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Die 1996 eingeflihrte Eigenheimzu-
lage hat ein einfaches Erfolgsge-
heimnis: Seitdem ist namlich die
Wohneigentumsférderung
besonders leicht verstandlich, trans-
parent und fiir die Kaufinteressenten
sicher kalkulierbar. Auf der anderen
Seite ist damit aber auch fir wirt-
schafts- und finanzpolitische Kritiker
leicht nachvollziehbar, wie viel der
Staat fur die Wohneigentimer tut.
Milliardenbetrage im Subventionsbe-
richt bieten hier plakative Anhalts-
punkte —und zwar oft unabhangig
von einer sachlichen Beurteilung. Die
guten Argumente fir die Eigenheim-
zulage gelten heute namlich
genauso wie vor sechs Jahren. Fakt ist
auch, dass der Erwerbsjahrgang 2002
mit rund 8,5 Mrd. Euro bereits weni-
ger kostet”, als seinerzeit bei der

Reform angenommen worden war.

Im Vergleich dazu ist die staatliche
Forderung fir den Mietwohnungs-
bau gleichsam ,versteckt” und bietet
deshalb eine weit geringere politi-
sche Angriffsflache. Denn die Wirkun-
gen glinstiger steuerlicher Regelun-
gen wie zum Beispiel der degressiven
Abschreibung, des Schuldzinsenab-
zugs und der sofortigen Absetzbar-
keit von Erhaltungsaufwand lassen
sich nicht — wie bei der Eigenheimzu-
lage —direkt aus dem Gesetz ablesen.
Sondern sie missen je nach Einzelfall

kompliziert errechnet werden.

Und doch sind die Wechselwirkun-
gen, die es zwischen der Forderung

des Wohneigentums und der steuer-

lichen Beglinstigung flir den Miet-
wohnungsbaus gibt, im Prinzip
spatestens seit dem Gutachten der
Expertenkommission ,Wohnungs-
politik“ aus dem Jahre 1994 bekannt
und in der Fachwelt unumstritten.
Erst durch das auch im internationa-
len Vergleich besonders giinstige
Steuerrecht fiir den privaten Miet-
wohnungsbau ist im Ubrigen erklar-
lich, warum in Deutschland die
Wohneigentumsquote —trotz der
wirksamen Wohneigentumsforde-
rung — niedriger als in anderen Lan-
dern ist und auch klar hinter den
Winschen der Bevolkerung zurlick-
bleibt.

Die Landesbausparkassen wollen
deshalb mit der vorliegenden Studie
eine wissenschaftliche Liicke schlie-
Ben und damit eine solide Basis fiir
die weiteren fachlichen und politi-
schen Diskussionen um die staatliche
Wohnungsbauférderung schaffen.
Das Forschungsinstitut empirica und
Professor Axel Borsch-Supan von der
Universitat Mannheim sind einer im
Grunde ganz einfachen Frage nach-
gegangen, namlich:,Wie hoch ist
typischerweise die steuerliche Forde-
rung des privaten Mietwohnungs-
baus, wenn man sie — parallel zur
Eigenheimzulage — rechnerisch
gleichmaRig auf die ersten acht Jahre
nach dem Erwerb verteilen wiirde?”
Die Ergebnisse sind eindeutig: Unter
realistischen Annahmen bleibt die
steuerliche Forderung des Mietwoh-
nungsbaus keineswegs hinter der

Eigenheimzulage zuriick; diese Aus-

sage gilt auch nach Inkrafttreten der
letzten Stufe der Steuerreform im

Jahre 2005,

Damit soll keine ,Neiddebatte*
gegen die existierenden steuerlichen
Regelungen fiir den Mietwohnungs-
bau gefiihrt werden. Aber deutlich
mehr Ausgewogenheit in der politi-
schen Bewertung tut schon not.
Denn es gibt ja unbestreitbare
Zusammenhange: Egal ob das Steu-
errecht zu einer Verbilligung der Mie-
ten oder zu einem Auftrieb der
Immobilienpreise (vor allem in stadti-
schen Regionen) fiihrt —in jedem Fall
wiirden Wohneigentiimer klar
benachteiligt und damit staatlicher-
seits diskriminiert, wenn ihnen
gleichwertige Verglinstigungen vor-
enthalten werden. Dies ist nir-
gendwo deutlicher als auf dem

Markt fiir Eigentumswohnungen.

Falsch ist deshalb auch die These,
Mieter wiirden mit ihren Steuern
letztlich die Wohneigentumsforde-
rung,bezahlen®. Richtig ist vielmehr,
dass es eine Gruppe gibt, die mit
Sicherheit ,Netto-Zahler” im heuti-
gen System der Wohnungsbauférde-
rung ist: Namlich diejenigen Wohn-
eigentiimer, die — weil oberhalb der
Einkommensgrenze fur die Eigen-
heimzulage liegend — auf jegliche fis-
kalische Unterstiitzung verzichten

mussen.

Wir mochten betonen, dass mit die-
ser Studie nur ein Element der ord-

nungspolitischen Begriindung fiir

Vorwort



die Eigenheimzulage aufgegriffen
wird, das allerdings fiir sich genom-
men bereits das heutige Forder-
niveau rechtfertigt. Hinzu kommen
weitere gute Griinde fiir die Wohn-
eigentumsforderung, wie etwa die
Aspekte der Vermogensbildung und
der privaten Altersvorsorge, die
bereits in der Vergangenheit in ent-
scheidendem Mal%e durch die Bil-
dung von individuellem Wohneigen-
tum realisiert worden sind. Spates-
tens seit der Etablierung eines
Fordersystems flr andere Formen
der privaten Altersvorsorge ist eine
parallele Forderung der Wohneigen-

tumsbildung als der bedeutendsten

Berlin, im September 2002

Dr. Hartwig Hamm
Verbandsdirektor

Form der Absicherung fiir das Alter

unverzichtbar.

Die Landesbausparkassen laden alle
Beteiligten in Politik und Wirtschaft
ein, sich an einer umfassenden, alle
wesentlichen Aspekte der Férderung
einbeziehenden Diskussion zu betei-
ligen. Sie versprechen sich damit eine
zunehmende Versachlichung man-
cher kritischen Debatten um die
Wohneigentumsforderung, die allzu
oft nur Teilaspekte aufgreifen und die
Gesamtzusammenhange auf den
Wohnungsmarkten nicht berticksich-

tigen.
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|. Zusammenfassung

Fast alle Gesetze verursachen neben
ihrer eigentlichen Intention auch
Nebenwirkungen auf verschiedenen
Markten. Die steuerliche Forderung
des Mietwohnungsbaus soll in erster
Linie Investitionen anregen; die
erhéhten Investitionen sollen die
Knappheiten verringern und die Miet-
steigerungen dampfen. Bei diesen
intendierten Ergebnissen endet die
Wirkungskette allerdings noch nicht,
denn das veranderte Mietniveau
beeinflusst in gewissem Umfang
auch die Entscheidung dartiber, ob es
sich fiir einen Mieter lohnt, selbstge-
nutztes Wohneigentum zu erwerben.
Je niedriger die Mietzahlung, desto
unattraktiver wird fiir den Nutzer
Wohneigentum relativ zur Mietwoh-
nung. Angesichts solcher Marktkon-
sequenzen sollte die Politik stets auch
bedenken, welche Folgerungen sich
aus politisch erzeugten Mietsen-
kungseffekten flr die Ausgestaltung
der Eigentumsforderung ergeben.
Denn wenn der Erwerb von selbstge-
nutztem Wohneigentum gegentiber
dem Wohnen zur Miete nicht benach-
teiligt werden soll,dann ist eine zu
den Mietabsenkungen vergleichbare
Forderung gerechtfertigt. Auch wenn
dieser Zusammenhang bei den Ent-
scheidungen Ulber die Eigentumsfor-
derung nicht im Vordergrund stand,
sollte er auf seine Relevanz hin tiber-
pruft und soweit moglich dokumen-
tiert werden.

Die vorliegende Studie geht deswegen
speziell auf den Aspekt der Eigenheim-
zulage als einer kompensierenden For-

derung der selbstnutzenden Eigentu-

mer ein. Dazu werden die mietsenken-
den Effekte der Mietwohnungsforde-
rung quantifiziert. AnschlieSend wird
untersucht, ob die derzeitige Hohe der
Eigenheimzulage —auch wenn das
nicht unbedingt im Zentrum der politi-
schen Uberlegungen stehen sollte -
ausreicht, um die Férderung der Mieter
zu kompensieren.

Den mietsenkenden Effekt der Miet-
wohnungsforderung kann man aller-
dings nicht exakt quantifizieren,
denn es ist unklar, welcher Teil der
Forderung (nicht nur voriibergehend,
sondern dauerhaft) als Zusatzrendite
beim Investor verbleibt, in welchem
Ausmal die erhohte Nachfrage die
Investition verteuert und welcher Teil
der Forderung wirklich als Mietsen-
kungseffekt bei den Nutzern
ankommt. Unterstellt man im Rah-
men einer Modellrechnung, dass der
gesamte Fordervorteil mietsenkend
und/oder investitionsverteuernd
wirkt, dann lassen sich dadurch Ober-
grenzen fiir die moglichen Mietsen-
kungen bestimmen. Akzeptiert man
als Norm, dass die Eigentiimer ver-
gleichbar entlastet werden sollen,
dann waren damit auch Obergrenzen
fiir eine ausgleichende Férderung der
Selbstnutzerhaushalte bestimmt, die
eine Ungleichbehandlung gegeniiber

den Mietern vermeiden.

Die Férdertatbestande und ihre

Auswirkungen

Im Mietwohnungssektor stellen die

degressive Abschreibung (AfA) im

Neubau sowie die Sofortabschrei-
bung von nicht anschaffungsnahen
Erhaltungsaufwendungen im
Bestand eine Forderung dar, weil sie
eine steuerliche Abschreibungsrate
oberhalb des tatsachlichen physisch-
bzw. 6konomisch-technischen Ver-
schleiBes erlauben.

Bei einem tatsachlichen Verschleil3
von jahrlich 2% ergibt sich fir den
Status quo der degressiven Abschrei-
bung fiir Neubauten nach den im
Rahmen dieser Studie vorgenomme-
nen Berechnungen im Barwert ein
Vorteil in Hohe von 15% der abschrei-
bungsfahigen Baukosten. VeraufRert
der Investor die Immobilie unmittel-
bar nach Auslaufen der degressiven
Abschreibungsphase, dann ergibt
sich sogar ein Forderbarwert von 21%
der abschreibungsfahigen Baukos-
ten. Der Forderbarwert kann also
durch rechtzeitige WiederveraulRe-
rung und Ausnutzung der Steuerfrei-
heit von VeraulRerungsgewinnen
nach zehnjahriger Haltedauer opti-
miert werden.

Die absoluten Steuervorteile durch
die Sofortabsetzung von Erhaltungs-
aufwand im Wohnungsbestand sind
im Einzelfall meist geringer als die
der degressiven AfA im Neubau. Die
Sofortabsetzung kann aber immer
wieder aufs Neue in Anspruch
genommen werden. Dadurch erge-
ben sich fortwahrend mietsenkende
Effekte fur Mieter im Wohnungsbe-
stand (der Steuerausfall durch Sofort-
abschreibung beim Erhaltungsauf-
wand ist weit bedeutsamer als durch

die degressive AfA). Demgegeniiber

Zusammenfassung



Zusammenfassung

wird der Selbstnutzer nur anfanglich
Uber eine Eigenheimzulage gefor-
dert, muss langfristig aber jeglichen
Erhaltungsaufwand ohne weitere
Forderung finanzieren.

Fir selbstnutzende Wohneigentiimer
gilt das so genannte Konsumgutmo-
dell: Die gesparte Miete des Selbst-
nutzers wird nicht als Einkommen
betrachtet und dementsprechend
nicht besteuert. Als Aquivalent zur
steuerfreien Mietersparnis bzw. der
steuerfreien kalkulatorischen Eigen-
miete kann der Selbstnutzer Wer-
bungskosten und damit insbeson-
dere Schuldzinsen nicht steuerlich
geltend machen. Deswegen flihrt die
Steuerfreiheit der Eigenmiete bei der
Konsumgutlosung anfanglich nicht
zu einer Nettoentlastung. Auf Dauer
entstehen dennoch fir den Selbst-
nutzer Steuervorteile, weil die
ersparte Miete im Zeitablauf in der
Regel standig wachst, wahrend wich-
tige Werbungskosten wie die Schuld-
zinsen dahinter zuriickbleiben oder
sogar sinken. Die Vorteile der steuer-
freien Mietertrage schlagen jedoch
erst sehr langfristig durch. Sie gewin-
nen wegen der in den ersten Jahren
aufgelaufenen ,Steuernachteile” erst
nach etwa 30 Jahren die Oberhand.
Wahrend dieser Frist hat der Mieter
einer vergleichbaren Wohnung
bereits mehrfach vom mietsenken-
den Effekt der Sofortabschreibung

' Kurzfristig stellt dieses ,Privileg” beim

Selbstnutzer jedoch zunachst einen Nachteil
dar, solange die Schuldzinsen héher sind als
die ersparte Miete.

Beim Vermieter stellt dieses ,Privileg”
jedoch langfristig einen Nachteil dar, wenn
die Mieteinnahmen hoher sind als die
Schuldzinsen.

Dasselbe gilt fiir Firmenwagen bzw. Leasing-
fahrzeuge.

des Erhaltungsaufwands seines Ver-
mieters profitiert.

Oft wird diskutiert, ob auch der
Schuldzinsenabzug des Vermieters
einen Fordertatbestand und damit
einen Nachteil fiir den Selbstnutzer
darstellt. Dazu gibt es zwei kontrare
Sichtweisen: Manche sehen die Kom-
bination von Nicht-Besteuerung der
Mietertrage und verbotenem Schuld-
zinsenabzug als Forderung des
Selbstnutzers' an, andere betrachten
die Kombination von erlaubtem
Schuldzinsenabzug und Besteuerung
der Mietertrage als Forderung der
Mietwohnung.? Tatsichlich stellt der
Schuldzinsenabzug jeweils nur die
Kehrseite der Besteuerung oder
Nicht-Besteuerung von Ertragen dar
und keinen eigenstandigen Forder-
tatbestand: Entweder sind Einnah-
men zu versteuern, dann dirfen aber
auch die zur Einnahmeerzielung
erforderlichen Aufwendungen steu-
erlich geltend gemacht werden, oder
Einnahmen sind nicht zu versteuern,
dann kénnen aber auch Aufwendun-
gen nicht die Steuerzahlung min-
dern. Allerdings beeinflusst die Hal-
tedauer der Immobilie in hohem
MaRe Wert und Vorzeichen der Kon-
sumgutlosung. Bei einer begrenzten
Haltedauer (bis zu etwa 30 Jahren)
Uberwiegen die Nachteile des Ver-
bots eines Schuldzinsenabzugs. Die
Vorteile der steuerfreien Mietertrage
schlagen erst langfristig durch. Letz-
tendlich ist aber die Frage, ob der
Schuldzinsenabzug einen eigenstan-
digen Fordertatbestand darstellt, fuir
die vorliegende Studie irrelevant.
Denn selbst wenn man der Ansicht
ist, der Schuldzinsenabzug sei eine

Forderung, dann kann man ihn ent-

weder als Vorteil fiir den Mieter oder
als Nachteil fiir den Selbstnutzer ver-
buchen. Fir den hier interessieren-
den relativen Vergleich der Forderung
von Mieter und Selbstnutzer —und
damit flr die Hohe einer kompensie-
renden Forderung —ist nur die Hohe
relevant, nicht aber, auf welcher Seite

man verbucht.

Kompensierende Férderung selbst-

nutzender Wohneigentiimer

Investitionen in selbstgenutztes
Wohneigentum sowie seine Nutzung
werden genauso wie Kauf und Nut-
zung eines privaten Pkw (oder ande-
rer Gebrauchsvermogen) steuerlich
ignoriert. Auf dem Nutzungsmarkt
fir Pkw ergeben sich aus dem
Nebeneinander von Mietwagen und
selbstgenutzten Wagen keine grofe-
ren Ungleichheiten. Der private Pkw-
Halter bezahlt Anschaffungskosten
und Reparaturen aus seinem Netto-
einkommen und muss die Nutzung
seines Fahrzeuges nicht versteuern.
Auf der anderen Seite darf der Auto-
vermieter Kaufpreis, Reparaturkosten
und Finanzierungskosten steuerlich
geltend machen und muss seine
Mieteinnahmen und eventuelle Ver-
kaufserlése versteuern.3 Im Unter-
schied zum Wohnungsmarkt werden
Autovermieter aber nicht in einem
MaRe gefordert, das zu Automiet-
preisen flhrt, die den Erwerb eines
eigenen Pkw regelmaRig unattraktiv
machen.

Eine mogliche Rechtfertigung der
Forderung von Selbstnutzern konnte
deswegen auf die ,Gleichbehand-

lung” mit der Férderung der Vermie-



ter abstellen. Da das Kalkil der
Selbstnutzer aber — bei gegebenen
Immobilienpreisen — ganz besonders
von der Miethohe in seiner Mietwoh-
nung bestimmt wird, sollte sich eine
Rechtfertigung besser auf den miet-
senkenden Effekt der Investitionsfor-
derung des Vermieters und damit auf
die implizite Forderung des Mieters
konzentrieren. Da unbekannt ist, wel-
cher Teil der Investitionsforderung
mietsenkend und/oder investitions-
kostenverteuernd wirkt, konnen
jeweils nur Obergrenzen fiir eine
kompensierende Férderung ermittelt
werden.

Investitionsforderung im Mietwoh-
nungsbau und Eigenheimzulage ste-
hen zudem im Zusammenhang mit
Besonderheiten der Wohnungs-
markte und daraus resultierenden
Staatseingriffen. Dies erschwert
einen Vergleich der Férderung von
Mietern und selbstnutzenden Wohn-
eigentiimern. Die vorliegende Studie
beschrankt sich deswegen auf die
Analyse der Angemessenheit einer
kompensierenden Forderung selbst-
nutzender Wohneigentiimer ange-
sichts der mietsenkenden Effekte der
Forderung des Mietwohnungsbaus.
Diese Sichtweise ist gerechtfertigt,
da vor allem der Zusammenhang
zwischen den Eingriffen in beiden
Teilmarkten aufgezeigt werden soll.
Dem Kompensationsgedanken liegt
zudem die Gleichstellung des Nach-
fragers bei der Wahl zwischen zwei
alternativen Gitern zugrunde, nam-
lich eine vergleichbare Wohnung
zum einen als selbstgenutztes Eigen-
tum und zum andern als gemietetes
Objekt. Der Vermieter spielt dabei

nur eine vermittelnde Rolle.

Férderung von einkommensbeding-

ten Schwellenhaushalten

Ein Instrument wie die Eigenheimzu-
lage kann unabhangig davon auch
allein oder zusatzlich unter vermé-
genspolitischen Gesichtspunkten
gerechtfertigt werden. Empirische
Untersuchungen belegen, dass die
selbstauferlegte Sparverpflichtung
im Rahmen der Tilgungsleistungen
zu uberdurchschnittlichen Vermogen
fihren. Insbesondere fiir einkom-
mensbedingte Schwellenhaushalte
bereitet eine Férderung deswegen
die Grundlage fur eine langfristig
ausgerichtete Vermogensbildung.
Auf diesen Sachverhalt hat die woh-
nungspolitische Expertenkommis-
sion bereits vor Einflihrung der gefor-
derten Riesterrente hingewiesen. Das
unter dem Aspekt der Vermogensbil-
dung und Altersvorsorge erforder-
liche Fordervolumen fiir die Wohn-
eigentumsbildung wird im Rahmen
dieser Studie nicht quantifiziert.
Gleichwohl legt der Kompensations-
gedanke nahe, dass die Eigenheimzu-
lage derzeit nur dann eine zusatzli-
che, vermogenspolitische Férderung
darstellt, wenn sie mehr als die
bestehende Forderungleichheit zwi-
schen selbstnutzenden Wohneigen-

tlimern und Mietern ausgleicht.

Umfang einer kompensierenden
Forderung selbstnutzender

Wohneigentiimer

Die Hohe einer kompensierenden
Forderung fir Selbstnutzer wird auf
Basis der Mietvorteile einer typischen

Neubauwohnung berechnet, die von

einem Investor mit hohem Steuer- Zusammenfassung

satz vermietet wird.* Als Obergrenze
einer kompensierenden Forderung
ergibt sich dann ein Wert von gut
5.000 € jahrlich (Uber acht Jahre).
Dies lasst den Schluss zu, dass die
derzeitige Eigenheimzulage im Neu-
bau in Hohe von 3.323 € p.a. (liber
acht Jahre) fir Familien mit einem
Kind nicht zu hoch bemessen sein
durfte; fir Erwerber ohne Kinder
ware sie eher zu knapp. Selbst bei
Absenkung der degressiven Abschrei-
bung im Mietwohnungsneubau auf
eine lineare, 2,5%ige Abschreibung
und bei gleichzeitiger Abschaffung
der Sofortabschreibung von Erhal-
tungsaufwand ware noch eine nen-
nenswerte Férderung zu rechtferti-
gen. Deren Obergrenze lage (bei einer
unterstellten Haltedauer von 40 Jah-
ren) in der GréRenordnung der heuti-
gen Grundzulage in Hohe von rund
2.500 € p.a. Dies folgt unter der plau-
siblen Annahme, dass die ,wahre*
physische Abschreibung 2% betragt
(und damit immer noch eine erhéhte
steuerliche AfA zugestanden wiirde).
Eine exakte Quantifizierung ist
jedoch in beiden Fallen sehr schwie-
rig, weil jeweils unbekannt ist, zu
welchem Anteil die Forderung der
Investoren mietsenkend wirkt. Dazu
mussten Annahmen getroffen wer-
den, die wiederum die Allgemeingiil-
tigkeit der Ergebnisse einschranken
wirden. AuBerdem gibt es regionale
Unterschiede in den Mietpreisen, so
dass der mietsenkende Effekt regio-

nal variiert.

Annahmen: Wohnflache 100 gm, Baukosten
1.500 €/qm, Grundstiickspreise 300 €/qm
Wohnflache; Einkommensteuersatze: Erst-
vermieter 45%, Bestandskaufer 35%.



Zusammenfassung

Die aktuelle Hohe der Eigenheimzu-
lage flir Bestandserwerber ist im
Sinne einer Ausgleichszahlung im
Wesentlichen im Zusammenhang
mit den Steuervorteilen bei Erhal-
tungsaufwendungen zu rechtferti-
gen. Da Erhaltungsaufwendungen
wahrend der Haltedauer wiederholt
durchgefiihrt werden, wird aber der
Forderbarwert flr die Mietwohnung
resp. der daraus resultierende Miet-
vorteil im Zeitablauf immer groRer.
Die Eigenheimzulage wird dagegen

nur einmalig gewahrt.

Fazit

Interpretiert man die Eigenheimzu-
lage als kompensierende Forderung
fur die Vorteile, die Mieter durch die

mietsenkenden Effekte der Forde-
rung im Mietwohnungssektor erhal-
ten (degressive AfA sowie Sofortab-
schreibung von Erhaltungsaufwen-
dungen), dann ist die
Eigenheimzulage nicht zu hoch
bemessen. Solange die steuerlichen
Rahmenbedingungen fiir Mietwoh-
nungen so glnstig bleiben wie bis-
her, |asst sich ihre Beibehaltung
jedenfalls allein damit rechtfertigen.
Andernfalls ergdbe sich eine zuneh-
mende Ungleichbehandlung und
damit eine splrbare Diskriminierung
fir selbstnutzende Wohneigentimer
gegeniiber Mietern. Dabei sind wei-
tere wichtige Griinde, die fir die
Wohneigentumsférderung sprechen
(insbesondere vermogenspolitische
Griinde), noch nicht einmal berlick-

sichtigt.



Il. Einleitung

Die vorliegende Studie untersucht,
inwieweit die Eigenheimzulage fir
den selbstnutzenden Eigentlimer
eine notwendige Kompensation der
Steuerverglinstigungen im Mietwoh-
nungsbau ist. Denn die Investitions-
forderung fur Vermieter hat - bei
gegebenen Immobilienpreisen — eine
mietsenkende Wirkung, wodurch das
selbstgenutzte Wohneigentum im
Vergleich zur Mietwohnung an
Attraktivitat verliert. Der Umfang die-
ser Mietsenkung wird fur eine typi-
sche Mietwohnung quantifiziert.
Daraus lassen sich Schlussfolgerun-
gen ziehen, ob die derzeitige Hohe
der Eigenheimzulage ausreicht, die
Forderung der Mieter zu kompensie-
ren.

Eine vergleichende Bewertung der
Forderung von Mietern und selbst-
nutzenden Wohneigentiimern —
ohne andere Rahmenbedingungen
des deutschen Wohnungsmarktes in
Frage zu stellen —ist keine einfache
Aufgabe. Beide Forderungen stehen
in einem engen Zusammenhang mit
verschiedenen anderen Interventio-
nen, die der Staat im Wohnungssek-
tor vornimmt.

Grundsatzlich muss bei jeder Forde-
rung nach der Rechtfertigung fiir den
Staatseingriff gefragt werden. Sollten
sich staatliche Eingriffe begriinden
lassen, dann muss die angemessene
Hohe der Forderung bestimmt wer-
den —schlieBlich muissen die Eingriffe
aus Steuergeldern finanziert werden.
In einer isolierten Betrachtungsweise
kann man deswegen oft zu dem

Ergebnis kommen, dass einzelne

steuerliche Forderungen bzw. Investi-
tionslenkungen unnétig sind und
deswegen gestrichen werden sollten.
Im Zusammenhang mit anderem
Marktversagen oder Staatseingriffen
auf demselben Markt erscheinen sol-
che Forderungen jedoch wieder in
einem anderen Lichte.

Die konsequenten Politik-Alternati-
ven bestiinden deswegen darin, ent-
weder alle (sich gegenseitig beein-
flussenden) Staatseingriffe beizube-
halten und eventuell nur die Hohe
einzelner Forderbarwerte zu optimie-
ren oder eine konsequente Deregu-
lierung durchzufiihren. Letzteres
hielRe aber bezogen auf den deut-
schen Wohnungsmarkt die Herstel-
lung marktwirtschaftlicher Finanzie-
rungsbedingungen und ein Verzicht
auf Staatseingriffe. Denn jeder Ein-
griff dient sonst immer wieder der
Rechtfertigung fur die verschiedens-
ten Subventionen in der Wohnungs-
wirtschaft. Es ist allerdings nicht zu
erwarten, dass diese Alternative in
der nahen Zukunft realisiert wird.
Die folgende Analyse beschrankt sich
deswegen auf zwei Gesichtspunkte.
Einmal soll untersucht werden,
inwieweit eine kompensierende For-
derung selbstnutzender Wohneigen-
timer angesichts der Fordertatbe-
stande im Mietwohnungsbau ange-
messen ist. Eine mogliche
Rechtfertigung der Forderung selbst-
genutzten Wohneigentums ergibt
sich dann im Sinne einer,Gleichbe-
handlung“ mit der indirekten Forde-
rung von Mietern im Rahmen der

Investitionsforderung von Mietwoh-

nungen. Unabhadngig davon wird
gezeigt, dass ein Instrument wie die
Eigenheimzulage auch allein unter
vermogenspolitischen Gesichtspunk-
ten gerechtfertigt werden kann.
Andere Aspekte, die eine Forderung
von Wohneigentum rechtfertigen,
werden hier nicht betrachtet. Der
interessierte Leser sei dazu auf den
Bericht der Wohnungspolitischen
Expertenkommission verwiesen.
Eine Darstellung der spezifischen
Entscheidungssituationen, die sich
aus der Férderung und daraus resul-
tierenden Renditekalkilen von Ver-
mietern und Selbstnutzern ergeben,
werden in Kapitel Il diskutiert, eine
Quantifizierung der Ungleichheiten
in der Forderung von Mietern und
Selbstnutzern wird in Kapitel IV vor-

genommen.

So wird manchmal in der Kombination von
Bausparforderung und Eigenheimzulage
eine (unnétige) Doppelférderung von
Selbstnutzern gesehen. Trotzdem diirfen
diese MaBnahmen nicht ohne weiteres mit-
einander aufgerechnet werden. Denn die
Eigenheimzulage steht nur denen zu, die die
Eigenkapitalschwelle zum Erwerb von
Wohneigentum bereits liberwunden haben.
Demgegenliber kann die Bausparférderung
einen Beitrag dazu leisten, dass mehr Haus-
halte diese Eigenkapitalschwelle Giberwin-
den. Denn die Eigenkapitalknappheit stellt
aufgrund der hohen Immobilienpreise in
Deutschland grade fiir die unteren Einkom-
mensschichten —und damit fiir die Ziel-
gruppe der Bausparforderung — ein Hemm-
nis dar.

n
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lll. Determinanten der Forderung von
Mietern und Selbstnutzern

Jeder Haushalt, sofern er Gber ein
Mindesteigenkapital verfligt, steht
vor der Wahl, entweder zur Miete zu
wohnen und sein Kapital am Kapital-
markt anzulegen oder, in der Regel
unter Aufnahme zusatzlichen Fremd-
kapitals, eine selbstgenutzte Woh-
nung zu beziehen. Diese Wahl wird
mit Blick auf die Kostenunterschiede
und Nutzenunterschiede zwischen

den beiden Wohnformen entschie-

den. Dabei wird die Entscheidung
auch von der unterschiedlichen
Behandlung von Mietwohnungen
und Wohneigentum durch das Steu-
errecht beeinflusst. So profitieren
Mieter vom mietsenkenden Effekt
der Investitionsforderung von Miet-
wohnungen im Rahmen der degres-
siven Abschreibung (AfA) und der
Sofortabschreibung von nicht

anschaffungsnahem Erhaltungsauf-

wand; die Selbstnutzer haben
Anspruch auf eine Eigenheimzulage
und missen ihre (fiktiven) Kapitaler-
trage in Form der ersparten Miete
nicht versteuern (Konsumgutlésung).
Wenn es dabei im Ergebnis zu
Ungleichbehandlungen kommt, so
hat dies Auswirkungen auf die Vor-
teilhaftigkeit der beiden unterschied-

lichen Wohnformen.

1.1 Forderung der Mieter: Mietsenkender Effekt durch
Investitionsforderung von Mietwohnungen

Jede Investitionsforderung wirkt ten-
denziell preis- bzw. kostentreibend,
renditeerhohend und vor allem miet-
senkend. Die Auswirkungen der For-
derung von (Mietwohnungs-)Investo-
ren kdnnen in ganz verschiedene
Richtungen gehen und sind nicht
notwendig vollstandig zum Vorteil
des Investors:
Viele Bauprojekte werden erst
aufgrund der Investitionsforde-
rung rentabel, da die Rendite nach
Steuern kalkulatorisch steigt. Die
resultierende erhohte Nachfrage
flhrt zumindest kurzfristig zu

Preiserhohungen auf den vorgela-

gerten Markten —insbesondere
auf Grundstiicksmarkten mit
unflexiblem Angebot. In der Folge
fallen die erwarteten Renditestei-
gerungen der Investoren geringer
aus. AuBerdem kdnnen wegen des
gestiegenen Wohnungsangebots
nur noch niedrigere Mieten bzw.
geringere Mieterhohungen durch-
gesetzt werden. Aufgrund dieser
Marktreaktionen verschwinden
die zunachst erwarteten Zusatz-
renditen der Investoren zum Teil
wieder.

Die Investitionsforderung erhoht

nur dann ausschlieBlich den

Gewinn des Investors, wenn

samtliche beschriebene Markt-

reaktionen ausblieben.
Okonomische Auswirkung der Investi-
tionsforderung ex ante unklar. Wel-
cher Marktteilnehmer — Mieter, Ver-
mieter, Grundsticksverkaufer —sich
welchen Teil des Kuchens abschnei-
den kann, ist ex ante unbekannt. Alle
drei Effekte treten jedoch nebenein-
ander auf. Die wohnungspolitische
Expertenkommission hat in ihrem
Kommissionsbericht ,,Wohnungspoli-
tik auf dem Prifstand” besonders die
Auswirkungen des mietsenkenden

Effekts hervorgehoben:,Die Steuer-



verglinstigung fiir den Mietwoh-
nungsbau hat eine mietsenkende
Wirkung. Man mag sie, was die
Starke angeht, unsicher nennen. (...)
Denn fiir seine (des Mieters) Ent-
scheidung ist nicht relevant, wie viel
der Staat dem Investor im Mietwoh-

nungsbau zusteckt, sondern wie viel

davon bei der Miete ankommt.“ Mit
dem mietsenkenden und dem preis-
bzw. kostentreibenden Effekt der
Investitionsforderung, und allein
damit, konkurriert die Steuerfreiheit
der eigengenutzten Wohnung.

Warum dies so ist, wird deutlich,

kalkil des potentiellen Selbstnutzers
vor Augen flhrt: Je niedriger seine
Mietzahlung ist und je héher cet.par.
die Grundstiickspreise bzw. Baukos-
ten steigen, desto geringer sind seine
Anreize, Wohneigentum zu erwerben
(vgl. Abschnitt 111.2.2).

Determinanten der
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wenn man sich das Entscheidungs-

1.1.1 Forderung im Mietwohnungsneubau: Degressive Abschreibung

Steuerliche Abschreibungen oberhalb
des technischen VerschleifSes stellen
eine Investitionsférderung dar. Im Ide-
alfall entspricht der steuerliche Buch-
wert einer Maschine jederzeit genau
ihrem Restnutzungs- oder Wiederver-
kaufswert. Aus diesem Grunde diirfen
die Herstellungs- bzw. Anschaffungs-
kosten fur Produktionsmittel, die lan-
ger als eine Abrechnungsperiode ein-
satzfahig sind, nicht allein im Anschaf-
fungsjahr steuerlich geltend gemacht
werden. Sie sind tiber samtliche Nut-
zungsperioden zu verteilen. Nur dann
spiegelt der steuerliche Buchwert zu
jedem Zeitpunkt die tatsachlichen
Vermogensverhaltnisse eines Unter-
nehmens wider. Die Art der Kostenver-
teilung — gleichmaRig oder jahrlich
fallende Betrage — orientiert sich also
im Idealfall an der physisch- und 6ko-
nomisch-technischen Wertentwick-
lung der Maschine.® Umgekehrt stellt
jede steuerliche Regelung mit einer
Abschreibungsrate oberhalb des tat-
sachlichen technischen Verschleil3es
eine Forderung dar (vgl. Abbildung1).
Der Forderbarwert fiir Neubauwoh-
nungen im deutschen Steuerrecht
betrdgt etwa 1% der Investitions-
summe, bei kurzfristigen Renditemaxi-
mierern sogar 16%. Unterstellt man

beispielsweise flir eine Wohnung,

Abbildung 1:

Stilisierte Wertentwicklung des Férderbarwertes der
degressiven AfA in Abhangigkeit von der Haltedauer
- ohne Erhaltungsaufwand

45.000 —

kumulierter Férderbarwert
-+ kum. Minderung Steuerlast bei degr. AfA

40.000 — -+ kum. Minderung Steuerlast bei 2% liW
35.000

Differenz = Saule =

30.000 kumulierte
qg / Férderung Mf""‘
- iiber bisherige
g =% A et
]
< 20.000
15.000
10.000

5.000

L e e e e e e e LS. S pes ps s s

Definition: Forderbarwert = Barwert der kumulierten jahrlichen Steuervorteile (rotbraune Saulen) =
Differenz zwischen steuerlich erlaubter (blaue Kurve) und tatséchlicher technischer (griine Kurve)
Abschreibung von neu gebauten Wohnungen.

Annahme: tatsachliche technische Abschreibung 2% p.a.; Diskontierungszinssatz 4,5% p.a.;

Weitere Annahmen: Steuersatz Investor 45%, Eigenkapital 20%, Kreditzinssatz 6%, Wohnflache
100gqm, Baukosten 1.500 €/qm, Grundstiickspreis 300 €/gm Wohnflache, Nebenkosten 8,5% der Inves-
titionssumme.

Lesebeispiel: Bei einer Haltedauer von 20 Jahren betragt die kumulierte Férderung rd. 15.000 €; eine
2%ige lineare AfA hatte die Steuerlast bis dahin um 20.000 € gemindert, die degressive AfA jedoch
fiihrte zu einer Minderung um rund 35.000 €.

Quelle: Eigene Berechnungen empirica

dass sie eine Lebensdauer von 50 Jah-

ren hat und innerhalb dieser Frist

Neben der rein physischen Abnutzung zahlt
zum technischen Verschleif auch die wirt-
schaftliche Uberalterung. Beispielsweise
sind PCs rein physisch langer haltbarals 3
Jahre; dennoch sind sie nach 3 Jahren veral-
tet und daher abgeschrieben. Dies kann
ebenso fiir stilistische Eigenheiten einer
Immobilie gelten.

gleichmaBig verschleiBt, dann ergabe
sich eine ,faire” Abschreibungsrate
durch eine lineare Abschreibung von

2% p.a.Tatsachlich existieren unter-
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schiedliche Meinungen daruber, wel-
cher technischen Abschreibungsrate
eine Wohnung oder ein Haus tatsach-
lich unterliegt und welches somit die
fairen steuerlichen Abschreibungs-
satze waren. Unterstellt man einen
gleichmaRigen Verschleif3 von jahrlich
2%, dann ergabe sich z.B. beim Status
quo der erhéhten, weil degressiven
Abschreibung fiir Neubauten im Bar-
wert ein Vorteil in Hohe von 15% der
Baukosten, wenn der Investor die
Immobilie mindestens 5o Jahre halt
(vgl. Abbildung 2). Unterstellt man
eine Haltedauer von nur 1o Jahren,
dann ergibt sich sogar ein Forderbar-
wert von 21%, weil die Phase geringe-
rer steuerlicher AfA-Satze, unterhalb
des dann tatsachlichen technischen
VerschleiBes, ausgeblendet wird. Der
Forderbarwert kann also durch recht-
zeitige WiederveraufRerung und Aus-
nutzung der Steuerfreiheit von Verau-
Berungsgewinnen nach zehnjahriger
Haltedauer optimiert werden (spe-
zielle Steuersatzarbitrage; vg|.
Abschnitt 2.1). Die Abschreibungs-
grundlage bezieht sich immer nur auf
die Herstellungs- bzw. Anschaffungs-
kosten. Dazu gehoren insbesondere

nicht die Grundstiicke, die eben auch

Abbildung 2: Forderbarwerte der degressiven AfA bei verschiedenen
Annahmen iiber den tatsachlichen technischen Verschleif

und die Haltedauer des Investors

40%
bezogen auf Herstellungskosten
35% bezogen auf Investitionssumme —
(Grundstiicksanteil 25%)
30% —
_ Haltedauer >50 Jahre Haltedauer 1o Jahre
-g 25% —
g
t
d;J 20% —
S
0 15% —
10% —
5% — —

Annahme: Diskontierungszinssatz 4,5% p.a.”

Anmerkung: Bei der degressiven AfA diirfen in den ersten 8 Jahren 5%, in den folgenden 6 Jahren 2,5%
und danach 36 Jahre lang 1,25% der Herstellungs- bzw. Anschaffungskosten abgeschrieben werden.

Quelle: EStG, eigene Berechnungen

keinem Verschleil? unterliegen. Unter-
stellt man einen mittleren Anteil des
Grundstilckswerts von 25% am
Gesamtwert, dann ergabe sich bezo-
gen auf die gesamte Investitions-
summe (Bau- und Grundstiick) ein
Forderbarwert in Hohe von rund 1%,
bei zehnjahriger Haltedauer 16%.

An dieser Stelle sei auch nochmals

empirica

daran erinnert, dass die zugestande-
nen anfanglichen steuerlichen
Abschreibungssatze selbst Ende der
soer Jahre bei hoher Wohnungsnot
lediglich 3,5% betrugen. Lediglich in
den Jahren 1985 bis 1995 waren die
Abschreibungsbedingungen mit Sat-
zen von anfanglich 7% noch degressi-

ver ausgestaltet als heute.

1.1.2 Férderung im Wohnungsbestand: Sofortabschreibung von

Erhaltungsaufwand

Sofortabschreibung von Erhaltungs-

aufwand stellt eine Investitionsférde-

Bei einem hoheren Diskontierungszinssatz
von z.B. 6% ergében sich keine groRen Ver-
anderungen, da die Vorteile der degressiven
AfA anfanglich am gréRten sind und ein
héherer Diskontierungszinssatz nur,,spate
Vorteile“ geringer bewerten wiirde.

rung dar. Auch flr Bestandsinvestoren
spielen Steuervorteile eine Rolle. So
kann nicht anschaffungsnaher Erhal-
tungsaufwand bei vermieteten
Wohngebauden im selben Jahr und in
voller Hohe von der Bemessungs-

grundlage der ESt abgezogen werden.

In der Vergangenheit waren die
Abziige weniger grol3zligig ausgestal-
tet: Der ehem. § 82b EStDV schrieb
vor, Erhaltungsaufwand uiber zwei bis
flinf Jahre zu verteilen. Da die Nut-
zungsdauer von Erhaltungsaufwen-

dungen aber mehrere Jahre betragt,



entspricht die neue Regelung einem
(noch groRReren) Fordertatbestand —
wenn er auch im Einzelfall zum Nach-
teil der Bestandsvermieter fiihren
kann, weil etwa aufgrund der Progres-
sionswirkung infolge des Abzugs
hoher Erhaltungsaufwendungen
innerhalb nur eines Jahres der Steuer-
vorteil vermindert wird.

Das Sahnehdubchen der Bestandsin-
vestoren ist die Sofortabschreibung
des Erhaltungsaufwandes. Insbeson-
dere Selbstandige mit schwanken-

dem Einkommen freuen sich, wenn

sie Einkommensspitzen in einzelnen
Jahren durch die Sofortabsetzung
von Erhaltungsaufwand glatten kon-
nen. Diese Steuervorteile sind im Ein-
zelfall vielleicht geringer als die der
degressiven AfA, konnen aber quasi
unbegrenzt aufs Neue in Anspruch
genommen werden. Insofern erge-
ben sich auch fiir Mieter in Altbau-
wohnungen mietsenkende Effekte
und damit Vorteile gegentiber Selbst-
nutzerhaushalten — diesmal zwar
nicht im Zusammenhang mit hohen

anfanglichen Fordervorteilen der

1.2 Forderung der Selbstnutzer: die

Abbildung 3: Stilisierte Wertentwicklung des Férderbarwertes fiir
einen Selbstnutzer in Abhdngigkeit von der Haltedauer
—ohne Erhaltungsaufwand
15.000
kumulierter Férderbwarwert
ersparte Miete p.a.
—m— Schuldzinsen p.a.
10.000 — 4+ Steuervorteil p.a. -
et
o
2
OM “““
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Definition: Forderbarwert = Barwert der kumulierten jahrlichen Steuervorteile; jahrlicher Steuervorteil
= mit dem Steuersatz bewertete Differenz zwischen jeweiliger ersparter Miete abzgl. verbotenem

Schuldzinsenabzug.

Annahmen: Diskontierungszinssatz 4,5% p.a.; Weitere Annahmen: Steuersatz Selbstnutzer 30%, Eigen-
kapital 35%, Kreditzinssatz 6%, Wohnflache 100 gm, Baukosten 1.500 €/qm, Grundstiickspreis

300 €/gm Wohnflache, Nebenkosten 8,5% der Investitionssumme, Anfangsmiete 4,10 €/qm, Mietstei-
gerung 2,5% ab dem 5. Jahr, Wertsteigerung der Immobilie 3% p.a.

Lesebeispiel: Ab einer Haltedauer von etwa 15 Jahren wiegt die Steuerfreiheit der jahrlichen Mieter-
trage mehr als die ,vorenthaltenen” Steuervorteile eines Schuldzinsenabzugs. Da sich aus den vergan-
genen Jahren jedoch negative Uberschiisse aufgetiirmt haben, wird der kumulierte Férderbarwert erst

um die 33. Periode positiv.

Quelle: Eigene Berechnungen

empirica

Investoren, sondern vielmehr durch
haufige Ausnutzung von Sofortab-
schreibungen. Demgegeniiber wird
der Selbstnutzer nur anfanglich tber
eine Eigenheimzulage gefordert,
muss langfristig aber jeglichen Erhal-
tungsaufwand ohne weitere Forde-
rung finanzieren. Die Frage ist also,
ob der Selbstnutzer langfristig in
einem starkeren MaRe von der Kon-
sumgutlosung profitiert als der Mie-
ter vom mietsenkenden Effekt der
wiederholten Sofortabschreibungen

des Vermieters.®

Konsumgutlosung

Fiir selbstgenutzte Wohnungen gilt
seit 1987 das Konsumgqutkonzept. Wie
auch bei anderen Gebrauchsvermo-
gen Ublich (z.B. bei der Nutzung eines
privaten Pkw), wird selbstgenutztes
Wohneigentum steuerlich ignoriert.
Insbesondere verbleibt dem Selbst-
nutzer wegen dieser Konsumgutlo-
sung die gesparte Miete Brutto wie
Netto. Die Kehrseite der steuerfreien
Mietersparnis ist das Verbot des
Abzugs von Werbungskosten und
damit insbesondere auch das Verbot
eines Schuldzinsenabzugs. Weder
mussen also die Einnahmen (in Form
der ersparten Miete) versteuert wer-
den noch diirfen Ausgaben im
Zusammenhang mit dem Immobi-

lienkauf steuermindernd geltend

Unterstellt man, dass nur die Konsumgutlo-
sung als korrekte Behandlung der selbstge-
nutzten Immobilie infrage kommt und sie
somit auch keinen Fordertatbestand dar-
stellt, dann kénnte man alternativ auch
argumentieren: der Vermieter kann bei jeder
ErhaltungsmaBnahme wieder einen Schuld-
zinsenabzug (mit mietsenkendem Effekt)
ausnutzen; dies steht dem Selbstnutzer
nicht zu (vgl. Abschnitt I11.1.3).

Determinanten der
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gemacht werden. Da aber die fiktiven
Mieteinnahmen in Form der erspar-
ten Mietzahlung an einen Vermieter
zumindest langfristig hoher sind als
die anfanglichen Werbungskosten,
stellt die Konsumgutlosung bei ent-
sprechend langer Haltedauer einen
echten Steuervorteil dar (sind Bau-
kredite erst mal getilgt, wiirde auch
ein Schuldzinsenabzug nicht mehr
die Steuerlast mindern).

Die Haltedauer beeinflusst in hohem
MafSe den Wert und das Vorzeichen
der Konsumgutlosung. Bei einer kur-
zen Haltedauer Gberwiegen die
Nachteile des Verbots eines Schuld-
zinsenabzugs. Die Vorteile der steuer-
freien Mietertrage schlagen erst
langfristig? durch (vgl. Abbildung 3;
bei den gewahlten Annahmen hat
die Konsumgutlésung wegen der

zunachst aufgelaufenen ,Steuer-

nachteile“ erst im 33.Jahr nach Fer-
tigstellung einen positiven Wert)."
Insofern mussen bei einem Vergleich
der Férderung von Mietern und
Selbstnutzern realistische Haltedau-
ern miteinander verglichen werden.
Dies ist nicht einfach, da ein Selbst-
nutzer in Deutschland typischer-
weise im Alter von 30—40 Jahren
seine Wohnung erwirbt und dann bis
zum Lebensende (seiner Ehefrau)
dort verbleibt. Bei einer durchschnitt-
lichen Lebenserwartung 35-jahriger
Frauen von 81Jahren und einer mitt-
leren Altersdifferenz unter Verheira-
teten von 3 Jahren ergibt sich damit
eine mittlere Haltedauer von selbst-
genutztem Wohneigentum, die bei
rund 40-45 Jahren liegt." Demge-
genuber bleibt die typische Halte-
dauer bei meist hochbesteuerten

Eigentiimern von neuen Mietwoh-

nungen deutlich geringer und liegt
eher bei 10—15 Jahren (vgl. Abschnitt
2.1). Die weniger hochbesteuerten
Eigentlimer gebrauchter Mietwoh-
nungen, die meist zur Altersvorsorge
von Selbststandigen gehalten wer-
den, dirfte dagegen eher vergleich-
bar sein mit der Haltedauer von
Selbstnutzern (vgl.ebd.). Deswegen
wird in den Modellrechnungen eine
Haltedauer von 40 Jahren unterstellt;
die selbstgenutzte Wohnung wird
dann tber den gesamten Zeitraum
vom urspriinglichen Eigentiimer
bewohnt, fiir die neugebaute Miet-
wohnung dagegen wird nach 12 Jah-
ren ein Eigentimerwechsel vom
hochbesteuerten Erstinvestor zu
einem geringer besteuerten

Bestandsinvestor unterstellt.

1.3 Schuldzinsenabzug vs. Konsumgutlésung

Nur die Nettoertrdge aus Mieteinnah-
men und Verduferungsgewinnen
unterliegen der Besteuerung. Die Ein-

kommensteuer besteuert grundsatz-

Bedenkt man, dass Rentner einem geringe-
ren Einkommensteuersatz unterliegen als
Erwerbstétige —das war zumindest bisher
der Fall -, dann liberschatzt Abbildung 3
sogar den Forderbarwert.

Anders formuliert: Die Konsumgutlésung
profitiert nur von den steuerfreien Ertragen
auf das Eigenkapital (wahrend die Investi-
tionsférderung durch die degressive AfA auf
die Herstellungskosten insgesamt wirkt —
auf Eigen- und Fremdkapital) und die Eigen-

kapitalquote steigt mit zunehmender Halte-

dauer an (vorausgesetzt, anfanglich aufge-
nommene Baukredite werden im Zeitablauf

getilgt).

Bei einem ,,Ortswechsel” oder bei so
genannten ,Umsteigern®, die z.B. von einer
selbstgenutzten Eigentumswohnung in ein
Eigenheim wechseln, wird das Objekt nur

wirtschaftlich in verdnderter Form weiterge-

halten; es ergibt sich materiell keine kiirzere
Haltedauer.

lich die Nettoertrage. Deswegen wer-
den alle Einnahmen erst nach Abzug
der dazu erforderlichen Aufwendun-
gen versteuert. Insbesondere sind
Mieteinnahmen erst nach Abzug von
Werbungskosten der Einkommen-
steuer zu unterwerfen. Zu den Wer-
bungskosten gehoren auch Schuld-
zinsen.Im Falle der gewerbsmaRig
betriebenen Vermietung gilt dieser
Grundsatz auch fiir die VerauRe-
rungsgewinne: Hier ist die Differenz
zwischen Verkaufserl6s und Buch-
wert der Immobilie zu versteuern.
Der Buchwert entspricht den noch
nicht durch Abschreibungen geltend
gemachten Anschaffungs- bzw. Her-

stellungskosten. Bei nichtgewerbs-

maRiger Vermietung sind VerauRe-
rungsgewinne dagegen steuerfrej,
wenn sie nach Ablauf einer Spekula-
tionsfrist von zehn Jahren anfallen

(§ 23 EStG) — dies gilt fiir selbstge-
nutzte wie auch fiir vermietete Woh-
nungen. Allerdings erhéht die Steuer-
freiheit unmittelbar nach Ablauf der
Spekulationsfrist den Wert der
degressiven AfA, weil stille Reserven
in Form ,zu viel“ abgeschriebener
Anteile dann nicht mehr nachver-
steuert werden missen (vgl.,Opti-
male Haltedauer und Steuersatzarbi-
trage” in Abschnitt 2.1).

Der Schuldzinsenabzug ist die Kehr-
seite der Besteuerung oder Nicht-

Besteuerung von Mietertrdgen. Man



kann sich auf den Standpunkt stel-
len, dass die Konsumgutlosung keine
Férderung darstellt, dann ergabe
sich die notwendige Hohe zum Aus-
gleich der Férderung zwischen Mie-
ter und Selbstnutzer nicht nur aus
der Hohe der Investitionsforderung
im Rahmen der degressiven AfA
(bzw. dem daraus resultierenden
mietsenkenden Effekt). Vielmehr
musste dann auch der Schuldzinsen-
abzug als zusatzlicher Vorteil des
Vermieters betrachtet werden. Da
aber nur die Nettoertrage der Ein-
kommensteuer unterliegen, stellt
der Schuldzinsenabzug jeweils nur
die Kehrseite der Besteuerung oder
Nicht-Besteuerung von Ertragen dar
und keinen eigenstandigen Forder-
tatbestand. Entweder betrachtet

man also die Kombination aus Nicht-

Besteuerung der Mietertrage und
verbotenem Schuldzinsenabzug als
Férderung des Selbstnutzers' oder
man betrachtet die Kombination aus
erlaubtem Schuldzinsenabzug und
der Besteuerung von Mietertragen
als Férderung der Mietwohnung.”
Letztendlich ist es fir die relative
Differenz der Férderung von Vermie-
ter und Selbstnutzer — und damit fiir
die hier betrachtete Hohe einer kom-
pensierenden Forderung — aber
ohnehin irrelevant, auf welcher Seite
man diese Forderung verbucht. Aller-
dings bestimmt sich sowohl der
Wert der Konsumgutlosung beim
Selbstnutzer als auch der Wert des
Schuldzinsenabzugs beim Vermieter
immer nach der Hohe des person-
lichen Steuersatzes: Jede Minderung

der zu versteuernden Bemessungs-

grundlage ist nur soviel wert, wie sie

letztlich die Steuerlast mindert. Da

nun Vermieter typischerweise hoch-
besteuert sind und Selbstnutzer, ins-
besondere einkommensbedingte

Schwellenhaushalte, eher gering

besteuert werden, kommen in den

Modellrechungen in Kapitel IV unter-

schiedliche Steuersatze zur Anwen-

dung.

O Obwohl die Autoren den Schuld-
zinsenabzug nicht als Férdertat-
bestand verstehen, wird die Argu-
mentation gelegentlich zusatz-
lich aus dieser Sichtweise gefiihrt
(und grafisch hervorgehoben);
dadurch wird auch deutlich, dass
beide Perspektiven letztendlich
zu denselben Schlussfolgerungen

fuhren.

2 Renditekalkiile von Vermietern und
Selbstnutzern

Mietwohnung oder Wohneigentum
—diese Frage stellen sich fast alle
Haushalte irgendwann einmal.
Dabei geht es regelmaRig um mehr
als nur um rein finanzmathemati-
sche Uberlegungen. Der Erwerb von
selbstgenutztem Wohneigentum
muss im Lebenszusammenhang
gesehen werden. Es geht um Verhal-
tensfragen von Haushalten tber
Jahre, wenn nicht Jahrzehnte. Es
geht um langfristige Lebensplanung
und Familiengriindung; es geht um
Fragen, wie man im Alter leben und
wie man sich selbst im Vergleich zu

anderen darstellen will. Es geht also

nicht nur um die Frage, wie rentabel
ein gegebenes Eigenkapital angelegt
wird, sondern auch um die Frage,
welche Ziele und Sparzwecke

ein Verhalten hervorrufen, das

zu hohem Eigenkapital fiihrt.
Haushalte, die Eigentiimer werden
wollen, sparen jedenfalls, das zeigen
die Statistiken (vgl. Braun et al,,
2001), im Durchschnitt mehr als Mie-
terhaushalte.

In der folgenden Renditebetrachtung
werden diese Aspekte der Selbstnut-
zung ausgeklammert, da sie nicht
direkt erhoben und quantitativ

gemessen werden kdnnen.'* Durch

die Beschrankung auf rein finanzielle
Gesichtspunkte wird die relative Vor-
teilhaftigkeit eines Eigenheims im
Vergleich zur Mietwohnung in Rendi-
terechnungen deswegen unter-
schatzt.

In einer langeren Anfangsphase stellt dieses
,Privileg” beim Selbstnutzer jedoch
zunachst einen Nachteil dar, solange die
kumulierten Schuldzinsen hoher sind als die
kumulierte ersparte Miete.

B Beim Vermieter stellt dieses ,Privileg"
jedoch langfristig einen Nachteil dar, wenn
die Mieteinnahmen héher sind als die
Schuldzinsen.

Dasselbe gilt im Ubrigen fur das nicht-peku-
nidre Motiv des ,Steuersparens* als Selbst-
zweck bei privaten Mietwohnungsinvesto-
ren.

Determinanten der

Férderung von Mietern

und Selbstnutzern



Determinanten der
Férderung von Mietern

und Selbstnutzern

2.1 Mindestrendite der vermieteten Wohnung

Im Gleichgewicht erzielt der margi-
nale Wohnungsmarktinvestor einen
Uberschuss (Cash-flow), dessen Bar-
wert gerade den Herstellungskosten
der Wohnung entspricht. Das Miet-
niveau von Wohnungen bestimmter
Lage und Qualitat wird determiniert
durch den so genannten marginalen
Investor. Das ist derjenige Investor,
flr den sich eine Investition in dem
betreffenden Marktsegment gerade
noch lohnt, bei dem also die Kosten
(incl. angemessener Eigenkapitalver-
zinsung) gerade noch durch die Miet-
einnahmen gedeckt werden. Die not-
wendige Rentabilitat dieses Investors
ergibt sich dann als die laufenden
Nettomietliberschiisse (fiir diesen
Investor gleich dem so genannten
Sachkapitalnutzungspreis) zuziiglich
evtl. Wertveranderungen der Immo-
bilie (technische Abschreibungs-
quote ).

Optimale Haltedauer und

Steuersatzarbitrage

Die optimale Haltedauer fiir einen
vermieteten Wohnungsneubau
betrdgt 10 bis 15 Jahre. Die optimale
Haltedauer einer Wohnimmobilie
schwankt sehr stark mit den Zielen
der Investoren, aber auch mit ihrer
Finanzierungsstruktur und mit alter-

nativen Anlagemoglichkeiten. Inves-

> Erst durch Beriicksichtigung der — positiven

oder negativen —Wertanderung der Woh-
nung gelangt man vom Cash-flow zu der
Grolie, die die wertmaBige Mehrung oder
die Rendite der eingesetzten Ressourcen
darstellt.

Exkurs: Formale Herleitung der Renditeiiberlegung des Vermieters (vgl. Naust, 1995)

Im Gleichgewicht erzielt der marginale Wohnungsmarktinvestor einen Cash-flow C,
dessen Barwert gerade den Herstellungskosten HK der Wohnung entspricht. Dabei
unterliegt der Cash-flow der Besteuerung (1-t); dem stehen aber auch Minder-
zahlungen an Steuern gegeniiber (t*Z), weil Absetzungen fiir Abnutzung verrechnet
werden dirfen. Der Cash-flow-Strom sinkt wegen technischen Verschleifes der
Wohnung mit der (stetigen) Rate 8, nimmt bei Inflation jedoch um die (stetige) Rate

Tiweniger ab (oder gar zu). Es gilt:

Herstellungskosten = Barwert Nachsteuercashflow + Barwert Investitionsférderung

HK = | (1=t )-C, - e =tm¥lgr 44, . 7
7=0

Hierbei ist (1- Ly ) i = p,der Zinsful, mit dem der reprasentative Vermieter (VM)

seine Zahlungsstrome diskontiert.

(1' U )'Co

HK-t,, Z=—""7Z-"—"—
™ S-m+(-1,,)i

Mit z = z / HK,der AfA-Barwert-Quote,und ¢,,, = C, / HK dem Sachkapital-
nutzungspreis, der aufgrund der getroffenen Annahmen in der Zeit konstant ist, folgt:

8-+ (-1, )i

CVM=(1_tVM'Z)' 1—;
w

Die notwendige Rentabilitat der Wohnungsinvestition ist der Sachkapitalnutzungs-
preis abzlglich der Abschreibungsquote 8, denn vom Cash-flow gelangt man erst
durch Berticksichtigung der — positiven oder negativen —Wertanderung der
Wohnung zu der GroRe, die die wertmaRige Mehrung der eingesetzten Ressourcen,

des gebundenen Kapitals, darstellt.

R, =cp -6

R, =0-t, -z
v ( M 1-1,,

toren, die liber sehr glinstige alterna-
tive Anlagemoglichkeiten verfiigen,
werden frither ,aussteigen® als Inve-
storen, die z.B. nur durchschnittliche
Anlagemoglichkeiten am Kapital-
markt erkennen kénnen. Die Auswir-
kungen der steuerlichen Regelungen
auf die Haltedauer werden deswegen
fiir einen Investor abgebildet, der ver-
sucht, seine Rendite durch eine opti-
male Haltedauer zu maximieren. Im
derzeitigen Steuersystem fallt die
steuerliche Abschreibung ab der 16.
Periode unter die Abschreibungsrate

von Bestandserwerbern. In der Folge

Ja ()i

streben ,Renditeoptimierer” eine
maximale Haltedauer von 15 Jahren
an (unter Umstanden ergibt sich
sogar bei einer noch kiirzeren Halte-
dauer eine hohere Rendite). Die Spe-
kulationsfrist ist ein weiterer Faktor,
der zu einer minimalen Haltedauer
von mindestens 10 Jahren fihrt.
Normale Steuersatzarbitrage: Haus-
halte mit hoherem marginalen Steu-
ersatz halten Anlagen mit hoher AfA.
Die Investitionsforderung im Rahmen
einer degressiven AfA hat auch ver-
teilungspolitische Auswirkungen.

Abziige von der Bemessungsgrund-



lage der Einkommensteuer —und
nichts anderes stellen steuerliche
Abschreibungen dar —sind umso
wertvoller, je hoher der personliche
Steuersatz ist. Ein Abschreibungsbe-
trag von 100 € resultiert in einer
Steuerersparnis von 10 €, wenn der
Steuersatz 10% betragt, bei einem
Steuersatz von 40% lassen sich aber
40 € an Steuern ,sparen. Dies hat
zur Folge, dass ein Niedrigbesteuer-
ter als Vermieter bei gleichem
Bewirtschaftungsergebnis und gege-
bener Marktmiete nur eine geringere
Rendite erwirtschaften kann. In
einem wettbewerbsintensiven Markt
wirde er wahrscheinlich sogar Ver-
|luste machen, wenn die Hochbesteu-
erten sich gegenseitig ihre Steuervor-

teile durch niedrige Mieten wegkon-

kurriert hatten. In der Folge werden
sich vorwiegend hochbesteuerte
Haushalte im Wohnungsneubau
engagieren und wird der Wettbe-
werb zwischen verschiedenen Inves-
toren mit unterschiedlichen Grenz-
steuersatzen verzerrt.

Spezielle Steuersatzarbitrage: Stille
Reserven in Form ,zu viel“ abgeschrie-
bener Anteile werden aufSerhalb der
Spekulationsfrist nicht nachversteu-
ert. Haushalte mit héherem margi-
nalen Steuersatz verkaufen die
Anlage, wenn die degressive AfA aus-
gelaufen ist, an Haushalte mit niedri-
gerem Steuersatz (vgl. Abschnitt
[11.2.1). Flir diesen Prozess gibt es zwei
Triebkrafte. Einmal kann der Hochbe-
steuerte nach Ablauf der Spekula-

tionsfrist von zehn Jahren die Wert-

steigerungen steuerfrei realisieren —
sofern er nicht durch haufige Ver-
kaufe als gewerblicher Investor ange-
sehen wird."® Dadurch ist das Wieder-
verkaufsinteresse der Hochbesteuer-
ten groB, so dass sie sich im Preis von
den Niedrigbesteuerten herunter-
handeln lassen kdnnen, bis die Inves-
tition fur diese attraktiv wird. Dazu
kommt, dass im 15.Jahr nach Fertig-
stellung der urspriingliche Investor
nur noch 1,25% p.a. abschreiben darf,
wahrend der Bestandserwerber mit
einer linearen AfA von 2% und als
Folge der guinstigen Regelungen fir
die steuerliche Behandlung des
Erhaltungsaufwandes (vgl. Abschnitt
[1.1.1.2) wieder etwas hohere Steuer-

vorteile realisieren kann.

2.2 Mindestrendite der selbstgenutzten Wohnung

Wohneigentum wird attraktiv, wenn
die ersparte Miete grofSer ist als die
Verzinsung des eingesetzten Kapitals.
Betrachtet man das Eigenheim als
Investition, dann kann die ersparte
Miete als periodische Einnahme-
quelle interpretiert werden, die den
anfanglichen Herstellungskosten
bzw. den laufenden Zinszahlungen
als Ausgaben gegeniiberzustellen ist.
Die Entscheidung gegen eine Miet-
wohnung und zugunsten des Eigen-
heims fallt, sobald der resultierende
Uberschuss bzw. die daraus resultie-
rende Rendite einer selbstgenutzten
Wohnung eine bestimmte Mindest-
rendite R Uberschreitet. Dies ist dann
der Fall, wenn der Selbstnutzer durch
die ersparte Miete mindestens die

Fremdkapitalzinsen und eine ange-

messene Verzinsung des Eigenkapi-
tals erwirtschaftet. Eine Verzinsung
des Eigenkapitals ist erforderlich,
weil dieses alternativam Kapital-
markt zum dort gegebenen Zinssatz
angelegt werden konnte.

Die Eigenkapitalquote entscheidet
liber den Wert der Konsumgutlosung.
Bei der Renditerechnung fur die
selbstgenutzte Wohnung gilt es zu
beriicksichtigen, dass die ersparte
Miete aufgrund der Konsumgutlo-
sung nicht versteuert werden muss,
die Fremdkapitalzinsen aber brutto
erwirtschaftet werden missen (kein
Schuldzinsenabzug). Demgegeniiber
ist die Verzinsung des Eigenkapitals
steuerfrei, sie muss also nur netto
erwirtschaftet werden. Dies folgt aus

der Uberlegung, dass die Zinsertrige

zu versteuern waren, wenn das
Eigenkapital anstelle der Immobilie
in eine Geldanlage investiert
wiirde.”® Je mehr Eigenkapital einge-
setzt wird, desto hoher ist der impli-

zierte Steuervorteil der Konsumgut-

Beispiel: Eine Wohnung wurde fiir 100 €
gekauft und ist aufgrund von Wertsteige-
rungen heute 110 € wert. Der Buchwert
betragt nach 10 Jahren 55 € (8 Jahre wurden
5%, 2 Jahre 2,5% abgeschrieben). Ohne die
Steuerfreiheit von VerduRerungsgewinnen
miisste jetzt die Differenz zwischen Buch-
wert (55 €) und Verkaufspreis (110 €) in Hohe
von 65 € versteuert werden. Bei linearer
Abschreibung ware dieser Vorteil geringer:
Der Buchwert betriige bei einer Rate von 3%
jetzt 70 € und der nicht zu versteuernde Ver-
auBerungsgewinn lage nur bei 40 €.

Gebaude, die vor 1925 fertiggestellt worden
sind, mit 2,5% (vgl. § 7 Abs. 4 EStG).

Dies gilt zumindest in dem Falle, dass die
Sparerfreibetrage in Hohe von derzeit

1.550 € bei Singles und 3.100 € bei Verheira-
teten bereits voll ausgeschopft sind; dies
ware jedoch regelmaRig der Fall, wenn man
die typischerweise recht hohen Eigenkapi-
talbestande bei selbstgenutzten Wohnun-
gen alternativam Kapitalmarkt anlegen
wiirde.

Determinanten der

und Selbstnutzern
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Box 1: Renditekalkiil Selbstnutzer

Uberschuss = Einnahmen - Ausgaben
= ersparte Miete - Fremdkapitalzinsen - Verzinsung Eigenkapital
steuerfrei brutto zu erwirtschaften steuerfrei (nur netto zu erwirtschaften)
wg. Konsumgutlésung kein Schuldzinsenabzug weil alternative Zinseinnahmen aus
Anlage in Geldvermdgen steuerpflichtig
.. wdren*
Rendite - Uberschuss

eingesetztes Eigenkapital

*ein Zinsertrag aus Geldvermdgen in Hohe von 10% ergédbe bei einem Steuersatz von beispielsweise 25% nur eine Nettorendite von 7,5%. Also verlangt der
Selbstnutzer fiir sein eingesetztes Eigenkapital auch nur eine Verzinsung von 7,5% und damit weniger als fiir eine Geldanlage.

I6sung (vgl. Abbildung 3; Beispiel: Bei - Eigenkapital finanzieren, je niedri-

hypothetischer 100%iger Eigenkapi- ger sein eigener Steuersatz ist, denn
talquote waren die Schuldzinsen umso weniger wert ist der implizite
gleich null und der Barwert dieses Steuervorteil der Konsumgutlésung.
relativen Vorteils damit ab der ersten O Unterstellt man, dass nur die
Periode positiv). Umgekehrt muss der Konsumgutlésung als korrekte

Selbstnutzer mit umso mehr—durch Behandlung der selbstgenutzten

die Konsumgutlésung bevorzugtem

Immobilie infrage kommt und sie

somit auch keinen Fordertatbe-
stand darstellt, dann kdnnte man
alternativ auch argumentieren: je
mehr Eigenkapital eingesetzt
wird, desto weniger nachteilhaft
ist das Verbot des Schuldzinsen-

abzugs.

Exkurs: Formale Herleitung der Renditeiiberlegung des Selbstnutzers (vgl. Naust, 1995)

Formal kann die inflationsbereinigte Mindestrendite des Selbstnutzers Rqy definiert
werden als

Rgy =e'[(1' tSN)'i' 71]" (1' e)'(i' ”)

wobei e fir die Eigenkapitalquote, t fiir den Steuersatz, i fiir den Zinssatz und mtfir
die Inflationsrate steht.

Nach Ausmultiplizieren erhalt man die Gleichung

Ry, =e-i-e-ty-i-en-i-ei-n+4e-n

einige Summanden heben sich gegenseitig auf, so dass die Mindestrendite
schlieBlich in der Form

(2) Ry =i- ety i-n

geschrieben werden kann.



2.3 Folgen fiir die Entscheidung zwischen

Mietwohnung und Eigenheim

Je hdher die Mietersparnis, desto vor-
teilhafter die selbstgenutzte Immobi-
lie. Da der Selbstnutzer seine Rendite
durch (fiktive) Einnahmen in Form
der Mietersparnis erwirtschaftet, ist
der Umzug in eine selbstgenutzte
Wohnung umso vorteilhafter bzw.
umso schneller vorteilhaft, je hoher
die gesparte Miete ausfallt. Das
klingt plausibel, und selbst , uiber-
zeugte” Mieter werden zustimmen,
dass es fur sie eine,,Schmerzgrenze®
bei der Miethohe gibt, bei deren
Uberschreiten sie sich den Erwerb
einer eigenen Wohnung ernsthaft
Uberlegen wirden. Dieser
Zusammenhang ist von zentraler
Bedeutung flir die Quantifizierung
einer kompensierenden Férderung
von selbstnutzenden Wohneigent-

mern.

Weitere Folgen fiir Eigenkapital-
quoten, Baukosten und Grund-

stiickspreise

Je héher die Eigenkapitalquote, desto
vorteilhafter die selbstgenutzte
Immobilie. Umgekehrt gilt aber auch,
dass selbst eine geringe ersparte
Miete noch dazu fiihren kann, dass
eine selbstgenutzte Wohnung immer
noch attraktiver ist als eine Mietwoh-
nung, wenn nur die erforderliche
Mindestrendite klein genug ist. Dies
ist z.B.dann der Fall, wenn das Eigen-
heim mit mehr Eigenkapital finan-

ziert wird; dann ist der Wert der Kon-

sumgutlosung grofRer, weil sich die

steuerfreie Verzinsung des Eigenkapi-

tals positiver auswirkt. Damit wird
deutlich, dass der Vorteil der Kon-
sumgutlosung und damit das Rendi-
tekalkul individuell sehr unterschied-
lich ausfallen kann. Neben der Eigen-
kapitalquote ergeben sich auch noch

Einflisse auf das Renditekalkiil durch

die Hohe der Steuersatze sowie

durch Inflationserwartungen und

Zinsanderungen (vgl. Kapitel Vim

Anhang).

O Unterstellt man, dass nur die
Konsumgutlosung als korrekte
Behandlung der selbstgenutzten
Immobilie infrage kommt und sie
somit auch keinen Fordertatbe-
stand darstellt, dann kbnnte man
alternativ auch argumentieren:
der verbotene Schuldzinsenabzug
wirkt sich weniger negativ aus,
wenn das Fremdkapital geringer
oder die Steuersatze niedriger
sind.

Héhere Baukosten erhohen die

Ungleichheit der Forderung. Unglei-

che Forderbedingungen entstehen

immer dann, wenn sich das Rendite-
kalkul eines potentiellen Selbstnut-
zers gegeniiber dem Status quo
nachteilig zulasten des Erwerbs einer
eigenen Wohnung verandert. Bei
einer Erhohung der Baukosten erge-
ben sich die folgenden Veranderun-
gen der Renditekalkile: Auf der einen

Seite muss der Vermieter hohere

Mietpreise verlangen, um die hohe-

ren Herstellungskosten zu kompen-

Determinanten der
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sieren. Dadurch steigt die Vorteilhaf-
tigkeit des Erwerbs einer selbstge-
nutzten Immobilie, weil die ersparte
Miete jetzt hoher ist. Auf der anderen
Seite aber muss der potentielle
Selbstnutzer den zusatzlichen Finan-
zierungsbedarf, der sich aus den
hoheren Herstellungskosten auch fir
ihn ergibt, durch die Aufnahme von
mehr Fremdkapital abdecken (vgl.
Abschnitt 2.2). Dadurch ergeben sich
fiir ihn aber gleichzeitig hohere
Finanzierungskosten. Die grundsatz-
liche Frage lautet nun: Steigt die
Miete einer Mietwohnung und damit
die ersparte Miete beim Erwerb einer
selbstgenutzten Wohnung genauso
viel an wie die Finanzierungskosten?
Steigen die Finanzierungskosten
weniger stark an, dann wird die
eigene Wohnung vorteilhafter und
umgekehrt. Tatsachlich werden die
Mietforderungen des marginalen
Wohnungsinvestors bei hoheren
Baukosten nur unterproportional
ansteigen, weil ihm im Rahmen der
degressiven AfA durch die hoheren
Baukosten auch hohere Steuervor-
teile zuflieBen; der Mieterhhungs-
bedarf wird dadurch abgemildert.
Weil das so ist, diirften in Regionen
mit Uberdurchschnittlich hohen Bau-
kosten (nicht: Grundstiickskosten!)
auch hohere Férderungen fiir Selbst-
nutzer gefordert werden.

Hohere Grundstlickspreise erhéhen
nicht die Ungleichheit der Forderung.
Allerdings resultieren regionale
Unterschiede in den Immobilienprei-
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sen eher aus hoheren Grundstiicks-
preisen als aus héheren Baukosten.
Grundstticke konnen aber steuerlich
nicht abgeschrieben werden, da sie
physisch nicht verschleilen. Des-
wegen ergeben sich bei hdheren
Grundstlckspreisen —im Unterschied

zu hoheren Baukosten —keine groRe-

ren Steuervorteile beim Mietwoh-
nungsinvestor und steigen die Miet-
preise deswegen genau proportional
zu den héheren Grundstiickspreisen.
Wenn aber keine zusatzliche Forder-
ungleichheit zwischen Mieter und
Selbstnutzer entsteht, darf mit der

Begriindung héherer Grundsticks-

preise keine hohere Forderung fir
Selbstnutzer gefordert werden. Viel-
mehr sollten in diesem Falle die Kom-
munen angehalten werden, durch
eine Ausweitung des Baulandange-
botes die Grundstiickspreise zu sen-

ken.

3 Konsequenzen fiir die Forderung
selbstgenutzten Wohneigentums

Durch die Konsumgutlésung wird die
selbstgenutzte Wohnung mit allen
anderen langlebigen Konsumgutern
wie etwa der Nutzung eines privaten
Pkw gleichgestellt. Das klingt plausi-
bel und einleuchtend. Vergleicht man
die selbstgenutzte Wohnung jedoch
mit einer Mietwohnung, dann erge-
ben sich fiir den Selbstnutzer Nach-
teile, die zu der Forderung nach
einem Ausgleich fiihren.

Die Rechtfertigung einer Férderung

von Selbstnutzern kénnte auf eine

,Gleichbehandlung” mit der Forde-
rung der Mietwohnungsinvestoren
abstellen. Da das Kalkul der Selbst-
nutzer aber ganz besonders von der
Miethohe in einer Mietwohnung
bestimmt wird, sollte sich eine Recht-
fertigung besser auf den mietsen-
kenden Effekt der Investitionsforde-
rung des Vermieters und damit auf
die implizite Forderung des Mieters
konzentrieren (vgl. Abschnitt 3.1).
Unabhangig davon kann ein Instru-

ment wie die Eigenheimzulage

zusatzlich auch unter vermégenspoli-
tischen Gesichtspunkten gerechtfer-
tigt werden (vgl. Abschnitt 3.2). Aller-
dings ist es dann schwierig, eine
finanzielle GroBenordnung der For-
derung abzuleiten. Dazu ware ein
umfassendes Verhaltensmodell mit
o6konometrischen Schatzungen fur
die Praferenzen der Haushalte erfor-
derlich. Das wiirde den Rahmen die-

ser Studie sprengen.

3.1 Kompensatorische Rechtfertigung: Gleichstellung

von Selbstnutzer und Mieter

Hohe Mieten sind die beste Methode
zur Erhéhung der Wohneigentums-
quote. Es mag zynisch klingen, aber
jede Absenkung der Mietpreise geht
zulasten der Vorteilhaftigkeit von
selbstgenutztem Wohneigentum.
Dieses Argument wird auch dadurch
gestutzt, dass die Wohneigentums-

quote in Deutschland im Vergleich zu

anderen Industrielandern nicht
zuletzt wegen der lberdurchschnitt-
lichen Forderung des Mietwohnungs-
baus —im Zusammenspiel mit hohen
Baukosten und Bodenpreisen — deut-
lich zurlickgeblieben ist (vgl. Pfeiffer
und Dibel,1994). Insbesondere fiihrt
deswegen die Investitionsférderung

in Form der degressiven AfA fuir neue

Mietwohnungen dazu, dass selbstge-
nutztes Wohneigentum unattraktiver
wird. Deswegen |asst sich aus der
mietsenkenden Wirkung der degres-
siven AfA eine Begriindung fiir einen
finanziellen Ausgleich der Selbstnut-
zer ableiten. Die Hohe des Ausglei-
ches wird dann aber nicht durch die

Héhe der Investitionsforderung, son-



dern einzig durch den mietsenken-
den Effekt infolge der Investitionsfor-
derung bestimmt. Denn die
Ungleichheit zwischen Mieter und
potentiellem Selbstnutzer hangt nur
von der Verringerung der ersparten
Miete im Eigenheim und nicht von
der Hohe der Steuervorteile beim
Vermieter ab.

Eine andere Sichtweise: Gleichstellung von Selbstnutzer und Vermieter

Unterstellt man dennoch, dass der Selbstnutzer nicht mit dem Mieter, son-
dern mit einem Vermieter gleichgestellt werden soll, dann musste die Forde-
rung des Selbstnutzers im Barwert genauso hoch sein wie der Barwert der
Mietwohnungsférderung. Es ware also mehr als nur der mietsenkende
Effekt der Investitionsforderung von Mietwohnungen zu kompensieren.
Diese Interpretation einer kompensierenden Forderung ist jedoch problema-
tisch: Nach der Intention des Gesetzgebers sollen beim Investor keine For-
derbarwerte verbleiben. Vielmehr soll die Férderung der Ausweitung des
Angebots dienen. Die Renten fiir die Investoren sind deswegen ungewollt."

3.2 Vermogenspolitische Rechtfertigung: Forderung
des Eigenkapitalaufbaus

Férderung der Eigenkapitalbildung bei
einkommensbedingten Schwellen-
haushalten. Die Diskussion des Ren-
ditekalkils der Selbstnutzer hat
gezeigt, dass die Vorteilhaftigkeit
selbstgenutzten Wohneigentums
durch einen héheren Eigenkapitalein-
satz bzw. durch eine schnellere Til-
gung von Baudarlehen erhoht wer-
den kann (vgl. Abschnitt I11.2.2). Insbe-

sondere Niedrigbesteuerte mussen
viel Eigenkapital einsetzen, weil die
Konsumgutlésung fiir sie geringere
implizite Steuervorteile ergibt. Neben
dieser rein renditeorientierten Argu-
mentation sprechen aber auch die
oft mit niedrigen Steuersatzen ein-
hergehenden groReren Einkommens-
risiken dafiir, dass Geringverdiener

mehr Eigenkapital aufbringen bzw.

schneller tilgen mussen, um eine
Finanzierung zu erhalten (vgl. empi-

rica-Studie Faller, Braun et al., 2001).

9 Zur Kompensation mit anderen attraktiven
Anlagen vermutlich aber notwendig.

Abbildung 4: Querschnitt der Geld- und Immobilienvermégen wahrend des Erwerbslebens 1998

Verkehrswert (Selbstnutzer)

Restschulden (Selbstnutzer)

25.000 Vi 250
’ Selbstnutzer w)
o
¥ 20.000 '= 200
‘e S
o oo
é" 15.000 = g 150 —
3 2
< 10.000 — 2 100 —
8 3
£
5.000 — —_ —= — £ 50
0 . ,

Auswahl: jeweils Haushalte aus der oberen Mittelschicht im friiheren Bundesgebiet

Definition: Geldvermogen ohne Riickkaufswert der Lebensversicherungen; obere Mittelschicht = drittes Einkommensquartil (altersabhéngig).

Quelle: LBS-Studie Braun et al. (2001)
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00 Unterstellt man, dass nur die
Konsumgutlosung als korrekte
Behandlung der selbstgenutzten
Immobilie infrage kommt und sie
somit auch keinen Fordertatbe-
stand darstellt, dann konnte man
alternativ auch argumentieren:
niedrigbesteuerte Haushalte, die
mit viel Eigenkapital finanzieren
mussen, wiirden auch weniger
von einem progressionsabhangi-
gen Schuldzinsenabzug profitie-
ren.

Bereits die wohnungspolitische
Expertenkommission stellte fest:, Mit
der Forderung des selbstgenutzten
Wohneigentums ist erklartermaf3en
mehr gemeint als nur Nachteilsaus-
gleich” (vgl. Zif. 9210). Insofern kann

insbesondere fiir einkommensbe-

dingte Schwellenhaushalte eine For-
derung ihres Eigenkapitalaufbaus
gefordert werden. Die Rechtfertigung
dafiir konnte die typischerweise bes-
sere, weil langerfristig ausgerichtete
Vermogensausstattung der Selbst-
nutzer sein (vgl. Abbildung 4 und
LBS-Studie Braun et al., 2001) — ein
Argument, das im Zeitalter der Forde-
rung privater Altersvorsorge nicht
von der Hand gewiesen werden kann.
Hier werden mit einem Volumen von
12,7 Mrd. € ab dem Jahr 2008 weit
mehr Fordergelder eingesetzt als im
Rahmen der Wohneigentumsforde-

rung in Form der Eigenheimzulage

(9,4 Mrd. € im Jahr 2002).%° Die ange-
sparten ,Riestervermogen® kdnnen
zwar im Rahmen der so genannten
Zwischenentnahme fir den Erwerb
von Wohneigentum beliehen wer-
den; aber selbst dann ergibt sich eine
Entlastungswirkung in der Tilgungs-
phase der Wohneigentiimer nicht
primar durch die staatliche Forde-
rung der Altersvorsorge. Deswegen
kann die ,Riesterforderung” nicht als
Ersatz fur die bisherige Eigenheimzu-

lage gesehen werden.

3.3 Exkurs: Methode zur Herstellung der

Fordergerechtigkeit

Pauschale oder individuelle kompen-
sierende Forderung. 1st die Hohe einer
kompensierenden Forderung fur eine
typische Immobilie bestimmt, stellt
sich das Problem, dass die kompensie-
rende Férderung flr abweichende
Immobilientypen variieren kann. Die
Forderungleichheit kann aber auch
aufgrund unterschiedlicher Baukos-
ten und Grundstlickspreise variieren.
Deswegen kdénnen auch regionale
Unterschiede der erforderlichen Hohe
eines Ausgleichs diskutiert werden
oder eine Forderung in Abhangigkeit
von der Hohe der Erhaltungsaufwen-
dungen beim Bestandserwerb (vgl.
»Weitere Folgen flir Eigenkapitalquo-
ten, Baukosten und Grundstiicks-

preise” in Abschnitt I11.2.3).

% Grundzulage 6,383 Mrd. € und Kinderzulage
3,017 Mrd. € (vgl. Subventionsbericht der
Bundesregierung).

Expertenkommission plddiert fiir pau-
schale und progressionsunabhdngige
Forderung. Grundsatzlich bietet ein
pauschaler Ausgleich den Vorteil
einer besseren Kalkulierbarkeit fur
den Selbstnutzer. Eine progressions-
abhangige Forderung dagegen setzt
unerwinschte Anreize, mit hohem
Fremdkapitalanteil zu finanzieren.
AufRerdem wird eine progressionsun-
abhangige Forderung wie derzeit die
Eigenheimzulage eher der Forderung
einkommensbedingter Schwellen-
haushalte gerecht (vgl. Abschnitt
[11.3.2). Auch die Expertenkommission
Wohnungspolitik hat diesen Aspekt
betont:,Wenn die Férderung jedoch
() nicht zuletzt das Ziel verfolgt, die
Altersvorsorge zu ergédnzen (...) verhalt
es sich anders. Diese Unterstiitzung
haben nicht die Blirger nétig, die

noch so viel Kapital Uibrig haben, dass

sie damit in andere (...) Anlegeformen
gehen kénnen. Vielmehr muss eine
solche Forderung den,Schwellen-
haushalt’im Auge haben und daher
den Wohnungserwerb insbesondere
flr Menschen mit geringem Vermo-
gen verbilligen wollen. (Expertenkom-
mission Wohnungspolitik, Zif. 9211)“.
Insofern kdnnte der Kommissions-
Vorschlag (Vgl. Zif. 9302 Absatz 4),
beim Neubau 60% der Schuldzinsen
(40% bei Bestandserwerb) von der
Bemessungsgrundlage abziehen zu
dirfen, eher als RechengroBe zur
Ermittlung einer Gr6Renordnung fiir
eine pauschale, progressionsunab-
hangige Zulage zu verstehen sein und
nicht als eine Verfahrensempfehlung.
SchlieBlich hat die Kommission selbst
fiir Ostdeutschland das Instrument
der Zulage und nicht den Schuldzin-

senabzug empfohlen.



IV. Quantifizierung einer
kompensierenden Forderung

Zur Vermeidung restriktiver Annah-
men werden Obergrenzen fiir einen
Ausgleich der Investitionsférderung
geschdtzt. Eine kompensierende For-
derung zur ,Gleichbehandlung“ von
Selbstnutzer und Mieter kann nur
quantifiziert werden, wenn man das
Ausmafd mietsenkender Effekte der
Investitionsforderung von Mietwoh-
nungen kennt. Eine exakte Modellie-
rung erfordert jedoch Annahmen, die
das Ergebnis weitgehend vorweg-
nehmen wirden. Vereinfachend
konnte man unterstellen, dass auf
lange Sicht und unter Wettbewerbs-
bedingungen jede Forderung von
Mietwohnungen nicht renditeerho-
hend fiir den Vermieter, sondern voll-
standig mietsenkend oder preistrei-
bend und damit zulasten des poten-
tiellen Selbstnutzers wirkt.”' SchlieRt
man sich dieser These an, dann
geben die folgenden Berechnungen
genau den Wert fiir eine kompensie-
rende Forderung flr Selbstnutzer an.
Zumindest kurzfristig ist diese
Annahme jedoch sicherlich nicht
richtig. AuBerdem muss man davon
ausgehen, dass es auf einzelnen Teil-
markten auch langfristig strukturelle
Wohnungsengpasse oder lokale
Monopole gibt. Dann wirkt jeweils
nur ein unbekannter Teil der Investi-
tionsforderung mietsenkend oder
preistreibend. Schlieft man sich die-
ser These an, dann geben die folgen-
den Berechnungen jeweils Obergren-
zen fiir eine kompensierende Forde-

rung fiir Selbstnutzer an.*

Ein vermdgenspolitisch motivierter
Ausgleich wird nicht quantifiziert. In
den folgenden Modellrechnungen
wird nur das notwendige Volumen
zur Gleichstellung der Férderung von
Selbstnutzern und Mietern unter der
Annahme einer volligen Weitergabe
der Steuervorteile in der Miete und
fiir eine typische Mietwohnung
quantifiziert. Die zusatzliche vermo-
genspolitische Rechtfertigung der
Férderung von Wohneigentum tritt

dabei in den Hintergrund. Mit dieser

' Zumindest kdnnte man dies fiir den

betrachteten marginalen Investor anneh-
men (die Renditen der intramarginalen
Investoren sind zwar héher als die des
mietniveaubestimmenden marginalen
Investors, dies liegt jedoch an der progres-
siven Einkommensbesteuerung und nicht
an der degressiven AfA). Da dessen Miet-
forderung definitionsgemaR das allge-
meine Mietenniveau bestimmt (vgl.
Abschnitt 111.2.1), ist die mietsenkende Wir-
kung am Markt (im Barwert) gleich dem
Subventionsbarwert der Investitionsforde-
rung des marginalen Investors.

# Gleichwohl kénnte man auch zynisch

argumentieren, dass der nicht mietsen-

Vorgehensweise soll keinerlei Wer-
tung der verschiedenen Rechtferti-
gungen einer Forderung von Selbst-
nutzern vorgenommen werden. Viel-
mehr ist die Konzentration auf den
Ausgleichsaspekt ausschlieRlich dar-
auf zuriickzufiihren, dass zur Herlei-
tung einer vermoégenspolitisch moti-
vierten Ausgleichszahlung gesell-
schaftliche Werturteile quantifiziert
werden miissten,> was den Rahmen

dieser Studie sprengen wiirde.

kend oder preistreibend wirkende Teil der
Investitionsférderung ein Vermogensge-
schenk an den Vermieter darstellt, das als
VergleichsgroRe fiir die absolute Hohe einer
vermogenspolitisch motivierten Zulage an
den Selbstnutzer herangezogen werden
kann. Dann wiederum gaben die folgenden
Berechnungen genau den Wert fiir eine
kompensierende Forderung fiir den Selbst-
nutzer an, der in der Summe durch kompen-
satorisch und vermogenspolitisch moti-
vierte Argumente gerechtfertigt werden
kann (vgl. Box in Abschnitt 111.3.1).

3 U.a.missten die Priferenzparameter eines

umfassenden Verhaltensmodells 6konome-

trisch geschatzt werden.
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1 Mietenniveau und steuerliche
Rahmenbedingungen

Das Mietenniveau stellt, den” bestim-
menden Faktor fiir die Vorteilhaftig-
keit von Wohneigentum dar. Zunachst
soll dargestellt werden, welchen Ein-
fluss die steuerlichen Regelungen
und das am Markt beobachtbare Ver-
halten der Investoren — sowie deren
Charakteristika — auf die Break-Even
Miethohe haben. Die Break-Even
Miete stellt denjenigen Grenzwert
dar, unterhalb dessen sich eine Inves-
tition furr den jeweiligen Investor
unter den betrachteten Rahmenbe-
dingungen nicht mehr lohnt. Dazu
wird sowohl ein renditeorientierter
Neubauinvestor als auch ein langfris-
tig orientierter Bestandsinvestor
betrachtet.

Langfristige Auswirkungen der steuer-
lichen Rahmenbedingungen werden
durch Marktanpassungen relativiert.
Die in Tabelle 1 dargestellten Miet-
preise spiegeln Break-Even Mietwerte
fir Steueroptimierer mit kurzfristiger
Anlageperspektive dar. Es wurde
unterstellt, dass jeweils nur auf Sicht
von 10-15 Jahren investiert wird und
die Rendite uber diesen Zeitraum
unter allen getroffenen Annahmen
bzgl. der steuerlichen Rahmenbedin-
gungen und bei gilinstiger Wertent-
wicklung der Immobilie 10% betra-
gen soll.** Tatsichlich wiirden die
dargestellten steuerrelevanten Varia-
tionen — zumindest langfristig —

nicht zu entsprechenden Mietreak-

tionen fuihren, weil andere Anpas-
sungsreaktionen kompensierend ein-
wirken wirden (z.B. Druck auf Kos-
tensenkung oder auf andere Finan-
zierungsstrukturen mit mehr
Eigenkapitaleinsatz).

Degressive AfA, hohe Steuersdtze und
niedrige Eigenkapitalquoten haben
einen mietsenkenden Effekt. Ein Miet-

wohnungsinvestor musste unter den

%4 Eine Rendite von 10% erscheint relativ hoch
gegriffen. Gleichwohl wird zur Erzielung die-
ser Rendite eine mittlere Wertsteigerung
von 3% p.a.angenommen. Bereits bei einer
Reduzierung dieser Wertsteigerung um
einen Prozentpunkt ergibt sich fiir die Ren-
dite tiber den angenommenen Fiinfzehn-
jahrszeitraum ein Wert von nur noch 7%.
AuRerdem sei daran erinnert, dass hierbei
ein renditemaximierender Investor unter-
stellt wird, der nur daran interessiert ist, die
Steuervorteile der degressiven AfA voll aus-
zunutzen.

Tabelle 1: lllustration der Effekte auf die Break-Even Miete von renditeorientierten Neubauinvestoren

keine Steuern / kein Fremdkapital

keine Steuern / mit Fremdkapital
geringe Eigenkapitalquote
mittlere Eigenkapitalquote

hohe Eigenkapitalquote

mit Steuern / 80% Fremdkapital
niedriger Steuersatz

mittlerer Steuersatz

hoher Steuersatz
Spitzensteuersatz

Abschaffung der degressiven AfA
lineare AfAvon 3 %

lineare AfAvon 2,5 %

lineare AfAvon 2 %

Steuersatz Eigenkapital-
talquote
= 100%
- 10%
- 20%
= 35%
20% 20%
30% 20%
42% 20%
50% 20%
50% 20%
50% 20%
50% 20%

*im ersten Jahr, damit Rendite 10% betragt

AfA- Break-Even
Satze Miete* €/qm
- 27,16
- 11,08
- 12,01
- 14,15
degressiv 10,52
degressiv 9,49
degressiv 7,84
degressiv 6,43
3,0% 8,18
2,5% 9,01
2,0% 9,84

Annahmen: Wohnflache 100 gm, Baukosten 2.000 €/qm, Grundstiickspreise 500 €/qm Wohnflache, Nebenkosten 8,5% der Investitionssumme, Mietsteige-
rung 2,5% ab dem 5. Jahr, Kreditzinssatz 6% mit 0,5% Aufschlag fiir nachrangige Kredite, Wertsteigerung der Immobilie 3% p.a.

Quelle: Eigene Berechnungen
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getroffenen Annahmen eine
Anfangsmiete von gut 27 €/qm ver-
langen, wenn er vollstandig mit
Eigenkapital finanzieren wiirde und
kein Schuldzinsenabzug erlaubt
wire.?> Weil der angenommene Zins-
satz auf Fremdkapital mit 6% gerin-
ger ist als die geforderte Eigenkapi-
talrendite, kann der Investor sich mit
einer geringeren Miete zufrieden
geben, wenn er sein Eigenkapital
reduziert. Bei einer 20%igen Eigenka-
pitalquote betragt der erforderliche
Break-Even dann beispielsweise

12 €/qm; liegt die Marktmiete dari-
ber, erwirtschaftet er sogar eine
hohere Rendite als gefordert. Kann
der Vermieter darlber hinaus auch
eine degressive Abschreibung gel-
tend machen und Schuldzinsen von
der Bemessungsgrundlage der Ein-
kommensteuer abziehen, dann
genugt bei einem Spitzensteuersatz
von 50% bereits eine Quadratmeter-
miete von 6,43 € zur Erzielung der
geforderten Rendite in Hohe von
10%.2° Wire demgegeniiber neben
dem Schuldzinsenabzug nur eine
lineare AfA von 2% (bzw.3%) erlaubt,
lage die Break-Even Miete mit 9,84 €
(bzw. 8,18 €) wieder deutlich hoher.
Bestandsinvestoren unterscheiden

sich von steueroptimierenden Neu-

Tabelle 2: Illustration der Effekte auf die Break-Even Miete von

langfristigen Bestandsinvestoren

.. 20%
Steuersatz €/qm
20% 8,74
30% 7,12
35% 6,13
42% 4,48
50% 2,05

Quantifizierung einer
kompensierenden

Férderung

Break-Even Miete*
bei Eigenkapital von ...

... 35% ...50%

€/qm €/gm
8,12 7,72
6,86 6,84
6,10 6,31
4,85 5,41
3,01 4,09

*im ersten Jahr, damit die Rendite Uber 30 Jahre 5% betragt

Annahmen: Wohnflache 100 gm, Baukosten 2.000 €/qm, Grundstiickspreise 500 €/qm Wohnflache,
Nebenkosten 8,5% der Investitionssumme, Mietsteigerung 2,5% ab dem 5.Jahr, Eigenkapital 50%, Kre-
ditzinssatz 6%, Wertsteigerung der Immobilie 3% p.a. (Anschaffungskosten wie Neubau zum besseren
Vergleich, tatsachlich sind Bestandsobjekte cet.par. billiger).

Quelle: Eigene Berechnungen tabs

bauinvestoren durch héhere Eigenka-
pitalquoten, niedrigere Steuersdtze
und geringere Renditeanspriiche. Die
Eigenkapitalquote langfristiger
Bestandsinvestoren ist hoher, weil
auf lange Sicht von z.B.30 Jahren
eine Steueroptimierung durch mog-
lichst wenig Eigenkapitaleinsatz
kaum noch in dem Ausmafe moglich
ist wie beim kurzfristigen Renditeop-
timierer. Langfristig bestimmt eben
das Mietniveau und nicht das Steuer-
system die Rentabilitat einer Investi-
tion. Die personlichen Einkommens-
steuersdtze der Bestandsinvestoren
sind etwas niedriger, weil Hochbe-

steuerte eher im Neubau investieren

empirica

(spezielle Steuersatzarbitrage; vgl.
Abschnitt 2.1) um dort die héheren
Steuervorteile zu realisieren. Die Ren-
diteanspriiche sind geringer, weil das
Risiko einer Bestandsimmobilie mit
langer Haltedauer kleiner ist. Bei
Neubauwohnungen stellt insbeson-
dere die Vermietbarkeit (gemessen
an den Bau- und Finanzierungskos-
ten) eine groRere Unsicherheit dar.
Hinzu kommt, dass auf kurze Sicht
der (volatile) Verkehrswert beim Ver-
kauf relativ zu den laufenden Miet-

einnahmen eine grolRere Rolle spielt.

% Die Mieteinnahmen miissten zwar nicht
versteuert werden, das macht sich aber bei
der hier modellierten kurzen Haltedauer
nicht positiv bemerkbar.

%6 Der Spitzensteuersatz betragt derzeit zwar

nur noch 48,5%, zusammen mit dem Solida-

ritdtszuschlag und Kirchensteuer lassen sich
aber immer noch mehr als 50% Steuern

,sparen®.
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2 Notwendiger Umfang einer
kompensierenden Forderung fur
Selbstnutzer

2.1 Vorbemerkung: Einfluss der Haltedauer und

kommender Steuerreformen

Das Ausmal? der Forderungleichheit
zwischen Selbstnutzer und Mieter
durch den mietsenkenden Effekt der
degressiven AfA wird im Folgenden
zu unterschiedlichen Zeitpunkten
und fir verschiedene Szenarien der
steuerlichen Rahmenbedingungen
analysiert. Als relevante Zeitraume
wurde eine Periode von 8,15 und 40
Jahren gewahlt. Damit werden die
unterschiedliche zeitliche Verteilung
der Foérderung und vor allem die
unterschiedliche Haltedauer ver-
schiedener Investorentypen berlck-
sichtigt.

* Nach 8 Jahren ist die Eigenheim-
zulage vollstandig ausbezahlt
worden; in den folgenden Jahren
bleibt der ,Wert“ der Konsumgut-
I6sung aber immer noch negativ,
worunter die Vorteilhaftigkeit der
Selbstnutzung noch leidet. Erst
langfristig schlagt die steuerfreie
ersparte Miete positiv zu Buche.

O Unterstellt man, dass nur die
Konsumgutlosung als korrekte
Behandlung der selbstgenutzten
Immobilie infrage kommt und sie
somit auch keinen Fordertatbe-
stand darstellt, dann konnte man

alternativ auch argumentieren:
innerhalb der ersten Jahre erga-
ben sich aus einem Schuldzinsen-
abzug im Barwert immer noch
Steuervorteile.

Im 12. Jahr verkauft der Erstinves-
tor annahmegemanR die Miet-
wohnung an einen niedriger
besteuerten Folgeinvestor;
dadurch fallt die AfA weniger
stark ab (von 2,5% auf 2% anstelle
von 1,25% ab dem 15.Jahr im Falle
eines Verbleibs beim Erstinves-
tor). Wenn der Folgeinvestor
zudem Erhaltungsaufwand gel-
tend macht —annahmegemanR
tut er dies im 3.Jahr nach Erwerb
und danach alle 15 Jahre — dann
steigt der AfA-Vorteil infolge des
Eigentlimerwechsels sogar an
(fiir nicht anschaffungsnahen
Erhaltungsaufwand gilt eine
Sofortabschreibung, die Kosten
miissen nicht auf die angenom-
mene Nutzungsdauer von 15 Jah-
ren verteilt werden). Demgegen-
Uber kann der Selbstnutzer sei-
nen Erhaltungsaufwand — der bei

einer identischen Wohnung

gleich hoch ware — nicht steuer-
lich geltend machen. Dadurch
ergibt sich in dieser Phase eine
zusatzliche Forderungleichheit
zulasten des Selbstnutzers.

e Im g4o.Jahr endet die typische
Haltedauer des Selbstnutzers
annahmegemaR. Auch der Miet-
wohnungsinvestor beendet zu
diesem Zeitpunkt sein Engage-
ment, so dass eine Schlussbilanz
der Férderbarwerte von Selbst-
nutzer und Mietern bzw. Vermie-
tern aufgestellt werden kann.

Neben den unterschiedlichen Zeit-

punkten werden auch verschiedene

Szenarien der steuerlichen Rahmen-

bedingungen betrachtet. Beim Woh-

nungsneubau sind dies neben dem

Status quo die Auswirkungen eines

niedrigeren Steuersatzes ab dem Jahr

2005, sowie eine hypothetische

Absenkung der AfA im Wohnungs-

neubau auf linear 2,5% und eine

hypothetische Abschaffung der

Sofortabschreibung von Erhaltungs-

aufwand.



2.2 Wohnungsneubau im Status quo

Die notwendige kompensierende For-
derung erreicht bei rund 15-jahriger
Haltedauer ein Maximum. Der ,Wert"
der Konsumgutlésung ist in den An-
fangsjahren negativ (vgl. Abschnitt
[111.2), um anschlieRend stetig zu
steigen. Umgekehrt verhalt es sich
mit dem Forderbarwert, der sich im
Laufe der Jahre beim Mietobjekt
ansammelt. In der Anfangsphase
sind die kumulierten und abgezins-

ten Forderzufliisse positiv, fallen aber

spatestens im15.Jahr aufgrund der
dann geringeren AfA-Sétze (vgl.
Abschnitt I11.1.1). Da aber eine Verdu-
Berung der Mietwohnung angenom-
men wird, sinkt die AfA im 12.Jahr
nur auf 2% anstelle von 1,25% im 15.
Jahr. Daneben kann der Folgeinvestor
den Forderbarwert durch Erhaltungs-
aufwendungen maximieren.?’ Der
Vergleich der Forderbarwerte fallt
zunachst zugunsten des Mieters aus.

Langfristig tiberwiegt jedoch der Vor-

Abbildung 5: Maximale Hohe einer kompensierenden Férderung fiir

Selbstnutzer im Status quo — Neubau mit Erhaltungsaufwand
ab dem 15.Jahr

10.000 -
9.000 -
8.000

Baukosten 2.000 €/qm; Grundstiickspreise 500 €/qm

Baukosten 1.500 €/qm; Grundstiickspreise 300 €/qm
Baukosten 1.500 €/qm; Grundstiickspreise 300 €/qm, Mietsteigerung 2 % statt 2,5% —

== Status quo Eigenheimzulage (Neubau, ein Kind)

7.000

6.000

5.000 —
4.000 —

3.000 —
2.000 —
1.000 ——

Gerechtfertigte Eigenheimzulage in € p.a. liber acht Jahre

Annahmen: Eigenkapital Mietwohnung 20%, Kreditzinssatz 6%, Wohnflache 100qm, Baukosten 1.500
(bzw. 2.000 €/qm), Grundstiickspreise 300 (bzw. 500 €/qm), Nebenkosten 8,5% der Investitions-
summe, Anfangsmiete 4 €/qm (5,90 €/gm bei hohen Baukosten und 5,45 €/qm bei geringerer Miet-
steigerung), Mietsteigerung 2,5% ab dem s.Jahr, Wertsteigerung der Immobilie 3% p.a.; Erhaltungsauf-
wand?® in Héhe von real 200 €/gqm im 15.Jahr und danach alle 15 Jahre (immer verteilt auf 2 Jahre)
flihrt jeweils zu einer zusatzlichen Mieterhéhung von 7,5%; Einkommensteuersatze: Erstvermieter

45%, Bestandskaufer 35%, Selbstnutzer 30%.

Interpretation: Bei Baukosten von 1.500 €/qm und Grundstiickspreisen von 300 €/qm ergibt sich bei
40jahriger Haltedauer eine Obergrenze fiir eine notwendige Eigenheimzulage von rund 5.500 € p.a.
Uber einen Zeitraum von acht Jahren (blaue Saule). Bei hheren Herstellungskosten steigen die Miet-
forderungen des Vermieter unterproportional (h6here Steuervorteile durch héhere Abschreibungen
moglich), in der Folge schrumpft die ersparte Miete des potentiellen Selbstnutzers relativ zu seinen
héheren Finanzierungskosten; im Ergebnis benotigt er eine héhere kompensierende Férderung (griine
Saule). Bei geringerer Mietpreissteigerung fordert der Vermieter eine hohere Anfangsmiete, in der
Folge steigt die ersparte Miete des potentiellen Selbstnutzers; im Ergebnis benétigt er eine geringere

kompensierende Forderung (orange Saule).

Quelle: Eigene Berechnungen

empirica

teil aus den steuerfreien Mietertra-
gen beim Selbstnutzer bzw. tiber-
wiegt der Nachteil der zu versteuern-
den Mietlberschiisse beim Vermie-
ter. Aus dieser Struktur ergibt sich bei
Betrachtung eines 15-Jahreszeitrau-
mes die groRte Forderungleichheit
zuungunsten des Selbstnutzers, zu
friheren Zeitpunkten und sehr lang-
fristig ist die Ungleichheit jedoch
deutlich geringer (vgl. Abbildung s).
Unter der Annahme einer vollen
Weitergabe der Steuervorteile ist die
derzeitige Eigenheimzulage fiir einen
typischen Selbstnutzer nicht zu hoch
bemessen. In den gewahlten Beispie-
len ware auf Sicht von 8 Jahren eine
jahrliche Eigenheimzulage von maxi-
mal*® rund 3.500-5.500 € erforderlich
gewesen, um Selbstnutzer und Mie-
ter gleichzustellen (vgl. Abbildung s).
Betrachtet man Mieter und Selbst-
nutzer genau zum Zeitpunkt der
ersten Erhaltungsaufwendungen
nach 15 Jahren, dann rechtfertigen
die jetzt anfallenden mietsenkenden
Effekte der zusatzlichen Steuervor-
teile des Vermieters eine hohere
kompensierende Forderung fiir den

Selbstnutzer, so dass eine Eigenheim-

1 Langfristig fallt der Forderbarwert dennoch.
Zwar kann durch wiederholten Erhaltungs-
aufwand ein zu starkes Abfallen vermieden
werden, neue ,Hochststande” sind jedoch
nicht realisierbar.

8 Timung, Umfang und Art der MaRnahmen
wird so gewahlt, dass es kein anschaffungs-
naher Erhaltungsaufwand ist, der aktiviert
werden muss.

% Die Werte stellen nur dann die tatsichlichen
kompensierenden Férderungen und nicht
nur Obergrenzen dar, wenn die Investitions-
férderung vollstandig mietsenkend
und/oder preistreibend wirkt und beim Ver-
mieter keinerlei Zusatzrenditen durch die
,Steuervorteile” entstehen.

Quantifizierung einer
kompensierenden

Férderung

29



Quantifizierung einer
kompensierenden

Férderung

30

zulage von maximal etwa
4.000-7.000 € p.a. Uber die ersten
acht Jahre gerechtfertigt gewesen
ware. Uber einen Zeitraum von 40
Jahren uberwiegen mehr und mehr
die steuerfreien Mieteinnahmen des
Selbstnutzers, seine Kompensation
gegeniiber dem Mieter erfordert
,nur“ noch eine jahrliche Eigenheim-
zulage von maximal rund 2.000-
6.000 €. Da eine 4o-jahrige Halte-
dauer den relevanten VergleichsmaR-
stab darstellt (vgl. Abschnitt 111.1.2), ist
die derzeitige Ausgestaltung der
Eigenheimzulage mit einer Hohe von
3.323 € fiir einen typischen Selbstnut-
zerhaushalt (Familie mit einem Kind)
damit nicht zu hoch bemessen, wenn
durch die Zulage eine Fordergerech-
tigkeit zwischen Mieter und Selbst-

nutzer hergestellt werden soll.

Anmerkung zur Hohe der derzeitigen

Eigenheimzulage

Die Hohe der aktuellen Eigenheimzu-
lage ergibt sich als Summe einer
Grundfoérderung (Neubau 2.556 €,
Bestandserwerb 1.278 €) sowie einer
Kinderzulage (767 € pro Kind).3° Zur
Vereinfachung der folgenden Diskus-
sion wird die kompensierende Forde-
rung an den Selbstnutzer jeweils nur
mit der Eigenheimzulage flr einen
Haushalt mit einem Kind verglichen.
Man kdnnte nun einwenden, dass die
Kinderkomponente aus diesen Ver-
gleichen vollstandig herausgehalten
werden muss, weil sie eine spezielle
Familienférderung im Rahmen der
Eigentumsfoérderung und keine reine
Eigenheimforderung darstellt bzw.

nicht als reine kompensierende For-

derung flir Selbstnutzer gedacht ist.
Auf der anderen Seite konnte man
aber auch argumentieren, dass die
Eigenheimzulage de facto vor allem
eine Familienforderung darstellt, weil
typischerweise Familien Wohneigen-
tum erwerben (vgl. LBS-Studie Braun
et al,, 2001). Die Kinderkomponente
wiirde dann ,nur“ das Ziel verfolgen,
kinderlose Selbstnutzer weniger zu
férdern.3'

Der Leser moge selbst entscheiden,
welche Sichtweise er bevorzugt. Die
Darstellungen in der Abbildung s,
Abbildung 6 und Abbildung 7 wiir-
den sich jeweils nur unwesentlich
verandern. Lediglich die horizontalen
Linien mussten je nach zu bertick-
sichtigender Kinderzahl vertikal nach
oben (mehr Kinder) oder unten

(weniger Kinder) verschoben werden.

2.3 Wohnungsneubau bei verschiedenen

Steuerreformszenarien

Die zeitliche Struktur Gber die drei
Betrachtungszeitpunkte (8,15 und

40 Jahre) ist bei den verschiedenen
Steuerreformszenarien analog zu
begriinden wie im Status quo-Szena-
rio. Deswegen wird dazu auf
Abschnitt 2.2 verwiesen. Fur die ein-

zelnen Steuerreformszenarien wer-

Weitere Zulagen wie z.B. Okozulagen wer-
den nicht berticksichtigt.

Mit derselben Begriindung wird z.B. auch
gefordert, das Ehegattensplitting nur Ver-
heirateten mit Kindern zu gestatten.

Beispiele: effizientere Bauweisen, kosten-
glinstiges Bauen, niedrigere Grundstiicks-
preise.

den jetzt nur noch die Ergebnisse fiir
eine 40-jahrige Haltedauer diskutiert.
Infolge der Veranderungen durch
Steuerreformen —mit niedrigeren
Steuersatzen und Verschlechterung
der AfA-Bedingungen —sind Mieterho-
hungen zumindest kurzfristig nicht
auszuschlieBen. Denn jeder Investor
wird bei einer Minderung der Steuer-
vorteile zunachst versuchen, seine bis-
herige (und erforderliche) Rendite
durch Mieterh6hungen wieder zu
erzielen. Mittelfristig werden ihm
dabei jedoch andere Marktanpassun-
gen helfen, so dass die am Markt

beobachtbare Erhohung des allgemei-

nen Mietenniveaus weniger stark aus-
fallt,im Extremfall sogar vollstandig
ausbleibt.3? Im Folgenden wird nur
das Extremum betrachtet, bei dem
langfristig keinerlei Mieterhéhungen
durchsetzbar sind. Jede andere Ent-
wicklung ware demgegentiber als
eine Minderung der Forderungleich-
heit zwischen Selbstnutzer und Mie-
ter zu verstehen, da ein hoheres Mie-
tenniveau cet.par.den Ertrag eines
jeden Selbstnutzers, die ersparte
Miete, erhoht. Insofern muss wiede-
rum betont werden, das jeweils nur
die maximal erforderliche kompensie-

rende Forderung ermittelt wird.



Abbildung 6: Maximale Hohe einer kompensierenden Férderung fiir

Selbstnutzer im Status quo — Neubau mit Erhaltungsaufwand
ab dem 15.Jahr
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Gerechtfertigte Eigenheimzulage in € p.a. iiber acht Jahre

Annahmen: Eigenkapital Mietwohnung 20%, Kreditzinssatz 6%, Wohnflache 100gm, Baukosten

1.500 €/qm, Grundstiickspreise 300 €/qm Wohnflache, Nebenkosten 8,5% der Investitionssumme,
Anfangsmiete 4 €/gm, Mietsteigerung 2,5% ab dem 5. Jahr, Wertsteigerung der Immobilie 3% p.a;
Erhaltungsaufwand33 in Hohe von real 200 €/gm im 15.Jahr und danach alle 15 Jahre (immer verteilt
auf 2 Jahre) fihrt jeweils zu einer zusatzlichen Mieterh6hung von 7,5%; Einkommensteuersatze: Erst-
vermieter 45% (nach ESt-Reform 36%), Bestandskaufer immer 35%, keine Mietanderung durch Steuer-

reform.

Quelle: Eigene Berechnungen

Ergebnis

Eine einseitige Kiirzung der Eigen-
heimzulage im Neubau ist im Sinne
einer Fordergerechtigkeit zwischen
Mietern und Selbstnutzern nicht zu

rechtfertigen. Im Vergleich der Szena-

empirica

rien A und B in Abbildung 6 ist die
degressive AfA des Vermieters nach
der Steuerreform 2005 wegen der
niedrigeren Steuersatze weniger
wert, so dass der mietsenkende
Effekt schrumpft und mithin eine
geringere kompensierende Forde-

rung fur den Selbstnutzer erforder- Quantifizierung einer

. . . " . kompensierenden
lich wird. Die derzeitige Hohe der

Férderung
Eigenheimzulage ware aber weiter-
hin nicht zu hoch bemessen. Im
Ubergang zu einer linearen AfA (Sze-
nario C in Abbildung 6) wird der For-
derbarwert des Vermieters jedoch
deutlich entwertet.>* Daraus ergibt
sich eine geringere Forderungleich-
heit, so dass bei einer Familie mit
einem Kind die derzeitige Zulagen-
hohe in etwa der maximal denkbaren
Obergrenze fiir eine kompensierende
Forderung entspricht. Erst wenn die
Sofortabschreibung von Erhaltungs-
aufwendungen zugunsten einer Ver-
teilung der steuerlich relevanten Kos-
ten auf 15 Jahre aufgegeben wiirde
(Szenario D), ware die derzeitige
Zulage fir Selbstnutzer in der Regel
gunstiger. Zur Erinnerung: Die darge-
stellten notwendigen Betrage einer
Eigenheimzulage sind als Obergrenze
zu interpretieren, da keine Mieterho-
hungen infolge der verschlechterten
Abschreibungsbedingungen model-
liert wurden und weil sich eine For-
derungleichheit zwischen Mieter und
Selbstnutzer nur durch den mietsen-
kenden oder preistreibenden Effekt

der Forderung des Vermieters ergibt.

3 Timung, Umfang und Art der MaRnahmen

wird so gewahlt, dass es kein anschaffungs-
naher Erhaltungsaufwand ist, der aktiviert
werden muss.

3% Annahme: die faire AfA betrigt 2%, dem

Erstinvestor verbleiben also bei einer
2,5%igen AfA durchaus noch Subventionen.
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2.4 Bestandsinvestitionen

Unterscheidung von Bestandserwerb
und Neubau ist 6konomisch unbe-
griindet. Die Unterscheidung zwi-
schen Bestandserwerb und Neubau
sowie die daraus folgende strikte
Asymmetrie der AfA-Satze bzw. der
Eigenheimzulage ist bei einer Ver-
gleichsbetrachtung mit Mietwoh-
nungen nicht zu rechtfertigen. Tat-
sachlich stellt der technische Ver-
schleil einer Immobilie einen
kontinuierlichen Vorgang dar, der
steuerlich entsprechend bewertet
werden muss. Fiir den Kaufer eines
Bestandsobjektes zahlt der tatsachli-
che Kaufpreis (zzgl. evtl. erforder-
licher Erhaltungsaufwendungen)

und die damit verbundene Finanzie-

3 Hijer wird deutlich, dass unser ganzes

Abschreibungskonzept nicht stimmt: In wei-
ten Bereichen steigen die Werte real standig
aufgrund von Lage-Renten und Architektur-
Renten. Abschreibungen sind eigentlich nur
bei Banalarchitektur in schlechten Lagen zu
rechtfertigen.
36 Timung, Umfang und Art der MaBnahmen
wird so gewahlt, dass es kein anschaffungs-
naher Erhaltungsaufwand ist, der aktiviert
werden muss.

rungslast. Geht man aber von einer
so-jahrigen linearen Abschreibung
als zugrundeliegendes 6konomisches
Konzept aus, dann ware ein Altbau
nach 25 Jahren steuerlich so zu
behandeln wie ein halb so wertvoller
Neubau.® Eine Rechtfertigung fiir
unterschiedliche steuerliche Behand-
lungen im Rahmen der hier betrach-
teten Fordergleichheit zwischen Mie-
tern und Selbstnutzern gibt es jedoch
nicht. Im Folgenden wird von dieser
Problematik abstrahiert und ange-
nommen, dass die Immobilie bereits
voll abgeschrieben ist.

Derzeitige Eigenheimzulage bei
Bestandserwerb ist im Wesentlichen

mit Vorteilen der Vermieter beim

Erhaltungsaufwand zu rechtfertigen.
Die wiederkehrenden Steuervorteile
der Vermieter von Bestandsimmobi-
lien im Rahmen der steuerlichen Gel-
tendmachung von Erhaltungsauf-
wand (und der daraus resultierende
mietsenkende Effekt) libersteigen im
Zeitablauf die aus der Konsumgutlo-
sung resultierenden Vorteile der
Selbstnutzer. Im Verlauf einer typi-
schen Haltedauer von rund 40 Jahren
wirde sich deswegen eine Eigen-
heimzulage rechtfertigen lassen,
deren Obergrenze je nach Umfang
der Erhaltungsaufwendungen (und
Anschaffungskosten) in etwa auf der

Hohe der derzeitigen Betrage liegt.

Abbildung 7: Maximale Hohe einer kompensierenden Foérderung fiir

Selbstnutzer und die Rolle des Erhaltungsaufwands bei

Bestandsobjekten
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Gerechtfertigte Eigenheimzulage in € p.a. tiber acht Jahre

Annahmen: Eigenkapital Mietwohnung 50%, Wohnflache 100 gm, Kaufpreis 1.800 €/qgm (Gebadudean-
teil 1.500 €/gm, Grundstiick 300 €/gm), Nebenkosten 8,5% der Investitionssumme, Anfangsmiete

3,70 €/gm, Mietsteigerung 2,5% ab dem s5.Jahr, Kreditzinssatz 6%, Wertsteigerung der Immobilie 3%
p.a; Erhaltungsaufwands® in Hohe von real 175 bzw. 225 g/qm im 3. Jahr und danach alle 15 Jahre
(immer verteilt auf 2 Jahre) fiihrt jeweils zu einer zusatzlichen Mieterhéhung von 7,5%; Einkommen-
steuersdtze: Bestandskaufer 35%, AfA-Satz Anschaffungskosten 2% p.a. linear.

Quelle: Eigene Berechnungen

empirica



3 Fazit

Eine Forderung der Erwerber selbst-
genutzten Wohneigentums kann
durch zweij vollig unabhangige
Gesichtspunkte gerechtfertigt wer-
den.Zum einen gibt es eine Rechtfer-
tigung im Sinne einer ,Gleichbe-
handlung” mit Mietern, die indirekt
Uber den mietsenkenden Effekt der
Forderung von Mietwohnungsinves-
toren profitieren. Zum andern kann
insbesondere fiir einkommensbe-
dingte Schwellenhaushalte die Not-
wendigkeit einer Forderung damit
begriindet werden, dass die Uber-
windung einer kritischen Eigenkapi-
talschwelle die Grundlage fir eine
langfristig ausgerichtete Vermogens-
bildung und damit fir eine solide
Altersvorsorge bereitet. Auf diesen
Sachverhalt hat bereits die woh-
nungspolitische Expertenkommis-
sion Mitte der goer Jahre mit Nach-
druck hingewiesen.

Die Quantifizierung einer kompen-
sierenden Forderung zeigt, dass die
derzeitige Hohe der Eigenheimzulage
im Neubau unter der Annahme, dass
die Steuervorteile voll zur Mietsen-
kung fiihren, nicht zu hoch bemessen
ist. Daran wird auch die Absenkung
der Steuersatze im Rahmen der
bereits beschlossenen Steuerreform
fiir das Jahr 2005 nicht viel andern.
Erst bei Abschaffung der degressiven
Abschreibung im Mietwohnungsneu-
bau zugunsten einer linearen,
2,5%igen Abschreibung und erst
recht bei Abschaffung der Sofortab-
schreibung von Erhaltungsaufwand
ergabe sich eine eindeutige Forder-

praferenz fur das Wohneigentum.

Gleichwohl kénnte die Beibehaltung
einer Eigenheimzulage aus rein ver-
mogenspolitischen Griinden auch
dann noch gerechtfertigt werden. Die
dazu erforderliche Héhe wurde im
Rahmen dieser Studie jedoch nicht
quantifiziert.

Auch die aktuelle Hohe der Eigen-
heimzulage fiir Bestandserwerber ist
zu rechtfertigen, und zwar im
Zusammenhang mit den mietsen-
kenden Effekten der Steuervorteile
bei Erhaltungsaufwendungen. Da
Erhaltungsaufwendungen wahrend
der Haltedauer wiederholt durchge-
flhrt werden, wird der Foérderbarwert
des Vermieters im Zeitablauf immer
groRer (und damit auch der mietsen-
kende Effekt fiir den Mieter) und
Uberschreitet den Wert der Konsum-
gutlosung beim Selbstnutzer. Dieser
Effekt kann durch die derzeitige
Eigenheimzulage in etwa kompen-
siert werden.

Zusammenfassend bleibt festzustel-
len, dass eine einseitige Reduzierung
der Wohneigentumsforderung bei
einer Vergleichsbetrachtung nicht zu
rechtfertigen ware, solange die
gegenwartigen steuerlichen Rah-
menbedingungen —namentlich die
degressive AfA und die Sofortab-
schreibung von Erhaltungsaufwand -
fir den Mietwohnungsbau so sind,
wie sie sind. Andernfalls ergaben sich
groBere Diskriminierungen fir

Selbstnutzer im Vergleich zu Mietern.

Quantifizierung einer

kompensierenden

Férderung
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V. Anhang: Einfluss von Realzins und
Inflationserwartungen auf die
Vorteilhaftigkeit von Wohneigentum

Die kritische Eigenfinanzierungs-
quote und damit die relative
Ungleichheit in der Férderung zulas-

ten des Selbstnutzers sinkt mit stei-

Zur Miete wohnen wird bei Infla-
tion(serwartungen) vorteilhafter. Die
Eigenfinanzierungsquote eines
Selbstnutzers muss zur Kompensa-
tion der Ungleichheit in der Forde-
rung gegeniiber dem Vermieter also
hoher ausfallen. Dadurch kénnen nur
noch Selbstnutzer zum Zuge kom-
men, die etwas mehr Eigenkapital

mitbringen.

Begriindung

Zur Vereinfachung wird wieder ange-

nommen, dass der Nominalzins kon-

37 Bei Erhéhung der Nominalzinsen und mit

Schuldzinsenabzug mag der Vorteil des Ver-
mieters noch gréRer ausfallen; dies ist aber
keine notwendige Bedingung fiir die Besser-
stellung der Mietwohnung bei Inflation.

Dies ware nur dann der Fall, wenn auch die
nominellen Vermégensmehrungen, in
denen die Erwartung spater hoherer Mieten
zum Ausdruck kommt, als steuerpflichtiges
Einkommen gewertet wiirden. Nur dann
wiirde in jedem Jahr beim reprasentativen
Vermieter ein steuerpflichtiger Gewinn in
Hohe des Produkts aus Nominalzins und
jeweils gebundenem Eigenkapital ausge-
wiesen —eben wie bei einer Alternativan-
lage des Eigenkapitals. So ist es aber eben
nicht. Nicht schon die inflationsbedingten
Wertsteigerungen unterliegen der Besteue-
rung, sondern erst die inflationsbedingte
Mehrung des spateren Cash-flow.

gendem Realzins und steigt mit
zunehmender Inflationserwartung.
Das ist etwas lberraschend. Denn

sowohl Inflation als auch ein Anstieg

stant bleibt. Dadurch ergibt sich ins-

besondere keine hohere absolute

Zinszahlung, so dass keine Vor-

/Nachteile eines Schuldzinsenab-

zugs, der sich eben auf die Nominal-

zinsen bezieht, berticksichtigt wer-
den miissen.’’

a) Inflationserwartungen bedeuten
insbesondere, dass die kalkulier-
ten Mieten schneller steigen als
bei Preisniveaustabilitat. In der
Folge kann die anfangliche Miete
niedriger sein, ohne dass der Bar-
wert der Mietzahlungen geringer
ist als bei einer hoheren Anfangs-
miete, die aber im Zeitablauf
nicht oder weniger schnell
ansteigt. Insofern verandert sich
also der Barwert der ersparten
Miete beim Selbstnutzer nicht.

b) Die Transformation eines Teils der
Realrentabilitat in eine anstei-
gende Reihe des Cash-flow (also
der Mietiiberschiisse) ist nicht

138 Je nach AusmaR

steuerneutra
der Inflationserwartung wird bei
gegebenem Nominalzinssatz ein

Teil der Gesamtkapitalertrage in

des Realzinses bedeutet im Prinzip
eine (schnellere) Erhohung der Mie-
ten. Aber hier hort die Parallelitat

auch schon auf.

die Zukunft verschoben. Die
Steuer hierauf ist von gleichem
Betrag wie ohne dies, aber nicht
von gleichem Barwert. Durch die
Absenkung des Barwertes der
Steuerzahlung ist der marginale
Investor mit einem niedrigeren
Barwert der Mieteinnahmen
zufrieden, so dass im Vergleich
zur erwarteten Inflation eine
unterproportionale Mieterho-
hung ausreicht, um dieselbe Ren-
dite zu erwirtschaften wie ohne
bzw. mit niedrigeren Inflationser-
wartungen.

c) Beilnflation entstehen auch
Scheingewinne. Diese werden
aber ggf. erst bei Verkauf der
Wohnung realisiert und besteu-
ert (bzw. werden Abschreibungen
steuerlich zugestanden, obwohl
nominal Wertzuwachse entste-
hen). Also ergeben sich mehr
stille Reserven bei Inflation und
ist die entsprechende Stundung
der (Schein-)Gewinnbesteuerung
mehr wert. Die geringere Steuer-

zahlung auf VerduRerungsge-



winne erlaubt bei konstanter
Rendite deswegen nochmals eine
geringere Miete. Dadurch fallt die
gesparte Miete des Selbstnutzers
weiter. Wird ohnehin erst nach

Beendigung der zehnjahrigen

Spekulationsfrist verkauft, dann
wird dieses Argument allerdings
entkraftet, weil auch ohne Infla-
tion keine Steuern bezahlt wiir-
den. Somit kdnnte man nur noch

einen Vorteil der Mietwohnung

2 Realzinserhohung

Zur Miete wohnen wird weniger vor-
teilhaft, wenn die Realzinsen steigen.
Die Eigenfinanzierungsquote eines
Selbstnutzers kann also niedriger aus-
fallen, wenn die steigenden Realzin-
sen cet.par. steigen. Dadurch kdnnen
auch Selbstnutzer zum Zuge kommen,
die etwas weniger vom steuerlich pri-

vilegierten Eigenkapital mitbringen.

Begriindung

Zur Vereinfachung wird angenom-

men, dass der Nominalzins konstant

bleibt. Dadurch ergibt sich insbeson-

dere keine hohere absolute Zinszah-

lung, so dass keine Vor-/Nachteile
eines Schuldzinsenabzugs, der sich
eben auf die Nominalzinsen bezieht,
beriicksichtigt werden miissen.?

a) Beieiner Erh6hung der Realzin-
sen fordert der marginale Vermie-
ter proportional eine hohere
Miete, um dieselbe Rendite zu
erwirtschaften.

b) Eine Erhdhung der Realzinsen
vermindert aber auch den Dis-
kontierungszinssatz und damit

alle Barwerte. Insbesondere wird

bei Inflation gegenuber einer
Anlage in Geldvermogen sehen,
so dass sich eine Mietsenkung
ggf. iber eine Absenkung der
geforderten Nachsteuerrendite

ableiten lieRe.

der Barwert des AfA-Vorteils ver-
mindert bzw., steigt der Barwert
der Steuerzahlung fiir den Ver-
mieter. Dieser muss deswegen
neben der in a) genannten eine
zusatzliche Mieterhéhung durch-
setzen, um dieselbe Rendite zu
erwirtschaften wie bei niedrige-
ren Realzinsen.
In der Summe fiihren die Begrindun-
gen aus a) und b) zu einem Giberpro-
portionalen Mietanstieg und damit
beim Selbstnutzer zu einem Zuwachs
an ersparter Miete, der die hoheren

Zinszahlungen liberkompensiert.

39 Bei Erhéhung der Nominalzinsen und unter
Berlicksichtigung eines Vorteils aus dem
Schuldzinsenabzug muss der Vermieter
zwar nur eine unterproportionale Mieterho-
hung verlangen, um die héheren Zinskosten
zu finanzieren (der Proportionalitatsfaktor
ist (1-t)<1, wobei t der personliche Steuersatz
ist), gleichzeitig sinkt dann aber auch der
Barwert des Schuldzinsenabzugs aufgrund
des niedrigeren Diskontierungssatzes,
wodurch wiederum eine hohere Mieterho-
hung erforderlich wird, um dieselbe Rendite
zu erwirtschaften.

Insgesamt wiirde eine Reaktion des Nomi-
nalzinses also die Effekte einer Realzinserho-
hung bei gleichzeitiger Inflation entspre-
chen. Die Inflation fiihrt, fiir sich genom-
men, wie oben ausgefiihrt, zu einer
tendenziellen Schlechterstellung der Selbst-
nutzer. Der Vorteil der Selbstnutzung aus
der Realzinserhdhung wiirde also vermin-
dert, im Grenzfall wiirden sich Vorteile und
Nachteile ausgleichen.

Anhang: Einfluss von
Realzins und Inflations-
erwartungen auf die
Vorteilhaftigkeit von

Wohneigentum
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