurz-
fristig realisierbaren Zahlungsstrome verbunden, und hinsichtlich der Wert-
entwicklung besteht Unsicherheit. Letzteres ist aber keine Besonderheit von
Erbbaurechten; die Unsicherheiten sind mit entsprechenden betriebswirt-
schaftlichen Methoden (wie der Szenariotechnik) in den Griff zu bekommen.

3.4.2.3 Soziale und stiddtebauliche Zielsetzungen

Grundsatzlich ermoglicht das Erbbaurecht eine sehr gute stadtebauliche
Steuerung — auch wenn hier ein Zielkonflikt mit der Marktgéngigkeit be-
steht. So konnen Sozialbindungen tiber die gesamte Dauer des Erbbaurechts-
vertrages auferlegt werden, was bei Immobilien in Volleigentum nicht mog-
lich ist. Solche Eingriffe miissen aber kompensiert werden, wenn das Erbbau-
recht im Markt Akzeptanz finden soll.

Freilich wurden selbst die stidtebaulichen Potenziale des Erbbaurechts
bislang wenig genutzt: In Deutschland wurden in der Vergangenheit mit Ab-
stand die meisten Erbbaurechte fir Einfamilienhauswohnungen vergeben,
die fir die Losung der Wohnungsfrage nur eine eingeschrinkte Bedeutung
haben und zudem stidtebaulich wie 6kologisch bedenklich sind. Es stand
eben eine andere Zielsetzung, namlich Eigentumsbildung, im Vordergrund.
In einigen anderen Landern (so in den USA) sind Erbbaurechte fiir Einfami-
lienhéuser so gut wie unbekannt.

Erst in jingerer Zeit ist vor allem bei groferen deutschen Stidten ein
Umsteuern festzustellen. Unabhingig ob im Volleigentum oder mit Erbbau-
rechten: Der Anteil von Einfamilienhdusern an Neubaumafinahmen sinkt
seit 2014 deutlich unter denjenigen des Geschosswohnungsbaus ab. Der Ge-
schosswohnungsbau macht mittlerweile 59 Prozent der gesamten Woh-
nungsneubautétigkeit aus (BMI 2021a, S.12). Auch hier denken viele — vor al-
lem groRere — Stadte langsam um.

Konventionelle, aber marktangepasste Erbbaurechtsmodelle konnen im
Ubrigen auch in ganz anderen Kontexten als bislang diskutiert eingesetzt
werden - hier kann die offentliche Hand durchaus von privaten Erbbau-
rechtsausgebern lernen (Kasten 17).

Kasten 17: Das Modell der DGR GmbH

Seit Inkrafttreten der EU-Wohnimmobilienkreditrichtlinie und ihrer
Umsetzung in deutsches Recht (,Gesetz zur Umsetzung der Wohnim-
mobilienkreditrichtlinie und zur Anderung handelsrechtlicher Vor-
schriften®; Bundesgesetzblatt 2016 1, S.396) achten Geschiftsbanken ver-
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starkt darauf, dass natiirliche Personen ihren erhaltenen Kredit noch zu
Lebzeiten zurtickzahlen. Dies kann fiir iltere einkommensschwache
Menschen, die Geld fir eine Renovierung oder Modernisierung ihres
Hauses benotigen, zum Problem werden.

Hier bietet die DGR Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbG (vgl.
Secker 2017) an, das Grundstiick zu kaufen und ein Erbbaurecht zu mo-
deraten Konditionen zu bestellen (Homepage der DGR: www.dgr-erb-
pacht.de/). Die Ubernahme solcher Modelle durch Kommunen kénnte
dazu beitragen, den kommunalen Bodenbestand aufzustocken und
,Schandflecken® in Ortskernen zu verhindern.

3.4.2.4 Ergebnis

Aus stidtebaulicher und sozialer Perspektive ist das Erbbaurecht grundsatz-
lich ein interessantes Steuerungsinstrument. Um diese Vorteile zu nutzen,
bedarf es allerdings so tiefgehender Eingriffe in die Verfiigungsrechte des
Erbbaurechtnehmers, so dass das Erbbaurecht leicht an Attraktivitat verliert.
Umso wichtiger ist es, dass auch grundsitzlich konventionell ausgestaltete
Erbbaurechte marktgerecht ausgefillt werden. Dies bedeutet die Orientie-
rung zentraler Groflen (Erbbauzinssatz, Entschidigung) an Marktdaten und
eine Kompensation fiir die Eingriffe in die Verfigungsrechte, aber auch den
Verzicht auf aberflissige Regelungen (vor allem von unnétigen Heimfall-
rechten).

In Kombination mit Maffnahmen der sozialen Wohnraumférderung
kann die Leistungsfihigkeit des konventionellen Erbbaurechts dann noch
deutlich gesteigert werden. Ebenso kann die 6konomische Performance auch
des konventionellen Erbbaurechts bei Kombination mit konventionellen
Erbbaurechtsmodellen deutlich erh6ht werden.

Dies gilt auch fir die Neue Wohnungsgemeinniitzigkeit und die ,,Ge-
meinwohlwohnungen®: Im Beispiel in Tabelle 11 wiirde die Steuerbelastung
ginzlich entfallen; die Mieten kénnten dann noch zusitzlich um den betref-
fenden Betrag reduziert werden.

Auch, wenn die Kombination des konventionellen Erbbaurechts mit an-
deren Instrumenten vielversprechend erscheint, besteht Bedarf dahingehend,
die in Kapitel 3.4.1 dargestellten systematischen Schwichen des Erbbau-
rechts zu beheben. Ansonsten sind die Aussichten, dass das kommunale Erb-
baurecht kinftig eine tragende Sdule der Wohnungspolitik sein kann, eher
gering.
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3.4.3 Pramienmodell mit Gemeinwohlbindung

3.4.3.1 Zum Konzept

Das Primienmodell muss in Abgrenzung zum marktangepassten, konventio-

nellen Erbbaurechtsmodell gesehen werden. Neben einer auch hier vorge-
nommenen ,Entschlackung® des Erbbaurechts zum Zwecke der Reduzie-
rung der in Kapitel 3.4.1 beschriebenen Nachteile basiert das Modell auf fol-
genden Siulen (ausfiihrlich: Lohr 2020, S. 155-173):

Der Erbbauzinssatz kann sich am Liegenschaftszinssatz orientieren. An-
statt einer Reduktion des Erbbauzinssatzes erfolgt jedoch die Kompensa-
tion der Risikotibernahme durch den Erbbauberechtigten tber eine ein-
malige Zuzahlung des Erbbaurechtgebers (,,Pramie“; Lohr 2020, S.156).
Steuerlich handelt es sich um einen ,unechten Zuschuss“, da mit der Ri-
sikoiibernahme eine Gegenleistung erfolgt.

Soweit aufgrund der Steuerungsfunktion des Erbbaurechts (Sozialbin-
dung) ein Eingriff in die Vermogensrechte des Erbbaurechtnehmers
unvermeidbar ist, wird hierfiir eine zusitzliche Kompensation geleis-
tet. Auch dies geschieht — anders als im konventionellen Modell
(Kapitel 3.4.2) — nicht Gber eine Reduktion des Erbbauzinses, sondern
wiederum in Form einer Einmalzahlung. Auch diese stellt steuerlich ei-
nen ,unechten Zuschuss® dar.

Hinzu kommen ggf. noch die Subventionen im Rahmen der sozialen
Wohnraumférderung.

Uber den ,,Trick® der Einmalzahlungen sind entscheidende Verbesserungen
gegentber dem konventionellen Erbbaurechtsmodell moglich:

140

Am Erbbaurechtsvertrag sind — anders als bei Volleigentum — zwei Part-
ner beteiligt. Es kann iber die Adjustierung von Rendite und Risiko im
Rahmen des Erbbaurechtsvertrages ein Tauschgewinn erzielt werden, der
bei Volleigentum nicht moglich ist (siche auch Anhangskapitel 5.3).
Letztlich beruht die Hebung des Tauschgewinns auf der Nutzung kom-
parativer Vorteile der Beteiligten: Allein schon wegen des potenziellen
Riickgriffs auf das Steuersubstrat ist die 6ffentliche Hand in der Lage,
gunstig Kapital aufzubringen.

Sie kann jedoch schlecht Haftungsrisiken eingehen und ist allein schon
wegen der vielen fachlichen Anforderungen (z.B. Ausschreibungserfor-
dernisse) sowie politischer Einflussnahme auch beztglich des unterneh-
merischen Handelns im Nachteil. Dies ist einem privaten Investor leich-
ter moglich, der im Ubrigen auch mit eigenem Geld fiir eine falsche
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Einschitzung von Risiken haftet. Allerdings haben private Investoren
eher Probleme mit der Akquise giinstiger Finanzierungsmittel.

Wie mit privaten Investoren verhilt es sich tbrigens auch mit kommuna-
len Eigengesellschaften, zumal die kommunalen Triger nur beschrinke
haften (Ergenzinger 1995, S.174). Das Primienmodell macht daher ver-
stirkt die Aufbringung von Mitteln zur Aufgabe der 6ffentlichen Hand,
die dennoch ein geringeres Investitionsvolumen als im Rahmen des kom-
munalen Wohnungsbaus stemmen muss. Der private Investor tibernimmt
hingegen den Grofteil der Risiken und wird unternehmerisch aktiv.

- Gleichzeitig wird durch die Primie das Eigenkapital der Erbbaurechtneh-
mer gestirkt. Aus den Ausfiihrungen im Anhang kann im Ubrigen abge-
leitet werden, dass der Tauschgewinn mit dem Bodenwertniveau steigt.
Dementsprechend ist das Modell insbesondere in angespannten Markten
effektiv einsetzbar.

- Im konventionellen Erbbaurechtsmodell wird kein Einmalbetrag fiir die
Risikotibernahme an den Erbbaurechtnehmer gezahlt — vielmehr ver-
zichtet der Erbbaurechtgeber auf einen Teil des Erbbauzinses. Die Kom-
mune als Erbbaurechtgeber diskontiert den ,Erbbauzinsverzicht® aber
mit einem niedrigeren Zinssatz als der private Erbbaurechtnehmer — der
Erbbaurechtgeber gibt dadurch einen hoheren Barwert hin, als er beim
Erbbaurechtnehmer ankommt. Im Ergebnis entsteht ein Diskontierungs-
verlust, der den potenziellen Tauschgewinn teilweise oder ganz vernich-
tet. Durch die Einmalzahlung wird erreicht, dass beim Erbbaurechtneh-
mer auch das ankommt, was der Erbbaurechtgeber aufgewendet hat.

Im folgenden Abschnitt werden die Effekte der Einmalzahlung beispielhaft
erldutert.

3.4.3.2 Wirtschaftliche und haushaltspolitische Zielsetzungen
Weil aufgrund der Einmalzuzahlung kein Diskontierungsverlust entsteht,
kann der ,Mehrwert“ entweder in eine hohere Rendite oder in geringere
Mietforderungen iibersetzt werden. Zusitzlich wird durch die Primien das
Eigenkapital des Erbbaurechtnehmers gestirke bzw. ersetzt (Kasten 9 und
10). Verstarkt werden diese Effekte ggf. noch durch die soziale Wohnraum-
forderung.

a) Hypothetische Maximierung der Rendite

In Abwandlung des Beispiels in Tabelle 11 soll der Erbbaurechtnehmer zu-
nichst wieder eine Maximierung der Rendite anstreben. Da es sich um frei
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vermietete Wohnungen handelt, entféllt hier die Kompensation fiir die Sozi-
albindung und den damit einhergehenden Eingriff in die Verfiigungsrechte.
Auch die soziale Wohnraumférderung ist hier nicht zu beriicksichtigen.

Der (kommunale) Erbbaurechtgeber legt den geltenden Liegenschafts-
zinssatz als anfinglichen Erbbauzinssatz auf diesen Bodenwert an. Der Erb-
bauzins (12.000 Euro p.a.) wird also bestimmt, indem der Liegenschaftszins-
satz (4,00 Prozent p.a.) auf den Bodenwert (300.000 Euro) angelegt wird. Die
Risikotibernahme wird durch eine Einmalzahlung in Hohe des Bodenwertes
(300.000 Euro) abgegolten. Die Rendite des Erbbaurechtgebers betragt dann
wieder 2,00 Prozent, allerdings bezogen auf eine hohere Investitionssumme
als im konventionellen Modell (2,00 % = 12.000 Euro / 600.000 Euro).

In Anhang 5.6 wird die Ermittlung einer marktgerechten Pramie verall-
gemeinernd dargestellt. Die erhaltene Zahlung fiir die Risikotbernahme
bucht der Erbbaurechtnehmer im vorliegenden Beispiel als passiven Rech-
nungsabgrenzungsposten (PRAP), der in den Folgeperioden zeitanteilig er-
folgswirksam aufgelost wird (FG Miinster 2015). Passivseitig wird — unter
Auferachtlassung des passiven Rechnungsabgrenzungspostens, der hier de
facto Eigenkapital ersetzt — wieder eine Eigenkapitalquote von 30 Prozent an-
gestrebt (Tabelle 14).

Die erzielbare Cash-Flow-Eigenkapitalrendite ist also nahezu doppelt so
hoch wie im konventionellen, marktangepassten Erbbaurechtsmodell. Es
handelt sich natirlich wieder um eine tGberschlagige Berechnung: Mit Blick
auf die vereinfachende Verwendung der Formel der ewigen Rente ist die er-
zielbare Cash-Flow-Eigenkapitalrendite zu hoch dargestellt. Andererseits
wurde die periodische erfolgswirksame Auflésung des passiven Rechnungs-
abgrenzungspostens (als Ertrag) in der Rechnung nicht bertcksichtigt.

Realistischer ware es zudem, wenn der Mehrwert nicht nur ausschlief3-
lich dem Erbbaurechtnehmer zuflieBen wiirde, sondern Erbbaurechtgeber
und Erbbaurechtnehmer gleichmafig hieran partizipieren. Entsprechende
Modelle werden schon von privater Seite im gewerblichen Bereich gefahren
(siche die Erlduterungen der Continuum Capital GmbH: www.continuum-
capital.com/). Besonders bemerkenswert dabei ist, dass dabei das Primien-
modell hierbei offenbar fiir beide Seiten so vorteilhaft ist, dass sich die Vollei-
gentimer dabei freiwillig in die Position eines Erbbauberechtigten begeben.
Dementsprechend sollte sich das Modell auch dazu eignen, Wohnungsbe-
stinde in Erbbaurechte zu tberfithren. Dies ergibt aber wohnungspolitisch
nur dann Sinn, wenn ein Teil des Mehrwertes ebenfalls den Mietern zugute-
kommt.
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Tabelle 14
Pramienmodell bei Renditemaximierung, Erbbaurechtnehmer
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
40.000 €
Erbbaurecht 700.000 € -12.000 € 4,00%
=28.000 €
gesamt 700.000 € 28.000 € 4,00%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 120.000 € 14.880 € 12,40 %
KSt-Verbindlichkeit (15 %) 2.620 €
Bankkredit 280.000 € 10.500 € 3,75%
PRAP 300.000 € 0€ 0,00%
gesamt 700.000 € 28.000 € 4,00%

Quelle: eigene Darstellung.

b) Zuwendung des Mehrwertes an die Mieter
Wiirde sich der Erbbaurechtnehmer statt mit 12,40 Prozent mit einer tbli-
chen Eigenkapitalrendite von 6,33 Prozent (siche Tabelle 11) begnigen,
konnte alternativ der Mehrwert den Mietern zugutekommen. Ohne soziale
Wohnraumférderung sihe das Ergebnis aus, wie in Tabelle 15 dargestellt.

Der Erbbauzinssatz wird — gegeniiber dem Fall der Renditemaximierung
unverandert — in Hohe des Liegenschaftszinssatzes festgesetzt. Auch an der
einmaligen Kompensation fiir die Risikotibernahme dndert sich nichts ge-
gentber dem zuvor besprochenen Fall. Nur aufgrund des Finanzierungs-
bzw. Diskontierungseffekts und ohne Inanspruchnahme der sozialen Wohn-
raumfdrderung (!) oder sonstiger Subventionen kénnte so der Reinertrag auf
31.440 Euro p.a. abgesenkt werden.

Wirde zusitzlich noch soziale Wohnraumférderung in Hoéhe von
175.000 Euro (siche Tabelle 11) in Anspruch genommen, sihe die Bilanz des
Erbbaurechtnehmers aus, wie in Tabelle 16 dargestellt.
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Tabelle 15
Pramienmodell bei Renditesatisfizierung ohne soziale Wohnraumférderung,
Erbbaurechtnehmer
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
31.440 €
Erbbaurecht 700.000 € -12.000 € 2,78%
=19.440 €
gesamt 700.000 € 19.440 € 2,78%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 120.000 € 7.600 € 6,33%
KSt-Verbindlichkeit (15 %) 1.340 €
Bankkredit 280.000 € 10.500 € 3,75%
PRAP 300.000 € 0€ 0,00%
gesamt 700.000 € 19.440 € 2,78%

Quelle: eigene Darstellung.

Wie im Beispiel in Tabelle 12 werden auch in Tabelle 16 die Zinsaufwendun-
gen aufgrund eines Zinszuschusses auf 3,50 Prozent p.a. ermidfigt. Wieder
findet eine Zuzahlung aufgrund der Risikotbernahme in Hohe des Boden-
wertes (300.000 Euro) statt. Die von den Mietern aufzubringenden Reinertra-
ge konnen nunmehr - ohne dass der Erbbaurechtnehmer Abstriche von der
Rendite machen muss — auf 22.540 Euro p. a. reduziert werden. Dies sind ca.
56 Prozent der Reinertrige bei freier Vermietung (40.000 Euro p.a.) — ohne
dass Investor (Erbbaurechtnehmer) oder Kommune Einbuflen bei der Rendi-
te-/Risiko-Position hinzunehmen hatten.

Die Performance des Pramienmodells ist damit deutlich hoher als die al-
ler anderen behandelten Modelle. Auch hier gilt jedoch, dass die Resultate
beztglich der verwendeten Formel der ewigen Rente zu hoch, beztglich der
eigentlich ebenfalls zu beriicksichtigenden Auflésung des passiven Rech-
nungsabgrenzungspostens zu niedrig dargestellt wurde.
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Tabelle 16
Pramienmodell bei Renditesatisfizierung mit sozialer Wohnraumférderung,
Erbbaurechtnehmer
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
700.000 € 22.540 €
Erbbaurecht - 175.000 € - 12.000 € 2,00%
=525.000 € =10.540 €
gesamt 525.000 € 10.540 € 2,00%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 67.500 € 4.270 € 6,33 %
KSt-Verbindlichkeit (15 %) 760 €
Bankkredit 157.500 € 5.510 € 3,50%
PRAP 300.000 € 0€ 0,00%
gesamt 525.000 € 10.540 € 2,00%

Quelle: eigene Darstellung.

Wire der Erbbaurechtnehmer zudem ein der NWG unterliegendes oder ,,Ge-
meinwohlwohnungen® umfassendes Unternehmen, wiirden auch noch die
Ertragsteuern wegfallen; die Reinertrage konnten entsprechend noch weiter
abgesenkt werden. Nachfolgend wird noch einmal illustriert, dass auch die
Kommune eine marktgerechte Rendite erhalt.

c) Offentliche Hand
Fir die Kommune als Erbbaurechtgeber wiirde sich aufgrund der 12.000 Euro
Erbbauzins p.a. eine — angesichts der minimalen Risiken — attraktive Rendite
ergeben. Auf Bodenwert (300.000 Euro) plus Zuzahlung (300.000 Euro) ge-
rechnet wiren dies 2,00 Prozent p.a.

Der grofite Haken am vorgestellten Modell ist allerdings, dass eine ein-
malige Zuzahlung (hier: 300.000 Euro) vor allem fir finanzschwache Kom-
munen oftmals schwer oder gar nicht darstellbar sein wird. Beziiglich der
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Einmalzahlung fiir die Kompensation des Risikos wire daher Unterstiitzung
aus einem Bodenfonds der Region oder des Landes wiinschenswert. Wiirde
diese offentliche Einrichtung den Vorgang bilanziell erfassen, so kime eine
Verbuchung als aktiver Rechnungsabgrenzungsposten infrage. Die erfolgs-
wirksame Auflésung (Aufwand) wiirde iber die Dauer des Erbbaurechts er-
folgen.

Damit sich auch die finanziellen Schmerzen des — letztendlich durch das
Land zu kapitalisierenden — Bodenfonds in Grenzen halten, kénnte im Ge-
genzug zu der Einmalzahlung der Bodenfonds anteilig von den Erbbauzin-
sen profitieren (im vorliegenden Fall zu 50 Prozent, da die Zuzahlung in
Hohe des Bodenwerts erfolgt). Ohne Bertcksichtigung der sozialen Wohn-
raumfdrderung (die auch bei anderen Modellen anfallen wiirde) ergabe sich
dann die Aufstellung in Tabelle 17.

Fur den Bodenfonds hatte sich vor dem Hintergrund der vorliegenden
Daten die Risikoiibernahme (300.000 Euro) nach 50 Jahren amortisiert
(50 Jahre x 6.000 Euro p.a. = 300.000 Euro). Was dartber hinausgeht, ware
wechter Ertrag (bei einem Erbbaurechtsvertrag von 80 Jahren wiren dies
30 Jahre x 6.000 Euro p.a. = 180.000 Euro).

Dieses Modell hatte den Vorteil, dass die Kommune von der Liquiditits-
belastung durch den Zuschuss befreit wird und eine markegerechte Verzin-
sung (Cash-Flow-Rendite auf das eingesetzte Kapital) erhilt. Im Beispielsfall
sind die der Kommune aufgrund der Bodenwerterhéhung dargestellten (vor-
laufig nicht realisierten) Renditen noch gar nicht erfasst (BMVBS/BBR 2008).
Der Bodenfonds erhilt Giber die Dauer des Erbbaurechtsverhaltnisses deut-
lich mehr als seine Subvention wieder zurtck. Betriige beispielsweise die
Laufzeit des Erbbaurechts 80 Jahre, so wiirde dies einer zeitanteiligen Auflo-
sung des aktiven Rechnungsabgrenzungspostens in Hohe von 1,25 Prozent
p.a. entsprechen. Im vorliegenden Fall ist der hierauf entfallende Ertrag mit
2,00 Prozent p.a. aber hoher.

Ansonsten wird das Erbbaurecht — wie bei der Weiterentwicklung des
konventionellen Modells — so marktgerecht wie mdglich gestaltet. Unter an-
derem bedeutet dies, dass sich die Entschidigung fiir den Ubergang des Ge-
biudes bei Ablauf des Erbbaurechts am Verkehrswert orientiert. Auch im
Rahmen des Primienmodells sollte das Erbbaurecht so weit wie mdglich
wentschlackt® werden. Dies bezweckt, die zusatzlichen Kosten, die durch das
»Auseinanderreiffen® von Eigentumsrechten verursacht werden, weitmog-
lichst zu reduzieren.

Auf unnoétige Beschwernisse im Erbbaurechtsvertrag (Zustimmungser-
fordernisse u. dgl.) wird verzichtet. Vor allem wird ein Heimfallrecht allen-
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Tabelle 17

Pramienmodell, konsolidierte Betrachtung von Land (als Zuschussgeber)
und Kommune (als Erbbaurechtgeber)
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
Boden 300.000 €

12.000 € 2,00%
ARAP 300.000 €
gesamt 600.000 € 12.000 € 2,00%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Kapital Kommune 300.000 € 6.000 € 2,00 %
Kapital Bodenfonds 300.000 € 6.000 € 2,00%
gesamt 600.000 € 12.000 € 2,00%

Quelle: eigene Darstellung.

falls mit Blick auf eine Verletzung der Sozialbindung vereinbart, aber — ange-
sichts des geringen diesbeziiglichen Risikos — nicht beziiglich eines etwaigen
Zahlungsausfalls (beispielsweise verzichtet die Klosterkammer Hannover in
neueren Erbbaurechtsvertragen ebenfalls auf diesbeziigliche Heimfallrechte;
allerdings geht es hierbei vor allem um Einfamilienhduser). Die vertragliche
Gestaltung des Primienmodells konnte zu einem hohen Grad standardisiert
werden.

Augenblicklich erscheint es rechtlich nicht machbar, eine langfristige —
sich iber die gesamte Vertragsdauer des Erbbaurechts erstreckende — Sozial-
bindung auflerhalb des Erbbaurechtsvertrages im Rahmen der sozialen
Wohnraumférderung abschlieSend zu regeln. Somit bleibt nichts anderes
tbrig, als die ,Entschlackungsbemithungen® an dieser Stelle zu durchbre-
chen und stattdessen die Sozialbindung im Erbbaurecht selbst zu regeln.

Allerdings geht dies auf Kosten der Potenziale, die das Erbbaurecht fir
bezahlbares Wohnen birgt: Jede Belastung durch zusitzliches Regelwerk
mindert den Wert des Erbbaurechts; der ,kleinere Kuchen® bedeutet aber ein
geringeres Potenzial fir Mietminderungen. Auch um diese verbleibenden
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Nachteile zu kompensieren, sollte die Einmal-Zuzahlung fiir die Ubernahme
der Sozialbindung entsprechend groffziigig bemessen werden.

Eine weitere mogliche Belastung resultiert aus der Umsatzsteuer. Der Erb-
bauzinssatz selbst ist nach § 4 Nr.12 UStG von der Umsatzsteuer ausgenom-
men. Wirde man die Kompensationszahlung (fir die Ubernahme der Risi-
ken) umsatzsteuerlich als eine selbststindige Leistung beurteilen, durfte sie
nicht unter die Steuerbefreiung fiir Versicherungsleistungen nach § 4 Nr. 10
UStG zu subsumieren sein; es wiirde sich dann um eine steuerbare und steu-
erpflichtige sonstige Leistung (§ 3 Abs.9 UStG) handeln. Eine derartige um-
satzsteuerliche Beurteilung macht eine entsprechende Erhohung der Zuzah-
lung nétig und mindert die Effizienz und Effektivitit des Praimienmodells.

Vorliegend wird jedoch die Auffassung vertreten, dass die Pramienzah-
lung genauso wenig vom Erbbauzins wirtschaftlich zu trennen ist wie eine
Minderung desselben; daher stellt die Pramie auch keine selbststandige Leis-
tung dar. Beziiglich dieser Frage wire eine Klarstellung seitens der Finanzver-
waltung notwendig.

3.4.3.3 Soziale und stéddtebauliche Treffsicherheit

Hinsichtlich der Erreichbarkeit sozialer und stadtebaulicher Zielsetzungen
ist das Primienmodell gegentiber herkdmmlichen Erbbaurechtsmodellen
mit Sozialbindung im Vorteil. Die Mieterstruktur kann genauso gut wie mit
herkémmlichen Erbbaurechtsmodellen gesteuert, und das Mietenniveau mit
vergleichbarem Aufwand deutlich dariiber hinaus reduziert werden. Im Ub-
rigen spricht nichts dagegen, das betreffende Modell auch noch mit weiteren
Fordermodellen (NWG oder ,,Gemeinwohlwohnungen®) zu kombinieren,
die dadurch ebenfalls massiv an Performance hinzugewinnen wiirden.

3.4.3.4 Ergebnis

Das Praimienmodell ist beziiglich seiner Leistungsfahigkeit allen anderen bis-
lang diskutierten Modellen deutlich iberlegen. Es kann einen Mehrwert er-
zeugen, der heute schon private Volleigentiimer im gewerblichen Bereich
dazu veranlasst, sich freiwillig in die Position eines Erbbauberechtigten zu
begeben (siehe auch Anhang 5.3). Doch auch im Rahmen von Wohnnutzun-
gen konnte hiervon durch Kommunen Gebrauch gemacht werden, um ver-
stairkt Wohnungsbestinde in eine Gemeinwohlbindung zu tGberfiihren.

Im Primienmodell wird der Erbbauzins festgelegt, indem der Liegen-
schaftszinssatz auf den Bodenwert angelegt wird. Die dem Investor gezahlte
Primie kompensiert die Ubernahme von Risiken. Es handelt es sich daher
um keine Subvention. Um das Praimienmodell zu skalieren, konnte die Ein-
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malzahlung tber einen durch das Land kapitalisierten Bodenfonds finanziert
werden, der dann an den Erbbauzinsen beteiligt wird. Das Modell ist gut
standardisierbar und dann von Kommunen auch ohne tiefgehendes Know-
how in Sachen Erbbaurechten anwendbar.

Die Zuzahlung kann im Rahmen des Erbbaurechtsvertrages sowie ergan-
zend noch im Rahmen der sozialen Wohnraumférderung erhoht werden,
um die mit der Vermdgensbindung einhergehenden Einschrinkungen abzu-
gelten. Durch die Subvention im Rahmen des Primienmodells kénnten —
verglichen mit anderen Forderwegen — enorme Effekte erzielt werden. Die
betreffenden Zuschiisse konnten an bestimmte Bestimmungen in den Erb-
baurechtsvertragen gekniipft werden. Ebenso denkbar und noch effektiver
ware eine Kombination des Pramienmodells mit der NWG oder ,,Gemein-
wohlwohnungen®.

Was die soziale und stadtebauliche Treffsicherheit angeht, ist das Prami-
enmodell den konventionellen Modellen (sei es im Erbbaurecht oder im
Volleigentum) iberlegen. Die Zusammensetzung der Mieterschaft kann
tiber das Pramienmodell (wie auch beim konventionellen Erbbaurechtsmo-
dell) beispielsweise im Wege einer Quotierung gesteuert werden. Daneben
kann sich — wie auch in den konventionellen Modellen - die Sozialbindung
tiber die gesamte Laufzeit des Erbbaurechts erstrecken.

Von zentraler Bedeutung sind geeignete private Partner. Diese sollten
nicht an Renditemaximierung, sondern lediglich an Renditesatisfizierung
orientiert sein. Das Mittel der Wahl sind Konzeptvergabeverfahren. Diese
konnten sich auf einen reinen Qualititswettbewerb beschrinken, da die rele-
vanten finanziellen Grofen aus dem Markt abgeleitet und vorgegeben wer-
den kénnten. Auch im Rahmen von Konzeptvergabevergaben dirfte nach
einiger Ubung das Modell niedrigschwellig und kostengiinstig durchzufiih-
ren sein.

Ein wenig Wasser muss insoweit in den Wein gegossen werden, dass das
Erbbaurecht hinter seinem Potenzial insoweit zuriickbleibt, als Sozialbin-
dungen das Erbbaurecht selbst belasten. Besser, allerdings derzeit rechtlich
kaum machbar erscheint es, die Sozialbindung — iiber die gesamte Laufzeit
des Erbbaurechts reichend — nicht im Erbbaurechtsvertrag, sondern im Kon-
text der sozialen Wohnraumf6rderung zu verankern. Solange das nicht mog-
lich ist, fuhrt die Belastung des Erbbaurechts mit der Sozialbindung zu einer
Verkleinerung des ,verteilbaren Kuchens®.

Unsicherheit besteht auch mit Blick auf die umsatzsteuerliche Behand-
lung der Zuzahlung. Hier wire eine Klarstellung seitens des Bundesfinanzmi-
nisteriums zielfithrend.
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Sodann verbleibt auch noch eine Liquiditatsbelastung des kommunalen
Erbbaurechtgebers aufgrund der Ubernahme des Gebaudes bei Beendigung
des Vertrages.

Schlieflich ist die Problematik nicht gelost, dass es sich beim Erbbau-
recht um einen langfristigen unvollstindigen Vertrag handelt, der ggf. der
Nachsteuerung bedarf. Dieses unvollstindigen Vertrigen innewohnende
Problem, das auch konventionelle Erbbaurechtsvertrige betrifft, kann tber
Sprechklauseln allenfalls gelindert werden. Die hier angerissenen Einwen-
dungen werden durch das nachfolgend vorgestellte gesellschaftsrechtliche
OPP-Modell angegangen.

3.4.4 Das kommunale Erbbaurecht als gesellschaftsrechtliches
OPP-Modell

3.4.4.1 Zum Konzept

Das oben diskutierte Praimienmodell ist allen anderen bisher besprochenen
Modellen weit Gberlegen. Dennoch schopft es die Potenziale des Erbbau-
rechts noch nicht optimal aus.

Problematisch ist die Beschwernis des Erbbaurechts durch die Sozialbin-
dungen. Es bestehen auch umsatzsteuerliche Unsicherheiten. Auferdem
koénnen sich die Anforderungen an die Sozialbindung im Laufe der Zeit an-
dern, wobei in herkdmmlichen Erbbaurechtsvertragen unter Umstanden nur
schwierig nachgesteuert werden kann. Schlieflich sieht sich der (kommuna-
le) Erbbaurechtgeber im Rahmen eines auslaufenden Erbbaurechtsvertrages
einer Liquidititsbelastung aufgrund der Entschidigung bei Ubernahme des
Bauwerks vom Erbbaurechtnehmer ausgesetzt.

Als Alternative, die diese Unsicherheiten und Probleme umschiffen kann,
wird ein gesellschaftsrechtliches Modell einer Offentlich-Privaten Partner-
schaft vorgeschlagen (hierzu ausfiihrlich: Lohr 2021). Dieses Modell ist auf
keine weiteren gesetzlichen Modifikationen angewiesen und kdnnte prinzi-
piell schon heute umgesetzt werden.

Wie das Primienmodell basiert auch das OPP-Modell auf der Nutzung
komparativer Vorteile: Die Kommune (als Erbbaurechtgeber) kann giinstige
Mittel aufbringen, aber schlecht Haftungsrisiken eingehen; zudem ist sie
auch nicht der ,bessere Unternehmer®. Beim privaten Investor oder einer
kommunalen Eigengesellschaft (als Erbbaurechtnehmer) liegt die Situation
umgekehrt.

Im Rahmen des OPP-Modells konzentriert sich daher jede Seite auf ihre
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relativen Vorteile: Die Kommune investiert (als stiller Gesellschafter); dabei
muss sie weniger Mittel als im Rahmen des kommunalen Wohnungsbaus
aufbringen, wo sie alleiniger Investor ist. Ebenso ist sie von den einschlagigen
Risiken weitgehend entlastet. Diese werden grofStenteils durch den privaten
Investor ibernommen, der auch die unternehmerische Initiative ibernimmt.
Durch diese Arbeitsteilung entsteht gegeniiber Volleigentum oder dem kon-
ventionellen Erbbaurechtsmodell ein Mehrwert, der fir die Mieter nutzbar
gemacht werden kann. Allerdings stellt es hohere Anforderungen an die Ver-
tragsgestaltung und das Handling als das weitgehend standardisierbare Pri-
mienmodell.

»Offentlich-private Partnerschaft (OPP) ist jedoch in der kommunalen
Welt mittlerweile ein Reizwort. OPPs haben nicht den besten Ruf. In der
Vergangenheit wurden oftmals Kommunen mit Risiken belastet, wiahrend
die Vorteile den privaten Partnern zugewiesen wurden.

Das vorliegend vorgestellte Modell unterscheidet sich jedoch grundle-
gend hiervon. Das Modell funktioniert eben gerade durch die Konzentration
des privaten Partners auf die Risikotibernahme. Wie auch im Primienmodell
wird dieser daftir marktiiblich kompensiert. Anders als in vielen ,kranken®
OPPs wird zudem tber ein Konzeptvergabeverfahren darauf geachtet, dass
Kommune und privater Partner dieselben Ziele verfolgen. Dies miindet in
eine gesellschaftsrechtliche Erginzung des Erbbaurechtsverhiltnisses (Lohr
2020, S.44-49). Im Fokus stehen wieder Erbbaurechte an Mehrfamilienhau-
sern vor dem Hintergrund der Zielsetzung bezahlbaren Wohnens.

Aufgrund des Auseinanderfallens von Eigentumsrechten entstehen bei
Erbbaurechten zusatzliche Kosten und Probleme, die bei Volleigentum so
nicht existieren. Diese (in den Vorkapiteln ausfiihrlich beschriebenen) Prob-
leme koénnen jedoch unter Nutzung von gesellschaftsrechtlichen Modellen
ebenfalls gezielt angegangen werden. Die schon fiir das Primienmodell lei-
tende Idee, das Erbbaurecht selbst so ,,schlank® wie mdglich zu halten, kann
so konsequenter umgesetzt werden. Insbesondere wird es von Sozialbindun-
gen etc. freigehalten; stattdessen fliefSt im Wesentlichen nur der gesetzliche
Mindestinhalt in das Erbbaurecht ein.

Der kommunale Erbbaurechtgeber wird jedoch zusitzlich auf gesell-
schaftsrechtlicher Basis am Unternehmen des Erbbaurechtnehmers beteiligt.
In diesem Rahmen - und nicht tiber den Erbbaurechtsvertrag — werden ins-
besondere die stidtebaulichen und sozialen Zielsetzungen geregelt, die mit
dem Erbbaurecht verfolgt werden sollen. Besonders geeignet erscheint hier-
fur die Beteiligung der Kommune am Unternehmen des Investors bzw. dem
Erbbaurecht iiber eine (projektbezogen typische) stille Gesellschaft; diese
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Gestaltung wird nachfolgend zugrunde gelegt. Hierbei partizipiert der stille

Gesellschafter an den Gewinnen, aber nicht an den Verlusten.

Alternativ kommt auch eine Kommanditistenstellung infrage; allerdings
sind wegen der erhohten Risiken die Kapitalkostenforderungen des Kom-
manditisten vergleichsweise hoher als bei einer typischen stillen Beteiligung.
Die komparativen Vorteile lassen sich somit weniger gut nutzen. Moglich ist
erginzend auch eine Minderheitsbeteiligung an der Projektgesellschatft,
wenn es sich um eine Kapitalgesellschaft handelt. In Bezug auf die genannten
Zwecke handelt es sich dann um eine Gesellschafts-OPP.

Abbildung 8 stellt die Struktur tiberblicksweise dar. Mit Blick auf die im
vorangehenden Abschnitt dargestellten Probleme kénnen durch das OPP-
Modell mehrere ,Fliegen mit einer Klappe geschlagen® werden, ohne die
Tinbergen-Regel zu verletzen (siche Lohr 2021, S.71 £.):

- Die Eingriffe in die Verfigungsrechte des Erbbaurechtnehmers im Rah-
men des Erbbaurechtvertrages werden so gering wie moglich gehalten.
Daher konnen die diesbeziiglichen Bewertungsabschliage beim Erbbau-
recht minimiert werden. Dies macht sich sowohl bei der Verkehrswert-
wie bei der Beleihungswertermittlung bemerkbar — Letzteres mit entspre-
chenden Folgen fiir die Kreditkonditionen. Gegenstand der Bewertung
ist namlich das Erbbaurecht selbst, und nicht die ,,beschwerte* dazu par-
allel laufende gesellschaftsrechtliche Beziehung zwischen dem Erbbau-
rechtgeber und dem Erbbaurechtnehmer.

- Als Konsequenz des Auseinanderreiffens von Eigentumsrechten entsteht
eine Informationsasymmetrie zwischen Erbbaurechtgeber und Erbbau-
rechtnehmer. Dies bedeutet herkdmmlicher Weise zusitzliche Risiken
fir den Grundstiickseigentiimer (,,Agency-Problematik®). Allerdings lasst
sich tiber die Zuweisung entsprechender Informations-, Kontroll- und
Vetorechte fir den stillen Gesellschafter (Erbbaurechtgeber) das Risiko
erheblich reduzieren.

- Die Unvollstindigkeit und gleichzeitige Langfristigkeit des Erbbaurechts-
vertrages ist ein weiteres Schlisselproblem des Erbbaurechts. Allerdings
kann der ,unvollkommene Vertrag“ im Rahmen des Gesellschaftsverhilt-
nisses im Laufe der Zeit von beiden Parteien fortentwickelt werden, die
ja fortlaufend im Gesprach bleiben. Nachverhandlungs- und Sprechklau-
seln im Erbbaurechtsvertrag werden dadurch tberflissig. Als Reaktion
auf sich im Zeitverlauf dndernde Rahmenbedingungen koénnen im ge-
genseitigen Einvernehmen laufend Vertragsanpassungen vorgenommen
werden.

- Uber die stille Beteiligung wird eine gewisse wirtschaftliche Interessen-
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Abbildung 8

Struktur des OPP-Modells

gesellschaftliche Beteiligung:
- Mitsprache bei Sozialbindung - moderate Verzinsung - mezzaniner Charakter

| l

Kommune privater Investor
als als
Erbbaurechtgeber Erbbaurechtnehmer

| T

entschlacktes, minimalistisch gestaltetes Erbbaurecht

Quelle: eigene Darstellung.

konvergenz zwischen Erbbaurechtgeber und Erbbaurechtnehmer er-
reicht. Bei der Fortentwicklung des Vertrages hat der Erbbaurechtgeber
die wirtschaftlichen Zwinge des Erbbaurechtnehmers im Auge. Das Risi-
ko einer Umorientierung der Kommune als stiller Gesellschafterin (er-
hohte Anspriche an die Gewinnausschiittungen) kann durch eine — ge-
sellschaftsrechtlich zuldssige — Deckelung ihres Gewinnanteils vermieden
werden (Schulze zur Wiesche 2013, S.176-178).

— Die Laufzeit der stillen Beteiligung kann mit der Dauer des Erbbaurechts-
vertrages in Ubereinstimmung gebracht werden. Die Riickzahlung der
stillen Beteiligung sollte erst zum Ende der Laufzeit des Erbbaurechts in
einem Einmalbetrag erfolgen. Dadurch wird bei Auslaufen des Erbbau-
rechts eine Verrechnung der Kompensation fiir das an den Erbbaurecht-
geber tbergehende Gebdude (Verkehrswert) mit der Rickzahlung der
Beteiligung ermoglicht. Die Liquidititsbelastung fiir beide Seiten kann
damit bei Vertragsablauf minimiert werden.

— In Abschnitt 3.4.4.2 wird dargestellt, dass die wirtschaftliche Performance
gegeniber konventionellen (auch marktangepassten) Erbbaurechtsver-
trigen auch im OPP-Modell in signifikanter Weise erhoht werden kann.

Um diese Effekte zu erzielen, sollten die Vertrige in den Grundzigen folgen-
dermaflen ausgestaltet werden (Lohr 2021, S.72):
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- Stille Beteiligung: Grundsatzlich sollte der Erbbaurechtsvertrag selbst von
Sozialbindungen und deren Konkretisierungen mdglichst freigehalten
werden, wenn diese zum Gegenstand einer stillen Beteiligung gemacht
werden. Stille Beteiligungen konnen auch Nicht-Kaufleute (hier: Kom-
munen als solche) eingehen. Sie konnen beziiglich bestimmter Projekte
abgeschlossen werden. Im Rahmen der stillen Beteiligung konnen Mit-
spracherechte beziiglich der Festsetzung und Erhohung der Miete und
der Belegung der sozial gebundenen Wohnungen eingeraumt werden.
Im Gegenzug wird die Gewinnbeteiligung gedeckelt. Finanziert wird die
stille Beteiligung grundsitzlich durch die Kommune selbst. Allerdings
sind ggf. Finanzhilfen seitens des Landes (bzw. eines regionalen Boden-
fonds) zu erwédgen.

- Erbbaurecht: Es liegt im Interesse des Erbbaurechtgebers, die Nutzung des
Grundstiicks bzw. eine Sozialbindung abzusichern. Dies kann durch die
Einrdumung eines dinglich gesicherten Vorkaufsrechts und eines Zu-
stimmungsrechts bei Verauferung erfolgen. Diese Rechte kénnen sich
auf das Erbbaurecht, unter Umstidnden sogar auf das Unternehmen selbst
erstrecken. Hingegen sollte grundsatzlich kein Gebrauch von Heimfall-
rechten gemacht werden, soweit diese durch etwaige Zahlungsausfille
des Erbbaurechtnehmers ausgel6st werden.

Die Kommune sollte jedoch mit geeigneten Mafnahmen die Sozialbin-
dung auch im Fall des Scheiterns des Erbbaurechtnehmers absichern;
speziell fir diesen Zweck ist durchaus das Heimfallrecht in Erwidgung zu
ziehen (zu Heimfall und Vorkaufsrecht siche auch von Oefele et al. 2016,
Rz.6.7). Der Erbbauzinssatz selbst wird — unter Berticksichtigung der Ri-
sikoiibernahme — in marketblicher Hohe auf den Bodenwert angelegt:
Weil der Erbbaurechtnehmer den Grofiteil der Risiken auf sich nimmt,
wird der Erbbauzinssatz gegeniiber dem Liegenschaftszinssatz (Vollei-
gentum) reduziert. Insoweit unterscheidet sich das Konzept nicht von der
marktorientierten Modifikation des konventionellen Erbbaurechtsmo-

dells.

Wirtschaftlich, speziell auch beziiglich der Kapitalkostenforderungen, sind
das Erbbaugrundstiick und die stille Beteiligung jedoch als Einheit zu be-
trachten — obwohl es sich bilanziell um zwei verschiedene Vermogensgegen-
stande handelt (siche Folgekapitel 3.4.4.2). Die stille Beteiligung iibernimmt
dabei beziiglich der Vermeidung von Diskontierungsverlusten und der Kapi-
talstarkung die Rolle der Zuzahlung im Primienmodell.

Das OPP-Modell unterscheidet sich vom Primienmodell auch dadurch,
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dass als wirtschaftlicher Hebel primér der (Financial-)Leverage- und der Kapi-
talisierungseffekt zur Wirkung gelangt. Dies wird u.a. durch die Deckelung
der Gewinnzuweisungen fiir den still beteiligten Erbbaurechtgeber erreicht.

An dieser Stelle scheint zunichst ein Problem zu liegen: Wie kann die
Rendite auf die stille Beteiligung so stark reduziert werden, ohne dass es sich
um eine — unter Umstinden problematische — Subvention oder die Ver-
schwendung offentlichen Vermogens handelt? Die Antwort heifSt: Es werden
sexplizite® gegen ,,implizite Kapitalkostenforderungen® ausgetauscht (siche
Kasten 18). Die starken Mitspracherechte beziglich der Sozialbindungen
werden durch die Renditedeckelung ,erkauft®.

Kasten 18: Implizite Kapitalkostenforderungen

Nach Siichting (1995, S.513) sind die ,,impliziten® von den ,expliziten®
Kapitalkostenforderungen zu unterscheiden. Zu den impliziten Kapital-
kosten zdhlt auch die Moglichkeit der Beeinflussung der Geschiftspoli-
tik, wie sie vor allem beziiglich der Sozialbindung des Erbbaurechts im
Rahmen der stillen Beteiligung moglich wire. Uber die Sozialbindung
werden die Ertragspotenziale aus dem Erbbaurecht fir den Investor un-
ter Umstinden erheblich beschrinkt, und die Geschaftspolitik wird
durch den stillen Gesellschafter mitbestimmt. Dementsprechend kann
bei der stillen Beteiligung die Gewinnbeteiligung zwar nicht ausge-
schlossen, aber doch — im Gegenzug zu den eingeraumten Mitsprache-
rechten, den ausbedungenen Mietbeschrinkungen und der unten darge-
stellten Risikoverlagerung — in minimaler Hohe gehalten werden.

Allerdings ist einzurdumen, dass das Konzept der impliziten Kapitalkosten
noch nicht in das betriebswirtschaftliche Repertoire eines jeden Justiziars
und einer jeden Kommunalaufsichtsbehdrde eingegangen sein durfte. Hier
konnte Uberzeugungsarbeit notig sein. Wegen der impliziten Kapitalkosten,
den generell geringen finanziellen Risiken und des multiplen Zielsystems der
Kommune (Stichwort ,,Stadtrendite“; BMVBS/BBR 2008) ist fiir stille Beteili-
gung eine moderate Basisverzinsung und ein ebenso moderat angesetzter Ge-
winnanteil angemessen. Dies gilt selbst dann, wenn diese in Bezug auf den
Bankkredit nachrangig ist. Der Erbbaurechtnehmer erhilt somit zwar keinen
Zuschuss fir die Risikotibernahme (wie im Pramienmodell), aber eine hoch-
gradig attraktive mezzanine Finanzierung.
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3.4.4.2 Wirtschaftliche und haushaltspolitische Beurteilung
Nachfolgend wird in Weiterfithrung des Beispiels in Kapitel 3.4.3 die Vermo-
gens- und Ertragssituation im gesellschaftsrechtlichen OPP-Modell stichtags-
bezogen dargestellt. Anders als bei den in Verruf geratenen OPP-Modellen
wird hier der Grofteil der Risiken auf den privaten Partner verschoben; zu-
dem werden im Rahmen des Gesellschaftsverhaltnisses gemeinsame Zwecke
verfolgt. Geeignete Partner werden iber eine Konzeptvergabe identifiziert
(s.u.).

Auch vorliegend wird wieder zwischen der Maximierung des Ertragspo-
tenzials zugunsten der Anteilseigner des Investors sowie der Maximierung
zugunsten der Mieter ohne und mit sozialer Wohnraumférderung unter-
schieden.

a) Gewinnmaximierung zugunsten der Anteilseigner

Zunichst wird das Beispiel des Praimienmodells (Kapitel 3.4.3.2) modifiziert.
Renditemaximierung im Rahmen eines gesellschaftsrechtlich unterlegten
Erbbaurechtsmodells kann zwischen privaten, erwerbswirtschaftlich orien-
tierten Partnern interessant sein (dann kann nur noch von einem gesell-
schaftsrechtlichen Erbbaurechtsmodell, aber nicht mehr von einer OPP ge-
sprochen werden). In die Rolle des risikoaversen Erbbaurechtgebers konnten
hier z.B. Versicherungen (und deren Agenten) schliipfen. Der Erbbaurecht-
geber beteiligt sich nunmehr anstatt der Zuzahlung im Rahmen einer stillen
Gesellschaft in Hohe des Bodenwertes beim Erbbaurechtnehmer.

Die Hohe der stillen Beteiligung ermittelt sich wieder nach der in An-
hang 5.6 dargestellten Formel und entspricht hier der Zuzahlung im Prami-
enmodell in Kapitel 3.4.3.2 (300.000 Euro). Auch die auf die stille Beteili-
gung durchschnittlich entfallende Verzinsung entspricht derjenigen im Pra-
mienmodell (2,00 Prozent p.a.); sie ist jedoch teilweise gewinnabhingig
ausgestaltet. Da es sich um eine zeitpunktbezogene Betrachtung handelt,
wird nicht beriicksichtigt, dass die Riickzahlung der stillen Beteiligung durch
Verrechnung mit der Entschidigung fiir das Gebaude bei Ablauf des Erbbau-
rechtsvertrages erfolgt. Ansonsten sind die Daten gegeniiber dem Primien-
modell unverandert.

Die Vorteile des Modells sind auf der Passivseite der Bilanz in Tabelle 18
ersichtlich, wo teures durch ginstiges Kapital ersetzt wird. Wie im Primien-
modell gilt auch hier, dass sich — anders als im vorliegenden Beispiel, wo der
Vorteil nur dem Erbbaurechtnehmer zugutekommt - in der Realitat die Part-
ner den Vorteil teilen dirften. Abgesehen davon werden weitere Vorteile des
OPP-Modells gegeniiber dem Primienmodell erst zu einem spiteren Zeit-
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Tabelle 18

Gesellschaftsrechtliches Modell bei Renditemaximierung, Erbbaurechtnehmer

Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
40.000 €

Erbbaurecht 700.000 € - 6.000 € 4,86 %
= 34.000 €

gesamt 700.000 € 34.000 € 4,86 %

Passiva

Position Finanzierung Cash-Flow Rendite

Eigenkapital 120.000 € 14.880 € 12,40 %

KSt-Verbindlichkeit (15 %) 2.620 €

stille Beteiligung 300.000 € 6.000 € 2,00%

Bankkredit 280.000 € 10.500 € 3,75%

gesamt 700.000 € 34.000 € 4,86%

Quelle: eigene Darstellung.

punkt sichtbar, nimlich wenn es einer Weiterentwicklung des Vertrages be-
darf oder der Vertrag auslauft.

b) Verwendung des Mehrwerts zugunsten der Mieter

Nun soll der Mehrwert vor allem den Mietern unter der Bedingung zuwach-
sen, dass der Erbbaurechtnehmer eine marktiibliche, dem tbernommenen
Risiko angemessene Rendite von 6,33 Prozent erhalt (sieche Kapitel 3.4.2.2
und 3.4.3.2). Der Erbbaurechtgeber ist hierbei eine Kommune oder eine an-
dere Gebietskorperschaft. Ohne Inanspruchnahme der sozialen Wohnraum-
forderung liefse sich das in Tabelle 19 dargestellte Ergebnis erzielen.

Im Rahmen des OPP-Modells verlangt die Kommune einen - entspre-
chend der Risikotibernahme des Erbbaurechtnehmers entsprechend ange-
passten — Erbbauzins von jahrlich 6.000 Euro, der vorab von den Brutto-Rein-
ertrigen von 31.440 Euro p.a. abzuziehen ist. Es verbleiben danach also
25.440 Euro p.a. an Reinertrigen. Hinzu kommen die 6.000 Euro, die vom
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Tabelle 19

OPP-Modell bei Renditesatisfizierung ohne soziale Wohnraumforderung, Erbbaurechtnehmer

Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
31.440 €

Erbbaurecht 700.000 € - 6.000 € 3,63%
=25.440 €

gesamt 700.000 € 25.440 € 3,63%

Passiva

Position Finanzierung Cash-Flow Rendite

Eigenkapital 120.000 € 7.600 € 6,33 %

KSt-Verbindlichkeit (15 %) 1.340 €

stille Beteiligung 300.000 € 6.000 € 2,00%

Bankkredit 280.000 € 10.500 € 3.75%

gesamt 700.000 € 25.440 € 3,63%

Quelle: eigene Darstellung.

Erbbaurechtnehmer auf die stille Beteiligung zu entrichten sind. Dement-
sprechend ist in der zeitpunktbezogenen Betrachtung das Ergebnis gegen-
tiber dem Beispiel in Tabelle 15 unverindert: Der Reinertrag kann gegentiber
der Vermietung auf dem freien Markt wie im Primienmodell um gut 20 Pro-
zent abgesenkt werden.

Abschliefend wird in Tabelle 20 illustriert, wie das Ergebnis bei zusatzli-
cher Inanspruchnahme der sozialen Wohnraumférderung (175.000 Euro)
aussihe (analog zu Tabelle 16).

Wie im Primienmodell kann der Reinertrag wieder um ca. 54 Prozent
gegenuber der freien Vermietung reduziert werden.

c) Kommune als Erbbaurechtgeber

Beziiglich der Kommune als Erbbaurechtgeber wird angenommen, dass sie
die das Erbbaugrundstiick tGber Eigenkapital (aufgrund der moglichen Er-
gebnisschwankungen) und die stille Beteiligung tber ein Kommunaldar-
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Tabelle 20

OPP-Modell bei Renditesatisfizierung mit sozialer Wohnraumforderung, Erbbaurechtnehmer

Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
700.000 € 22.540 €

Erbbaurecht - 175.000 € - 6.000 € 3.15%
=525.000 € =16.540 €

gesamt 525.000 € 16.540 € 3,15%

Passiva

Position Finanzierung Cash-Flow Rendite

Eigenkapital 67.500 € 4.270 € 6,33 %

KSt-Verbindlichkeit (15 %) 760 €

Bankkredit 157.500 € 5510 € 3,560%

PRAP 300.000 € 6.000 € 2,00%

gesamt 525.000 € 16.540 € 3,15%

Quelle: eigene Darstellung.

lehen bzw. Gber ein niedrig verzinsliches Darlehen eines 6ffentlichen Boden-
fonds refinanziert. Die Laufzeit konnte sich an der Dauer des Erbbaurechts
orientieren. In der Berechnung wurde dabei eine Annuitit von 2,00 Prozent
p.a. beriicksichtigt. Der aufgenommene Kredit konnte durch das Erbbau-
grundstiick besichert werden.

Wie Tabelle 21 zeigt, entfallen auf das Eigenkapital in Hohe von
300.000 Euro unter diesen Umstinden 6.000 Euro jahrlich, was wieder eine
Cash-Flow-Verzinsung von 2,00 Prozent p.a. erméglicht.

3.4.4.3 Soziale und stédtebauliche Treffsicherheit

Grundsitzlich entsprechen auch die Steuerungsméglichkeiten denjenigen
des Pramienmodells. Anders als im Primienmodell kann allerdings tiber das
gesellschaftsrechtliche Beteiligungsverhiltnis auch laufend eine Anpassung
mit Blick auf geinderte Umstinde erfolgen. Das OPP-Modell ist insoweit
noch besser als die anderen zuvor erérterten Erbbaurechtsmodelle zu bewer-
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Tabelle 21
OPP-Modell, kommunaler Erbbaurechtgeber
Aktiva
Position Investition RE/oCF Rendite
Boden 300.000 € 6.000 € 2,00%
stille Beteiligung 300.000 € 6.000 € 2,00%
gesamt 600.000 € 12.000 € 2,00%
Passiva
Position Finanzierung Cash-Flow Rendite
Eigenkapital 300.000 € 6.000 € 2,00 %
Darlehen 300.000 € 6.000 € 2,00%
gesamt 600.000 € 12.000 € 2,00%

Quelle: eigene Darstellung.

ten. Das Modell kann sowohl auf Bestinde wie auf Neubauten angewendet
werden.

Im Vergleich zum Primienmodell ist das gesellschaftsrechtliche OPP-
Modell allerdings weniger standardisierbar, so dass die Vertragsentwick-
lung und durchsetzung mehr Expertise und hohere Kosten erfordert. Aus
diesem Grunde sollten die betreffenden Objekte eine gewisse Mindestgrofie
haben.

Von ausschlaggebender Bedeutung ist die Findung eines geeigneten Part-
ners. Notig ist hier wiederum ein Renditesatisfizierer (kein Renditeoptimie-
rer), welcher die Ziele der Kommune teilt. Der Weg zur Findung derartiger
Partner sollte wieder Gber ein Konzeptvergabeverfahren (Kasten 5) laufen.
Hierbei werden die entscheidenden Parameter aus dem Markt abgeleitet und
in der Ausschreibung vorgegeben. Diese kann sich somit auf einen Wettbe-
werb der Konzepte und der Qualitit beschrinken.

Das OPP-Modell ist auch in Kombination mit anderen Férderwegen
moglich. Dementsprechend wiirde sich das Modell auch gut mit der NWG
oder ,Gemeinwohlwohnungen® (Kapitel 3.3.6) vertragen; die oben in
Tabelle 19 dargestellten Ergebnisse liefen sich damit noch weiter verbessern.
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3.4.4.4 Ergebnis

Das gesellschaftsrechtliche OPP-Modell des Erbbaurechts basiert einmal auf
der Grundidee, das Erbbaurecht selbst so schlank wie moglich zu machen
und - soweit sinnvoll méglich — simtliche Regelungen in Bezug auf die Sozi-
albindung in ein Gesellschaftsverhiltnis zwischen Erbbaurechtgeber und
Erbbaurechtnehmer zu verlagern. Dies hat Vorteile fiir die Beleihung und
wird auch dem Charakter des Erbbaurechts als eines langfristigen unvollstin-
digen Vertrages gerecht.

Zweitens werden — wie im Primienmodell — komparative Vorteile ge-
nutzt, um einen Mehrwert zu erzielen: Die Kommune konzentriert sich auf
die Aufbringung giinstiger Mittel, muss dabei aber weniger Geld als beim
kommunalen Wohnungsbau in die Hand nehmen. Der private Investor tiber-
nimmt den Grofteil der Risiken und die unternehmerische Initiative. Dem-
entsprechend liegt der Schwerpunkt der Gestaltung auf dem Financial Leve-
rage- und dem Kapitalisierungseffekt, der durch den Erbbaurechtnehmer ge-
nutzt werden kann.

Der Erbbauzinssatz wird aufgrund der Risikoverlagerung und der einge-

raumten Mitspracherechte deutlich geringer als der Liegenschaftszinssatz bei
Volleigentum angesetzt. Die stille Beteiligung wird ebenfalls aufgrund des
geringen Risikos und der weitreichenden Mitspracherechte beziiglich der So-
zialbindung (,,implizite Kapitalkosten®) niedrig verzinst.
Bei keinem der Partner entsteht eine nennenswerte Liquidititsbelastung bei
Ablauf des Erbbaurechtsvertrages, weil eine Verrechnung der Riickzahlungs-
forderung des Erbbaurechtgebers mit der Entschidigungsforderung des Erb-
baurechtnehmers (Ubergang des Gebiudes auf den Erbbaurechtgeber) er-
folgt. Die Differenz der Renditen zwischen Gesamtkapital (Liegenschafts-
zinssatz) einerseits und dem mezzaninen Kapital sowie dem Fremdkapital
andererseits kommt der Eigenkapitalrendite zugute, die trotz Sozialbindung
hoher ausfillt als bei freier Vermietung.

Die Kommune als Erbbaurechtgeber erzielt dhnliche Erbbauzinsen wie
bei marktkonform ausgestalteten konventionellen Erbbaurechtsmodellen;
hinzu kommt die Rendite aus der stillen Beteiligung, die allerdings fiir die
Bedienung des langfristigen Darlehens reserviert ist. Die Finanzierung der
stillen Beteiligung kdnnte auch tber einen 6ffentlichen Bodenfonds gesche-
hen. Das Modell kann - trotz Sozialbindungen — fiir den Erbbaurechtgeber
und dabei dem Erbbaurechtnehmer deutlich bessere Cash-Flow-Eigenkapi-
talrenditen bringen als konventionelle Erbbaurechtsmodelle. Die Rendite ist
ungeachtet der Sozialbindung deutlich hoher als bei frei vermietetem Vollei-
gentum.
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Das OPP-Modell ist in stidtebaulicher und sozialer Hinsicht sogar noch
effektiver als das Pramienmodell, da es sich im Laufe der Zeit besser nach-
steuern lasst. Zudem ist es mit anderen Forderschemata kombinierbar. Das
gilt ausdricklich auch fiir die NWG und ,Gemeinwohlwohnungen®.

Das dargestellte gesellschaftsrechtliche OPP-Modell ist hervorragend mit
Konzeptvergaben vereinbar. Es setzt eine Konvergenz beztiglich der Zielset-
zungen der Partner voraus. Als Partner pradestiniert dirften vor allem Rendi-
tesatisfizierer (gemeinniitzige Stiftungen, Wohlfahrtsorganisationen, Genos-
senschaften etc.) sein.

3.4.5 Zusammenfassung

Im Jahre 2019 wurde das Erbbaurecht 100 Jahre alt. Dennoch ist es im Reigen
der wohnungspolitischen Maffnahmen ein Stiefkind geblieben. Von den we-
nigen Immobilien, die sich auf Erbbaurechten befinden, ist der Lowenanteil
derzeit fir Einfamilienhauser bestellt (GEWOS 2018, S.16, Abb.7), die fur
die Losung der Wohnungsfrage in Ballungsraumen als ,,Flachenfresser” aber
eher kontraproduktiv sind.

Bei Investoren ist das Erbbaurecht regelmafig unbeliebt, weil es bei der
derzeitigen Anwendung mit seinen Konditionen in vielen Fillen am Markt
vorbeigeht. Sie akzeptieren es allenfalls mit Widerstand, weil sie ansonsten
moglicherweise leer ausgehen wiirden.

In 6konomischer Hinsicht wurde das Erbbaurecht seit seiner Einfithrung
kaum konzeptionell weiterentwickelt. Es bedarf ganz neuer Wege, von de-
nen einige im vorliegenden Kapitel skizziert wurden. Dabei sollte nicht da-
vor zurtickgescheut werden, noch weitere, auch und gerade von privaten An-
bietern gefahrene Modelle systematisch darauthin zu iberprifen, inwieweit
sie fir bezahlbares Wohnen nutzbar gemacht werden kénnen.

Im Rahmen des Erbbaurechts konnen komparative Vorteile ausgetauscht
und es kann ein Mehrwert generiert werden. Dies kann dazu beitragen,
dass — im Zusammenspiel mit der sozialen Wohnraumfoérderung — auch bei
hohen Ankaufspreisen und ohne administrative Preislimitierung der Grund-
stiicke die Projekte bei sozialen Zielsetzungen wirtschaftlich deutlich attrak-
tiver als unter Volleigentum oder konventionellen Erbbaurechtsmodellen ge-
staltet werden konnen. Dieselben Effekte wie mit einem privaten Investor als
Partner der Kommune koénnen potenziell auch mit kommunalen Eigenge-
sellschaften erreicht werden.

Auch beziglich der diversen Erbbaurechtsmodelle ist die Frage der Effizi-
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enz beziiglich des offentlichen Mitteleinsatzes von Interesse. Dies wird ana-
log zu Tabelle 10 nachfolgend anhand einer Giberschlagigen Berechnung dar-
gestellt. Neben der sozialen Wohnraumférderung (inkl. Erneuerung nach
annahmegemif§ 30 Jahren) werden auch die erbbaurechtsbezogenen Kosten
erfasst: Dabei handelt es sich um die Kosten des Grundstiicks sowie diejeni-
gen der Risikoibernahme. Hierbei ist beim konventionellen Erbbaurechts-
modell der Barwert des Erbbaurechtsverzichts auszuweisen, beim Pramien-
und OPP-Modell die Einmalzahlung. Bei marktgerechter Ausgestaltung er-
gibt sich hier kein Unterschied zwischen den verschiedenen Modellen.

Bei der Ermittlung der den Mietern zugutekommenden Vorteile wurde
wieder auf die Differenz zwischen den marktiblichen und den von bediirfti-
gen Mietern zu tragenden Reinertrigen abgestellt. Fehlbeleger werden hier-
bei ausgeschieden. Es wird zunichst die Abwesenheit von Fehlbelegungen
angenommen; Fehlbelegungsquoten von 25 und 50 Prozent werden nach-
richtlich ausgewiesen. Hinzu kommen bei den Erbbaurechtsmodellen die
Erbbauzinsen, die der offentlichen Hand zufliefen. Unter der Annahme, dass
es gelingt, die Fehlbelegungsquote auf 25 Prozent zu reduzieren, wiren also
noch 75 Prozent der Ertragsminderung als Erfolg zu berticksichtigen, die
sonstigen Ertrage (Erbbauzinsen, Ertrige aus der stillen Beteiligung) jedoch
voll.

Wiederum wird fiir die 6ffentliche Hand eine Kapitalkostenforderungen
von 2,00 Prozent angenommen. Es wird beziiglich der wirtschaftlichen Wir-
kungen nicht zwischen dem Primien- und dem OPP-Modell unterschieden.
Die Mietbindung muss — anders als bei der sozialen Wohnraumférderung im
Volleigentum — im Rahmen des Erbbaurechts nicht erneuert werden.

Der Erfolg der Modelle wird wieder anhand der gegentiber dem markeiib-
lichen Reinertrag bei Volleigentum von 40.000 Euro p.a. gemessen. Als Refe-
renzszenario fiir Wohnraumforderung wird wieder — wie in Tabelle 10 — die
Zahlung von Wohngeld im Rahmen von Volleigentum dargestellt. Auch
hier ergibt sich die Wirtschaftlichkeit aus der ,,Forderrendite®, welche die er-
zielbare Einsparung in Beziehung zum Investitionsaufwand der 6ffentlichen
Hand setzt.

In Tabelle 22 wurde — wie in Tabelle 10 — bertcksichtigt, dass Erbbau-
rechtsmodelle mit sozialer Wohnraumférderung kombinierbar sind. Auch
hierbei wurde unterstellt, dass es zu einer Erneuerung nach 30 Jahren kommt.
Dieser Eingriff in die Verfligungsrechte ist — wenn das Erbbaurecht marktge-
recht sein soll — trotz der Festschreibung der Vermégensbindung fiir die ge-
samte Laufzeit zu kompensieren. Bei Inanspruchnahme von Objektforderun-
gen stellt sich wie in Tabelle 10 wieder die Fehlbelegungsproblematik.

163



Soziale Wohnungspolitik: ZeitgemaRe Konzepte und Instrumente

Tabelle 22

Uberschlagiger Wirtschaftlichkeitsvergleich verschiedener Erbbaurechtsmodelle
zur Wohnraumforderung aus der Sicht der dffentlichen Hand

Wohngeld Konventionelles Pramien-/OPP-Modell
(Volleigentum) Erbbaurechtsmodell
Elnmalzahlu?g (soziale 175.000 € 175.000 €
Wohnraumforderung) 0€
Erneuerung (Barwert) 97.000 € 97.000 €
Barwert laufende Zah- 425.000 €
lungen (= 8.500 € + 0,02)
Bodenwert 300.000 € 300.000 €
300.000 € 300.000 €

Risikoubernahme

(= 6.000 € + 0,02)

(Einmalzahlung /
stille Beteiligung)

Gesamtkosten 425.000 € 872.000 € 872.000 €

Ertrag 0€ 6.000 € 12.000 €

erzielbare Reinertrags- 8.500 € 9.410 € 17.460 €

rinderun 9 (= 40.000 € (= 40.000 € (= 40.000 €
9 —-31.500 €) - 30.590 €) —-25.440 €)

Gesamtnutzen 8.500 € 15.410 € 29.460 €

Forderrendite 2,00 % 1,77 % 3,38 %

(nachrichtlich) (keine

Forderrendite bei Fehlbelegung

Fehlbelegung von moglich)

a) 25% 2,00 % 1,50 % 2,88 %

b) 50% 2,00% 1,23% 2,38%

Quelle: eigene Darstellung.

Das konventionelle Erbbaurechtsmodell ist bei saimtlichen Szenarien beziig-
lich der Fehlbelegung dem Wohngeld unterlegen — es verbleiben die besse-
ren stidtebaulichen Steuerungsméoglichkeiten. Das Primien- und das OPP-
Modell stiinden hingegen deutlich besser als das Wohngeld dar. Je geringer
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die Fehlbelegungsquote ausféllt, umso deutlicher kommen die Vorteile die-
ser beiden Erbbaurechtsmodelle zum Ausdruck. Die Ergebnisse zeigen, dass
nicht nur die Fehlbelegungsproblematik bei der Objektférderung adressiert
werden muss, sondern die konventionellen Erbbaurechtsmodelle auch drin-
gend der Weiterentwicklung bedurfen.

Eine stiarkere und bessere Anwendung des kommunalen Erbbaurechts
stofst allerdings auf mindestens drei wesentliche Engpassfaktoren: Dies sind
einerseits eine unzureichende Anzahl kommunaler Grundstiicke und zwei-
tens die oft mangelhafte finanzielle Ausstattung der Kommunen. Der dritte
Engpass ist das fehlende kommunale Know-how. Eine verstindige Anwen-
dung von Erbbaurechten bedarf vor allem immobiliendkonomischen Wis-
sens in den Kommunen, das zu selten in ausreichendem MafSe vorhanden ist.
Hier ist Hilfe seitens der Bundesldnder fiir die Kommunen nétig. Erforder-
lich ist jedoch auch ein immobilienokonomischer Hintergrund derjenigen,
die das kommunale Erbbaurecht vor dem Hintergrund kommunalhaushalts-
und beihilferechtlicher Vorschriften zu tiberprifen haben.

3.5 Einrichtung einer starken regionalen Steuerungsebene

Stadte reichen in ihrer Funktionalitit Giber das eigentliche Stadtgebiet weit
hinaus. In diesem befinden sich Arbeitsplitze und zentrale Versorgungsein-
richtungen. Wihrend viele dynamische Grofistidte mittlerweile aufgrund
der Zuziige von Bewohnern und Unternehmen ,,aus allen Nahten platzen®,
sind viele Umlandstandorte von Grof$stadten primir Wohnorte. Nicht selten
sind hier noch Flichenpotenziale vorhanden.

Dennoch sind die Umlandkommunen mit der Ausweisung von Wohn-
bauflichen nicht selten zurtickhaltend. Die Biirger treffen ihre Wahlentschei-
dungen hier zu hiufig aus einer ,Feierabendperspektive®, bei der ungestortes
Wohnen im Mittelpunkt steht (Faller 2021, S.138 f.). Es kommt zu NIMBY-
Phinomenen (,not in my backyard); aufSerdem ist nicht auszuschliefen,
dass insbesondere von Eigentimern, deren Immobilienvermogen einen
Wertzuwachs erfihrt, die Verknappung billigend in Kauf genommen wird
(Spars 2021b, S.200, 206).

Einer der wichtigsten Grinde fiir die Wohnkostensteigerung in den boo-
menden Grofistidten liegt jedoch darin, dass es in der letzten Dekade auf-
grund von Wanderungsbewegungen zu einer ungleichgewichtigen Vertei-
lung von Einwohnern und Wirtschaftsbetrieben im Raum gekommen ist. Im
Jahr 2019 standen ca. 1,9 Millionen Wohnungen in Deutschland leer (Braun
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2021, S.46); dies entspricht ungefahr dem Anstieg der Bevolkerung in den
Grofsstadten (ab 100.000) Einwohnern von 2011 bis 2017 (Spars 2021a, S.9).
Schon eine teilweise Beseitigung dieses Mismatch durch bessere regionale
Koordination kénnte das wohnkostentreibende GrofSenwachstum der dyna-
mischen Grofstadte begrenzen (siche Kapitel 2.2.3).

Derzeit ist die Koordination innerhalb der Funktionsraume jedoch man-
gelhaft. Dies fithrt zu hiufig zu Rationalititenfallen - die einzelnen Stadte
und Gemeinden verfolgen vordergriindig individuell rationale Strategien,
die sich aber unter Umstinden fir die Region als Ganzes als suboptimal er-
weisen. Dabei gilt es auch zu vermeiden, dass heute die Leerstinde von mor-
gen produziert werden — inwieweit sich kiinftig Leben und Arbeiten verin-
dert, ist derzeit schwierig zu prognostizieren. Speziell die Coronapandemie
hat mit der zunehmenden Bedeutung des Homeoffice hier moglicherweise
eine Umbruchsituation geschaffen. Zuverldssige Prognosen lassen sich indes-
sen derzeit noch nicht treffen.

All dies ldsst es noch starker als frither angezeigt sein, die Kooperation
mit solchen Nachbarstidten zu suchen, die eine Entlastungsfunktion vor al-
lem fir die boomenden Grofsstadte ausiiben kénnten. Wihrend interkom-
munale Kooperationen im gewerblichen Bereich schon an verschiedenen
Stellen funktionieren, erscheint dies im Bereich des Wohnens schwieriger in
den Griff zu bekommen.

Heutzutage findet die Ausweisung von Baugebieten haufig nicht dort
statt, wo der Bedarf am hochsten ist. Stattdessen kommt es zu unproduktiven
interkommunalen Konkurrenzen. Insbesondere in lindlichen Gebieten wer-
den Flachen fiir potenzielle Einwohner ausgewiesen, die in dieser Zahl gar
nicht vorhanden sind. Allein aus der Addition der individuellen Zustindig-
keiten verschiedener Gemeinden ergibt sich eben noch lange keine sinnvolle
Regionalentwicklung.

Wiinschenswert wire daher eine verbindliche und koordinierte Entwick-
lungsplanung fir die Funktionsriume der Grofstidte, aber auch fir lind-
liche Gebiete. Im Rahmen eines abgestimmten Siedlungsleitbildes (Bevolke-
rungsprognose, Regionalplan, Landschaftsplan, Flichennutzungsplan, Nah-
verkehrsplan) muss auch ausdricklich die Entlastungsfunktion von Umland-
gemeinden von Grofstidten (z.B. im Rahmen gemeinsamer Flichen-
nutzungspline) und deren Ausstattung u.a. mit OPNV, Wohnriumen und
Arbeitsplitzen beriicksichtigt werden (siehe auch Braun 2021, S. 68 f.; Faller
2021, S.139). Dies bedeutet insbesondere auch eine Verlagerung von Forder-
mitteln hinein in die bislang periphereren Gebiete, um deren Attraktivitit zu
starken (Braun 2021, S.67 f.).
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Eine gestirkte regionale Handlungsebene miisste generell dafiir Sorge
tragen, dass Neubaugebiete fir Wohnen und Gewerbe dort entstehen, wo es
aus regionaler Sicht erforderlich ist — und dies dort zu unterlassen, wo es
nicht sinnvoll ist (eventuell auch unterstiitzt durch flexible, regional allozier-
te Flachenkontingente). Dies musste ggf. auch inzentiviert werden. Auf diese
Weise konnte die Formung polyzentraler Rdume nach den Leitbildern der
dezentralen Konzentration und der koaxialen Entwicklung vorangetrieben
werden.

Eine finanziell und beziglich ihrer Kompetenzen gestirkte regionale
Handlungsebene konnte beispielsweise auf Grundlage eines regionalen Ent-
wicklungsprogramms regionalplanerische Entwicklungsvertrige mit den
Mitgliedskommunen abzuschliefen: Finanzielle Mittel zum Ausbau der In-
frastruktur und zum Erwerb von (Vorrats-)Grundstiicken werden nur bereit-
gestellt, wenn die betreffenden Kommunen auch ihren Beitrag zur Wohn-
raumversorgung leisten (Faller et al. 2021, S.90-93). Die mit den zugewie-
senen Mitteln erworbenen Flichen wiren im Einklang mit den regional-
planerischen Zielen zu nutzen. Denkbar ist dabei auch, dass diese regionale
Institution fiir die Kommunen Flichen aufkauft und ggf. entwickelt, wenn
diese dazu selbst finanziell oder organisatorisch nicht in der Lage sind (DGB
2021, S.9).

Bodenvorratspolitik muss nachhaltig und antizyklisch geschehen - es
wire grundverkehrt, mit dem Aufkauf dann zu starten, wenn der Markt
schon heif§ gelaufen ist. Dementsprechend sollten Regionalfonds verlasslich
(als Sondervermégen) durch das Land kapitalisiert und ihrerseits auf die Zie-
le der Landesentwicklungsprogramme verpflichtet werden. Eine gestarkte re-
gionale Steuerungsebene konnte dafiir Sorge tragen, dass sich die Bevolke-
rung und Gewerbe gleichmafiger im Raum verteilen und der Druck auf die
dynamischen Grof$stidte reduziert wird. Es geht also darum, eine stirkere re-
gionale Steuerung mit einer Erweiterung der kommunalen Bodenvorratspo-
litik und Infrastrukturpolitik abzustimmen und zu verschranken.

Die regionale Handlungsebene ist in Deutschland aber bislang grundsatz-
lich zu schwach ausgeprigt. Zwar existieren schon — auch tber die Landes-
grenzen hinweg — vor allem in den Metropolregionen Regionalverbinde
(z.B. der Verband Region Rhein-Neckar, Verband Region Stuttgart etc.), die
grundsitzlich in die richtige Richtung weisen; sie bediirfen aber noch starke-
rer Kompetenzzuweisungen. Derzeit kann die regionale Planung zwar nicht
selten schwerwiegende Fehlentwicklungen verhindern (,Bremse®), ist aber
zu schwach, um gewiinschte Entwicklungen aktiv anstofSen zu kénnen (,,Gas-
pedal®; siehe Faller 2021, S.139).
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Eine institutionelle und finanzielle Stirkung der regionalen Funktions-
raume ist Aufgabe der jeweiligen Landesregierungen. Sie funktioniert jedoch
nicht ohne Bedeutungsverlust der etablierten politisch-administrativen Ebe-
nen (Faller 2021, S. 141) — dies dirfte insbesondere mit Blick auf die Kommu-
nen politisch auch nicht leicht durchzusetzen sein. Inwieweit Art.28 Abs.2
GG einer Stirkung der Funktionsraume entgegensteht, wire dabei zu tber-
prifen. Das grundsatzlich richtige Ziel, Individualinteresse und Gemein-
wohl in eine bessere Ubereinstimmung zu bringen, darf sich aber nicht nur
an die privaten Grundstiickseigentiimer richten, sondern muss auch die
Kommunen und deren Spitzenverbinde adressieren.
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4 ECKPUNKTE EINER WEITERENTWICKELTEN
WOHNUNGSPOLITISCHEN STRATEGIE

Die gegenwartigen Anspannungen auf dem Wohnungsmarkt in vielen Bal-
lungsriumen und Grofistidten wurden vor allem nachfrageseitig, durch
Wanderungsbewegungen der letzten Dekade verursacht. Sie betreffen vor al-
lem die prosperierenden GrofSstidte, in letzter Zeit jedoch auch zunehmend
deren Umland. Das Angebot an Wohnraum konnte dort nicht so gesteigert
werden, dass es die gestiegene Nachfrage in den betreffenden Regionen hatte
befriedigen konnen.

Entspannungstendenzen kénnen moéglicherweise in der Zukuntft von ei-
ner Anderung der Zinssituation oder auch von einer Redefinition der Stadt-
funktionen im Gefolge der Coronakrise ausgehen. Gleiches gilt mit Blick auf
jungst feststellbare raumliche Dekonzentrationstendenzen. Allerdings sind
die Entwicklungslinien derzeit noch unklar, so dass man sich hierauf nicht
verlassen sollte.

Der wichtigste Engpass fiir eine bessere Wohnraumversorgung ist der
vorgelagerte Bodenmarkt. Vor allem im Rahmen der Beachtung der Nach-
haltigkeitszielsetzungen sollten die Verdichtungspotenziale und - wenn né-
tig — auch Flichenneuausweisungen zur Schaffung neuen Wohnraums ge-
nutzt werden; dies sollte jedoch regional abgestimmt geschehen.

Ein Schlissel hierfiir ist eine langfristig angelegte kommunale Bodenvor-
ratspolitik. Im Idealfall konnen durch diese entstechende Marktanspannun-
gen abgefedert werden. Ist dies nicht moglich, kdnnen unmittelbare Marke-
interventionen durchgefithrt werden, um bezahlbares Wohnen zu sichern.
Zudem ist unnotige Burokratie abzubauen; die Genehmigungsverfahren
sind - vor allem mit Blick auf die Konversion und Transformation von Im-
mobilien — moglichst zu beschleunigen.

Dennoch werden die Verdichtungs- und Flichenneuausweisungspotenzi-
ale in vielen Grofstadten an ihre Grenzen stof$en. Dies ist vor allem dann der
Fall, wenn das Umland nicht willens oder in der Lage ist, die Grof8stidte zu
entlasten. Solange Marktanspannungen bestehen, kann nicht mehr auf die
Markekrafte gesetzt werden, um die Wohnraumversorgung zu sichern. Insbe-
sondere sind die ,Sickerpotenziale® von héherwertigen Neubauten in dieje-
nigen Marktsegmente unsicher, in denen das Wohnen leistbar ist.

Doch auch dann, wenn die Knappheiten rechnerisch durch Neubau be-
seitigt werden konnten (Losung der Mengenproblematik), bedeutet dies
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noch nicht automatisch das Wegfallen der Preisproblematik: Selbst, wenn im
Gefolge von Zuziigen eine Verdichtung (Ausdehnung in die Hohe, Schlie-
Rung von Bauliicken, kompaktes Siedeln) bzw. (ersatzhalber) eine Vergrofe-
rung der Agglomerationen (Ausdehnung in die Fliche) gelingt, ist hier-
von nur bedingt eine Entspannung beziiglich der Kosten des Wohnens zu er-
warten. Bevolkerungsreichere Agglomerationen sind namlich per se teurer

(Kapitel 2.2.2).

Derzeit kommt es in den teuren Verdichtungsraumen héufig zu einer
starkeren Separation der Gesellschaft zwischen ,Besserverdienenden®, wel-
che auch steigende Wohnkosten tragen kdnnen, und einkommensschwiche-
ren Gruppen, die zunehmend ein Zugangs- und Finanzierungsproblem ha-
ben. Hierunter befinden sich u.a. Migranten, Singles und Alleinerziehende.
Zumal die Marktkrifte die Wohnnutzungen nach Zahlungsfihigkeit allozie-
ren, wird ein Druck hin zu einer sozial und stadtebaulich unerwiinschten
Entmischung der Stadtgesellschaft erzeugt; einkommensschwache Gruppen
werden an den Rand gedrangt.

Kann der Wohnungsmarkt vor diesem Hintergrund seine Aufgabe der
Wohnraumversorgung nicht mehr erfiillen, muss die 6ffentliche Hand ein-
springen. Derzeit kann der Marke vor allem in den teuren Grofstadten und
Verdichtungsriumen oftmals nicht mehr die Versorgung mit bezahlbarem
Wohnraum sicherstellen.

Es durfte hierzulande ein weitreichender Konsens dahingehend bestehen,
dass leistbares Wohnen ein meritorisches Gut und zugleich ein wesentlicher
Bestandteil der Daseinsvorsorge ist. Um den akuten Problemen zu begegnen,
muss in diesen Fillen daher das freie Wohnungssegment durch ein in ent-
sprechend ausgebautes geférdertes und reguliertes Wohnungssegment er-
ganzt werden. Dabei gebietet die anzustrebende Resilienz des Wohnungs-
marktes eine Vielfalt an Formen. Bei den notwendigen Férderungen und Re-
gulierungen sollte dabei auf folgende Aspekte geachtet werden:

— Die bestehenden Knappheiten an Wohnraum und ihre preislichen Fol-
gen kénnen in den angespannten Verdichtungsriumen durch Neubau al-
lenfalls gelindert, aber nicht beseitigt werden. So wichtig Neubauten
auch sind — das Augenmerk darf sich daher nicht nur hierauf richten.
Vielmehr mussen auch die Wohnungsbestinde in die Anstrengungen zur
Sicherung bezahlbaren Wohnens eingebunden werden.

- Die Malnahmen zur Schaffung bezahlbaren Wohnraums miissen den
vorgelagerten Bodenmarkt mitdenken. Der nachhaltigen (und antizykli-
schen) Bildung von kommunalem Bodeneigentum kommt dabei eine
Schlisselrolle zu, um den Marktkriften die gewtinschte Wirkrichtung zu
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geben (erhohte Angebotselastizitit) und langfristig eine erhdhte soziale
und stidtebauliche Steuerungsfahigkeit dort zu erlangen, wo dies aktuell
nur beschriankt oder gar nicht moglich ist.

Die kommunale Verfiigungsmacht tiber den Boden stellt dabei insbeson-
dere einen wesentlichen Ankniipfungspunkt fir kleinriumige Mietpreis-
regulierungen durch die Kommunen dar, die mit objektbezogenen For-
dermafinahmen verbunden werden kénnen. Ohne die Subjektférderung
grundsitzlich in Frage stellen zu wollen, ist sie fir eine Abkihlung akut
tberhitzter Mirkte eher ungeeignet. Beztiglich der Objektforderung
muss allerdings dringend das Problem der Fehlbelegungen angegangen
werden.

Wichtige Bestandteile einer bundespolitischen Wobnungsstrategie konnen vor die-
sem Hintergrund sein:

keine Weiterfiihrung oder Wiedereinfiihrung wohnungspolitischer Inst-
rumente mit hohem Aufwand und geringer Effektivitat — dies betrifft vor
allem die Sonderabschreibung nach § 7b EStG, aber auch das Ende Mirz
2021 ausgelaufene Baukindergeld;

der Anschub einer bundesweit vereinbeitlichten und digitalisierten kataster-
mdfSigen Erfassung der Potenziale zur Schaffung neuer Wohn- und Gewer-
beflachen in den Innenbereichen;

die Wiedereinfithrung der Wobnungsgemeinniitzigkeit (NWG). Allerdings
muss diese so gestaltet werden, dass auch Bestandshalter willens sind, in
diese zu wechseln; dabei sind nicht zuletzt auch kommunale Wohnungs-
baugesellschaften ein wichtiger Adressat. Die NWG kann sowohl auf den
Neubau wie auf Bestinde zielen. Sie kombiniert eine Steuerbefreiung mit
einem bevorzugten Zugang zu Boden, sozialer Wohnraumférderung und
Mietbindungen.

Beziiglich des erforderlichen Neubaus st6t jedoch auch die NWG - trotz
Privilegierung beim Zugang zu Boden (soweit zulassig) — auf das Prob-
lem fehlender Flichen. Zudem muss gesehen werden, dass sich der grofS-
te Teil der Bestandswohnungen in der Hand von natiirlichen Personen
oder Personenunternehmen befindet. Diese kommen jedoch als Triger
der Gemeinniitzigkeit nicht infrage. Das quantitative Potenzial der NWG
ist daher begrenzt.

Aus diesem Grunde bedarf es eines komplementiren Regimes , Gemein-
wohlwobnungen®, das vor allem natiirliche Personen als Bestandshalter
sowie unter Umstinden auch diejenigen Wohnungsgesellschaften adres-
siert, fir die die NWG zu weitgehend ist. Hier kommt das Regime
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der ,Gemeinwohlwohnungen® ins Spiel, das aus den Elementen ,soziale
Wohnraumférderung®, ,Steuerbefreiung® und einer damit verbunden
zeitlich begrenzten ,,Vermdgensbindung® besteht. Noch vor Auslaufen
der sozialen Wohnraumférderung verpflichtet sich hier der Vermieter zu
einer Mietbindung fir die kommenden Jahre und erhilt im Gegenzug
eine Steuerbefreiung. Vor allem bei alteren Bestandswohnungen mit ge-
ringeren Finanzierungslasten kann dies attraktiv sein.

Die Gemeinwohlwohnungen erginzen, aber ersetzen nicht etablierte Ins-
trumente. Hierbei ist vor allem der Ankauf von Belegungsrechten zu nen-
nen, der jedoch eher auf die Versorgung von Gruppen mit erschwertem
Zugang zum Wohnungsmarke abzielt.

In der Hand der Linder liegt es, die Voraussetzungen fir folgende woh-

nungspolitische Komponenten zu sichern:
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Kommunales Erbbaurecht 2.0: Das kommunale Erbbaurecht birgt erhebli-
che soziale, stidtebauliche und wirtschaftliche Potenziale. Allerdings be-
darf die Anwendung des Erbbaurechts dringend einer konzeptionellen
Weiterentwicklung: Es ermoglicht den Austausch komparativer Vorteile
zwischen Erbbaurechtgeber und Erbbaurechtnehmer, so dass ihm ein po-
tenzieller Mehrwert innewohnt. Das Erbbaurecht muss daher so gestaltet
werden, dass dieser zugunsten der Mieter gehoben werden kann. In den
herkémmlicherweise verwendeten Modellen geschieht dies jedoch regel-
mafig bislang nicht (dies beschreibt Anhang 5.4).

Hier empfichlt sich der Blick auf bestimmte kommerzielle Erbbaurechts-
modelle, die auf bezahlbares Wohnen tibertragen werden kénnen. Kom-
munale Erbbaurechte kénnen mit Objektférderung (und Mietbindung),
der Neuen Wohnungsgemeinniitzigkeit oder ,,Gemeinwohlwohnungen®
sinnvoll kombiniert werden. Sie eignen sich in besonderer Weise fiir Ge-
nossenschaften. Es sollte der rechtliche Rahmen gestarkt werden, um das
Erbbaurecht ebenfalls im Kontext mit Eigentumsbildung vor allem von
Schwellenhaushalte besser nutzbar zu machen (Reform des WEG). Eben-
falls muissen die Kommunen bei der Anwendung neuer Erbbaurechtsmo-
delle unterstiitzt werden, da es an finanziellen und personellen Ressour-
cen fehlt.

Bodenvorratspolitik: Kommunale Erbbaurechte, aber auch Bodenvorrats-
modelle a la Ulm (Forum Baulandmanagement NRW 2019, S.55; DGB
2021, S.10) setzen Flichen in o6ffentlichem Eigentum voraus, fir deren
Erwerb in vielen Kommunen das nétige Geld fehlt. Zur Unterstiitzung
wiren Fonds sinnvoll, die vorzugsweise auf der Ebene der Region agie-
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ren, aber durch das Land kapitalisiert werden miussten. Einige Bundeslan-
der gehen schon erste Schritte in diese Richtung. Parallel dazu sollte der
Grundsticksverkauf zum Zwecke der Haushaltskonsolidierung den
Kommunen grundsatzlich untersagt und die Ausgestaltung von Ent-
schuldungsfonds auf Ebene der Linder tberprift werden. Obwohl
grundsitzlich Landesangelegenheit, ist auch an eine Netzwerk- und Inter-
aktionsplattform auf Bundesebene zu denken.

- Stdrkung der regionalen Steuerungsebene: Dies ist zum Zwecke der Koordi-

nation der grofen Stidte mit ihrem Umland und zu ihrer Entlastung so-
wie fiir eine bessere Koordination auch der lindlichen Regionen notig.
Eine regionale Steuerung existiert haufig nur in unzureichender Stirke.
Es bedarf jedoch regionaler siedlungspolitischer Leitbilder und einer re-
gionalen Entwicklungspolitik. Das Umland muss die groffen Stidte bes-
ser als bisher vom Siedlungsdruck entlasten; Bevolkerung und Wirt-
schaftstatigkeit missen — auch im Sinne der siedlungspolitischen Leitbil-
der der dezentralen Konzentration und der koaxialen Entwicklung —
gleichmafiger im Raum verteilt werden.
Der regionalen Handlungsebene kdnnte auch die Aufgabe der Allokation
von Mitteln fiir die kommunale Bodenvorrats- und Infrastrukeurpolitik
zukommen - dies wiirde die Erreichung der regionalpolitischen Zielset-
zungen erleichtern. Allerdings ist dies ein dickes politisches Brett, weil es
in die Kernkompetenzen der Kommunen eingreift.

Einige wichtige Ansatze fiir leistbares Wohnen wie vor allem genossenschaft-
liches Wohnen und kommunale Wohnungsbaugesellschaften standen im
Rahmen dieser Arbeit nicht im Vordergrund. Dies bedeutet aber nicht, dass
sie unwichtig waren. Das Gegenteil ist der Fall. Die wichtige Rolle von Woh-
nungsgenossenschaften fiir bezahlbares Wohnen ist unstrittig, sie kann je-
doch durchaus noch gestirkt werden. Dies gilt auch fir kommunale Woh-
nungsunternehmen. Seit 1990 wurden schitzungsweise eine Million Woh-
nungen privatisiert (DGB 2021, S.14). Ein Umsteuern ist im Gange; dies
benotigt aber Zeit und Mittel.

Gemessen an den Herausforderungen der sozialen Wohnungsversorgung
haben bislang die wenigsten kommunalen Wohnungsunternehmen die er-
forderliche Leistungsfihigkeit (Pitzold 2021, S.193). Kommunale Woh-
nungsbauunternehmen kénnen beispielsweise iiber Schlisselinvestitionen
Blockaden auflosen, die anderenfalls der Entwicklung eines Quartiers entge-
gengestanden hitten (Spars/Heinze 2009). Kommunales Erbbaurecht und
Wohnungsbau durch kommunale Gesellschaften lassen sich im Ubrigen gut
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verbinden; kommunale Wohnungsbaugesellschaften konnen auch als Erb-
baurechtnehmer agieren. Ohne das Beispiel Wien zu idealisieren (kritisch:
Simons/Tielkes 2020), sollten im Rahmen einer Vielfalt von Formen daher
auch solche ,,Erfolgsmodelle” weiter ausgebaut werden.

Es gibt nicht die eine Losung, die immer und iberall passt. Angesichts
der unterschiedlichen Situationen vor Ort und unterschiedlicher Priferenzen
in den Landern und Kommunen ist vielmehr ein Portfolio von Instrumenten
anzustreben. Allerdings gilt es, die Individualinteressen zuriickzudringen
und dem Gemeinwohl mehr Geltung zu verschaften.
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5 ANHANG ZUM ERBBAURECHT 2.0

Die nachfolgenden Anhinge 5.1 bis 5.4 stellen die Ableitung marktgerechter
Renditeforderungen von Erbbaurechtgeber und Erbbaurechtnehmer dar.
Die Betrachtung fokussiert sich auf die Aktivseite von Erbbaurechtgebern
und Erbbaurechtnehmern; die Art und Weise der Kapitalisierung der Projek-
te wird hier nicht thematisiert. Die Darstellung orientiert sich im Wesent-
lichen an Lohr/Braun 2020, mathematischer Anhang. Dartiber hinaus wird
in Anhang 5.5 die Hohe der Zuzahlung (Praimienmodell; Kapitel 3.4.3) bzw.
der Bemessung der stillen Beteiligung (OPP-Modell; Kapitel 3.4.4) ermittelt.

5.1 Renditeforderungen

Vorliegend wird von einer Immobilie in Volleigentum als Bezugspunkt aus-

gegangen. Hierbei sei das ertragsbezogene Risiko oy

1—-k-y
—k

O'V:k~y-0'v+(1—k~y)-0’V:k-y-Uv+(1—k)-

cOy.

Die Variable k£ bedeutet den Anteil des Bodenwertes an der gesamten Immo-
bilie, (1 — k) den Gebaudeanteil an der Gesamtimmobilie (mit £ < 0,5). Die
Variable y beschreibt die anteilige Allokation der Risiken zu Boden bzw. Ge-
baude bei Volleigentum. Bei y = 1 verteilen sich die Risiken auf Boden und
Gebiude entsprechend den Wertanteilen. Bei y > 1 entfallt ein Gberpropor-
tional hoher Risikoanteil auf den Boden, bei y < 1 ist das Gegenteil der Fall.

Im Grundfall wird von einem linearem Rendite-/Risiko-Zusammenhang
ausgegangen (dieser Fall wird in Anhang 5.5 fiir den Portfoliokontext modi-
fiziert). Bei Volleigentum ist dann die Rendite ry:

1—k-
rw=k-yory+(1—k)- 17ky-rv.

Dabei wird hier und in den Folgekapiteln vereinfachend unterstellt, dass ry
nur die Risikopramie abbildet. Es wird also ein Basiszinssatz von Null unter-
stellt, Aufschlage fir Marktunvollkommenheiten und Abschlage fir kiinftige
Steigerungen von Ertriagen bleiben unberiicksichtigt.

Der Ausgangsfall wird nun dahingehend variiert, dass ein Erbbaurecht
bestellt wird. Hierbei reduziert sich das Risiko des Erbbaurechtgebers auf
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oG =a - oy. Der Anteil des beim Erbbaurechtgeber verbleibenden Risikos
liegt zwischen Null (kein Risiko) und Eins; Letzteres entspricht dem Risiko
eines Volleigentimers (also 0 < 2 < 1). Eigene vorlaufige empirische Unter-
suchungen haben ergeben, dass sich fiir Wohnnutzungen die Variable a bei
gut 0,50 bewegen diirfte (Lohr 2020, S.271-274).
Uber beide Marktparteien hinweg ist das konsolidierte Risiko des gesamt-
haften Investments o dann
1—k-y-a
1k

O'EIk-y-Ll-O'v—i-(l—k)' -Uv.‘

Vor dem Hintergrund der unterstellten linearen Beziehung zwischen Rendi-
te und Risiko ist dann gesamthafte, konsolidierte Renditeforderung r:
,E:k.y.a.,w(l_k).m .

1—k
Unterstellt man einen Basiszinssatz von Null und vernachlissigt man vor-
weggenommene Wertsteigerungen (die normalerweise die Renditeforderun-
gen mit pragen), hingt Renditeforderung dann ausschlieflich von den Risi-
ken ab, die der jeweilige Akteur zu tragen hat.

Vorliegend wird vereinfachend eine gleichmafSige Zuordnung des Risi-
kos auf Boden und Gebéude (y = 1) bei Volleigentum unterstellt. Die Varia-
ble y betragt dann Eins und muss nicht weiter berticksichtigt werden.

Eine Abweichung von dieser Annahme (Lohr et al. 2020) wiirde an der
Argumentation jedoch grundsitzlich nichts dndern; die Variable y fithrt nur
zur Skalierung der Variablen a.

5.2 Diskontierungsgewinn

In diesem Anhangskapitel wird dargestellt, warum aufgrund der Risikoum-
verteilung im Erbbaurechtskontrakt ein Diskontierungsgewinn entsteht. Die
Bedeutung der Variablen und die Herleitung der verwendeten Gleichungen
ergibt sich aus Anhang 5.1. Bei linearer Beziehung zwischen Rendite und
Risiko sind die aktivseitigen Kapitalkostenforderungen des Erbbaurecht-
gebers r¢:

G =a-ry.
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Die aktivseitigen Kapitalkostenforderungen des Erbbaurechtnehmers ry be-
tragen:

. _1—k-a .
N= T v

Zu zeigen: Die Renditeforderungen des Erbbaurechtgebers sinken systema-
tisch stirker gegentber denjenigen bei Volleigentum ab, als die Renditefor-
derungen des Erbbaurechtnehmers ansteigen:
ry — 16 > N — Ty

ry ry

Beweis:

ry —1G S mffv;
rv Ty
ry —71G >IN —1V;
1—a-k
ry —a-ry > ey sy — Ty
(1—a-k)-rv+(a-r) (1-k)
1—-k ’
2—2-k>a—a-k+1—a-k

2.1y >

Nach a aufgeldst ergibt sich:
a<l.

Da definitionsgemif ebenfalls > 0 gilt, ist 0 < 2 < 1. QED.

Dies ist auch intuitiv eingangig. Wie der Volleigentimer tragt auch der
Erbbauberechtigte saimtliche gebaude- und mieterbezogenen Risiken; der
Erbbauverpflichtete ist diese los. Hinzu kommt beim Erbbauberechtigten das
Leverage-Risiko aus der fixen Zahlungsverpflichtung, das fiir den Erbbau-
rechtgeber eine entsprechende Sicherheit darstellt. Wenn die Kapitalkosten-
forderungen des Erbbaurechtgebers gegeniiber Volleigentum nun aber syste-
matisch starker absinken, als sich die Kapitalkostenforderungen des Erbbau-
rechtgebers erhohen, entsteht durch die Zahlung des Erbbauzinses ein
Diskontierungsgewinn.
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5.3 Mehrwert und komparativer Vorteil

Dem Erbbaurecht wohnt ein Mehrwert inne. Grund hierfir sind die niedri-
geren Renditeforderungen des Erbbaurechtgebers, die sich durch die Ver-
schiebung von Risiken auf den Erbbaurechtnehmer ergeben. Der Erbbau-
rechtgeber sorgt also (zumindest beziiglich des Grundstiicks, beim Primien-
und OPP-Modell auch dariiber hinaus) fiir eine kostengiinstige Finanzierung.
Dennoch muss die Kommune dabei weniger Geld in die Hand nehmen als
beim offentlichen Wohnungsbau in der Rolle der Volleigentiimerin. Der
Erbbaurechtnehmer konzentriert sich hingegen auf die Risikoibernahme
und tbernimmt die unternehmerische Initiative. Seine Renditeforderungen
sind entsprechend héher, auch im Vergleich zum Volleigentimer.
Vorliegend wird wieder auf die in den Vorkapiteln eingefiihrten Variab-
len zurtickgegriffen. Die Reinertrige der Immobilie R teilen sich annahmege-
maf (Anhinge 5.1 und 5.2) entsprechend den anteiligen Werten von Erbbau-
grundstiick und Erbbaurecht auf:
R=k-R+(1—-k)-R.

Fur das Erbbaugrundstiick ergibt sich dann folgender Wert Vg:

R R
Ve=Fk-— =k- .
G a-ry

Der Wert des Erbbaurechts Vy ist:

B R (1—k)-R
V= (1) o= (L)

Ein Mehrwert des Erbbaurechtskontraktes ergibt sich dann, wenn der Wert
der Immobilie im Volleigentum geringer als der konsolidierte Gesamtwert
von Erbbaugrundstiick und Erbbaurecht ist:
R R (1—k)-R
— <k- 1—k) ————
7’\/< d'?’v+( ) (lfk'd)-rv
ko (1—k)?
1< -+ —F.
S22 1T ka

oder

Umgeformt erhilt man den relativen Mehrwert v (4, k) des Erbbaurechts:

k(11— k)

+ - = _
v (a’k)_a+1—k-a 1.
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Auf der rechten Seite der Gleichung wird der Mehrwert durch den Term k/a
generiert. Hier ist das Ergebnis aus Anhangskapitel 5.2 aufzugreifen: Die
Renditeforderung des Erbbaurechtgebers 7 sinkt mit dem Restrisiko @, und
zwar in einem stirkeren Ausmaf, als die Kapitalkostenforderung des Erbbau-
rechtnehmers 7y durch die Risikoverlagerung auf ihn ansteigt.

Der Term k/a bringt zum Ausdruck, dass nicht nur ein geringeres verblei-
bendes Risiko a4, sondern auch ein hoherer Bodenwertanteil £ zu einer hohe-
ren Kapitalisierung durch den Erbbaurechtgeber fiihrt. In der Folge steigt der
Mehrwert noch weiter an. Mit anderen Worten: Je teurer eine Stadt ist, umso
hoher ist der potenzielle Mehrwert des Erbbaurechts.

Die Gleichung fiir den Mehrwert gilt jedoch nur unter den Annahmen
eines Basiszinssatzes von Null und einer unendlichen Laufzeit des Erbbau-
rechts. Sie ist nur dann erfiillt, wenn 0 < 2 < 1.

Beweis:
1<k+(1 k)z-
—k-a
l—ka k)?
1<t (1)71“13 %
0<a2—2-a+1;
0<(@a—1)>~

Die moglichen Losungen 2 < 0 oder 2 > 1 kénnen definitionsgemafd ausge-
schlossen werden. Damit kann nur 0 < 2 < 1 gelten. QED.

Wichtig ist auch die Erkenntnis, dass Modelle, bei denen sich Erbbau-
rechtnehmer und Erbbaurechtgeber die Risiken teilen (Erbbauzins in Ab-
hangigkeit vom Erfolg des Erbbaurechtnehmers) den potenziellen Mehrwert
nicht heben kénnen.

5.4 Partieller Verlust des Mehrwertes im konventionellen Erb-
baurechtsmodell

Im konventionellen Erbbaurechtsmodell geht der Diskontierungsgewinn al-
lerdings wieder — wenigstens zum Teil — verloren, wie nachfolgend in Fort-
fuhrung des Beispiels aus Kapitel 3.4.2.2 gezeigt wird:

Der Erbbaurechtgeber diskontiert mit der Renditeforderung (hier: gleich
Erbbauzinssatz) 7g = a - ry,alsobei a = 0,50 mitrg = 0,50 - 4,00 % = 2,00 %.
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Der Erbbaurechtnehmer hingegen diskontiert mit

1—a-k
N = Ty,
N i

Im fortgefiihrten Beispiel aus Kapitel 3.4.2.2 ergibt sich
1-0,50-0,30
=—"——"".4,00% = 4,86 %.
N 1- 030 4,00% = 4, 0

Im Rahmen des marktangepassten konventionellen Erbbaurechtsmodells
(Kapitel 3.4.2) haben die tatsichlich gezahlten Erbbauzinsen in Hohe von
6.000 Euro p.a. (= 2,00 Prozent von 300.000 Euro Bodenwert) damit
- fiir den empfangenden Erbbaurechtgeber per Saldo den Wert von
6.000 Euro p.a.
2,00 %
- fiir den leistenden Erbbaurechtgeber per Saldo den Wert von
—6.000 Euro p.a.
4,86 %

= 300.000 Euro und

= —123.500 Euro.

Der Zahlungsstrom, den der Erbbaurechtgeber erhilt, hat also aufgrund der
unterschiedlichen Diskontierungssitze (unterschiedliche Risiken) einen ho-
heren Wert als derjenige, den der Erbbaurechtnehmer hingibt (siche An-
hangskapitel 5.2). Hieraus ergibt sich ein immanenter Diskontierungsgewinn
bzw. ein ,Mehrwert* des Erbbaurechts in Hohe der Differenz von
176.500 Euro.

Der Erbbauzins-,Verzicht* des Erbbaurechtgebers (Absenkung des Erb-
bauzinses) aufgrund der Risikotibernahme des Erbbaurechtnehmers wird je-
doch genauso diskontiert, nur mit umgekehrtem Vorzeichen. Die Opportu-
nitdtskosten (entgangene Erbbauzinseinnahmen) wirken ndmlich beim Erb-
baurechtgeber schwerer als die ,,Ersparnis® beim Erbbaurechtnehmer.

- Fur den Erbbaurechtgeber bedeuten die ,.erlassenen® 6.000 Euro p.a. da-
mit einen Gegenwert von

—6.000 Euro p.a.

2,00%
- fiir den Erbbaurechtnehmer ist der erhaltene Gegenwert

6.000 Euro p.a.

4,86%

= —300.000 Euros;

= 123.500 Euro.

In der vorliegenden Datenkonstellation geht die Differenz von 176.500 Euro
verloren.
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Der Diskontierungsverlust entspricht in dieser Datenkonstellation also
genau dem Mehrwert des Erbbaurechts und neutralisiert diesen. Wihrend
die 6konomischen Vorteile (Mehrwert) also durch den Diskontierungsver-
lust wieder neutralisiert werden, bleiben aber die — aufgrund des Auseinan-
derreiffens der Eigentumsrechte entstehenden — wirtschaftlichen Nachteile
bestehen (siche Kapitel 3.4.1).

Der Mehrwert wird allerdings im konventionellen Modell nur bei
a = 0,50 vollkommen neutralisiert. Bei 2 < 0,50 ergibt sich selbst im kon-
ventionellen Modell noch ein Mehrwert, der bei 2 — 0 immer weiter zu-
nimmt. Bei @ > 0,50 schmilzt der Mehrwert bis hin zu einem Minderwert
ab. Bei 2 — 1,00 geht der Mehr- oder Minderwert wieder gegen Null. Der
Zustand a = 1,00 entspricht dem Volleigentum. Fir eine weitergehende, all-
gemeingultige Beweisfiihrung fehlt hier der Raum - es soll daher darauf ver-
zichtet werden.

Wichtiger ist stattdessen die Erkenntnis, dass der Diskontierungsverlust
auf einfache Weise vermieden und der ,Mehrwert* des Erbbaurechts somit
gesichert werden kann. Dazu darf die Kompensation des Erbbaurechtneh-
mers nicht in laufend gezahlten Betrigen (hier: 6.000 Euro p.a.) gezahlt wer-
den, sondern muss in einem Einmalbetrag erfolgen.

5.5 Einbeziehung von Portfolioeffekten

Nachfolgend wird das urspriinglich lineare Rendite-/Risiko-Verhiltnis, das
durch das Verhiltnis von Risikoprimie und Risiko beschrieben werden kann
und bei einem Basiszinssatz von Null der sogenannten Sharpe-Ratio ent-
spricht (Sharpe 1994), im Portfoliokontext modifiziert. Alternativ — und viel-
leicht sogar logischer — konnte auch die ,,Sortino-Ratio“ herangezogen wer-
den, zumal diese nur die Abwartsvolatilititen betrachtet (Rollinger und Hoft-
mann 2013). Weil dies aber die unten dargestellten Herleitungen unnétig
didaktisch verkomplizieren wiirde, wird vorliegend auf die Darstellung der
Sortino-Ratio verzichtet.

Zunichst wird nachfolgend dargestellt (Abschnitt a unten), dass bei einer
unterstellten linearen Beziehung zwischen Rendite und Risiko deren Relati-
on sowohl bei Volleigentum und Erbbaurecht auf§erhalb des Portfoliozusam-
menhangs identisch sein muss. Ansonsten wire das Erbbaurecht nicht marke-
gerecht.

In einem zweiten Schritt (Abschnitt b unten) wird zum Zwecke der Port-
foliobetrachtung dann folgendes Gedankenexperiment vorgenommen: Zwei
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Akteure haben jeweils ein Grundstiick in Volleigentum. Nun bestellen Sie
sich gegenseitig Erbbaurechte; sie werden also Erbbaurechtnehmer am je-
weils anderen Grundstiick. Damit haben sie jeweils ein kleines Portfolio mit
zwel Assets, die nicht vollstindig miteinander korrelieren. Das Erbbaugrund-
stiick wird mit dem Index G, das Erbbaurecht mit dem Index N gekennzeich-
net. Auf eine Indizierung der Personen kann verzichtet werden, wenn sich
die Betrachtung auf eine der beiden Personen konzentriert.

a) Lineares Rendite-/Risiko-Verhailtnis, kein Portfoliokontext
Auferhalb des Portfoliozusammenhangs besteht ein linearer Zusammen-
hang zwischen Rendite und Risiko.

Zu zeigen: AufSerhalb des Portfoliokontexts entspricht das Rendite-/Risiko-
verhaltnis im Volleigentum rv/oy demjenigen bei Erbbaurecht ¢ /0.

Beweis:
Fur das Volleigentum gilt folgende Beziehung:
ry k-ry+(1—k)-r

_ Vo _p v yARNAL
;V_k~0v+(1—k)-av_k (TV+(1 ) oy’

Im Rahmen des Erbbaurechtsverhiltnisses soll nun 7; /o das Rendite-/Risi-
ko-Verhaltnis des Erbbaurechtgebers und ry/on dasjenige des Erbbaurecht-
nehmers bezeichnen. Die Bedeutung der sonstigen Variablen ergibt sich aus
den obigen Anhangskapiteln. Bei linearem Rendite-/Risiko-Verhaltnis gilt
fir den Erbbaurechtgeber

G a-ry Ty

oG a-oy ay

und entsprechend fir den Erbbaurechtnehmer

N u-ry Ty

ON Uu-oy ay
mit

1—a-k
u—il_k .

In konsolidierter Betrachtung, tiber beide Marktseiten hinweg, ist dann:

e _ kg (L=R) 76 gy N
or koct(i-Boy oo T oy

182



5 Anhang zum Erbbaurecht 2.0

Dementsprechend trifft zu:
v e N TE
D_X N _ QED.
oy oG ON OE

b) Erbbaurecht im Portfoliokontext

Zu zeigen: Im Portfoliokontext ist das Rendite-/Risiko-Verhiltnis 7p/op im
Kontext des Erbbaurechts hoher als dasjenige in Volleigentum ry/oy. Dem-
entsprechend ist es auch hoher als die Rendite-/Risiko-Relation im Erbbau-
recht auflerhalb des Portfoliokontexts 7 /or. Damit ist

rp A% rp TE

— > — bzw. — > —.
ap oy ap OF

Beweis:

Stimmt die Behauptung, so muss im Portfoliozusammenhang in konsolidier-
ter Betrachtung des Erbbaurechtsverhiltnisses gelten:

rp k'fc+(1—k)'rN

— > .

op  k-og+(1—k) on

Allerdings dndern sich auch im Portfoliozusammenhang in keinem Fall die
Reinertrage noch die Investitionssummen in Grund und Boden sowie dem
Gebaude. Damit gilt: ry = 7p = 7.

Allerdings unterscheiden sich die Risiken; diese sind im Portfoliokontext ge-
ringer als auflerhalb desselben in einer linearen Beziehung zwischen Rendite
und Risiko: op < oy bzw. op < oF.

Begrindung:
Mit Blick auf die Risiken der beiden Vermogenswerte ist im Portfoliokontext
der Korrelationskoeflizient zu beriicksichtigen, mit jeweils

Das Portfoliorisiko op ist dann (Perridon et al. 2009, S.254 f.)

Jp::\/k2-0é+(1—k)2~a,2\,+2-pgyc-k-(l—k)-JG~UN.
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Die Variablen k& und pgﬁc sind somit mafgeblich fiir das Portfoliorisiko ver-
antwortlich. Je nach Ausprigung des Korrelationskoeffizienten erhilt man
fur das Portfoliorisiko op folgende Werte:

Pho=1-0p=/l 0%+ (1-k2 o} +2-k-(1—k) 06 on
:k~0'(;+(1—k)~0'1\[;

Pho =0 0p =/ o+ (1 k)2

pZ,G:flwfp::\/k2'(fé+(1fk)l-aﬁfzvk-(lfk)-acm
= k06— (1—k)oxl.

Dabei ist die lineare Rendite-/Risiko-Beziechung identisch mit dem erstge-
nannten Fall vollstindig korrelierter Risiken (pg,c = 1). Hier lasst sich kein
Diversifikationseffekt erreichen, so dass op = oy = og. Ist die Korrelation
hingegen unvollstindig (—1 < pﬁ_’G < 1), erhalt man op < oy bzw. op < 0of.
Dann ist

rp rp

ry TE
— > — bzw. — > —. QED.
op ay ap OF

Deswegen generiert das Erbbaurechtsverhaltnis einen Mehrwert. Dieser kann

unter den Stakeholdern Erbbaurechtgeber, Erbbaurechtnehmer (Investor)
und Mieter aufgeteilt werden.
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5.6 Herleitung der Hohe der Zuzahlung

Die nachfolgend dargestellte Herleitung der Zuzahlung ist vereinfacht, da sie
wieder auf der Formel der ewigen Rente beruht. Jenseits der in den obigen
Anhangskapiteln eingefiihrten Variablen soll der Verkehrswert des Bodens
mit B und die Zuzahlung fiir die Ubernahme des Risikos durch den Erbbau-
berechtigten mit Z bezeichnet werden.

Bei einer Immobilie in Volleigentum wird (unter Vernachlissigung von 1y,
siche Anhang 5.1) regelmafig der Bodenertragsanteil & - R ermittelt, indem
man den Liegenschaftszinssatz ry auf den Bodenwert B anlegt: k- R = ry - B.
Wie in den obigen Anhangskapiteln dargestellt verbleibt beim Erbbaurecht
aber nur ein Teil @ des Risikos beim Erbbaurechtgeber (mit 0 < 2 < 1). Der
marktgerechte Erbbauzins ergibt sich damit aus

rg-B=a-ry-B.

Statt den Erbbauzins tiber den Faktor a zu reduzieren, kann jedoch auch eine
Zuzahlung Z (hier: stille Beteiligung) an den Erbbaurechtnehmer gegeben
werden. Es ergibt sich dann folgende Relation:

kR k-R B

RR L z7_2_B
B TByz 2
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kommunalen Erbbaurechten, die in dieser Studie einer Bewertung unterzogen
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