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Nach der Veroffentlichung des Gesetz-
entwurfs vom 26. September und der kla-
ren Positionierung der Fraktionsspitze
der SPD fiir die Einfiihrung von REITs
schien die Debatte um die Einfithrung
und die Ausgestaltung von REITs erledigt
zu sein. Die Initiative Finanzplatz Deutsch-
land (IFD) hatte ganze Arbeit geleistet
und die Vorstellungen der Finanzwirt-
schaft in fast allen wichtigen Punkten
durchsetzen konnen: Einfiihrung der
steuertransparenten REITs zum 1. Januar
2007, Bilanzierung nach HGB, AfA zuge-
standen und ausschiittungstiahig, Fremd-
finanzierung zu 60 Prozent der Werte,
diese nach IFRS ermittelt, Exit Tax fiir Un-
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ternehmen bei Verkauf von Immobilien,
wirtschaftlich umgehbares und dennoch
steuerlich wirksames Streubesitzkriteri-
um, Dienstleistungstatigkeiten in REIT-
Tochtern, hinreichender Handlungsspiel-
raum fiir Portfoliomanagement innerhalb
des REITs und Verhinderung der Wahl-
freiheit zur Borsennotierung und damit
der Private REITs. Gerade mit letzterem
schien ein gutes Geschéftsvolumen fiir die
[nvestmentbanken bei gleichzeitigem
,Denkmalschutz® fiir die offenen Spezial-
fonds gesichert. Allein um ein paar Detail-
probleme rangen noch die Fachleute: Be-
teiligung an REIT-T6chtern und damit
Moglichkeit zur Konzernbildung, Be-

handlung von bereits im Ausland besteu-
erten Ertrigen und Ahnliches. Es war
doch alles so schon: Damit ein Unterneh-
men ein REIT sein darf, muss es zundchst
von Banken an die Borse gebracht werden
und damit es sich die dazugehorigen Ge-
biihren leisten kann, sollte die Exit-Tax
auf REITs beschrinkt werden. Weil auch
der BVT politischen Einfluss hat, wurden
die offenen Fonds bei der Exit-Tax schlief3-
lich zunéchst einbezogen.

Und plétzlich kam just vor der EXPO
REAL aus der Wohnungspolitik das Aus
fiir die Wohnungen als Vermogensgegen-
stand der REITs und noch gréferes Un-
heil drohte: Da soll am Ende ein Kuhhan-
del zwischen SPD und CDU vorbereitet
werden, bei dem die CDU fiir sie mafigeb-
liche Punkte in anderen Bereichen (zum
Beispiel bei der Unternehmenssteuerre-
form) durchsetzten darf und im Gegen-
zug auf die Einfiihrung von REITs ganz
verzichtet. Option oder Drohgebdrde?
Nun konnte man sagen, so ist es halt in der
Politik und nur weil es selbst Nigeria
schafft, einen REIT einzufiihren, miissen
wir das noch lange nicht... wir sind doch
keine Bananenrepublik...

Nimmt man die Entwicklung der Ein-
fiihrung von REITs in Deutschland nicht
als politische Kapriole, so erkennt man,
dass die IFD die Immobilienwirtschaft, zu
der auch der Deutsche Mieterbund ge-
hort, nur unzureichend in den Diskussi-
onsprozess integriert hat. Die Wohnungs-
wirtschaft - und insbesondere die ehe-
mals gemeinniitzige - ist aber auch
aufgrund jahrzehntelanger Abhdngigkeit
von staatlicher Forderpolitik im Deut-
schen Bundestag — und dort nicht nur bei
der SPD - hervorragend verdrahtet. Ver-
treter aus dem BMF haben mehrfach kri-
tisiert, dass die Industrie beziiglich der
REITs nicht mit einer Stimme spriche.
Nun, REITs betrifft im Ergebnis mehr die
Immobilien- als die Finanzwirtschaft, ob-
gleich letztere den Prozess der Einflihrung
lobbyistisch und ministeriell weitaus star-
ker beeinflusst hat, was im Zweifel eine
Kritik an der Immobilienbranche ist. Und
die beiden Brachen haben teilweise iiber-
einstimmende, teilweise aber eben auch
differierende Interessen.

Ein Teil der missachteten Immobilien-
wirtschaft hat gemeinsam mit einigen
Bundestagsabgeordneten der SPD auf
kurzem Dienstweg politisch agiert und
die Wohnungen aus dem REIT ausge-
schlossen und damit dem REIT, den Kom-
munen und sich selbst einen Barendienst



Das Thema REITs midandert seit Jah-

REIT:

27. April 2006: Leo Dautzenberg,
Obmann der Unionsfraktion im Finanz-
ausschuss, dufert sich befremdet iiber
die Meldungen, nach denen Finanzmi-
nister Steinbriick (SPD) Kritikern aus
‘den eigenen Reihen angeboten hat, auf
Wohnungen als Bestandteil von REITs

legung widerspriache den zwischen bei-

Unionspolitiker iberdies fiir unhaltbar.

unternehmen (GdW) fordert fiir ehe-
mals gemeinniitzige Wohnungsunter-
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Umwandlung in einen REIT. Das gelten-
de Steuerrecht wiirde
kommunalen Eigentiimern den Weg zu
REITs versperren, so"der Dachverband,
in dessen Mitgliedsverbidnden 3.200 pri-

organisiert sind.

-

% Peer Steinbriick stellt Abgeordneten der
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erwiesen. Dem REIT, weil gerade Woh-
nungsportfolios als managementintensive
Immobilien mit homogenen Nutzungen
und heterogener Mieterschaft perfekt fiir
REITs geeignet sind und, weil ohne die
Wohnungen das REIT-Volumen und da-
mit die Wettbewerbsfahigkeit eines deut-
schen REIT innerhalb der EU dramatisch
leiden werden. Den Kommunen, weil die-
se doch sowieso auch ohne REITs gezwun-
gen sein werden beziehungsweise aktiv
daran interessiert sind, weitere Woh-
nungsbestinde zu verkaufen und so ei-
nerseits mit geringeren Erlosen rechnen
miissen und sie zudem kein Finanzie-
rungsvehikel vorfinden, welches struktu-
rell an einer langfristigen Eigentiimer-
schaft an den Wohnungen interessiert ist.
Und sich selbst als Teil der Immobilien-
wirtschaft, weil REITs international zum
Industriestandard geworden sind, auf den
Deutschland zumindest fiir den wichtigs-
ten Teilmarkt verzichten soll.

zu verzichten. Eine entsprechende Fest-

nehmen Steuererleichterungen bei einer

ren durch die wirtschaftspolitischen De- |
batten. Im Folgenden einige Stationen
im Leidensweg des Themas Wohnen und

den Partnern getroffenen Absprachen.
Die Kritik an Wohnungs-REITs hilt der |

5. Mai 2006: Der Bundesverband |
deutscher Wohnungs- und Immobilien- |

insbesondere

vate, genossenschaftliche und kirchliche |
- Wohnungsunternehmen sowie Gesell-
schaften im Besitz der offentlichen Hand |

9. Mai 2006: Bundesfinanzminister |

SPD-Fraktion seine Pldne fiir REITSs in
Deutschland vor. Das Konzept bezieht
sich auch auf Wohnungen. Die Bedenken
der REIT-Kritiker in Reihen der SPD
kann Steinbriick offenbar nicht ausriu-
men.

1. Juni 2006: Der Streit um REITs es-
kaliert: Der CDU-Politiker Leo Dautzen-
berg, Leiter der Koalitions-Arbeitsgrup-
pe zu REITs, empfiehlt in einem Ab-
schlussbericht die Einfithrung der Trusts.
Die von SPD-Politikern hervorge-
brachten Bedenken hitten in Experten-
anhoérungen ausgeraumt werden konnen.
Das Bundesfinanzministerium solle nun
ziigig einen Gesetzentwurf vorlegen. Das
stofit auf harten Widerspruch bei den
SPD-Politikern. Sie halten die Probleme
bei REITs nach wie vor fiir ungelost. Von
einem Abschluss der Arbeit der Arbeits-
gruppe konne daher keine Rede sein. Ni-
na Hauer und Florian Pronold werfen
Dautzenberg ,Vertrauensbruch® vor.

8. Juni 2006: Die Einfithrung von
REITs wird nach Einschitzung des Bun-
desfinanzministeriums innerhalb der
ersten fiinf Jahre zu Steuermehreinnah-
men in Hohe von 3,7 Milliarden Euro
fiithren.

13. September 2006: Unions-Frakti-
onsvize Michael Meister sieht in der Dis-
kussion um REITs alle Fragen als geklart
an.

ot

Beachtlich ist, dass eine ganz andere,
vom Europdischen Gerichtshof (EuGH)
initiierte Debatte kaum horbar ist: Am 14.
September hat der EuGH im so genannten
Fall ,,Stauffer” entschieden, dass inner-
halb der EU die Herkunft einer Rechtsen-
titdt nicht fiir deren Besteuerung von Re-
levanz sein kann, also eine italienische
gemeinniitzige Stiftung — daher in Italien
steuerbefreit — in Deutschland nicht der
beschrinkten Steuerpflicht unterworfen
sein kann, wenn es hier auch vergleich-
bare gemeinniitzige Stiftungen gibt, die
steuerbefreit sind. Dieses Urteil kann als
europapolitischer Durchbruch gewertet
werden, flihrt jedoch dazu, dass wohl an-
dere europdische REITs, die in Deutsch-
land investieren, nicht mehr beschrinkt
steuerpflichtig sein werden, wenn es bei
uns auch eine vergleichbare REIT-Struk-
tur gibt. Koalitionsvertrag und Bundesre-
gierung waren stets erpicht, die verldss-
liche Besteuerung ausldndischer Anleger

~ REITs an die beteiligten Ministerien und
Regierungsstellen zur Ressortabstim-
- mung. Es sei realistisch, so eine Ministe-
- riumssprecherin gegeniiber REITs in
' Deutschland, dass der Entwurf im ,,Ok-
tober, November“ ins Bundeskabinett

bisherigen Arbeitsentwurf ab.

- um REITs nimmt eine - nicht ganz {iber-
- raschende - Wendung: Die Herausnah-

- rung verabschiedet den ,,Entwurf eines
- Gesetzes zur Schaffung Deutscher Im-
- mobilien-Aktiengesellschaften mit bor-
- sennotierten Anteilen (REIT-E)“ ,,Be-
~ standsmietwohnimmobilien sind aus
" den zulissigen Investitionen eines REIT

- rechnet das BMF im Friithjahr 2007. Den

- allerdings riickwirkend zum 1. Januar

- Quelle: REITs in Deutschland, eigene Re-
- cherchen
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26. September 2006: Das Bundesfi-
nanzministerium verschickt einen Refe-

rentenentwurf zur Einfithrung von

gehe. Inhaltlich weicht der Entwurf bei
den wesentlichen Eckpunkten nicht vom
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21. Oktober 2006: Das Tauziehen

me von Wohnungen aus deutschen
Trusts ist offenbar beschlossene Sache.
2. November 2006: Die Bundesregie-
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ausdriicklich ausgeklammert. Mit dem
Abschluss des Gesetzgebungsverfahrens
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Ankiindigungen zufolge wird das Gesetz

2007 in Kraft treten.
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deutscher REITs sicher zu stellen. Ver-
nachldssigt wurde hingegen die Frage der
Besteuerung ausldndischer EU-REITs in
Deutschland. Nach ,,Stauffer stehen wir
mit REITs im vollen EU-Wettbewerb, und
das ist gut so. Diesen Wettbewerb insbe-
sondere gegeniiber London miissen wir
als Herausforderung annehmen, doch wir
kénnen ihn nicht gewinnen, wenn wir we-
der Private REITs noch Wohnungen als
Vermogensgegenstand zulassen. Das Zwi-
schenergebnis, keine Private REITs und
keine Wohnungs-REITs, ist als doppelte
Nulllosung eine Blamage, ja ein Skandal.
Ordnungspolitisch wére zudem geboten,
die Exit-Tax fiir Unternehmen unabhin-
gig von Rechtsform und Herkunft der Er-
werber zu gestalten. |

Ramon Sotelo ist Juniorprofessor fiir Im-
mobilienékonomie an der Bauhaus-Uni-
versitdt Weimar.
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