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Residieren
im Derivat

Der Umgang mit Wohneigentum
hat sich geéndert. Die Immobilie ist heute
vor allem eines: Kapital

VON THOMAS STEINFELD

gedruckte Telefonbuch. In anderen

Léndern ist es jedoch schon ver-
schwunden, und so wird es bald auch hier-
zulande sein. Das liegt nicht nur daran,
dass Verzeichnisse von Fernsprechan-
schliissen leicht ins Internet zu {ibertra-
gen, dort allgemein zugénglich und stets
aufdem jilingsten Stand zu halten sind. Das
Telefonbuch gerat vielmehr an sein histori-
sches Ende, weil seine systematische
Grundlage entféllt: die Festnetzverbin-
dung, in des Wortes engster Bedeutung,
némlich die Verkniipfung eines Telefonan-
schlusses mit einem bestimmten Ort. Ein
in Buchform angelegtes Verzeichnis der
Besitzer von Mobiltelefonen wére stattdes-
sen nur fiir alle Kunden einer Telefonge-
sellschaft oder alle Besitzer von Mobiltele-
fonen innerhalb eines nationalen Netzes
anzulegen. Diese wiirden dann, beweglich,
wie sie sind, mit Sicherheit keine gedruck-
ten Telefonbiicher von gigantischem Um-
fang mit sich herumtragen.

Die Zukunft solcher Verzeichnisse lasst
sich in Schweden betrachten. Dort gibt es
Firmen, die nicht nur die Telefonnummer
und (so vorhanden) die Adresse ins Netz
stellen, sondern auch allerhand weitere In-
formationen tiber den Besitzer hinzufii-
gen: den Beruf zum Beispiel, das Alter und
den Ehestand. Vor allem aber ist in diesen
Verzeichnissen eingetragen, ob man Eigen-
tlimer der Wohnung oder des Hauses ist, in
dem man lebt — und es steht dort der Preis,
den man gegenwartig fiir dieses Eigentum
erzielen konnte, wenn man es denn feilbie-
ten wollte. Zugrunde gelegt werden dabei
die beijingsten Verkédufen in der Nachbar-
schaft erreichten Summen, abgerechnet
wird bis auf die Krone genau.

Z war gibt es in Deutschland noch das

Auch wer sein Eigenheim mit
grofem Gewinn abstof3t, muss
danach irgendwo wohnen

Selbstverstandlich ist dieser Eintrag ei-
ne Auskunft zur potenziellen Zahlungsfa-
higkeit des Telefonbesitzers. Aber er ist
noch mehr, namlich ein Indikator fiir ei-
nen grundlegenden Wandel im Umgang
mit Wohneigentum: Die Immobilie er-
scheint nun vor allem als Kapital, und sei
es in der Form, dass sich der jeweilige Ei-
gentiimer alle paar Tage ausrechnet, wie
reich er wére, wenn er denn jetzt verkauf-
te: ,Viele Stockholmer verdienen jeden
Tag 120 Euro nur dadurch, dass sie woh-
nen“ meinte neulich eine schwedische Ta-
geszeitung. Die Immobilie (gemeint ist
hier immer: die selbst genutzte) mag dem
festen Ort nicht entkommen. Aber anihren
Besitzer gebunden ist sie offenbar vor al-
lem durch die Uberlegung, sie bei néchst-
moglicher Gelegenheit mit méglichst viel
Gewinn abzustoflen — auch wenn alle seine
Gedanken insofern illusionér sind, als er
zwar ausziehen kann, aber dennoch irgend-
wo wohnen muss.

Von Johann Wolfgang Goethe gibt es ei-
nen Roman, den ein grofles deutsches
Nachrichtenmagazin vor Kurzem zu einer

missratenen Liebesgeschichte erklarte
und mit dieser Begriindung aus dem Kreis
der literarischen Klassiker aussortieren
will: Gemeint sind die ,Wahlverwandt-
schaften“ aus dem Jahr 1809. Aber das
Buch ist gar keine Liebesgeschichte. Es er-
zahlt vielmehr davon, was passiert, wenn
die Dinge des praktischen Lebens einer
Abstraktion unterworfen werden: wenn
die Liebe einem Ideal von Liebe gehorchen
soll, wenn die Vorstellung eines erfiillten
Lebens auf dem Lande sich gegeniiber
dem Leben auf dem Land verselbsténdigt
— und wenn das Bediirfnis, das Bild eines
gliicklichen Daseins in einem wunderba-
ren Haus zu verwirklichen, dazu fiihrt,

Das, was eine Immobilie
auszeichnet, ist immer noch da.
Denn Land ist unbeweglich

dass man sich dieses Bildes wegen ver-
schuldet. Tatsdchlich ist die Geschichte,
ausder Perspektive des frithen 19. Jahrhun-
derts betrachtet, ganz und gar unerhort:
nicht nur, weil ein Aristokrat sein Land als
Ware betrachtet und also verkauft, son-
dern mehr noch, weil er auf das noch zu ver-
kaufende Land einen Kredit aufnimmt —
um mit dem Geld ein, wie man es heute
nennen wiirde: ,,Traumhaus® zu bauen.

In solchen Verhaltnissen, in solchen Un-
ternehmungen beginnt die Geschichte der
Immobilie. Sie fithrt von Ackerbau und
Viehzucht, die in vorindustriellen Zeiten
die vorherrschenden Bestimmungen von
Land waren, zur Landnahme durch Indus-
trie und Stadtebau. Sie geht vom Lebens-
projekt, so wie es sichim Bau von Eigenhei-
men realisiert, zum Investment, wobei das
Verfligungsrecht iiber Grund und Boden
stets den Kern dieses Wirtschaftsgutes aus-
macht. Am Ende ist das, was eine Immobi-
lie auszeichnet, zwar immer noch da: denn
das Land ist unbeweglich. Und doch ist die
Abstraktion in ihre Substanz eingezogen:
Wenn ein Quadratmeter Wohnraum in
Stockholm — wie auch in Miinchen - heute
mehr als das Doppelte von dem kostet, was
vor zehn Jahren dafiir verlangt wurde,
dann spiegelt sich darin eine Entwicklung,
die man auf Englisch ,financialisation®
nennt. Sie stellt sich als gedanklicher Uber-
gang von der Unbeweglichkeit von Grund
und Boden in die Beweglichkeit von Kapi-
tal dar, von der Immobilie zur Mobilie.

Dieser Ubergang bildet den systemati-
schen Abschluss der Entwicklung, deren
Anfang Johann Wolfgang Goethe in den
,Wahlverwandtschaften“ schilderte. Er
stellt etwas historisch Neues dar. Denn so
lange es schon die Spekulation mit Immo-
bilien geben mag: Bis vor Kurzem bestand
sie vor allem in der Spekulation auf eine
steigende Nachfrage nach Immobilien —
bei notwendig zunehmender Knappheit
des Guts. Mit der Deregulierung des Kredit-
markts, also etwa von den Achtzigern an,
beginnt die Spekulation allerdings nicht
nur auf die Nachfrage zu reagieren, son-
dern auch auf sich selbst. Seitdem werden
Immobilien teurer, weil sie teurer werden:
Je mehr die Preise steigen, desto gréfier
werden die Kredite, die zu ihrem Erwerb

noétig sind, desto mehr Kaufkraft wird ge-
schaffen, desto hoher werden die Preise.
»7Alles Ideelle, sobald es vom Realen gefor-
dert wird", sagte Johann Wolfgang Goethe
im Sommer 1810 in einem Gesprédch mit
Friedrich Wilhelm Riemer, ,,zehrt am Ende
dieses und sich selbst auf. So der Kredit (Pa-
piergeld) das Silber und sich selbst“ Man
kann diese Regel auch anders ausdriicken:
Wenn die Summe der Immobilienkredite
um zehn Prozent wichst, steigen die Immo-
bilienpreise, wie der Internationale Wah-
rungsfonds jlingst ausgerechnet hat, um
sechzehn Prozent — worauf dann die Kredi-
te weiter wachsen, und so geht es fort.

In einem jiingst erschienenen Buch mit
dem Titel ,Rethinking the Economics of
Land and Housing“ (London 2017) erklaren
britische Wirtschaftswirtschaftler um den
Okonomen Josh Ryan-Collins, in welchem
Mafie der Immobiliensektor zu einem der
wichtigsten Wirtschaftsbereiche wurde,
so sehr, dass er die mafigebliche Kraft im
gesamten Finanzgewerbe wurde — in dop-
pelter Hinsicht: im Hinblick darauf, dass
Immobilienkredite in allen industrialisier-
ten Ladndern des Westens mittlerweile den
grofiten Teil der insgesamt von Banken ver-
gebenen Kredite bilden, aber auch, weil Im-
mobilie als die mit Abstand wichtigste Si-
cherheit bei der Vergabe von Krediten gilt.
So kommt es dann, dass sich die Vermo-
gensverhdltnisse der Biirger zunehmend
am Immobilienbesitz entscheiden (wer ei-
ne Wohnung besitzt, ist wohlhabend, wer
nicht, wird es nicht mehr werden). Und es
gilt nicht minder, dass sehr viel Kapital,
das in gesellschaftliche Produktivitét in-
vestiert werden konnte, zunehmend in im-
mobilen Anlagen ruht.

Und es ist nicht die Wohnung, deren
Preis so sehr steigt. Die Steigerung der Her-
stellungskosten halten sich im Rahmen
der tiblichen Inflationsraten. Es sind
Grund und Boden, die teurer werden, auch
wenn man im Fall vieler Eigentumswoh-
nungen nur mit einigen Hundertsteln dar-
an beteiligt sein mag. Und Grund und Bo-
den sind es, die als Sicherheiten fiir den
Kredit stehen miissen, obwohl ihr Wert
langst nur noch in einem spekulativ be-
rechneten Wert besteht. Die Vorstellung,
mit einer Investition in eine Immobilie bin-
deman das Geld an etwas Stabiles und Not-
wendiges, entpuppt sich auf diese Weise
alseine Schimére der finanziellen Spekula-
tion. Man mag zwar darin wohnen kénnen,
dochresidiert man tatséchlichin einem De-
rivat der Finanzwirtschaft. Diese Entwick-
lung beginnt, wenn der Wert der Immobi-
lien schneller steigt als das durchschnittli-
che Einkommen - eine Entwicklung, die
durch niedrige Zinsen verstidrkt wird. Sie
endet in der Erwartung einer radikalen
Korrektur der Preise nach unten.

Ein Leben in Stockholms Zentrum
wire nicht weniger attraktiv,
wenn die Wohnungen billig wiren

Inder Furcht vor der ,,Blase“ dufiert sich
die Ahnung, dass sich die Verhéltnisse von
allen realen Bestimmungen emanzipiert
haben. Tatséchlich ist es ja so, dass ein Le-
ben in der Innenstadt von Miinchen, Lon-
don oder Stockholm nicht weniger attrak-
tivware, wenn die Wohnungen so billig wé-
ren, wie sie das bis vor einiger Zeit in Berlin
waren. Ob es eine ,Immobilienblase gibt
oder nicht, und, geféhrlicher noch: ob sie
platzt oder nicht, ist deswegen gerade
nicht gesagt. Denn Immobilien gehoren of-
fenbar mittlerweile zur Finanzwirtschaft,
und diese zeichnet sich dadurch aus, dass
sie sich von der produzierenden Wirt-
schaft emanzipiert hat und diese trotzdem
beherrscht. Sie ist das ,,Ideelle®, das vom
Realen nicht gefordert wird — bis auf Weite-
res jedenfalls, denn so geht es, solange es
geht, und wenn es nicht mehr geht, geht es
nicht mehr.



