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Vergesellschaftung ist
ein teurer Holzweg

Die Linkspartei stellt in Berlin

fundamentale Regeln infrage

Die Erfolge der AfD in Sachsen-Anhalt und Mecklenburg-Vor-
pommern haben viele Analysen und Kommentare nach sich und
viel Aufmerksamkeit auf sich gezogen. Auch von mir. Zurecht.
Denn der isolationistische wirtschaftspolitische Ansatz der AfD
stellt eine reale Gefahr fir die ohnehin eingetriibten Perspekii-
ven der deutschen Wirtschaft dar. Nostalgie ist keine Strategie.

Aber bei aller berechtigten Kritik an der gesellschafts- und wirt-
schaftspolitischen Ausrichtung der AfD darf man aber das ge-
genuberliegende Extrem im politischen Spektrum nicht tUberse-
hen. In Berlin hat die Linkspartei am 20. September bei der Wahl
zum Abgeordnetenhaus mehr Stimmen als jede andere Partei
gewonnen — inklusive der bis dahin regierenden CDU. Insbeson-
dere bei jungen Wahlerinnen und Wahlern raumte die Linke ab.
Das mag Folge des starken Auftritts in den sozialen Medien sein.
Es liegt aber sicher auch daran, dass die Partei ein Thema hoch-
gezogen hat, das junge Menschen besonders umtreibt: Wie
kann ich in Berlin bezahlbaren Wohnraum finden? Die anderen
Parteien hatten darauf wenig bis keine Antworten. Und die Quit-
tung fur diese Vernachlassigung kam am Wahlsonntag.

Probleme benennen und Probleme losen sind zweierlei

Die Antwort der Berliner Linkspartei zur Linderung der Woh-
nungsnot in der Stadt ist hingegen klar: Vergesellschaftung von
grof3en privaten Wohnungsbauunternehmen. Tatsachlich kann
sich die Partei dabei auf einen Volksentscheid stiitzen, in dem
Berliner Burgerinnen und Burger 2021 mehrheitlich (58 %) dafur
votierten, einen Gesetzentwurf zur Vergesellschaftung grofRer
Wohnungsbauunternehmen zu erarbeiten. Nun bin ich kein Ju-
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rist und will mich zurtckhalten mit der Beurteilung, ob ein Bun-
desland den im Grundgesetz (Artikel 14) verankerten Schutz des
privaten Eigentums einfach so aushebeln kann. Zwar stellt das
Grundgesetz klar, dass Eigentum verpflichtet und der Allgemein-
heit dienen muss. Enteignungen sind demnach nur zum Wohl
der Allgemeinheit moglich. Bislang schien mir aber immer, dass
die Wohnungsbaugesellschaften immerhin dazu beitragen, dass
Uberhaupt Wohnraum entsteht.

Enteignungen waren wohnungspolitisch kontraproduktiv

GroRRe Wohnungsbauunternehmen enteignet zu sehen, mag
dem einen oder der anderen kurzfristig emotional Genugtuung
verschaffen. Aber diese Mal3nahme wurde keine einzige zusatz-
liche Wohnung schaffen. Im Gegenteil: Enteignungen wirden
das Vertrauen in die Verlasslichkeit der Gesetze stark beschadi-
gen und die Investitionen, zumal in den Wohnungsbau, wirden
sinken. Wer wirde ernsthaft noch bauen, wenn das Damokles-
schwert der Enteignung Uber ihr schwebt? Wohnraum wirde
noch knapper werden und Mieten noch unerschwinglicher. Ein
klassisches Eigentor!

Was stattdessen Not tut, ist eine Wirtschaftspolitik, die den Neu-
bau von Wohnungen anreizt, zumal im sozialen Wohnungsbau.
Die Zahl der in Deutschland verfiugbaren Sozialwohnungen ist
seit Jahren rucklaufig, obwohl Wohnen flr immer gréfer wer-
dende Bevdlkerungsschichten DAS soziale Problem darstellt
(siehe Abb.). Wie lasst sich das éandern? Die Bundesregierung
setzte etwa mit dem sogenannten Bauturbo wichtige Anreize.
Aber umsetzen mussen ihn die Stddte und Kommunen, und dort
tut sich bislang noch zu wenig. Genehmigungsverfahren zu ver-
einfachen und billigeres serielles Bauen zu erleichtern, kdnnte
ebenfalls dabei helfen, die hohen Baukosten zu reduzieren.

Enteignung im grofRen Stil ist ein Tabubruch und wird das Ver-
trauen in den Wirtschaftsstandort Deutschland weiter beschadi-
gen. Wer immer sich an der Mehrheitsbeschaffung fur einen sol-
chen Beschluss beteiligt — ob als Koalitionspartner oder ander-
weitig — ist mitverantwortlich fir den 6konomischen Kollateral-
schaden, der dadurch entstehen durfte.

Berlin kann die Enteignung ohnehin nicht finanzieren

Nehmen wir einmal an, Berlin wollte 200.000 Wohnungen ver-
gesellschaften. Nehmen wir weiter an, jede Wohnung ware —
konservativ geschatzt — 200.000 EUR wert. Das wurde bedeu-
ten, dass das Land etwa 40 Mrd. EUR Ausgleichszahlungen an
die bisherigen Eigentimer leisten musste. Woher sollen die
kommen? Und wenn man so viel Geld in die Hand nimmt, ware
es dann nicht besser, damit neue Wohnungen zu bauen? Und
wer glaubt im Ernst, dass die haufig dysfunktionale Berliner Ver-
waltung diesen Wohnraum besser bewirtschaften kann? Enteig-
nung ist kein Weg aus der Wohnungsnot. Erleichterung des Aus-
baus von erschwinglichem Wohnraum hingegen ware eine Lo-
sung, die Uber die Symptombekampfung hinausginge. Just do it!
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Abb.: Anzahl der
Sozialwohnungen in
Deutschland

(in Tausend, bis 2024)
2.500

2.000

1.500

1.000
|| 00
0

© WO N < O 00O N T

(%]

(=] O PPPPP N N N

o o O O O

o~ NN NN
Quelle: Statista, LBBW Research

Woher soll das
Geld fur die

Entschadigun-
gen kommen?

LB=BW


https://de.statista.com/statistik/daten/studie/892789/umfrage/sozialwohnungen-in-deutschland/%5e

Disclaimer:

Diese Publikation richtet sich ausschliellich an Empfanger in der EU, Schweiz, in Liechtenstein und
dem Vereinigten Kénigreich.

Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beab-
sichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen.

Aufsichtsbehdrden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstrale 22, 60314 Frankfurt
am Main und Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117
Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tiberpriifbaren, allgemein zugénglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, firr deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tibernehmen kon-
nen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbesténde in diesen Produkten. Diese Publika-
tion ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot
oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitnéhere Informationen iber konkrete Anlage-
maoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren An-
lageberater.

Wir behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung zu
andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen die-
ser Information nicht vorzunehmen oder voéllig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friiheren Wertentwicklungen, Simulatio-
nen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus,
dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fir den Kunden des
Zuwendungsempfangers zu verbessern.

Zusatzlicher Hinweis fiir Empfénger im Vereinigten Konigreich:

LBBW ist autorisiert und wird reguliert von der Europaischen Zentralbank (EZB), Sonnemannstrale 22,
60314 Frankfurt am Main (Deutschland) sowie von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn (Deutschland) und Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frank-
furt am Main (Deutschland). Zudem ist die LBBW durch die Prudential Regulation Authority (PRA) au-
torisiert und unterliegt der Regulierung durch die Financial Conduct Authority (FCA) sowie einer einge-
schrankten Regulierung durch die Prudential Regulation Authority. Details zum Umfang der Regulie-
rung durch die Prudential Regulation Authority sind auf Anfrage bei uns erhéltlich.

Diese Publikation wird ausschlieflich an professionelle Kunden und geeignete Gegenparteien durch
die LBBW verteilt und nicht an Privatkunden. Im Sinne dieser Regelung bezeichnet ,Privatkunde” eine
Person, die eine oder mehrere der folgenden Voraussetzungen erflllt: (i) ein Kunde im Sinne von Punkt
(7) des Artikels 2(1) der UK-Version der Verordnung (EU) 600/2014, die durch den European Union
(Withdrawal) Act 2018 (EUWA) Teil des UK-Rechts ist (UK MiFIR), der kein professioneller Kunde im
Sinne von Punkt (8) des Artikels 2(1) der UK MiFIR ist; oder (i) ein Kunde im Sinne der Bestimmungen
des Financial Services and Markets Act 2000 (FSMA, in der jeweils aktuellen Fassung) sowie der da-
runter erlassenen Regeln und Verordnungen (die bis zum 31. Dezember 2020 — dem Tag des Endes
der Ubergangsperiode — zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2016/97 iiber den Versicherungsvertrieb
galten), wobei dieser Kunde kein professioneller Kunde im Sinne von Punkt (8) des Artikels 2(1) der UK
MiFIR ware; oder (iii) kein qualifizierter Anleger im Sinne der UK-Version der Verordnung (EU)
2017/1129 Uber den Prospekt, der bei einem 6ffentlichen Angebot von oder der Zulassung von Wert-
papieren zum Handel auf einem geregelten Markt zu veréffentlichen ist, die durch den EUWA Teil des
UK-Rechts geworden ist (UK Prospektverordnung).

Diese Publikation wurde von der LBBW ausschlief3lich zu Informationszwecken erstellt. Sie spiegelt die
Ansichten der LBBW wider und bietet keine objektive oder unabhangige Sicht auf die behandelten The-
men. Die Publikation sowie die darin gedufRerten Ansichten stellen weder eine personliche Empfehlung
noch Anlageberatung dar und sollten nicht als Grundlage fiir eine Anlageentscheidung verwendet wer-
den. Die Eignung einer bestimmten Anlage oder Strategie hangt von den individuellen Umstanden des
Anlegers ab. Sie sollten eigenstandig priifen, ob die in dieser Publikation enthaltenen Informationen fiir
Sie von Relevanz und hinreichend sind, sowie weitere Erkundigungen einholen, einschlieRlich der Ein-
holung unabhangiger Finanzberatung, bevor Sie an einer Transaktion in Bezug auf die in dieser Publi-
kation genannten Finanzinstrumente teilnehmen.

Unter keinen Umstanden dirfen die in dieser Publikation enthaltenen Informationen als Angebot zum
Verkauf oder als Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf eines bestimmten Investments
oder Wertpapiers verwendet oder betrachtet werden. Weder die LBBW noch eines ihrer Tochterunter-
nehmen oder verbundenen Unternehmen, noch ihre Geschaftsfiihrer, Mitarbeiter, Berater oder Beauf-
tragten (ibernehmen Verantwortung oder Haftung fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Genauigkeit
der in dieser Publikation enthaltenen Informationen (oder dafir, ob Informationen in der Publikation
ausgelassen wurden) oder anderer relevanter Informationen, unabhangig davon, ob diese schriftlich,
mindlich, in visueller oder elektronischer Form Gbermittelt oder zugénglich gemacht wurden. Ebenso
haftet LBBW nicht fir Verluste, die sich aus der Verwendung dieser Publikation oder ihrer Inhalte oder
anderweitig im Zusammenhang damit ergeben.

Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen, Aussagen und Meinungen stellen keine 6ffentliche
Aufforderung dar und sind auch nicht Teil einer solchen. LBBW bernimmt keine Verantwortung fir
Tatsachen, Empfehlungen, Meinungen oder Ratschlége, die in einer solchen Publikation enthalten sind,
und lehnt ausdriicklich jegliche Verantwortung fir Entscheidungen oder die Eignung eines Wertpapiers
oder einer Transaktion ab, die darauf basieren. Entscheidungen, die ein professioneller Kunde oder
eine geeignete Gegenpartei trifft, um ein Wertpapier zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten, beruhen
ausschlieRlich auf deren eigenen Uberlegungen und werden in keiner Weise von LBBW unterstiitzt,
beeinflusst oder dieser zugeschrieben.

Die LBBW erbringt keine Anlage-, Steuer- oder Rechtsberatung. Bevor Sie eine Transaktion auf Grund-
lage der in dieser Publikation enthaltenen Informationen eingehen, sollten Sie in Zusammenarbeit mit
Ihren eigenen Anlage-, Rechts-, Steuer-, Regulierungs- und Buchhaltungsberatern die wirtschaftlichen
Risiken und Vorteile sowie die rechtlichen, steuerlichen, regulatorischen und buchhalterischen Eigen-
schaften und Konsequenzen der Transaktion ermitteln.

Landesbank Baden-Wiurttemberg
Cross-Asset- und Strategy-Research | 09.10.2026

Gerne auf LinkedIn verbinden,
einfach QR-Code scannen

Moritz Kraemer
Chief Economist/Head of Research at
LBBW || Senior Fellow SOAS University of ...

LB=BW



