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Rasante Preissteigerungen am Wohnungsmarkt, stetig wachsende Gewinne privater
Immobilienkonzerne, satte Renditen für deren AktionärInnen – seit über einem Jahrzehnt wird auch
in Deutschland verstärkt mit der Ware und Kapitalanlage Wohnen spekuliert. Für Millionen
MieterInnen bedeutet dieses Monopoly durch steigende Mieten bei stagnierendem oder gar
sinkendem Lohnniveau ein Armutsrisiko. Auch Luxussanierung, gezieltes Rausekeln mit Hilfe
verschleppter Instandhaltung („Entmietung“) und schlussendlich Zwangsräumung bei Mietschulden,
oftmals in die Obdachlosigkeit, sind probate Mittel, um durch die Neuvermietung der auf diese
Weise frei gewordenen Wohnungen höhere Einnahmen zu erzielen.

Wie es überhaupt dazu kam, dass Wohnungen als Anlageobjekte für das Finanzkapital in den Fokus
rückten, welche politischen Entscheidungen dies nicht nur begünstigt, sondern erst in diesem
Ausmaß ermöglicht haben und warum von einer „Finanzialisierung“ des Wohnungsmarktes
gesprochen werden muss, wollen wir hier kurz nachzeichnen.

„Sozialer“ Wohnungsbau = bezahlbares Wohnen für alle?

Westdeutschland, soziale Marktwirtschaft, Wohlstand für alle – glaubt man diesem Dogma, muss
auch bezahlbares Wohnen für alle ausdrücklich erwünschtes Staatsziel und süße Realität gewesen
sein. Auch in der aktuell angespannten Situation auf dem Mietwohnungsmarkt ist die Forderung
nach „mehr“ und „schneller“ gebauten Sozialwohnungen allgegenwärtig, auch von Linkspartei und
der Interventionistischen Linken (IL). Der „soziale“ Wohnungsbau war jedoch für die
ArbeiterInnenklasse zu keiner Zeit eine Errungenschaft auf Dauer.

Ab den 1950er Jahren wurden zehn Millionen Sozialwohnungen, u. a. auch als Dienstwohnungen für
Beschäftigte im öffentlichen Dienst sowie von Staatsbetrieben wie Post und Bahn, gebaut. Auch
Unternehmen setzten zu dieser Zeit auf Werkswohnungen. In beiden Fällen, beim Bau von Sozial-
wie auch Werkswohnungen, subventionierte der Staat entweder direkt oder durch Verzicht auf
Steuereinnahmen indirekt diese Maßnahmen.

Der Bundesgerichtshof hat mehr als einmal geurteilt, dass Immobilienunternehmen eine zeitlich
unbegrenzte Sozialbindung selbst bei Vergabe von Krediten oder Bauland durch die öffentliche
Hand nicht verpflichtend auferlegt werden darf. Temporäre Sozialbindung ermöglicht für die
massenhaft aus selbiger fallenden Wohnungen erst die enormen Anschlussmietpreissteigerungen.
Allein zwischen 2016 und 2018 sind pro Jahr knapp 85.000 Wohnungen aus der Preis- und
Belegungsbindung gefallen. Alle 6 Minuten wird also eine Wohnung dem „freien Markt“ überlassen.
In München sind nicht einmal mehr 10 % der Wohnungen Sozialwohnungen, in Berlin 13 %. Der
Anteil der Personen bzw. Haushalte mit Anspruch auf einen Berechtigungsschein für
Sozialwohnungen (WBS) liegt in beiden Städten bei um die 50 %. Der sogenannte „soziale“
Wohnungsbau erwies sich bisher also nicht als Lösung auf dem Weg zu ausreichendem und
bezahlbarem Wohnraum.

Subvention von Eigentum durch die Hintertür

Gerade im Bereich der Bau- und Wohnungswirtschaft greift der Staat durch eine Vielzahl an
Steuervergünstigungen, Abschreibungsmöglichkeiten und Finanzhilfen massiv in das
Wirtschaftsgeschehen ein – aus dieser Sicht kann also keine Rede vom „freien Markt“ sein, der der
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Immobilienlobby bei Mieterhöhungen sonst so heilig ist. Im Jahr 2018 wurde die
Immobilienwirtschaft direkt oder indirekt mit etwa 25 Mrd. Euro subventioniert. Abgesehen von der
Agrarindustrie ist kaum ein Wirtschaftsbereich dermaßen stark bezuschusst.

Somit spielt der Staat auch beim Bau sogenannter „frei finanzierter“ Wohnungen eine nicht
unerhebliche Rolle. Immobilienfirmen leihen sich für Boden und Bau zunächst Geld bei Banken.
Durch Vermietung verdienen die Firmen als Eigentümerinnen, zahlen Steuern an den Staat und
bedienen zudem die Kredite bei den Banken. Im Gegenzug zur Verschuldung der Firmen gewährt
der Staat Steuererleichterungen und Abschreibungsmöglichkeiten und verzichtet somit auf
Einnahmen, was auf lange Sicht zugunsten dieser aufgeht, die Banken verdienen allemal gut daran.
Zwischen 1980 und 2014 flossen auf diese Weise knapp 100 Mrd. Euro in den Wohnungsbau, davon
80 % für die Bildung von Wohneigentum! Privateigentum wird somit auf Kosten von
SteuerzahlerInnen und MieterInnen aufgebaut.

Von der Liberalisierung des Wohnungsmarktes …

Betrachten wir die Situation in den Gebieten der ehemaligen DDR, so waren diese nach der
Wiedervereinigung in besonderem Maße von Mietpreissteigerungen betroffen.

In den 1990er Jahren wurden in der DDR mehr als 1,2 Millionen bzw. ein Drittel der ehemals
kommunalen oder genossenschaftlichen Wohnungen privatisiert. Das entsprach 20 % des gesamten
ostdeutschen Wohnungsbestandes (1). Die DDR hatte seit ihrem Bestehen die Mietpreise auf den
Stand von 1936 eingefroren. Die durchschnittliche Mietbelastung lag bei nur drei Prozent des
Einkommens. Die Restauration kapitalistischer Eigentumsverhältnisse ebnete den Weg für die
Aufhebung der existierenden Mietpreisfestsetzung. Anschließend sorgten politisch verordnete
Mietsteigerungen um durchschnittlich (!) 600 % dafür, dass im Osten fortan Mieten auf Westniveau
erzielt werden konnten (während die Löhne nie so weit angeglichen wurden). An diesem Beispiel
werden die historische Tragweite der vollzogenen Vermögensumverteilung und gewissermaßen auch
eine Enteignung der Ostdeutschen deutlich (2).

Für private InvestorInnen bedeutete dieser gänzlich neu zu erschließende Markt paradiesische
Zustände für ihre Kapitalanlagen. In der Folge kauften sich in den 1990er Jahren
Kapitalbeteiligungsgesellschaften (Private Equity Funds) in großem Stil besonders auf dem
ostdeutschen Wohnungsmarkt ein.

Bereits im Laufe der gesamtwirtschaftlichen Welle von Privatisierung und Liberalisierung in den
Jahrzehnten seit 1980 überließ der deutsche Staat auch im Westen den Wohnungsbau dem
Kapitalmarkt und privaten InvestorInnen. Bundesweit wurde 1990 die Wohnungsgemeinnützigkeit
ersatzlos abgeschafft und 2001 die Wohnungsbauförderung faktisch beendet. Hinzu kam die
allgemeine Deregulierung der Finanzmärkte, in deren Zug die Koalition aus SPD und Grünen unter
Kanzler Schröder zu Beginn des Jahrtausends den Wohnungsmarkt generell für Hedgefonds öffnete.
Auch die gesetzlichen Grundlagen sowie Zuständigkeiten wurden in dieser Phase neu geregelt. Bei
der Föderalismusreform von 2006 wurde die Wohnraumförderung den Ländern übertragen,
wodurch eine vollständige Unterwerfung der Mieten unter Marktmechanismen erfolgte, denn die
bisher geltenden Kostenmieten für Sozialwohnungen waren durch Bundesrecht und –gesetzgebung
festgelegt, was durch die Neuregelung der Zuständigkeit ausgehebelt wurde. Auch die Mieten für
Sozialwohnungen orientieren sich seitdem an den örtlichen Mietspiegeln und somit Marktmieten für
Neubauten, was regelmäßige Erhöhungen zulässt.

 … zur Finanzialisierung

Der Begriff „Finanzialisierung“ beschreibt einerseits den Trend zunehmender privater



Finanzanlagen im Immobiliensektor, andererseits auch den verstärkten Einfluss des Finanzsektors
und seiner Erwartungen auf die Wohnungswirtschaft (3).

Dadurch, dass dauerhaft mehr Wohnungen aus der Sozialbindung fallen, als neue gebaut werden,
wird aktuell ein große Anteil an Wohnungen über den „freien Markt“ angeboten und vermietet. Ein
weiterer wichtiger Faktor für die Finanzialisierung des Wohnungsmarktes sind die historisch
niedrigen Zinsen, mit denen die Zentralbanken (sowohl die amerikanische Federal Reserve als auch
die Europäische Zentralbank) billiges Geld bereitstellen.

Diese Ausgangssituation begünstigt den Renditeboom auch auf dem deutschen Immobilien- und
Mietmarkt, den wir seit knapp zehn Jahren erleben. Dabei ist bemerkenswert, dass er hierzulande
erst einsetzte und richtig Fahrt aufnahm, als die Immobilienpreise in anderen Ländern fast ins
Bodenlose fielen. Die globale Wirtschaftskrise ab 2007/2008 ist Folge der Banken- und Finanzkrise,
die durch das Platzen der Blase auf dem spekulativ aufgeblähten US-Immobilienmarkt losgetreten
wurde. Die zusätzlichen Kapitalströme, die seither in den deutschen Wohnungsmarkt fließen, sind u.
a. das Ergebnis mangelnder Renditesteigerungsmöglichkeiten durch Investitionen im
produzierenden Sektor infolge der Überakkumulation von Kapital. Angesichts stagnierender
Profitraten in Industrie und Gewerbe wird auf sichere Verzinsung und Rentengewinne gesetzt. In
diesem Zusammenhang ist wieder vermehrt die Rede von „Betongold“, also Immobilien als
„sicherer“ Investitionsmöglichkeit.

Die oben erwähnte Niedrigzinspolitik der Zentralbanken ist zwar ebenfalls eine Reaktion auf die
Wirtschaftskrise, fördert ihrerseits aber erst die verstärkten Finanzanlagen im hiesigen
Immobilienbereich. Die Systemkrise bildet also den spezifischen Hintergrund für die aberwitzig
gestiegenen Immobilienpreise und Mieten.

Finanzindustrielle Wohnungskonzerne statt Wohnungsbaugesellschaften

Bei Investitionen in Immobilien geht es also vorrangig um die Konstruktion global konkurrenzfähiger
Finanzanlageprodukte. Diese bilden das Kerngeschäft der neuen finanzindustriellen
Wohnungskonzerne wie Vonovia SE, Deutsche Wohnen SE, TAG Immobilien AG oder LEG
Immobilien AG. Neben individueller, privater Kleinvermietung, selbst genutztem Wohneigentum
sowie staatlichen, genossenschaftlichen und gemeinnützigen WohnungsversorgerInnen bilden die
genannten „großen Vier“ („Big 4“) eines der vier Hauptsegmente des deutschen Wohnungsmarkts.

Es handelt sich bei ihnen nicht um klassische Wohnungsbaugesellschaften. Vielmehr bilden diese
neu entstandenen finanzindustriellen Konzerne eine Sonderform privater
Wohnungsbauunternehmen, weil bei ihnen die Kalküle der Konstruktion und Vermarktung von
Finanzanlageprodukten die wohnungswirtschaftlichen Aktivitäten dominieren. Heute gehören ihnen
in Deutschland etwa 1,2 Millionen Wohnungen, davon sind rund 750.000 im Besitz der „Big 4“. Sie
weisen markante Überschneidungen im Hinblick auf ihre größten AktionärInnen (z. B. BlackRock)
auf und sind zudem intern stark verflochten.

Ein weiteres Alleinstellungsmerkmal der vier Konzerne ist ihre strategische Ausrichtung auf die
untere und mittlere Preiskategorie und deren „Modernisierung“, also Investitionen in den Bestand:
„Kredite werden nicht mehr aufgenommen und gewährt, um Finanzierungslücken bei der
Produktion oder Erneuerung von Wohnungen zu schließen. Vielmehr werden Wohnungen erworben,
um diese mit Zinsen und Dividenden ,belasten’ zu können. Ziel ist nicht mehr die Tilgung der auf
den Wohnungen lastenden Kredite, sondern die Bedienung einer im Grunde endlosen Reihe von
Schulden durch das Immobilienvermögen. Diese Schulden bestehen nur noch zum Teil bei externen
Banken, sondern überwiegend aus Anleihen und Verbriefungen, die von dem Immobilienkonzern
selbst als Wertpapiere ausgegeben werden.“ (4)



Dieses Vorgehen kann als betrügerische, ja räuberische Formation bezeichnet werden. Die
finanzindustrielle Unterwerfung hat die sofortige, teilweise nur kurzfristige Erzielung eines
„Cashflow“ zur systemisch zwanghaften Voraussetzung: Mietsteigerungen („Modernisierung“,
Verdrängung von AltmieterInnen, Wohnungsaufteilung, Nachverdichtung), Kostensenkung
(Auslagerung und Zentralisierung des Gebäudemanagements sowie Aufbau eigener
Instandhaltungsflotten zum Minimaltarif), Standardisierung der Wohnungsverwaltung (z. B. über
anonyme Callcenter), transnationale Expansion, freilich nicht zu vergessen Zusammenarbeit mit
dem Staatsapparat in Form von Lobbyismus sind ihre dabei angewandten, teils drastischen Mittel.

Spekulation den Boden entziehen

Dass es dementsprechend nicht vorrangig um langfristige Verwertung von Wohnungsbaukapital in
Form von Neubau, sondern um schnelle Rendite und Profit geht, lässt sich leicht durch Zahlen
belegen. In Deutschland beruhten 2016 nur 32,4 % der Wohnungsbauaktivitäten auf Neubauten, fast
doppelt so viele auf sogenannten Bestandsleistungen. Ein Viertel aller Immobilientransaktionen
erfolgte in den sieben größten deutschen Städten (Berlin, Hamburg, München, Köln, Frankfurt,
Stuttgart, Düsseldorf). Dabei wohnen dort nur 12 % der deutschen Bevölkerung.

Doch nicht nur in den Metropolen, auch in deren „Speckgürteln“ verschärft sich die Situation.
Zusätzlich zu den Mieten für Wohnungen in den Vorstädten haben auch die Bodenpreise massiv
angezogen. Seit 2009 bleibt der Quotient aus Kauf- zu Bodenpreis weitgehend konstant. Da die
Anzahl der Transaktionen nahezu unverändert blieb, steigen die Baulandpreise in derselben
Geschwindigkeit wie die der Gesamtimmobilien. Die Preiszuwächse bei Eigenheim- und
Mehrfamilienhäuserbauplätzen sind exorbitant.

Um dies zu unterbinden, bedarf es einer offensiven Bodenpolitik, die Bauland in kommunaler Hand
belässt und nur zu bestimmten Konditionen verpachtet. Selbst das Bundesverfassungsgericht hat in
dieser Frage schon 1967 geurteilt, dass das Allgemeinwohl höher zu gewichten ist als das
Eigentumsrecht an Grundstücken: „Die Tatsache, dass der Grund und Boden unvermehrbar und
unentbehrlich ist, verbietet es, seine Nutzung dem unübersehbaren Spiel der Kräfte und dem
Belieben des Einzelnen vollständig zu überlassen. Eine gerechte Rechts- und Gesellschaftsordnung
zwingt vielmehr dazu, die Interessen der Allgemeinheit in weit stärkerem Maße zur Geltung zu
bringen als bei anderen Vermögensgütern.“

Kampfperspektive

Bürgerliche Wohnungs- und Bodenreformpolitik richtet sich allenfalls gegen „spekulative
Auswüchse“, also nicht gegen das private Grund- und Immobilieneigentum an sich. Unions-Parteien,
FDP und AfD springen den ProfiteurInnen der Wohnungsmisere bei und fordern noch mehr
Privatisierung und einen noch „freieren“ Markt. Die SPD „bremst“ mit leeren Worten und
halbherzigen Maßnahmen, die wie die unwirksame Mietpreisbremse noch zusätzlich verwässert
werden.

Wie aber das jüngste Urteil des Bundesverfassungsgerichts zum Berliner Mietendeckel ebenfalls
zeigt, dürfen wir nicht auf eine institutionell bzw. juristisch verordnete Umkehr in all diesen Fragen
hoffen. Der Umgang von Verwaltungen und Gerichten mit Volksentscheiden und Bürgerbegehren
hat in der Vergangenheit gezeigt, dass die Privatisierungspolitik der vergangenen Jahrzehnte und
somit das Dogma eines selbstregelnden Marktes nicht auf dem Rechtsweg abgeschafft und
zurückgenommen werden können, da dieser Rechtsweg durch den bürgerlichen Staat führt, der dem
Privateigentum verpflichtet ist.

Vielmehr brauchen wir eine Bewegung, die den MieterInnenkampf als Klassenkampf versteht. Und



das bedeutet nicht nur die entschädigungslose Enteignung großer Immobilienkonzerne. Es bedeutet
in letzter Konsequenz, den Kapitalismus überhaupt als Wurzel exzessiver Profite und Spekulation zu
überwinden.
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