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,Quoten fiir Quartiere
runter, Mieten rauf”

Thomas Meyer, Chef des
‘Wohn-Investmentmanagers
Wertgrund, hélt die Idee einer
hoheren Sonder-AfA, um den
brachliegenden Wohnungsbau
anzukurbeln, fiir vollig sinnlos.
Er plddiert fiir: Quoten runter in
Wohnquartieren, Férdermieten
rauf, KfW-55-Forderung beim
Bautiberhang. Das seien akut die
effektiven Mittel fiir einen
Neubauschub.

Immobilien Zeitung: Sie haben die Neubau-
strategie der Bundesregierung und auch den
jiingsten Vorstofs von Bundesbauministerin
Klara Geywitz (SPD) zu einer erhdhten Abset-
zung fiir Abnutzung (AfA) - 7% von 2024 an —
als vollig an den Realitdten vorbei kritisiert.
Was stort Sie so massiv an dieser Steuerer-
leichterung, an der laut Geywitz nach wie vor
in der Ampel gefeilt wird?

Thomas Meyer: Ich halte das nur fiir ein wei-
teres stumpfes Schwert. Eine vorgeschobene
Mafinahme, ohne wirklich ein Konzept zu
haben oder Geld in die Hand nehmen zu
wollen. Der Steuervorteil macht die Heraus-
forderungen, vor denen Projektentwickler in
Zeiten hoher Zinsen
und Kosten stehen, aus
meiner Sicht nicht wett.

1Z: Geld wird aber inso-

fern in die Hand genommen, als der Staat auf
Steuereinnahmen verzichtet.

Meyer: Das ist doch letztendlich ein Nullsum-
menspiel bei den Steuern. Bauleistungen
bringen ja diverse Steuereinnahmen, ein
Ankurbeln der Bauwirtschaft wird mogliche
Personaleinsparungen verhindern, die den
Staat auch belasten kénnten usw. Hier wird
nicht wirklich Geld bereitgestellt, um den
Wohnungsneubau anzukurbeln. Diese Son-
der-AfA wird keine wirklichen Effekte haben.

1Z: Aber Unternehmen lieben doch immer
Steuererleichterungen?

Meyer: Eine verbesserte Sonder-AfA st
momentan einfach nicht geeignet, um den
Knoten beim Neubau zu lsen. Den Woh-
nungsentwicklern hilft das nicht weiter. An
der gegenwiirtig abwartenden Position der
Investoren wird ein Steuervorteil, der irgend-
wann bei Fertigstellung, bestenfalls 2026/
2027 wirksam wird, nichts @ndern. Auch wird
es etwa bei Fonds nicht ganz einfach, den
Steuervorteil an die Investoren weiterzuge-
ben. Ich fithre im Moment sehr viele Gespra-
che mit institutionellen Investoren wie
Versicherungen, Pensionskassen etc., die
j dieses Steuererleichter

nicht lockt. Da ist sozusagen das Tagesgeld-
konto attraktiver. In drei bis vier Jahren
konnte sich die Welt zudem schon wieder
komplett gedndert haben. Es braucht jetzt
einen Impuls.

1Z: Dieser Abwartepoker um die méglichst
niedrigen Preise bzw. ein Anziehen des Mark-
tes ist kein vorrangig politisches Problem.
Meyer: Natiirlich geht
es auch um Psycho-
logie. Wenn der Markt
von mehreren Insol-
venzen von Entwicklern
hértwie in den vergangenen Tagen, dann ver-
ursacht das einen ordentlichen Schock.
Potenzielle Investoren denken daran, dass sie
diejenigen hitten sein kénnen, die nun eine
stillstehende Baustelle haben. Sie sehen, der
Knoten beim eingebrochenen Neubau hat
viele Schlingen.

IZ: Welche weiteren?
Meyer: Da kénnte ich an so vielen Punkten
ansetzen. Zum Beispiel: Projektentwickler,
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die momentan keine Investoren oder Kaufer
finden, haben natiirlich ein Finanzierungs-
thema. Sie brauchen zum Beispiel dringend
Gewissheit bei den KfW-Férdermitteln. Hier
ist aber alles ins Wanken geraten, durch drei
Anderungen in den vergangenen zwei Jahren,

1Z: Da gibt es, unter anderem in Miinchen,

schon erste Diskussionen. Auf welchen Anteil

sollte das bezahlbare Wohnen herabgesetzt

werden?

Meyer: Auf 20% bis 25%. Das wiire besser als

nichts. Parallel dazu miisste die gedeckelte
ieth6he fiir die klassische Sozial-

KfW 55, KfW 40 und nun kli dl
Gebédude mit QNG-Siegel. Der Schritt von 55
zu 40 hat uns bei unseren Vorhaben Zusatz-
kosten von ca. 17% beschert. Hinzu kommt:
Viele Banken, ich habe da meine Erfahrun-
gen, sagen bereits, dass fiir sie KfW-Mittel
nicht mehr attraktiv sind. Die Durchleitungs-
marge ist ihnen einfach zu gering. Es hakt an
allen Ecken und Enden.

1Z: Hatssich da der ein oder andere Entwickler
nach den fetten Jahren mit niedrigen Zinsen
nicht schlicht verkalkuliert?

Meyer: Ich mochte jetzt zu den einzelnen
Fillen nichts sagen. Sicher kénnte man da
auch nach unternehmensinternen Fehlern
schauen. Tatsache aber ist: Das Umfeld hat
sich so radikal schnell geéndert und der Neu-
bauist daher auf breiter Front vollstindig ein-

wohnung heraufgesetzt werden.
Ein Quadratmeterpreis von
6 bis 7 Euro/qm in grofen
Stidten ist angesichts der all-
gemeinen Preissteigerungen
einfach nicht mehr ange-
messen. Da miisste mindes-
tens ein Euro draufgepackt
werden. Quoten runter, Mie-
ten hoch wire nach meiner
Meinung eine wichtige MaR-
nahme, damit iiberhaupt
noch bezahlbares Wohnen
gebaut wird.

1Z: Lobbyverbiinde verlangen,
dass der Staat auf einige Steu-

ereinnal bei

gebrochen. Das konnte keiner so vorausse-
hen. Wir brauchen jedoch dringend neue
Wohnungen, vor allem bezahlbare. Und das
auch noch méglichst ziigig. Dafiir braucht es
ein wirksames politisches Konzept.

1Z: Wie kénnte das aussehen?

Meyer: Mir wiirde da Einiges einfallen. Ich
fange mal an beim Thema Bauiiberhang. Es
gibt rund 800.000 genehmigte Wohnungen,
die aber nicht gebaut
werden. Das wiren
theoretisch diejenigen,
die sich am schnellsten
realisieren lieSen. Die
neue Sonder-AfA, die erst ab 2024 gelten soll,
wiirde diese im Ubrigen gar nicht beriicksich-
tigen. Das halte ich fiir einen grofien hand-
werklichen Fehler.

1Z: Und wie sollte die Fertigstellung stattdes-
sen vorangetrieben werden?

Meyer: Jedenfalls nicht mit seriellem Bauen
und mehr Digitalisierung, wie das die Minis-
terin stetig formuliert.

1Z: Sondern?

Meyer: Ich schitze mal grob, dass unter die-
sen rund 800.000 genehmigten Einheiten viel-
leicht 200.000 im Sektor Eigenheim sind, der
Rest Geschosswohnungsbau. Unter diesen
sind bestimmt 80%, die noch nach dem
KfW-55-Standard konzipiert und genehmigt
sind, fiir die es jetzt keine Fordermittel mehr
gibt. Ein wichtiger politischer Schritt wiire es
nach meiner Meinung, in diesen Fillen auch
noch KfW 55 zu fordern. Meine Hoffnung,
dass sich die Ampel dazu durchring, ist aller-
dings gering.

1Z: Was konnte ansonsten schnell und effektiv
sein?

Meyer: Linder und Kommunen kénnten iiber
ihre Gesellschaften als Investoren einsprin-
gen. Sie kénnen zB. Grundstiicke erwerben
und diese iiber Erbbaurecht verpachten, mit
langen Laufzeiten und attraktiven Heimfall-
regelungen. Dies wird etwa in der Stadt Miin-
chen schon praktiziert. Das finde ich sehr gut.
Ebenso miissten die Kommunen nun drin-
gend ihre Quoten runtersetzen fiir die
gemischten Quartiere. Ein Anteil von bis zu
60% fiir das bezahlbare
Wohnen wird verlangt -
das ist einfach nicht
mehr machbar. Die
Mischkalkulation funk-
tioniert nicht mehr, da der Eigentumswoh-
nungsmarkt wegen der hohen Zinsen gerade
so gut wie tot ist. Also entsteht auch iiber-
haupt kein bezahlbares Wohnen mehr.
Unsere Konsequenz war ebenfalls, dass das
nicht mehr finanzierbar ist. Angesichts hoher
Baukosten und der gedeckelten Mieten kann
das bezahlbare Wohnen nur noch Renditen
von 2,2% bis 2,5% bringen. Das reicht den
Anlegern im jetzigen Zinsumfeld nicht mehr
aus.

Der gelernte Bauzeichner und Diplom-
Kaufmann Meyer ist gern gesehener Dis-
i wenn es ums Wohnen hier-
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Die Fonds richten sich an private Anleger
und institutionelle Investoren. Sie sind aus-
schlielich auf Wohnen in Deutschland
ausgerichtet, vor allem in Ballungsraumen
und ausgewdhlten B-Stadten. In den Fonds
verwaltet Wertgrund ein Immobilienver-
mogen in Hohe von ca. 1,5 Mrd. Euro.

zulande geht. Denn Meyer hat zu vielen
Themen eine sehr pointierte Meinung und
ist zugleich ein interessierter Zuhérer, der
etwas dazulernen mochte. Meyer analy-
siert die Note des Wohnens in den Bal-
lungsrdumen - privat wohnt er mit seiner
Frau aber lieber dérflich. Auch deshalb,
damit er sich so oft wie moglich aufs Renn-
rad schwingen oder mit dem Hund spazie-
ren gehen kann. Jutta Ochs

bauvorhaben verzichten sollte.
Meyer: Nach meiner Meinung
sollte man bei der Grunderwerb-
steuer ansetzen. Das wire wirk-
sam und schnell. Und zwar auf die
Weise, dass diese Steuer nicht
mehrfach eingestrichen wird. Also
dass sie nicht noch einmal fallig wird,
wenn das Projekt nach ein oder zwei
Jahren an den Endinvestor

im Rahmen eines For-

ward-Deals wei-

terverkauft wird.

1Z: Eine Kombi-
nation aus diesen
Mafinahmen 16st dann ziigig das gesamte
Neubauproblem?

Meyer: Es wire ein Schub von Seiten der Poli-
tik, um den Knoten zu lésen. Ich bin tiber-
zeugt davon, dass perspektivisch der Woh-
nungsneubau wieder boomen wird, weil
schlichtweg die Nachfrage so grof ist. Bis
dahin aber, bis es wieder mehr Sicherheit und
mehr Kapitalgeber gibt, muss es auch von
Seiten der Politik i itiati

doch, wie Sie selbst sagen, gesellschaftlich so
wichtigist. Beim bezahlbaren Wohnen haben
Sie die Reifleine wegen derzeit zu geringer
Margen fiir die Anleger gezogen und ange-
kiindigt, vornehmlich in den Bestand zu
gehen. Haben Sie sich also vom Neubau ver-
abschiedet?

Meyer: Das ist nicht ganz richtig. Zum einen
haben wir noch mehrere Projekte im Bau, die

geben. Wie brauchen jetzt Wohnungen und
nicht erst in fiinf bis zehn Jahren.

1Z: Wertgrund trigt mit seinen Fonds gerade
auch nicht viel zum Thema Neubau bei, der

in den Monaten fertig werden
und in die Vermietung gehen. Zum anderen
sondieren wir stindig, was noch rentabel fiir
unsere Anleger ginge. Im Bereich unseres
eigenen Bestands suchen wir nach Nachve
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chen und Dachgeschossen. Dariiber hinaus
schauen wir auf dem Markt nach Wohnungs-
bauprojekten, die aufgrund des schwierigen
Finanzierungsumfelds ins Stocken geraten
sind, per se aber gute Wertsteigerungs-
perspektiven bieten. Aus diesem Grund
haben wir auch fiir unseren Fonds Wertgrund
‘Wohnselect D das Zeitfenster fiir Anleger bis
Zum gedffnet. Wir i
uns also, wir testen aus, wie wir auf dem Sek-
tor Neubau noch attraktiv fiir Anleger sein
konnen.

1Z: Wir danken Thnen fiir das Gesprich.
Das Interview fiihrte Jutta Ochs.



