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Anmerkung des Verfassers:

Der vorliegende Bericht entspricht zusammen mit dem Bericht , Akteure der Objektférderung
im Mietwohnungssektor” (2007) einem Kapitel der in Ausarbeitung befindlichen Studie
DER MIETWOHNUNGSSEKTOR (Objektforderung / Subjektférderung / Mietenregelung).

FORMEN DER OBJEKTFORDERUNG

Der Begriff Objektforderung bezieht sich auf die Wohnung als physisches Gut. Das Prinzip der
Objektférderung besteht darin, dass die Produktions- und/oder Bewirtschaftungskosten im
Vergleich zu jenen, die sich auf einem freien Markt ergdben, abgesenkt werden. Damit soll den
Nachfragern nach Mietwohnungen der Zugang zu diesen erleichtert werden.

Diese oft nur scheinbare ,Verbilligung" (scheinbar, weil die effektiven Kosten teilweise von der
offentlichen Hand Glbernommen werden) ergibt sich aus diversen Marktinterventionen, die im
Prinzip unabhéingig von den jeweiligen Haushaltseinkommen der kiinftigen Wohnungsnachfrager
eingesetzt werden. Anstelle tatsdchlicher individueller Haushaltseinkommen werden in der Regel

I//

als ,sozial” definierte Einkommensobergrenzen festgelegt, die auf ,typische” oder ,,durchschnitt-
liche” Einkommen Bezug nehmen und die die kiinftigen Nutzer der betreffenden Wohnungen
nicht tiberschreiten diirfen. Dementsprechend werden Wohnungen, die nur einem eingeschrank-
ten Bevolkerungskreis offen stehen, haufig als ,Sozialwohnungen” bezeichnet, weil durch diese
Begrenzung die einkommensschwacheren Bevolkerungsschichten im Sinne einer kompensatori-

schen Sozialpolitik bevorzugt werden.

Diese Einkommenseingrenzung kann nun relativ eng oder relativ grolbziigig festgelegt werden.
Im ersten Fall wiirden nur die einkommensschwdchsten Bevolkerungsgruppen in den Genuss der
Nutzung dieser geférderten Wohnungen kommen, wahrend bei einer grol3ziigigeren Definition
die Zahl der potenziell als Nachfrager auftretenden Haushalte rasch zunimmt, was im Wider-
spruch zur Zahl der tatsachlich verfligbaren geférderten Wohnungen stehen mag.

Werden tberhaupt keine Einkommensgrenzen festgelegt, wie zum Beispiel innerhalb der
kommunalen Mietwohnungsbestinde in Schweden, dann lasst sich eine Definition dieser
geférderten Wohnungen als ,Sozialwohnungen” nicht mehr aufrechterhalten.

Durch den Einsatz eines einzelnen oder mehrerer Instrumente der Objektférderung werden
demnach die urspriinglich marktkonformen Kosten reduziert, womit sich fiir den spiteren Nutzer
ein geringerer laufender Wohnungsaufwand ergibt. Die Formen und Instrumente der Objektfor-
derung sind sehr vielfiltig und in ihren Auswirkungen sowohl fiir den Forderungsgeber als auch
fir den beglinstigten Forderungsnehmer nicht ohne weiteres durchschaubar. Aufgrund sich
dndernder Rahmenbedingungen werden die mit der Objektférderung urspriinglich angestrebten
Ziele oft nicht oder nur mit einem berhohten 6ffentlichen Aufwand erreicht.
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Im folgenden sollen die einzelnen Instrumente der Objektférderung ndher beschrieben und
analysiert werden, nicht zuletzt im Hinblick auf ihre soziale Effektivitit und 6konomische Effi-
zienz.

Offentliche Marktinterventionen zu Gunsten der Bereitstellung von Mietwohnungen kénnen an
verschiedenen Kostenelementen der Wohnungsproduktion ansetzen. Diese sind im Wesentli-
chen die Kosten fiir das entsprechende Bauland und seine Erschliefung, fiir die eigentliche
Bauherstellung und die damit verbundenen Nebenkosten, sowie insbesondere die Finanzierung
wiahrend der Bau- und der Nutzungsphase. Im Rahmen der Objektférderung im weiteren Sinne
kénnen auch die laufenden Bewirtschaftungskosten zur Entlastung der Mieterhaushalte mit
entsprechenden 6ffentlichen Zuschiissen abgesenkt werden.
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1 BAULANDBEREITSTELLUNG

Ein hdufig eingesetztes Instrument der scheinbaren Verbilligung von Mietwohnungen ist - an
Stelle von finanziellen Zuwendungen - die Bereitstellung von entsprechendem Bauland durch
tblicherweise 6ffentliche Grundeigentiimer, wie zum Beispiel durch Gemeinden oder 6ffentliche
oder private karitative Institutionen. Dabei werden meist ohne weitere theoretische Begriindung
rein politisch festgesetzte, ermaligte Baulandpreise in Rechnung gestellt oder Grundstiicke
Gberhaupt kostenlos zur Verfligung gestellt.

Dieser Vorgangsweise liegt oft unausgesprochen die Uberzeugung zu Grunde, dass 6ffentliches
Bauland ein relativ frei verfligbares Gut darstellt, das nicht nach Marktprinzipien verwertet
werden muss. Eine derartige Einstellung war vor allem in den friiher sozialistischen Landern
Osteuropas weit verbreitet, wo 6ffentliche oder para-6ffentliche Bautrdger in den Genuss
kostenlosen Baulandes kamen, weil sie weiterhin unter direkter staatlicher Kontrolle standen und
die Frage privaten Grundeigentums kaum diskutiert wurde.

In marktwirtschaftlichen organisierten Gesellschaften, die private Eigentumsrechte in ihren
Verfassungen schiitzen, bedeutet eine derartige Vorgangsweise eine Subventionierung der
kiinftigen Mietwohnungen, weil ihre Nutzer nicht den sonst marktiiblichen Preis fiir ihre Grund-
anteile entrichten missen. Bei der Festlegung derartiger ermaRigter Entgelte fiir (kommunales)
Bauland herrscht eine politische Beliebigkeit, die oft auf nicht nachvollziehbaren Kriterien beruht
und gelegentlich mit inoffiziellen Zahlungen der Begtinstigten im Zusammenhang steht.

Wird auf ein Entgelt (iberhaupt verzichtet, dann werden die respektiven Mieter nicht nur in
erheblichem Ausmald beglinstigt, sondern es entfillt auch eine Differenzierung der spateren
Mieten je nach Lagequalitdt, die sich ja in den entsprechenden Marktpreisen fiir Bauland nieder-
schlagt. Mieter werden also in unterschiedlichem Ausmalie beglinstigt, wenn im Rahmen ihrer
Mieten keine differenzierten Grundkostenanteile berticksichtigt werden missen.

Dieser Nachteil konnte dadurch verringert werden, dass begtinstigte Bodenpreise nicht vollig frei
festgelegt, sondern in der Form eines prozentuellen Preisnachlasses gegentiber den entspre-
chenden Marktpreisen gewdhrt wiirde. Damit wdre noch immer eine, wenn auch reduzierte,
Differenzierung in Funktion der 6rtlichen Bodenmarktpreise gegeben.

Obwohl sich die Bereitstellung von Bauland zu ermaRigten Preisen dhnlich auswirkt wie ein
offentlicher Zuschuss fiir den Erwerb desselben auf dem freien Markt, so besteht doch ein
Unterschied darin, dass Zuschiisse tendenziell preistreibend wirkten, wihrend eine begiinstigte
Abgabe von Bauland aus kommunalem Bodenbestianden diesen Effekt vermeidet und sogar fiir
den freien Bodenmarkt preissenkend wirken kann.

Eine andere Form der Férderung erméglicht die Bereitstellung von offentlichem Bauland auf der
Basis eines langfristigen Baurechts. Dabei bleiben diese Grundstiicke weiterhin im Eigentum der
offentlichen Hand. Fiir Baurechtsgrundstiicke ist in der Regel ein jahrlicher Baurechtszins zu
entrichten. Dieser mag unter marktwirtschaftlichen Bedingungen bei etwa 3% bis 5% des
Marktwertes liegen. Im Sinne einer Forderung konnte dieser Baurechtszins aber auch als markt-
unterschreitender Prozentsatz des ortlichen Marktpreises festgelegt werden. Als Sonderfall in
dieser Hinsicht waren z.B. die Wiener Gemeindewohnungen zu nennen, fiir die die Gemeinde
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eigene Grundstiicke ohne Entgelt zur Verfligung stellt, womit eine Differenzierung des Woh-
nungsaufwands nach Lagequalitdt zur Ganze entféllt.

Bei all diesen Marktinterventionen ist jedoch zu berticksichtigen, dass Grund und Boden ein
letztlich nicht vermehrbares Gut ist und daher die groRziigige Widmung und verbilligte Abgabe
von Bauland zu Lasten kiinftig verfligbarer Reserven erfolgt, was potenziell gravierende Auswir-
kungen auf die noch unbebaute Umwelt hat.

Letztlich ware an dieser Stelle die illegale und damit zundchst kostenlose Besitznahme von
Grundstticken zu erwdhnen, auf denen danach Wohnbauten errichtet werden. Diese Praxis war
und ist in in weniger entwickelten Lindern - auch Siideuropas - weit verbreitet, wo sich die
Durchsetzung offentlicher (und privater) Rechte oft als unzureichend erwies. In Krisenzeiten
traten derartige Phdnomene auch in sonst rechtsstaatlich verankerten Landern auf, wie z.B. in
Wien nach dem Ersten Weltkrieg. Diese Vorgangsweise zur Grundstiickbeschaffung diente
jedoch im wesentlichen der - auch genossenschaftlich organisierten - Errichtung von Eigenhei-
men und wird daher in diesem Rahmen nicht weiter untersucht.
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2  BAUHERSTELLUNG

Die Errichtung von (geférderten) Wohnbauten erfolgt iblicherweise durch etablierte Bauunter-
nehmen, die im Rahmen o6ffentlicher Ausschreibungen als Bestbieter ermittelt werden. Insofern
ergeben sich also die Kosten der Herstellung auch eines geférderten Wohngebadudes als Funkti-
on der jeweiligen Marktbedingungen.

Gelegentlich werden die ausfiihrenden Unternehmen neuer Wohnanlagen auch im Wege von
Bautrdgerwettbewerben ermittelt, die sowohl die Qualitdt der Planung als auch die Bauherstel-
lungskosten und die spateren Energie- und sonstigen Betriebskosten zu optimieren zu suchen
(siehe z.B. die Wiener Bautragerwettbewerbe seit 1995). Bei einer gemeinsamen Optimierung
von Herstellungs- und Nutzungskosten miissen allerdings kiinftige Einsparung gegen anfangli-
chen Mehraufwand abgewogen werden. In diesem Zusammenhang kommt der zeitlichen
Verteilung der Zahlungsstrome erh6hte Bedeutung zu, weshalb kiinftige Aufwendungen und
Einsparungen mit ihren jeweiligen Barwerten angesetzt werden missen. Weiterhin sind Annah-
men (ber die kiinftige Entwicklung der Energiepreise und der klimatologischen Rahmenbedin-
gungen von besonderer Relevanz.

Anstelle von 6ffentlichen Ausschreibungen kann bei kleineren Bauvorhaben auch eine Direkt-
vergabe gewdhlt werden, doch ist diese immer der Gefahr ausgesetzt, dass Nebenabsprachen
getroffen und letztlich Gberh&hte Preise gezahlt werden.

Eine Sonderform der Errichtung von Wohnbauten auRerhalb der normalen marktwirtschaftlichen
Strukturen und Prozesse ergibt sich im Rahmen von Bauunternehmen im Eigentum der offentli-
chen Hand, die ihre Aufgabe nicht in der Erzielung von Gewinnen, sondern in der kostengiinsti-
gen Produktion von Wohnungen sehen.

In GroBbritannien gabe es noch in den 1970er Jahren derartige Strukturen mit der Bezeichnung
Direct Labour Organisations / DLO. Sie boten Bauleistungen an, deren Preise ohne Gewinn
kalkuliert wurden, weshalb sie die marktwirtschaftlich agierende Konkurrenz als unlautere
Wettbewerber bezeichnete. Die konservative Regierung Thatcher hat daher die DLO gezwun-
gen, in ihren Angeboten auch einen Gewinnzuschlag einzurechnen.

Eine derartige Ausweitung der wirtschaftlichen Aktivititen 6ffentlicher Kérperschaften wird
allerdings von der Europdischen Union kritisch beobachtet.Gegenwartig ist diese bestrebt, die
offentlichen Sektoren in den Mitgliedslandern auf echte 6ffentliche Aufgaben zu beschranken,
deren Leistungen von Privatunternehmen nicht gleichwertig oder giinstiger erbracht werden
konnen.

Gelegentlich werden von der 6ffentlichen Hand auch Baumaterialien zu ermaRigten Preisen oder
auch ohne Entgelt zur Verfligung gestellt. Dies geschieht jedoch tiberwiegend in Krisensituatio-
nen oder in Gesellschaften noch geringer wirtschaftliche Entwicklung.
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3 GEFORDERTE FINANZIERUNG

Der ausgedehnteste Bereich 6ffentlicher Marktinterventionen besteht jedoch auf dem Gebiet der
Wohnbaufinanzierung. Unter den vielféltigen Subventionensformen finden sich Baukosten-,
Zinsen- und Annuitdtenzuschisse, zinsgiinstige Darlehen und Darlehensgarantien, die Forderung
nach einem Einsatz von Eigenkapital der Bautrager zu giinstigen Bedingungen, die staatliche
Regelung der Konditionen erganzender Kapitalmarktdarlehen und - last not least - diverse
Steuerbegiinstigungen, die in indirekter Weise die Kosten der Bautrager reduzieren.

3.1 Baukostenzuschiisse

Baukostenzuschiisse sind einmalige finanzielle Leistungen der 6ffentlichen Hand, die einen Teil
der marktwirtschaftlichen Produktionskosten abdecken. Damit wird der Finanzierungsaufwand
(d.h. die realen Finanzierungskosten) im Ausmald des Verhaltnisses zwischen Baukostenzuschuss
und Gesamtproduktionskosten reduziert.

Die Hohe dieser Zuschisse ist im Prinzip beliebig, so dass auch eine mit einem geringen Baukos-
tenzuschuss beglinstigte Neubauwohnung als ,geférderte Wohnung” bezeichnet werden kann,
doch fiele die resultierende Mietersparnis fiir den spateren Nutzer kaum ins Gewicht, obwohl
sich die betreffende Wohnung in der entsprechenden Statistik als Forderungsfall niederschldgt. In
der Praxis liegen die Baukostenzuschisse fiir geférderte Mietwohnungen, fiir die nicht noch
weitere Subventionen zur Verfligung stehen, haufig in der Gréllenordnung von 50% der Ge-
samtkosten. In diesem Fall wiirde eine Kostenmiete gegeniiber dem nicht geférderten Wert auf
die Halfte sinken.

Baukostenzuschiisse werden meist wihrend der Errichtung der Wohngebiude entsprechend
dem Baufortschritt ausgezahlt, womit die Notwendigkeit einer Zwischenfinanzierung vor der
tatsdchlichen Nutzung reduziert wird.

Aus administrativer Sicht ist der Baukostenzuschuss ein einfaches Forderungsinstrument, weil im
Prinzip nur eine Entscheidung tiber seine Zuteilung getroffen und die entsprechende Auszahlung
veranlasst werden muss. Allenfalls ist auch eine Uberpriifung der Zugangsberechtigung des
beglinstigten Haushalts erforderlich.

3.2 Zinsenzuschiisse

Zinsenzuschisse stellen, zum Unterschied von Baukostenzuschiissen, laufende Leistungen der
offentlichen Hand dar, die an den jahrlich zu leistenden Zinsaufwand fiir Kapitalmarktdarlehen
gebunden sind. Mit dem Zinsenzuschuss Gibernimmt die 6ffentliche Hand einen Teil des ent-
sprechenden Aufwands, wobei unter bestimmten Bedingungen auch mehr als der gesamte reale
Zinsaufwand von der o6ffentlichen Hand getragen wird.

Da der Zinsaufwand bei traditionellen marktkonformen Hypothekardarlehen auf Grund der
abnehmenden Restschuld wihrend der Laufzeit immer geringer wird, nimmt auch der Betrag der
Zinsenzuschisse selbst bei gleichbleibendem Prozentsatz im Laufe der Zeit ab.

Zinsenzuschussmodelle konnen unterschiedlich gestaltet und definiert werden:
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71

772

73

Z7 4

75

Z7 6

Zinsenzuschuss als fester Prozentsatz der jeweiligen Restschuld

In diesem Fall wird die Forderung als eine bestimmte Anzahl von Prozentpunkten (z.B.
4,0% oder 6,0%) festgelegt, die mit dem jeweiligen offenen Saldo multipliziert, den Zin-
senzuschuss pro Jahr ergeben.

Zinsenzuschuss als fester Prozentsatz des jeweiligen Zinsaufwandes

Bei dieser Form des Zinsenzuschusses wird ein bestimmter Teil des jahrlich falligen
Zinsaufwandes von der offentlichen Hand Gibernommen (z.B. 30% oder 50%).

Zinsenzuschuss als Differenz zwischen tatsdchlichem Zinsaufwand und einem vorge-
gebenen Prozentsatz der Restschuld

Dieses Modell legt einen bestimmten Zinssatz fest, der flir den typischen Darlehens-
nehmer tragbar erscheint, wihrend die 6ffentliche Hand die Differenz zu dem jeweils
fir Marktdarlehen zu entrichtenden Zinssatzen ibernimmt.

Die bisher beschriebenen Modelle ZZ 1 bis ZZ 3 basieren auf Zinsenzuschussformen,
die jeweils fiir die gesamte Laufzeit der geférderten Darlehen unverdndert in Kraft blei-
ben. Dies muss jedoch nicht unbedingt der Fall sein, da sich die wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen und insbesondere jene der Finanzmarkte laufend dndern. In diesem
Sinne hat es auch wiederholt Versuche gegeben, den erwarteten Verdnderungen der
Rahmenbedingungen entsprechende Férderungsformen zu definieren, wie sie in der
Folge ansatzweise dargestellt werden.

Zinsenzuschuss als fester Prozentsatz der jeweilige Restschuld, wobei jedoch der
entsprechende Prozentsatz in einer vorher festgelegten Weise sukzessive abnimmt

Bei diesem Modell wird unterstellt, dass die Kapitalmarktzinsen kiinftig eine nachge-
bende Tendenz aufweisen werden, so dass das Ausmald der Zinsenzuschiisse ohne
Uberlastung des kiinftigen Mieters schrittweise reduziert werden kann. In dhnlicher
Weise kann auch eine automatische reale Entlastung des Mieters erfolgen, wenn der
Kapitalmarktzinssatz nicht variabel gestaltet ist, sondern fiir die Laufzeit des Darlehens
fixiert wird, die Inflationsrate aber eine steigende Tendenz aufweist.

Zinsenzuschuss als fester Prozentsatz des jeweiligen Zinsaufwandes, wobei dieser
Anteil in einer vorher festgelegten Weise sukzessive abnimmt

Ahnlich wie im vorhergehenden Modell wird auch in diesem ein Riickgang der Kapi-
talmarktzinsen und/oder ein steigendes Haushaltseinkommen erwartet und auf dieser
Grundlage eine schrittweise Reduktion der subventionierten Zinsenanteils festgelegt.

Zinsenzuschuss als Differenz zwischen tatsachlichem Zinsaufwand und einem normativ
vorgegebenen sukzessive ansteigenden Zinsaufwand

Dieses Modell zielt in dieselbe Richtung wie die beiden vorhergehenden, das heil3t es
unterstellt nominell starker steigende Haushaltseinkommen und legt daher eine stufen-
weise Anhebung des vom Nutzerhaushalt zu tragen Zinsenanteils fest.
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Diese Vielfalt innerhalb des Férderungsinstruments ,Zinsenzuschuss” erlaubt eine vergleichende
Wertung nur auf der Grundlage umfangreicher Modellrechnungen. Erst eine Gegeniberstellung
der Auswirkungen der einzelnen Varianten unter vergleichbaren Bedingungen ldsst Aussagen
tber die relative Wirksamkeit und Effizienz derselben zu.

In diesem Sinne hat der Verfasser die genannten sechs Modelle tabellarisch und grafisch darge-
stellt (siehe folgende Blatter). Angesichts der zahlreichen Faktoren, die bei einem Hypothekardar-
lehen und einer allfdlligen Forderung zusammenspielen, mussten gewisse einheitliche Annahmen
getroffen werden, um berhaupt schliissige Aussagen formulieren zu kénnen. Diese grundsatzli-
chen Annahmen sind folgende:

- Das zu Grunde liegende Kapitalmarktdarlehen hat eine Laufzeit von 25 Jahren. Das
Darlehen ist als Annuitdtendarlehen gestaltet, das heilt, die Annuitdten sind Giber den ge-
samten Zeitraum nominell konstant.

- Die gesamten Produktionskosten einer typischen Mietwohnung werden (ber ein Kapi-
talmarktdarlehen finanziert. Die Darlehenssumme wird fiir den tabellarischen Vergleich
einheitlich mit 100 festgelegt.

- Das Verhéltnis zwischen den Gesamtproduktionskosten und dem jahrlichen Haus-
haltseinkommen wird mit 100:20 angenommen, das heif3t, dass die Gesamtkosten einer
Neubaumietwohnung dem flinffachen Jahreseinkommen eines typischen Haushalts ent-
sprechen. Dieses Verhaltnis schwankt allerdings stark innerhalb der Europdischen Union,
wobei statistische Definitionen eine wesentliche Rolle spielen.

Ein Abweichen von dem gewaihlten Verhiltnis hitte zwar Auswirkungen auf die resul-
tierende Wohnungsaufwandsbelastung der Haushalte und damit auch auf das allfallig
erforderliche Férderungsvolumen, doch beeinflusst es nicht die relative Wirksamkeit der
einzelnen Férderungsmodelle.

- Das Haushaltseinkommen wird als real stabil angenommen, das hei3t, der nominelle
Ausgangswert wird jahrlich mit der Inflationsrate indexiert. Dies ist eine konservative An-
nahme, da - zumindest Westeuropa seit 1945 - die Anpassung der realen Haushaltsein-
kommen tber groRere Zeitrdume tendenziell dem Produktivititzuwachs entsprach. Kurz-
fristig mogen allerdings bestimmte Bevolkerungsgruppen reale Einkommensverluste ver-
zeichnet haben.

- Der gesamte Kapitaldienst wird im Sinne einer Kostenmiete vom jeweiligen Mieterhaus-
halt getragen, so als ware er selbst der Darlehensnehmer.

- Als Basisvariante wird ein konstanter mittlerer Kapitalmarktdarlehenszinssatz von 9,0%
bei einer konstanten jahrlichen Inflation von 4,0% angenommen. Dies entspricht etwa
den Konditionen, die in vielen Lindern der EU wahrend der 1980er Jahre verbreitet wa-
ren. Danach werden die Auswirkungen eines Anstiegs von Zinssatz und Inflation auf
12,0% bzw. 6,0% und jene eines Riickgangs derselben auf 6,0% bzw. 2,0% untersucht.

- Zusétzlich ist zu beachten, dass bei niedrigeren nominellen Zinssdtzen auch die realen
Zinssadtze knapper angenommen wurden und bei hoheren Zinssatzen grol3ziigiger. Die
realen Zinssidtze bewegen sich dabei zwischen rund 4,0% und 6,0%. Dies entspricht et-
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wa den typischen Kapitalmarktbedingungen, da erfahrungsgemald die bei héheren Inflati-
onsraten auftretenden héheren nominellen Zinssadtze tendenziell auch hohere reale Zins-
satze enthalten.

- In einem ersten Durchgang wird zundchst angenommen, dass Zinssatz und Inflation
wdhrend des gesamten Zeitraums stabil bleiben (Varianten ZZ 1 bis ZZ 6). Danach wur-
den vergleichbare Berechnungen fiir progressive (ZZ 1 P bis ZZ 6 P) und degressive
Zinssdtze und Inflationsraten vorgenommen (ZZ 1 D bis ZZ 6 D), wobei Verdnderungen
jeweils im Fiinfjahresrhythmus angenommen wurden. Die solcherart variierenden Zins-
satze und Inflationsraten sind so gewahlt, dass ihre mittleren Werte den vorgenannten
konstanten Prozentsadtzen entsprechen.

- Das AusmalR der jeweiligen Forderung wird fir alle sechs Zinsenzuschussmodelle so
gewadhlt, dass sich im Sinne einer Kostenmiete fiir die mittlere Zinssatz- und Inflationsva-
riante jeweils tiber die gesamte Darlehenslaufzeit eine Wohnungsaufwandsbelastung von
maximal 25% ergibt.

Die genannten sechs Grundmodelle wurden also fiir drei unterschiedliche Niveaus von Zinssat-
zen und Inflationsraten untersucht und anschlieRend die Auswirkungen dreier verschiedener
Zinssatz- und Inflationsszenarien wihrend der Darlehenslaufzeit analysiert. Fiir diesen Prozess
wurden sdmtliche Varianten tabellarisch und grafisch ausgewertet.

In der tabellarisch/grafischen Darstellung finden sich zuoberst die gewahlten Ausgangsdaten wie
Zinssatz und Inflationsrate im Zeitablauf so wie das Ausmal der jeweiligen Zuschussvariante,
das fir die Basisvariante zur Sicherung einer Maximalbelastung von 25% des Haushaltseinkom-
mens erforderlich ist.

Die obere Halfte der Tabelle zeigt den sukzessiven Abbau der urspriinglichen Darlehenssumme
unter Kapitalmarktbedingungen mit Angabe der jeweils zu entrichtenden nominellen Zins- und
Tilgungszahlungen. Dabei erfolgen Zahlungen jeweils zu Beginn der in der ersten Spalte ange-
gebenen Jahre. Aus dem Verhiltnis von Annuitdt und Haushaltseinkommen ergibt sich dann die
Prozentuelle Wohnungsaufwandsbelastung des Haushalts ohne Férderung.

Rechts davon sind die Zinsenzuschiisse angegeben, die sich fiir die jeweilige Variante und das
gewdhlte Ausmal ergeben. Aus der resultierenden Nettoannuitat ldsst sich schlieSlich die
Nettobelastung durch den geférderten Wohnungsaufwand ermittelt.

In der unteren Blatthélfte findet sich eine gleichartige Tabelle, die jedoch an Stelle der oben
prasentierten nominellen Werte die entsprechende realen Werte (deflationierte Barwerte)
wiedergibt. Anhand dieser Barwerte lassen sich die jeweiligen gesamten realen Finanzierungs-
kosten und Aufwendungen der o6ffentlichen Hand errechnen.

Am rechten Blattrand finden sich drei grafische Darstellungen, deren obere den nominellen
Verlauf des Forderungsaufwands und des gesamten Kapitalkostenaufwands zeigt, wahrend die
untere die entsprechenden realen Werte veranschaulicht. Die mittlere Grafik zeigt den Belas-
tungsverlauf fiir eine reine Kapitalmarktfinanzierung und flir das jeweils prasentierte Forderungs-
modell. Da es sich hier um einen Verhaltniswert zwischen Annuitdt und Haushaltseinkommen
handelt, entfillt eine Unterscheidung nach nominellen und realen Werten.
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Rechts unten werden schlieBlich die charakteristischen Kennwerte jedes Férderungsmodells

zusammengefasst:

der reale Mittelabfluss der 6ffentlichen Hand (,Subvention®),

die durch die jeweilige Form der Marktintervention ausgel6ste Begiinstigung des Darle-
hensnehmers gegeniber einer reinen Kapitalmarktfinanzierung (,,Entlastung”),

das Verhdltnis zwischen gesamtem Subventionsaufwand und Gesamtfinanzierungskosten
und

der jeweilige Effizienzfaktor (,,Eff-Faktor”), das heilst das Verhaltnis zwischen realer
Entlastung des Mieters gegeniiber einen reinen Kapitalmarktfinanzierung und dem realen
Gesamtaufwand der o6ffentlichen Hand. Es betrdgt fiir saimtliche Formen von Zinsenzu-
schiissen immer 1,0, d.h. fiir jeden Euro, den die 6ffentliche Hand im Rahmen des jewei-
ligen Zinsenzuschuss-Modells aufwendet, wird der Wohnungsnutzer real um 1,0 Euro
entlastet.

Ein Wert von 100% bedeutet demnach, dass der Barwert der 6ffentlichen Leistungen
den gesamten realen Finanzierungskosten (Zinsaufwand) entspricht. Ein hoherer Pro-
zentsatz weist darauf hin, dass die 6ffentliche Hand nicht nur die gesamten Finanzie-
rungskosten tragt , sondern auch einen Teil der Kapitaltilgung Gibernimmt.

In der Folge sind die beschriebenen Tabellen und Grafiken fiir die sechs ausgewahlten Forde-
rungsmodelle jeweils auf dem Hintergrund von niedrigen, mittleren und héheren Kapitalmarkt-

zinsen wieder gegeben (18 Blatter).

Aus der vergleichenden Analyse dieser sechs Varianten von Zinsenzuschissen ergeben sich

folgende Charakteristika:

ZZ 1 K Zinsenzuschisse als konstante Prozentpunkte bei im Zeitablauf konstanten Kapitalmarkt-

zinsen

Die nominellen Betrdge der Zinsenzuschiisse im Zeitablauf sind fiir unterschiedliche
Zinssatze weitgehend dhnlich. Die entsprechenden realen Werte werden nahezu linear
abgebaut.

Allerdings ergibt sich bei niedrigen Zinssdtzen eine Unstetigkeit insofern, als die Netto-
Belastungskurve dann iber den gesamten Zeitraum ansteigt (statt wie bei hoheren
Zinssitzen abnimmt) und daher in den ersten Jahren eine Uberférderung stattfindet.

Auf Grund des konstanten Zuschusszinssatzes variiert der laufende Zinsaufwand stark
mit den jeweiligen Marktzinssatz.

Demgegeniiber ergibt sich bei héheren Zinssitzen eine anfingliche Uberlastung, wenn
die Zinsenzuschiisse nicht deutlich angehoben werden. Dies resultiert daraus, dass in
diesem Modell die H6he der Zinsenzuschiisse auf mittlere Zinssdtze abgestimmt und
dann bei gedanderten Zinssatzen und Inflationsraten nicht abgedndert wurde.

Der gesamte Férderungsaufwand der offentlichen Hand ist bei unterschiedlichen Zins-
sdtzen weitgehend identisch, doch zeigt sich bei héheren Zinssatzen - auf grund der
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72K

Z7 3K

Z7 4K

rascheren inflationdren Entwertung nomineller Betrdge - eine leicht abnehmende Ten-
denz.

Zinsenzuschisse als konstanter Zinsenanteil bei im Zeitablauf konstanten Kapitalmarkt-
zinsen

Dieses Zinsenzuschussmodell ist dem vorhergehenden dhnlich, doch ergeben sich auf
Grund der Koppelung der Zuschiisse an die jahrlichen Zinszahlungen fiir das Kapital-
marktdarlehen ausgeglichenere Verldaufe der Belastungskurven. Dennoch verbleibt eine
gewisse anfangliche Uberlastung bei htheren Zinssitzen.

Die Abhédngigkeit der laufenden Belastung vom jeweiligen Kapitalmarktzinsniveau ist
bei diesem Modell gemildert.

Der Forderungsaufwand variiert stiarker als bei dem ersten Modell und steigt mit héhe-
ren Zinssatzen an.

Zinsenzuschisse als Differenz zu einem festen Nettozinssatz bei im Zeitablauf konstan-
ten Kapitalmarktzinsen

Die dauerhafte Fixierung des vom Darlehensnehmer und damit vom Mieter zu entrich-
tenden nominellen Zinssatzes fiihrt zu einer extremen Abhangigkeit des Forderungs-
aufwandes von den jeweils geltenden Marktzinssatzen.

Andererseits ist diese Variante fiir den Darlehensnehmer die giinstigste unter den bisher
betrachteten, weil der laufende Aufwand nicht mehr von der Entwicklung der Kapital-
marktzinssdtze abhangig ist. Gleichzeitig ergeben sich sehr ausgewogene Belastungs-
kurven im Zeitablauf.

Die Abkoppelung der Nutzerbelastung von den Kapitalmarktkonditionen bedeutet aber
auch, dass die Nachfrage nach derart geférderten Kapitalmarktdarlehen auch in Hoch-
zinsphasen unverdndert stark oder - wegen der teureren marktkonformen Alternativen
- sogar noch héher (?) sein wird, weil die unter normalen Bedingungen dampfende
Wirkung hoher Zinsen auf die Darlehensnachfrage ausgeschaltet wird.

Zinsenzuschisse als degressive Prozentpunkte bei im Zeitablauf konstanten Kapital-
marktzinsen

Da das Hauptproblem traditioneller Darlehen darin besteht, dass mittlere und héhere
Zinssdtze einen Uberproportionalen Anstieg der Anfangsbelastung mit sich bringen,
scheint der Einsatz degressiver Forderungen im Prinzip zielflihrend. Das gegenstandli-
che Modell K4 entspricht mit der Festlegung der Zinsenzuschisse als Prozentpunkte
der aushaftenden Schuld gedanklich dem urspriinglichen Modell K1, doch wird in die-
sem Fall angenommen, dass die Zahl der Zuschuss-Prozentpunkte nach jeweils fiinf Jah-
ren um einen Punkt reduziert wird.

Unter der Bedingung eines maximalen Wohnungsaufwandes von rund 25% des Haus-
haltseinkommens ergibt sich bei mittleren Zinssdtzen ein sehr gleichméliger Belas-
tungsverlauf. Sinken die Kapitalmarktzinsen allerdings unter diesen Bezugswert, dann
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erfolgt in den ersten Jahren eine Uberférderung, wihrend bei hdheren Zinssitzen eine
anfingliche Uberlastung nicht verhindert werden kann.

Der Forderungsaufwand der 6ffentlichen Hand ist bei allen Zinssdtzen dhnlich hoch,
doch weist er bei héheren Kapitalmarktzinssdtzen und Inflationsraten eine leicht fallen-
de Tendenz auf.

ZZ 5 K Zinsenzuschisse als degressiver Zinsenanteil bei im Zeitablauf konstanten Kapital-
marktzinsen

Noch besser als bei der dhnlich konzipierten Variante ZZ 2 K gelingt es bei diesem
Modell, den Belastungsverlauf fiir alle Zinssatze relativ konstant zu halten, auch ist der
gesamte reale Forderungsaufwand fir alle Zinssatze etwas geringer.

Z7 6 K Zinsenzuschiisse als Differenz zu progressiven Nettozinsen bei im Zeitablauf konstan-
ten Kapitalmarktzinsen

Gestaltet man die vom Nutzer zu tragenden Nettozinssitze entsprechend den ur-
spriinglich gewdhlten generellen Annahmen, dann ergibt sich fiir mittlere Zinssitze ein
gleichmaliger Belastungsverlauf, doch kénnen niedrigere Zinssdtze zur einer gewissen
Uberlastung und hohere zu einer Uberférderung fiihren.

Bei niedrigen Kapitalmarktzinssdtzen kann das gewdhlte Modell rechnerisch auch zu
negativen Zinsenzuschiissen fiihren, die allenfalls als riickzahlbar definiert werden kon-
nen. In diesem Fall ergibt sich fiir niedrige Zinssdtze auch ein recht geringer Forde-
rungsaufwand, wéahrend dieser bei h6heren Zinssiatzen sehr rasch ansteigt.

Die bisherigen Forderungsmodelle basierten auf der Annahme, dass Zinssidtze und Inflationsraten
tiber den gewdhlten Zeitraum von 25 Jahren konstant bleiben. Die unterschiedlichen Zinssatze
sind also nicht als Veranderungen im Zeitablauf, sondern als verschiedene Situationen zu
verstehen, in denen die hier untersuchten Zinsenzuschussmodelle jeweils spezifische Auswir-
kungen haben. In der Folge wird nun der Frage nachgegangen, welche Konsequenzen Verdnde-
rungen der Zinssdtze und Inflationsraten im Zeitablauf mit sich bringen.

In diesem Sinne werden die bereits oben beschriebenen Modellvarianten zundchst mit im
Flnfjahresrhythmus steigenden Zinssdtzen und Inflationsraten kombiniert (progressive Varian-
ten). Die angenommenen Steigerungsraten betragen fiir beide Werte jeweils einen halben
Prozentpunkt pro Fiinfjahresperiode. Dabei entsprechen die mittleren Werte, also jene, die fir
die Jahre 11 bis 15 angegeben sind, denen der oben beschriebenen Zuschussmodelle mit
konstanten Zinssatzen.

In der Folge sind die sechs ausgewdahlten Forderungsmodelle jeweils auf dem Hintergrund von
niedrigen, mittleren und héheren, jedoch in allen Fallen steigenden Kapitalmarktzinsen wieder-
gegeben (18 Blatter). Sie werden in dieser Form einzeln nach ihren Auswirkungen bewertet.

Z7Z 1 P Zinsenzuschisse als konstante Prozentpunkte bei im Zeitablauf steigenden Kapital-
marktzinsen

Der Betrag der jahrlichen Zinsenzuschiisse bleibt fir alle Zinssitze weitgehend gleich.
Der reale Wert der Zinsenzuschiisse wird bei allen Zinssdtzen nahezu linear abgebaut.
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Z72P

ZZ 3P

Z7 4P

Fir mittlere Zinssitze ist der Belastungsverlauf angemessen, fiir geringe Zinssitze ergibt
sich allerdings eine anfingliche Uberférderung, die erst im Laufe der Jahre abgebaut
wird. Umgekehrt resultiert bei hoheren Zinssitzen eine anfingliche Uberlastung.

Der gesamte reale Férderungsaufwand der 6ffentlichen Hand nimmt wegen der stei-
genden Inflationsraten bei héheren Zinssdtzen etwas ab.

Zinsenzuschisse als konstanter Prozentanteil bei im Zeitablauf steigenden Kapital-
marktzinsen

Die nominellen Zinsenzuschiisse nehmen bei steigenden Zinssatzen stark zu, bei nied-
rigen dementsprechend ab. Fiir die entsprechenden realen Betrdge gilt dies in geringe-
rem Ausmal.

Der Barwert des Férderungsaufwands entwickelt sich etwa proportional zum Kapital-
marktzinssatz.

Die Belastung des Nutzers bleibt bei niedrigen Zinssatzen weitgehend konstant und
weist nur bei htheren Zinssitzen eine geringe anfingliche Uberlastung auf.

Zinsenzuschisse als Differenz zu einem festen Nettozinssatz bei im Zeitablauf steigen-
den Kapitalmarktzinsen

Bei dieser Variante wird der Nutzer durch einen vergleichsweise niedrigen festen Zins-
satz beglinstigt, wiahrend die 6ffentliche Hand die Differenz zu den jeweiligen Kapital-
marktzinsen Gbernimmt. Aus diesem Grunde steigt der Gesamtbetrag der Zinsenzu-
schiisse bei hoheren Zinssatzen stark an, so dass der 6ffentliche Forderungsaufwand
trotz der fortschreitenden Entwertung durch héhere Inflationsraten dhnlich rasch
wadchst.

Im Vergleich dieser ersten drei Varianten zeigen sich bei mittleren Zinssiatzen sehr dhn-
liche Verhiltnisse, bei niedrigen Zinssitzen ist jedoch bei der Variante ZZ 1 P eine U-
berférderung und beim Modell ZZ 3 P eine Uberlastung festzustellen. Bei héheren
Zinssatzen sind die Verhdltnisse genau umgekehrt.

Zinsenzuschisse als degressive Prozentpunkte bei im Zeitablauf steigenden Kapital-
marktzinsen

Eine Absenkung der Zinsenzuschiisse um je einen Prozentpunkt nach jeweils finf Jah-
ren ergibt einen relativ stabilen Forderungsaufwand unabhangig von den jeweiligen
vorherrschenden Kapitalmarktzinssatzen.

Der Belastungsverlauf bleibt fiir progressive mittlere Zinssiatze noch relativ stabil. Bei
niedrigen Zinssitzen resultiert allerdings aus diesen Annahmen eine starke anfangliche
Uberférderung und bei héheren Zinssitzen ein dhnlicher Effekt gegen Ende der Darle-
henslaufzeit.

Der reale 6ffentliche Férderungsaufwand fiir diese Variante variiert bei unterschiedli-
chen Zinssdtzen nur wenig.
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ZZ5P

ZZ6P

Zinsenzuschisse als degressiver Prozentanteil bei im Zeitablauf steigenden Kapital-
marktzinsen

Bei dieser Variante schwankt der Belastungsverlauf nur wenig. Er weist bei niedrigen
Zinssdtzen eine leicht steigende und bei héheren eine leicht fallende Tendenz auf. Die
Summe der Zinsenzuschiisse steigt mit hoheren Zinssdtzen an und dementsprechend
auch der Gesamtaufwand der 6ffentlichen Hand. Die Entwicklung der Nettoannuitaten
im Zeitablauf ist fir alle Zinssdtze weitgehend dhnlich.

Zinsenzuschisse als Differenz zu progressiven Nettozinsen bei im Zeitablauf steigen-
den Kapitalmarktzinsen

Die vom Nutzer zu tragenden Nettozinsen werden einer Annahme gemal} jeweils nach
finf Jahren um einen Prozentpunkt angehoben. Legt man diese Nettozinsen in einer
Weise fest, dass sich fiir mittlere Zinssitze Belastungsraten von maximal 25% ergeben,
dann ergibt sich bei niedrigen Zinssitzen iiber lingere Zeitrdume eine gewisse Uberlas-
tung. Andererseits resultiert bei htheren Zinssitzen eine miRige Uberférderung.

Der Gesamtforderungsaufwand ist bei niedrigen Kapitalmarktzinssatzen extrem gering,
steigt allerdings bei hohen Zinssitzen sehr rasch an.

Entsprechend den oben beschriebenen Forderungsvarianten auf dem Hintergrund von steigen-

den Zinssadtzen und Inflationsraten wurde analog auch das Verhalten dieser Férderungsvarianten

bei fallenden Kapitalmarktzinsen untersucht.

In der Folge sind daher die gleichen ausgewahlten Forderungsmodelle jeweils auf dem Hinter-

grund von niedrigen, mittleren und héheren, jedoch in allen Fallen fallenden Kapitalmarktzinsen

wiedergegeben (18 Blatter).

ZZ1D

72D

ZZ3D

Zinsenzuschisse als konstante Prozentpunkte bei im Zeitablauf fallenden Kapitalmarkt-
zinsen

Die Festlegung der Zinsenzuschiisse unabhdngig von den Kapitalmarktkonditionen er-
gibt einen relativ konstanter Forderungsaufwand. Allerdings resultiert im Belastungsab-
lauf bei niedrigen Zinssadtzen praktisch wahrend der gesamten Darlehenslaufzeit eine
Uberférderung, wihrend die konstanten Zinsenzuschiisse bei htheren Zinssitzen eine
anfingliche Uberlastung nicht vermeiden kénnen.

Zinsenzuschisse als konstante Prozentanteile bei im Zeitablauf fallenden Kapitalmarkt-
zinsen

Bei den getroffenen Annahmen zeigt sich fiir niedrige und mittlere Zinssétze eine aus-
gewogene Belastungskurve, die nur bei hoheren Zinssitzen anfanglich zu einer leichten
Uberlastung fiihrt.

Der Gesamtaufwand der 6ffentlichen Hand steigt mit den Zinssdtzen an und Ubertrifft
bei hoheren Zinssdtzen sogar die gesamten realen Finanzierungskosten.

Zinsenzuschusse als Differenz zu konstanten Nettozinsen bei im Zeitablauf fallenden
Kapitalmarktzinsen
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Diese Variante ergibt sehr gleichmalRiger Belastungsverldufe bei unterschiedlichen Zins-
satzen. Allerdings steigt der Forderungsaufwand der 6ffentlichen Hand bei héheren
Zinssdtzen stark an.

Z7Z 4 D Zinsenzuschisse als degressive Prozentpunkte bei im Zeitablauf fallenden Kapital-
marktzinsen

Die Festlegung der Zinsenzuschiisse als degressive Prozentpunkte ergibt bei mittleren
Zinssdtzen eine sehr gleichmalige Belastung im Zeitablauf, bei niedrigen Zinssatzen je-
doch eine starke Uberférderung zu Beginn der Darlehenslaufzeit, die spaterhin schritt-
weise abgebaut wird. Umgekehrt ergibt sich bei hoheren Zinssdtzen eine anfingliche
Uberlastung.

Der 6ffentliche Férderungsaufwand bleibt fir alle Zinssdtze ziemlich dhnlich.

Z7 5 D Zinsenzuschisse als degressive Prozentanteile bei im Zeitablauf fallenden Kapitalmarkt-
zinsen

Diese Variante ergibt bei den angegebenen Rahmenbedingungen auch bei unterschied-
lich hohen Kapitalmarktzinsen sehr gleichmalige Belastungsverldufe.

Der gesamte Forderungsaufwand steigt zwar mit héheren Zinssatzen, bleibt aber tiber-
wiegend im glinstigen Bereich.

Z7 6 D Zinsenzuschisse als Differenz zu progressiven Nettozinssitzen bei im Zeitablauf
fallenden Kapitalmarktzinsen

Die Belastungsverldufe sind fiir alle Zinssatze relativ stabil und nur bei niedrigen Zins-
sitzen ergeben sich geringfiigige Uberschreitungen der als akzeptabel definierten Be-
lastung von 25% des Haushaltseinkommens. Andererseits resultiert bei hohen Kapital-
marktzinsen gegen Ende der Laufzeit eine zunehmende Uberférderung.

Der Forderungsaufwand der offentlichen Hand ist allerdings extrem zinssatzabhangig.
Waihrend die Zinsenzuschiisse bei niedrigen Kapitalmarktzinssiatzen sehr gering sind
und im spateren Verlauf rechnerisch sogar negativ werden, steigen diese bei héheren
Zinssatzen sehr rasch an.

Versucht man diese Einzelcharakteristika dieser Zinsenzuschussmodelle zu einem Gesamtbild
zusammenzufiigen, so lassen sich folgende generelle Aussagen formulieren:

Die Modellvarianten ZZ 1, ZZ 2 und ZZ 3 sind fiir mittlere Kapitalmarktzinssatze weitgehend
deckungsgleich. In allen drei Varianten ergibt sich tendenziell gegen Ende der Darlehenslaufzeit
eine gewisse Uberférderung.

Der wesentliche Unterschied zwischen den drei Modellen zeigt sich beim Ubergang zu niedrige-
ren oder hoheren Kapitalmarktzinsen. Das Modell ZZ 1 fiihrt bei niedrigem Zinssatz zu einer
anfianglichen Uberférderung, die durch steigende Belastungswerte im Zeitablauf abgebaut wird.
Das Modell ZZ 3 hingegen verzeichnet bei niedrigem Kapitalmarktzinssatz und Inflationsniveau
eine anfingliche Uberlastung. Fiir hohe Kapitalmarktzinsen ist das Bild fiir alle drei Modelle
wieder weitgehend dhnlich, mit einem tendenziellen Ubergang von anfinglichen Uberlastung zu
einer schrittweisen Uberférderung.
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Der gravierendste Unterschied zwischen diesen drei Modellen besteht in der Anderung des
Forderungsaufwand der 6ffentlichen Hand der im Falle des Modells ZZ 1 nur wenig variiert,
jedoch eine inverse Tendenz aufweist, das heiSt, dass der Aufwand bei niedrigerem Zinssatz
steigt und bei héherem sinkt. Fiir das Modell ZZ 2 bleibt der Férderungsaufwand bei allen
Zinssatzen relativ stabil und das Modell ZZ 3 zeigt eine sehr dynamische Auspragung mit starken
Abweichungen parallel zu den hoheren oder niedrigeren Kapitalmarktzinsen. Diese Hauptcha-
rakteristika bleiben auch bei progressiven oder degressiver Tendenzen der Kapitalmarktzinsen
unverdndert aufrecht.

Auch die Férderungsmodelle ZZ 4, 77 5 und ZZ 6 weisen untereinander gewisse Gemeinsam-
keiten auf. Sie entsprechen im Prinzip den Modellen ZZ 1, ZZ 2 und ZZ 3, doch wird durch die
nun degressive Gestaltung der Zinsenzuschisse der reale Gesamtférderungsaufwand in allen
Fallen geringer. Ahnlich wie bei der ersten Gruppe weist je nach Hohe der Kapitalmarktzinsen
das Modelle ZZ 4 die geringste und das Modell ZZ 6 die hochste Variationsbreite fiir den
Forderungsaufwand der 6ffentlichen Hand auf. Die charakteristischen Phanomene wie zeitweise
Uberférderung oder Uberlastung entsprechen dabei ebenfalls den zuerst beschriebenen drei
Modellen.

Hinsichtlich des Belastungsverlaufs ist grundsatzlich festzuhalten, dass dieser dann weitgehend
stabil bleibt, wenn die Modelle mit fortschreitender Reduktion der Forderung (ZZ 4, ZZ 5 und
Z7 6) mit nachgebenden Zinssdtzen und mit sich abschwédchenden Inflationsraten (degressive
Varianten) kombiniert werden.

Eine grafische Darstellung dieser Zusammenhidnge mag die Vor- und Nachteile diverser Zinsen-
zuschuss-Modelle auf dem Hintergrund von wahrend einer 25-jahrigen Laufzeit schwankenden
Kapitalmarktzinssatzen besser erkldaren. Zu diesem Zweck wird in der ersten Grafik ein zunachst
steigender, dann aber fallender Kapitalmarktzinssatz angenommen. In der zweiten Grafik wird
diese Entwicklung spiegelbildlich umgekehrt. Je nach der Definition der einzelnen Zinsenzu-
schuss-Modelle ergeben sich in dieser Situation unterschiedliche geférderte Nettozinssatze.
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Grafik 3: NETTOZINSSATZE
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Aus diesen Grafiken wird ersichtlich, dass die Modelle ZZ 1 und ZZ 4 vom Kapitalmarkt (und
damit von den Inflationsraten) vollig unabhangig sind. Je nach deren Entwicklung im Zeitablauf
wiirden sich daher Perioden der Uberférderung oder der Uberlastung ergeben. Der Einsatz
derartiger Zinsenzuschuss-Modelle scheint daher 6konomisch und auch férderungspolitisch
wenig angebracht.

In einem weiteren Schritt werden die aus diesen Zinsenzuschussen resultierenden Nettozinssat-
ze den Kapitalmarktzinssidtzen in beiden Varianten gegeniibergestellt und mit einem ,politisch
gewollten, weil als tragbar erachteten” Nettozinssatz von 4,0% verglichen.

Auch aus dieser Darstellung lasst sich ablesen, dass die Modelle ZZ 1 und ZZ 4 erratische
Nettozinssidtze ergeben, die periodenweise weitab von dem postulierten Zinssatzniveau von
4,0% liegen. Dieser vorgegebene Nettozinssatz, der dem Modell ZZ 3 entspricht, negiert
allerdings vollig das makrockonomische Umfeld von Inflation und Kapitalmarktzinssatzen. Auch
das Modell ZZ 6 lasst keinen logischen Einfluss der Kapitalmarktzinssdtze erkennen und mag zu
einer progressiven Uberlastung fiihren. Somit bleibt das Modell ZZ 5, das an seiner Beliebigkeit
krankt, die systematische Aussagen zu seiner Treffsicheit erschwert, und das relativ giinstige
Modell ZZ 2, das dennoch bei héheren Kapitalmarktzinssitzen zu einer gewissen Uberlastung
fihren kann.

3.3 Annuititenzuschiisse

Im Prinzip ist es ohne Bedeutung, in welcher Form 6ffentliche Zuschisse definiert werden,
solange es gelingt, mit geringstmoglichem Forderungsaufwand die als notwendig bezeichnete
Entlastung der Wohnungsnutzer herbeizufiihren. Dennoch hat sich aus Griinden der Praktikabili-
tat eine Definition dieser 6ffentlichen Zuschiisse zu den marktkonformen Kapitalkosten als
Zinsenzuschiisse oder Annuitdtenzuschiisse eingebiirgert.

Annuitdtenzuschisse unterscheiden sich in mehrerer Hinsicht grundséatzlich von Zinsenzuschiis-
sen. Bei traditionellen Hypothekardarlehen bleiben die nominellen Annuitdten wahrend der
ganzen Laufzeit konstant. (Die beiden Bestandteile der Annuitit, ndmlich Zinszahlung und
Kapitaltilgung entwickeln sich im Zeitablauf gegenlaufig, d.h. die Zinsen fallend und die Tilgung
steigend - s. Abschnitt ...). Daher bleiben auch alle Varianten von Annuitdtenzuschiissen nomi-
nell konstant, die als fester Prozentsatz oder fester Prozentanteil der Kapitalmarktannuitit oder
als Differenz zwischen einer konstanten Nettoannuitdt und der Kapitalmarktannuitat definiert
werden.

Ahnlich wie bei den Zinsenzuschiissen werden in der Folge sechs Annuititenzuschuss-
Forderungsmodelle jeweils auf dem Hintergrund von niedrigen, mittleren und héheren, zundchst
aber im Zeitablauf stabilen Kapitalmarktzinsen wiedergegeben (18 Blatter).

AZ 1 K Annuitatenzuschisse als fester Prozentsatz der Darlehenssumme bei im Zeitablauf
konstanten Kapitalmarktzinsen

Aufgrund der gewdhlten Definition bleibt der nominelle Betrag der Annuitdtenzuschis-
se Uber die gesamte Laufzeit konstant. Die abnehmenden realen Werte fir die Brutto-
und Nettoannuitat entwickeln sich im Zeitablauf parallel.
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AZ 2K

AZ 3 K

AZ 4 K

AZ 5K

Zufolge der Bedingung, dass der Mieterhaushalt mit den Kapitalkosten nicht Gberlastet
werden sollen, das heil’t, dass die Belastungsquote 25% nicht ibersteigen soll, ist bei
mittleren Zinssdtzen ein Annuitdtenzuschuss in der Héhe von rund der Halfte der Kapi-
talmarktannuitit erforderlich. Die tatsdchliche Belastung nimmt allerdings von ihrem an-
fanglichen Hochstwert im Laufe der Zeit immer weiter ab.

Auf Grund der kapitalmarktunabhingigen Definition dieser Forderungsvariante, ergibt
sich zwangslaufig bei niedrigen Kapitalmarktzinssitzen eine massive Uberférderung
und bei héheren eine anfingliche Uberlastung des Mieterhaushalts.

Der Forderungsaufwand der 6ffentlichen Hand nimmt bei hoheren Inflationsraten ten-
denziell ab.

Annuitdtenzuschisse als fester Prozentanteil der Kapitalmarktannuitit bei im Zeitablauf
konstanten Kapitalmarktzinsen

Definitionsgemal ist bei dieser Forderungsvariante das Verhaltnis zwischen Annuitaten-
zuschuss und Kapitalmarktannuitat fir alle Zinssdtze konstant.

Typischerweise ergibt sich auch hier eine Uberférderung bei niedrigen und eine anfing-
liche Uberlastung bei hohen Kapitalmarktzinssitzen.

Der reale Forderungsaufwand der o6ffentlichen Hand bleibt fiir unterschiedliche Kapi-
talmarktzinssitze weitgehend gleich.

Annuitatenzuschusse als Differenz zu einer festen Nettoannuitit bei im Zeitablauf
konstanten Kapitalmarktzinsen

Durch die Abkoppelung der Nettoannuitdt von den vorherrschenden Kapitalmarktbe-
dingungen, ist die Anfangsbelastung des Mieterhaushalts bei allen Zinssiatzen gleich,
doch ergibt sich im Zeitablauf eine fortschreitende Entlastung. Diese flihrt bei héheren
Zinssdtzen zu einer extrem niedrigen realen Belastung gegen Ende der Darlehenslauf-
zeit.

Der Forderungsaufwand der 6ffentlichen Hand schwankt bei dieser Variante sehr stark
mit dem jeweiligen Niveau der Kapitalmarktzinsen.

Annuitdtenzuschisse als degressiver Prozentsatz der Darlehenssumme bei im Zeitab-
lauf konstanten Kapitalmarktzinsen

Der Einsatz von degressiven Annuitdtenzuschiissen erlaubt bei mittleren Zinssadtzen ei-
ne relativ stabile Gestaltung der Kapitalkostenbelastung. Es ergibt sich jedoch der Nach-
teil einer zumindest anfinglichen Uberférderung bei niedrigen und einer anfinglichen
Uberlastung bei htheren Kapitalmarktzinssitzen.

Ahnlich wie bei der Modellvariante AZ K1 nimmt der reale Férderungsaufwand bei ho-
heren Zinssdtzen ab und umgekehrt.

Annuitdtenzuschiisse als degressiver Prozentanteil der Kapitalmarktannuitat bei im
Zeitablauf konstanten Kapitalmarktzinsen



FORMEN DER OBJEKTFORDERUNG IM MIETWOHNUNGSSEKTOR

Christian Donner 31.12. 2006 21

AZ 6 K

Die Definition der Annuitdtenzuschiisse als degressiver Prozentanteil ergibt gegentiber
der vorhergehenden Variante AZ K4 eine geringere Schwankungsbreite der Kapitalkos-
tenbelastung bei unterschiedlichen Zinssatzen.

Der Forderungsaufwand entwickelt sich etwa proportional zum jeweiligen Kapital-
marktzinssatz.

Das Verhdltnis der realen Gesamtsubvention zu den gesamten Finanzierungskosten ist
bei dieser Variante fiir alle Zinssétze praktisch gleich.

Annuitdtenzuschisse als Differenz zu einer progressiven Nettoannuitét bei konstanten
Kapitalmarktzinsen

Da bei dieser Variante die Annuitdtenzuschiisse wieder von den realen Kapitalmarkt-
konditionen unabhingig definiert sind, ergeben sich extrem schwankende Aufwendun-
gen der offentlichen Hand, die bei niedrigen Zinssadtzen sehr gering, um bei hheren
Zinssdtzen aber sehr bedeutend werden.

Die Belastungsquote der Haushalte ist bei mittleren Zinssatzen relativ stabil, bei niedri-
gen entwickelt sich jedoch im Zeitablauf einen gewissen Uberlastung, wihrend bei hé-
heren Zinssidtzen umgekehrt eine progressive Uberférderung stattfindet.

In der Folge wird zundchst den Auswirkungen von progressiven Zinssdtzen und Inflationsraten

nachgegangen. Dabei wird, dhnlich wie bei den Zinsenzuschiissen, von einem Anstieg um

jeweils einen halben Prozentpunkt nach jeder Fiinfjahresperiode ausgegangen.

Diese Varianten werden auf den folgenden Blattern in der bereits gewohnten Weise tabellarisch
und grafisch dargestellt (18 Blatter).

AZ1P

AZ2P

Annuitatenzuschisse als fester Prozentsatz der Darlehenssumme bei im Zeitablauf
progressiven Kapitalmarktzinsen

Die Festlegung von Annuitdtenzuschiissen als konstante Prozentsdtze der Darlehens-
summe ergibt auch bei steigenden Kapitalmarktzinssitzen ein dhnliches Bild wie bei un-
ter inflationsfreien Rahmenbedingungen.

Wahrend bei mittleren Zinssatzen die Kapitalkostenbelastung regelmalig von etwa
25% auf nur rund 10% abfillt, ist diese bei niedrigen Zinssdtzen noch wesentlich gerin-
ger und verbleibt zwischen 10% und 15%, womit sich eine laufende Uberférderung
feststellen lasst. Andererseits kann eine derartige Forderung bei hoheren Kapitalmarkt-
zinssitzen eine anfingliche Uberlastung des Mieterhaushalts nicht verhindern.

Der Forderungsaufwand der 6ffentlichen Hand sinkt bei héheren Inflationsraten rasch
ab.

Annuitdtenzuschisse als fester Prozentanteil der Kapitalmarktannuitat bei im Zeitablauf
progressiven Kapitalmarktzinsen

Diese Modellvariante ist der vorherigen dhnlich und kann daher die vorher genannten
Nachteile nur verringern aber nicht beseitigen.
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AZ3 P

AZ 4P

AZ5P

AZ6P

Der reale Férderungsaufwand nimmt bei dieser Variante mit héheren Kapitalmarktzins-
sdtzen tendenziell etwas ab.

Annuitatenzuschisse als Differenz zu einer festen Nettoannuitit bei im Zeitablauf
progressiven Kapitalmarktzinsen

Bei der Festlegung nominell konstanter Nettoannuitaten muss die 6ffentliche Hand die
Annuitdtenzuschiisse so gestalten, dass sie fiir jede Zahlungsperiode die Differenz zur
jeweiligen Kapitalmarktannuitdt Nettoannuitdt abdeckten. Dementsprechend steigt der
Forderungsaufwand bei h6heren Zinssdtzen sehr stark an.

Andererseits erfreuen sich die Darlehensnehmer bzw. die Nutzerhaushalte der neu fi-
nanzierten Mietwohnungen einer mit steigender Inflation rascheren Entwertung ihrer
nominell konstanten Annuititenzahlungen und damit einer progressiven Uberférde-
rung.

Annuitdtenzuschisse als degressiver Prozentsatz der Darlehenssumme bei im Zeitab-
lauf progressiven Kapitalmarktzinsen

Ahnlich wie bei dem Modell AZ 1 P sind die Annuititenzuschiisse bei diesem Modell
von den Rahmenbedingungen des Kapitalmarkts unabhadngig gestaltet.

In allen Fillen zeigen die abnehmenden Annuitdtenzuschiisse eine gegenladufige Ten-
denz zu den steigenden Kapitalmarktannuitdten.

Wahrend der Belastungsverlauf bei mittleren Kapitalmarktzinssitzen relativ ausgewogen
ist, ergibt sich fur niedrige Zinsen eine rasch steigende Belastung von einem niedrigen
Ausgangswert aus und eine fallende von einem hohen Ausgangswert. Im ersten Fall
muss andere von einer riickldufigen Uberférderung und im zweiten von einer ebenfalls
riicklaufigen Uberlastung sprechen.

Der Forderungsaufwand der 6ffentlichen Hand geht mit steigenden Zinssatzen zuriick.

Annuitdtenzuschisse als degressiver Prozentanteil der Kapitalmarktannuitat bei im
Zeitablauf progressiven Kapitalmarktzinsen

Dieses Modell weist dhnliche Charakteristika auf wie das vorhergehende, doch sind die
jeweiligen Abweichungen von einem optimalen Férderungsverlauf geringer.

Die reale Gesamtbelastung der 6ffentlichen Hand durch den Férderungsaufwand bleibt
bei simtlichen Kapitalmarktzinssdatzen unverandert.

Annuitdtenzuschisse als Differenz zu einer progressiven Nettoannuitdt bei im Zeitab-
lauf progressiven Kapitalmarktzinsen

Bei der starren Definition der Annuitdtenzuschisse als Differenz zwischen sukzessive
steigenden Nettoannuitdten und der jeweiligen Kapitalmarktannuitit ergeben sich bei
mittleren Zinssdtzen ausgewogene Belastungswerte, bei niedrigen jedoch tendiert die-
ses Modell zur einer spiteren Uberlastung des Darlehensnehmers bzw. Mieters, bei
hoheren Zinssitzen jedoch zu einer gewissen Uberférderung.
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Der reale Férderungsaufwand ist bei niedrigen Zinssidtzen sehr gering, doch steigt die-
ser mit hoheren Zinssatzen sehr rasch an.

Zum Abschluss dieser Analysen werden die beschriebenen Annuitdtenzuschussmodelle auch auf
dem Hintergrund von fallenden Kapitalmarktzinsen untersucht. Zu diesem Zweck wurde eine
Variation der Zinssdtze und Inflationsraten in gleicher Weise wie bei den Zinsenzuschiissen
(siehe oben) gewahilt.

Auf den folgenden Blattern finden sich wieder die tabellarischen Werte und grafischen Darstel-
lungen der einzelnen Férderungsmodelle unter diesen Bedingungen (18 Blatter).

Die charakteristischen Auswirkungen dieser Kombination der einzelnen Faktoren werden in der
Folge kurz umrissen.

AZ 1 D Annuitatenzuschisse als fester Prozentsatz der Darlehenssumme bei im Zeitablauf
degressiven Kapitalmarktzinsen

Geht man von einem Forderungsprozentsatz aus, der bei mittleren Zinssitzen eine ma-
ximale Anfangsbelastung von 25% ergibt, so zeigt sich, dass im Zeitablauf bei unter-
schiedlichen Marktzinssitzen eine progressive Uberférderung stattfindet. Dieser Effekt
ist bei niedrigen Zinssitzen besonders ausgepragt, zeigt sich aber auch trotz anfiangli-
cher Uberlastung bei héheren Zinssitzen.

Der reale Férderungsaufwand der 6ffentlichen Hand ist bei niedrigem Zinsniveau und
niedrigen Inflationsraten extrem hoch, nimmt jedoch bei steigenden Zinssatzen auf dem
Kapitalmarkt ab. Dementsprechend ist der Anteil der gesamten Forderung an den rea-
len Finanzierungskosten bei niedrigen Zinssitzen besonders hoch.

AZ 2 D Annuitdtenzuschiisse als fester Prozentanteil der Kapitalmarktannuitat bei im Zeitablauf
degressiven Kapitalmarktzinsen

Die Prozentuale Koppelung der Annuitdtenzuschiisse an das Niveau der Kapitalmarkt-
annuititen ergibt einen ausgewogeneren Verlauf der Belastungskurven. Dennoch ergibt
sich im Zeitablauf eine steigende Uberférderung der Darlehensnehmer bzw. Woh-
nungsnutzer. Diese ist bei niedrigen Kapitalmarktzinsen wahrend der gesamten Darle-
henslaufzeit und bei hohen Zinsen im spdteren Verlauf besonders ausgepragt.

Der reale Forderungsaufwand ist bei diesem Zuschussmodell fiir unterschiedliche Kapi-
talmarktzinsen weitgehend stabil, aber generell Gberdurchschnittlich hoch.

AZ 3 D Annuitatenzuschisse als Differenz zu einer festen Nettoannuitat bei im Zeitablauf
degressiven Kapitalmarktzinsen

Diese Forderungsvariante ist, wie auch unter den friiher dargestellten Rahmenbedin-
gungen, fir den Darlehensnehmer sehr vorteilhaft, weil zu keinem Zeitpunkt eine Uber-
lastung auftritt und das Verhaltnis zwischen Nettoannuitdt und Haushaltseinkommen je
nach Inflation unterschiedlich rasch absinkt, bei héheren Kapitalmarktzinsen auf sehr
niedrige Werte.
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AZ 4D

AZ 5D

AZ 6D

Dieser, fiir den Darlehensnehmer sehr giinstige Aspekt, zeigt allerdings als negative
Kehrseite einen mit héheren Kapitalmarktzinsen rasch ansteigenden 6ffentlichen Férde-
rungsaufwand.

Annuitdtenzuschisse als degressiver Prozentsatz der Darlehenssumme bei im Zeitab-
lauf degressiven Kapitalmarktzinsen

Eine - immer relativ willkirliche - Festlegung the Annuitdtenzuschisse als fallende Pro-
zentsdtze der Darlehenssumme ergibt nominell auch bei unterschiedlichen Kapital-
marktzinsen gleiche Werte, deren gesamter Barwert, das heil3t der 6ffentliche Forde-
rungsaufwand je nach der erwarteten Inflationsrate entsprechend abgemindert werden.

Die Belastungskurve bleibt bei mittleren Kapitalmarktzinsen relativ ausgewogen, steigt
jedoch bei niedrigen Zinssdtzen von einem geringeren Ausgangswert langsam an, wah-
rend sie bei hohen Zinssidtzen von einem iberhohten Ausgangswert rasch absinkt.

Annuitdtenzuschiisse als degressiver Prozentanteil der Kapitalmarktannuitit bei im
Zeitablauf degressiven Kapitalmarktzinsen

Die unterschiedlichen Nachteile, die bei den vorhergehenden Modell in registriert wur-
den, fallen bei der Definition von Annuitdtenzuschusse als abnehmende Prozentanteile
der Kapitalmarktannuitdt weitgehend weg. Die Belastungskurven sind auch bei unter-
schiedlichen Kapitalmarktzinsen weitgehend stabil.

Auch die Belastung der 6ffentlichen Hand durch den Foérderungsaufwand schwankt
kaum zufolge der verschiedenen Zinssatze.

Annuitdtenzuschisse als Differenz zu einer progressiven Nettoannuitit bei im Zeitab-
lauf degressiven Kapitalmarktzinsen

Die Festlegung von garantierten Nettoannuititen ergibt fiir den Darlehensnehmer rela-
tiv stabile Belastungsraten im Zeitablauf, doch hat dieses Modell hat je nach Kapital-
marktzinssdtzen stark unterschiedliche Auswirkungen auf den 6ffentlichen Férderungs-
aufwand. Bei niedrigen Zinssatzen ist dieser sehr gering und wird in spateren Jahren un-
ter Umstdnden sogar negativ. Er kdnnte somit als riickzahlbar definiert werden, womit
der Férderungsaufwand weiter absinkt. Bei hohen Kapitalmarktzinsen steigt der 6ffentli-
che Aufwand allerdings sehr stark an.

Die oben stehenden kurz formulierten Charakteristika der einzelnen Férderungsmodelle ergeben

zundchst ein uneinheitliches Bild. Um brauchbare, zusammenfassende Aussagen formulieren zu

koénnen, wird in der Folge versucht, dhnlich wie bei den Zinsenzuschissen, einen Gesamtiber-

blick zu geben.

Innerhalb der prasentierten Annuitdtenzuschussmodelle, lassen sich grundsatzlich zwei Gruppen
unterscheiden: die Modelle AZ 1 bis AZ 3 und die Modelle AZ 4 bis AZ 6. Die erste Gruppe
sieht jeweils eine im Zeitablauf nicht variiende Formel fiir das Ausmal® der Annuitdtenuzuschiisse

vor. Demgegeniiber werden in der zweiten Gruppe mittels unterschiedlicher Mechanismen

sukzessive steigende Nettoaufwendungen vorgesehen.
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Unter den Bedingungen mittlerer und konstanter Kapitalmarktzinsen, sind die Modelle AZ 1, AZ
2 und AZ 3 praktisch gleichwertig. Der 6ffentliche Férderungsaufwand ist nahezu identisch und
der Belastungsverlauf sinkt in allen drei Fallen vom anfanglichen Maximalwert (25%) auf einen
sehr niedrigen Endwert, das heilt es ergibt sich eine wachsende Uberférderung.

Bei niedrigeren oder hoheren Kapitalmarktzinssatzen weichen diese drei Modelle aber deutlich
voneinander ab. So dndert sich der Forderungsaufwand des Modells AZ 1 stark je nach den
Marktzinssatz, wobei dieser Aufwand bei niedrigeren Zinsen stark zunimmt und bei héheren
abnimmt. Demgegeniiber bleibt der Férderungsaufwand des Modells AZ 2 weitgehend stabil.

Gleichzeitig ldsst sich bei den ersten beiden Férderungsmodellen unter Zugrundelegung héherer
Kapitalmarktzinsen eine anfingliche Uberlastung feststellen, wihrend dies bei der dritten
Variante nicht der Fall ist. Insgesamt ldsst sich das Férderungsmodell AZ 3 als ausgewogener
bezeichnen.

Die Annuitatenzuschussmodelle AZ 4, AZ 5 und AZ 6 haben jedenfalls bei mittleren Kapital-
marktzinsen einen gleichwertigen offentlichen Forderungsaufwand. Dieser bleibt jedoch nur bei
dem Modell AZ 5 auch bei niedrigeren und héheren Kapitalmarktzinsen gleich, wahrend er bei
dem Modell AZ 4 merklich und bei dem Modell AZ 6 sehr stark im Sinne héherer oder niedriger
Kapitalmarktzinsen vom Ausgangswert abweicht.

Bei den letztgenannten drei Modellen sinkt die Kapitalkostenbelastung vom definierten Aus-
gangswert langsam auf einen etwas niedrigeren, jedoch unkritischen Wert ab. Dementsprechend
ist die Uberforderung im Zeitablauf gering. Erst bei hoheren Kapitalmarktzinsen nimmt die
Uberférderung im spateren Verlauf stirker zu. Bei niedrigeren Kapitalmarktzinsen bleibt die
Belastungsquote bei den Modellen AZ 5 und AZ 6 weitgehend konstant.

Die beschriebenen Zusammenhinge bleiben im Wesentlichen auch bei progressiven (AZ 1 P bis
AZ 6 P) oder degressiven (AZ 1 D bis AZ 6 D) Kapitalmarktzinsen wahrend des Férderungszeit-
raums erhalten. Besonders auffillig ist die starke Variationsbreite des realen Férderungsaufwan-
des bei den Modellen AZ 1 und AZ 6 in Abhdngigkeit vom jeweiligen Niveau der Kapitalmarkt-
zinsen. Dabei entwickelt sich der Férderungsaufwand bei der Variante AZ 1 gegensatzlich, jener
der Variante AZ 6 jedoch parallel zur Hohe der Kapitalmarktzinsen.

Generell ist der reale Forderungsaufwand der Modellgruppe AZ 1 bis AZ 3 hoher als jener der
Gruppe AZ 4 bis AZ 6.

Hinsichtlich der 6konomischen Treffsicherheit von Annuitdtenzuschuss-Modellen, d.h., der
relativen Kongruenz mit sich dndernden Rahmenbedingungen des Kapitalmarkts gilt dhnliches
wie es bereits zu den Zinsenzuschissen ausgefiihrt wurde.

Ein grundsatzlich anderer Problemzugang zu Finanzierungsforderungen besteht darin, dass man
bei der Gestaltung des Forderungsmodells nicht beliebig vorgeht und Zinsenzuschiisse oder
Annuitdtenzuschiisse in einer Weise festlegt, die vielleicht der gegenwartigen Kapitalmarktsitua-
tion entspricht, aber bei sich dndernden inflationdren Rahmenbedingungen und/oder Kapital-
marktzinssatzen ihr Ziel nicht erreichen oder tber dieses hinausschiefRen.

In diesem Sinne wird auf den folgenden drei Blattern das Modell eines traditionellen Kapital-
marktdarlehens veranschaulicht, das in einem solchen Ausmal mit Annuitatenzuschissen
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gekoppelt ist, dass der Nettoaufwand fiir den Darlehensnehmer konstant 25% des Haushaltsein-
kommens betragt. Unter der Annahme, dass das Haushaltseinkommen real konstant ist, gilt dies
daher auch fir den Wohnungsaufwand. Die Belastungskurve ist daher in jedem Fall eine waag-
rechte Gerade.

Dabei zeigt sich, dass bei niedrigen Kapitalmarktzinssatzen die erforderlichen Zuschisse relativ
gering sind und im Zeitablauf etwa gegen Ende der Laufzeit gegen Null tendieren. Bei mittleren
und hoheren Zinssatzen ist zu beobachten, dass der anfdngliche Zuschussbedarf deutlich steigt,
andererseits im Zeitablauf rascher zurlickgeht und sich im letzten Viertel bzw. letzten Drittel
rechnerisch in einen negativen Zuschuss verwandelt, der allenfalls riickzahlbar ausbedungen
werden kann und damit den Gesamtférderungsaufwand reduziert. Da die realen Nettoannuita-
ten wahrend der gesamten Laufzeit des Darlehens konstant bleiben, die laut Definition maximale
Zahlungskapazitat des Darlehensnehmers also voll ausgeschopft wird, ist der resultierende
offentliche Forderungsaufwand wesentlich geringer als bei den vorher beschriebenen Forde-
rungsmodellen. Er schwankt auch nur wenig bei unterschiedlichen Kapitalmarktzinsen und
Inflationsraten.

Auch die beschriebene Annuitdtenzuschussmodell leidet noch daran, dass wie bei allen traditio-
nellen Kapitalmarktdarlehen die Anfangsbelastung bei héheren Zinssatzen sehr stark steigt und
damit fiir einkommensschwachere Haushalte tendenziell untragbar wird. Sobald diese anfangli-
che Hiirde aus eigener Kraft nicht iberwunden werden kann, muss der betreffende Haushalt auf
ein derartiges Darlehen, das im Wege einer Kostenmiete zurlickzuzahlen ist, verzichten, oder die
offentliche Hand muss ihm mit einer entsprechenden Subvention zur Seite stehen.

Auf Grund der immanenten Kopflastigkeit traditioneller Hypothekardarlehen bietet sich als
logischer nachster Schritt an, dieselben nicht mit nominell konstanten, sondern mit real konstan-
ten Annuitdten auszustatten (3 Blatter). Dies bedeutet, dass der jeweilige Kapitalsaldo mit der
aktuellen Inflationsrate indexiert wird und die bei traditionellen Darlehen fillig werdenden Zinsen
zundchst kapitalisierten werden.

Auf diese Weise ergibt sich, ungeachtet der jeweiligen Kapitalmarktzinsen und Inflationsraten,
ein konstantes Verhaltnis zwischen Nettoannuitdten und Annuitdtenzuschissen. Damit bleibt
auch der Férderungsaufwand wahrend der gesamten Darlehenslaufzeit real konstant. Fiir die
konkreten Annahmen wiirde der gesamte Forderungsaufwand etwa zwei Drittel der realen
Finanzierungskosten betragen, was einen vergleichsweise giinstigen Wert darstellt.

3.4 Rickzahlbare Zuschiisse

Grundsatzlich kénnen sowohl Zinsenzuschiisse als auch Annuitdtenzuschisse als riickzahlbare
Zuschisse definiert werden. Dies bedeutet, dass die jahrlich von der 6ffentlichen Hand bereitge-
stellten Zuschussbetrdge nach Ablauf einer bestimmten Frist, nach Tilgung bestimmter anderer
Darlehensverpflichtungen oder nach anderen Ereignissen. zurlickzuzahlen sind. Dabei kommt
dem allenfalls fiir die Zeitspanne bis zur Riickzahlung angewendeten Zinssatz besondere
Bedeutung zu. In dieser Form entsoprechen Zinsenzuschiisse und Annuitdtenzuschiisse kleinen
,Forderungsdarlehens-Portionen”, die dhnlich zu bewerten waren, wie die Forderungsdarlehen
selbst (s.u.)
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Werden derartige Zuschiisse hingegen im Laufe der Zeit je nach der Einkommensentwicklung
des jeweiligen Haushalts angepasst, dann nehmen diese den Charakter von einkommensabhan-
gigen Forderungen an, d.h. von Subjektférderung. Derartige Instrumente werden daher im
entsprechenden Abschnitt ndher behandelt.

3.5 Forderungsdarlehen

Forderungsdarlehen stellen nach den Zinsenzuschiissen und Annuitdtenzuschiissen das dritte
wesentliche Instrument im Rahmen der Wohnbaufinanzierungsférderung dar. Im Gegensatz zu
den weiter oben untersuchten Zuschissen zu Kapitalmarktdarlehen, erfolgt eine - zumindest
teilweise - Finanzierung in der Form von Forderungsdarlehen direkt durch die 6ffentliche Hand.
Im Rahmen dieses direkten Einsatzes von Férderungsmitteln zur Langzeitfinanzierung von
Wohnbauten kann die 6ffentliche Hand die wesentlichen Charakteristika dieser Darlehen frei
gestalten. Zu diesen gehoren vor allem die Darlehenssumme, die Laufzeit, der Zinssatz und der
Tilgungssatz.

Um die Gestaltung dieser Faktoren sinnvoll vornehmen zu kénnen, geht der Férderungsgeber
davon aus, dass die aus den Forderungsmodellen resultierende Belastung durch Kapitalkosten
und Bewirtschaftungskosten - allenfalls im Zusammenwirken mit ergdnzenden Kapitalmarktdar-
lehen - die finanzielle Leistungsfahigkeit der spateren Mieterhaushalte nicht tGibersteigen soll. Als
erster Schritt muss daher das Haushaltseinkommen der gewlinschten Zielgruppe ermittelt und
sodann der als maximal tragbar erachtete Wohnungsaufwand festgelegt werden. In diesem Sinne
wird Ublicherweise eine maximale Wohnungsaufwandsbelastung stipuliert, das heif$t, dass das
Verhdltnis zwischen laufendem Wohnungsaufwand und verfiigbarem Nettoeinkommen einen
bestimmten Prozentsatz nicht Giberschreiten soll.

Zufolge dieses Gedankenganges werden Darlehenssumme, Laufzeit, Zinssatz und Tilgungssatz
von Forderungsdarlehen weitgehend eine Funktion der verfligbaren Haushaltseinkommen jener
Nachfragerschicht, die die Zielgruppe des gegenstandlichen Férderungsprogramms darstellt.

Ein erster Ausweg aus dem Dilemma liquiditatsbegrenzter offentlicher Mittel und groBem Bedarf
an Foérderungen scheint darin zu bestehen, dass die Darlehenssumme im Verhaltnis zu den
Gesamtproduktionskosten der einzelnen Wohnungen abgesenkt wird. Zweifellos ldsst sich auf
diese Weise mit einem gegebenen Gesamtbetrag eine groRere Zahl von Wohneinheiten férdern,
doch nimmt die individuelle Férderungsintensitdt proportional ab, das heil’t, die Entlastung des
individuellen Nutzerhaushalts wird geringer und damit die Wohnungsaufwandsbelastung in
vielen Fillen untragbar hoch.

In der Regel wird die maximale Darlehenssumme als Prozentsatz der meist limitierten forderba-
ren Produktionskosten pro Wohnung oder pro Quadratmeter Wohnflache festgelegt, manchmal
auch als fixer Betrag je nach Wohnungsgrélie.

In zweiter Linie bietet sich eine Verlangerung der Laufzeit gegenliber traditionellen Kapitalmarkt-
darlehen an, da bei langeren Laufzeiten die Annuitit tendenziell absinkt. Bei tiblichen Kapital-
marktzinssatzen geht dieser Effekt nach etwa 30 Jahren und mehr weitgehend verloren, weil der
Unterschied in der Annuitdt zwischen einer Laufzeit von 30 und 50 Jahren minimal ist und kaum
eine nennenswerte laufende Entlastung des Darlehensnehmers bewirken kann. Bei geringeren
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Zinssdtzen lasst sich jedoch durch eine Verlidngerung der Darlehenslaufzeit eine merkliche
Entlastung des Darlehensnehmers erzielen. In extremen Féllen wurden Wohnbaudarlehen auch
mit Laufzeiten bis zu 100 Jahren gewdhrt, wie zum Beispiel die 6sterreichischen Wohnhauswie-
deraufbaudarlehen, die der Staat nach 1945 zur Wiederherstellung der im Zweiten Weltkrieg
zerstorten oder beschddigten Bausubstanz angeboten hat.

Wesentlich wirksamer ist in dieser Hinsicht eine Absenkung des Zinssatzes von Férderungsdarle-
hen gegeniiber den vorherrschenden Kapitalmarktzinssdtzen, wenn diese in einer Hohe von 8%,
10%, oder mehr liegen. Marktunterschreitende Zinssatze fiir Forderungsdarlehen stellen daher
auch das bevorzugte Instrument innerhalb dieser Gruppe dar. Dabei konnen auch im Zeitablauf
steigende Zinssitze vorgesehen werden, wenn unterstellt wird, dass steigende Haushaltsein-
kommen in Zukunft eine hohere Belastung durch Annuitdtenzahlungen erlauben wiirden.

Reicht sogar eine Reduktion des nominellen Zinssatzes fiir Forderungsdarlehen auf 0% nicht aus,
um die gewiinschte Entlastung des Darlehensnehmers herbeizufiihren, dann kann auch die sonst
tbliche Tilgung fiir einige Zeit ausgesetzt und spater durch progressive Annuitdtenanteile
kompensiert werden.

Offensichtlich gibt es jedoch Anpassungsgrenzen fiir diese Faktoren, wenn der Charakter eines
Forderungsdarlehens im Prinzip beibehalten und dieses nicht in einen verlorenen Zuschuss
umgewandelt werden soll.

In der Folge werden nun typische Forderungsdarlehen in dhnlicher Weise analysiert und prasen-
tiert, wie dies bereits fiir Zinsenzuschiisse und Annuitdtenzuschiisse erfolgt ist. Zur besseren
Vergleichbarkeit werden die grundsatzlichen Annahmen fiir jene Abschnitte auch hier beibehal-
ten. Dartiber hinaus wird jedoch der Frage nachgegangen, inwieweit bei den untersuchten
Varianten von Forderungsdarlehen eine tatsdachliche Riickfiihrung des eingesetzten Kapitals
erfolgt, wie es dem Prinzip eines Darlehens entspricht. Dabei ist besonderes Augenmerk auf
unterschiedliche inflationdre Rahmenbedingungen zu legen. Ungeachtet der jeweiligen Inflati-
onsraten wird der Zinssatz des Forderungsdarlehen in diesem Beispiel so festgelegt, dass die
anfangliche Belastung des Mieterhaushalts 25% des Nettoeinkommens betrigt.

Ein wesentlicher Unterschied zwischen den friiher beschriebenen Zuschiissen und den hier
behandelten Férderungsdarlehen besteht darin, dass der 6ffentliche Férderungsaufwand nicht
aus einer Folge jahrlicher Zuschusszahlungen besteht, deren gesamter Barwert in geeigneter
Weise ermittelt werden kann, sondern aus einer anfinglichen Darlehenssumme, die durch
jahrliche Zahlungen in gewissem Ausmal’ sukzessive restituiert wird. Hierfiir werden die Barwer-
te der Annuititenreihe herangezogen. In dieser Weise ldsst sich feststellen, ob deren reale
Summe das anfiangliche Darlehen tiber- oder unterschreitet (9 Blatter).

Wie die vorherstehenden Tabellen und Grafiken (FD K) zeigen, dirfte unter mittleren inflationa-
ren Rahmenbedingungen (4,0% pro Jahr) eine Darlehenssumme in der Hohe der gesamten
Produktionskosten nur mit einem Zinssatz von 2,0% eingesetzt werden, um die angestrebte
anfangliche Maximalbelastung nicht zu Gberschreiten. In diesem Fall liegt der reale Gesamtwert
aller Annuitéten allerdings nur bei 80% der urspriinglichen Darlehenssumme, das hei3t, 20%
derselben sind als Subventionsaufwand der 6ffentlichen Hand anzusehen.
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Bei einer hoheren Inflation von 6,0% pro Jahr diirfte in analoger Weise der Zinssatz des Forde-
rungsdarlehens auf 2,2% ansteigen. Umgekehrt diirfte derselbe bei einer allgemeinen Inflation
von 2,0% pro Jahr nur mehr 1,8% betragen. Diese Maximalzinssitze der Férderungsdarlehen
schwanken also wesentlich weniger als die genannten Inflationsraten.

In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass zum ersten Mal der so genannte Effi-
zienzfaktor, der auf den Tabellenblattern rechts unten ausgewiesen ist, von einem stabilen Wert
1,0, wie er sich bei simtlichen Zinsenzuschiissen und Annuitdtenzuschiissen ergeben hat,
abweicht. Darlber hinaus ist ersichtlich, dass dieser Wert fiir die beschriebenen hoheren Inflati-
onsraten das Dreifache und fiir mittlere das Vierfache des genannten Vergleichswerts erreichen.
Dies bedeutet, dass jeder Euro, der als Subvention in dieser Form eingesetzt wird, ndmlich als
anteiliger Kapitalverlust von der urspriinglichen Férderungsdarlehenssumme, ein Mehrfaches an
Entlastung fir den Darlehensnehmer bewirkt. Dieser Effekt wird besonders deutlich, wenn sich
der Zinssatz des Forderungsdarlehens an die Inflationsrate annahert. Auf diese sehr wesentliche
Erkenntnis wird im Rahmen der spéteren Diskussion eines optimierten Forderungsinstrumentari-
ums wieder zuriickgekommen werden.

In analoger Weise wie bei den Zuschissen, ist auch zu prifen, wie sich zinsgtinstige Forde-
rungsdarlehen unter steigenden (FD P) oder fallenden (FD D) inflationdren Rahmenbedingungen
auswirken.

Dabei zeigt sich, dass bei mittleren aber progressiven Kapitalmarktzinsen kaum ein Unterschied
zum Modell mit konstanten Kapitalmarktzinsen ergibt, was auch bei mittleren Zinssitzen der Fall
ist. Lediglich bei niedrigen Kapitalmarktzinsen kann sich unter Umstanden ein Gesamtbarwert
der Annuitdten ergeben, der die urspriingliche Férderungsdarlehenssumme tbersteigt. In diesem
Fall kippt der rechnerische Effizienzfaktor in den negativen Bereich, obwohl eine gewisse reale
Entlastung des Darlehensnehmers stattfindet, weil das Férderungsdarlehen ,mit Gewinn” getilgt
wird.

Dieser Fall tritt aber in der Regel nicht ein, weil bei derart niedrigen Zinssatzen die 6ffentliche
Hand wohl kaum eine Notwendigkeit sehen wiirde, ein noch giinstigeres Férderungsdarlehen-
Modell anzubieten.

Auch bei degressiven Kapitalmarktzinsen sind die Belastungskurven dhnlich wie bei konstanten
oder progressiven Zinssiatzen und Inflationsraten, doch ist erwartungsgemal’ der Forderungsauf-
wand der 6ffentlichen Hand bei hohen Zinssdtzen immer wesentlich groRer als bei niedrigen.

Ergdnzend sei noch darauf hingewiesen, dass im Falle einer Teilfinanzierung mit Férderungsdar-
lehen kombiniert mit einem Kapitalmarktdarlehen zu héheren Zinssatzen der geférderte Zinssatz
noch weiter abgesenkt werden miisste, um ein Uberlastung des Nutzerhaushalts zu vermeiden.
Dabei ist abzusehen, dass die Mdglichkeit, iberhaupt positive nominelle Zinsen fiir Férderungs-
darlehen vorzuschreiben, sehr rasch schwindet.

3.6 Darlehensgarantien

Jede Darlehensvergabe ist mit dem Risiko von Zahlungsausfillen verbunden. Die Risikokompo-
nente wird von einem marktkonform agierenden Darlehensgeber auf Grund von Erfahrungswer-
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ten durch einen bestimmten Zinszuschlag, der im gesamten Zinssatz enthalten ist, berticksichtigt.
In dieser Form Gibernimmt der Darlehensgeber also das Risiko.

Als Alternative zu dieser Vorgangsweise kann der Darlehensgeber das Ausfallsrisiko auch auf
dritte Personen als Risikotrdger Giberwalzen. Dies kann entweder durch privatwirtschaftliche oder
staatliche Mechanismen erfolgen. Im ersten Fall zeichnet der Darlehensnehmer eine Darlehens-
Restschuldversicherung, wie sie im Wohnungseigentumssektor als Lebensversicherung tblich ist.
Da im Mietwohnungssektor der Nutzer jedoch nicht mit dem Darlehensnehmer identisch ist,
sondern nur die Kapitalkosten entweder ungleichzeitig tiber die Nutzungsdauer oder gleichzeitig
in der Form einer Kostenmiete deckt, ist diese Vorgangsweise kaum praktikabel.

Die andere Variante besteht in der Bereitstellung einer Garantie der 6ffentlichen Hand die
Zahlungsausfille gegeniiber dem Darlehensgeber absichert, wofiir u.U. eine Geblihr zu entrich-
ten ist. Diese Garantie kann eventuell auch Zahlungsausfille abdecken, die auf Grund von
Einkommensverlusten (z.B. durch Krankheit oder Arbeitslosigkeit) resultieren. Dementsprechend
konnen Darlehensgeber bei Ubernahme des Risikos durch die 6ffentliche Hand unter sonst
gleichen Bedingungen niedrigere Zinssdtze anbieten.

Natirlich ist die Ubernahme eines Risikos mittels einer Garantie nicht kostenlos, da der Staat,
wenn dieses schlagend wird, den Zahlungsausfall ersetzen muss. Soll daher die Garantietiber-
nahme nicht den Charakter einer Subvention annehmen, dann misste die Versicherungspramie
(Gebiihr) risikokonform kalkuliert werden.

3.7 Bautriger-Eigenkapital

Ein freiwilliger Einsatz von privatem Bautrdager-Eigenkapital zur Teilfinanzierung von Mietwoh-
nungsneubauten erfolgt sinnvollerweise dann, wenn dieses in ausreichendem Malie vorhanden
ist und sein Einsatz attraktiv ist, weil keine gilinstigeren Veranlagungsalternativen bestehen oder
weil die Zinsspanne zwischen den Opportunititskosten einer alternativen Veranlagung und den
Aktivzinsen einer Kreditaufnahme erheblich ist.

Andererseits kann Bautrdger-Eigenkapital auch im Sinne einer Finanzierungsforderung eingesetzt
werden, wenn dies von der 6ffentlichen Hand im Rahmen der Vergabe von Férderungsmitteln
vorgeschrieben wird. Letzteres kann sich vor allem im Rahmen des so genannten gemeinnitzi-
gen Sektors ergeben, wenn der Forderungsgeber festlegt, dass bestimmte Prozentanteile der
Gesamtkosten mit Eigenmitteln der Bautrdger finanziert werden miissen oder sich dies aus den
Forderungsvorschriften indirekt ergibt.

Im Sinne einer Beglinstigung der spateren Mieterhaushalte legt dabei die 6ffentliche Hand in der
Regel maximale Zinssatze fest, die unter den entsprechenden Marktzinssitzen liegen (sollen).
Dabei kbnne unterschiedliche Referenzwerte zur Anwendung kommen. Somit nahert sich der
Einsatz von Bautrdgereigenkapital den Férderungsdarlehen an, die von der 6ffentlichen Hand
bereitgeStellt werden.

Ohne foérderungsrechtlichen Auftrag zum Einsatz von Eigenkapital tendieren auch gemeinnitzige
Bautrdager dazu, Eigenmittel unabhingig von geférderten Bauvorhaben giinstig zu veranlagen
und die Finanzierung neuer Projekte durch Kapitalmarktdarlehen zu sichern, deren (h6here)
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Kosten von den spateren Nutzerhaushalten lber das System der Kostenmieten getragen werden
mussen.

3.8 Bauspardarlehen

Ausgehend von frilhen Vorldufern in der Form der englischen building societies hat sich das
moderne System der Bausparkassen seit den 1920er Jahren vor allem in Deutschland und
Osterreich entwickelt. Dieses war urspriinglich als SelbsthilfemaRnahme in Gruppenform zum
Aufbau von nétigem Eigenkapital strukturiert. Durch regelmaRige Einzahlungen im Rahmen eines
Bausparvertrages erwarben die einzelnen Bausparer das Anrecht auf ein spateres Bauspardarle-
hen zu einem fixen Zinssatz von in der Regel 6,0%.

Nach dem Zweiten Weltkrieg hat sich dieses System stark ausgeweitet, vor allem deshalb, weil
es gelang, die offentliche Hand von den Vorziigen dieses Systems zu (iberzeugen und sie zur
Bereitstellung von staatlichen Bausparférderungen zu motivieren. Diese bestanden urspriinglich
in einer Steuerbegtinstigung, die jedoch auf dem Hintergrund progressiver Einkommensteuern
regressiv wirkte. Aus diesem Grunde wurden seit 1973 die staatlichen Pramien einkommensu-
nabhingig gestaltet.

Die Funktion der staatlichen Pramien besteht grundsatzlich in ihrer Anreizwirkung fir regelmali-
ges Sparen und ist gleichzeitig eine Kompensation fiir die im Vergleich zu dem freien Kapital-
markt niedrigeren Sparzinsen im Bausparsystem. Aus diesem Grunde ist die Hohe der jahrlichen
Bausparprdamien auch eine Funktion der jeweils auf dem Kapitalmarkt vorherrschender Einlage-
zinsen fir vergleichbare Sparprodukte.

In dieser Form wurden Bausparvertrage fir die breite Bevolkerung attraktiv und erlangten
innerhalb des Wohnungseigentumssektors eine grolse Bedeutung.

Urspriinglich war im Rahmen des Bausparsystems eine Darlehensvergabe an Bautrdger von
Mietwohnungen nicht vorgesehen. Dennoch fiihrte der starke Zufluss von Bauspareinlagen,
denen in den letzten Jahren keine gleich umfangreichen Ausleihungen gegeniiber standen, dazu,
dass 1998 die urspriinglich fiir die Aufnahme eines Bauspardarlehens allein anerkannten Auf-
wendungen im Wohnungseigentumssektor auf Mietwohnungen ausgedehnt wurden. In dieser
Weise kénnen kiinftige Mieter die haufig geforderten Grundkostenanteile und Mietereigenmittel
mit Bauspardarlehen finanzieren. Darliber hinaus wurde den Bautrdagern von geférderten
Mietwohnungen in Osterreich auch das Recht zugestanden, Bauspardarlehen aufzunehmen.

Dartiber hinaus wurden 2005 die zuldssigen Verwendungszwecke fiir Bauspardarlehen auch auf
Aufwendungen fiir die Ausbildung von jugendlichen und die Pflege von éalteren Personen
ausgedehnt. Angesichts der weitaus Giberwiegenden Bedeutung von Bauspardarlehen fiir den
Wohnungseigentumssektor, werden die diesbeziiglichen Férderungen hier aber nicht weiter
analysiert.

3.9 Bedingungen fiir Kapitalmarktdarlehen

Wenn die 6ffentliche Hand als Forderungsgeber auftritt und Finanzierungshilfen in der Form von
Zuschiissen oder zinsgiinstigen Darlehen anbietet, dann ist sie auch in der Lage, fiir die damit
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verbundenen (ergdnzenden) Kapitalmarktdarlehen gewisse Bedingungen festzulegen, wie etwa
maximale (marktunterschreitende) Zinssatze. Dieser Beschrankung sind allerdings Grenzen
gesetzt, weil Kreditinstitute bei zu knapp angesetzten politisch festgelegten Zinssadtzen u.U. keine
Deckungsbeitrdge mehr erwirtschaften kénnen, womit das Interesse an der Darlehensvergabe
erlischt.

In diesem Sinne wurden zum Beispiel in Osterreich derartige Hochstzinssitze an die Sekundar-
marktrendite von Staatsanleihen gekoppelt.

In dhnlicher Weise kann der Férderungsgeber auch verlangen, dass Kapitalmarktdarlehen
bestimmte Mindestlaufzeiten aufweisen. Weiterhin kann die Gestaltung von Kapitalmarktdarle-
hen mit progressiven Annuititen, mit einer Indexierung der jahrlichen Saldi und Ahnliches mehr
verbindlich gemacht werden (AT / Wien).

3.10 Steuerbegiinstigungen

Im Rahmen der Objektférderung von Mietwohnungen kénnen Steuerbegiinstigungen prinzipiell
verschiedenen, an der Wohnungsproduktion und Wohnungsnutzung beteiligten, physischen und
juristischen Personen angeboten werden. In zeitlicher Reihenfolge sind diese vor allem: Investo-
ren in den Mietwohnungsbau, Koordinatoren/Bautrdger, Bauunternehmen, Immobilienverwal-
tungen, kommunale Versorgungsbetriebe und schlieflich die Nutzer der erstellten Mietwohnun-
gen.

- Private Investoren

Investoren stellen das Kapital fiir die Produktion von Neubauwohnungen bereit. Sowohl juristi-
sche also auch physische private Investoren beabsichitigen zumindest tGber ldngere Sicht mit
ihrer Investition einen Gewinn zu erzielen. Deshalb sind sie tendenziell an moglichst hohen
Mietertragen interessiert.

Dabei ergibt sich die gesamte Rendite jedoch nicht nur aus den Mieteinnahmen selbst, sondern
auch aus dem erwarteten Wertzuwachs zum Zeitpunkt einer WiederverdaufRerung der urspriing-
lich finanzierten Wohnungen.

Eine weitere Gruppe privater - d.h. nicht-6ffentlicher - Investoren stellen die iblicherweise als
gemeinniitzig bezeichneten Wohnbautrédger dar, die zufolge ihre Zielsetzung nicht primar an der
Erzielung von Gewinnen interessiert sind. Sie konnen aber Gber ldngere Zeit durchaus in der
Lage sein, auch mit beschrdankten Gewinnen erhebliches Eigenkapital aufzubauen.

Davon abweichend treten manchmal auch nicht gewinnorientierte private Investoren auf, wie
zum Beispiel karitative Institutionen, oder auch einzelne Privatpersonen, die einen Teil ihres
Vermogens der Errichtung von Mietwohnungen widmen. Letztere sind (iblicherweise fiir Haus-
halte bestimmt, die auf dem freien Wohnungsmarkt nun schwer eine geeignete Wohnung finden
konnen.

Steuerbegtinstigungen fiir im Prinzip gewinnorientierte private Investoren entsprechen in der
Wirtschaftlichkeitsberechnung fiir eine neue Investition einem Teil der erwarteten Gesamtrendi-
te. Die eingesparte Steuerlast erlaubt es dem Investor, geringere Mieten zu verlangen, als sie
sonst zum Erreichen der angestrebten (Mindest-)Rendite erforderlich wéaren. Private Investoren
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betrachteten jedoch die kalkulatorische Mindestrendite fiir eine positive Investitionsentscheidung
in der Regel nur als eine Gewinnschwelle, die je nach Marktgegebenheiten moglichst zu tiber-
treffen sei. Dementsprechend wiirde eine Steuerbegtinstigung, die nur wenigen Investoren
zuganglich ist, lediglich als ergdnzende Ertragskomponente betrachtet werden und kaum einen
dampfenden Einfluss auf die Mietenentwicklung ausiiben. Wird allerdings eine Steuerbeglinsti-
gung auf breiter Basis angeboten, dann ist zu erwarten, dass das Mietenniveau durch das
erweiterte Angebot und den Wettbewerb der Anbieter untereinander tendenziell zurlickgeht,
oder zumindestens weniger rasch ansteigt. Andererseits ist der dann wesentlich héhere Foérde-
rungsaufwand der 6ffentliche Hand zu berlicksichtigen, der in der Form entsprechender Verluste
an Steueraufkommen auftritt.

Der fiskalische Anreiz kann fiir marktwirtschaftlich operierende private Unternehmen darin
bestehen, dass zum Beispiel fir Gewinne, die aus Mieteinnahmen resultieren, nur eine reduzierte
oder gar keine Korperschaftssteuer abzufiihren ist. Eine andersartige Steuerbeglinstigung ware,
dass die Steuerbehdérden auf die Entrichtung der iblicherweise anfallenden Grunderwerbsteuer
(teilweise) verzichten, wenn auf einem Grundstiick (geférderte) Mietwohnungen errichtet
werden sollen.

Weiterhin kénnen Steuerbegtinstigungen auch die Form der Anerkennung erhéhter kalkulatori-
schen Kosten annehmen. Dies bedeutet, dass zum Beispiel Investoren in den Mietwohnungsbau
nicht nur die ibliche, auf die technische Nutzungsdauer von Mietwohnungen abgestellte
jahrliche Abschreibung geltend machen kénnen, sondern einen demgegeniiber erhéhten Satz
(,beschleunigte Abschreibung”), der damit die steuerlich anerkannten Kosten ausweitet und die
entsprechende Steuerleistung reduziert.

Als indirekte Form einer Steuerbegiinstigung fiir den Mietwohnungsbau sind die in Osterreich
seit 1993 eingefiihrten Wohnbauanleihen anzusehen, die von eigens dafiir eingerichteten und
dazu ermichtigten Wohnbaubanken angeboten werden. Die Zinsertrdge dieser Anleihen sind
fir maximal 4,0 Prozentpunkte von der - 25%igen - Kapitalertragsteuer / KESt befreit. Damit
erhoht sich die Nettorendite fiir physische oder juristische Erwerber dieser Anleihen um einen
Prozentpunkt. Unter sonst unverdnderten Bedingungen kénnten Bautrédger fir den Mietwoh-
nungsbau Darlehen zu einem um einen Prozentpunkt geringeren Zinssatz aufnehmen. In der
Praxis wird aber den Anlegern ein etwas hoherer Zinssdatz angeboten, als er dem Ausgleich der
Steuerbegiinstigung entsprechen wiirde, so dass die Darlehensnehmer nur etwa 0,75 Prozent-
punkte einsparen. Auch mogen diese Spezialbanken versucht sein, etwas héhere Zinsspannen
durchzusetzen, als sie sonst auf dem freien Kapitalmarkt erreichbar waren.

Mit den genannten steuerlichen Anreizen kann eine Beschrinkung auf die Errichtung von
Wohnungen fiir bestimmte Nachfragergruppen verbunden sein (z.B. so genannte ,Sozialwoh-
nungen”).

Fir physische private Personen kann eine Steuerbegiinstigung darin bestehen, dass Investitionen
in den Mietwohnungsbau zumindest zum Teil von der Einkommensteuerbasis abgezogen
werden kénnen. Wihrend dies im unternehmerischen Bereich generell der Fall ist, steht diese
Moglichkeit privaten Einzelpersonen in der Regel nicht offen. Auf der Grundlage einer derartigen
Steuerbegtinstigung konnen sie anfingliche Verluste durch Investitionen in Mietwohnungen mit
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ihren Gbrigen Einkommen kompensieren. Diese Méglichkeit ist besonders in jenen Jahren von
Vorteil, in denen das personliche Gesamteinkommen berufsbedingt relativ hoch ist. In spadteren
Jahren, wenn das Einkommen dieser Personen zuriickgeht, weil sie nicht mehr erwerbstatig sind,
kénnen die Mieteinnahmen aus diesen so genannten ,Vorsorgewohnungen” das tbrige Ein-
kommen ergdnzen, das jetzt aber insgesamt einem geringeren Steuersatz unterliegt.

- Bautrager

Auch fir den Bereich der Bautrager, das heilst jener Unternehmen, die im Auftrag und fir
Rechnung der Investoren in unterschiedlichem Ausmal’ den Erwerb von Grundstiicken, die
Planung und die Errichtung von Wohnungsneubauten koordinieren, steht die Moglichkeit offen,
eine Reduktion der oder eine Befreiung von der Koérperschaftssteuer zu gewdhren. Da der Anteil
der auf diese Leistungen entfallenden Kosten den gesamten Produktionskosten jedoch insgesamt
nicht sehr bedeutend ist, hitte eine derartige Befreiung nur geringe Auswirkungen auf das
schlieflich resultierende Mietenniveau.

In der Praxis fallt der Rolle des Bautrdgers hadufig mit jener des Investors und des spateren
Immobilienverwalters zusammen.

- Bauunternehmern

Bauunternehmen widmen sich in der Regel nicht ausschlieSlich dem Mietwohnungsbau. Eine
Steuerbegiinstigung in Bezug auf die Koérperschaftssteuer scheint daher wenig praktikabel.
Angesichts des groen Anteils der Errichtungskosten an den gesamten Produktionskosten einer
neuen Wohnung, ergibt eine allfillige Reduktion der Mehrwertsteuer eine wesentlich wirksamere
Kostenentlastung fiir das Endprodukt Wohnung.

In diesem Sinne haben zahlreiche Staaten fiir den Wohnungsbau, insbesondere aber fiir den so
genannten ,Sozialen Wohnbau” (wie auch fiir andere arbeitsintensive Leistungen im Bausektor,
wie zum Beispiel Erneuerungsarbeiten) ermaliigte Mehrwertsteuersitze beschlossen. Diese
Praxis ist innerhalb der Europdischen Union zundchst auf erheblichen Widerstand gestoRen,
doch scheint sie in letzter Zeit grundsatzlich akzeptiert worden zu sein, wobei jedoch eine
schliissige Definition des Terminus ,Sozialwohnung” noch aussteht.

Die Herabsetzung des Mehrwertsteuersatzes fiir Wohnungen einer bestimmten Kategorie wirkt
sich jedoch unmittelbar nur im (geférderten) Wohnungseigentumssektor aus, wo der Erwerber
einer Neubauwohnung den gesamten Preis inklusive der Mehrwertsteuer tragen muss.

Im Falle von Mietwohnungen kann der Bautrdger/Investor die bezahlte Mehrwertsteuer in der
Regel unabhéangig von ihrem Satz als Vorsteuer geltend machen und sich diese auf die Steuer-
schuld anrechnen oder sie refundieren lassen. Eine Umsatzbesteuerung von Mietwohnungen
findet daher erst wahrend der Nutzung statt, indem die periodisch zu entrichtende Miete mit
einem bestimmten Steuersatz belastet wird (siehe unten).

- Kommunale Dienstleistungen

Auch fiir den Bereich der kommunalen oder auch privaten wohnungsbezogenen Dienstleistun-
gen, wie zum Beispiel Wasserversorgung und Abwasserentsorgung, Fernheizung und Ahnliches,
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haben mehrere Linder die Mdéglichkeit in Anspruch genommen, fiir diese Leistungen reduzierte
Mehrwertsteuersdtze anzuwenden.

- Nutzerhaushalte

Letztlich konnen Steuerbegiinstigungen auch bei den Nutzerhaushalten von Mietwohnungen
ansetzen, z.B. indem Mietvertrage generell nur mit einem ermaligten Mehrwertsteuersatz
belastet werden. Diese Praxis eines im Vergleich zum Regelsatz (20%) reduzierten Steuertarifs
(10%) wurde zum Beispiel von Osterreich bereits vor dem Beitritt zur EU (1995) geiibt und auch
nach diesem aufrechterhalten. Bis auf weiteres hat die Europdische Kommission diese Steuerbe-
glinstigung toleriert.

In Deutschland sind Wohnungsmieten generell von der Mehrwertsteuer befreit.

Die prinzipiell bestehende Mdéglichkeit, den Wohnungsaufwand fiir eine Mietwohnung in
Analogie zur Ublichen Steuerbegiinstigung fiir Zinszahlungen der Erwerber von Wohnungseigen-
tum steuerlich als absetzbare Aufwendungen anzuerkennen, ist bisher nur verreinzelt versucht
worden und widerspricht auch dem Charakter der Miete als privater Aufwand zur Haushaltsfiih-
rung.

3.11 Nebenbedingungen

Zusatzlich zu den eigentlich férderungsrechtlichen Bedingungen werden Zuschiisse zu Kapital-
marktdarlehen oder Forderungsdarlehen gelegentlich nur dann gewahrt, wenn bestimmte
Nebenbedingungen eingehalten werden. Zu diesen zdhlen zum Beispiel, dass verschiedene
okologische Forderungen eingehalten werden missen. Hier sind vor allem energiesparende
MaBnahmen in Form erhdéhter Warmedammung oder besonders effizienter Heizsysteme, die
Nutzung von Solarenergie und so weiter zu nennen. Weiterhin kann in diesem Sinne die Ver-
meidung von Schadstoffen im Bauprozess, beziehungsweise die erleichterte Wiederverwendung
von Baumaterialien vorgeschrieben werden. In dhnlicher Weise kénnen Forderungen nach
wassersparenden Trinkwasserversorgungssystemen oder umweltfreundlichen Abwassersystemen
aufgestellt werden.

In weiterer Hinsicht werden gelegentlich beglinstigte Finanzierungen nur dann angeboten, wenn
bestimmte planerische oder gestalterische Mindeststandards eingehalten werden. Im erweiterten
Sinne kann auch bei gréBeren Wohnanlagen eine stidtebauliche Vielfalt durch den verbindli-
chen Einsatz mehrerer Planer angestrebt werden.

SchlieBlich ist in diesem Zusammenhang an die mogliche Koppelung einer finanziellen Férde-
rung mit bestimmten Nachfragergruppen oder Lebensformen zu denken (Wohnanlagen, die die
Bediirfnisse von Frauen starker berlicksichtigen, oder solche die die Nutzung privater Kraftfahr-
zeuge zuriickdrangen).

3.12 Bewirtschaftungszuschiisse

Der gesamte laufende Aufwand fiir eine Mietwohnung besteht im Prinzip aus den Kapitalkosten,
den Bewirtschaftungskosten und den Energiekosten.
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Auch wenn die Kapitalkosten durch entsprechende FérderungsmaBnahmen auf ein Niveau
abgesenkt werden, das flir Haushalte der Zielgruppe erschwinglich ist, so konnen sich diese
unter Umstanden durch die zusatzlichen Aufwendungen fiir Betriebskosten und/oder Energie-
kosten {iberfordert sehen. Zur Vermeidung einer Uberlastung dieser Haushalte kann die 6ffentli-
che Hand weitere (Aufwendungs-)Zuschiisse gewahren, um die Bewirtschaftungskosten fiir den
Nutzer zu reduzieren. Diese Bewirtschaftungszuschiisse werden allerdings in der Regel unab-
hingig von den individuellen Haushaltseinkommen gewahrt, das heif3t, dass im Rahmen von
Kostenmietenregelungen die Nutzer nur mehr mit den bereits ermaligten Kosten konfrontiert
werden. Dies verfilscht tendenziell das Bild, das Mieter von den tatsdchlichen Kosten ihrer
Wohnung gewinnen.

Laufende Zuschisse der 6ffentlichen Hand, die lber die eigentlichen Bewirtschaftungskosten
hinausgehen, konnen auch Teile der Kapitalkosten abdecken, wie dies z.B. in Grofbritannien
innerhalb der kommunalen Wohnungsbestande traditionell weithin der Fall war. Damit wird der
vorhin genannte Effekt zusatzlich verscharft.
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4 CHARAKTERISTISCHE FORMEN DER OBJEKTFORDERUNG IN EUROPA

Nachdem in den vorhergehenden Abschnitten mégliche Formen unterschiedlicher Objektférde-
rungsinstrumente dargestellt wurden, bieten die folgenden Abschnitte eine geraffte Darstellung
nationaler Instrumente zur Forderung des Mietwohnungsbaus in einer Reihe von EU-
Mitgliedslandern. In diesem Sinne werden zundchst Lander, die schon vor 2004 Mitglieder der
EU waren, behandelt und danach die fiinf mittelosteuropdischen Lander, die erst am 1. 5. 2004
Mitglieder wurden und auf Grund ihrer sozialistischen Vergangenheit eigene und zum Teil
gemeinsame Charakteristika aufweisen. Auf Lander, in denen der geférderte Mietwohnungsbau
keine grofRe Rolle spielt, wird dabei nicht ndher eingegangen.

4.1 AT/ Osterreich

Die Frihform der Férderung der Errichtung von Mietwohnungen reicht bis in die Zwischen-
kriegszeit zurtick, erlangt jedoch erst ab 1948 eine groRere Bedeutung, indem der Bundeswohn-
und Siedlungsfonds / BWSF Forderungsdarlehen bis zu 90% der Gesamtbaukosten neuer
Mietwohnungen zur Verfiigung stellte. Diese Darlehen hatten einen Zinssatz von 1,0% und eine
Laufzeit von 70 Jahren. Fiir die Einkommen der begiinstigten Haushalte bestanden noch keine
Obergrenzen. Die kiinftigen Nutzer mussten allerdings 10% der Gesamtkosten als Eigenleistung
aufbringen.

Mit dem Wohnbauférderungsgesetz 1968 wurden die Darlehenssumme der Forderungsdarlehen
auf 45% bis 70% der Gesamtbaukosten reduziert und auch die erforderlichen Eigenmittel auf
5% beschrankt. Die Laufzeit dieser Darlehen lag bei etwa 47,5 Jahren und der Zinssatz bei nur
0,5%. Ab 1972 wurden zusatzlich auch Annuitdtenzuschiisse angeboten, die degressiv gestaltet
waren. Um einer allfilligen Uberlastung der Nutzerhaushalte entgegenzutreten, stand das neue
Subjektférderungsinstrument der Wohnbeihilfe zur Verfligung.

Mit dem Wohnbauférderungsgesetz 1984 wurden die Einkommensgrenzen fir férderungswiir-
dige Haushalte mit rund [ 17.000,- fir Ein-Personen-Haushalte und rund [ 32.500,- fir Vier-
Personen-Haushalte festgelegt, womit etwa 95% aller Haushalte als forderungswiirdig betrachtet
wurden.

Die Grundanteilskosten waren immer von jeder Forderung ausgeschlossen, doch wurden
wiederholt 6ffentliche Grundstiicke im Wege eines Baurechts fiir die Errichtung kommunaler
oder gemeinnitziger Mietwohnungen zur Verfligung gestellt.

Die Osterreichische Wohnungspolitik und insbesondere die Wohnbauférderung war bis Mitte
der 1980er Jahre eine Kompetenz des Bundes. Gegen Ende jenes Jahrzehnts wurde diese
Kompetenz aber zur Ganze an die Bundeslander tibertragen, so dass zum Beginn der neunziger
Jahre von den jeweiligen Landtagen landerspezifische Wohnbauférderungsgesetze und -
richtlinien beschlossen worden. Dies hat zu einer starken Differenzierung der Wohnbauférde-
rungsbestimmungen gefiihrt, wodurch durch die Situation fiir einen bundesweiten Vergleich
recht unibersichtlich geworden ist (siehe Tabelle AT MWE 1995).
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Im Wesentlichen wurden Mitte der neunziger Jahre als Objektférderungsinstrumente zinsgtinsti-
ge Forderungsdarlehen des Lander und Annuitatenzuschiisse eingesetzt. Dabei lag das Ausmafd
der Landesdarlehen in der Grélenordnung von meist 70% bis 80% der forderbaren Gesamtbau-
kosten. Die Zinssdtze fiir diese Darlehen waren meist progressiv gestaltet, lagen aber anfanglich
meist bei nur 0,5% (in Niederosterreich und Salzburg konstant bei 0,0%). Die Laufzeiten der
Forderungsdarlehen betrugen tiblicherweise um die 30 Jahre. Zum Teil wurden die Annuititen
der Forderungsdarlehen auch einkommensabhéngig gestaltet (N, O).

Von diesem generellen Bild unterschieden sich die Lander Salzburg, Steiermark und Wien am
deutlichsten, indem in Salzburg nur geringe Landesdarlehen gewdhrt wurden, ergidnzend aber
riickzahlbare Annuitdtenzuschiisse, die auch einkommensabhingig gestaltet waren. In der
Steiermark war der Anteil des Landesdarlehens noch geringer und die riickzahlbaren Annuita-
tenzuschiisse dementsprechend hoher. Fir diese waren auch deutlich héhere Zinsen zu entrich-
ten. Auf Grund der damit auch héheren Wohnungsaufwandsbelastung der Mieter der geforder-
ten Wohnungen spielte in diesem Bundesland die Wohnbaubhilfe eine vergleichsweise groere
Rolle.

Die Lander Tirol und Vorarlberg haben bereits damals die Darlehenssumme der Landesdarlehen
von einer moglichst sparsamen Baulandnutzung abhdngig gemacht. In Wien schlieflich wurden
in den neunziger Jahren fir die Errichtung geférderter Mietwohnungen noch groRziigige Baukos-
tenzuschiisse gewdhrt. Diese waren mit Kapitalmarktdarlehen kombiniert, fir die verbindliche
progressive Annuitdten festgelegt wurden.

Eine wesentliche Neuerung betraf auch die Zulassung gewerblicher, d.h. nicht gemeinniitziger
Bautrager zum geférderten Wohnungsbau.

Etwa ein Jahrzehnt spater, im Jahre 2006, hat sich diese Situation in mancher Hinsicht gedandert
(siehe Tabelle AT MWE 2006). So gibt es in keinem Bundesland mehr zinsenlose Darlehen, was
auf den Druck der Europdischen Union zuriickzufiihren ist, deren Maastrichter Konvergenzkrite-
rien die Einhaltung einer maximalen Staatsverschuldung (von 60% des BIP) fordern. Zinsenlose
Darlehen der 6ffentlichen Hand wiirden jedoch als Subvention qualifiziert werden und dement-
sprechend das Budgetdefizit ausweiten. Demgegeniiber gelten verzinste Darlehen als - budge-
tunschadliche - Finanztransaktionen. Somit besteht heute fiir Wohnbaudarlehen in allen Bundes-
landern ein Mindestzinssatz von 1,0%.

Dartiber hinaus lasst sich ein allgemeiner Trend feststellen, zinsgiinstige Landesdarlehen in ihrem
Ausmal auf nur mehr etwa 30% bis 60% der forderbaren Gesamtbaukosten zu reduzieren und
ergdanzend vermehrt riickzahlbare Annuititenzuschiisse einzusetzen. Auch das Land Wien hat
auf den Einsatz von Baukostenzuschiissen verzichtet und bietet gegenwadrtig Darlehen zu
dhnlichen Bedingungen an wie die anderen Bundeslander.

Zusammenfassend ldsst sich beobachten, dass in Osterreich die Objektférderung noch immer
das Feld der Férderungsinstrumente dominiert, dass die jeweiligen Einkommensgrenzen sehr
grolbziigig angesetzt sind und dass geforderte Mietwohnungen daher nicht von vornherein den
Charakter von ,Sozialwohnungen” im negativen Sinne aufweisen, das heilst als mit einkommens-
schwachen Bewohnern identifiziert angesehen werden kénnen.
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Ein weiteres grundsatzliches Merkmal der 6sterreichischen Objektférderung besteht darin, dass
die Aufbringung der erforderlichen Mittel noch immer auf einem gesetzlichem Automatismus
beruht. Urspriinglich waren bestimmte Prozentsitze des Aufkommens der Einkommen- und
Koérperschaftssteuer wie auch der von den Beschiftigten abgefiihrten Wohnbauférderungsbei-
trage zweckgebunden der Wohnbauférderung gewidmet. Erst vor einigen Jahren wurden die bis
dahin dynamischen Absolutbetrdge eingefroren und den einzelnen Bundeslandern weiterhin
nach einem bereits bestehenden Schlissel jahrlich zur Verfliigung gestellt. Dabei zeigte sich, dass
in manchen Fillen die verfiigbaren Mittel den echten Bedarf an wohnungsspezifischen Aufwen-
dungen bereits tGberschritten.

4.2 BE/ Belgien

Waihrend der ersten Nachkriegsjahrzehnte erfolgte die Férderung des Mietwohnungsbaus durch
Direktdarlehen der 6ffentlichen Hand, deren Laufzeit 66 Jahre betrug und die mit nur 2,5% pro

Jahr verzinst waren. Die Refinanzierung dieser Darlehen erfolgte Gber den Kapitalmarkt, so dass
die Zinsendifferenz als Subvention vom Staat getragen werden musste. Dies flihrte im Laufe der
Zeit zu einer stark wachsenden Verschuldung der 6ffentlichen Hand.

Mit der fortschreitenden Regionalisierung der belgischen Innenpolitik wurden die Agenden der
Wohnbauférderung den drei Regionen Flandern, Wallonien und Briissel (ibertragen. Seit den
1980er Jahren missen diese daher Férderungsdarlehen und Zinsenzuschiisse aus ihren jeweili-
gen Budgets decken, wobei z.B. in Wallonien der Zinssatz mit 0,0% festgelegt ist, andererseits
aber eine 140%ige Tilgung erwartet wird. Die Regionalregierung von Flandern stellt auch fiir
private Investoren in den Mietwohnungsbau Baukostenzuschiisse zur Verfligung, doch miissen
die Mieten dieser Neubauwohnungen bestimmte Grenzen einhalten.

4.3 DE / Deutschland

In Deutschland existiert der Begriff ,Sozialwohnung” offiziell nicht, sondern die Gesetze verwen-
den den Begriff der ,6ffentlich geférderten Wohnung”. Schon in den friihen Nachkriegsjahrzehn-
ten wurden zwei verschiedene Forderungswege definiert, die in unterschiedlichem Ausmalie
subventioniert waren. Grundsatzlich standen alle Férderungen jedem Bautrager, das heilst auch
privaten Personen offen. Im Gegenzug waren diese privaten Bautrager wahrend der Forderungs-
dauer an das System der Kostenmieten gebunden. Letztere wurden in der Regel durch degressi-
ve laufende Beihilfen auf noch niedrigere Bewilligungsmieten, die politisch festgelegt wurden,
abgesenkt. Auch die Einkommensgrenzen der Nutzerhaushalte waren je nach Férderungsweg
gestaffelt. Die Forderungsdarlehen der 6ffentlichen Hand waren bis in die siebziger Jahre
zinsenlos und entsprachen meist 40% bis 50% der Gesamtbaukosten. In spdteren Jahren setzte
sich eine Mischfinanzierung mit Forderungsdarlehen und Zinsen- oder Annuitatenzuschissen zu
Kapitalmarktdarlehen durch. Auch diese Zuschiisse waren degressiv gestaltet und fiihrten in der
Folge angesichts der nachlassenden Inflation hiufig zu einer Uberlastung der Mieter, weil ihre
Einkommen nicht im erwarteten Ausmal gestiegen waren.

Seit den neunziger Jahren ist die Finanzierung des 6ffentlich geférderten Wohnbaus eine Aufga-
be der Linder, die iberwiegend Férderungsdarlehen mit degressiven Aufwendungszuschiissen
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verbinden. Im Sinne einer flexibleren Gestaltung der Kostenmiete, wurden Bautrager gelegentlich
dazu aufgefordert, kalkulatorische Kosten (Abschreibung) erst zu einem spateren Zeitpunkt in
ihre Rechnung aufzunehmen, um die Anfangsmieten der Neubauwohnungen senken zu konnen.

Die Subventionen fir die Errichtung von Mietwohnungen lagen haufig in einer GroRenordnung
von 50% der Gesamtkosten und auch dartber.

Das System der degressiven Zuschiisse hat allerdings gelegentlich zum Phianomen der ,Subven-
tionsnomaden” gefiihrt, die nach dem Abbau der Zuschiisse wieder in einen stiarker geforderten
Neubau Ubersiedelt sind.

Zusatzlich zu den bereits traditionallen Férderungsformen wurde um 1990 ein Dritter Forde-
rungsweg eingefiihrt, der flexiblere Vereinbarungen zwischen 6ffentlichen Férderungsgebern
und privaten Investoren in den Mietwohnungsbau ermdglicht.

4.4 DK /Danemark

Bereits kurz nach dem Zweiten Weltkrieg begann die danische Regierung langfristige 6ffentliche
Forderungsdarlehen fiir die Errichtung von Mietwohnungen bereitzustellen. Diese wurden ab
1958 von Baukostenzuschiissen zu Kapitalmarktdarlehen ersetzt.

Ab 1975 stellte der Staat so genannte Basiszuschiisse fiir den Wohnbau zur Verfligung. Diese
entsprachen in den ersten Jahren 23%, in 1980er Jahren 15% und in den 1990er Jahren nur
mehr 4% der gesamt Baukosten. Sie mussten daher jeweils durch entsprechende Kapitalmarkt-
darlehen ergianzt werden. Als Forderungsmalinahme wurden zwischen 1966 und 1982 die
Darlehensnehmer mit Zinsenzuschiissen unterstiitzt, die den jeweiligen Kapitalmarktzinssatz auf
nur 6,0% reduzierten. Andererseits waren die Mieten fiir diese Neubauwohnungen in gewisser
Weise an den Verbraucherpreisindex gekoppelt. Dies waren jedoch keine Kostenmieten im
herkommlichen Sinne, so dass die Regierung zusitzliche Aufwendungen Zuschiisse bereitstellen
musste, um die Kapital- und Bewirtschaftungskosten der Neubauwohnungen zu decken.

Ab 1982 fiihrte die Regierung sogenannte indexgebundene Darlehen ein, die eine Laufzeit bis
zu 35 Jahren hatten und die durch degressive Zinsenzuschiisse tiber sechs Jahre ergdnzt wurden.
Die Zinsen fiir diese Darlehen wurden vom Staat und den Gemeinden gemeinsam getragen,
wdhrend das jeweils noch offene Kapital mit 75% des Verbraucherpreisindex indexiert wurde.

Dariiber hinaus ibernahm der Staat eine Garantie fiir Kapitalmarktdarlehensanteile iber 65%
der Gesamtkosten. In all diesen Jahren mussten gemeinniitzige Wohnbautrdger kein Eigenkapital
einsetzen. Andererseits waren die Mieter verpflichtet, Eigenmittel in der Hohe von 2% der
Gesamtkosten beizutragen, die ihnen bei einem Auszug aus ihrer Wohnung wieder erstattet
wurden.

4.5 Fl /Finnland

Finnland hatte bereits in den ersten Nachkriegsjahren eine eigene Wohnbaufinanzierungsinstitu-
tion ins Leben gerufen (ARAVA). Diese vergaben an Gemeinden und an gemeinniitzige Wohn-
bautrdger Forderungsdarlehen, deren progressive Zinssidtze zundchst wahrend ihrer Laufzeit von
1,0% auf 3,0% anstiegen, spater jedoch auf 5,0% bis 7,0% angehoben wurden.
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In den siebziger und achtziger Jahren entsprachen diese Férderungsdarlehen etwa 60 bis 5 und
16% der Gesamtbaukosten um Daten einer Laufzeit von flr 25 Jahre. Angesichts der ausgeprag-
ten Inflation in jenem Zeitraum waren die realen Zinssitze jedoch zumindest in den ersten
Jahren oft negativ.

In der neunziger Jahren entsprachen die 6ffentlichen Férderungsdarlehen meist 90% bis 95% der
Gesamtbaukosten, so dass die Bautrager nur 5% bis 10% an Eigenmitteln einsetzen mussten. Die
Tradition der progressiven Zinssitze und Tilgungsraten setzte sich auch in den neunziger Jahren
fort und die Laufzeiten wurden bis auf 35 bis 45 Jahre verldngert. Alternativ wurden auch
Zinsenzuschiisse zu Kapitalmarktdarlehen angeboten, vor allem in Perioden geringer budgetarer
Liquiditdt. Diese Zinsenzuschiisse waren degressiv gestaltet, so dass zum Beispiel wihrend der
ersten funf Jahre 50%, wahrend weiterer finf Jahre 40% und wahrend weiterer acht Jahre
schlief8lich 30% der jahrlichen Zinsen vom Staat getragen wurden.

4.6 FR / Frankreich

Der franzosische Staat hat bald nach dem Zweiten Weltkrieg zur Belebung des Wohnbaus
offentliche Forderungsdarlehen angeboten. Trotz der damals erheblichen Inflationsraten lag der
Zinssatz bei nur 2,0%, und die Laufzeit bei 65 Jahren. Die Einkommensgrenzen fiir die spateren
Nutzer waren sehr hoch angesetzt, so dass nur 5% bis 10% aller Haushalte von einer Forderung
ausgeschlossen waren.

Als wesentliches Merkmal des franzosischen Forderungssystems ist die Refinanzierung tber eine
1%ige Lohnsummenabgabe zu nennen, die entweder - bei groBeren Unternehmen - direkt in
den Wohnbau investiert werden konnte, oder aber - vor allem bei kleineren Unternehmen - an
einen Finanzierungsfonds fiir Mietwohnungen (CIL) abgefiihrt werden konnten.

Mittels des vorgenannten Fonds konnten in den spaten sechziger Jahren Férderungsdarlehen
von 40% bis 45% der Gesamtkosten mit einer Verzinsung von 1,0% bis 3,5% und einer Laufzeit
von 40 Jahren angeboten werden. In den spéaten siebziger Jahren bot die Regierung den ge-
meinnitzigen Wohnbautrdgern (HLM) Baukostenzuschiisse bis zu 20% der Gesamtbaukosten
an, zu denen ein groBziigiges Forderungsdarlehen trat, so dass die Bautrdger nur 4% Eigenkapital
aufbringen mussten.

In der spaten achtziger Jahren betrug der Baukostenzuschuss 12,7% der Baukosten und wurde
vor allem (ber die Sparguthaben in den steuerlich beglinstigten so genannten livrets A“ refinan-
ziert. Dieses System setzte sich in den 1990er Jahren fort, doch wurde 1996 der traditionelle
Baukostenzuschuss durch eine gleichwertige Steuerbegiinstigung im Rahmen der Umsatzsteuer
ersetzt. Unter wechselnden Bezeichnungen besteht dieses System noch heute fort und etwa
75% aller Haushalte werden im Prinzip als forderungswiirdig eingestuft.

4.7 IE / Irland

In Irland errichteten die Gemeinden traditionell Mietwohnungen fiir einkommensschwache
Haushalte. Diese Wohnbauten werden zur Ganze aus den Gemeindebudgets finanziert und
haufig im Laufe der Zeit an die Mieter verkauft, wodurch die eingesetzten Mittel teilweise wieder
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zuriick flossen. Gemeinniitzige Wohnbautrdger erhielten Baukostenzuschiisse bis zu 80% der
Gesamtbaukosten, in der neunziger Jahren sogar bis zu 90%.

4.8 IT/ Italien

Ahnlich wie in Frankreich hat auch der italienische Staat ein Refinanzierungssystem fiir die
Wohnbauforderung ins Leben gerufen, das auf einer 1%igen Lohnsummeabgabe zu Lasten der
Arbeitgeber basierte. Dieses wurde von staatlichen Fonds unter wechselnden Namen verwaltet,
wobei die gemeinniitzigen Wohnbautrdger der ,voll geférderten” 6ffentlichen Mietwohnungen
die Bezeichnung ,Istituti Autonomi Case Popolari” / ICAP fihrten.

Dieses Refinanzierungssystem ist aber 1998 abgeschafft worden, so dass seither neue 6ffentliche
Mietwohnungen direkt tiber die instabilen staatlichen Budgets finanziert werden miissen.

4.9 NL/ Niederlande

Auch die Niederlande haben zundchst wegen des Fehlens eines funktionsfahigen Kapitalmarkts
nach dem Krieg o6ffentliche Wohnbaudarlehen bereitgestellt, die nahezu den gesamten Baukos-
ten entsprachen. Die Zinssdtze derselben waren niedrig und die Laufzeiten lagen zwischen 40
und 50 Jahren. In den sechziger Jahren und bis 1974 deckten diese Férderungsdarlehen sogar
die gesamten Baukosten ab, doch entsprach der Zinssatz damals bereits den Refinanzierungs-
kosten auf dem Kapitalmarkt, so dass die Darlehensnehmer nur durch das niedrigere Risiko der
vom Staat aufgenommenen Kredite beglinstigt wurden. Allerdings stellte der Staat auch umfang-
reiche Bewirtschaftungszuschisse bereit, die nach den entsprechenden damaligen Planungen
durch steigende Mieten lber einen Zeitraum von 15 bis 20 Jahren abgebaut werden sollten.

1975 wurde ein dynamisches Kostenmietensystem eingefiihrt, das eine Kostendeckung tber
einen erweiterten Zeitraum von 50 Jahren sichern sollte. Die diesem System unterlegten An-
nahmen der kiinftigen Inflation entsprachen allerdings nicht der spateren Realitét, so dass die
Mieten wesentlich weniger anstiegen und die Bewilligungszuschisse viel langer als vorgesehen
in unerwarteter Hohe geleistet werden mussten.

Mitte der achtziger Jahre ersetzten Kapitalmarktdarlehen zur Ginze die friiheren Férderungsdar-
lehen. Diese Regelung war allerdings vor allem in budgetarer Hinsicht von Bedeutung.

Seit 1988 gibt es keine o6ffentlichen Wohnbaudarlehen mehr. Die Finanzierung neuer Mietwoh-
nungen muss durch die gemeinniitzigen Bautrdger direkt auf dem Kapitalmarkt gesichert wer-
den. Die entsprechenden Kredite werden durch einen gemeinsamen Garantiefonds dieses
Sektors abgesichert.

1995 wurde zwischen der Regierung und den gemeinnitzigen Bautrdgern ein Abkommen
geschlossen, mit dem die Regierung eine Abldse in der H6he des geschitzten Barwerts aller
kiinftigen Bewirtschaftungszuschisse leistete.
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4.10 PT / Portugal

In den 1990er Jahren wurde die Errichtung 6ffentlicher Mietwohnungen durch 50-prozentige
Baukostenzuschiisse und ergdanzende o6ffentliche Férderungsdarlehen mit progressiven Annuita-
ten finanziert.

Seit 1993 besteht in den groliten Stadten Lissabon und Porto ein Programm der verbilligten
Bereitstellung von Bauland durch die Gemeinden und kurzfristigen (2 bis 5 Jahre) Forderungsdar-
lehen bis zu 80% der Baukosten fiir die Bautrédger.

4.11 SE / Schweden

Schweden hat 1968 dynamische Férderungsdarlehen eingefiihrt, die gedanklich als indexierte
Darlehen konzipiert waren, deren Anpassung jedoch durch jahrliche politische Beschliisse
erfolgte. Diese laufende Anpassung war allerdings angesichts der damals hohen Inflationsraten
zu wahlerfreundlich und daher unzureichend.

1974 wurden diese durch Zinsenzuschiisse ersetzt, die die Differenz zwischen einem politisch
festgelegten Referenzzinssatz und dem Refinanzierungszinssatz abdecken sollten. Die Annuita-
ten waren progressiv gestaltet, erforderten allerdings eine hohe Anfangsférderung.

In den 1980er Jahren wurden Zinsenzuschiisse sowohl zu den Kapitalmarktdarlehen im Ausmal’
von 70% der Gesamtbaukosten als auch zu den 6ffentlichen Darlehen gewahrt, die je nach
Bautrdger von 22% bis 30% abgestuft waren. Kommunale Wohnbautrdger mussten daher keine
eigenen Mittel fur die Finanzierung von neuen Mietwohnungen einsetzen. Die Laufzeit der
Kapitalmarktdarlehen lag bei 50 Jahren, die der 6ffentlichen Darlehen bei 30 bis 40 Jahren. Im
Prinzip standen diese Zinsenzuschisse allen Bautrdgern offen.

Seit 1992 gibt es keine 6ffentlichen Wohnbaudarlehen mehr. Die gesamte Finanzierung erfolgt
Uber den Kapitalmarkt. Lediglich fiir die obersten 25% bis 30% der aufgenommenen Kredite ist -
gegen eine Gebihr - eine staatliche Garantie erhaltlich. AuRerdem miissen nun alle Bautrager
5% Eigenkapital einsetzen.

Seit 1993 sind die traditionellen Zinsenzuschiisse degressiv gestaltet, indem anfanglich 57%
(1993) der Zinsen vom Staat bernommen wurden. Dieser Zuschuss wurde danach jahrlich um
vier Prozentpunkte bis auf ein Minimum von 30% abgesenkt.

4.12 UK / Vereinigtes Konigreich

Grolbritannien verfuigt traditionell iber einen gut funktionierenden Kapitalmarkt. Deshalb
wurden Investitionen in den kommunalen Wohnungsneubau (council housing) mit Kapitalmarkt-
krediten finanziert, die tiber einen staatlichen Kreditfonds zentralisiert ausgehandelt und aufge-
nommen worden.

Ab 1967 gewdhrte der Staat Zinsenzuschiisse zu Wohnbaudarlehen, indem er die Differenz
zwischen den Kapitalmarktzinssdtzen und einem festen Zinssatz von 4,0% tibernahm.

Gemeinniitzige Wohnbautrdger erhielten meist Baukostenzuschiisse, tiblicherweise in der Hohe
von etwa 60% der Gesamtkosten. Zu diesen traten wéahrend der Nutzung jahrliche Bewirtschaf-
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tungszuschiisse. Ab 1988 war nur mehr der so genannte Housing Association Grant / HAG
verfligbar, der 75% der Gesamtkosten entsprach.

Die Errichtung von Mietwohnungen durch private Investoren wurde in den Jahren 1988 bis 1993
durch eine Steuerbeglinstigung geférdert, die den Erwerb von Aktien der respektiven Bautrager
erleichterte.

Seit der Regierung Thatcher, das heiBt ab 1979 verzeichnete der kommunale Wohnbau einen
Riickgang, wihrend die Aktivitat der frither wenig bedeutenden gemeinniitzigen Wohnbautrager
eine starke Ausweitung verzeichneten. Sie wurden zundchst einem ,unabhingigen” und spater
dem privaten Wohnungssektor zugerechnet. Diese Bautrdger erhalten Baukostenzuschiisse in
der Hohe von etwa der Hilfte der Gesamtkosten neuer Mietwohnungen.

4.13 CZ / Tschechische Republik

Vor der politischen Wende 1989/90 wurden 6ffentliche Mietwohnungen in Tschechien (damals
Teil der Tschechoslowakei) zur Ganze aus dem zentralen Budget finanziert. Die Gemeinden
stellten das daflir nétige Bauland meist zu niedrigen Preisen oder ginzlich kostenlos zur Verfi-

gung.

Zur Entlastung des Zentralbudgets wurden ab den 1960er Jahren zunehmend Genossenschafts-
wohnungen geférdert, zu denen der Staat Baukostenzuschiisse von mehr als der Halfte der
Baukosten bereit stellte. Die Mitglieder der Genossenschaft mussten Eigenmittel in der Hohe von
etwa 20% aufbringen und die Differenz zu den Gesamtkosten konnte mit Férderungsdarlehen
der staatlichen Sparkasse zu einem Zinssatz von 1,0% bis 2,7% auf 30 bis 40 Jahre finanziert
werden.

Nach Uberwindung der gréten Umstellungsschwierigkeiten als Folge der Transformation,
wurden ab 1995 staatliche Férderungsdarlehen verfiigbar, die knapp der Hélfte der Baukosten
von Gemeindewohnungen entsprachen. Die kiinftigen Nutzer mussten im Wesentlichen die
Differenz auf die Gesamtkosten aus eigenen Mitteln aufbringen. Diese Kombination erlaubte es
nur einkommensstarken Haushalten, diese Férderung in Anspruch zu nehmen. Dies wurde durch
die Abwesenheit von Einkommensgrenzen und Nutzflichengrenzen erleichtert. In dieser Form
nahmen die derart finanzierten Gemeindewohnungen eher den Charakter von Genossen-
schaftswohnungen an, die nach 20 Jahren ohne weitere Leistung der Nutzer in ihr Wohnungsei-
gentum Uberschrieben wurden.

Echte Gemeindewohnungen ohne Baukostenbeitrdge der Mieter wurden in diesen Jahren kaum
errichtet.

Erst ab 2003 wurden Einkommens- und Nutzflichengrenzen fiir Gemeindewohnungen einge-
fihrt, deren Errichtung mit Baukostenzuschiissen bis zu [1 17.000,- geférdert wurde.

In den letzten Jahren stehen Baukostenzuschiisse nur mehr fiir kommunale Mietwohnungen zur
Verfligung, die fiir Haushalte mit speziellen Bediirfnissen errichtet werden. Die entsprechenden
Zuschiisse konnen bis zu [ 25.000 pro Wohnung erreichen.
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4.14 HU / Ungarn

Sowohl 6ffentliche Mietwohnungen als auch Betriebswohnungen wurden in den Nachkriegsjahr-
zehnten mit Darlehen der staatlichen Sparkasse OTP finanziert, die mit 1% bis 3,0% verzinst und
mit einer Laufzeit von 35 Jahren ausgestattet war.

Obwohl der Darlehenszinssatz angesichts der sich beschleunigenden Inflation im Jahre 1989 auf
18,0% angehoben wurde, erlitten die aus friiheren Jahren stammenden Darlehensforderungen
mit niedrigen Zinssdtzen nach der Wende eine massive Entwertung, die zum Teil vom Staat
aufgefangen werden musste.

Eine umfassende Férderung des kommunalen Mietwohnungsbau entstand erst wieder im
Rahmen des sogenannten ,Széchenyi Programms” ab dem Jahr 2000. Der Neubau von Ge-
meindewohnungen wurde mit Baukostenzuschiissen in der Hohe von 70% bis 80% der Ge-
samtkosten gefordert, so dass die Gemeinden nur relativ geringe Betrdge selbst aufbringen
mussten, die meist in der Form von Baugrundstiicken und lokaler Infrastruktur geleistet wurden.
Auf der Grundlage dieses Forderungsprogramms wurde jede neue kommunale Mietwohnung
mit durchschnittlich rund [J 20.000,- geférdert. Die solcherart finanzierten Wohnungen mussten
mindestens 15 Jahre im Eigentum der Gemeinde bleiben und als Mietwohnungen geniitzt
werden.

In den letzten Jahren sind die verfiigharen Férderungen fiir den Neubau von Mietwohnungen
wegen der frither aullerordentlich groRziigigen Forderung des Erwerbs von Wohnungseigentum
und wegen der hohen Budgetdefizite des Staates stark zuriickgegangen.

4.15 PL/ Polen

Wie in den anderen friiher sozialistischen Landern hat auch Polen in der ersten Nachkriegszeit
offentliche Mietwohnungen mittels Vollfinanzierung aus dem staatlichen Budget errichtet. Die
beschrankten Mittel haben allerdings bald dazu gefiihrt, dass Wohnungsgenossenschaften
ebenfalls eine bedeutende Rolle Gibernahmen. In diesem Sinne wurden fiir die Errichtung von
Genossenschaftswohnungen Baukostenzuschiissen in der Héhe von etwa einem Drittel der
Gesamtkosten zur Verfligung gestellt. Erganzend mussten die spateren Mieter ebenfalls 10% bis
20% beitragen, wie auch die jeweiligen Gemeinden. Letztere leisteten ihren Beitrag jedoch meist
in der Form von erschlossenen Baugrundstiicken. Schlielllich konnte zur Finanzierung des noch
verbleibenden Teils der Gesamtkosten (meist weniger als die Halfte) ein zinsglinstiges Darlehen
der staatlichen Sparkasse PKO beantragt werden. Fiir dieses wurden anfanglich nur Zinsen in der
Hohe von 1,0% entrichtet, doch stieg dieser Zinssatz im Laufe der Zeit wegen der sich be-
schleunigenden Inflation auf 3,0% an. Die Laufzeit dieser Darlehen lag zwischen 40 und 60
Jahren.

Nach der politischen Wende wurde Mitte der neunziger Jahre als bedeutendste 6ffentliche
Finanzierungsquelle ein Staatlicher Wohnungsfonds gegriindet, der vor allem zur Finanzierung
des neu geschaffenen gemeinnitzigen Wohnungssektors diente. Diese gemeinniitzigen Wohn-
bautrdger, die mit der polnischen Abkiirzungen TBS bezeichnet werden, produzieren einen
wesentlichen Teil der neuen Mietwohnungen. Zu diesem Zweck stellte der Staatliche Woh-
nungsfonds bis zu 50% der Gesamtkosten als Darlehen bereit, wobei die spateren Mieter
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mindestens 10% beisteuern mussten und die 6rtlichen Gemeinden den Rest. Die Laufzeit der
genannten Darlehen lag zwischen 30 und 40 Jahren und der Zinssatz entsprach der Hélfte der
jeweiligen offiziellen Diskontrate.

Da das oben beschriebene Finanzierungsmix aber meist nicht ausreichte, weil weder die Mieter
noch die Gemeinden die erforderlichen Komplementarmittel aufbringen konnten, wurde spater
die Darlehenssumme auf bis zu 70% der Gesamtkosten angehoben. In dieser Form konnten die
TBS ohne Eigenkapital Neubauwohnungen errichten.

Das staatliche Darlehen zeichnet sich durch eine doppelte Indexierung aus, indem sowohl der
Zinssatz als auch die Annuitit von externen Faktoren abgeleitet werden. Fiir den Zinssatz galt
anfanglich ein Mindestsatz von 4,5%, der spater angesichts der allgemein riicklaufigen Kapital-
marktzinsen auf 3,5% abgesenkt wurde. Die Annuitdten waren anfanglich mit 0,24% (spater
0,30%) des Darlehensbetrages pro Monat festgelegt. Dieser wurde in Abhangigkeit von der
Entwicklung des Baukostenindex mit 85% der jeweiligen Anderungen angepasst. Als weiterer
Anreiz zur Inanspruchnahme dieses Finanzierungssystems, wurden bis zum Jahre 2003 10% der
Gesamtbaukosten von der Darlehensschuld erlassen, wenn die Fertigstellung des jeweiligen
Mietwohnungsprojekts termingerecht erfolgte.

4.16 Sl / Slowenien

Zum Unterschied von den tibrigen hier behandelten mittelosteuropdischen Landern, die bis zum
Ende der achtziger Jahre ein sozialistisches Gesellschaftssystem hatten, ging Jugoslawien und
damit auch der spater unabhingige Staat Slowenien einen etwas anderen Weg. Im Rahmen des
vorherrschenden Systems der wirtschaftlichen Selbstverwaltung, fiihrten alle Betriebe zweckge-
bundene Lohnsummenabgaben und Gewinnanteile an einen Wohnbaufinanzierungsfonds ab,
aus dem Ublicherweise Mittel in der Hohe von 0,95% der Lohnsummen fiir die Errichtung von
Betriebswohnungen investiert und weitere 1,65% fiir die Errichtung so genannter ,Solidaritats-
wohnungen” den 6rtlichen Behorden zugeleitet wurden.

Diese Mittel wurden als Darlehen niedrig verzinst, was angesichts der verscharften Inflation
negative Realzinsen verursachte. Aus diesem Grunde fiihrte Slowenien 1987 indexierte Darlehen
ein, das heilt solche, fiir die ein realer Zinssatz vereinbart wurde. Bereits ab 1981 mussten die
Mieter auch riickzahlbare Eigenmittel beitragen, meist in der Hohe von 10% der Gesamtkosten.

Schon bald nach der politischen Wende richtete Slowenien einen Staatlichen Wohnungsfonds
ein, der anfinglich mit Privatisierungserlésen alimentiert wurde. Dieser Wohnungsfonds bot
zundchst Darlehen fiir 10 bis 15 Jahre und mit einem Realzinssatz von 3,0% an. Ab 2001 lagen
die Realzinssdtze bereits nur mehr bei 1,75% fiir zehnjahrige und und 2,25% fiir 204jadhrige
Darlehen. Sie wurden allerdings hauptsachlich von privaten Haushalten fiir den Erwerb von
Wohnungseigentum in Anspruch genommen.

Die Errichtung gemeinniitziger Mietwohnungen erlangte demgegeniiber keine grolte Bedeutung.
Prinzipiell standen aber auch dafiir Frderungsdarlehen im Ausmal’ von zundchst 40% der
Gesamtkosten bereit, zu denen die Kommunen weitere 40% und die gemeinniitzigen Bautrager
20% beisteuern sollten. Dieses Finanzierungsmix konnte sich aber in der Praxis nicht durchset-
zen, so dass bereits ab 1995 das Forderungsdarlehen auf 60% der Gesamtkosten angehoben
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wurde und die tbrigen 40% durch die Bautrdger bereitgestellt werden mussten. Die Laufzeit
dieser Darlehen lag bei 25 Jahren. Fir die entsprechenden Mietwohnungsprojekte bestehen

Preisobergrenzen, die regional gestaffelt sind. Seit dem Jahre 2001 agiert der Staatliche Woh-
nungsfonds auch als Direktbautrager fiir Mietwohnungen.

4.17 SK / Slowakei

Die Slowakei war bis Ende des Jahres 1992 ein Teil der friheren Tschechoslowakei. Dement-
sprechend waren die Verhiltnisse auf dem Wohnungssektor vor der politischen Wende dhnlich.
Offentliche Mietwohnungen und Betriebswohnungen wurden zur Ginze aus dem staatlichen
Budget finanziert. Genossenschaften erhielten Baukostenzuschiisse von mehr als der Halfte der
Gesamtkosten, Genossenschaftsmitglieder mussten etwa ein Viertel der Kosten selbst beisteuern
und die Differenz zu den Gesamtkosten konnten mit einem vierzigjahrigen Darlehen der staatli-
chen Sparkasse gedeckt werden, fiir die 1,0% Zinsen zu entrichten waren.

Mitte der neunziger Jahren wurde auch in der Slowakei ein Staatlicher Wohnungsfonds einge-
richtet, der anfanglich einen Teil der Privatisierungserlése erhielt. Beim Einsatz der Darlehen, die
dieser Wohnungsfonds zur Verfligung stellte, galten zunichst keine Obergrenzen fiir die Haus-
haltseinkommen der spadteren Mieter, fiir die Kosten der Wohnbauten oder fiir die Nutzflachen
der einzelnen Wohnungen. Damit wurde eine Fehlleitung der verfligharen Mittel begiinstigt. Die
Darlehenssummen erreichte etwa den Gegenwert von [ 12.500,-, die Zinssatze betrugen 1,0 %
(bzw. 3,0 % oberhalb einer gewissen Summe) und die Laufzeit lag zwischen 10 und 30 Jahren.
Ab 1997 waren auch Baukostenzuschiisse bis zu einem Betrag von rund [ 3.750,- erhaltlich.

Ab dem Jahre 2000 bot der Staatliche Wohnungsfonds Darlehen fiir die Errichtung kommunaler
Mietwohnungen an, deren Zinssatz dem jeweiligen Diskontsatz der Slowakischen Nationalbank
entsprach. Zusatzlich standen geringe Baukostenzuschiisse von [1 1.800,- bis [1 3.600,- je nach
Nutzfliche der Wohnungen zur Verfligung.

Seit 2005 kann die Darlehenssumme 70% (in bestimmten Fallen sogar 80%) der Gesamtkosten
erreichen, mit einer Obergrenze von rund LI 18.000,-. Die Laufzeit der Darlehen betragt nun 30
Jahre und der Zinssatz entspricht je nach Rechtsform der Neubauwohnungen 20% bis 80% der
jeweiligen Diskontrate, mindestens aber 1,0%.



FORMEN DER OBJEKTFORDERUNG IM MIETWOHNUNGSSEKTOR
Christian Donner 31.12. 2006 48

5 ZUSAMMENFASSUNG

5.1 Projektziel

Das Ziel der gegenstandlichen Studie war eine deskriptive und analytische Darstellung von in
Osterreich und in anderen EU-Lindern eingesetzten charakteristischen Formen der Objektforde-
rung im Mietwohnungssektor. Damit sollten vor allem die Wirkungsweise und die Auswirkungen
dieser Objektforderungsformen erfasst werden.

5.2 Inhalt und Methode

Im wesentlichen wurden folgende prinzipielle Formen der Objektférderung erfasst:
- Baulandbereitstellung

- Baukostenzuschiisse

- Zinsenzuschisse

- Annuitdtenzuschisse

- Rickzahlbare Zuschiisse

- Forderungsdarlehen

- Steuerbegiinstigungen

- Bewirtschaftungszuschiisse

Fur alle Forderungsformen, fir die dies sinnvoll erschien, wurden Anwendungsmodelle erstellt
und deren Auswirkungen auf dem Hintergrund unterschiedlicher und wechselnder Kapitalmarkt-
zinssdtze und Inflationsraten rechnerisch und graphisch dargestellt. In dieser Weise wurden ber
150 Forderungesvarianten analysiert.

In allen Fillen wurden die nominellen und realen Aufwendungen des Forderungsgebers und -
empfangers ermittelt, wie auch die Kapitalkostenbelastung im Verhaltnis zu einem durchschnittli-
chen Haushaltseinkommen im Zeitablauf dargestellt. Zusatzlich wurde der reale Subventionsge-
halt der eingesetzten 6ffentlichen Mittel und die reale Entlastung des Férderungsbegiinstigten
gegeniiber einer reinen Kapitalmarktfinanzierung ausgewiesen.

SchlieBlich wurden die in zwolf ,alten” westeuropdischen (AT, BE, DE, DK, FI, FR, IE, IT, NL, PT,
SE, UK) und in den fiinf ,neuen” mittelosteuropdischen EU-Mitgliedslandern (CZ, HU, PL, SI, SK)
tatsachlich eingesetzten charakteristischen Objektférderungsformen fiir die Errichtung von
Mietwohnungen knapp beschrieben.

5.3 Wesentliche Ergebnisse
Grundsatzlich kommen folgende Gestaltungsformen von Zinsenzuschiissen in Betracht:
- konstante Prozentpunkte (ZZ 1)

- konstanter Zinsenanteil (ZZ 2)
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- Differenz zu einem festen Nettozinssatz (ZZ 3)
- degressive Prozentpunkte (ZZ 4)

- degressiver Zinsenanteil (ZZ 5)

- Differenz zu progressiven Nettozinsen (ZZ 6)

Die Modelle ZZ 1 und ZZ 4 sind vom jeweiligen Kapitalmarktzinssatz (und von der Inflationsra-
te) vollig unabhangig. Je nach deren Entwicklung im Zeitablauf kénnen sich daher erratische
Nettozinssitze und damit Perioden der Uberférderung oder der Uberlastung ergeben. Der
Einsatz derartiger Zinsenzuschuss-Modelle scheint daher 6konomisch und auch férderungspoli-
tisch wenig angebracht.

Das Festhalten an einem fixen Nettozinssatz von zB 4,0% (Modell ZZ 3) negiert das makrotko-
nomische Umfeld von Inflation und Kapitalmarktzinssdtzen und fiihrt zu einem stark schwanken-
den Forderungsaufwand.

Auch das Modell ZZ 6 lasst keinen realistischen Einfluss der Kapitalmarktzinssatze erkennen und
mag zu einer progressiven Uberlastung des Darlehensnehmers fiihren. Das Modell ZZ 5 krankt
schlief8lich an seiner Beliebigkeit, die systematische Aussagen zu seiner Treffsicherheit erschwert.

Das relativ giinstigste Modell ist die Gestaltung der Zuschiisse als konstanter Zinsenanteil (ZZ 2),
doch auch dieses kann bei htheren Kapitalmarktzinssitzen zu einer gewissen Uberlastung des
Darlehensnehmers fiihren.

In analoger Weise wurden verschiedene Varianten von Annuitdtenzuschiissen definiert:
- fester Prozentsatz der Darlehenssumme (AZ 1)

- fester Prozentanteil der Kapitalmarktannuitit (AZ 2)

- Differenz zu einer festen Nettoannuitat (AZ 3)

- degressiver Prozentsatz der Darlehenssumme (AZ 4)

- degressiver Prozentanteil der Kapitalmarktannuitit (AZ 5)

- Differenz zu einer progressiven Nettoannuitit (AZ 6)

Die erste Gruppe (AZ 1 bis AZ 3) sieht jeweils eine im Zeitablauf nicht variierende Formel fir
das Ausmal der Annuitdtenuzuschiisse vor. Demgegeniiber werden in der zweiten Gruppe (AZ
4 bis AZ 6) mittels unterschiedlicher Mechanismen sukzessive steigende Nettoaufwendungen
vorgesehen.

Unter den Bedingungen mittlerer und konstanter Kapitalmarktzinsen, sind die Modelle der ersten
Gruppe praktisch gleichwertig. Der 6ffentliche Férderungsaufwand ist nahezu identisch und der
Belastungsverlauf sinkt in allen drei Fallen vom anfanglichen Maximalwert (25%) auf einen sehr
niedrigen Endwert, das heifSt es ergibt sich eine wachsende Uberférderung.

Bei niedrigeren oder hoheren Kapitalmarktzinssatzen weichen diese drei Modelle aber deutlich
voneinander ab. So dndert sich der Férderungsaufwand des Modells AZ 1 stark je nach den
Marktzinssatz, wahrend jener des Modells AZ 2 weitgehend stabil bleibt.
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Gleichzeitig lasst sich bei diesen beiden Modellen unter Zugrundelegung héherer Kapitalmarkt-
zinsen eine anfingliche Uberlastung feststellen, wihrend dies beim Modell AZ 3 nicht der Fall
ist. Letzteres ist daher als ausgewogener zu bezeichnen.

Die Annuitdtenzuschussmodelle AZ 4, AZ 5 und AZ 6 haben bei mittleren Kapitalmarktzinsen
einen gleichwertigen offentlichen Forderungsaufwand. Dieser bleibt jedoch nur bei dem Modell
AZ 5 auch bei niedrigeren und hoheren Kapitalmarktzinsen gleich, wihrend er bei dem Modell
AZ 4 merklich und bei dem Modell AZ 6 sehr stark im Sinne héherer oder niedriger Kapital-
marktzinsen vom Ausgangswert abweicht. Bei den letztgenannten drei Modellen sinkt die
Kapitalkostenbelastung vom definierten Ausgangswert langsam auf einen etwas niedrigeren Wert
ab.

Auffallig ist allerdings die starke Schwankung des realen Férderungsaufwandes bei den Modellen
AZ 1 und AZ 6 in Abhdngigkeit von den Kapitalmarktzinsen. Dabei entwickelt sich der Férde-
rungsaufwand bei der Variante AZ 1 gegensatzlich, jener der Variante AZ 6 jedoch parallel zur
Hohe der Kapitalmarktzinsen und der Inflationsrate. Generell ist der reale Forderungsaufwand
der Modellgruppe AZ 1 bis AZ 3 héher als jener der Gruppe AZ 4 bis AZ 6.

Ein grundsatzlich anderer Problemzugang zu Finanzierungsforderungen besteht darin, dass ein
traditionelles Kapitalmarktdarlehen in einem solchen Ausmal mit Annuitdtenzuschiissen gekop-
pelt wird, dass der Nettoaufwand fiir den Darlehensnehmer konstant 25% des Haushaltsein-
kommens betragt.

Die erforderlichen Zuschisse sind relativ gering und tendieren gegen Null. Bei mittleren und
héheren Zinssitzen ist zu beobachten, dass der anfdangliche Zuschussbedarf deutlich steigt,
andererseits im Zeitablauf rascher zuriickgeht und sich letztlich rechnerisch in einen negativen
Zuschuss verwandelt. In diesem Fall ist der resultierende Férderungsaufwand wesentlich geringer
und schwankt auch nur wenig bei unterschiedlichen Kapitalmarktzinsen und Inflationsraten.

Auf Grund der immanenten Kopflastigkeit traditioneller Hypothekardarlehen bietet sich schliel3-
lich an, diese mit real konstanten Annuititen auszustatten. Damit bleibt der Férderungsaufwand
wdhrend der gesamten Darlehenslaufzeit real konstant und betrdgt in Summe nur etwa zwei
Drittel der realen Finanzierungskosten.



