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Hauptergebnisse

Qualitative Darstellung der Funktionen des GeschoBwohnbaus aus wohnpolitischer Sicht:

= Wenngleich Niederdsterreich als typisches Eigenheimland gelten kann, spielt der geforderte

GeschoBwohnbau eine wichtige, regional stark differenzierte Rolle. Im Wiener Umland und
den regionalen Ballungszentren hat er sich als vorrangige Wohnversorgung etabliert. Im
landlichen Raum dient er - bis zu GemeindegréBen von 1.000 Einwohnern herab - als we-
sentliche MaBnahme zum Strukturerhalt. Uber die Mehrwohnungs-Schiene gefdrderte An-
lagen von haufig nur einer Hand voll Wohneinheiten dienen dazu, junge Haushalte, die noch
nicht in der Lage sind, Eigentum zu schaffen, in der Gemeinde zu halten.

In Niederdsterreich wurde mit dem WFG 93 die zuvor fiir den GeschoBB wohnbau gebrauchliche
Darlehensforderung durch ein Annuitdtenzuschussmodell (Freibauer-Modell) abgeldst. Der An-
fangs reinen, nicht riickzahlbaren AZ-Forderung wurden im Zuge mehrerer Novellierungen wie-
derum Darlehens-Komponenten beigemengt und schlieBlich 2001 die AZ riickzahlbar gestellt.
Die FGW ist mit dem von ihr entwickelten Verfahren zur Effizienzberechnung von Forderungs-
modellen seit mehreren Jahren beratend fiir die Wohnbauférderung Niederosterreich tatig.

Mit der Umstellung auf das Freibauer-Modell konnte Mitte der neunziger Jahre unter
schwierigen budgetdren Rahmenbedingungen eine Forcierung der Wohnungsproduktion bei
Anfangs sogar sinkenden Forderungsaufwendungen erreicht werden. Die AZ-Férderung
fuhrt allerdings zu kumulativen Belastungen fur das Budget. Ein steigender Anteil der ver-
flgbaren Mittel ist flr in der Vergangenheit getatigte Zusicherungen aufzubringen. Der An-
teil der Ausgaben fliir AZ stieg demgemafB von rund 20% 1994 auf zuletzt rund 40%. Der
Hohepunkt der kumulativen Wirkung des Modells wird erst im nachsten Jahrzehnt erreicht.
Eingehend erlautert werden die beeindruckenden Lenkungseffekte der Wohnbauférderung
in sozial-, wirtschafts- und regionalpolitischer Hinsicht (S 12 ff.) sowie unterschiedliche
Forderungsmodelle (S 45 ff.).

Wohnungsproduktion und Bedarfsabscha tzung im GeschoB bau:

= In Niederosterreich wurde 2001 der Bau von knapp ca. 10.400 Wohnungen bewilligt, von

denen rund 3.100 (ca. 30%) in Gebduden mit 3 oder mehr Wohnungen liegen. Mitte der
neunziger Jahre wurden rund 4.500 GeschoBwohnungen pro Jahr baubewilligt. Der Tiefst-
stand wurde 1999 mit ca. 2.100 erreicht. Es ist also eine leichte Erholung erkennbar.

= Dem stehen Forderungszusicherungen gegenuber, die in manchen Jahren Gber den Bewilli-

gungszahlen lagen. Im Mehrwohnungsbau wurden Mitte der neunziger Jahre bis zu 6.000
Einheiten zugesichert, insgesamt bis zu 12.000 pro Jahr. Mit 3.300 zugesicherten GeschoB -
wohnungen wurde 2001 die Talsohle erreicht.
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Finanzierungskraft der Wohnbauférderung:

= Die Wohnbauférderung ist wesentlicher Teil des Ublichen Finanzierungsmixes aus Eigenmit-
tel, Fremdmittel und 6ffentlicher Forderung. Die einzelnen Komponenten werden in Kap. 3.1
(S 25 ff.) eingehend erldutert. Eingehend dargestellt werden die bestehenden Systeme der
Kapitalmarktfinanzierung, das sind das Pfandoriefsystem (S 34), das Wohnbaubanken-System
(S 36), das Bausparsystem (S 37) die Bankfinanzierung (S 39), die Versicherungsfinanzierung (S
41) , das Immobilienaktienmodell (S 41), das Wohnbaugewinnschein-Modell (S 41) sowie das
Modell von Verlustbeteiligungen (S 42). SchlieBlich wird die Finanzierung eines Bauprojekts
aus Bautrdger-Sicht erldutert (S 43).

= Insgesamt waren 2002 Kapitalmarktkredite fur die Wohnraumbeschaffung in der Héhe von
knapp 48 Mrd. € ausstdndig, Tendenz stark steigend. Nicht weniger als 8 Mrd. € - eine Ver-
doppelung gegenlber dem Jahr zuvor - wurden als Fremdwa hrungskredite aufgenommen.
Unter Hinzurechnung der ausstehenden Forderungsdarlehen sowie der Forderungsverka ufe
aus der Wohnbauforderung gelangt man zu einer Summe von 65 Mrd. € an ausstehenden
Wohnbaukrediten. Ihr Verhdltnis zum BIP ist ein wichtiger Indikator zur Beurteilung des
Entwicklungsstandes des Kapitalmarktes eines Land. Mit 419% liegt O sterreich ziemlich ge-
nau im Durchschnitt der EU 15-Ldnder, aber deutlich hinter den skandinavischen Ldndern
und dem angloamerikanischen Raum. Der Stellenwert dieses Indikators ist nicht darin zu se-
hen, inwiefern sich die Menschen mit geborgtem Geld wohnversorgen. Es geht dabei viel-
mehr darum, in welchem Ausmal3 das ,tote Kapital” des Immobilienvermdgens eines Landes
flr Wirtschaftsaktivitd ten jeder Art, nicht zuletzt durch die Bewohner selbst, aktiviert wird.
Kredite weniger fiir den Wohnbau als auf den Wohnungsbestand sind damit eine wesentli-
che Kapitalquelle - fiir die Volkswirtschaft insgesamt.

= Das Land Niederdsterreich hat Anfang 2002 Forderungsdarlehen mit einem Volumen von
4,7 Mrd. € zu einem Barwert von 2,59 Mrd. € verduBert und am internationalen Kapital-
markt veranlagt. Die Ertrage kommen dem allgemeinen Landesbudget zugute. Fir die
Wohnbauférderung bedeutet das den Entfall von Rickflissen aus diesen Darlehen, die zu-
letzt mehr als 30% ihrer Einnahmen ausgemacht haben. Als Kompensation ist die Zuwei-
sung von jahrlich ca. 147 Mio € aus dem Landesbudget vereinbart. Das entspricht in etwa
dem Volumen der vormaligen Riickflisse.

= Die Fokussierung der GeschoBwohnungsforderung in Niederdsterreich auf AZ fiihrt zu kumu-
lativen Aufwendungen fiir Forderungszusicherungen der Vorjahre. Mittlerweile flieBen mehr
als die Halfte der fir den Neubau verfiigbaren Mittel in AZ-Zahlungen. Die Férderungspolitik
legt allerdings ein hohes Mal3 an Flexibilitdt hinsichtlich der Mischung von AZ- und Dar-
lehenskomponenten an den Tag, die sicherstellen dirfte, dass es bei gleichbleibenden Bud-
gets kaum zu wesentlichen Einschnitten in der Leistungsfahigkeit der NO Wohnbauférde-
rung kommen wird. Bei Erhalt der Zweckzuschiisse des Bundes in bisheriger Hohe (knapp 300
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Mio €) Uber den Finanzausgleich 2004 hinaus und angesichts der vereinbarten Landesmittel
verfugt die Wohnbaufdrderung auf Sicht Uber ausreichende Spielrdume. Es ist allerdings
darauf zu verweisen, dass die gegebene Einnahmenstruktur mit ,eingefrorenen” Zweckzu-
schiissen und Landesmitteln aufgrund der fehlenden Wertsicherung eine schleichende Re-
duktion des realen Volumens der Wohnbaufdrderung bedeutet.

Der zukiinftige Wohnungs- bzw. Forderungsbedarf hdangt von einer Vielzahl von Einfluss-
groBen ab. Untersucht wurden absehbare Entwicklungen der Haushalts- und Altersstruktur
und den daraus ableitbaren Baubedarf (S 56 ff.). Zur Deckung des mittelfristigen Woh-
nungsbedarfs wird ein Volumen von jahrlich 3.500 bis 4.000 Forderungszusicherungen im
GeschoBwohnbau geschatzt.

MaBnahmen zur Reduktion des Finanzierungsbedarfs:

= Ab S 60 werden Instrumente der Baupreissteuerung dargestellt. Ein wesentlicher Bestandteil

des gegenstandlichen Projekts war die Durchrechnung verschiedener Modelle der

Wohnbaufdrderung im Rahmen einer begleitenden Beratung der Férderungsabteilung des

Landes im Zuge der Novellierung der GeschoBwohnungsférderung (S 63 ff.). Zur Erprobung

neuer Forderungsschienen werden schlieBlich die Mdglichkeiten von ,Programm-

Forderungen” ausgelotet (S 67).

Zukunftige Modelle der Wohnbaufinanzierung missen einer zunehmenden Zahl von Bedin-

gungen gendgen:

a) Sozialpolitische Zielerreichung: Leistoarer Wohnraum fiir einen groBen Teil der Bevdlke-
rung, langerfristig absehbare Annuitdtenbelastungen, keine zu starke Abhangigkeit von
Kapitalmarktschwankungen, Absicherung der sozial Schwachsten.

b) Schonung der offentlichen Haushalte, insbesondere hinsichtlich Maastricht-wirksamer
Ausgaben (riickzahlbare Formen der Férderungsvergabe).

c¢) Langfristige Sicherung des Budgets der Wohnbauférderung: AZ haben verschiedene Vor-
teile, doch den entscheidenden Nachteil der Kumulation. Darlehen erhohen demgegen-
uber die zukinftigen Spielraume - bei entsprechend héherem Aufwand in der Gegen-
wart. Etwas plakativ kann gefordert werden: so viel Darlehen wie mdglich, so viel AZ-
Forderungen wie notig.

d) Didmpfung der Forderungsausgaben bei Erhalt der Lenkungseffekte: Der ,Férderungs-
durchsatz" darf nicht unter jenes Niveau fallen, dass Bautrdger dazu bewogen werden,
ganzlich auf den Kapitalmarkt auszuweichen. Dadurch wiirde die Wohnbauférderung
vieler ihrer Lenkungseffekte verlustig. Die Ziele der Wohnbauforderung, etwa der Struk-
turerhalt im landlichen Raum, setzt einen erheblichen Mitteleinsatz voraus.

e) Zulassung von Marktmechanismen bei der Baupreisbildung: wiinscht sich der Gesetzge-
ber Marktbedingungen im Bauwesen ist seine Rolle als annahernd monopolistischer
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Marktteilnehmer mit entsprechend einseitig verteilter Marktmacht zu hinterfragen. Die
seit acht Jahren praktisch unveranderten Baupreise spiegeln keinesfalls Knappheitsver-
haltnisse oder andere Preisinformationen wider.

f) Sicherung der Spielrdume der gemeinniitzigen Wohnungswirtschaft: Ein Strukturwandel
in der gemeinnltzigen Wohnungswirtschaft ist mittelfristig nicht auszuschlieBen. Ange-
sprochen ist die verstarkte Inanspruchnahme marktwirtschaftlicher Optionen, z.B. hin-
sichtlich der Fusion von GBV zur Erzielung von Skaleneffekten, die Vera uBerung einzelner
Wohnungen an den Nutzer, ganzer Hauser oder Unternehmen an Investoren. Fir eine
solche Entwicklung ist sicher zu stellen, dass die Verschuldung der einzelnen Wohnung
zu keinem Zeitpunkt GbermaBig ansteigt. Diese Gefahr besteht bei einem zu starken Ein-
satz von rickzahlbaren AZ. Sie bewirken den kumulativen Aufbau der objektbezogenen
Verschuldung bei einer erst sehr spat (ab dem 25. Jahr) einsetzenden Tilgung.

Kapitalmarkt-Finanzierungsmodelle:

= Eingehend erlautert werden die international bzw. in @hnlicher Form bereits bewahrten Fi-
nanzierungsmodelle der ,Mortgage backed Securities” (Hypothekaranleinemodell, S 68), der
Immobilienfonds (S 69), Garantiemodelle (70), das Contracting-Modell (71), die Verbriefung
der Fordermittelvergabe (S 72) und das Bausparkollektivmodell (S 76). SchlieBlich wird auf
eine mogliche gednderte Rolle des Landes als Sicherungsgeber (S 78) und auf Kapitalauf-
bringungsmodelle von Gemeinniitzigen Bauvereinigungen eingegangen (S 78).
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1 EINLEITUNG

Das System der Wohnbaufinanzierung in O sterreich im allgemeinen, in Niederdsterreich im Speziellen
hat sich im Laufe der letzten Jahrzehnte als sehr konstant erwiesen. Das Bedlrfnis nach ausreichender
quantitativer Wohnungsversorgung konnte durch die Flexibilisierung der Wohnbauférderung sowie die
umfassende Bereitstellung von Finanzierungsmittel durch die Bankwirtschaft ausreichend befriedigt
werden. O sterreich weist derzeit keinen erheblichen Fehlbestand an Wohnraum in quantitativer Hinsicht
auf. Mit einer Wohnungsneuproduktion von mehr als sieben Wohnungen pro 1.000 Einwohner lag O s-
terreich zudem in den letzten flnf Jahren deutlich Gber dem europédischen Schnitt von fiinf neu ge-
schaffenen Wohnungen pro 1.000 Einwohner. O sterreich hat auBerdem einen sehr jungen Wohnungs-
bestand. Gemessen am gesamten Wohnungsbestand sind mehr als 30% der Wohnungen in den letzten
20 Jahren errichtet worden.

Aber auch den Anforderungen nach Bereitstellung billigen und qualitativ sehr unterschiedlich ausge-
pragten Wohnraumes konnte in den vergangenen Jahrzehnten ausreichend durch das Forderungs-
instrumentarium entsprochen werden. Durch die weitgehend objektorientierte Forderpolitik haben die
eingesetzten niedrig verzinsten und lang laufenden Darlehensmittel der 6ffentlichen Hand zu einer auf
breiter Basis vorhandenen, glinstigen Wohnversorgungssituation gefiihrt. Daneben konnte durch die
verschiedenen FérdermaBnahmen im Bereich der Wohnungssanierung seit Mitte der achtziger Jahre ein
deutlicher Impuls zum Verschwinden von Substandardwohnungen und einer deutlichen Anhebung vor
allem im qualitativen Bereich gesetzt werden. Wenn sich im heurigen Jahr zum 50. Mal der Jahrestag
der Beschlussfassung des Wohnbauférderungsgesetzes 1954 jahrt, so kann davon ausgegangen werden,
dass gerade durch diese Forderungspolitik hohe Stabilitit im Wohnungsmarkt erreicht werden konnte.
Dies war ein wesentlicher Beitrag zur Stabilisierung im Lohn- sowie Arbeitsmarktbereich.

Die Herausforderungen an die kinftigen Instrumente der Wohnbaufinanzierung im mehrgeschossigen
Wohnbau liegen daher nicht so sehr in der Gestaltung der verschiedenen Férderungsinstrumentarien, da
diese ohnedies bereits seit der Verlanderung der Wohnbauférderung sehr vielfaltig in den Landern zum
Einsatz gebracht worden sind und experimentell daher sehr viele Erfahrungen tber Wirkungsweisen
dieser verschiedenen Forderungsinstrumentarien vorliegen. Die Herausforderungen liegen viel mehr in
den Veranderungen, die sich generell am Finanzierungsmarkt, aber auch im Bereich der Finanzierung
durch die 6ffentliche Hand ergeben.

So hat die Zinspolitik durch die Globalisierung der Finanzmarkte sowie durch die Einflihrung einer ein-
heitlichen europdischen Wahrung eine neue Dimension erhalten. Seit Mitte der neunziger Jahre sind wir
mit laufend sinkenden Zinsniveaus konfrontiert, wobei abgesehen von zwischenzeitigen Zinssteigerun-
gen im Jahre 2000 historische Tiefstande am Geld- und Kapitalmarkt erreicht wurden, die in den ver-
gangenen 40 Jahren flr Investitionen nicht zur Verfligung gestanden sind. Es hat sich aber auch in den
letzten Jahren herausgestellt, dass sich durch die globalisierten Finanzmarkte die Zinsen sehr rasch an-
dern kénnen und auch die Ausschldge in den Zinsentwicklungen deutlich hoher sind, als sie es etwa
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noch in den vergangenen Dekaden waren. Dies stellt ein nicht unbetrdchtliches Risiko fir die Verander-
barkeit der Wohnkosten dar.

Neben der Globalisierung der Finanzmarkte werden auch neue rechtliche Rahmenbedingungen kiinftig
die Finanzierung der Wohnbauinvestitionen durch die Finanzinstitute nachhaltig verandern. Die hinter
dem Schlagwort ,Basler Vorschriften" neu einzufiihrenden Eigenmittelunterlegungsvorschriften fir
Banken differenzieren starker nach Risikoqualifizierungen, aber auch hinsichtlich der Laufzeit von Kredi-
ten. Fir die Bautrager werden daher entsprechende Risikosicherungen durch die 6ffentliche Hand oder
aus Solidarmodellen eine besondere Unterstiitzung fir die Erlangung glinstiger Finanzierungen darstel-
len. Auch die Direktkapitalaufbringung tber Kapitalmarkte wird bei Erschwerung der Finanzierungsbe-
dingungen Uber Finanzinstitute zusatzliches Gewicht erhalten. Unterstlitzt wird diese Tendenz durch das
Anlageverhalten der Osterreicher, das sich starker in Richtung Wertpapierveranlagungen entwickelt. Das
traditionelle Sparen ist zwar immer noch populdr, erfahrt aber volumsmaBig keine Ausweitung.

Die Auswirkungen im Haushaltsrecht der 6ffentlichen Hand erfordern neue Losungsansatze. Die gerade
seit Einflhrung des Euro zu beachtenden ,Maastricht-Kriterien" haben die Frage nach Gestaltung der
Wohnbauférderungen und die Mittelverwendung in diesem Bereich erneut in Diskussion gebracht'. Der
Umstieg von den seit Mitte der neunziger Jahren gédngigen, in den ersten Jahren budgetschonenden
Annuitdtenzuschissen auf liquiditdtsintensive Darlehensformen war die Folge. Ebenfalls Folge der
.Maastricht-Kriterien" war der verbreitete Verkauf von Darlehensforderungen, der die finanziellen Spiel-
raume der Wohnbauforderung langerfristig einschranken wird. SchlieBlich ist davon auszugehen, dass
Umfang und Verwendung der Wohnbauférderungsmittel im Rahmen der Verhandlungen zum Finanz-
ausgleichsverhandlungen 2004 eines der zentralen Junktime darstellen wird.

All die angefliihrten Faktoren flihren daher nicht zu einer ganzlichen Neuorientierung im Bereich der
kiinftigen Wohnbaufinanzierung, aber zu einer deutlichen Gewichtsverlagerung in den einzelnen Pro-
duktformen und auch im traditionellen ,Wohnbaufinanzierungsdreieck” aus 6ffentlicher Hand, Bautra-
ger und Finanzwirtschaft. Die in der Folge aufgezeigten Lésungswege gehen zunachst davon aus, wel-
che zusatzlichen internationalen Finanzierungsinstrumente zur Verfligung stehen kénnten, aber auch,
welche kooperativen Formen in den Finanzierungsvarianten zwischen Bautrdgern, Ladndern und Finanz-
institutionen notwendig werden. Die Studie befasst sich schwerpunktmaBig mit Niederdsterreich, be-
zieht aber auch Daten der anderen Bundeslander ein.

Bei der Erstellung der Studie wurden auftragsgemal3 folgende Ziele verfolgt:

o Qualitative Darstellung der Funktionen des GeschoBwohnbaus aus wohnpolitischer Sicht.

o Abschdtzung der mittelfristigen Wohnungsproduktion im GeschoBbau, einer Bedarfsabschdtzung
auf Basis demographischer Entwicklungen und des Ersatzbedarfs sowie unter Berlicksichtigung der
Entwicklungen des Produktionswerts im Wohnungsbau.

1

Die FGW erstellte im Auftrag der NO Landesregierung die Studie ,Maastricht-konforme Neugestaltung der NO Wohnbau-
finanzierung" (Amann/Bauernfeind/Gutknecht. FGW: Schriftenreihe 146, 2/2002).
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o Abschadtzung der Finanzierungskraft der Wohnbauférderung.

o Erarbeitung von MaBnahmen zur Reduktion des Finanzierungsbedarfs: Darstellung ausgewahlter
MaBnahmen zur Senkung der Baukosten.

o Darstellung ausgewdhlter Finanzierungsmodelle, qualitative und quantitative Abschédtzung ihrer
Potenziale zur Substitution von Wohnbaufdrderungsfinanzierungen.

Als Co-Autor der Studie konnte Dr. Josef Schmidinger, Generaldirektor der S Bausparkasse und Vizepra-
sident der FGW, gewonnen werden. Von ihm stammen Teile des Kapitels 3, namentlich der Abschnitt 3.3

,Finanzierung eines Bauprojektes" (Seite 43 ff.) und Kapitel 5 ,Neue Instrumente der Wohnbaufinanzie-
rung” (Seite 67 ff.).
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Die vergangenen Jahre haben tiefgreifende Anderungen in der Finanzierungsstruktur des Wohnungs-
neubaus in Osterreich gebracht. Die Senkung des Férderniveaus einerseits und die Festlequng héchstzu-
lassiger Annuitaten flr die Mieter andererseits fihrten zu starkem Druck auf die Bau- und Herstellungs-
kosten, zu denen auch die Finanzierungsaufwéande zahlen. Deshalb und aufgrund der durch den EU-
Beitritt gedanderten Rahmenbedingungen am Kapitalmarkt suchte man nach glinstigen Finanzierungsal-
ternativen, wobei die Veranderungen in der Zinsenlandschaft ab der Mitte der neunziger Jahre diesen
Bemuhungen sehr entgegen kamen.

Die jiingsten Anderungen mit der Ausweitung der Zweckbindung der Wohnbauférderung im Zuge des
letzten Finanzausgleichs sowie dem Verkauf der Forderungsdarlehen in mehreren Bundeslandern und
der Umstellung zahlreicher Forderungssysteme auf Maastricht-neutrale Modelle als Beitrdge zur Errei-
chung des Null-Defizits wurden in mehreren FGW-Studien dargestellt’. Die langerfristigen Auswirkungen
dieser Anderungen sind heute noch kaum abschitzbar. Soviel ist allerdings klar: Zur Aufrechterhaltung
eines Bauvolumens im GeschoBwohnungsbau im Durchschnitt der letzten Jahre wird es erforderlich sein,
effiziente Finanzierungsformen als Alternative zur Wohnbauférderung der Lander zu entwickeln.

Bei Betrachtung des Forderdurchsatzes bei GeschoBwohnungen und Eigenheimen wird offensichtlich,
dass die Wohnbauférderung in Osterreich einen besonderen Stellenwert bei der Finanzierung des
Fremdkapitals von Wohnbauprojekten einnimmt. Demnach standen im Jahr 2001 bundesweit in etwa
35.000 Forderungszusicherungen einer Anzahl von knapp dber 40.000 Bewilligungen gegenuber. Im
Durchschnitt 1991 - 2001 wurde die Errichtung von Osterreichweit jahrlich 16.500 Eigenheime gefor-
dert. Das heiBt, dass 88% der Eigenheime gefdrdert errichtet wurden. Im GeschoBwohnbau liegt der
JForderdurchsatz” dsterreichweit etwas darunter.

Bis Ende der achtziger Jahre war die Wohnbauforderung in Gesetzgebung Bundessache, wahrend die
Vollziehung in den Handen der Lander lag. Im Zuge der Verlanderung im Jahr 1989 wurde auch die Ge-
setzgebung in den eigenen Wirkungsbereich der Lander Ubertragen, wahrend die finanziellen Mittel
weiterhin vom Bund kamen und noch immer kommen. Damit wurde es den Landern mdoglich, Funktio-
nen und Auswirkungen der Wohnbauférderung ganz gezielt als Lenkungseffekte flir gesamtwirtschaft-
lich erwiinschte Entwicklungen zu instrumentalisieren.

Die externen Effekte der Wohnbauférderung zeichnen sich durch eine groBe Vielfalt und Komplexitat
aus, es seien in der Folge - neben dem Grundprinzip der Versorgung der Bevdlkerung mit leistbarem
Wohnraum - die bedeutendsten Funktionen erlautert.

" Amann, 19993, 1999b, 20003, 2000b, 2002a
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2.1 WOHNUNGSPOLITISCHE FUNKTIONEN DES GESCHOBWOHNBAUS

2.1.1 LENKUNGSEFFEKTE DER WOHNBAUFORDERUNG

OKONOI\/IISCHE LENKUNGSEFFEKTE

Die Wohnbauférderung wurde in der Vergangenheit, vor allem in den ersten Jahrzehnten nach dem
Zweiten Weltkrieg bis hinein in die achtziger Jahre, als zentrales Instrument der Konjunkturpolitik in-
strumentalisiert, da die Bauwirtschaft als Lokomotive der gesamten Wirtschaft galt. Unter anderem war
auch die Wohnbauoffensive Anfang der neunziger Jahre mit konjunkturpolitischen Zielsetzungen argu-
mentiert. In den letzten Jahren lag das Wachstum des Bausektors jedoch permanent unter dem BIP-
Wachstum, die Bauwirtschaft als Sektor mit Vorreiterrolle wurde im Zuge der Ost6ffnung, dem Europai-
schen Binnenmarkt und der Globalisierung der Wirtschaft von der AuBenwirtschaft abgeldst.

Mit der Konjunkturdiskussion in engem Zusammenhang steht die Argumentation, die Wohnbauférderung
sichere so und so viele Arbeitsplatze am Bau. Es steht auBer Zweifel, dass die Bauwirtschaft und auch die
Bauprodukte produzierende Industrie quantitativ sehr bedeutende Arbeitgeber sind. Inwieweit die Wohn-
bauforderung zusatzliches Bauvolumen induziert, ist allerdings Gegenstand reger Diskussionen. So kommt
das IHS in seiner Studie ,Die Entwicklung der Regionalen Wohnraumnachfrage in Osterreich"' zu dem
Schluss, dass die Bereitschaft zum Kauf einer Wohnung oder zum Bau eines Hauses kaum durch die
Wohnbausubventionen beeinflusst wird. Wie die FGW in Kooperation mit der TU Wien in einer Studie” fir
das Land Oberosterreich jedoch nachweisen konnte, ist sehr wohl davon auszugehen, dass die Wohnbau-
forderung in ihrer jetzt vorherrschenden Form als Objektférderung einen wesentlichen Anreiz zur Schaf-
fung von Wohnraum darstellt. Auch ein direkter Zusammenhang mit den Ausgaben fir Wohnbauforde-
rung und die Beschaftigung in den Bausparten konnte in der angesprochenen Studie nachgewiesen wer-
den. Demnach flihrt eine Erhdhung der Ausgaben fiir die Wohnbauférderung im Neubau zu einer Erho-
hung der Beschaftigung in der Baubranche um etwa 0,6%. Die Beschaftigungselastizitat der Wohnbaufor-
derungsausgaben in der Sanierung liegen Uberraschenderweise deutlich darunter, was allerdings auf das
derzeit gultige System der Sanierungsforderung in Oberdsterreich zurlickzufiihren sein diirfte. Anhand der
Anzahl der Férderungszusicherungen in diesem Bereich ist ersichtlich, dass die Forderung in erster Linie
fur EinzelmaBnahmen vergeben wird, die in hoher Zahl in Eigenregie oder Schwarzarbeit durchgefihrt
werden. Die Effekte auf die legale Wirtschaft sind dementsprechend gering.

Die Wohnbaufdrderung gilt politisch generell als addquates Mittel, fir die Birger deutlich sichtbar Akti-
onen zur Konjunkturstarkung zu setzen, wenn auch nur kurzfristiger Natur. Dennoch kann angenom-
men werden, dass die daraus resultierenden Effekte stark genug sind, den seit Jahren stattfindenden
Abbau der Beschaftigung am Bau zu bremsen, keinesfalls jedoch den Personalstand wieder auszuweiten.

1

Kurzfassung der Studie: siehe Amann, 2000 (1)
2 Bauernfeind et al., 2002
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SOZIALPOLITISCHE LENKUNGSEFFEKTE

Eine der wohl wesentlichsten Grinde flr eine aktive Wohnbauférderungspolitik liegt in der sozialen
Komponente. Uber die Subventionierung von Wohnungen bzw. der Sicherung von Belegungsrechten
soll die Wohnversorgung insbesondere der sozial Schwacheren gewahrleistet werden, womit eine der
bedeutendsten Sdulen zur gesellschaftlichen Stabilisierung errichtet wurde. Fir sozial benachteiligte
Personen und Haushalte besteht im dsterreichischen System bzw. in den neun Osterreichischen Syste-
men die Mdglichkeit von subjektbezogenen, d.h. einkommensbezogenen Zuschiissen.

Ein weiterer sozialpolitischer Aspekt ist eine relevante Umschichtung der Mittel Gber die Generationen
hinweg. Die Mittel der Wohnbauférderung werden aus den Steuerertrdgen gespeist, das heift, sie wer-
den von den Arbeitnehmern gemaB der individuellen Besteuerung aufgebracht. Besser Verdienende
tragen entsprechend der Progression mehr zum Mittelaufkommen bei als schlechter Verdienende. In den
Genuss von Forderungsmitteln kommen weit tGberwiegend die jingeren Haushalte. Die Wohnbauforde-
rung ist also u.a. auch ein solidarisches System zum intergenerationellen Vermdgenstransfer.

LENKUNGSEFFEKTE IN REGIONAL- UND STADTENTWICKLUNG

Die Wohnbauférderung ist eines der griffigsten Instrumente der ansonsten mit Umsetzungsinstrumen-
ten nicht gerade reich gesegneten Stadt- und Regionalentwicklung. Die Beitrdge zur VVermeidung von
Ghettobildung und Segregation in der Stadterneuerung sowie der Stadterweiterung sind evident, bis-
lang allerdings noch nicht ausreichend belegt. Die Wirkungen der Wohnbauférderung im landlichen
Raum werden unterschiedlich bewertet. Einerseits erméglichte die Wohnbauférderung die massenhafte
Errichtung von Eigenheimen mit den damit verbundenen Problemen der Zersiedelung und extensiver
Infrastrukturkosten auf Gemeindeebene. Andererseits bewirkte der Erfolg im Eigenheimbereich eine
auBerordentlich gute Wohnversorgung sehr breiter Bevdlkerungsschichten, der Eigenheimbau aktiviert
wie keine andere Wohnform Eigenleistung und Privatkapital, nicht zuletzt verursacht die Eigenheimfor-
derung auch die im Vergleich geringsten Aufwendungen flir den Férderungsgeber.

ANDERE LENKUNGSEFFEKTE

Zu immer groBerer Bedeutung wuchs in den letzten Jahren die Rolle der Wohnbauférderung im Bereich
der Energiepolitik. Mit der Ratifizierung des Kyoto-Protokolls ist die Wohnungspolitik und insbesondere
die Wohnungsbestandspolitik vor umfangreiche Herausforderungen gestellt. Fast 40% des Primarener-
gieeinsatzes in Osterreich geht in die Raumheizung, rund 30% allein in die Raumheizung von Wohnun-
gen." In den letzten Jahren stellte eine gréBere Zahl der Bundeslander sowohl Neubau- als auch Sanie-
rungsforderung auf energiekennzahlabhdngige Systeme um. Niederdsterreich kommt in dieser Entwick-
lung eindeutig eine Vorreiterstellung zu.

' Amann et al, 2002, S. 19
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2.1.2  WIRTSCHAFTLICHE BEDEUTUNG DES GESCHOBWOHNBAUS

Nach der Baukostenerhebung der Statistik Austria betrugen im Jahr 2000 die Baukosten im Wohnungs-
neubau in etwa 5,6 Mrd. €, wobei 1,1 Mrd. € auf Niederdsterreich entfielen. Von diesen wiederum wurden
Osterreichweit anndhernd 50% im GeschoBwohnbau verbaut, was vor allem auf die baulichen Aktivitd-
ten in Wien zuriickzuflihren ist. In Niederdsterreich entfallen demgegendiber nur rund 25% der Gesamt-
Baukosten auf den MehrgeschoBwohnbau.

Im Jahr 2002 waren in der Bauwirtschaft im Durchschnitt dsterreichweit etwa 240.000 Personen un-
selbstandig erwerbstatig. Unter der sehr vereinfachten Annahme, dass sich die Beschaftigung (im Bau-
hilfsgewerbe) in etwa gleich dem Produktionswert aufteilt, stehen mit dem Wohnungsneubau in etwa
80.000 Arbeitsplatze und mit dem GeschoBwohnbau daher ca. 40.000 Beschaftigte in direktem Zusam-
menhang. Aus diesen Zahlen wird die wirtschaftliche Bedeutung des mehrgeschoBigen Wohnungsneu-
baus deutlich ersichtlich.

Grafik 1:  Gesamtinvestitionen in den Wohnbau in Niederdsterreich in Mio. € (nominell)
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O Eigenheimbau 579 582 687 714 731 759 826 825 839

Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung

2.1.3  SOZIALPOLITISCHE VERSORGUNGSFUNKTION DES GESCHOBWOHNBAUS

In Osterreich befanden sich im Jahr 2001 in etwa 50% der bewilligten Wohnungen (also ca. 20.000 Ein-
heiten) in GeschoBwohnbauten, innerhalb dieser Gruppe kam den Gemeinniitzigen Bauvereinigungen
mit ca. 12.000 Wohnungen eine gewichtige Rolle zu, die auch gleichzeitig die Bedeutung des geforder-
ten Wohnbaus unterstreicht.

' Hierbei handelt es sich um Wohnungen in Gebiuden, die vorwiegend dem Wohnzweck dienen, d.h. man kann davon

ausgehen, dass die tatsdchlichen Baukosten aller Wohnungen deutlich Uiber diesem Betrag lagen. Auch nach Abschat-
zungen aus der Produktionsstatistik kann man davon ausgehen, dass in etwa € 6 Mrd. auf den Wohnungsneubau entfie-
len, davon wiederum 50% auf den GeschoBwohnbau.
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Bei Analyse der Mieter von MehrgeschoBwohnungen zeigt sich, dass der Anteil der ledigen und geschie-
denen Personen in GeschoBwohnungen hoher ist als im Mittel Gber alle Haushalte 6sterreichweit. Daher
liegt die Vermutung nahe, dass vor allem Personen vor und nach der Familiengriindungsphase aufgrund
der moglichen Unsicherheiten Gber den zukiinftigen Lebensweg diese Wohnform vorziehen. Im Falle
einer Anderung von ausschlaggebenden Rahmenbedingungen kann rasch eine Anpassung erfolgen,
ohne VerauBerungs- oder Vermietungsrisiko, wie es z.B. im Falle eines Eigenheimes auftreten kann.

Wahrend in den GeschoBwohnungen nur etwas mehr als 40% der Haushaltsvorstande verheiratet sind,
liegt dieser Wert im Mittel Gber alle Haushalte bei mehr als 50%. Im Vergleich der Schulbildung sind
zwischen den einzelnen Wohnformen kaum signifikanten Unterschiede zu erkennen, ebenso in der Fra-
ge des Lebensunterhaltes. Deutlicher sind jedoch die Differenzen bei der Frage der beruflichen Stellung.
So liegt bei den GeschoBwohnungsmietern der Anteil der Selbstandigen deutlich unter dem allgemeinen
Schnitt, wahrend Angestellte deutlich starker vertreten sind.

Aus dieser Analyse zeigt sich, dass der GeschoBwohnbau, und hier in erster Linie der geférderte Miet-
wohnungsbau, sozialpolitische Funktionen zu erfiillen hat, die vor allem in der grundlegenden Versor-
gung der Bevolkerung mit leistbarem Wohnraum liegen. Ungeachtet dessen, dass das Eigenheim in wei-
ten Teilen Osterreichs, so auch in Niederdsterreich, die bevorzuge Wohnform darstellt, ist die Sicherstel-
lung einer Grundversorgung mit leistbarem Wohnbau unbestritten notwendig.

2.1.4 REGIONALWIRTSCHAFTLICHER STELLENWERT DES GESCHOBWOHNBAUS

Der Anteil der Ein- und Zweifamilienhduser (inkl. Bauernh3user) an der gesamten Anzahl der Haushalte
liegt in Niederosterreich bei etwa 65% und damit deutlich héher als in den anderen Bundeslandern.
Osterreichweit umfasst diese Gebdudeart ca. 44% des Bestandes, selbst bei Vernachlassigung von Wien
mit seiner speziellen Gebaudestruktur ergibt sich ein Anteil von ,nur" 55%.

Betrachtet man die unterschiedlichen Gebadudearten in den niederdsterreichischen Bezirken, so zeigt
sich ein sehr heterogenes Bild. Wahrend die Waldviertler Bezirke Gmiind und Waidhofen an der Thaya
erwartungsgemal3 einen minimalen Anteil an Geschosswohnungen von teilweise unter 5% aufweisen,
liegt dieser Wert in den Statutarstiddten St. Pélten, Krems oder Wiener Neustadt bei gut 50% (Grafik 2).

Etwa 97% der Eigentiimer von Ein- und Zweifamilienhdusern in Niederdsterreich sind Privatpersonen.
Die restlichen 3% teilen sich anndhernd zu gleichen Teilen auf Gebietskdrperschaften, Gemeinnitzige
Bauvereinigungen und juristische Personen auf. In den Statutarstddten sind die Anteile leicht verscho-
ben, hier sind mindestens 80% dieser Hauser in privater Hand. Im GeschoBwohnbau sieht die Eigenti-
merstruktur anders aus. Hier sind im Landesdurchschnitt nur etwa 40% der Wohnungen in privater
Hand, wahrend gemeinnitzige Bauvereinigungen mit mehr als 30% eine bedeutende Rolle spielen. An-
nahernd jede flinfte Wohnung gehdrt einer Gebietskdrperschaft, die juristischen Personen sind auch
hier von geringer Bedeutung.
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Grafik 2:  Geb3udearten im Bestand in Niederdsterreich, bezirksweise
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Quelle: Statistik Austria, MZ 2001, FGW-Auswertung

In kommunalwirtschaftlicher Hinsicht ergeben sich direkte positive Effekte des GeschoBwohnbaus auf-
grund der Knappheit von Grund und Boden aus dem geringen Flachenverbrauch dieser Siedlungsform.
Den Gemeinden kommen durch die geringere Zersiedelung Einsparungen im Infrastrukturbereich zugu-
te. Eine zersiedelte Struktur bedeutet direkt steigende Kosten fiir den Bau, den Betrieb und die Erhaltung
der Infrastruktur, sowohl der Verkehrsinfrastruktur, als auch der Ver- und Entsorgung, die nur teilweise
direkt an die NutznieBer tberwalzt werden konnen.

2.2 ENTWICKLUNG DER WWOHNUNGSPRODUKTION

Die Analyse des Wohnungsbestandes zeigt, dass Osterreich ein typisches Eigenheimland ist und es an-
gesichts der Wohnungsproduktion der letzten Jahre auch bleiben wird. Im Jahresdurchschnitt des Jahr-
zehnts 1992 bis 2002 wurden 23.740 GeschoBwohnungen bei einer Gesamtwohnungszahl von 52.680
Einheiten errichtet. 45% der Wohnungsproduktion sind demnach GeschoBwohnungen. Die Zahl der
fertiggestellten GeschoBwohnungen stieg dabei von knapp 17.000 Einheiten Anfang der neunziger Jah-
re auf Gber 32.000 Einheiten 1996 bzw. 1999, sinkt seither aber wieder signifikant.
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Grafik 3:  Wohnungsbewilligungen und Fertigstellungen bis 2002 (Jahreswerte) in Osterreich
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Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung

Die Wohnungsbewilligungen und auch die Férderungszusicherungen erreichten bereits 1995/96 ihren
Hohepunkt mit Gber 32.000 bewilligten GeschoBwohnungen bzw. knapp 30.000 Férderungszusicherun-
gen im GeschoBbau. Im Jahr 2001 wurden nur mehr knapp 18.000 GeschoBwohnungen bewilligt. Fast
fir dieselbe Zahl an GeschoBwohnungen wurde eine Forderung zugesichert. Fiir 2002 und 2003 liegen
vorerst nur Schatzungen vor. Demnach dirften die Forderungszusicherungen weiter auf ca. 15.000
GeschoBwohnungen sinken.

Angesichts der anhaltenden Zuriickhaltung der Lander-Férderungsgeber und der gesattigten Woh-
nungsmarkte ist damit zu rechnen, dass der Abwartstrend bei Wohnungsbewilligungen und -fertig-
stellungen zwar endet, in nachster Zeit aber mit keinem neuerlichen Bauboom wie in der Mitte der
neunziger Jahre zu rechnen ist. 2003 ist mit leicht Gber 40.000 Bewilligungen gesamt bzw. knapp uber
20.000 bewilligten GeschoBwohnungen zu rechnen. Die Fertigstellungen werden gesamt bei 40.000
Einheiten bzw. 20-25.000 GeschoBwohnungen liegen.

Die Errichtung von Eigenheimen war in der Vergangenheit eine relativ konstante GréBe mit 20-25.000
Finheiten pro Jahr. Allerdings sind auch in diesem Segment riickldufige Tendenzen erkennbar. Die Ande-
rung der gesamten Wohnungsproduktion ist aber zum Uberwiegenden Teil auf die Entwicklung der Ge-
schoBwohnungen zuriickzufiihren. Die mittelfristige Vorschau der Produktion von GeschoBwohnungen
hangt vor diesem Hintergrund in hohem MafBe von politischen Entscheidungen, vorwiegend im Forde-
rungswesen, ab.
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2.2.1 DIE WOHNUNGSPRODUKTION IN NIEDEROSTERREICH

In Niederosterreich wurde 2001 der Bau von knapp Uber 8.000 Wohnungen bewilligt, von denen rund
3.000 (ca. 40%) in Gebduden mit 3 oder mehr Wohnungen zu finden werden sein. Diese Zahlen liegen
deutlich unter jenen zur Zeit des Baubooms in der Mitte der neunziger Jahre, wo jahrlich mehr als
12.000 Wohneinheiten (davon ca. 5.000 im groBvolumigen Wohnbau) errichtet wurden.

Hinsichtlich des Verhaltnisses der Wohnungsbewilligungen zur Bevolkerungszahl liegt Niederdsterreich
tber dem Osterreichischen Mittel. Es kamen im Jahr 2001 in Niederosterreich ca. 500 Einwohner auf
eine GeschoBwohnung, in Gesamtdsterreich 460.

Vergleicht man die Wohnungsbewilligungen mit den Zusicherungen fir eine Wohnbauférderung so fallt
auf, dass annahernd die gesamte Zahl der Neubauwohnungen mit einer Férderung des Landes bedacht
wurden. Besonders deutlich zeigt sich dies im Mehrwohnungsbau. Die Forderungszusicherungen fir
Miet- und Eigentumswohnungen lagen wahrend fast der gesamten neunziger Jahre Uber den Bewilli-
gungszahlen fir GeschoBwohnbauten. Dies deshalb, weil zahlreiche Férderungen von ,Mehrwohnungs-
bauten” gemaB Forderungsrichtlinien nicht den ,Gebduden mit 3 oder mehr Wohnungen" nach der
Baustatistik zugerechnet werden. Das hohe Forderungsvolumen im Bundeslédndervergleich zeigt deutlich
den sozial- und wirtschaftspolitischen Stellenwert, der in Niederosterreich der Wohnbauférderung bei-
gemessen wird.

Grafik 4: Neubaubewilligungen im GeschoBwohnbau und gesamte Bewilligungsanzahl in Niederdsterreich
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Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung
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2.2.2 DER GESCHOBWOHNBAU IN NIEDEROSTERREICH

Niederdsterreich verfligt tUber 180.000 GeschoBwohnungen (Wohnungen in Gebduden mit drei und
mehr Wohnungen). Sie sind sehr unterschiedlich im Land verteilt:

Wie aus Grafik 5 hervorgeht, sind mehr als 50% der niederdsterreichischen MehrgeschoBwohnungen in
der Region Niederdsterreich-Sid oder im stidlichen Wiener Umland zu finden, also in jenen Regionen,
die sich durch ihre rdumliche Nahe zu Wien auszeichnen bzw. in der letzten Dekade unter besonders
hohem Druck des Zuzugs aus Wien standen (vgl. Grafik 28, Seite 58: Baden: +8,8%, Mddling: +6,3%,
Wiener Neustadt: +8,8%, Wien-Umgebung: +8,3%).

Grafik 6 (Folgeseite) zeigt, wie sich die MehrgeschoBwohnungen auf die einzelnen GemeindegréBen-
klassen im Vergleich Niederdsterreich zu den anderen Bundeslandern (ohne Wien) verteilen. Auffallend
sind die deutlich Uberdurchschnittlichen Werte in den Gemeinden mit 2.000 bis 3.000 Einwohnern, so-
wie in den Mittelstddten mit 20.000 bis 30.000 Einwohnern. Die Schwerpunkte in diesen GroBenklassen
sind zu einem guten Teil auf die Siedlungsstruktur in Niederdsterreich zuriick zu fiihren, reflektieren
aber auch die wohnungspolitische Zielsetzungen, auch in kleineren Gemeinden geférderten Mehrwoh-
nungsbau zu realisieren. In den niederdsterreichischen Gemeinden mit 2.000 bis 3.000 Einwohnern wer-
den um 35% mehr GeschoBwohnbauten errichtet als im Bundesldndervergleich', in den Stadten mit
20.000 bis 30.000 sogar um 80% mehr.

Grafik 5:  Bestand GeschoBwohnbauten in Niederdsterreich nach Regionen 2001
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Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung

' Ohne Wien, Prozentsitze der anderen Bundesldnder jeweils ohne Stadte >100.000 Einwohner, um dieselbe Vergleichsba-

sis zu Niederdsterreich zu haben, wo bekanntlich gleichfalls keine Stadte dieser GroBenordnung bestehen.
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Damit folgt Niederdsterreich einem allgemeinen soziokulturellen Wandel. Durch die langere Ausbildungs-
zeit auch der landlichen Bevdlkerung dndert sich die gesamte Lebensplanung der Haushalte. Die Paare
streben erst in einer spateren Lebensphase - nach einer Festigung der beruflichen Existenz - nach Eigen-
tum. Bis dahin wird jedoch sehr wohl eine Wohngelegenheit auBerhalb des Elternhauses nachgefragt.

Zusammenfassend ist festzustellen, dass Niederdsterreich zwar ein typisches Eigenheimland ist, den-
noch aber einen regional differenzierten Bestand an GeschoBwohnungen aufweist. GeschoBwohnungen
spielen im Wiener Umland - in den Regionen mit besonders starkem Suburbanisierungsdruck - eine
bedeutende Rolle. Andererseits sichern sie im landlichen Raum die Wohnversorgung junger Haushalte,
die noch nicht in der Lage sind, Eigentum zu schaffen.

Grafik 6:  Verteilung der GeschoBwohnbauten in Niederosterreich und Osterreich (ohne Wien)
nach GemeindegréBenklassen 2001
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Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung

2.2.3  DIE ROLLE DER GEMEINNUTZIGEN UND GEWERBLICHEN IN DER WOHNUNGSPRODUKTION

Im Durchschnitt der Jahre 1991 bis 2001 wurden dsterreichweit 54% der GeschoBwohnungen von ge-
meinnutzigen Bauvereinigungen und 29% von gewerblichen Bautrdgern hergestellt. Hinsichtlich des
GeschoBwohnungsanteils liegen sechs der Bundeslander in einer Bandbreite zwischen 45% und 55%
der Gesamtwohnungsproduktion. Einen deutlich unterdurchschnittlichen GeschoBwohnungsanteil ha-
ben das Burgenland (22%) und Niederosterreich (34%), einen deutlich iberdurchschnittlichen naturge-
maB Wien (81%).
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Die Gemeinnltzigen haben eine besonders starke relative Position in den Bundeslandern mit ver-
gleichsweise niedrigen GeschoBwohnungsraten. |hr Anteil am GeschoBwohnungsbau liegt im Burgen-
land bei 86% und in Niederdsterreich bei 75%. Uberdurchschnittliche Anteile haben sie weiters in Ober-
Osterreich (65%) und Karnten (63%). Signifikant unterdurchschnittliche Anteile erreichen sie demge-
geniber in den westlichen Bundeslandern mit nur 30% in Vorarlberg, 32% in Tirol und 48% in Salzburg.

Die Position der Gewerblichen ist annahernd spiegelbildlich mit besonders hohen Anteilen in den westli-
chen Bundeslidndern Vorarlberg (55% des GeschoBwohnungsbaus), Tirol (42%) und Salzburg (36%). Leicht
Uberdurchschnittlich ist ihr Anteil noch in Wien mit 35%. Einen vergleichsweise geringen Stellenwert ha-
ben sie im Burgenland (6%), Niederésterreich (14%) und Oberdsterreich (209%).

Die Erfordernis einer Forcierung des Wohnungsneubaus wahrend der neunziger Jahre hatte in allen
Bundeslander eine Erhohung des Anteils der GeschoBwohnungen an der Gesamtproduktion an Woh-
nungen zur Folge. Osterreichweit stieg der Anteil von 40% auf iiber 55% und sank zuletzt wieder auf
50%. Noch starker zeigt sich diese Auswirkung in Niederdsterreich mit einer Verdoppelung von unter
20% auf Uber 40% im Laufe der neunziger Jahre, zweifellos als Folge des attraktiven ,Freibauer-
Modells". In Wien erreichte der GeschoBwohnungsanteil zeitweilig bis zu 90%.

Bei der Forcierung des Wohnungsneubaus setzten die meisten Férderungsgeber auf den Mietwoh-
nungsbereich bzw. auf die Einbeziehung gewerblicher Bautrager. Die Gewerblichen dienten quasi der
Spitzenbedarfsabdeckung. Ihr Anteil stieg in allen Bundeslandern wahrend der neunziger Jahre tberpro-
portional, sinkt aber mit der Sattigung der Wohnungsmarkte in der selben Weise.

Grafik 7:  Fertiggestellte GeschoBwohnungen 1991-2001 der Bundeslander nach Bautréger (in %)
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Grafik 8:  Fertiggestellte GeschoBwohnungen 1991-2001 in Osterreich, Niederosterreich und Wien
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Die Gemeinnitzigen erhdhten ihre Wohnungsproduktion in weit geringerem MaBe und schraubten sie
zuletzt auch in geringerem AusmaB zuriick. Das bedeutete eine Verringerung ihres Anteils am GeschoB3-
wohnungsbau wahrend der neunziger Jahre und eine gegenlaufige Tendenz seit Ende der neunziger Jahre.

2.3 ENTWICKLUNG DER BAUPRODUKTION

Insgesamt lag der Produktionswert der Bauwirtschaft im Jahr 2002 bei etwa 16,9 Mrd. €, wovon ca. 10 Mrd.
€ auf das Hauptgewerbe entfielen, ungefahr 16% dieser Werte wurden in Niederdsterreich erwirtschaftet.

Die osterreichische Bauwirtschaft entwickelt sich damit etwas besser als erwartet. GemaB der FGW-
Bauvorschau fiir 2003 ist bereits mit einem realen Wachstum von 0,3% zu rechnen. Betrachtet man die
Veranderung allerdings nach Bauhaupt- und Bauhilfs- bzw. Baunebengewerbe getrennt, so stellt sich die
Entwicklung sehr unterschiedlich dar. Wahrend man fur das Hauptgewerbe von einer Ausweitung der
Produktion um fast 1% ausgehen kann, wird das Hilfsgewerbe eine Schrumpfung verzeichnen missen.
Innerhalb des Bauhauptgewerbe zeigen sich unterschiedliche Trends fur Hoch- und Tiefbau. Wahrend
die Osterreichischen Tiefbauunternenmen 2003 ihre Produktion um mehr als 1% ausweiten werden,
bleibt der Hochbau auf dem Niveau des Jahres 2001 stabil und wird, wenn Gberhaupt, nur sehr beschei-
dene Zuwachsraten verzeichnen.

Insgesamt lag die Niederosterreichische Bauwirtschaft im Jahr 2001 hinter der Osterreichischen Ent-

wicklung zurtick, konnte sich 2002 stabilisieren, wahrend dsterreichweit noch eine deutliche Schrump-
fung hingenommen werden musste.
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Grafik 9:  Bauproduktion (nominell) in Mio. € in NO und Osterreich sowie Verinderungsraten (real)
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Statistik Austria, FGW-Auswertung

Grafik 10 gibt Aufschluss lber die Bedeutung der einzelnen Sparten am Bauproduktionswert in Nieder-

osterreich, wobei der Hochbau als Summe der Sparten Wohnungsneubau, Nutzbau und Modernisierung

und Sanierung insgesamt 30% ausmacht. Innerhalb des Hochbaus ist der Wohnungsneubau mit 10%

(oezogen auf den gesamten Produktionswert) die wichtigste Bausparte.

Grafik 10:  Anteile der verschiedenen Sparten an der Bauproduktion in Niederdsterreich im Jahr 2002

Anm.:
Quelle:
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3 BESTEHENDE SYSTEME DER WWOHNBAUFINANZIERUNG

Langlebige Investitionsguter werden entweder durch Eigenkapital oder durch langlaufende Fremdmittel
finanziert. Zu diesen Investitionsglitern zahlen neben der Schaffung von Anlagen zur Produktion von
Gltern unter anderem auch die Herstellung von Gebauden, in denen Wohnraum bereitgestellt wird.

Die Finanzwirtschaft hat zur Finanzierung langlebiger Investitionsgtter viele Produktvariationen entwi-
ckelt. War nach Ende des Zweiten Weltkrieges die herausfordernde Aufgabe Uberhaupt die Mittelbereit-
stellung, so steht heute die der jeweiligen Investitionen entsprechende Optimierung im Vordergrund.
Trager waren von Anbeginn zum einen die Sparleistung in der osterreichischen Bevélkerung und zum
anderen ab diesem Zeitpunkt in Osterreich bereits gut eingefiihrte Systeme des Bausparens und der
Pfandbriefemission.

Gerade fur den Wohnbau spezifisch ist zudem das Hinzutreten der 6ffentlichen Hand, die bereits beim
Wiederaufbau eine Finanzierungsfunktion tbernommen hat. Wenn wir heuer das 50jahrige Jubilaum
der Wohnbauférderung in Osterreich feiern kénnen, so zeigt dies, dass dieser Teil der 6ffentlichen Inter-
vention ein wesentlicher Bestandteil des Osterreichischen Wohnbaufinanzierungssystems ist und auch
klinftig ein unverzichtbarer Bestandteil bleiben soll.

Gerade fir das osterreichische Wohnbaufinanzierungssystem typisch ist das Dreiecksverhdltnis aus
offentlicher Hand, Bautrdger und Finanzwirtschaft. Kern dieses Dreiecks sind die bereits angesproche-
nen Mittel der offentlichen Hand als unmittelbarer Liquiditatsbeitrag zur Wohnbaufinanzierung, die
Eigenmittel der Bautrager und Wohnungswerber sowie die Fremdmittel der Finanzwirtschaft. Wird die
Variante von Direktdarlehen durch die 6ffentliche Hand gewahlt, ist der Liquiditdtseffekt natirlich am
hochsten. Bei Zuschussvarianten steht vor allem die Initiierbarkeit einer gréBeren Wohnungsleistung im
Mittelpunkt. Die Verfiigbarkeit von Mitteln seitens der Bautrdger - vornehmlich der gemeinnitzigen
Bautrdger - flr die Errichtung von Wohnungen hangt sowohl von deren finanzieller Kapazitat, als auch
von der Notwendigkeit des Einsatzes von Eigenkapital unter sozialen Gesichtspunkten ab. Die Bankfi-
nanzierung als dritter Teil des Gesamtgefliges der Wohnbauinvestitionsfinanzierung nimmt zum einen
jeweils Riicksicht auf die Gestaltungen der beiden anderen Finanzierungsformen, hat sich in ihrer Aus-
differenzierung in den letzten Jahren vor allem aber damit beschaftigt, den Riickgang der &ffentlichen
Forderungsintensitat zum Teil durch neue Modelle aufzufangen. Deutliche Laufzeiterstreckungen in der
Ruckzahlung, dynamisierende Tilgungsmodelle bzw. berhaupt endféllige Tilgungsmodelle haben we-
sentlich zur Senkung der Mietenbelastung bzw. Rickzahlungsbelastung des Wohnungswerbers bei
Wohnungskauf beigetragen. Mit diesen Modellen steigt aber auch gleichzeitig die Gefahr, dass durch
Verdanderungen des Zinsgefliges starkere Schwankungen von Wohnungskosten auftreten. In den letzten
Jahren hat sich das ausgepragte Absinken des Zinsniveaus auf den Geld- und Kapitalmarkten in deutlich
nach unten gehenden Finanzierungskosten niedergeschlagen, sodass dieser Faktor schon fast aus dem
Problembewusstsein verschwunden ist.
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Anhand der Darstellung der verschiedenen Instrumente, mit denen die Finanzwirtschaft langfristige
Mittel fiir langfristige Wohnbauinvestitionen zur Verfligung stellt, soll ein kurzer Uberblick fiir den &s-
terreichischen Bestand gegeben werden. AnschlieBend soll eine kurze Darstellung Uber den praktischen
Ablauf einer Wohnbaufinanzierung einen Einstieg fir die kiinftigen Modellvorschlage - welche noch in
einem gesonderten Kapitel der Studie' dargestellt werden - bieten.

3.1 KOMPONENTEN DER VWOHNBAUFINANZIERUNG — EIGEN- UND FREMDKAPITAL

Die Finanzierung eines Wohnbauprojektes ruht typischerweise auf drei bis vier Standbeinen. Das sind
zum ersten die Eigenmittel, die im Mittel etwa eine GroBenordnung von 20 bis 30% der Baukosten
ausmachen. Im Gegensatz zu den Eigenmitteln stehen die Fremdmittel in Form von Darlehen. Das dritte
Standbein einer typischen Wohnbaufinanzierung bildet die 6ffentliche Forderung (eigentlich als Verbilli-
gung der Fremdmittel), die in Kapitel 3.3 (Seite 43 ff.) ausfiihrlich erldutert wird.

3.1.1 EIGENKAPITAL

In der Praxis bedeutet eine gewisse Hohe von Eigenmittel die eigentliche Voraussetzung zur Finanzie-
rung eines Projektes. Grundsatzlich bildet der Einsatz von Eigenkapital natirlich die glnstigste Finanzie-
rungsquelle, da dafiir keine Zins- und Tilgungszahlungen geleistet werden miissen.” Dabei ist zu unter-
scheiden, ob es sich um Wohnungen zur Selbstnutzung oder um Mietwohnungen handelt. Im Eigen-
heimbereich - und damit im selbstgenutzten Wohnungssegment - liegt der Anteil in etwa um die 309,
im GeschoBwohnbau - also im Bereich der Miet- und Eigentumswohnungen- deutlich niedriger, da hier
anlegerspezifische Erwartungen, wie Steuerersparnisse und Renditeaspekte, im Vordergrund stehen.
Daher ist bei Eigenkapital grundsatzlich nach der Rechtsform des Bautrdgers zu unterscheiden. Bei pri-
vaten Personen - hier sei in erster Linie wieder der Eigenheimbereich angesprochen - bildet das Eigen-
kapital weithin eine bedeutende Basis fur die Durchflihrung des Projektes. Dementsprechend liegt der
Anteil der Eigenmittel an den Errichtungskosten deutlich Gber den sonstigen Wohnungstypen. Dabei
sind aber auch die Eigenleistungen zu erwadhnen, sei es jene der Bauherrn selbst oder aber jene von
Verwandten und Bekannten, auch ,Muskelhypothek” genannt’. Grundséatzlich erfiillt das Eigenkapital im
selbstgenutzten Wohnungssegment zwei Funktionen: einerseits dient es dazu, das Fremdkapital zu mini-
mieren und so die Zins- und Annuitdtenbelastung mdéglichst gering zu halten, andererseits ist eine hohe
Eigenkapitalquote ein gewisser Bonitatsindikator fiir die Bank bei der Bereitstellung des Fremdkapitals.

' Vgl 4.4.4, Seite 67 ff.

Ausgenommen sind dabei natirlich Anleger, die ihr Kapital in der Erwartung einer gewissen Rendite in den Wohnbau
investieren.

Allerdings wird die Méglichkeit der Erbringung von Eigenleistungen im Hausbau heutzutage oftmals Uberschatzt bzw. ist
aufgrund des technologischen Fortschritts auch in diesem Bereich heute von geringerer Relevanz als noch vor wenigen
Jahrzehnten.
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Nach Schulte' folgt die Finanzierung fiir Selostnutzer der Regel: so viel Eigenkapital wie maglich, so viel
Fremdkapital wie ndtig, woraus sich drei Daumenregeln ableiten lassen. Die ,Goldene Regel” geht von
mindestens einem Drittel Eigenkapital und hochstens einem Drittel des Nettoeinkommens als Bruttobe-
lastung flr den Kapitaldienst aus. Die ,Silberne Regel” reduziert das Eigenkapital auf 30% und erhoht

die Belastung vom Nettoeinkommen auf knapp 40%. Die ,Bronzene Regel" geht von 20% Eigenkapital

aus, wobei hochstens 50% des Nettoeinkommens flir den Kapitaldienst aufgewendet werden sollten.

Fir gewerbliche Bautrager und gemeinnitzige Bauvereinigungen erfillen Eigenmittel hingegen die
Grundlage fuir im Wirtschaftsprozess tatige Unternehmen, die bei der Finanzierung von Objekten ganz-
lich unterschiedliche Ziele verfolgen. Die unterschiedliche steuerliche Behandlung von Eigen- und
Fremdkapital flihrt dabei zu einem héheren Verschuldungsgrad.

EIGENKAPITAL VON GEMEINNUTZIGEN BAUVEREINIGUNGEN

Eine besondere Rolle kommt dem Eigenkapital von gemeinniitzigen Bauvereinigungen zu, da diese
durch ihre Rechtsstellung nicht unbeschrankt solches horten dirfen. Das Streben nach Eigenmittel und
damit nach Gewinn wiirde mit einer Kostensteigerung bei den Mieten und daher mit dem Auftauchen
von sozialen Hartefdllen einhergehen. Andererseits garantiert eine ausreichende Eigenkapitalausstat-
tung eine glinstige Zwischenfinanzierung bei Grund- und Baukosten, die sich wiederum ddmpfend auf
die Errichtungskosten und somit auf die Mieten auswirkt.

Aus diesen Griinden stellt sich immer wieder die Frage nach der optimalen Eigenkapitalausstattung der
Gemeinnitzigen Bauvereinigungen. Dabei kommt regelmaBig das Argument, eine gute Eigenmittelbasis
wirde zu einer erhdhten Bauleistung fiihren. Nach Koppl' scheint aber kein Zusammenhang zwischen
der Eigenkapitalquote und der Bauaktivitdt nachweisbar zu sein.

In der Vergangenheit wurde immer wieder der Vorwurf erhoben, die Gemeinnitzigen wiirden ihre Eigen-
kapitalreserven nicht dem Zweck der Schaffung von Wohnraum zufiihren. Mit der Wohnrechtsnovelle

2002 wurden Bestimmungen festgesetzt, die diesbezlglich entgegenwirken sollen.

Abschidtzung des zusitzlichen Investitionsvolumens aufgrund der Neuregelung der Reservekapital-

Bestimmungen im WGG

Seit einigen Jahren gibt es im Wohnungsgemeinnutzigkeitsgesetz eine Regelung, die einen verstarkten
Eigenkapitaleinsatz von gemeinnitzigen Bauvereinigungen bewirken soll. Jener Teil des Eigenkapitals,
der nicht in der (Zwischen-)Finanzierung von Grundstiicken bzw. Bau- und Sanierungskosten eingesetzt
ist - das sogenannte ,Reservekapital”- wird der Kdrperschaftsbesteuerung unterzogen. Derzeit weist
keine einzige gemeinnutzige Bauvereinigung Reservekapital auf, das der Besteuerung unterworfen ist.

' Schulte, 2000.
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Eine Neuregelung des Reservekapitalbestimmungen durch die WGG-Novelle hat zum Ziel, den Eigenkapital-
einsatz gemeinnitziger Bauvereinigungen weiter zu forcieren. Das soll durch die Veranderung von zwei
jener Komponenten, die bei der Kalkulation des Reservekapitals zum Tragen kommen, erreicht werden:

o Die Hohe der Liquiditatsreserve®, die in Relation zu den kurzfristigen Verbindlichkeiten definiert ist
und bei der Berechnung des Reservekapitals einen ,Abzugsposten” darstellt, wird reduziert: Bisher war
sie mit 210% dieser Verbindlichkeiten angesetzt, in Hinkunft sollen nur mehr 1200% anerkannt werden.
Diese Reduktion betrdgt knapp 600 Mio € und stellt damit das maximale Potenzial flir einen zusd tz-
lichen Eigenkapitaleinsatz dar. Der tatsachlich mdgliche Einsatz hdangt von der Entwicklung der wei-
teren das Reservekapital bestimmenden Faktoren ab.

o Ein weiterer Effekt soll durch die Verkiirzung der ,Einsatzfrist” des Reservekapitals von bisher funf
auf drei Jahre erzielt werden. Zur Vermeidung der Besteuerung missen in Zukunft nicht in Bau-
malBnahmen investierte Eigenmittel rascher abgebaut werden.

Eine realistische Schatzung aller relevanter Faktoren und der verkiirzten Frist fiihrt zu dem Ergebnis,
dass in den kommenden drei Jahren als Einmaleffekt der Neuregelung jahrlich rd. 70 bis 140 Mio € zu-
satzlich fur die (Zwischen-)Finanzierung von Grundstiicken bzw. Bau- und Sanierungskosten durch
gemeinnilitzige Bauvereinigungen aufgebracht werden kdnnten. Das sind immerhin um die 5 Prozent
des jahrlichen Bauvolumens von rd. 2,2 Mrd. €.

Eigenkapitaleinsatz aufgrund l& nderweiser Forderungsbestimmungen

Zumindest ebenso starken Einfluss auf den Eigenkapitaleinsatz der Gemeinnutzigen wie der Bundesge-
setzgeber haben die Ldnder als Fdrderungsgesetzgeber. Eine FGW-Erhebung bei den Lander-
Forderungsstellen hatte zum Ergebnis, dass die Landerforderungsgeber diesbeziigliche Regelungsoptio-
nen (formell und informell) recht uneinheitlich einsetzen. In NiederGsterreich sind beispielsweise keiner-
lei Verpflichtungen zum Eigenmitteleinsatz der Gemeinniitzigen vorgesehen, Karnten und Tirol sehen
nur geringfligige Verpflichtungen vor, wahrend Vorarlberg, Salzburg, die Steiermark und vor allem O-
berdsterreich den Eigenmitteleinsatz sehr detailliert regeln. Vorarlberg und Oberdsterreich setzen bei-
spielsweise auch vom WGG abweichende Verzinsungen fest. Neben verpflichtenden werden auch infor-
melle Regelungen verfolgt, insbesondere hinsichtlich der Grundstiicksbevorratung der Gemeinniitzigen
Bauvereinigungen.

' Koppl etal, 1990, S. 89ff
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Tabelle 11: Eigenkapitalregelungen fiir Gemeinnitzige Bautrdger in den Forderungssystemen der Lander
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Quelle: Fordervorschriften der Ladnder, FGW-Auswertung

Es ist also abschatzbar, dass durch die in der WRN 2002 festgeschriebenen MaBnahmen zusatzliche
bauwirksamen Investitionen von 200 bis 400 Mio € pro Jahr ausgeldst werden. Die verscharften Rein-
vestitionspflichten wirken sich bis 2004 in einem dhnlichen Ausmal3 aus wie ab 2005 der forcierte Ver-
kauf geforderter Wohnungen.

' FEigenkapitaleinsatz anstelle eines Hypothekardarlehens: Befristung von Mind. 25 Jahren, Eigenkapitaleinsatz anstelle des
Landesdarlehens: Befristung abhangig von Darlehenslaufzeit, also 35 Jahre.

Bei kostenloser Grundbeistellung durch die Gemeinde: Erhdhung des Eigenkapitaleinsatzes auf 20% der Anschaffungs-
kosten.
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EIGENKAPITAL DER BEWOHNER IM GEFO RDERTEN GESCHOBWOHNBAU DER BUNDESLANDER

Bei der Mietwohnungsférderung ist nur in Obergsterreich ein unmittelbarer Eigenmitteleinsatz durch
den Mieter selbst zwingend geregelt (2% der Gesamtbaukosten; seitens des Bautrdgers sind, wie aus
Tabelle 11 ersichtlich zumindest 7% der Gesamtbaukosten aus Eigenmitteln zu finanzieren).

Bei der Eigentumswohnungsforderung hat der Forderungswerber bzw. (kiinftige) Wohnungseigentiimer
in Tirol 5% der Gesamtbaukosten aus Eigenmitteln zu finanzieren. In Salzburg sind im Rahmen der For-
derung des Erwerbs einer freifinanziert errichteten Eigentumswohnung seitens des Kaufers Eigenmittel
in Hohe von maximal 25% des bezuschussten Darlehensbetrags aufzubringen.

Eigenmittelersatzdarlehen sind in vier Bundeslandern vorgesehen: im Burgenland zur Abdeckung des
uberwdlzten Baukostenbeitrags; die Hohe des Darlehens ist abhdngig vom gewichteten Pro-Kopf-
Einkommen sowie der Wohnungs- und HaushaltsgréBe. In Karnten stehen Darlehen fiir Nachfolgemie-
ter innerhalb von 20 Jahren ab erstmaligem Bezug der Wohnung zur Verfiigung; die Hohe des Darle-
hens errechnet sich aus dem Familieneinkommen sowie der Wohnungs- und HaushaltsgroBe. In Tirol
steht eine Wohnstarthilfe bei Eigentumswohnungen zur (teilweisen) Finanzierung des Grundanteils zur
Verfligung; die Hohe des Darlehens ist von Familieneinkommen- und gréBe abhdngig. In Wien sind
Miet- und Eigentumswohnungen umfaBt; das Darlehen dient grundsatzlich zur Abdeckung des Uber-
walzten Baukostenanteils und nur ausnahmsweise (Jungfamilien, kinderreiche Familien etc.) auch zur
(teilweisen) Finanzierung des Grundanteils; die Hohe des Darlehens ist abhdngig von der Wohnungs-
und HaushaltsgréBe sowie dem Familieneinkommen.

3.1.2 FREMDKAPITAL

Aufgrund der speziellen Eigenschaften einer Wohnung (langlebig, sehr hohe Errichtungskosten, die das
mehrfache eines Jahreseinkommen eines Haushaltes ausmachen) sind Darlehen und damit Fremdmittel
ein wesentlicher Bestandteil der Wohnungsfinanzierung. Wie noch auf den folgenden Seiten dargestellt
wird, liegt der Anteil der Darlehen an den gesamten Errichtungskosten im GeschoBwohnbau 6sterreich-
weit in etwa bei 800%.

Generell ist das Fremdkapital nach verschiedenen Quellen zu unterscheiden, wie z.B. Bausparkassen,
Wohnbaubanken, Kommerzbanken oder 6ffentliche Hand. Die Darlehen im Bereich der Wohnungsfinan-
zierung sind fast zur Gdnze hypothekarisch besichert und daher zu einem @hnlich giinstigen Zinssatz
erhiltlich wie Hypothekarkredite (vgl. Grafik 12).

Insgesamt waren im Mittel des Jahres 2002 Kredite in der Hohe von etwa 47,8 Mrd. € ausstandig, die
der Schaffung oder Erhaltung von Wohnraum dienen, wobei anndhernd 17% davon in einer fremden
W3 hrung aufgenommen worden sind (im tberwiegenden AusmaB handelt es sich dabei um Yen- oder
Schweizer Franken-Finanzierungen).
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Grafik 12:  Entwicklung der Zinssédtze fiir ausgewadhlte Kredite
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Quelle:  WIFO, FGW - Auswertung

Wie aus Grafik 13 ersichtlich ist, haben Sparkassen und Bausparkassen mit je einem fast 30%igen Anteil
an diesen Krediten die vorherrschende Rolle in diesem Marktbereich. Interessant erscheint die Tatsache,
dass bei Volksbanken, die mit ca. € 2 Mrd. einen eher geringen Anteil an diesem Kreditgeschaft haben,
fast 400 dieses Kapitals (und damit der hochste Anteil im Bankenvergleich) in einer Fremdwahrung
aufgenommen wurden. Eine ausfiihrliche Darstellung der Bankenfinanzierung ist auf den Seiten 34 ff.
zu finden. Eine besondere Form der Darlehen stellen die Darlehen der Lander als Instrument der Wohn-
baufdrderung dar und werden in Kapital 3.3, ab Seite 43 ausflhrlich behandelt.

Grafik 13:  Ausstehende Kredite zur Wohnraumschaffung nach Bankinstitut 2002 in Mrd. €
40%
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Quelle:  ONB, FGW-Auswertung
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Grafik 14:  Hypothekarisch besicherte Kredite und Kredite zur Schaffung von Wohnraum in Mrd. €
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Quelle:  ONB, FGW-Auswertung

Grafik 14 zeigt die Hohe der ausstandigen hypothekarisch besicherten und der Kredite fir Wohnraumschaf-
fung sowie ihren Anteil am BIP, wobei auch vergebene Wohnbauférderungsdarlehen der Bundeslander als
Hypothekarkredite berlcksichtigt werden. Wie sich zeigt, belauft sich ihr Anteil in etwa auf 40% des dsterrei-
chischen BIP und liegt somit genau im Durchschnitt der EU. In den skandinavische Lidndern wie Danemark
und Schweden liegt dieser Anteil jeweils bei deutlich tiber 50%, wahrend Frankreich, Griechenland oder Ita-
lien mit einem Anteil von 10% bis 20% am unteren Ende der Skala zu finden sind (Grafik 15). Entgegen
naheliegender Vermutung ist ein Zusammenhang dieser Kennzahl mit der Eigentumsquote nicht gegeben.

Grafik 15:  ,Outstanding Mortgage Loans to GDP-Ratio" im internationalen Vergleich
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Quelle:  Weltbank-Konferenz ,Housing Finance in Emerging Markets", Bertrand Renaud, 3/2003 in Washington
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Das Verhaltnis von ausstehenden Wohnbaukrediten zum BIP ist ein wichtiger Indikator zur Beurteilung
des Entwicklungsstandes des Kapitalmarktes eines Land. Der Stellenwert dieses Indikators ist nicht darin
zu sehen, inwiefern sich die Menschen mit geborgtem Geld wohnversorgen. Es geht dabei vielmehr
darum, in welchem Ausmal3 das ,tote Kapital® des Immobilienvermdgens eines Landes fir Wirt-
schaftsaktivitaten jeder Art, nicht zuletzt durch die Bewohner selbst, aktiviert wird. Kredite weniger
fiir den Wohnbau als auf den Wohnungsbestand sind damit eine wesentliche Kapitalquelle.

3.1.3 FINANZIERUNG DES MEHRGESCHOBWOHNBAUS

Nach Mooslechner' stellen alle Wohnbaufinanzierungssysteme einen - unterschiedlich gewichteten -
Mix aus (1) Direktfinanzierungsbeziehungen zwischen U berschusseinheiten und Wohnbauinvestoren, (2)
aus ,Contractual Savings" (Kontraktsparen) im Wege spezialisierter Finanzinstitutionen, (3) aus allge-
meiner Mitteltransformation Gber Einlagen bei den Banken, (4) aus dem Einsatz spezialisierter Finanzie-
rungsinstitutionen und -instrumente (z.B. Mortgage-Bank-System) sowie (5) aus direkter Staatsfinan-
zierung dar, d.h. die Finanzierung wird als Kombination der einzelnen - und glinstigsten - Finanzie-
rungsbausteine zusammengestellt.

Grafik 16:  Hohe der Eigen- und Fremdmittel im MehrgeschoBwohnbau in Niederdsterreich in Mio. €
und deren Anteil an den gesamten Baukosten
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Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung

' Mooslechner, 1994, S. 190
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Nach der Auswertung der Baukostenstatistik der Statistik Austria wurde der GeschoBwohnbau in Niederos-
terreich in den letzten Jahren mit folgendem Instrumentenmix finanziert. In etwa 20% der Baukosten wur-
den im Jahr 2000 - alle Eigentlimer zusammengenommen - durch Eigenmittel aufgebracht, wobei dieser
Anteil in den neunziger Jahren zwischen 20 und 30% pendelte, im Durchschnitt waren das in etwa 60 Mio €.
Dementsprechend lag der Anteil der Darlehen zwischen 70% und 80% und war in den letzten zehn Jahren
uber alle Bautrager in etwa konstant. Der Prozentsatz der Fremdmittel stieg vor allem in den siebziger Jahren
als Folge der Umstellung des WFG 1968 mit seinen glinstigen Finanzierungsmdglichkeiten. Ab diesem Zeit-
punkt lag der Fremdfinanzierungsanteil stets Giber jenem der Eigenmittel'.

Wie bereits auf Seite 25 ff. erwahnt, ist bei den Darlehen nach der Rechtsform der Darlehensgeber zu unter-
scheiden. Als Folge davon erfolgt eine Klassifizierung der Darlehen in Bauspardarlehen, Darlehen der éffentli-
chen Hand (also die Forderungen in Form eines zinsbeglinstigten Darlehens) und sonstige Darlehen.

Im Laufe der neunziger Jahre verschob sich in den meisten Bundeslandern, in ganz besonderem Ausmal
aber in Niederosterreich, der Uberwiegende Anteil der Fremdmittel, der zuerst bei den Landesdarlehen
war, hin zu den sonstigen Darlehen. Der Grund daflir lag in der Umstellung der Férderschienen weg von
den budgetbelastenden, zinsbegiinstigten Darlehen hin zu den in den ersten Jahren budgetschonenden
Annuitdtenzuschuissen, in Form des Freibauermodells.

Grafik 17:  Fremdmittel (Darlehen) im MehrgeschoBwohnbau NO nach Herkunft
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Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung

' Mooslechner, 1990. S. 165; ausgenommen die beiden Hochzinsjahre 1982 und 1993.
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Im Gegensatz zum Eigenheimbau spielen die Kredite von Bausparkassen im GeschoBwohnbau nach wie vor
eine untergeordnete Rolle. Einer der Griinde dafiir liegt darin, dass Niedrigzinszeiten wie derzeit (vgl. Grafik
12, Seite 30) Bausparkassendarlehen nicht die attraktivste Finanzierungsform darstellen. Langfristig betrach-
tet ist jedoch die Sicherheit des Hochstzinssatzes von 6% nicht zu unterschatzen. Als zweite hinderliche
Ursache wird des 6fteren die Dauer bis zur Zuteilung und das dadurch nétige, haufig teurere Zwischenfinan-
zierungsdarlehen genannt. Eine Mdéglichkeit diesen Zeitraum zu verkirzen, besteht im Bausparkollektivmo-
dell als ein Modell zur Starkung der Kooperation zwischen den Landern (d.h. den Férderungsgebern) und den
Finanzinstitutionen (diese Modelle sind in Kapitel 5.6, Seite 76 ff. ausfthrlich dargestellt).

Eine ausfuhrliche Darstellung von bestehenden Finanzierungsmoglichkeiten des Fremdkapitals bzw.
Starkung der Eigenkapitalbasis fiir Bautrager ist Thema des Kapitels 3.2 (Seite 34 ff.), neue international
bereits umgesetzte oder angedachte Instrumente sind in Punkt 4.4.4 (Seite 67 ff.) behandelt.

3.2  BESTEHENDE SYSTEME DER KAPITALMARKTFINANZIERUNG
FUR DEN WOHNUNGSBAU'

3.2.1 PFANDBRIEFSYSTEM

Das Institut des Pfandbriefes wurde in seinen Grundziigen mit Kabinettsorder von 29.8.1769 durch

Friedrich Il. von PreuBen geschaffen und hat somit in Europa die langste Tradition aller Wohnbaufinan-

zierungsinstrumente. Die Grundidee bestand darin, erstrangige Hypotheken zu gewdhren und durch die

Ausgabe von Pfandbriefen zu refinanzieren. Bereits 1874 erfolgte in den Landern der Osterreichisch-

ungarischen Monarchie eine Regelung des Pfandbriefwesens durch den Gesetzgeber. Dabei wurden

bereits die wesentlichen Grundziige des Pfandbriefmodells festgelegt, so wie sie noch heute gelten:

o Der Pfandbrief ist eine mindelsichere Schuldverschreibung, die auf der Grundlage von hypotheka-
risch verblcherten Darlehen ausgegeben wird. Die Verkehrswertauslastung darf dabei 60% nicht G-
berschreiten.

o Das Volumen der umlaufenden Pfandbriefe muss durch eben diese Hypothekardarlehen in mindes-
tens gleicher Hohe und gleichem Zinssatz gedeckt sein. Die Sicherheit des Pfandbriefes ist somit
durch die Belehnung von Grund und Boden gegeben.

o Die aus Pfandbriefen refinanzierten Darlehen bilden einen eigenen Deckungsstock, aus dem die
Pfandbriefinhaber vorrangig befriedigt werden kénnen.

o Uber die Einhaltung der Bestimmungen achtet ein gesondert bestellter Treuhidnder, der die formelle
und materielle Absicherung der Pfandbriefe zu Uberprifen hat.

o Pfandbriefe sind daher mundelsicher.

Diese Grundstruktur wurde zum einen im Hypothekenbankengesetz von 1899 sowie im Gesetz tber die
Pfandbriefe und verwandten Schuldverschreibungen o6ffentlich-rechtlicher Kreditanstalten vom

1

Textbeitrag Dr. Josef Schmidinger.
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21.12.1927 zugrunde gelegt und bildet neben inzwischen eingetretenen Novellierungen - vor allem in
der Angleichung an den europdischen Standard im Pfandbriefsektor - den rechtlichen Wesensgehalt des
osterreichischen Pfandbriefsystems. Das Osterreichische Hypothekenbankgesetz und das Pfandbriefge-
setz stellen im Verhaltnis zum Bankwesengesetz Spezialgesetze dar. Fiir die speziell in den Landern ein-
gerichteten Landeshypothekenbanken bestehen dariiber hinaus noch landesgesetzliche Errichtungsge-
setze, welche aber auf den Wesensgehalt des Pfandbriefgeschaftes keinen besonderen Einfluss haben.

Zum Standard der europdischen Gesetzgebung ist festzuhalten, dass die Kommission bereits vor Jahren

die wirtschaftliche Bedeutung und den Sicherheitsstandard der Pfandbriefe erkannt hat. Dies fand sei-

nen Niederschlag in einer Reihe von Richtlinien. Im Zentrum steht die Regelung des Art. 22 Abs. 4 der

OGAW Richtlinie (,Investmentrichtlinie”), welche die Mindestelemente eines Pfandbriefes europaweit

definiert. Dies hat zur Folge, dass bei Erfullung dieser Mindestelemente Pfandbriefe auf legistischer Ebene

gegenlber sonstigen Wertpapieren bevorzugt werden kénnen. Voraussetzung dafir ist, dass es sich um

o Schuldverschreibungen eines Kreditinstitutes handelt;

o dieses seinen Sitz in einem EU-Mitgliedsstaat hat;

o aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber der Schuldverschreibungen eine beson-
dere 6ffentliche Aufsicht besteht;

o die Ertrdge aus der Emission dieser Schuldverschreibung nach den gesetzlichen Vorschriften in
besonderen Vermdgungswerten angelegt sind;

o die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibung sich daraus ergebenden Verbindlichkei-
ten ausreichend hypothekarisch bedeckt sind;

o vorrangig die bei einem Ausfall des Emittenten fallig werdenden Riickzahlungen des Kapitals und
der Zinsen zu bedienen sind.

Weitere Beguinstigungen der Pfandbriefe gegendber sonstigen Wertpapieren finden sich in Art. 11 Abs.
2 der Solvabilitatsrichtlinie, in der 3. Richtlinie zur Schadensversicherung, im Art. 4 Abs. 7 lit. E der
GroBkreditrichtlinie, sowie auch in Art. 1 Abs. 3 der Einlagensicherungsrichtlinie. Diese Richtlinien statu-
ieren damit auf europdischer Ebene eine besondere Bevorzugung des Pfandbriefes in speziellen Veranla-
gungsbereichen gegenlber den sonstigen Wertpapieren.

Diese auf europdischer Ebene vorgesehenen Begiinstigungen von Pfandbriefen wurden vom 6sterreichi-
schen Gesetzgeber weitgehend in die 6sterreichischen Spezialgesetze libernommen.

Die dargestellten Vorteile von Pfandbriefen haben zu einem hohen Umlauf dieser Schuldverschreibun-
gen gefunden, sowohl bei institutionellen Partnern, als auch bei privaten Anlegern. Dies flihrte nicht
zuletzt auch zu der besonderen Stellung der Pfandbriefbanken bei der Wohnbaufinanzierung, da durch
die Pfandbriefemissionen langfristige Mittel fiir die Wohnbaufinanzierungen bereitgestellt werden
konnten. Neben der Langfristigkeit der Mittelbereitstellung war vor allem auch die Fixzinsgestaltung,
welche die Stabilitat der Zinsen bei Wohnbauinvestitionen Uber langere Jahre sicherstellte, ein besonde-
res Wesensmerkmal der Pfandbrieffinanzierung.
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Das in den letzten Jahren deutlich gesunkene und immer wieder sinkende Zinsniveau hat jedoch dazu
gefiihrt, dass die Attraktivitat von langfristigen Zinsfixierungen in der Wohnbauwirtschaft zuriickge-
gangen ist. Es hat zum anderen die Hypothekenbanken veranlasst, Pfandbriefe mit deutlich klrzeren
Laufzeiten zu emittieren. Unbeschadet dessen ist das Pfandbriefsystem unbestritten eines der Kernele-
mente langfristiger Investitionsfinanzierungen und damit auch eines der Strukturelemente der
Wohnbaufinanzierung in Osterreich.

3.2.2 WOHNBAUBANKEN-SYSTEM

Die Wohnungsknappheit Anfang der neunziger Jahre hat in Osterreich dazu gefiihrt, dass auf politischer
Seite Uberlegungen angestellt wurden, in welcher Weise langfristige Finanzierungen zur Wohnraum-
schaffung zur Verfligung gestellt werden konnen. Da die Knappheit in erster Linie stddtische Ballungs-
raume betroffen hat, in denen Grund und Boden sehr knapp zur Verfligung steht, wurde vor allem auf
die Finanzierung mehrgeschoBigen Wohnraumes als besonderem Férderungsziel abgestellt. Durch das
Bundesgesetz vom 30.04.1993 wurde die gesetzliche Mdoglichkeit geschaffen, dass die Emission von
Wandelschuldverschreibungen einer besonderen steuerlichen Beglinstigung unterliegt.

Wandelschuldverschreibungen verbriefen das besondere Recht der Anleihezeichner, eine Wandlung in
Eigenkapitalinstrumente des Emittenten vorzunehmen. Das Wandlungsrecht kann sowohl in Aktien als
auch in Partizipationsscheinen ausgestaltet werden.

Die steuerlichen Beglinstigungen bestehen unter folgenden Voraussetzungen:

o Eserfolgt die Emission von Inhaberschuldverschreibungen mit dem Wandlungsrecht auf Aktien oder
Partizipationsscheine durch eine Bank oder einen Bautrager.

o Die Laufzeit, nicht aber die Behaltedauer dieser Inhaberschuldverschreibung muss mindestens zehn
Jahre betragen. Eine Begrenzung dahingehend, wann das Wandlungsrecht vorgenommen werden
kann und in welcher Héhe das Wandlungsrecht bestehen muss, existiert nicht.

o Die aus der Emission von Wandelschuldverschreibungen hereingenommene Liquiditdt muss fir die
Schaffung von geférderten Neubauwohnungen mit einer Nutzflache von héchstens 150 m2 zur Ver-
fugung gestellt werden. Die Mittel missen in einem Zeitraum von bis zu drei Jahren in den Wohnbau
flieBen, damit ist die Durchflihrung von anderen Investitionen aus diesen Mitteln ausgeschlossen.

Die steuerliche Beguinstigung dieser Wandelschuldverschreibungen besteht in zweifacher Weise:

o Zinsen von Wohnbauanleihen sind bis zu einem Ausmal3 von 4% von der Kapitalertragsteuer befreit.
Diese Wohnbauwandelschuldverschreibungen haben dadurch fiir den Anleger einen Renditevorteil
gegeniber sonstigen Kapitalertragen. Wohnbauanleihen kénnen daher mit einem niedrigeren Zins-
satz ausgestaltet sein, trotz gleicher Nachsteuerrendite fiir den Anleger.

o Darlber hinaus ist die Anschaffung derartiger Wohnbau-Wandelschuldverschreibungen unter den
im Einkommenssteuergesetz vorgesehenen Mdglichkeiten als Sonderausgabe absetzbar.
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In der Praxis hat sich dieses System sehr bewahrt. Seit 1994 sind bereits mehr als 5 Mrd. € an Anleger-
kapital im Wege von Wandelschuldverschreibungen platziert worden. Die Emission derartiger Wandel-
schuldverschreibungen erfolgt durch sechs Spezialbanken, die in Osterreich den jeweiligen Finanzsekto-
ren zugeordnet sind. Von der zweiten Moglichkeit der Emission von Wohnbauanleihen durch Bautrager,
ist bisher nur sparlich Gebrauch gemacht worden, sodass es bisher nur finf bis sieben derartiger Einzel-
emissionen gibt.

Wohnbaubanken gewahren entsprechend ihren Emissionen sowohl Fixzinsdarlehen mit Zinsfixierung bis
zu zehn Jahren, als auch variable Darlenen mit Bindungen an die von den Landern vorgegebenen variab-
len Indikatoren. Zusatzlich werden diesfalls Ober- und Untergrenzen der Verzinsungen angeboten. Auf
die von den Wohnbaubanken angebotenen dynamischen Modelle - vornehmlich den sogenannten
.Kletterdarlehen" - wird noch in der Folge zurlick zu kommen sein.

Gerade in den letzten Jahren sind diese Anleihen aufgrund der schlechten Performance der sonstigen
Kapitalmarktinstrumente vom Publikum sehr gut angenommen worden. Gerade im Jahr 2002 erreichte
das Emissionsvolumen aller sterreichischen Wohnbaubanken ein Rekordniveau. Man kann daher davon
ausgehen, dass bereits jede zweite Wohnung im groBvolumigen Wohnbau durch Wohnbaubanken finan-
ziert ist und dass durch die niedrigen Nominalzinssatze der Wohnbauanleihen auch entsprechend niedrige
Zinssatze fur Wohnbaufinanzierungen bereitgestellt werden. Diese Einsparungen kommen nicht nur den
Wohnungswerbern und Mietern zugute. Sie flhren auch zur deutlichen Entlastung der 6ffentlichen Hand
im Bereich der Wohnbauférderung, vor allem bei der Mittelbereitstellung von Wohnbeihilfen.

Bei den Wohnbaubanken kann davon ausgegangen werden, dass der Mitteleinsatz der offentlichen
Hand das zwanzigfache Finanzierungsvolumen auslést, bei der derzeitigen Finanzierungspraxis in Oster-
reich entspricht dies dem dreiBig- bis vierzigfachen Investitionsvolumen im Wohnbausektor. Demnach
konnen wir fUr die letzten neun Jahre seit Bestehen der Wohnbaubanken feststellen, dass ca. 40.000
Wohnungen aus Wohnbaubankmitteln refinanziert worden sind. Dies entspricht einer Finanzierungsleis-
tung von knapp Uber 4 Mrd. € und einem Gesamtinvestitionsvolumen von ca. 7 - 9 Mrd. € fiir den dster-
reichischen Wohnbausektor.

3.2.3 BAUSPARSYSTEM

Neben dem Pfandbriefsystem gehdrt das Bausparsystem zu den traditionell im &sterreichischen Wohn-
baufinanzierungsmarkt im Einsatz befindlichen Finanzierungssystemen. In der Wurzel kommt es aus
dem englischen Genossenschaftssystem, welches durch Aufbringung von Sparleistungen in einem ge-
meinsamen Kollektiv die Mdglichkeit er6ffnet hat, dass die Sparer auch daraus begiinstigte langfristige
Darlehensfinanzierungen erhalten konnten. In Osterreich ist das Bausparsystem seit 1925 eingefiihrt.
Derzeit gibt es in Osterreich fiinf Bausparkassen, die in Gesamtheit ein Finanzierungsvolumen von 14
Mrd. € verwalten und bereits mehr als eine Million Wohnungen in Osterreich mitfinanziert haben.
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Das Bauspargeschaft ist sei 1993 durch ein Spezialgesetz, Bausparkassengesetz geregelt. Bausparer
erbringen in einem sechsjahrigen Bausparvertrag laufend Sparleistungen. Diese Sparleistung wird bis zu
einem Ausmal3 von 1.000 € jahrlich mit einer Pramie seitens der offentlichen Hand gestiitzt, sodass die
Rendite dieser Sparform deutlich tber den sonstigen Renditen von Anlageprodukten am Geld- oder Kapi-
talmarkt liegt. Diese Forderung der 6ffentlichen Hand ist seit 1997 an die Entwicklung des Kapitalmarktes
gebunden und steigt daher bei steigenden Zinsen mit und sinkt bei fallenden Zinsen. Dies korrespondiert
auch mit der Geldaufbringungsmdglichkeit seitens der 6ffentlichen Hand, da bei konjunkturell steigenden
Zyklen und damit steigenden Zinszyklen auch die 6ffentliche Hand mehr Mdglichkeiten hat, Mittel fir die
Férderung dieses Sparsystems bereitzustellen bzw. vice versa fiir fallende Zinsen gegenlaufig.

Die Mittelaufbringung fur die Wohnbaufinanzierung erfolgt bei den Bausparkassen insgesamt aber aus
drei Quellen:

o die Sparleistungen der Bausparer;

o der Mittelbeitrag der 6ffentlichen Hand tber die gewahrten Pramien;

o die Tilgungen aus den Altdarlehen.

Alle drei Zahlungsstrome werden in einem sogenannten Bausparkollektiv gesammelt, aus welchem dann
nach einer festgelegten Leistungszahl die Bausparer Zuteilungen von Bauspardarlehen erhalten kénnen.

Die Darlehensgewdhrung erfolgt von den Bausparkassen nur fir die Schaffung von Wohnraum im wei-
teren Sinn, d.h. zum Erwerb des Grundstickes, fiir die Baufinanzierung, fir die Sanierung von Wohn-
bauten, aber auch fiir Schuldablésen im Falle von Verdnderungen in den Lebenszyklen der Menschen.

Die Bausparkassen erbringen aufgrund der hohen Beliebtheit des Systems in Osterreich — immerhin gibt es
mehr als 5 Millionen Bausparer in Osterreich und damit aufgebrachte Mittel von insgesamt 16 Mrd. € - eine
sehr hohe Finanzierungsleistung flr den osterreichischen Wohnbau. Der Finanzierungsanteil der Bausparkas-
sen im privaten Wohnbau liegt mit 29,9% an der Spitze aller Banksektionen. Der Vorteil der Bausparfinanzie-
rung liegt neben der Zinsobergrenze von 6% bei den Bauspardarlehen und der seit 1999 eingefiihrten variablen
Bausparverzinsung in der langfristigen Mittelbereitstellung der Darlehen und damit in der sehr niedrigen mo-
natlichen Belastung. Auch fur die Bausparkassen gilt der Befund, dass die eingesetzten offentlichen Mittel
einen hohen Multiplikationseffekt fir die Wohnbauwirtschaft hat. Im Jahre 2002 bewirkten 145 Mio. € Forde-
rung eine Finanzierungsleistung der Bausparkassen von tber 2,1 Mrd. € bzw. eine Wohnbauinvestition Privater
von mehr als 4 Mrd. €. Der Wirtschaftseffekt ist daher mehr als das 35fache der eingesetzten Forderung.

Fir den mehrgeschossigen Wohnbau ist das Bausparsystem seinem Grunde nach nicht konzipiert. Es
dirfen jedoch die Bausparkassen dafiir ebenfalls entsprechende Mittel bereitstellen, wobei dies gesetz-
lich mit 10% der abgeschlossenen Vertragssumme insgesamt in der GréBe begrenzt ist. Uber die Még-
lichkeiten, das Bausparsystem zusatzlich fir den mehrgeschossigen Wohnbau auch mit gesonderten
Modellen im Zusammenhang mit Férderungen durch die Lander einzusetzen, wird noch im Kapitel ,Mo-
dellvorschlage” einzugehen sein.
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3.2.4 BANKFINANZIERUNG

Die Bankfinanzierung als Fremdmittelfinanzierung fir den Wohnbau hat in den letzten zehn Jahren eine
sehr hohe Flexibilisierung und Spezialisierung erfahren.

Die Flexibilisierung erfolgte sowohl hinsichtlich der Laufzeiten, der Tilgungsmodalitaten, als auch der
Verzinsung. Von der Laufzeitgestaltung her sind die Bankdarlehen in allen Abschnitten, sowohl 10-, 20-,
30-jahrig erhaltlich, als auch endféllig ausgestaltbar. Durch hohen Liquiditdtszufluss an die Banken hat
die Laufzeitkomponente der Darlehensfinanzierung eine standige Erweiterung erfahren und tragen die
Banken in erheblichen Umfang ein Fristentransformationsrisiko. Dies stellt ein nicht unbetrachtliches
Risiko fir die kiinftige Funktionsweise der Bankenfinanzierungen im Wohnbau dar, da aus der Veren-
gung der Refinanzierungsbasis fir die heimischen Banken im Wege der Internationalisierung von Kapi-
talanlagen und der gleichzeitigen zu beobachtenden Tendenz zu kirzeren Laufzeiten von Bankemissio-
nen in Zukunft eine mogliche Verengung des Fristentransformationsspielraumes resultieren kénnte.

Die Sicherung der Fremdmittel durch die Bank erfolgt im Wege einer hypothekarischen Belastung des Pro-
jektgrundstickes, im Range meist vor den Forderungsgebern, sodass eine sehr niedrige Belehnungsquote in
Relation zum Wert des geschaffenen Investitionsgutes fir die bereitgestellten Fremdmittel vorliegt.

Die Bankfinanzierungen sind hinsichtlich der Verzinsung in mehreren Komponenten ausgestaltet. So-
wohl Zinsfixierungen als auch variable Zinsen sind gebrauchlich. Bei den variablen Verzinsungen sind
seit dem Wohnbauférderungsgesetz 1984 (iberwiegend Bindungen an Parameter fiir Verdnderungen
vorhanden, wobei die Bindungen sowohl fiir Erhéhungen als auch Senkungen in den Darlehensvertra-
gen verbrieft sind. Als hdufigste Bindungen kommen sowohl Anleiherenditen des Bundes, ein gewoge-
ner Durchschnitt von Anleiherenditen, der sogenannten SMR, als auch Geldmarktsdatze in Betracht.
Durch die Wohnrechtsnovelle '99 wurde den gemeinnitzigen Bautrdgern aufgetragen, besondere Ob-
sorge bei der Zinsgestaltung der Fremdmittelfinanzierung zu haben. Es sind daher in letzter Zeit sehr
stark die geldmarktgebunden Finanzierungen bei den Banken im Vormarsch, wobei durch die Férderge-
setzgebungen Hochstgrenzen bei variablen Bindungen als Hochstaufschlage auf Bindungsparameter
vorgegeben sind. Zum anderen hat die geldmarktabhdngige Refinanzierung vor allem auch durch das
sehr niedrige Zinsniveau am Geldmarkt in den letzten Jahren an Zuspruch gewonnen. Es stellt sich je-
doch durch diese Geldmarktbindungen ein starkeres Zinsanderungsrisiko dar, welches entweder durch
Cap-Bindungen oder durch Umstiegsmdglichkeiten auf Fixzinsbindungen abgesichert werden sollte.

Die klassische Tilgungsgestaltung ist das amortisable Darlehen, bei welchem neben dem Zinsanteil auch
ein Tilgungsanteil fir das Darlehen errechnet wird. Bei langfristigen Investitionsprojekten ermdglicht die
Inflationsbindung der Mieten kiinftig Steigerungen der Riickzahlungsmdglichkeiten, sodass ansteigende
Tilgungskomponenten in das Darlehen eingebaut werden kénnen. Derartige ,Kletterdarlehen” haben
daher neben der Ublichen Amortisationsform eine Dynamik inhdrent. Die Anfangsbelastung aus den
Fremdmittelaufnahmen wird dadurch deutlich reduziert. Besonders bei hohen Zinsen kommt es damit
zu einer nachhaltigen Senkung der Wohnungsbelastung, da durch die bei hohen Zinsen Ublicherweise
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hohe Inflation auch eine raschere Entschuldung des Objektes im Finanzierungsverlauf mdoglich wird.
Derartige Kletterdarlehen kénnen eine Bindung der Rickzahlung an die Entwicklung der Inflationspa-
rameter oder eine vorgegebene automatische Dynamisierung der Rickzahlungsrate aufweisen. Diese
Finanzierungsformen sind jedoch sehr zinsanderungsanféllig, sodass sie einer besonderen Absicherung
entweder durch Fixzinssatze oder durch Caps bedurfen. Hier schlieBt sich der Kreis zu der bereits darge-
stellten Wohnbaubankrefinanzierung, da durch die Einflihrung dieser Caps eine Absicherung dieses
Zinsanderungsrisikos bei Kletterdarlehen durchgeflhrt werden kann.

International ist die Ausfallsquote von hypothekarisch besicherten Ausleihungen im Wohnbau mit 0,1%
des Gesamtbestandes per anno meist sehr gering, sodass eine entsprechend geringe Unterlegung durch
Eigenmittel der Bank flr diese Darlehen gesetzlich verankert ist. Die Eigenmittelhinterlegung ist bei
Wohnbauausleihungen mit dem halben Satz sonstiger Ausleihungen besonders beglinstigt. Dies hat zu
einem sehr starken Wettbewerb im Wohnbaufinanzierungsgeschaft zwischen den Geschaftsbanken
gefiihrt. Die Folge sind duBerst geringe Zinsmargen in diesem Geschaft.

Eine besondere Eigenart des dsterreichischen Bankfinanzierungsmarktes ist, dass Banken die Finanzie-
rungsmittelbereitstellung auch in fremder Wahrung anbieten (vgl. Grafik 13, S. 30). Die Attraktivitat
liegt im Zinsdifferential, das sich in anderen Wahrungen fiir den Finanzierungswerber eroffnet. Oster-
reich hat im Bereich von Fremdwahrungsfinanzierungen EU-weit deutlich Gber dem Euro-
Finanzierungsanteil liegende Quoten. Vornehmlich Japanische YEN wund Schweizer Franken-
Finanzierungen haben in den letzten Jahren den Markt dominiert. Liegt der Anteil im privaten Sektor
bereits bei 19% aller bestehenden Wohnbaukredite, ist der Anteil im mehrgeschossigen Wohnbau noch
deutlich unter 1%. Die Ursache liegt darin, dass das Wechselkursrisiko nach den wohnrechtlichen Vor-
schriften nicht auf die Mietengestaltung tbertragen werden kann. Auch aus Férdergesichtspunkten
ware eine Forderungsgewahrung zur Risikotragung aus Wahrungsspekulationen wohl praktisch nicht
vertretbar. Der Gesamtmarkt an Wohnbaufinanzierungen weist fiir den dsterreichischen Markt daher
Ende 2002 folgende strukturelle Aufteilung auf, wobei Pfandbrief und Wohnbaubanken den jeweiligen
Sektoren zugeordnet sind.

Nicht unerwahnt bleiben soll, dass zusatzlich zu den bestehenden Instrumenten der Langfristfinanzie-
rung, vor allem im Hinblick auf die teilweise geforderten Eigenmittelaufbringungen durch die Woh-
nungswerber, sowohl im Miet- als auch im Eigentumswohnungsbereich, Finanzierungen der Eigenmittel
der Wohnungswerber durch Bausparkassen bzw. Banken vorgenommen werden. Sofern eine hypotheka-
rische Sicherstellung dieser Eigenmittelfinanzierungen nicht maéglich ist, erfolgen diese gegen Abtretung
der bei den Bautrdgern einbezahlten Betrdge, welche aufgrund gesetzlicher Bestimmung bei Beendi-
gung des Nutzungsverhaltnisses vom Bautrdager an die Bewohner zurlickzuerstatten sind. Diese Finan-
zierungsvarianten weisen Ublicherweise Laufzeiten zwischen zehn und 15 Jahren auf.
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3.2.5 VERSICHERUNGSFINANZIERUNG

GemalB § 78 Versicherungsaufsichtsgesetz kann die Veranlagung der Mittel der Versicherung im Rah-
men ihres Deckungsstockes auch durch Gewahrung von hypothekarisch gesicherten Darlehen erfolgen.
Die besonderen Deckungsstockvorschriften sehen Beleihungsgrenzen bis zu 60% des ermittelten Wertes
eines hypothekarisch verpfandeten Objektes vor. Das Erfordernis langfristiger Finanzierungsbereitstel-
lung, aber auch stabiler Zinsen zur Wohnbaufinanzierung, hat die Versicherungsfinanzierung fiir die
Bautrager sehr interessant gemacht. Die niedrigen Zinsen in den letzten Jahren, aber auch die zuneh-
mende langfristige Finanzierung von Wohnbauinvestitionen durch Banken, haben das Interesse nach
Finanzierungsmitteln seitens der Versicherungswirtschaft jedoch abnehmen lassen. Zum einen haben
die Versicherer auf interessantere Veranlagungen auf den internationalen Kapitalmarkten ausweichen
kdnnen und zum anderen ist die Finanzierung zu sehr niedrigen Fixzinssatzen auf lange Perioden fir die
Versicherung im Hinblick auf deren Renditeerfordernisse fir Vermdgensanlagen im Lebensversiche-
rungsbereich nicht besonders interessant. Die Abwicklung von Wohnbaufinanzierungen im Rahmen
verschiedener Forderungsaktionen erfordert jeweils gesonderte Modalitdten, weshalb die Darlehensge-
wahrung durch die Banken gegeniber Versicherungsfinanzierungen eindeutig tberwogen hat.

3.2.6 IMMOBILIENAKTIENMODELL

In den letzten Jahren wurde durch die Situation an den Kapitalmarkten dem Thema Sicherheit ein hoher
Stellenwert beigemessen. Immobilienaktiengesellschaften haben sich durch Emissionen tber die Borse,
aber auch im Wege von Privatplatzierungen Mittel fur Investitionen in Immobilien beschafft. Ein Teil
dieser Veranlagungen wurde auch als Eigenkapital fir die Schaffung von Wohnungen bereitgestellt.

Derzeit agieren in Osterreich sechs Immobilienaktiengesellschaften, die tiber die Borse Kapital aufbrin-
gen und entsprechend ihrer Veranlagungsstrategie GréBenordnungen von bis zu 30% im Wohnbau
platzieren. Die Borsenkapitalisierung dieser Aktiengesellschaften betrdgt bereits mehr als 1 Mrd. €. Die
Immobilienaktie stellt einen wesentlichen Bestandteil in der langfristigen Anlagepyramide von privaten
als auch institutionellen Anlegern dar. Durch die Wertsicherung der Ertrdge aus den Immaobilien eignet
sich diese Veranlagung vor allem fir die Pensionsvorsorge. Auf die Weiterentwicklung dieses Modells
durch das Immobilienfondsgesetz wird noch zurlickzukommen sein.

3.2.7 DAS WOHNBAUGEWINNSCHEIN-MODELL

Beim Wohnbaugewinnschein handelt es sich um ein spezialisiertes Wertpapier, dessen Ertrage und
Kursentwicklung von der kiinftigen Ertragschance aus Immobilien abhdngt. Der Gewinnschein ist ein
Wertpapier gemaB § 174 Aktiengesetz, bei welchem die Ertrdgnisse des Wertpapier-Inhabers unmittel-
bar zusammenhadngen mit den Ertragnissen aus z.B. Wohnimmobilien, die in einem bestimmten Fonds
veranlagt sind. Das Modell funktioniert dergestalt, dass eine GmbH oder eine Aktiengesellschaft Ge-
winnscheine zur Zeichnung auflegt. Der Zeichnungserlos dieser Wertpapiere wird zur Anschaffung von
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Wohnimmobilien verwendet. Die laufenden Mietertragnisse und ein entsprechender Erlés aus dem
Ruckkauf der Gewinnscheine bzw. Abschichtung der Gewinnscheine flieBt dem Zeichner der Gewinn-
scheine zu. Diese Modelle sind vor allem im Wiener Wohnbau im Zusammenhang mit einer gesonderten
Forderungsschiene verwirklicht worden. Durch die Aufbringung von eigenkapitaldhnlichen Finanzie-
rungsmitteln konnte damit langfristig die Belastung der Wohnungswerber deutlich gesenkt werden und
vor allem die Abhdngigkeit von Zinssatzanderungen auf den Geld- und Kapitalmarkten unterdrlckt
werden. Ahnlich dem Immobilienaktienmodell wird auch diesfalls eine Variante einer Thesaurierung der
Gewinne in der Immobiliengewinnscheingesellschaft angeboten, das heiBt, durch die Thesaurierung der
Gewinne entfadllt die Versteuerung beim Empfanger, da die Wertsteigerungen und entsprechenden
Mietertragnisse zur Kurssteigerung des Gewinnscheines beitragen und nach Ablauf der steuerlichen
Spekulationsfrist diese Kursgewinne steuerfrei bezogen werden kénnen.

3.2.8 VERLUSTBETEILIGUNGEN

Die Verlustbeteiligungsmodelle sind auf steuerliche Beginstigungen bei der Anschaffung von langfristi-
gen Immobilien orientiert. Fir diese Anschaffungen gibt es gesonderte bevorzugte Absetzmdglichkeiten
von Bauinvestitionen in Immobilien. Im Bereich des Denkmalschutzes und auch bei Herstellungs- und
SanierungsmaBnahmen kdnnen Investitionen, nicht wie bei Immobilien sonst Gblich Gber 50 bis 100
Jahre verteilt, sondern tber zehn bis 15 Jahre durch vorzeitige AFA abgeschrieben werden. Durch die
weitgehende Abschaffung der steuerlichen Begiinstigungen in diesem Bereich sind diese Modelle am
Markt nicht mehr sehr stark im Einsatz. Es gibt wiederholt politische Diskussionen tber eine Belebung
der Lenkung langfristigen Investitionskapitals in Richtung Immobilienveranlagung.

Eine besondere Art des Verlustmodells ist die sogenannte Vorsorgewohnung, bei welcher eine Individu-
alperson eine Eigentumswohnung als Objekt zur Vermietung und Verpachtung erwirbt. Die Erwerbsfi-
nanzierung kann im Wege der Werbungskosten hinsichtlich der Zinsenbelastung in Ansatz gebracht
werden, sofern die Gewinne in einem 20jahrigem Zeitraum die Verluste aus dieser Investition Uberstei-
gen. Durch den Einsatz von Eigenkapital wird dieses Risiko erheblich gemindert. In diesem Wege werden
Wohnungen zur Vermietung bereitgestellt und von Einzelpersonen dadurch eine besondere Pensions-
vorsorge betrieben. Da die Vermietung und Verpachtung umsatzsteuerlich als Unternehmereigenschaft
gewertet wird, hat dies auch den Vorteil, dass diese Vorsorgewohnungen beim Erwerb von der Mehr-
wertssteuer entlastbar sind. Im Bereich der Ertragsabsicherungen freiberuflich tatiger Personen hat
dieses Modell eine hohe Marktgeltung und Marktaufnahme gefunden, sodass derzeit ca. 500 - 700
Vorsorgewohnungen jahrlich in Osterreich vermarktet werden. Auch dies stellt einen Beitrag zur mehr-
geschossigen Wohnbauinvestition vor allem zur freifinanzierten Wohnbauinvestition in Osterreich dar.
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3.3 FINANZIERUNG EINES BAUPROJEKTES'

Aus Bankensicht besteht der Ablauf der Wohnbaufinanzierung aus einem dreigliedrigen Vorgang:
o @rundstiicksfinanzierung;

o Baufinanzierung;

o Ausfinanzierung [ Langfristfinanzierung.

Jeweils nach Kundenstruktur und Eigenmittelsituation der Wohnungswerber werden diese Finanzierun-
gen zusammengefasst oder getrennt.

Die Grundstiicksfinanzierung erfolgt - wenn Uberhaupt erforderlich, da meistens die Finanzierung vom
Bautrdger bzw. vom Wohnungswerber aus Eigenmitteln getragen wird - als Gesamtteil der Langfristfi-
nanzierung, sodass bereits bei der Grundfinanzierung alle Uberpriifungen hinsichtlich Bonitat des Fi-
nanzierungswerbers, seine Einstufung in die Ratingklasse und eine hypothekarische Beleihung vorge-
nommen wird. Bei der Bautrdgerfinanzierung ist vorgesehen, dass die Grundstlcksfinanzierung vom
kiinftigen Wohnungswerber Gbernommen wird bzw. - sofern dies im Mietwohnungsbau vorgenommen
wird - vom Bautrdger weiterhin als Bestandteil der Mietenkalkulation Gbernommen wird. Nicht sehr
haufig sind jene Falle, in denen die Grundstiicksfinanzierung auf kurz laufender Kreditbasis, d.h. ohne
hypothekarische Besicherung durchgefiihrt wird. Dies liegt vor allem an den Regeln des Bautrdgerver-
tragsgesetzes (BTVG), nach denen spatere hypothekarische Belastungen nach Errichtung der Bautrager-
vertrdge nur mit Zustimmung der Wohnungswerber vorgenommen werden konnen und daher die Bank
wahrend der Bauphase vollig unbesichert ware.

Die Baufinanzierung selbst erfolgt entweder als Bestandteil der Langfristfinanzierung Uber die dafir
besonders eingerichteten Darlehens- oder Kreditlinien und ist dementsprechend hypothekarisch im
Grundbuch sichergestellt. Andererseits kann die Baufinanzierung auch als Vorfinanzierung fir langfris-
tige Kredite oder Darlehen vorgenommen werden, wie insbesondere, wenn Bauspardarlehen oder Forde-
rungsmittel spater zugeteilt werden oder auch im Hinblick auf das vorliegende Zinsniveau eine kurzfris-
tige Vorlauffinanzierung zu einem langfristigen Bankdarlehen vorgenommen wird. Erfolgt die Baufinan-
zierung als Vorfinanzierung, so wird diese Uberwiegend Uber ein Baukonto abgewickelt, auf dem der
Bautrager sowie das Bauaufsichtsorgan zeichnungsberechtigt sind. Bei den Vorfinanzierungsvarianten
erfolgt die Sicherstellung fiir die Bank dadurch, dass die entsprechenden Langfristfinanzierungen ihre
Zuteilung der Mittel ausschlieBlich auf das Baukonto vorsehen. Obgleich eine Abtretung von Forde-
rungsmitteln nach den Wohnbauférderungsgesetzen unzuldssig ist, wird auch in den Auszahlungsvor-
aussetzungen der Férderungsvereinbarungen Uberwiegend das Baukonto als Anweisungsstelle fir die
Fordermittel vorgesehen. Die Verzinsung dieser Baukonten erfolgt entsprechend den geldmarktabhdngi-
gen Konditionen und hat eine Laufzeit von ca. ein bis drei Jahren.

1

Textbeitrag Dr. Josef Schmidinger.
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Von der Mittelbereitstellung her erfolgt die Fremdfinanzierung von Banken auf Basis der jeweiligen
Projektentscheidung sowie der zusatzlichen Beurteilung der Unternehmensbonitat des Investors. Die
Auszahlung der Mittel erfolgt gemaB Baufortschritt, und es kommt im Rahmen einer speziellen Siche-
rungsvorschrift fir die kiinftigen Mieter bzw. Eigentiimer durch das Bautragervertragsgesetz zu einer
Kongruenz zwischen Mittelverfiigung, Baufortschritt und Werberzahlungen. Die Sicherung des Erwer-
bers erfolgt meistens im Wege von Garantien oder speziellen Depotkonten, sodass die Auszahlung der
Fremdmittel fur die Wohnbaufinanzierung im besonderen durch die Bank gestioniert und Uberwacht
werden muss. Eine Zuordnung der Fremdmittel auf das jeweilige Projekt hat daher in letzter Zeit, seit
Inkrafttreten des Bautragervertragsgesetzes, wiederum einen hoheren Stellenwert erhalten, da der Treu-
hander fur den Erwerber jeweils prift, ob im Falle der Insolvenz des Bautrdgers die vom Erwerber zur
Verfligung gestellten Anzahlungsmittel entsprechend besichert sind bzw. vom Erwerber zurlickerhalten
werden kdnnen.

Die Genehmigung der Wohnbaufinanzierung bei der Bank zerféllt grundsatzlich in die Subjektprifung
und die Objektprifung.

Bei der Subjektbeurteilung des Darlehenswerbers werden sowohl die Riickzahlungsfahigkeit als auch
seine Verschuldungssituation geprift. Die Rickzahlungsfahigkeit wird anhand der entsprechenden Bi-
lanzunterlagen geprift. Besonders durch die kiinftigen Eigenmittelvorschriften nach ,Basel [I" wird dem
Kundenrating ein noch hoherer Stellenwert zukommen, wobei hier neben den sogenannten ,hard facts"
des Unternehmensrechungswesens auch ,soft facts” wie Referenzprojekte, etc. Beachtung finden.

Bei der Objektpriifung werden neben den Planen flr die Objekterrichtung, den Kauf- bzw. Nutzungsver-
tragen die kinftige Verwertbarkeit der Wohnungen beurteilt. Dies ist Basis fur die Entscheidung, ob die
anzustrebenden Fremdfinanzierungen auch in Relation zu den Sicherstellungsmdglichkeiten steht und
ob diese Fremdfinanzierungen auch aus den Objektwerten heraus entsprechend bedeckbar sein werden,
bzw. die Zahlungsstrome ausreichen, die Fremdfinanzierung zu bedienen.

All diese Gesamtdaten werden Ublicherweise in einem elektronischen Akt erfasst und stehen der Bank
daher flr die gesamte Laufzeit zur Verfiigung. Ebenfalls wird im Zuge der Priifung die Férderungssitua-
tion durchleuchtet, d.h. in welchem Umfang der Bautrdger und die Bewohner Entlastung ihrer kiinftigen
finanziellen Verpflichtungen durch Verfiigbarkeit von Fordermitteln, sei es durch Darlehenszuteilungen
der offentlichen Hand oder Beihilfen der 6ffentlichen Hand, erhilt.
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4 DIE WOHNBAUFORDERUNG ALS INSTRUMENT
DER WOHNBAUFINANZIERUNG

4.1  MODELLE DER WOHNBAUFORDERUNG

FORDERUNGSDARLEHEN

Forderungsdarlenen waren der entscheidende Motor des Wohnbaus in der Wiederaufbauzeit, als der
Geldmarkt durch einen eklatanten Kapitalmangel gekennzeichnet war. Ohne Darlehen der 6ffentlichen
Hand ware Wohnbau auch nicht anndhernd in dem Umfang mdglich gewesen, wie er in der Nachkriegs-
zeit tatsachlich realisiert wurde. Der Kapitalmarkt hat sich mittlerweile grundlegend gewandelt und ist
heute durch hohe Liquiditat gekennzeichnet. Das Instrument der Férderungsdarlehen wurde aufgrund
dessen im Laufe der neunziger Jahre vielfach von anderen Férderungsinstrumenten verdrangt. Mit dem
Beschluss des Osterreichischen Stabilitdtspakts mit Anfang 2001 wurden die Férderungsausgaben der
Lander gemaB Maastricht-Kriterien bewertet. Das bedeutete Ausgabenwirksamkeit fiir verlorene Zu-
schiisse und nicht riickzahlbare AZ und somit eine Renaissance des Férderungsdarlehens'.

Vorteile des Forderungsdarlehens:

+ Objektbezogenheit bewirkt hohe Eignung zur Umsetzung wohnungspolitischer Zielsetzungen und
kurzfristige Angebotswirksamkeit;

+ Moderater Gesamtaufwand fiir den Férderungsgeber;

+ Stérkung der langfristigen Finanzierungsspielraume des Férderungsgebers durch Ruickfllisse;

+ GemaB Maastricht-Kriterien nicht verschuldungswirksam;

+ Stabilisierende Wirkung auf Wohnkostenbelastung bei steigenden Kapitalmarktzinsen;

+ Forderungsgeber tragt Kapitalmarktrisiko.

Nachteile:
Geringe relative Vorteile gegentber Kapitalmarktdarlehen unter den heutigen Rahmenbedingungen;
Giinstige Benutzerkosten sind nur bei hohen Darlehenssummen erreichbar;
Hoher Liquiditatsbedarf flir den Férderungsgeber;
Die Objektgebundenheit bewirkt starke Mitnahmeeffekte und eine maBige soziale Treffsicherheit;
Geringe Wirdigung des wahren FérderungsausmaBes auf Seiten des Férderungsempfangers (Oppor-
tunitatskosten).

ANNUITATENZUSCHUSS

Mittels der Annuitdtenzuschiisse wird erreicht, dass die als unzumutbar hoch angesehenen Riickzahlun-
gen fur ein Kapitalmarktdarlehen auf ein sozialpolitisch vertragliches MalB reduziert werden. AZ bedeuten
bei langen Laufzeiten ein erhebliches Risiko fir den Forderungsgeber. Aufgrund dessen finden sie in der

" Vgl. Amann e.a.: Maastricht-konforme Neugestaltung der NO Wohnbaufinanzierung. FGW, 2002, S 32.
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Sanierung mit den meist klrzeren Refinanzierungsfristen haufiger Verwendung als im Neubau. Nicht
rickzahlbare AZ wurden mit Wirksamwerden der Maastricht-Kriterien in den meisten Bundeslandern
durch rlickzahlbare AZ oder Darlehen ersetzt.

Vorteile:

+ Geringe Liquiditatsbelastung flr den Forderungsgeber zum Zeitpunkt der Férderungszuzahlung;

+ Gunstige Nutzerkosten bei moderatem G6ffentlichen Mitteleinsatz in der Anfangsphase (nicht riick-
zahlbare AZ);

+ Ermdglichung kirzerer Finanzierungslaufzeiten (nicht riickzahlbare AZ);

+ Nutzung eines hoch entwickelten Kapitalmarktes;

+ Mischung objekt- und subjektbezogener Forderung mit einem Instrument maoglich;

+ Einkommensabhédngige Bemessung leicht umsetzbar, damit hohe soziale Treffsicherheit.

Grafik 18: Schematische Darstellung der Geldstréme bei unterschiedlichen Férderungsmodellen (nominell)

FORDERUNGSDARLEHEN

1000 1

~

50 A

-50

-100

NICHT RUCKZAHLBARER AZ

100

50 ~ ~
e \ [ Auszahlung

0 ~rr-r-rrr-rrrrTTer T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

3 5 7 9 1 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 B Riickfluss

-50

-100

RUCKZAHLBARER AZ

100

50

-50

-100

Quelle: FGW
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Nachteile von AZ-Forderungen:
Lange Laufzeiten (riickzahlbare AZ);
Ein hoher Anteil an Kapitalmarktfinanzierungen bewirkt Abhdngigkeiten von Zinsschwankungen;
Ohne Anpassung der AZ tragt Forderungsnehmer volles Kapitalmarktrisiko;
Langfristige, kumulierende Verpflichtungen fir den Forderungsgeber, Gefahrdung der langerfristigen
Handlungsspielraume;
Aufgrund der Abhdngigkeit vom Kapitalmarkt keine Mdglichkeit, Gber die Fixierung der Férderung
und maximaler Annuitdten Druck auf die Baukosten auszuiiben;
U.U. GbermaBig ,heruntersubventionierte” Wohnungen in Niedrigzinsphasen;
Nicht rlickzahlbare AZ sind Maastricht-wirksam.

4.2  GEBARUNG DER WOHNBAUFORDERUNG

4.2.1 AUSGABEN

Die klassischen Instrumente der Wohnbauférderung, das direkte Forderdarlehen, Annuitaten- und Zinsen-
zuschusse, verlorene Zuschisse u.d. haben zuletzt durch die Umstellung der Wohnbauférderungs-
instrumente auf Maastricht-unwirksame Schienen einschneidende Anderungen erfahren. Férderungs-
instrumente mit Darlehenscharakter - Kennzeichnen sind Riickzahlbarkeit und Verzinsung - werden bei
der Berechnung der Staatsausgaben (zu denen auch die Ausgaben von Lidndern und Gemeinden z3hlen)
nicht berlicksichtigt, Instrumente mit Subventionscharakter demgegentber schon. Dies ist der Grund,
dass im Neubau fast durchgehend von verlorenen Zuschissen und nicht rlickzahlbaren AZ abgegangen
wurde, zugunsten von Darlehen und riickzahlbaren AZ.

Einige Jahre zuvor war das Pendel in die andere Richtung ausgeschlagen. Aufgrund der budgetschonen-
den Wirkung waren Salzburg und in der Folge Niederosterreich und die Steiermark nach der Sanierung
auch im Neubau auf Annuitdtenzuschiisse umgestiegen. Von einem verschwindenden Anteil an den
Gesamtausgaben der Wohnbauférderung 1994 stiegen die Aufwendungen fir AZ und sonstige Zu-
schiisse bis 2001 auf Gber die Halfte der Ausgaben (Grafik 19). Das 1993 eingefiihrte Annuititenzu-
schussmodell nach Freibauer wurde in den Folgejahren mehrmals gedndert. Stellte es urspriinglich aus-
schlieBlich auf AZ ab, wurde es in den Folgejahren in unterschiedlichen Mischungsverhaltnissen mit
Darlehen kombiniert. Zuletzt lag der AZ-Anteil bei 80% der Férderungsnominale, das einprozentig ver-
zinste Darlehen bei 20%. Diese Entwicklung schldgt sich in der Struktur der Férderungsausgaben nieder.
Insgesamt gab das Land Niederdsterreich im Jahr 2001 € 220 Mio. fir die Wohnungsneubauférderung
aus, wobei die Anteile von Darlehen und Annuitatenzuschissen mit jeweils knapp tber 100 Mio. € fast
gleich waren. Nach der Umstellung der Mietwohnungsférderung auf einen hoheren Darlehensanteil
2001 erhohte sich in der Folge die Ausgaben fir Forderdarlehen. Im Jahr 2002 wurden allein fast € 230
Mio. € an Forderdarlenen vergeben, wahrend die Annuitdatenzuschisse auf ca. € 140 Mio. wuchsen. Die
Gesamtausgaben flr den Wohnungsneubau beliefen sich daher auf ca. € 370 Mio.
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Grafik 19:  Struktur der Neubau-Wohnbaufdérderungsausgaben in Niederdsterreich 1994 und 2001
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ODarlehen

OAnnuitdtenzuschisse
sonstige Zuschiisse

W Wohnbeihilfe

0% 20% 40% 60% 80% 100 0% 20% 40% 60% 80% 100%

Quelle: BMF, Jahresbericht der Lander, FGW-Auswertung

Mit der Einfiihrung des ,Freibauer-Modells" 1993/94 konnten die Férderungsausgaben von ca. 400 Mio
€ auf 1996 ca. 300 Mio € gesenkt werden (Grafik 20). Bis 1999 stiegen die Ausgaben nur moderat auf ca.
350 Mio € an, obwohl die AZ-Leistungen im Neubau von praktisch Null auf 60 Mio € angestiegen waren.
Bis 2002 erreichten letztere ein Volumen von 120 Mio € und nahmen damit mehr als die Halfte der ge-
samten Ausgaben im Neubau in Anspruch (Grafik 21). Die atypische Erhdhung der Férderungsausgaben
2000 auf etwa 700 Mio € wurde seinerzeit mit VorziehmaBnahmen erklart, indem Maastricht-wirksame
Ausgaben des Jahres 2001 noch dem Jahr 2000 verbucht worden seien, als der dsterreichische Stabili-
tatspakt noch nicht in Geltung war. Dieser Erklarungsansatz lasst offen, warum die Steigerung vor allem
im Maastricht-unwirksamen Darlehensbereich und 2001 eine nur teilweise Kompensation erfolgte.

Seit Einflihrung des Freibauer-Modells lagen die Einnahmen der Niederosterreichischen Wohnbauférde-
rung stets tber den Ausgaben (mit Ausnahme des Jahres 2000). Die damit mogliche Riicklagenbildung
ist Grundvoraussetzung flr die langerfristige Funktionsfahigkeit eines Annuitatenzuschussmodells. Mit
der Einflihrung eines 80prozentigen Darlehensanteils an der Forderungs-Nominale 2001 erhéhten sich
die Ausgaben 2002 schlagartig. Ein Gegensteuern ist wohl unausweichlich.

Grafik 21 (Folgeseite) zeigt deutlich die Funktionsweise eines AZ-gestiitzten Férderungsmodells. Bei
gleichbleibenden bzw. leicht sinkenden Zusicherungszahlen steigen die Férderungsausgaben kontinuier-
lich und rasch an. Eine Verflachung der Kurve tritt erst ein, wenn sich die Zahl der auslaufenden Forde-
rungsvertrage an die Zahl der neu zugesicherten annahert, das heiBt - gemaB Freibauer-Modell - nach
25 Jahren. Die AZ-Forderungen der neunziger Jahre werden also bis weit ins ndchste Jahrzehnt hinein
das Budget der Niedergsterreichischen Wohnbauférderung belasten.
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Grafik 20:  Einnahmen und Ausgaben der Wohnbauférderung in Niederdsterreich in Mio. €
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Quelle: Bundesministerium fiir Finanzen, FGW-Auswertung

Grafik 21:  Forderungszusicherungen GeschoBwohnbau versus Ausgaben fiir AZ
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Quelle: FGW-Berechnung

4.2.2 EINNAHMEN

Die Einnahmen fur die Wohnbauférderung bestehen einerseits aus den Zweckzuschiissen des Bundes,
den Bedarfszuweisungen des Bundes sowie Mitteln aus den Landesbudgets und den Rickflissen aus
ausstenenden Darlehen und riickzahlbaren Zuschissen. Die Zweckzuschiisse des Bundes wurden mit
dem Strukturanpassungsgesetz 1996 bei insgesamt 1,78 Mrd. € eingefroren, wobei € 293 Mio. auf Nie-
derdsterreich entfallen. Auf Basis der Volkszahlung 2001 anderte sich ab 2002 der Aufteilungsschlissel
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der Zweckzuschisse fur die Bundeslander." Daraus ergibt sich fiir die Bundeslander Salzburg, Burgen-
land, Niederdsterreich, Tirol und Vorarlberg eine Steigerung der Mittel. Nachdem Niederdsterreich 2001
ein weiteres Mal in etwa 293 Mio. € erhalten hat, kann es 2002 und 2003 mit € 297 Mio. rechnen, 2004
sogar mit € 299 Mio.

Mit dem Verkauf der Férderungsdarlenen Anfang 2002 (siehe Folgekapitel) entfielen die Rickflisse weit-
gehend, wurde aber durch die langfristig vereinbarte Zuflihrung von Landesmitteln kompensiert. Die Ein-
nahmen zeigen damit seit 1997 eine nominell weitgehend stabile Entwicklung. Es ist allerdings darauf zu
verweisen, dass die gegebene Einnahmenstruktur mit ,eingefrorenen” Zweckzuschissen und Landesmit-
teln aufgrund der fehlenden Wertsicherung eine schleichende Reduktion des realen Volumens bedeutet.

Grafik 22:  Einnahmen fir die Wohnbauférderung in Niederdsterreich in Mio. €
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Quelle: Bundesministerium fiir Finanzen, FGW-Auswertung

4.2.3 VERKAUF VON FORDERUNGSDARLEHEN

Von besonderer Bedeutung in Niederdsterreich sind die Zuschisse aus dem Landesbudget, besonders nach-
dem jlingst die ausstehenden Darlehen fast zur Ganze verkauft und verwertet wurden. Ende des Jahres 2001
wurde ein Volumen von ca. 4,7 Mrd. € ausstehender Forderungsdarlehen mit einem Barwert von 2,57 Mrd. €
an die City Group London ubertragen. Der Barwertabschlag ergibt sich aus einer Kapitalisierung der bei den
Forderungsdarlehen gegeniiber dem Kapiatimarkt niedrigeren Zinsen. Darlenen mit einer langen Restlaufzeit
haben demgemaB einen hoheren Abschlag als Darlehen mit nur mehr wenigen Jahren Riickzahlung. Daraus
ergeben sich auch - neben VerduBerungsvolumen und Verhandlungserfolg - die unterschiedlichen Barwerte
bei den von den Landern vorgenommenen Forderungsverkaufen zwischen 49% und 55%.

' Czerny, Weingértler, 2002, S. 3f
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Der Erlés aus dem Forderungsverkauf in Niederosterreich wurde in der Folge veranlagt, woraus sich
Ruckflusse in der Hohe von € 150 bis 160 Mio. ergeben sollten. Diese Riickfliisse sollten in das Landes-
budget flieBen. Die VerauBerung der Forderungsdarlehen hatte zur Folge, dass die Einnahmenkompo-
nente ,Rlckflisse” verebbte. Zur Kompensation wurde vereinbart, dass auf Dauer jahrlich knapp 150
Mio € aus dem Landesbudget an die Wohnbauférderung gehen. Das Veranlagungsrisiko der verauBerten
Forderungen liegt somit auBerhalb des Bereichs der Wohnbauférderung.

Niederdsterreich vollzog damit eine MaBnahme nach, die zuvor schon von QOberdsterreich und Karnten
gesetzt worden war, allerdings in einer anderen Dimension. Die von Oberdsterreich und Karnten verdu-
Berten Forderungen lagen zwischen 440 und 690 Mio € (Nominale). Sie dienten der Schuldentilgung. Die
von Niederosterreich verauBerten Forderungen von 4.7 Mrd. € wurden demgegeniber veranlagt. Mit
den beiden folgenden Tranchen erreichte auch Oberdsterreich ein dem Nachbarland dhnliches Volumen
von insgesamt 3,3 Mrd. € (Nominale).

Auslosendes Moment der Forderungsverkdufe waren die Maastricht-Kriterien. Man erwartete sich ur-
springlich Maastricht-wirksame Einnahmen. Nachdem klar war, dass die einzigen verbuchbaren Erlose
allfdllig reduzierte Zinszahlungen fir Landesschulden sein wirden, war der Prozess bereits soweit in
Gang gesetzt, dass eine Umkehr nicht mehr zur Diskussion stand. Der Forderungsverkauf in Niederoster-
reich ist als ein erster Versuch anzusehen, im Rahmen der Wohnbauférderung die Instrumente des in-
ternationalen Sekundarmarktes zu erproben.

Grafik 23:  Verkauf von Forderungsdarlehen in den Bundesldndern
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Quelle: Férderungsstellen der Lander, FGW
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4.2.4 RUCKLAGEN UND ZAHLUNGSVERPFLICHTUNGEN

Grafik 24 gibt Aufschluss lber den Stand der bestehenden Zahlungsverpflichtungen in Niederdsterreich,
also die zugesicherten, aber noch nicht ausbezahlten Férderungen, insbesondere also zugesicherte und
noch in Auszahlung befindliche Annuitdtenzuschisse. Hier wird die Steigerung der Annuitdtenzuschis-
se im Laufe der neunziger Jahren deutlich. Das ,Freibauer-Modell" leistete in Zeiten hoher Kapitalmarkt-
zinsen, wie es Anfang der neunziger Jahre der Fall war, einen wichtigen Beitrag zur Sicherung niedriger
Annuitatenbelastungen fur den Férderwerber, vor allem aber erlaubte es eine anhaltend hohe Forder-
leistung des Landes. Die Neubauoffensive, die in der ersten Halfte der neunziger Jahre wesentlich dazu
beitrug, den damals akuten Wohnungsfehlbestand zu lindern, ware mit dem bis dahin praktizierten
Instrumentarium des Darlehens nicht finanzierbar gewesen. Die extensive AZ-Férderung trug auch dazu
bei, dass der Anteil Niederdsterreichs an der Gesamthéhe der Zahlungsverpflichtungen Osterreichs in-
nerhalb weniger Jahre rapid auf Gber 5000 stieg.

Als Folge der Einfiihrung der Maastricht-Richtlinien zur Budgeterstellung und der damit einhergehen-
den defiziterhdhenden Wirkung von nicht-riickzahlbaren Zuschissen sowie den Bemihungen der Lan-
der zur Erreichung des Stabilitatspaktes kamen die nicht rlickzahlbaren Annuitdtenzuschiisse in Diskus-
sion. Als Beitrag der Wohnbauférderung zur Erreichung der Ziele des Stabilitatspakts wurde die Miet-
wohnungsférderung 2002 auf Darlehen (80% der Nominale) sowie riickzahlbare AZ (20% der Forde-
rungsnominale) umgestellt. Der hohe Darlehensanteil belastet das Férderungsbudget in hohem MaBe.

Grafik 24:  Zahlungsverpflichtungen der 6ffentlichen Hand in Niederdsterreich in Mio. € (nominell)
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Quelle: Bundesministerium fiir Finanzen, FGW-Auswertung
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4.3  MODELLBERECHNUNG DER NO MIETWOHNUNGSFINANZIERUNG

Im folgenden werden die Grundzilige eines gangigen Finanzierungs- und Tilgungsplans gemaB den nie-
derdsterreichischen Férderungsbestimmungen fir eine mittelgroBe Mietwohnung (70 m?) beispielhaft
dargestellt. Die zu finanzierenden Kosten setzen sich aus den jeweils anteilsmaBigen Grund- und Bau-
kosten zusammen, worin die Nebenkosten bereits enthalten sind. Diese Errichtungskosten werden aus
folgenden Quellen finanziert:

o Eigenmittel des Bautragers;

o Forderung des Landes;

o Eigenmittel des zuklinftigen Bewohners;

o Restfinanzierung in Form eines Hypothekardarlehens.

EIGENMITTEL DES BAUTRAGERS

Aufgrund der gangigen Praxis kann davon ausgegangen werden, dass die Grundkosten vom Bautrdger
(in Anbetracht der Bewilligungszahlen handelt es sich zu fast 60% um gemeinniitzige Bauvereinigun-
gen) finanziert und dementsprechend verzinst werden'. Die Kosten dafir sind im Rahmen der Mieten-
kalkulation abzudecken. Eine weitere Mdglichkeit besteht in der Bereitstellung des Grundes in Form
eines Baurechts. Im Rahmen der vorliegenden Modellrechnung wird von Grundkosten von 70 €/m? und
einer Refinanzierung innerhalb von 20 Jahren bei einem Zinssatz von 3% ausgegangen.

FORDERUNG DES LANDES

Die Férderung des Landes im GeschoBwohnbau verfolgt u.a. das Ziel der Senkung des Energieverbrauchs
und damit der Reduktion der Emissionsbelastung. Zur Bewertung der thermischen Qualitdt der Bauten
wurde eine Bewertungszahl eingefiihrt. Diese wird aus der Energiekennzahl und einem Punktesystem
mit Abschldgen und Zusatzpunkten flir entsprechende Anlagen ermittelt. GemaB dieser Bewertungszahl
erhoht sich die forderbare Nominale.

Die Forderung erfolgt bisher einerseits in Form eines Forderdarlehens (1% verzinst, Laufzeit 34,5 Jahre)
und andererseits Uber einen rickzahlbaren Annuitdtenzuschuss, der in der Hohe von jahrlich 5% des
Hypothekardarlehens (fir die restlichen 20% der forderbaren Nominale). Im Fall der angesprochenen
Musterwohnung (mit einer Bewertungszahl von 40) ergibt sich eine Darlehenshéhe von 72.584 € und
eine jahrlicher Annuitdtenzuschuss von 726 € auf die Dauer von 25 Jahren.

' Zu den Eigenkapitalregelungen fiir Gemeinniitzige Bauvereinigungen vgl. Tabelle 11, 28. Im Fall der gemeinnitzigen

Bauvereinigungen ist die Verzinsung in §14 WGG (1) Z 3 geregelt, wonach ,die angemessene Verzinsung der Eigenmittel,
wobei im Falle der Errichtung von Wohnungen, Eigenheimen, Heimen und Geschaftsrdumen die Zinsen grundsatzlich 3,5
vH nicht Ubersteigen dirfen; dieser Hundertsatz erhoht sich in dem AusmaB, in dem der um einen Prozentpunkt vermin-
derte Periodenschnitt der Sekundarmarktrendite aller Bundesanleihen des jeweiligen vorangegangenen Kalenderjahres
diesen Hundertsatz Ubersteigt, betragt jedoch héchstens 5 vH".
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RESTFINANZIERUNG IN FORM VON DARLEHEN UND EIGENMITTELN DER BEWOHNER
Da es ein erklartes Ziel der Wohnbauférderung in Niederdsterreich ist, dass die zuldssige Annuitdtenbe-
lastung fiir den Forderwerber ein sozial vertragliches AusmaB nicht Ubersteigt’, bestehen fiir die Restfi-
nanzierung durch ein Darlehen enge Grenzen. Die Eigenmittel der Bewohner wurden mit 5% der Bau-
kosten angenommen, was eher dem unteren Bereich der Praxis entspricht.

Tabelle 25: Ubersichtstabelle zur Modellrechnung

€/ m? Gesamt € Laufzeit Zinssatz
Grundkosten 70 4.900
Baukosten 1.290 90.300
Errichtungskosten 1.360 95.200
Eigenmittel Bautrager 70 4900 20 Jahre 3.0%
= Grundkosten
Forderbare Nominale (BZ 27)? 72.584
Hohe Forderdarlehen 58.067 34,5 Jahre 1,0%
Restdarlehen 32.233 25 Jahre 4,2%
25 Jahre; zeitgleich mit
Annuitdtenzuschuss 726 jahrlich Forderdarlehen auf 34,5 1%
Jahre zuriickzuzahlen
Eigenmittel Bewohner (5% d6€?B€a{L:nk;sten]

Quelle:  Fordervorschriften des Landes NO, FGW-Berechnung

Grafik 26 (Folgeseite) zeigt den Verlauf der halbjéhrlichen Annuitdtenbelastung, berechnet nach den in
Tabelle 25 dargestellten grundsatzlichen Annahmen. Es zeigt sich, dass es vor allem zwischen dem 25.
und dem 26. Jahr der Laufzeit des Forderdarlehens zu einer deutlichen Steigerung in der Annuitatenzah-
lung kommt, da der Gesetzgeber davon ausgeht, dass die anderen, bis dorthin parallel laufenden Ver-
pflichtungen bereits getilgt sind. Die gesamte Annuitadt als Summe der einzelnen Zahlungen zeigt real
einen nur leicht steigenden daher tber die Jahre stabilen Verlauf, sodass die Belastung nach heutigem
Geldwert auf Dauer bei etwa 3,5 €/m2 und Monat betrigt (vgl. auch Grafik 33, Seite 65).

Von besonderem Interesse ist in der Folge die Frage, wie hoch die Kosten je Férderfall fir die 6ffentliche
Hand sind bzw. welche Kosten in Relation dazu der Forderwerber im Fall einer geférderten Wohnung zu
tragen hat. Im Rahmen dieser Studie wurde versucht, ein Modell zur Abschatzung dieser Betrdge zu
erstellen. Bei den Aufwendungen der éffentlichen Hand gingen die Autoren dabei vom Ansatz der Op-
portunitatskosten aus, d.h. wie viel verliert die &ffentliche Hand, wenn sie das Forderdarlehen und die

' Diese sozial vertrigliche Grenze fiir die Gesamtannuitdtenbelastung ist mit 3,27 €/m2 Anfangsbelastung festgelegt

2 Bei den Berechnungen gingen die Autoren von der Bewertungszahl 27 aus, da hier die férderbare Nominale am nichsten

bei jener 1 Mio Schilling Férdernominale, die friiner dem Freibauer-Modell zugrunde gelegen ist (vgl. Seiten 63 ff.).
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(in diesem Fall riickzahlbaren) Annuitidtenzuschiisse zu dem gegebenen Zinssatz vergibt, sich aber auf
dem Kapitalmarkt mit einem (hoheren) Zinssatz (welcher der Einfachheit halber gleich ist dem Hypothe-
karzinssatz) refinanzieren muss. Die Kosten fur den Forderwerber beziehen sich auf die Gesamtbelas-
tung durch die Annuitaten, vermindert um eventuelle Annuitatenzuschisse. Beide Werte wurden defla-
tioniert, Gber die Jahre aufsummiert und anschlieBend auf den Quadratmeter umgerechnet. Nach dieser
Vorgehensweise belaufen sich in der Status-Quo-Variante die Kosten pro m*> Wohnraum fir den For-
derwerber auf ca. 1.430 €, jene des Fordergebers liegen in etwa bei 580 €.

Grafik 26:  Modellrechnung Musterwohnung: halbjdhrliche Annuitdtenbelastung und monatliche
Belastung pro m? Status Quo-Szenario (real, nach Jahren)
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Anm.  bezogen auf die Annahmen in Tabelle 25.
Quelle: FGW-Berechnung

4.4 \WEITERENTWICKLUNG DER WWOHNBAUFORDERUNG

Ausschlaggebend fir die Ausgaben der Wohnbaufdrderung sowie ihre Forderleistung sind einerseits die
Wohnungsproduktion (und damit die Anzahl der zu férdernden Wohnungen), die Bau- und Errichtungs-
kosten und in ganz besonderem Ausmal3 die geltenden Férdermodelle, sowie die Refinanzierungsmog-
lichkeiten der 6ffentlichen Hand. Wahrend die Wohnungsproduktion direkt an die Anzahl der Forde-
rungszusicherungen abzulesen ist, spielen die Bau- und Errichtungskosten eine indirekte, aber bedeu-
tende Rolle. Je hoher diese Kosten, desto mehr muss die 6ffentliche Hand als Férdergeber zuschieBen,
um die Belastung flr den Forderwerber auf ein sozial vertragliches MaB zu begrenzen. Besonders deut-
lich zeigt das gangige Férdermodell die Auswirkungen auf die Ausgaben der Wohnbauférderung, wobei
jedoch zu unterscheiden ist zwischen Anfangsbelastungen in den ersten Jahren (die z.B. bei Forderdar-
lehen sehr hoch sind) und die Gesamtaufwendungen der 6ffentlichen Hand pro Forderfall (die z.B. in
Form der nicht-riickzahlbaren Annuitdtenzuschisse zwar am Beginn der Férderungszusicherung gering
sind, sich Gber die gesamte Laufzeit jedoch betréachtlich kumulieren).
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Dieses Kapitel soll die Rahmenbedingungen der Wohnbauforderung in Bezug auf die oben genannten
Punkte abklaren sowie kurz- und mittelfristige Spielrdaume der Ausgaben bei Einfihrung nur leicht un-
terschiedlicher Férdermodelle darstellen, wobei die Aufwendungen flr Forderwerber und Fordergeber
unverandert bleiben sollen. Neuen Instrumente der Wohnbaufinanzierung, die fir Bautrdger eine eben-
falls glinstige Finanzierung des Fremdkapitals und eine Ausweitung des Eigenkapitals ermdglichen, ist
hingegen ein eigenes Kapitel gewidmet (vgl. Kapitel 4.4.4).

4.41 WOHNBAUBEDARF -PROGNOSE DER WOHNUNGSPRODUKTION

BESTIMMUNGSGRUNDE FUR DIE VWOHNUNGSPRODUKTION

Im Zeitverlauf ist ein gewisser theoretischer Zusammenhang zwischen der Wohnungsproduktion und der Ver-
anderung der Bevolkerungsanzahl erkennbar. Es ist aber in erster Linie nicht die Bevolkerungszu- oder -
abnahme ausschlaggebend fiir die Nachfrage, sondern die Veranderung ihrer Struktur, d.h. der Haushalts- oder
der Altersstruktur. Mankiw und Weil haben bereits 1989' diesen Zusammenhang zwischen der Wohnraum-
nachfrage und dem Eintreten der Babyboom-Generation in die Haushaltsgriindungsphase aufgezeigt. Die
Altersstruktur ist insofern von Bedeutung, als sich Aussagen tber die Bevolkerungsgruppe der Haushalts- und
Familiengriindenden, aber auch Aussagen Uber die Mobilitat treffen lassen, da diese im Alter erheblich sinkt.

Von weit groBerem Einfluss auf die mittel- und langfristige Wohnungsnachfrage ist jedoch eine Ver-
schiebung in der Struktur der Haushalte, die nicht allein auf die Verdnderung in der Altersstruktur der
Bevdlkerung, sondern auf gesellschaftliche Stromungen zurlickzufiihren ist, wahrend kurzfristige Nach-
frageschwankungen hingegen mit der Einkommenssituation der Bevdlkerung zu erkldren sind®. In den
letzten Jahrzehnten I6sten sich die Jugendlichen immer friiher vom Elternhaus, die Anzahl der geschei-
terten Beziehungen und damit einhergehend jener der alleinerziehenden Elternteile wuchs standig,
gleichzeitig stieg die Anzahl der Single-Haushalte stetig an. An die steigende Anzahl der Haushalte ist
somit die sinkende HaushaltsgroBe gekoppelt.

Durch ihren Einfluss auf die Wohnraumnachfrage sind Informationen tber die Veranderung der demo-
grafischen Rahmenbedingungen fiir die verschiedenen Akteure des Wohnungsmarktes unerldsslich. Hier
spielen die 6ffentlichen Handlungstrager eine bedeutende Rolle, da im Rahmen der Wohnbauférderung
Wohnbauprogramme und andere geeignete Handlungsstrategien flir eine optimale Wohnversorgung
der Bevdlkerung erarbeitet werden sollten.

Von der Wohnbauférderung initiierte Bauinitiativen haben groBe Wirksamkeit, wie hinsichtlich der Be-
wéltigung des Wohnungsdefizits Mitte der neunziger Jahre eindrucksvoll unter Beweis gestellt wurde.
Die Wohnbaufdrderung als Instrument der Angebotssteuerung ist allerdings mit einer wesentlichen
Einschrankung konfrontiert. Die Entwicklung von den ersten Diskussionen um eine Ankurbelung des

' Mankiw, Weil, 1989
2 vgl. Dornbusch, Fischer, 1999, S. 429
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Wohnbaus Ende der achtziger Jahre bis zur Marktwirksamkeit der neu errichteten Wohnungen dauerte
etwa sieben Jahre (siehe Grafik 3). Dieser Zeitraum ist nur unwesentlich verkiirzbar. Das volle Ausmal
eines herbeigefiihrten Wohnbaubooms trifft daher hdufig zu einem Zeitpunkt auf den Markt, wenn die
Nachfrage bereits wieder im Abklingen ist. Forderungen an die Wohnungspolitik, antizyklische Mal3-
nahmen gegen den dadurch entstehenden ,Schweinezyklus" in der Wohnungsproduktion zu setzen, gibt
es zuhauf und gab es bereits vor Jahrzehnten.

Im Rahmen der FGW-Bauvorschau werden jahrlich die zukiinftige Produktion der gesamten Bauwirtschaft
und unterteilt in die bedeutendsten Sparten prognostiziert. Im Wohnungsneubau und in der Sanierung
wird dabei davon ausgegangen, dass die Anzahl der Bewilligungen die Auftragseingange und somit das
Niveau der Produktion beeinflusst. Wobei aber der Verlauf der Bewilligungszahlen ebenfalls eine endogene
Variable ist, die durch demografische und makro-6konomische Faktoren bestimmt wird. GemaB der oben
angeflhrten Theorie werden in dem vorgestellten Modell die Bewilligungen von der Entwicklung der Be-
volkerungsgruppe der 20- bis 24jahrigen und dem (saisonbereinigten) Baupreisindex des Wohnbaus be-
einflusst. Diese Bevolkerungskohorte ist maBgeblich am Haushaltgriindungsprozess beteiligt und bildet
daher indirekt die Haushaltsnachfrage ab, wahrend der Baupreisindex negativ in die Berechnung eingeht -
je hoher die Baupreise, desto weniger wird gebaut. Als weitere signifikante Variable geht ein konstruierter
Index ein, der die Hypothekarkreditquote am BIP relativ zum Anteil der 30 bis 44-jahrigen an der Gesamt-
bevblkerung darstellt. Da diese Bevolkerungsgruppe am haufigsten die Hypothekarzahlungen tragen muss,
soll dieser Index die Bereitschaft der Bevolkerung abbilden, sich neuerlich zu verschulden.

Kurzfristig konnte mit dem Modell errechnet werden, dass die gesamten Bewilligungszahlen sich in

etwa bei 40.000 stabilisieren werden, wobei vor allem die Neubaubewilligungen bei 33.000 bis 34.000
die Talsohle tberwinden sollten.

Grafik 27: Bewilligungen im Neubau und in der Sanierung und ihre jihrliche Verdnderung in Osterreich
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Quelle: Statistik Austria
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BEVOLKERUNGSENTWICKLUNG IN NIEDEROSTERREICH

Die Volkszahlung 2001 hat flr Niederosterreich regional sehr unterschiedliche Entwicklungen aufge-
zeigt. Insgesamt wurde ein seit mehreren Jahrzehnten anhaltender Trend bestatigt, wonach struktur-
schwache Regionen Bevolkerung verlieren, wahrend das Umland von Wien bzw. die Bezirkshauptstadte in
deren Einzugsbereich z.T. massiv Bevolkerung hinzu gewinnen. Bei einer Zunahme der Wohnbevolkerung
um insgesamt 4,9% im Abstand eines Jahrzehnts reichen die Bezirksergebnisse von -2,5% (Gmiind) bis
+11,8% (Tulln). Grafik 28 zeigt das starke Bevolkerungswachstum im Wiener Umland und entlang der
West-Achse. Zu den Verlierern zéhlen die Grenzregionen Niederésterreichs.'

Grafik 28:  Wohnbevdlkerung 2001 im Vergleich zu 1991 nach Gemeinden in NO

Zunahme Abnahme
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Quelle:  Statistik Austria, Vortrag Hanika 17.1.03

Inwieweit die EU-Erweiterung zu einer Verstirkung oder Anderung dieses Trends beitrégt, ist Gegenstand einer Studie,
die zur Zeit von der FGW im Auftrag des Landes Niederdsterreich erarbeitet wird.
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Der Anteil der nicht-Gsterreichischen Bevdlkerung hat in Niederdsterreich - wie in allen Bundeslandern -
seit den achtziger Jahren stark zugenommen, liegt aber mit 6,2% nach wie vor deutlich unter dem 06s-
terreichischen Durchschnitt von 8,9%. Nur das Burgenland und Karnten haben geringere Anteile nicht-
osterreichischer Bevolkerung.

Fir eine mittelfristige Abschatzung der Wohnungsproduktion sind die bereits angesprochenen Bevdlke-
rungskohorten von Interesse. Betrachtet man diese im Vergleich fiir Niederdsterreich und Osterreich, so
zeigt sich folgendes Bild. Niederosterreich folgt dem Osterreichischen Trend, nachdem sich der Anteil der
haushaltsgriindende Bevolkerungsgruppe (von 20 bis 24 Jahren) - nach einem stetigen Absinken in den
letzten Jahren, zu stabilisieren scheint. Aufgrund der standig steigenden Wohnqualitat, des gesellschaft-
lichen Phanomens der immer friiher eintretenden Loslésung vom Elternhaus, sowie des steigenden Pro-
Kopf-Flachenverbrauchs, kann hier von einem Faktor ausgegangen werden, der die Haushaltsentwick-
lung positiv beeinflussen wird.

Dem steht allerdings die sinkende Bevdlkerungsgruppe im mittleren Alter gegeniiber. Nachdem die Per-
sonenzahl im mittleren Alter (die Babyboom-Generation in den sechziger Jahren) in den neunziger Jah-
ren - einhergehend mit dem Bauboom - stetig angewachsen war, zeigt die Prognose einen sinkenden
Trend, der darauf zurlickzuflhren ist, dass die Generation des Pillenknicks der siebziger Jahren in diese
mittlere Alterskohorte kommt.

Grafik 29:  Langfristige Prognose ausgewéhlter Bevolkerungskohorten 2001/2010 und 2010/2020
in Niederosterreich und Osterreich’
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Anm.:  Diese Prognose des OSTAT beruht auf der Bevélkerungsfortschreibung
Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung

Es ist darauf zu verweisen, dass es sich dabei um eine Bevdlkerungsprognose mit angenommener mittlerer Zuwanderung

handelt. Die Hohe der tatsdchlichen Wanderungsbewegung und ihre Auswirkung auf die Wohnungsnachfrage und damit
den gesamten Wohnungsmarkt ist noch nicht abgeschatzt.

59

Finanzierrung MehrgeschoB-Wohnbau in Niederdsterreich. FGW: 8/2003



Zusammenfassend kann gesagt werden, dass die Wohnbevdlkerung in Niederdsterreich zunimmt, je-
doch regional sehr unterschiedlich. Aufgrund der prognostizierten Abnahme der Personen im Alter An-
fang 20 und in den 30ern (vgl. Grafik 29) ist jedoch nur mit einer maBigen Wohnungsentwicklung und
damit eher mit nur leicht steigenden Forderungszusicherungen im mittelfristigen Durchschnitt zu rech-
nen. Um den mittelfristigen Wohnungsbedarf zu decken, sind in etwa 3.500 bis 4.000 Férderungszusi-
cherungen im GeschoBwohnbau erforderlich.

4.4.2 INSTRUMENTE DER BAUPREISSTEUERUNG

TENDENZEN BEI DEN BAUPREISEN

Die Bau- und Errichtungskosten sind von maBgeblicher Bedeutung fir die Wohnungspreise und damit
wiederum direkt in Zusammenhang mit der Belastung der zukiinftigen Mieter und in der Folge den Ver-
wertungschancen. Die Wohnbau- und Errichtungskosten (ohne Grundkosten) sind im européischen Ver-
gleich durchaus als niedrig einzustufen und lagen in den letzten Jahren im Bundesdurchschnitt ziemlich
stabil bei ca. 1.400 €/m>" Wie aus Grafik 30 hervorgeht, konnten diese Kosten nach einem stetigen und
deutlichen Anstieg bis 1995 seither konstant gehalten werden. Im direkten Vergleich zu den dsterreichi-
schen Regionen zeigt sich, dass sich die Baukosten fiir die Bautrager in Niederdsterreich im guten Mittel-
feld befinden. Erwartungsgemal zeigt sich auch bei diesen Preisen das typische West-Ost-Gefalle, Vorarl-
berg nahm mit mehr als € 1.600 den Spitzenplatz ein. Diese Kosten fiir die Bautrdger spiegeln sich direkt
im Baupreisindex der im Wohnungs- und Siedlungsbau titigen Bau-Unternehmen wider (siehe Grafik 31).

Grafik 30:  Entwicklung der Baukosten fiir Bautrdger in Niederdsterreich im Vergleich zu Regionen und
zum Bundesdurchschnitt
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Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung

' Dieser Betrag ist, je nach Rechtsform des Bautrégers, inkl. oder exkl. Vorsteuer zu verstehen ist.
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Grafik 31:  Kosten und Preise der Bauwirtschaft im Wohnungs- und Siedlungsbau (real, 1996=100)
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Quelle: Statistik Austria, FGW-Auswertung

Die Kosten der Bauunternehmen bei der Leistungserstellung, bestehend aus Material und Léhnen, stiegen
in den letzten Jahren deutlich an, was in erster Linie durch die - wenn auch nur maBige - Erhdhung der
Kollektividhne zuriickzufiihren ist. Ddmpfend wirken einzig die real leicht sinkenden Materialkosten. Auf-
grund der angespannten Wettbewerbssituation im Hochbau und den damit einhergehenden Preiskdampfen
war es den Firmen jedoch nicht maglich, die Steigerungen in den Kosten auf die Preise zu tberwalzen.

Es kann angenommen werden, dass die Preise im Hochbau mittelfristig starker unter Druck (nach oben)
kommen werden. Die Tarifléhne sind wie in allen Branchen auch in der Bauwirtschaft in den letzten Jah-
ren deutlich gestiegen (Vergleich zu den Materialkosten siehe Grafik 31). Mit weiteren Steigerungen ist zu
rechnen. Auch verschiedene Materialkomponenten, insbesondere die Energiepreise, zeigten in den letzten
Jahren mehrfach deutliche Schiibe nach oben. Die Kostensteigerungen konnten in den letzten etwa acht
Jahren nur zum geringsten Teil am Markt untergebracht werden. Die sich 6ffnende Schere zwischen Kos-
ten und Preisen schlug sich damit direkt auf die Margen nieder. Die zunehmende Verbreitung von illegalen
Praktiken in der Bauwirtschaft mit der massenhaften Griindung von (Sub-)Unternehmen mit der Absicht
des Sozialbetrugs durch vorzeitige Liquidierung deuten auf einen volkswirtschaftlich unbefriedigenden
Zustand hin, dass Unternehmen mit normaler Kalkulation im Preiswettbewerb nicht mehr bestehen kon-
nen. Da diese Unternehmen nach kurzer Zeit in betriigerischer Absicht in den Konkurs gefiihrt werden,
noch bevor sie Sozialversicherungsbeitrage, Gehalter 0.a. abgefiihrt haben, kdnnen solche Bauunterneh-
mer zu weit geringeren Preisen anbieten, was auf die gesamten Preise am Markt wirkt. Die illegalen Prakti-
ken kénnen zwar mit vermehrten Kontrollen und Strafen erschwert werden. Es ist allerdings zu erwéagen,
ob nicht auch die Preisschraube im 6ffentlich geférderten Wohnbau gelockert werden sollte, um ,norma-
les” wirtschaftliches Agieren von serios kalkulierenden Unternehmen sicher zu stellen.
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Aufgrund der dargestellten Situation und der einschrankenden Rahmenbedingungen kann kurzfristig
nicht von einer deutlichen Steigerung der Baupreise ausgegangen werden. Nach Erfahrungswerten
musste fir die ndchsten Jahre nur mit einer nominellen Steigerung knapp Uber der Inflationsrate zu
rechnen sein.

MABNAHMEN ZUR PREISDAMPFUNG

Wie bereits dargestellt, wurden in den neunziger Jahren MaBnahmen gesetzt, die Baupreise zu
stabilisieren und damit die Wohnkostenbelastung fur die zuklinftigen Mieter zu minimieren. Einige
Ldnder versuchten, dem bis dahin stetig dber der Inflationsrate liegenden Anstieg direkt
entgegenzuwirken, indem die Forderungen nicht mehr als Prozentsatz eben dieser laufend steigenden
Baukosten, sondern pauschal gewahrt wurden. Auf der zweiten Seite wurde Druck auf die Bautrdger
ausgelibt, indem die Mieten bzw. die Belastungen der zukiinftigen Mieter aus dem Bau Quadratmeter-
bezogen pauschal begrenzt wurden (siehe Kapitel 4.4.2). Dabei kann zwischen zwei handelnden
Akteuren unterschieden werden.

MaBnahmen der Linder

Bis Anfang der neunziger Jahre wurde die Forderung meist als Prozentsatz der Bau- und Errichtungs-
kosten gewdhrt, was nicht gerade zu verstarktem Kostenbewusstsein der Bautrdger beitrug. Einerseits
waren die Lander mit immer hoheren und unsicheren Forderausgaben konfrontiert, auf der anderen
Seite stiegen aufgrund der erhohten Belastungen fir die Bewohner die Mietzuschiisse fir sozial Schwa-
chere in Form der Subjektférderung. Um diese Situation zu entscharfen, wurden in den Landern unter-
schiedliche MaBnahmen gesetzt.

Einerseits stellte man die Hohe der Férderung von einem relativen Anteil der Baukosten auf einen abso-
luten Zuschuss um bzw. definierte in den Vorschriften angemessene Gesamtbaukosten als Kostenober-
grenzen - so geschehen z.B. im Burgenland, Karnten, Salzburg, Tirol.

Als weitere sehr effektive MaBnahme erwies sich die Begrenzung der absoluten Hohe der von den Be-
wohnern zu tragenden Belastung durch die Errichtung des Baues. So ist es ein erkldrtes Ziel der Wohn-
bauforderung in Niederdsterreich, dass die gesamte Annuitdtenbelastung die als sozial vertraglich ange-
sehene Grenze von 3,60 € nicht bersteigt.

In diesem Zusammenhang steht auch die Deckelung der Eigenkapitalverzinsung der Bautrager, die im
WGG §14 vorgeschrieben ist (vgl. Seiten 53f). Nach (1) Z. 3 kann demnach eine angemessene Verzinsung
der Eigenmittel geltend gemacht werden, wobei im Falle der Errichtung von Wohnungen, Eigenheimen,
Heimen und Geschéaftsrdumen die Zinsen den um einen Prozentpunkt verminderten Zinsfu3 eines von
Osterreichischen Bausparkassen gewahrten Bausparkassendarlehens nicht Gbersteigen durfen.

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass sich diese MaBnahmen in den letzten Jahren als effiziente
Instrumente zur Baupreissteuerung erwiesen haben, mit deren Hilfe die Kosten fur die neuen Benutzer
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tiber Jahre hinweg stabil gehalten werden konnten (vgl. Grafik 30). Die aufgrund derselben Entwicklung
eher tristen Aussichten der Bauwirtschaft stehen auf einem andern Blatt (siehe Grafik 31).

MaBnahmen der Bautrager

Der u.a. von der Wohnbauférderung ausgeloste Preisdruck wird von den Bautrdagern an die Bauwirt-
schaft weiter gegeben. Von Bedeutung in diesem Zusammenhang ist allerdings, dass sich die 6kologi-
schen Standards in den letzten Jahren laufend erhdht haben und immer mehr von den Mietern auch
eingefordert werden, die anfangs meist ebenfalls zu héheren Belastungen, nach der Amortisationszeit
jedoch zu einer Senkung der laufend anfallenden Kosten flihren. Méglichkeiten zur Kostenreduktion
ergeben sich dabei einerseits durch kostenorientierte Planung des Projektes, wettbewerbsorientierte
Vergabe der Leistungen beim Bau und in der giinstigen Kapitalbereitstellung. Wahrend bei der kosten-
orientierten Planung z.B. die Wahl des Grundstilickes und der Gebdudeform anzudenken sind, ergeben
sich beim Bauablauf selbst Einsparungspotenziale vor allem durch eine detaillierte Bauablaufplanung,
aber auch durch Sicherheiten bei der Leistungsvergabe (z.B. in Form von Ponalzahlungen bei sdumigen
oder minderwertig erbrachten Leistungen). Gerade bei der Rationalisierung in der auBerordentlich heiklen
Phase der Baudurchfiihrung bestehen bei vielen Projekten Defizite in der Koordination. Ein Grund daftir
ist im insgesamt vergleichsweise geringen Bildungsniveau in der Bauwirtschaft zu sehen. Es gibt kaum
eine andere Wirtschaftsklasse mit einem vergleichbar geringen Anteil an Akademikern und Maturanten.
Abhilfe geschaffen wurde durch mehrere Fachhochschulstudiengdnge zum Thema Baumanagement, die
in den letzten Jahren in Osterreich ins Leben gerufen wurden.

Ein weiteres hohes Kosteneinsparungspotenzial, sowohl auf Seite der Bautrager und damit des zukiinf-
tigen Nutzers, aber auch auf Seite der Bauunternehmen, liegt in einer moglichen Vereinheitlichung der
Bauordnungen und des Baunebenrechts. Nach Schatzungen der Interessensvertretungen kostet der
Foderalismus im Baurecht runde 10 bis 15% der Baukosten. Es geht dabei nicht allein um die techni-
schen Vorschriften, sondern auch um das Verfahrensrecht.

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass die Baukosten in den letzten Jahren durch MaBnahmen
der Lander in ihrer Rolle als Fordergeber und in der Folge durch MaBBnahmen der Bautrdger relativ stabil
gehalten werden konnten. Als besonders wirksame Instrumente erwiesen sich dabei die Deckelung der
forderbaren Baukosten, aber auch die Begrenzung der Annuitdtenbelastung des Nutzers.

4.4.3 KURZ- BIS MITTELFRISTIGE SPIELRAUME DER WOHNBAUFORDERUNG

Forderdarlehen und rickzahlbare Zuschusse sichern langfristig einen Teil der Einnahmen der Wohnbau-
forderung, erhéhen auf lange Sicht somit die Spielrdume bei den Ausgaben und tragen nicht unwesent-
lich zur Erhaltung von deren Liquiditat bei. Zum Zeitpunkt der Vergabe der Forderung ergibt sich fir die
offentliche Hand jedoch im ersten Jahr fur die einzelnen Wohnungen eine enorme Belastung, die erst
nach und nach durch die Riickzahlungen wieder verringert wird. Bei einem Kombinationsmodell Forder-
darlehen [ Annuitatenzuschuss, wie es in Niederosterreich praktiziert wird, ist die Belastung bei Forde-
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rungsbeginn natirlich umso héher, je hoher der Anteil des Forderdarlehens ist. Es stellt sich nun die
Frage, ob der gleiche Fordereffekt auch mit Modellen mdglich ware, bei welchen das Forderdarlehen
deutlich geringer ware.

Aufbauend auf dem Beispiel der Musterwohnung (siehe dazu Punkt 4.3, Seite 53) wurden von den Au-
toren mit den gleichen Vorgaben Varianten durchgerechnet, bei denen das Verhiltnis Forderdarlehen |
riickzahlbarem Annuitatenzuschuss bei Variante 1 40:60, bei Variante 2 60:40 und bei Variante 3 50:50
betrdgt. Alle anderen Vorgaben (z.B. betreffend Tilgung des Hypothekardarlehens oder Eigenmittel der
Bautréger) blieben unverdndert (vgl. Seite 53f.).

Die Ausgaben der 6ffentlichen Hand flr eine Musterwohnung im ersten Jahr des Forderzeitraumes wur-
den nun verglichen mit jenen des derzeit glltigen Status Quo bzw. mit jenen des Modells, das bis zum
Jahr 2001 Geltung hatte (im Fall einer Nominale von 72.600 €, 50% in Form eines nicht-verzinsten For-
derdarlehens, fiir ein Hypothekardarlehen in der Hohe der restlichen 50% gab es einen nicht-
riickzahlbaren Annuitatenzuschuss).

Geht man davon aus, dass jahrlich im mittelfristigen Durchschnitt etwa 3.500 bis 4.000 Wohnungen
gefordert werden', werden die unterschiedlichen Budgetbelastungen sehr deutlich.

Grafik 32:  Belastung des Budgets der Wohnbauforderung im ersten Jahr der Férderlaufzeit fiir 3.500
Musterwohnungen in den verschiedenen Varianten (=Anfangsbelastung in Mio. €)
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Quelle:  FGW-Berechnung

" Aufgrund der Darstellungen in Kapitel 4.4.1 kann mittelfristig eine durchschnittlichen Wohnungsproduktion von 3.500
Wohnungen im GeschoBwohnbau jahrlich angenommen werden.
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Aus Grafik 32 wird die zusatzliche Belastung im ersten Jahr des Forderungszeitraumes fiir das Budget
der Wohnbauférderung durch die Umstellung des Fordermodells im Jahr 2001 deutlich, die pro
Wohneinheit im Falle der angesprochenen Musterwohnungen im Mittel um die 20.000 € betrdgt (in
Summe bei 3.500 Wohnungen bedeutet dies eine zusatzliche jahrliche Belastung in der Héhe von ca. 70
Mio. €. Weiters zeigt Grafik 32, dass Modelle mit geringeren Forderdarlehen zwar hohere Ausgaben fir -

allerdings rlckzahlbare - Annuitdtenzuschiisse bringen wirden, die Anfangsbelastungen allerdings
deutlich gesenkt werden konnten.

Eine weitere Rahmenbedingung war, dass die monatliche Annuitdtenbelastung fir den Forderwerber in
etwa um 3,60 € liegt bzw. diese nicht tibersteigt (vgl. Grafik 33), wodurch sich als hauptsachliche variab-
le GroBe die Laufzeit des Forderdarlehens ergab.

Nach diesen Darstellungen stellt sich in der Folge die Frage, welchen Einfluss diese Varianten auf die

gesamten Ausgaben fiir den Férderwerber und Fordergeber hatten (gesamt auf Finanzierungszeitraum
nach Barwert).'

Grafik 33:  Monatliche Annuitdtenbelastung in € pro m?> Wohnnutzfliche in verschiedenen Varianten
nach Jahren (real)

40

35 1

30

2,5 1

e Status quo
2,0 A

Variante 1 (40/60)

i
\
Ll
\}
]
10 - = = = =Variante 2 (60/40) \
i

05 Variante 3 (50/50)

O R e S B T B \— —

Quelle: FGW-Berechnung

' Auf die Berechnung der Aufwinde fiir Forderwerber und Fordergeber wurde bereits in Kapitel 4.3 auf den Seiten 53ff

eingegangen.
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Grafik 34:  Aufwand liber gesamte Forderzeit pro m? fiir Forderwerber und Fordergeber
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Quelle: FGW-Berechnung

Es stellt sich bei den Berechnungen heraus, dass der Aufwand fiir den Forderwerber wie auch fir den
Fordergeber bei den betrachteten Varianten nur wenig abweicht, wie in Grafik 34 zu sehen ist, d.h. es
sind keine gravierenden Benachteiligungen - insbesondere mit Bedacht auf den Férderwerber - zu er-
kennen. Es wurden im Projektzusammenhang noch weitere Férderungsvarianten geprift, die zur Errei-
chung der divergenten Ziele der Wohnbauférderung beitragen konnten, beispielsweise die Kombination
aus rlickzahlbaren und nicht riickzahlbaren Annuitatenzuschissen.

Nach diesen Erlduterungen wird offensichtlich, dass der Druck auf das Budget der Niederdsterreichi-
schen Wohnbauférderung kurz- bis mittelfristig deutlich gemildert werden kénnte, wenn man von dem
Kombinationsmodell mit einem Anteil von 80% Forderdarlehen, wie zur Zeit verfolgt, auf ein Modell mit
einem wesentlich geringerem Anteil umsteigen wirde, ohne jedoch die Effekte auf die Férderwerber
und den Fordergeber maBgeblich negativ zu beeinflussen.

Eine Moglichkeit, die langfristige Finanzierbarkeit des GeschoBwohnbaus in Niederdsterreich sicher zu
stellen, ist die Adaption des bestehenden Modells in ékonomisch nachhaltiger Weise. Ziel muss es sein,
ein Modell zu entwickeln, das hinsichtlich der Budgetbelastung fir das Land ebenso langfristig gesichert
ist, wie hinsichtlich der gewlnschten sozialpolitischen Effekte.

Neben der Wohnbauférderung wird der Kapitalmarktfinanzierung des Wohnbaus in Zukunft zweifellos
eine wachsende Rolle zukommen. Mit einer 6konomischen Abwadgung im engsten Sinn wiirde man wohl
zu kurz greifen. Okonomisch betrachtet bedeuten die im nachfolgenden Kapitel dargestellten neuen
Instrumente der Wohnbaufinanzierung eine Verbilligung des Fremdkapitals. Angesichts schon heute
ausgesprochen glnstigen Langfrist-Finanzierungen fiir den Wohnbau ist allerdings davon auszugehen,
dass innovative neue Modelle wesentlich mehr als einen halben Prozentpunkt bringen. Wohl macht ein
halber Prozentpunkt angesichts der im Wohnbau bewegten Betrage sehr viel aus. Systemdnderungen
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auf Seiten der Wohnbauférderung bewegen mitunter allerdings weit hdhere Finanzierungsanteile. Neue
Modelle der Kapitalmarktfinanzierung sind insofern von groBer Bedeutung, als der Markt in zunehmen-
dem MaBe im Stande ist, Finanzierungsfunktionen des Staats zu tbernehmen. Man beriihrt mit diesem
Argument eine diffuse, nichts desto weniger ausgesprochen bedeutsame Trennlinie zur Aufgabenteilung
zwischen Staat und Markt. An anderer Stelle wurde auf die vielfaltigen Wirkungen der Wohnbauférde-
rung hingewiesen (Seite 12 ff.). Die erzielten Wirkungen sind natiirlich gleichzeitig Lenkungsmaglichkei-
ten. Die Wohnbauférderung stellt sich heute als eines der effizientesten Lenkungsinstrumente dar, das
der Politik, zumal der Landespolitik, zur Verfligung steht. Eine Verlagerung von Finanzierungsaufgaben
zum privaten Kapitalmarkt mag angesichts des Erfordernisses einer Reduktion der 6ffentlichen Haushal-
te als zweckmaBig erscheinen. Es ist allerdings die schwierige Gratwanderung zu bewaltigen, bei sinken-
den Forderungsanteilen die Lenkungseffekte nicht zu gefdhrden. Eine Verringerung der Forderungsin-
tensitdt auf ein Niveau, dass die Bautrdger dazu bewegt, ganzlich auf die Férderung zu verzichten und
ausschlieBlich tber den Kapitalmarkt finanzieren, wére in vielerlei Hinsicht kontraproduktiv.

4,44 PROGRAMM-FORDERUNGEN

Durch die Veranderung in den Anforderungen an die Wohnbauférderung werden die Lander auch in
Zukunft starker Richtung programmorientierter Férderungstatigkeit gehen missen. Die budgetare Situ-
ation, angepasst an die noch vorhanden Mitteln, sollten weiter Impulse zur Schaffung von Wohnungen
auch bei geringem Einsatz von direkten Fordermittel ermdglichen. Zum anderen fiihren politische Ziel-
setzungen, die an die Wohnbauforderung gerichtet werden, wie insbesondere etwa auch das Thema
Energieeinsparung, die Bereitstellung von sozialem Wohnraum, die Schaffung von Wohnraum in Grenz-
regionen bzw. die Schaffung von ausreichend Wohnraum in ballungszentrumsnahen Lagen zu neuen
Wegen der Kooperation. Der Vorteil einer Flexibilisierung durch Verlagerung der Wohnbauférderung auf
verschieden Wohnbauprogramme liegt auf der Hand.

Das Land Niederosterreich hat durch die Bestimmung des § 55 des Niederdsterreichischen Wohnungs-
forderungsgesetzes ohnedies bereits ausreichend Handhabe, um Sondermodell-Férderungen zu betreiben.
Leider ist bisher davon wenig Gebrauch gemacht worden. Auf Basis dieser Bestimmung kénnte das Land
jedoch jahrlich verschiedene Wohnbausonderprogramme auflegen. Den Bautrdgern stiinde es frei, inner-
halb einer bestimmten Zeit von zwei bis drei Jahren von diesen Einzelmodellen Gebrauch zu machen. Es
kdnnte daher z.B. ein Modell fir Sozialwohnungen, Energiesparende Passivhduser, Contracting-MaBnah-
men bei Eigentumshausern und dhnliches mit jeweils gesondert dafiir vorgesehenen Férdersatzen aufge-
legt werden. Programm-Forderungen dieser Art scheinen in hohem MalBe dazu geeignet, neue Ansétze zu
erproben. Sie sind insofern als Vorstufe der Regelférderung, nicht als deren Ersatz aufzufassen.
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Neben den bereits in Osterreich bestehenden Finanzierungsmodellen gibt es noch verschiedene interna-
tionale Finanzierungsmodelle, die flir Bautrdger groBere Spielrdume bei einer glinstigen Finanzierung
des Fremdkapitals bzw. Starkung der Eigenkapitalbasis ermdglichen sollen:

5.1  DAS HYPOTHEKARANLEIHEMODELL /| MORTGAGE BACKED SECURITIES

Bei dieser Modellvariante, die derzeit vor allem im westeuropdischen sowie im amerikanischen Raum fur
die Wohnbaufinanzierung klassischer Trager der Finanzierungsaufbringung ist, werden die fiir Finanzin-
stitutionen an Private bzw. Anlageinvestoren vergebenen Finanzierungen in ein gemeinsames Zweck-
vermdgen zusammengefiihrt. Die Finanzinstitutionen erhalten fiir die Ubertragung dieser Darlehen oder
Kredite den jeweils am Marktpreis orientierten Kauferlds. Der Marktpreis errechnet sich aus der jeweili-
gen Ratingkategorie der Ausleihung sowie den mit den Kunden errechneten Zinssatzen im Verhaltnis zu
den aktuell herrschenden Geldmarkt- und Kapitalmarktzinsen. Die von dieser speziellen Vermdgensmas-
se fur den Ankauf der Finanzierungen erforderlichen Mittel werden aus der Ausgabe von Wertpapieren
aufgebracht. Die Darstellung dieser Wertpapiere orientiert sich an der Laufzeit und Werthaltigkeit der
zugrunde liegenden hypothekarisch besicherten Forderungen. Diese Wertpapiere werden vor allem bei
institutionellen Anlegern wie Versicherungen, Investmentfonds, Pensionskassen oder Mitarbeitervorsor-
gekassen platziert. In ihrem Fachausdruck heiBBen sie im englischen ,Mortgage backed securities".

Da diese Darlehensforderungen, die in den Zweckvermdgen angesammelt sind, eine sehr hohe Sicher-
heit aufweisen, erreichen auch diese Wertpapiere ein sehr gutes Rating und werden daher zu besonders
glnstigen Bedingungen von institutionellen Anlegern angekauft, da sie als Risikoverbesserung im ge-
samten Anlageportefeuille verwendet werden.

Um ein derartiges Modell in Osterreich einzufiihren, bediirfte es noch einzelner rechtlicher Anpassungen
auf Bundesebene. So miisste zum einen eine mégliche Doppelvergebiihrung bei Ubertragung der Darle-
hensforderung an das Zweckvermdgen ausgeschlossen werden und zum anderen die Abwicklung der
Darlehensforderung weiterhin bei der Bank verbleiben kdnnen, wobei die Weitergabe der entsprechen-
den Risikoinformationen an das Zweckvermdgen sicherzustellen ist. Eine derartige gesetzliche Anpas-
sung, wie sie bereits z.B. in Belgien oder England existiert, wo diesen Papieren eine besondere Vorzugs-
stellung unter den Wertpapieren gewahrt wird, ware budgetneutral und kénnte vom Bundesgesetzgeber
daher ohne groBe Probleme umgesetzt werden. Der Vorteil dieses Modells liegt in einer hheren Flexibi-
litat gegenuber dem Pfandbriefmodell, da weder ein Deckungsstockregister noch ein Treuhander not-
wendig sind und eine sehr gute Anpassung an die Kapitalmarkte maoglich ist. Derzeit werden solche
Transaktionen bereits auf dem westeuropdischen Kapitalmarkt auch unter Einbezug von osterreichi-
schen Forderungen durchgefiihrt. Ein Vorteil einer spezifischen Regelung und Ermdglichung dieses Mo-

1
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dells fir Osterreich liegt darin, dass dsterreichische Finanzinstitutionen sich damit Abwicklungskosten
von westeuropdischen Investmentbankhausern ersparen kénnten. Diese Ersparnis kdme letztlich auch
dem Wohnbaukunden durch eine glinstigere Mittelaufbringung zugute.

5.2  IMMOBILIENFONDS

Durch die starke Praferierung von Fondsveranlagungen im Anlageverhalten der Osterreicher wurden die
Investmentfonds immer mehr zu einer sehr umfassenden und weitreichenden Kapitalsammelstelle. So
weisen die Fonds in Osterreich bereits mehr als 100 Mrd. € veranlagtes Vermdgen auf. Durch die aus-
schlieBliche Eingrenzung dieser Fonds auf Kapitalveranlagungen fiihrt dies jedoch zu einem starken
Mitteltransfer zu auslandischen Emittenten, da in Osterreich nicht ausreichend Material fiir die Unterle-
gung dieser Kapitalanlagefonds besteht. Die zusatzliche Fokussierung der dritten Saule der Pensionsvor-
sorge auf Fondsveranlagungen hat den Kapitaltransfer in ausldndische Emittenten noch verstarkt. Fir
die Aktienfonds hat jlingst die Wiener Bérse AG darauf hingewiesen, dass nur ca. 3% der in Osterreichi-
schen Aktenfonds veranlagten Mittel von Osterreichischen Emittenten stammen, d.h. dass zu 97% Oster-
reichisches Geld zu auslandischen Emittenten transferiert wird. Damit werden der Osterreichischen
Volkswirtschaft betrachtliche Chancen auf Eigenkapitalaufbringung entzogen.

Daher sind gerade in den letzten zwei Jahren die Stimmen immer lauter geworden, auch flr den Oster-
reichischen Markt die Immobilienfonds zuzulassen und einer gesetzlichen Regelung zu unterziehen. Der
Vorteil der gesetzlichen Regelung, die sich im Grundmodell dem Investmentfondsgesetz anschlieBt, lage
darin, dass damit eine gesicherte Basis flir eine Veranlagung in diesen Titeln sowohl fir das Publikum
als auch fir institutionelle Anleger vorhanden ist. Gerade institutionelle Anleger bendtigen einen derar-
tigen objektiven Vertrauensschutz, da in den Veranlagungsbestimmungen auf Marktgangigkeit dieser
Instrumente besonderer Wert gelegt wird bzw. gesetzlich vorgesehen ist.

Die Mittelauforingung fir die Wohnbaufinanzierung durch Immobilieninvestmentfonds ware in der
Gestalt moglich, dass die von gemeinniltzigen Bauvereinigungen oder gewerblichen Bautrdgern ge-
schaffenen Wohnbauprojekte durch den Immobilienfonds in Auftrag gegeben werden bzw. angekauft
werden und als Anlagegut fir den Immobilienfonds dienen und die Bautrdger die Errichtung als auch
die kinftige Verwaltung des geschaffenen Wohnungsbestandes durchfiihren. Der Immobilienfonds
wirde selbst als Kapitalaufbringer flr diese Investition fungieren und den Anlegern die kiinftigen wert-
gesicherten Mieterldse aus diesen Wohnungen durchleiten.

Voraussetzung flr derartige Immobilienfonds ist neben den rechtlichen Rahmenbedingungen auch die
steuerliche Gleichstellung der Behandlung von Kapitalanlagen mit Anlagen in Immobilien. Beide Kern-
punkte wurden in einer Regierungsvorlage eines Immobilienfondsgesetzes in der letzten Gesetzge-
bungsperiode zugrundegelegt, jedoch durch vorzeitige Auflésung des Nationalrates keiner gesetzlichen
Beschlussfassung zugefiihrt.
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Da es bereits am Markt dhnlich gestaltete Immobilienveranlagungen vornehmlich in Aktienform gibt,
ware ein Umstieg dieses Modells auf das neue Immobilienfondsgesetz nicht mit groBen Hindernissen
verbunden. Gerade die Beispiele aus Deutschland zeigen, dass die Anleger angesichts ihrer starken Si-
cherheitsorientierung in Folge der groBen Schwankungen auf den Aktienmarkten Immobilienfonds sehr
weit oben reihen. Im Vorjahr wurden in Deutschland fast 20 Mrd. € an Immobilienfondsgeldern neu
aufgebracht, sodass daraus ein sehr starker Druck Richtung Investitionen auch fiir den Wohnungsmarkt
zu erwarten ware. Legen wir dies fur Osterreichische Verhaltnisse um, so ware ein Investitionskapital von
500 Mio. € jahrlich fir den Wohnungsmarkt durchaus darstellbar. Dies entspricht in etwa einer Produk-
tionsleistung von 5.000 bis 6.000 Wohneinheiten im mehrgeschossigen Wohnbau in Osterreich bzw. ein
Viertel der Wohnbauleistung in diesem Segment.

5.3  GARANTIEMODELLE

Die Niederlande haben Mitte der neunziger Jahre im Hinblick auf die VVeranderungen durch die Euro-
Einflihrung ihre unmittelbare Forderungsleistung fiir den Wohnbau eingestellt. Die dafiir vorgesehenen
zukiinftigen Verpflichtungen wurden mittels Einmalzahlung in einen Wohnungsfonds ausgelagert. Die-
sem Wohnungsfonds obliegt es einerseits, durch die vorhandene Mitteldotation Liquiditatsunterstit-
zung ahnlich dem &sterreichischen Wohnbauférderungsmodell abzugeben sowie andererseits zusatzli-
che Mittel Gber den Kapitalmarkt zu besonders glinstigen Bedingungen mit Haftung des Staates aufzu-
nehmen. Als zweites Standbein des Wohnungsfonds ergibt sich fir die Niederlande auch die Bereitstel-
lung von Garantiezusagen bei Mittelaufnahmen von Bautrdagern bei den Banken. Durch diese Garantie-
zusagen wird die jeweilige Finanzierung in ihrer Sicherheit deutlich aufgewertet und kann dadurch auch
mit einem glnstigeren Zinssatz versenen werden. Derartige Garantiemodelle, die auch in ihren Bedin-
gungen an Voraussetzungen hinsichtlich der Bautrdagerbonitat gebunden sind bzw. abgestuft nach Bau-
tragerbonitat funktionieren, werden im Hinblick auf die sogenannten ,Basler Vorschriften" an Bedeu-
tung gewinnen. Damit wird es auch kleineren Bautrdgern maoglich sein, dhnlich den durch Eigenkapital
besser ausgestatteten Bautragern gleiche Finanzierungsbedingungen bei den Finanzinstitutionen zu
erhalten. Zusatzlich wird durch diese Garantiemodelle auch die Mdglichkeit einer verstarkten Kapital-
marktaufbringung von langfristigem Kapital durch die Finanzinstitutionen erleichtert.

Dass diese Form der Forderung des mehrgeschossigen Wohnbaus nicht nur fir die Banken, die derartige
Finanzierungen aufgrund der Landeshaftung mit weniger Eigenkapital unterlegen mussten, sowie fir
die Bautréger, die dadurch zu glnstigeren Finanzierungsmitteln (aufgrund der niedrigeren Eigenkapital-
unterlegungskosten) gelangten, sondern auch fiir die Lander selbst vorteilhaft sein konnte, ist aus der
nachstehenden Berechnung ableitbar:

Bei einem angenommen jahrlichen Neubauvolumen von ca. 3.200 Wohneinheiten und einer durch-
schnittlichen WohnungsgréBe von 80 m* sowie einem Fremdfinanzierungsbedarf in Héhe von 1.200
€/m? ergdbe sich ein zu garantierendes Finanzierungsvolumen von ca. 307 Mio. € im ersten Jahr. In un-
serer Berechnung haben wir eine Garantieprovision von 5 Basispunkten im ersten Jahr angesetzt, die
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mit einer jahrlichen Steigerungsrate von 2% p.a. (d.h. im zweiten Jahr werden 5,1 Basispunkte Garantie-
provision verrechnet, im dritten Jahr 5,2 Basispunkte, usw.) angehoben und vom jeweils aushaftenden
Kapital gerechnet wird.

Zugleich haben wir in unserer Berechnung auch das jahrliche Neufinanzierungsvolumen mit einer ge-
schatzten Inflationsrate von 2% ansteigen lassen, sodass sich das Garantievolumen unter Berlicksichti-
gung sowohl der jahrlichen Tilgungsquoten wie auch der jahrlichen Neuinvestitionen innerhalb eines
Betrachtungszeitraumes von 10 Jahren sukzessive auf 2,7 Mrd. € erhoht. Das daraus erzielte Garantie-
entgelt wachst von 15,4 Mio. € im ersten Jahr auf 147,2 Mio. € im zehnten Jahr an:

Tabelle 35: Garantiemodell: Garantievolumen und Garantieentgelt in Mio. € im Zeitverlauf

Beobachtungsjahr ~ Garantievolumen in Mio. €  Garantieentgelt in Mio. €

1 307,2 15,4
2 607,0 30,7
3 899,2 458
4 1.183,4 60,9
5 1.459,2 759
6 1.726,5 90,6
7 1.984,7 105,2
8 2.2337 119,5
9 24729 133,5
10 2.702,1 147,2

Quelle: S-Bausparkasse

Eine Verselbstandigung der Forderungstatigkeit und Finanzierungsmittelaufbringung durch die Lander
wirde im Wege des Garantiefonds sowohl Verwaltungskosteneinsparungen als auch budgetare Entlas-
tungen hinsichtlich kiinftiger Verpflichtungen aus Wohnbauférderungen ergeben. Diese Modelle sind an
sich der dsterreichischen Finanzierungspraxis nicht fremd, da sowohl die Kontrollbank im Bereich der
Exportfinanzierung als auch die Finanzierungsgarantiegesellschaften oder Biirges-Gesellschaften fir die
Mittelstandsfinanzierungen bisher dhnliche Funktionen tibernommen haben. Einer Ubernahme dieses
Modells stiinde daher sowohl administrativ als auch gesetzlich nichts im Wege.

5.4  CONTRACTING-MODELL

Fir den Bereich der Gebaudeoptimierung durch Realisierung von Energieeinsparungen wurde das sogenann-
te Contracting-Modell entwickelt. Bei diesem Modell Gbernimmt ,ein Anlagenbetreiber” dhnlich einem Lea-
singmodell die Anlage in sein ,wirtschaftliches" Eigentum, tatigt diesbezuglich seine Investition und stellt die
optimierte Anlage den Wohnungsnutzern gegen Entgelt zur Verfligung. Wirtschaftlich betrachtet zahlt der
Wohnungsnutzer das gleiche Entgelt fiir den Bezug von Energie weiter. Der Anlagenbetreiber kann durch die
Einsparung von Energiekosten seine Investition sowie sein Entgelt lukrieren. Nach Ablauf des Vertrags geht
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die errichtete Anlage an den Gebaudeeigentiimer tber, der ab diesem Zeitpunkt die Energieeinsparungsge-
winne allein lukrieren kann. Im WGG wurde dieses Modell bereits Gibernommen, indem die Uberwélzung der
Kosten des Anlagebetreibers auf die Wohnungsnutzer als Entgeltbestandteil ermdglicht wird. Fir den Mie-
tenbereich bei gemeinnitzigen Bauvereinigungen ist ein solches Modell schon heute gestaltbar und funktio-
niert bereits bei einige Modellvorhaben. Ahnlich gelagerte Erleichterungen fiir den Einsatz dieses Modells bei
der Sanierung von Wohnungseigentumsanlagen durch Energieverbesserungen waren in hohem MaBe wiin-
schenswert, bedurften aber noch der bundesgesetzlichen Verankerung hinsichtlich der erforderlichen Mehr-
heitsbildung bzw. Absicherung durch grundblicherliche Ersichtlichmachung der kiinftigen Verpflichtungen.

5.5  VERBRIEFUNG DER FORDERMITTELVERGABE

Durch Kooperation des Landes Niederdsterreich mit Finanzinstituten konnte die Fremdmittelfinanzie-
rung fur ein Wohnbauprojekt flexibel je nach kinftig zu erreichenden Wohnungsbelastung fir den
Wohnungswerber eingesetzt werden. Je nach aktuellem Marktzinsniveau kann das Land entweder durch
Verdnderung des Zinssatzes flr die Landesmittel oder durch Anhebung | Absenkung der Beteiligungs-
quote die Gesamtverzinsung flr die Fremdmittel beeinflussen. Bei hohen Zinsen am Geldmarkt steigt
der Anteil der Fordermittel, die von den Finanzinstituten bereitgestellt werden oder mischt das Land
niedrig verzinste Darlehen bei. Sind die Zinsen am Geld- und Kapitalmarkt niedrig, kénnte es spiegel-
bildlich wieder zu einer Absenkung der Beteiligungsquote bzw. zu einer Hoherverzinsung der Landesmit-
tel kommen. Um die Konformitat in Bezug auf die Maastricht-Kriterien sicherzustellen, erhalt das Land
periodische Aufstellungen uber die aktuelle Hohe seiner Kreditbeteiligung. Die jeweilige Vergabe der
Darlehensmittel und die Administration kénnte durch die Finanzinstitution erfolgen. Die jeweilige An-
tragsstellung, Projektiberprifung und sonstigen férderungsrelevante Daten kénnten mittels elektroni-
schem Akt von der Finanzinstitution dem Land zur Verfligung gestellt werden. Dem Land wirde letztlich
nur die Aufgabe verbleiben, im Rahmen des ausgeschriebenen Forderungssonderprogrammes die Frei-
gabe dieses Finanzierungsmixes mittels Zusicherung im Einzelfall durchzufihren.

Auf Basis der hypothekarischen Sicherstellung der Gesamtfinanzierung konnte das Finanzinstitut diese
Finanzierung entweder mittels Hypothekaranleihnemodell durch Verkauf an eine Sondervermégensmasse
bzw. beim Pfandbriefmodell durch Ausgabe von Pfandbriefen refinanzieren. Die auf das Land entfallen-
de Mittelquote kdnnte durch das Land derart refinanziert werden, dass die Hypothekaranleihen bzw. die
Pfandbriefe vom Land gekauft werden. Die Kaufpreisgestaltung wiirde sich wieder entsprechend der
Verzinsung des Landesanteiles in Relation zum Geld- und Kapitalmarkt darstellen, sodass das Land diese
Mortgage backed Securities oder Pfandbriefe mit entsprechender Kaufpreisgestaltung ankauft.

Das Land kann seinerseits diese Pfandbriefe oder Hypothekaranleihen auf den Kapitalmarkten kurzfristig
platzieren und dadurch zusatzliche Mittel fir die Wohnbauférderung fliissig machen. Die jeweilige Differenz
im Kaufpreis ware der materielle Forderungswert. Durch die kurzfristige Beleihung dieser Papiere auf den
Kapitalmarkten wirde dieser Forderungspreis jedoch sehr niedrig gehalten werden und konnten die Lander
flexibel auf das Zinsniveau der Finanzmarkte reagieren. Vor allem waren Platzierungen bei institutionellen
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Partnern, die mit dem Land in Verbindung stehen, zu sehr guten Bedingungen darstellbar. Versehen die Lander
diese Papiere zusatzlich mit Tilgungshaftungen, so bedeutet dies auch ein besseres Rating auf den Kapital-
markten. Hinsichtlich der Maastricht-Kriterien stellt dieses Modell ebenfalls eine sehr elegante Losung dar, da
es sich im Grunde genommen um den Kauf von Wertpapieren handelt und Maastricht-bemessungsneutral
ware. In der Abwicklung weist dieses Modell deutliche Vorteile gegentiber den derzeitigen Darlehensverga-
bemodalitaten auf, weil es zu einer sehr hohen Entlastung im Verwaltungsbereich fir das Land kommt. Die
Verwaltung der an den Bautrdger vergebenen Finanzierung erfolgt ausschlieBlich durch die Bank - die Lan-
der werden weder mit der Verrechnung noch mit der Betreibung derartiger Forderungen belastet.

Die folgenden Ausfiihrungen sollen einen Uberblick geben, wie ein derartiges Modell in der Praxis funk-
tionieren konnte. In unserer Berechnung gehen wir wieder von Baukosten (ohne Grundkostenanteil) in
Hohe von 1.200 €/m” aus. Ziel des Modells ist u.a. die Erreichung einer sozial vertraglichen Monatsmiete
von 3,80 €/m?.

Die Finanzierung setzt sich aus drei Komponenten zusammen:
a) Mietereigennmittel: Grundkosten + 10% der Baukosten
b) Geférderte Fremdfinanzierung
(mit Zinsenstiitzung durch das Land)  Abhéngig von Inflationsrate und aktuellem Zinsniveau
c) Frei finanzierte Bankmittel Rest auf Gesamtkosten (Anteil abhdngig von Quote b)

Haftung des Landes:

Sowohl der (durch Zinsstiitzung) geférderte Darlehensteil wie auch der ,frei finanzierte Teil" sind in
unserem Beispiel durch das Land verbirgt, woflir das Land eine Haftungsgebiihr von finf Basispunkten
in Rechnung stellt.

Geforderter Teil:
Die Zinsstltzung durch das Land fur den ,geforderten Teil" erfolgt dermaBen, dass sich die Bank durch

die Ausgabe von Pfandbriefen refinanziert, die das Land zunachst erwirbt. Die Verzinsung dieser Pfand-
briefe entspricht der jeweiligen Inflationsrate, wird aber mit einer Obergrenze von 3% p.a. versehen. Als
Abwicklungskosten fiir die Gestion dieses Darlehens verbleiben der Bank aufgrund des Umstandes, dass
das Land die Haftung Gbernimmt, lediglich 0,5% p.a., sodass die Darlehensverzinsung zwischen 0,5%
(oei einer Inflationsrate von 0%) und 3,5% (bei einer Inflationsrate von 3% und dariiber) betrdgt. Die
Laufzeit dieses Darlehens wird in unserem Modell fix mit 40 Jahren angenommen.

Frei finanzierter Teil:

Um die gewiinschte Anfangsmiete von 3,80 €/m” erreichen zu kdénnen, ist fiir den ,frei finanzierten Teil"
ein dynamisches Bankdarlehen (Kletterdarlehen) erforderlich (siehe auch nahere Beschreibung derarti-
ger Klettermodelle Seite 39). In unserem Beispiel haben wir die Anfangsannuitat so angesetzt, dass sich
unter Berlicksichtigung der Rate fiir den geforderten Teil sowie des Garantieentgelts fiir das Land Miet-
kosten in Hohe von exakt 3,80 €/m” ergeben. Diese Anfangsannuitit haben wir mit einem Dynamisie-
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rungsfaktor in Héhe der Inflationsrate, mindestens jedoch mit 1% pro Halbjahr versehen. Variable GroBe
des Tilgungsplanes ist daher neben dem Zinssatz und der (inflationsabhangigen) Rate auch die Darle-
henslaufzeit, aus der sich somit die Zins- und Inflationssensitivitdt des gesamten Modells ableiten Iasst.

Die Verzinsung dieser Finanzierungskomponente haben wir mit 0,5% p.a. Gber dem Zehn-Jahressatz
angenommen, wobei wir in der Berechnung davon ausgingen, dass zwischen 10-Jahressatz und Inflati-
onsrate ein Abstand von ca. 2% besteht (entspricht ungefihr der heutigen Situation und ergibe bei
einer Inflationsrate von 1,5% somit einen Zinssatz von 4% p.a.).

Zusammenfassend wirde sich aufgrund der heutigen Wirtschaftssituation daher folgende Finanzie-
rungskonstruktion ergeben:

Tabelle 36: Finanzierungskonstruktion Verbriefung der Fordermittelvergabe

Baukosten 1.200 €/m? (ohne Grundkosten)
Inflationsrate 1,5%

Zinssatz fur Land 1,5% (Inflationsrate, max. aber 3%)
gestitzter Darlehenszinssatz 2,0% p.a.

Restfinanzierung durch Bank 4,0% p.a.

Garantieentgelt Land 0,05% p.a.

gewiinschte Miete 3.8 €/m?

Ratensteigerung Bankdarlehen 1,00% je Halbjahr

Finanzierung Baukosten:

Volumen Zinssatz
Eigenmittel Baukosten 10% 120 € -
Forderteil 400 € 2,00%
frei finanzierter Teil 680 € 4,00%
Summe Fremdfinanzierung 1.080 € 3,26%
Garantieentgelt fir Land 0,54 € 0,05%
Summe Finanzierungskosten 3,31%
Mietenkalkulation:
Landesdarlenen  freie Finanzierung Garantieentgelt Summe

Laufzeit in Jahren 40 30
Zinssatz p.a. 2,00% 4,00% 0,05%
Annuitat pro Halbjahr 729 € 15,24 € 0,27 € 22,80 €
ergibt Miete pro Monat 1,21€ 2,54 € 0,05€ 3,80 €
Quelle: S-Bausparkasse
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Wie sich zeigt, kénnte mit dieser Konstruktion die gewiinschte Anfangsmiete von 3,80 €/m? erreicht
werden und gleichzeitig die Laufzeit des Bankdarlehens mit 30 Jahren in einem wirtschaftlich addqua-
ten Rahmen gehalten werden.

In der Beschreibung wurde erwahnt, dass der geférderte Teil durch den Ankauf von Pfandbriefen mit
einer Verzinsung unter dem aktuellen Marktniveau gestltzt wird. Obgleich dieser Teil nur ein Drittel der
Baukosten ausmacht - und daher liquiditdtsmaBig im Vergleich zum heutigen Férdermodell durchaus
interessant bleibt - kdnnte sich das Land relativ einfach zusatzlichen Liquiditatsspielraum verschaffen,
indem es die erworbenen Pfandbriefe weiterverkauft oder kurzfristig belehnt. Auf Basis der Zinskurve
von Ende Marz 2003 wiirden sich fir derartige Pfandbriefe mit einer Verzinsung von 2,0% p.a. ungefahr
folgende Kurse ergeben:
Restlaufzeit Kurswert
(ozw. Belehnungsdauer)

3 Jahre 96,6%
5 Jahre 92,4%
10 Jahre 80,6%

Die tatsachliche Liquiditdtsbelastung kénnte daher - soferne dies aufgrund der Haushaltssituation des Landes
erforderlich wire - von 400 €/m” auf beispielsweise 30,4 €/m’ (bei einem angenommenen Weiterverkauf finf-
jahriger Restlaufzeiten) nochmals reduziert werden. Erklarung: das Land verkauft die Nominale 400 € zu einem
aktuellen Marktkurs von 92,4% und erhalt dadurch einen Verkaufspreis fiir die Wertpapiere von € 369,60. Die
Differenz in Hohe von € 30,40 entspricht der tatsachlichen Férderhdhe bzw. dem Liquiditatsbedarf. Folgende
weitere Musterberechnungen dienen der Darstellung der Inflations- und Zinssensitivitat dieses Modells:

Tabelle 37: Finanzierungskonstruktion Verbriefung der Férdermittelvergabe: Inflation und Zinssensitivitat

Inflationsrate Durch Land refinanzierter Teil frei finanzierter Teil
Zinssatz Volumen/m? Zinssatz Volumen/m? Laufzeit
1,50% 2,00% 400 € 4,00% 680 € 30,0 Jahre
2,50% 3,00% 400 € 5,00% 680 € 38,5 Jahre
3,00% 3,50% 400 € 5,50% 680 € 42,5 Jahre
4,00% 3,50% 400 € 6,50% 680 € 42,5 Jahre
5,00% 3,50% 400 € 7,50% 680 € 43,0 Jahre

Quelle: S-Bausparkasse

Wie sich zeigt, kann selbst bei einem gleich bleibenden (Refinanzierungs-)Teil die gewiinschte Anfangsmiete
von 3,80 €/m”m erreicht werden. Bei héheren Inflationsraten steigt jedoch auch die Laufzeit des frei finanzier-
ten Bankdarlehens deutlich an, wodurch sich insgesamt eine Verteuerung der Finanzierungskosten ergabe.
Dem kann entweder durch Beimischung von mehr (billigen) Férdermitteln oder durch Absenkung der Pfand-
briefverzinsung (und damit Verbilligung des geférderten Finanzierungsteiles) gegengesteuert werden.

75

Finanzierrung MehrgeschoB-Wohnbau in Niederdsterreich. FGW: 8/2003



5.6  BAUSPARKOLLEKTIVMODELL

Die gleiche Wirkung wie im angefiihrten Verbriefungsmodell kann das Land durch einen GroBbauspar-
vertrag bei einer Bausparkasse erreichen. Die Zuteilung von Einzelbausparzwischendarlehen an die Fi-
nanzierungswerber erfolgt bei Vorliegen der Forderungsvoraussetzungen. Die Vergabe der geférderten
Bauspardarlehen erfolgt ebenfalls im Wege der Bank oder Bausparkasse analog der Priifung der Finan-
zierung gemaB Punkt 3.2.

Das Land kann auf diesem Wege durch die Festlequng der Verzinsung in einem gesonderten Bauspartarif
die Hohe der Finanzierungszinssatze an die Forderungswerber mitbestimmen. Die Ansparung durch das
Land erfolgt entsprechend den Bausparbedingungen, sodass fiir die Sparphase eine gegentiber den her-
kdmmlichen Bauspardarlehen zusatzlich beglnstigte Finanzierungsform angestrebt werden kann. Nach
Ablauf der geforderten Phase wird eine Umstellung auf die normale Bausparverzinsung mdglich sein,
sodass damit noch immer eine glinstige Wohnbaufinanzierung fir die Bewohner zur Verfligung steht.

Durch die Sparleistung bei der Bausparkasse verbleibt die Liquiditdt beim Land. Das Land kann durch die
Dauer der Sparzeit selbst die Dauer der beginstigten Finanzierung an den Wohnungswerber mit-
bestimmen. Eine Einbindung dieser Finanzierungsform mit den sonstigen Bankfinanzierungen ist jeder-
zeit maoglich, sodass fir den Kunden dadurch keine Schwierigkeit in der Abwicklung der Férderung ver-
bunden ist. Durch die Verknlpfung von Bausparverzinsung mit der Darlehensfinanzierung im Wege des
Bausparkollektivs ware es moglich, dem Land eine Realverzinsung seiner Einlagen zuzusagen, da der
Darlehenswerber, gebunden an die Inflationsrate, seine Riickzahlungsrate gestalten kénnte.

Auch zu diesem Modell werden Musterkalkulationen vorgestellt. Ahnlich wie beim Verbriefungsmodell
wird davon ausgegangen, dass ein sozial vertraglicher Zinssatz durch Beimischung von Landesmitteln
(in Form eines eigenen Bausparvertrages) erméglicht wird. Abhédngig von der Inflationsrate wird ein so
genannter ,Zielzinssatz" angestrebt, der 200 tber der Inflationsrate, maximal jedoch bei héchstens 4%
p.a. liegen soll. Dies wird dadurch mdglich, dass die in einem eigenen Bausparvertrag eingebrachten
Darlehensmittel wertgesichert mit der Inflationsrate, maximal jedoch mit 2% p.a. verzinst werden. Der
Zinssatz fur das restliche, nicht mit Landesmitteln gestutzte Bauspardarlehen liegt in der nachfolgenden
Varianten 1 beim heute aktuellen Angebot der Bausparkasse und wird in den Varianten 2 und 3 mit dem
halben Anstieg der Inflationsrate angehoben, wobei jedoch der den Bauspardarlehen inhdrente CAP von
6% p.a. beriicksichtigt wurde.

Mit den nachfolgenden Tabellen soll gezeigt werden, wie sich fiir ein Volumen von 100 Mio. €, das im
Rahmen eines derartigen Modells finanziert werden konnte, der Mischzinssatz verandert, wenn das Land
seine Mittel bis zum Ende des dritten Jahres auf die Halfte des urspriinglich eingesetzten Kapitals redu-
zieren wirde:
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Tabelle 38: Finanzierungskonstruktion Bausparkollektivmodell: Variantenberechnung

Variante 1: Inflationsrate 1,5%
Zielzinssatz

akt. Bausparzinssatz

Inflationsrate

Mindestaufschlag flr Bausparkasse
Verzinsung Landesteil

Verzinsung Landesmittel

Landesteil
Periode Volumen Zinssatz
1. Jahr 28.200.000 2,50%
2. Jahr 23.500.000 2,50%
3. Jahr 18.800.000 2,50%
4. Jahr 14.100.000 2,50%

Variante 2: Inflationsrate 2,5%
Zielzinssatz

akt. Bausparzinssatz

Inflationsrate

Mindestaufschlag fiir Bausparkasse
Verzinsung Landesteil

Verzinsung Landesmittel

Landesteil
Periode Volumen Zinssatz
1. Jahr 36.000.000,0 3,00%
2. Jahr 30.000.000,0 3,00%
3. Jahr 24.000.000,0 3,00%
4. Jahr 18.000.000,0 3,00%

Variante 3: Inflationsrate 5,0%
Zielzinssatz

akt. Bausparzinssatz

Inflationsrate

Mindestaufschlag flr Bausparkasse
Verzinsung Landesteil

Verzinsung Landesmittel

3,50% p.a.
3,90% p.a.
1,50%
1,00%
2,50% p.a.
1,50%

traditioneller Bausparteil

Volumen Zinssatz
71.800.000 3,90%
74.098.804 3,90%
76.301.560 3,90%
78.404.426 3,90%

4,00% p.a.

4,50% p.a.

2,50%

1,00%

3,00% p.a.

2,00%

traditioneller Bausparteil

Volumen Zinssatz
64.000.000,0 4,50%
67.598.803,7 4,50%
71.101.559,6 4,50%
74.504.425,7 4,50%

4,00% p.a.
6,00% p.a.
5,00%
1,00%
3,00% p.a.
2,00%

Mischvolumen

Volumen Zinssatz
100.000.000 3,51%
97.598.804 3,56%
95.101.560 3,62%
92.504.426 3,69%

Mischvolumen

Volumen Zinssatz
100.000.000,0 3,96%
97.598.803,7 4,04%
95.101.559,6 4.12%
92.504.425,7 4.21%

Landesteil traditioneller Bausparteil Mischvolumen
Periode Volumen Zinssatz Volumen Zinssatz Volumen Zinssatz
1. Jahr 66.000.000,0 3,00% 34.000.000,0 6,00% 100.000.000,0 4,02%
2. Jahr 55.000.000,0 3,00% 42.598.803,7 6,00% 97.598.803,7 4,31%
3. Jahr 44.000.000,0 3,00% 51.101.559,6 6,00% 95.101.559,6 4,61%
4. Jahr 33.000.000,0 3,00% 59.504.425,7 6,00% 92.504.425,7 4,93%
Quelle: S-Bausparkasse
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5.7  LAND ALS SICHERUNGSGEBER

Die gednderten Bedingungen der Finanzierungsvergabe im Rahmen der Basler Vorschriften fiihren dazu,
dass in Hinkunft Finanzierungsvergaben ausschlieBlich an das Kundenrating gebunden sind. Gerade fir die
Ausfinanzierung im privaten Bereich, aber auch zum Ausgleich der Bonitat fur Bautrager, die in kleineren
regionalen Raumen Wohnungen errichten und daher eine geringere Geschaftstatigkeit entfachen, kénnte
das Land in einer Art Sicherungsgemeinschaft zu einem ,Upgrading” dieser Finanzierungen beitragen. Fiir die
Sicherungsvergabe durch das Land kénnte ein Sicherungsentgelt eingefiihrt werden, welches aufsetzend auf
die kiinftige Inflation eine Rickfiihrung beginnend etwa ab dem dritten/vierten Jahr des Wohnungsbezuges
bis zum 20. Jahr ermdglichen kdnnte. Hinsichtlich der konkreten Ausgestaltungsmdglichkeiten und budgeta-
ren Auswirkungen wird auf die Ausfiihrungen unter Punkt 3.2 dieser Studie verwiesen.

Die Administration dieses Modells kénnte den Finanzierungsinstitutionen Uberlassen werden. Wiederum
konnte die Durchfiihrung eines derartigen Modells im Rahmen eines Sondermodells dargestellt werden,
woflr sich im besonderen die Schaffung von Eigentumswohnungen im mehrgeschossigem Bereich oder
auch die Sanierung von Eigentumswohnungen auf Contracting-Basis zur Erreichung der Kyoto-Ziele
eignen. Die Prifung und Administration sowohl der Haftungen als auch der Garantieentgelte ware ana-
log dem Modell auf Seite 76 durch die Finanzinstitutionen darstellbar und konnte auf dem Wege eines
elektronischen Aktes zwischen Land und Finanzinstitution im Einzelfall zur Bewilligung und Kontrolle
durch das Land ausgetauscht werden.

5.8 KAPITALAUFBRINGUNGSMODELLE VON GEMEINNUTZIGEN BAUVEREINIGUNGEN

Den gemeinnitzigen Bauvereinigungen wird im Bereich des mehrgeschossigen Wohnbaus in Niederds-
terreich weiterhin eine Schlisselfunktion zukommen. Nicht nur die lokale Kenntnis des Grundstlcks-
marktes, sondern auch die umfassende Kapitalbasis der Bauvereinigungen ist Garant dafiir, dass Nie-
derdsterreich weiterhin entsprechend mit ausreichend Wohnraum versorgt wird. In der Folge sei auf
einige Mdglichkeiten von derartigen Kooperationen gemeinnitziger Bauvereinigungen hingewiesen,
wobei darauf verwiesen wird, dass es nicht Aufgabe der o6ffentlichen Hand sein kann, derartige
Kooperationen zwingend herbeizufiihren, sondern nur die Rahmenbedingungen flr ein Funktionieren
derartiger Modelle bereitgestellt werden konnten. Hier waren wiederum Sondermodelle fiir gemeinsame
Kooperationsbauten von gemeinniitzigen Bauvereinigungen als Forderprogramm vorstellbar.

Unbestritten ist, dass die Identitat als gemeinnitziges Unternehmen wesentlicher Bestandteil des Kun-
denvertrauens der Bewohner von Anlagen Gemeinnitziger Bauvereinigungen ist. Besonders stark aus-
geprdgt ist dieses Element bei Genossenschaften, da neben den Ublichen Rechtsbeziehungen zwischen
einer Gemeinnitzigen Bauvereinigung und ihren Bewohnern zusatzlich die Rechte und Pflichten aus
dem Genossenschaftsverhaltnis kommen. Auch die langjahrige, historische Verwurzelung der Bewohner
mit ihrer gemeinnitzigen Bauvereinigung ist ein nicht zu unterschdtzender Marketingvorteil fiir das
Handeln von gemeinnitzigen Bauvereinigungen. Sind es doch die zufriedenen Bewohner, die Empfeh-
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lungen fur das Unternehmen bei der Verwertung von neuen Wohnungen abgeben bzw. fiir ihre Kinder
wiederum Wohnungen bei dieser Gemeinnutzigen suchen. Wenn daher verstarkt tber kapitalverschran-
kende Modelle bei Gemeinniitzigen Bauvereinigungen nachgedacht wird, sind diese Identitat und der
marketingmaBige Vorteil der historischen gemeinsamen Verwurzelung besonders in Betracht zu ziehen.
Als derartige kapitalverschrankende Modelle waren denkbar:

o Die Verschmelzung von Gemeinnitzigen Bauvereinigungen;

o Die Ausgliederung einer Betriebsgesellschaft aus der GBV durch Spaltung;

o Holding-Lésungen;

o Gemeinsame Huckepack-Losung.

Bei allen diesen Modellen ist darauf Bedacht zu nehmen, dass die steuerlichen BegleitmaBnahmen, wie
sie etwa im Umgriindungssteuergesetz vorhanden sind, fir die GBV's erst geschaffen werden mussen,
da sowohl Spaltungs- als auch Verschmelzungs- und Ausgliederungsvorgange grunderwerbssteuerlich
erhebliche Kosten ausldsen wiirden, wenn nicht die Bestimmungen des Umgriindungssteuerrechts auch
fur diese Falle zur Anwendung gelangen.

Aber auch die Zusammenfiihrung mehrerer GBV's in dem vorgeschlagenen Modell fiihrt nur dann zu
Synergien und damit betriebswirtschaftlichen Vorteilen, wenn diese Losungen in Uberschaubarer Zeit
maglich sind, von den Forderstellen akzeptiert werden und letztlich im Flhrungsprozess auch zukinftig
steuerbar sind. Es darf ergdnzend darauf hingewiesen werden, dass in der Literatur zu Kapitalverschran-
kungen immer wieder darauf hingewiesen wird, dass die Fille gelungener kapitalverschrankender Mal3-
nahmen nicht unbedingt in der Mehrzahl sind.

Durch Kooperationen sollte es mdglich sein, sowohl die Grundstiicksbevorratung und Bewirtschaftung,
als auch die Bauleistung zwischen den Bautrdgern effizienter aufzuteilen und den Einsatz des Eigenka-
pitals zu optimieren. Eine Umsetzung der durch die letzten wohnrechtlichen Anderungen fiir die GBV's
geschaffenen Mdglichkeiten sollte letztlich die wirtschaftlichen Spielrdume der GBV erhéhen.

5.8.1 GARANTIE- UND VERSICHERUNGSMODELLE

Eine Verbesserung der Kapitalaufbringungsbasis kdnnte dadurch erreicht werden, dass sich eine grol3e
Anzahl von Gemeinnltzigen Bautrdgern zusammentut, um eine Garantiegemeinschaft durch eine
wechselseitige Haftungsvereinbarung bzw. durch einen gemeinsamen auf Basis eines Versicherungsmo-
dells aufgebauten Garantiepool zu bilden. Ein derartiges Modell ist bereits in Holland im Einsatz und
wird dort erfolgreich praktiziert. Bei diesem Modell schlieBt eine groBe Zahl von Gemeinnitzigen Bau-
vereinigungen eine gemeinsame Garantiegemeinschaft. Sie haften wechselseitig fir die Verbindlichkei-
ten gegeniber den Banken. Der Betrag fiir diese Garantieleistung muisste entweder nach betriebswirt-
schaftlichen Kennzahlen oder nach zusatzlichen Bonitatskriterien aufgeteilt werden. Die Beitragsleis-
tung an die Garantiegemeinschaft konnte je nach unterschiedlicher Bonitdt der Gemeinnitzigen Bau-
vereinigung ausgestaltet sein. Das laufende Garantieentgelt kdnnte eine zusatzliche Finanzierungsmasse
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fur Wohnbaufinanzierungen bilden. Auch ein entgeltfreies Modell einer solchen Haftungsgemeinschaft
ist denkbar. Letztlich wiirden im Haftungsfall, d.h. wenn eine GemeinnUtzige Bauvereinigung ihren Ver-
pflichtungen nicht nachkommen kann, die anderen Partner dafir einspringen.

5.8.2 FONDSMODELL

Der Diskussion um die Griindung von Immobilieninvestmentfonds lag u.a. der Gedanke der Kapitalauf-
bringung flr die Wohnbaufinanzierung zugrunde. Dies konnte in der Weise geschehen, dass Gemein-
nlitzige Bauvereinigungen gemeinsam mit Banken eine Aktiengesellschaft griinden, deren Aufgabe die
Verwaltung eines Immobilienfonds ware. Die Schaffung des Anlagegutes im Fonds kénnte durch die
Gemeinnitzigen Bauvereinigungen erfolgen. Die GroBe des dsterreichischen Kapitalmarkts erlaubt die
wirtschaftliche Darstellung von nicht mehr als einem oder zwei Fonds, da bei zu kleinem Fondsanlage-
vermdgen die Verwaltungskosten zu stark auf das Ergebnis durchschlagen.

5.8.3 HYPOTHEKARANLEIHEMODELL

Bei diesem bereits unter Punkt 5.1, ab Seite 68 beschriebenen Modell wiirden die von Banken an Gemein-
nltzige Bauvereinigungen vergebenen Darlehen in ein gemeinsames Zweckvermdgen eingebracht werden.
Die gemeinnitzigen Bauvereinigungen konnten sich ihrerseits an der Gesellschaft, die dieses Zweckver-
mogen verwaltet, beteiligen, da dieses Zweckvermdgen nicht im Einfluss einer Bank stehen darf. Da diese
Darlehensforderungen eine sehr hohe Sicherheit aufweisen, wiirden sie auch ein sehr gutes Rating von
einer Investmentbank erhalten und kénnten damit glnstiges, langfristiges Kapital fir den Wohnbau bereit
stellen. Im Hinblick auf die GroBe des Osterreichischen Kapitalmarktes ware es auch bei diesem Modell
zweckmaBig, nur wenige Gesellschaften zu griinden, um namhafte EmissionsgréBen zu erzielen. Eine Ge-
sellschaft, die jahrlich weniger als 100 - 150 Mio. € emittiert, ist auf dem Kapitalmarkt deutlich benachtei-
ligt, da sie fur die Sekundarmarktpflege ihrer umlaufenden Emissionen Preisabschldge in Kauf nehmen
musste. Auf diese Weise konnte den Gemeinnitzigen Bauvereinigungen unter Ausnutzung der Kapital-
marktmdglichkeiten langfristiges Kapital fur die Wohnbaufinanzierung zugefiihrt werden. Die besondere
Sicherheit des Wohnbaus kdme in der Bewertung dieser Emissionen zum Tragen.

5.9 RESUMEE

Folgende Uberlegungen kdnnten zu einer effizienteren Finanzierung des Wohnbaus in Niederdsterreich

in Kooperation zwischen der ¢ffentlichen Hand und der Finanzwirtschaft beitragen:

o Programmorientierung der Wohnbauférderung: Orientierung an Rahmengesetzen, die Raum fir
mehrere Zielsetzungen geben.

o Nutzung und Kooperation mit bestehenden Instrumenten der Wohnbaufinanzierungen auf den
Kapitalmarkten durch das Land Niederdsterreich; insbesondere Hinwendung zu liquiditdtsschonen-
den Garantiemodellen.
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o Forcierung der Contracting-Modelle zur energietechnischen Verbesserung in der Sanierung von
Mehrwohnungsbauten.

o Rickbesinnung des Landes auf die zentrale Aufgabe der Steuerung und Lenkung im Bereich der
Wohnbauférderung: Die Administration der Wohnbaufinanzierung kann im Sinne der Verwaltungs-
dkonomie ebenso gut von den Banken Gbernommen werden.

o Einbeziehung der verschiedenen Partner im Wohnbaufinanzierungsdreieck, um entsprechende For-
dermodelle auszuarbeiten. Vor allem die gemeinnitzige Bauvereinigungen sollten starker als Trager
der Wohnbaufinanzierung positioniert werden sowie ihr wesentlicher Beitrag fir die Eigenfinanzie-
rung gefordert und gelohnt werden.

o Heranziehung bestehender Forderungsinstrumentarien wie etwa Bausparkassen und Wohnbauban-
ken fiir die teilweise Ubernahme der Funktionen Liquidititsbeschaffung und Kostenreduktion im
mehrgeschossigen Wohnbau in Niederdsterreich.

o Einbeziehung von Immobilienfonds fur die Schaffung von Wohnungen in Ballungsrdumen in Nie-
derdsterreich. Die Mittel, die durch Mitarbeitervorsorgekassen und Pensionskassen sowie die dritte
Saule der Pensionsvorsorge aufgebracht werden, kénnen auch als Mitteltrdger fir den mehrge-
schossigen Wohnbau in Niederdsterreich genutzt werden.

Das Land Niederdsterreich hat seit der Ubertragung der Wohnbauférderungskompetenzen auf die Lin-
der hohe Flexibilitdt im Einsatz der Instrumentarien gezeigt. Vor allem hat das Land Niederdsterreich
dem Wohnbau stets einen politischen Stellenwert eingerdaumt. Dies zeigt sich vor allem im hohen Mit-
teleinsatz flr Wohnbauinvestitionen. Eine Beibehaltung dieser politischen Akzentuierung ist unbedingt
erforderlich, gerade um die Standortqualitdt Niederosterreichs weiterhin abzusichern. Kooperationsmo-
delle mit den ansdssigen Finanzinstitutionen in Niederdsterreich wirden es dem Land ermdglichen,
weiterhin eine hohe Wohnbauleistung sicher zu stellen, ohne gleichzeitig mehr Mittel bereitstellen zu
mussen. Das Land kdnnte sich bei der Vergabe von Fordermittel starker auf die Rolle des kurzfristigen
Zwischenwirts zur Initiierung von Wohnbauinvestitionen konzentrieren und sich langerfristig als Garan-
tiegeber zur Absicherung des Systems positionieren.
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