POLYTECHNISCHE UNIVERSITAT VON MADRID
Hohere Fachschule fur Bauwesen

Analyse des
Kapitalisierungsprozesses
im spanischen

Immobiliensektor

PROMOTIONSARBEIT

Eingereicht zur Erlangung des Doktorgrades von:

Alejandro Segura de la Cal

Diplom-Ingenieurin fiir Bauwesen Diplom-
Ingenieurin fiir Wirtschaft
Technischer Architekt
Master-Abschluss in Wirtschaftswachstum und nachhaltiger Entwicklung

ORIGINALFASSUNG AUF SPANISCH, UBERSETZUNG VON
DEEPL UNGEPRUFT



Madrid, 2024



POLYTECHNISCHE UNIVERSITAT VON
MADRID
Hohere Fachschule fiir Bauwesen

LA TECNICA SUPERIOR

EDIFICACION

PhD in Technologischer Innovation im Bauwesen

Analyse des Kapitalisierungsprozesses

im spanischen Immobiliensektor

Analyse des Kapitalisierungsprozesses des Immobiliensektors in Spanien

PROMOTIONSARBEIT

Eingereicht zur Erlangung des Doktorgrades von:

Alejandro Segura de la Cal

Hochschulabschluss in Gebdudetechnik (UPM)
Hochschulabschluss in
Wirtschaftswissenschaften (UNED)

Technischer Architekt (UPM)

Master in Wirtschaftswachstum und nachhaltiger Entwicklung (UCLM)

Unter der Leitung von:
Dr. Inmaculada Martinez Pérez Dr.

Antonio Martinez Raya

Madrid, 2024






Titel: Analyse des Kapitalisierungsprozesses im spanischen Immobiliensektor
Autor: Alejandro Segura de la Cal
Doktoratsprogramm: Doktorat in technologischer Innovation im Bauwesen
Betreuung der Dissertation:

Dr. Inmaculada Martinez Pérez Dr.

Antonio Martinez Raya

Externe Gutachter:

Dissertationstribunal:

Datum der Verteidigung:






Fir die Gesellschaft in ihrem Streben nach Freiheit






Danksagung

Die hier vorgelegte Arbeit ist das Ergebnis des Beitrags zahlreicher Personen, die direkt
oder indirekt dazu beigetragen haben, dass die Entwicklung von Kenntnissen, Kriterien
und Sensibilitdten zu diesem Thema mdglich war, und die Uber die notwendige
Motivation und Zeit verflgten. Ich méchte all jenen danken, die dies emmoglicht haben,
wobei ich diejenigen hervorheben mochte, die meiner Meinung nach einen
besonderen Einfluss auf die Entwicklung des hier Vorgestellten hatten:

Zuallererst mochte ich meinen Direktoren Inmaculada Martinez und Antonio Martinez
fur ihr Vertrauen und ihre volle Unterstitzung danken, ohne deren Anleitung es nicht
moglich gewesen ware, jeden Schritt in die richtige Richtung zu machen.

Ich méchte meinen Kollegen an der Universidad Politécnica de Madrid, der ETS de
Ingenieria Aeronautica y del Espacio und der Abteilung fir Organisationstechnik,
Betriebswirtschaft und Statistik, fur ihr Vertrauen und ihre Geduld bei der Erleichterung
meiner Forschungsarbeit und fur die Einbringung ihres Wissens bei der Entwicklung
von Ideen danken, mit besonderem Dank an Rafael Gonzalez, Javier Espina und
Gustavo Morales fur ihre Beitrage. Ich mochte auch meinen Kollegen an der ETS de
Edificacion danken, die mich immer motiviert haben, meine Lehrberufung und mein
Forschungsinteresse zu entwickeln, insbesondere Alfonso Cobo und Nuria Llaurado,
die meine Lehrer waren, bevor sie meine Kollegen wurden.

Mein besonderer Dank gilt den Professoren der La Sapienza in Rom, die mich vom
ersten Tag an in ihr Team aufgenommen haben und den Forschungsaufenthalt zu
einer einzigartigen Erfahrung machten.

Mein besonderer Dank gilt den Unternehmern, die seit Beginn meiner beruflichen
Laufbahn zu meinem Wachstum beigetragen haben, Eduardo de la Cal und meinen
Kollegen bei UNIPYME, von denen ich Guillermo Marcos (f), Luis Cascales und
Augusto de Castafieda ausdricklich erwahnen mdochte. Ich mdchte auch Javier
Moreno, Jorge Sierra, Maria Gonzalez, Miguel Linera, Joao Matoso, Luis Alves Costa ()
und Pedro Alves Costa (1) danken, die es mir ermdglicht haben, Seite an Seite mit
ihnen zu arbeiten, um unsere Unternehmensprojekte zum Erfolg zu flhren,
ausgehend von der Uberzeugung, dass unternehmerischer Erfolg nur dann erzielt
werden kann, wenn man der Gesellschaft einen Mehrwert bietet.

Meinen Freunden, insbesondere Ignacio Izaga, José Gismero und Antonio Gonzalez, die
durch standige Diskussionen zur Entwicklung der hier vorgestellten Ideen
beigetragen haben.

Und schlieBlich meiner Familie, denn ich verdanke ihr alles, was ich bin. Meinen

Eltern, Teresa und Jesus, meiner Schwester Teresa und meiner Frau Maria fir ihre
\"



Danksagung
grenzenlose Liebe.

Vi



Vii



Abstrakt

Die heutige Wirtschaft basiert auf der Existenz von zwei Produktionsfaktoren (PF)
(Arbeit und Kapital), die die Beziehungen aller Menschen untereinander und mit der

Umwelt bestimmen. Es handelt sich um eine Grundlage, die als zentraler Punkt des
wirtschaftlichen Denkens, der Eigentumsrechte, des Offentlichen Handelns, der

Unternehmensbuchhaltung oder der Nachhaltigkeit des Planeten fungiert, da sie die

Behandlung der Elemente, die in der Wirtschaft interagieren, und die von ihnen erzielten

Ertrdge definiert. Die Wirtschaft behandelt Kapital als etwas anderes als Arbeit, indem
sie Elemente wie landwirtschaftliche Grundstlcke, stddtische Fldchen, Minen,
Kohlenwasserstoffvorkommen, Tiere, Gebdude, Maschinen, Software, Marken oder

Patente als VermOgenswerte behandelt. Dabei handelt es sich um eine Reihe von

Elementen mit unterschiedlichen Merkmalen, da diejenigen, die eine unbegrenzte Dauer

haben, ebenso als Kapital behandelt werden wie diejenigen, die unbefristet sind,

diejenigen, die Leben haben, und diejenigen, die trdge sind, oder diejenigen, die durch

menschliches Handeln geschaffen wurden, sowie die natlrlichen G Uter, die unabhéangig

vom Markt existieren.
Unter den InvestitionsgUtern stellt der Immobiliensektor den wichtigsten VermOgenswert
in der heutigen Welt dar, denn er macht zwei Drittel des gesamten VermOgens in der

Wirtschaft aus, einschlie8lich Wohnungen, BUros und Infrastrukturen. Es handelt sich um
einen Sektor mit einzigartigen wirtschaftlichen Auswirkungen, da er ein unbestimmtes und
knappes nattrliches Gut wie Grund und Boden mit anderen Elementen wie
Baumaterialien und der mit dem Bau verbundenen Arbeit kombiniert. IThre Merkmale

machen sie zu einer einzigartigen Anlageform, die die Rentabilitdts- und

Risikom Oglichkeiten der Mdarkte mit denen der Sicherheit und der Familie als Heim des
Menschen verbindet. Immobilieninvestitionen gewinnen an Bedeutung in einem Kontext,

in dem das akkumulierte Kapital der Gesellschaft stédndig wdchst, was zu einer Kluft
zwischen den Wohnungspreisen und der individuellen Investitionskapazitdt der BUrger

fuhrt. Unter diesen Bedingungen hat die Marktfunktion Vorrang vor der

Haushaltsfunktion, was erhebliche wirtschaftliche und soziale Auswirkungen hat.
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Abstrakt

Die Arbeit beginnt mit einer Analyse des Kapitalisierungsprozesses des Immobiliensektors in
Spanien, wobei das Konzept der Finanzialisierung, die Rolle der Regulierung und die
Marktaktivitit von Immobilien-Investmentgesellschaften untersucht werden. Die erzielten
Ergebnisse fiihren zu einer Untersuchung der Beziehung zwischen diesen Elementen und dem
RP der Wirtschaft als Grundlage des Systems. Auf der Grundlage der Untersuchung der RP
wird eine neue Klassifizierung in Form von Raum, triger Materie, Lebewesen, Arbeit und
Kapital vorgeschlagen, die die Merkmale jedes einzelnen Elements auf der hochsten
Aggregationsebene beriicksichtigt. Diese Klassifizierung fiihrt zu einer Neuformulierung der
aggregierten Produktionsfunktion und zur Untersuchung der Auswirkungen auf verschiedene
Aspekte der Wirtschaft, wie z. B. die finanzielle Darstellung der RP, ihre Verbindung mit den
Haushalts- und Marktfunktionen, ihre Beziehung zur Nachhaltigkeit der Bedingungen auf der
Erde und ihre Beziehung zum offentlichen Handeln.



Die Ergebnisse zeigen, wie die Anwendung des oben vorgestellten Rahmenprogramms zu

bedeutenden Verdnderungen im Wirtschaftssystem fuhrt, die den Zugang der
Gesellschaft zu den Ressourcen der Natur beglinstigen und die individuellen Anreize
schltzen, die Arbeit und Investitionen als Quelle der Schaffung von Wohlstand fordern.

Dies ermOglicht eine Verbesserung der Effizienz- und Gerechtigkeitskriterien der Markte
unter den Bedingungen der Nachhaltigkeit und erleichtert gleichzeitig die De-
Kapitalisierung des Wohnraums zur Verteidigung seiner Funktion als Heim fUr den

Menschen.

Zusammenfassung

Die heutige Wirtschaft basiert auf der Existenz von zwei Produktionsfaktoren (Arbeit
und Kapital), die die Beziehungen aller Menschen untereinander und mit der Umwelt
bestimmen. Es handelt sich um eine Grundlage, die als zentraler Punkt des
wirtschaftlichen Denkens, der Eigentumsrechte, des o6ffentlichen Handelns, der
Unternehmensbuchhaltung oder der Nachhaltigkeit des Planeten fungiert, da sie die
Behandlung der Elemente, die in der Wirtschaft interagieren, und die von ihnen erzielten
Ertrage definiert. Die Wirtschaft behandelt Kapital als etwas anderes als Arbeit, indem
sie Elemente wie landwirtschaftiche Grundstiicke, stadtische Flachen, Minen,
Kohlenwasserstoffvorkommen, Tiere, Gebaude, Maschinen, Software, Marken oder
Patente als Vermogenswerte behandelt. Dabei handelt es sich um eine Reihe von
Elementen mit unterschiedlichen Merkmalen, da Elemente, die eine unbegrenzte
Dauer haben, ebenso als Kapital behandelt werden wie solche, die unbefristet sind,
solche, die Leben haben, im Gegensatz zu solchen, die trage sind, oder solche, die
durch menschliches Handeln geschaffen wurden, sowie naturliche Guter, die
unabhangig vom Markt existieren.

Unter den Investitionsgutern stellt der Immobiliensektor den wichtigsten Vermoégenswert
in der heutigen Welt dar, denn er macht zwei Drittel des gesamten Vermdgens in der
Wirtschaft aus, einschlieRlich Wohnungen, Blros und Infrastrukturen. Es handelt sich
um einen Sektor mit einzigartigen wirtschaftlichen Auswirkungen, da er ein
unbestimmtes und knappes nattirliches Gut wie Grund und Boden mit anderen Elementen
wie Baumaterialien und der mit dem Bau verbundenen Arbeit kombiniert. Ihre Merkmale
machen sie zu einer einzigartigen Anlageform, die die Rentabilitdts- und
Risikomdglichkeiten der Markte mit denen der Sicherheit und der Familie als Heim
des Menschen verbindet. Immobilieninvestitionen gewinnen an Bedeutung in einem
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Kontext, in dem das akkumulierte Kapital der Gesellschaft standig wachst, was zu einer
Kluft zwischen den Wohnungspreisen und der individuellen Investitionskapazitat der
Burger fuhrt. Unter diesen Bedingungen hat die Marktfunktion Vorrang vor der
Haushaltsfunktion, was erhebliche wirtschaftliche und soziale Auswirkungen hat.
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Zunachst wird der Prozess der Kapitalisierung des Immobiliensektors in Spanien
analysiert, wobei das Konzept der Finanzialisierung, die Rolle der Regulierung und die
Marktaktivitat von Immobilieninvestmentgesellschaften untersucht werden. Die
Ergebnisse fuhren zur Untersuchung der Beziehung zwischen diesen Elementen und den
PFs der Wirtschaft als Grundlagen des Systems. Auf der Grundlage der Untersuchung
der PFs wird eine neue Klassifizierung in Form von Raum, tradger Materie, lebenden
Dingen, Arbeit und Kapital vorgeschlagen, die die besonderen Merkmale eines jeden
auf der hochsten Aggregationsebene berlcksichtigt. Diese Klassifizierung fuhrt zu
einer Neuformulierung der aggregierten Produktionsfunktion und zur Untersuchung
der Auswirkungen auf verschiedene Aspekte der Wirtschaft, wie z. B. die finanzielle
Darstellung der PF, ihre Verbindung mit den Haushalts- und Marktfunktionen, ihre
Beziehung zur Nachhaltigkeit der Bedingungen auf der Erde und ihre Beziehung zum
offentlichen Handeln.

Die Ergebnisse zeigen, wie die Anwendung der oben vorgestellten PFs signifikante
Veranderungen im Wirtschaftssystem einleitet, die den Zugang der Gesellschaft zu
den Ressourcen der Natur begunstigen und individuelle Anreize schutzen, die Arbeit
und Investitionen als Quelle der Wohlstandsbildung férdern. Dies ermdglicht eine
Verbesserung der Effizienz- und Gerechtigkeitskriterien der Markte unter den
Bedingungen der Nachhaltigkeit und erleichtert gleichzeitig die Dekapitalisierung des
Wohnraums zur Verteidigung seiner Funktion als Heim fir den Menschen.

Sintesi

Die westliche Wirtschaft basiert auf der Existenz von zwei Produktionsfaktoren (Arbeit
und Kapital), die die Beziehungen aller Menschen untereinander und zur Umwelt
bestimmen. Diese Grundlage ist von zentraler Bedeutung fiir das wirtschaftliche Denken,
die Eigentumsrechte, das offentliche Handeln, die Rechnungslegung der Unternehmen
oder die Nachhaltigkeit des Planeten, da sie die Behandlung der Elemente, die in der
Wirtschaft zusammenspielen, und die von ihnen erzielten Ertrdge definiert. Die Wirtschaft
betrachtet Kapital als etwas anderes als Arbeit und behandelt Elemente wie
landwirtschaftliche Fldichen, stddtische Gebiete, Minen, Kohlenwasserstoffvorkommen,
Tiere, Gebdude, Maschinen, Software, Mdrkte oder kleine Unternehmen als
Vermégenswerte. Es handelt sich um eine Reihe von Elementen mit unterschiedlichen
Merkmalen, denn diejenigen, die eine unbegrenzte Dauer haben, werden ebenso als
Kapital behandelt wie diejenigen, die unbefristet sind, die ein Leben haben und
diejenigen, die trdge sind, oder diejenigen, die durch menschliches Handeln geschaffen

wurden, sowie die natiirlichen Giiter, die unabhdngig vom Markt existieren.
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Unter den Investitionsgltern stellt der Immobiliensektor den wichtigsten Aktivposten der
Weltwirtschaft dar, mit zwei Dritteln aller in der Wirtschaft vorhandenen G Uter, unter denen

Haéuser, Blros und
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Infrastruktureinrichtungen. Es handelt sich um einen Sektor mit einzigartigen
wirtschaftlichen Auswirkungen, da er eine unbestimmte und knappe natiirliche Ressource
wie Grund und Boden mit anderen Elementen wie Baumaterialien und den fiir die
Realisierung erforderlichen Arbeitskrdiften kombiniert. Ihre Eigenschaften machen sie zu
einer einzigartigen Anlageform, die die Méglichkeiten der Rentabilitit und des Risikos auf
den Mdrkten mit denen der Sicherheit und der Familie als Lebensraum fiir den Menschen
verbindet. Immobilieninvestitionen gewinnen vor dem Hintergrund einer kontinuierlichen
Zunahme des von der Gesellschaft angehduften Kapitals an Bedeutung, was zu einer Kluft
zwischen den Wohnungspreisen und der individuellen Investitionskapazitiit der Biirger
fiihrt. Unter diesen Bedingungen iiberwiegt die Rolle des Marktes gegeniiber der der

Familie, was erhebliche wirtschaftliche und soziale Auswirkungen hat.

Der Artikel geht von der Analyse des Kapitalisierungsprozesses des Immobiliensektors in
Spanien aus und befasst sich mit dem Konzept der Finanzialisierung, der Rolle der
Regulierung und der Marktaktivitit von Immobilieninvestmentgesellschaften. Die erzielten
Ergebnisse fiihren zur Untersuchung der Beziehung zwischen diesen Elementen und dem
PF der Wirtschaft als Grundlage des Systems. Auf der Grundlage der Untersuchung der
PF’s wird eine neue Klassifizierung in Form von Raum, trdger Materie, lebenden Ressourcen,
Arbeit und Kapital vorgeschlagen, die die besonderen Merkmale jedes einzelnen auf der
hochsten  Aggregationsebene  beriicksichtigt.  Diese  Klassifizierung  fiihrt  zur
Neuformulierung der Aggregierten Produktionsfunktion und zur Untersuchung ihrer
Auswirkungen auf verschiedene Aspekte der Wirtschaft, wie die finanzielle Darstellung der
Berufsbildung, ihre Beziehung zu den Haushalts- und Marktfunktionen, ihre Beziehung zur
Nachhaltigkeit der Bodenbedingungen und ihre Beziehung zu éffentlichen Mafsnahmen.

Die Ergebnisse zeigen, wie die Umsetzung des oben vorgestellten Rahmenprogramms zu
erheblichen Verdnderungen im Wirtschaftssystem fiihrt, die den Zugang der Gesellschaft zu
den natiirlichen Ressourcen begiinstigen und die individuellen Anreize schiitzen, die Arbeit
und Investitionen als Quelle der Schaffung von Wohlstand fordern. Auf diese Weise kénnen
wir die Effizienz- und Fairnesskriterien der Mdrkte unter nachhaltigen Bedingungen
verbessern und gleichzeitig die Dekapitalisierung von Wohngebduden unter Wahrung

ihrer Funktion als Wohnraum fiir Menschen erleichtern.
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Definitionen

* Nachhaltiges menschliches Handeln: ein Konzept, das auf dem &sterreichischen
Subjektivismus in der Erforschung menschlichen Handelns in Verbindung mit
der Suche nach statischen Kriterien der Nachhaltigkeit beruht.

¢ Billion: Es wurde das amerikanische Kriterium verwendet, wonach eine Billion
gleich einer Milliarde ist. Eine Billion wird auf tausend Milliarden angewandt,
eine Million auf eine Million.

o Kapitalisierung der Natur: Prozess, bei dem die Produktionsfaktoren Inerte
Materie und Lebewesen als FP-Kapital betrachtet werden.

o Marktschaffung: der Prozess, durch den die Gulter der Natur als
Produktionsfaktoren in den Markt integriert werden.

* Produktionsfaktoren (FP): Faktoren, die fur die Produktion von Gutern
eingesetzt werden; sie werden in aggregierter Form verwendet, sofern nicht
ausdricklich erwahnt. Sein:

o FP-Klassiker: Land (R), Arbeit (L) und Kapital (K).

o Vorgeschlagene Rahmenprogramme: Raum (S), Inerte Materie (M),
Lebende Dinge (B), Arbeit und Kapital.

= Natur VET: Raum, trdge Materie und lebende Dinge. Der Begriff
primare PF wird ebenfalls verwendet.

Lesen Sie "die PF" fur den Singular und "die PFs" fir den Plural.

e Finanzialisierung: der Prozess, durch den die Finanzmarkte starker in das
Funktionieren der Wirtschaft einbezogen werden. Die Definitionen der
verschiedenen Autoren sind in Abschnitt 2.1.1 enthalten.

* Produktionsfunktion: wirtschaftliche Beziehung, die die Menge des erzeugten
Produkts (abhangige Variable) in Abhangigkeit von den eingesetzten
Produktionsfaktoren definiert. Die folgenden Produktionsfunktionen werden
hauptsachlich verwendet:

o Klassisch: x=f(R, L, K)
o Neoklassisch: x=f(L, K)
o Vorschlag: x=f(S, M, B, L, K)

e Nachhaltiges Angebot: Grenzwert des Verbrauchs eines PF, der mit der
Grenze der nachhaltigen Produktionsmoglichkeiten verbunden ist, d. h. die
Grenzmenge, die die Kriterien der Nachhaltigkeit und der Nicht-Nachhaltigkeit
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Definitionen
trennt.

 Nachhaltigkeit (statisch): Erhaltung der gegenwartigen Okosystembedingungen
fur kinftige Generationen.
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Nachhaltigkeit (Dynamik): kontinuierliche Verdnderung des Gleichgewichts
von Okosystemen, unabhangig davon, ob sie auf natiirliche oder vom Menschen
verursachte Ursachen zurlckzuflhren ist.

Erde: "Erde" wird zur Bezeichnung des "Planeten Erde", "FP Erde" oder
"Erde" fir den Produktionsfaktor und "Land" fir die allgemeine Verwendung
verwendet.
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EINFUHRUNG

1. EINFUHRUNG

Wohnen ist ein notwendiges Gut flr den Menschen; es hat grundlegende Bedeutung flr
Fragen wie Sicherheit, Identitat oder individuelle Entwicklung. Fur einen Teil der
Bevolkerung ist sie das Haupteigentum, fir einen anderen Teil das
Haupteinkommensziel. Insgesamt ist die Wohnung das grofdte soziale Gut und auch
ein zivilisatorisches Gut, das zur Definition der Struktur und der Werte der Gesellschaft
beitragt. Aus all diesen Griinden ist es umso wichtiger, die Grundlagen zu verstehen,
auf denen der Wohnungsmarkt aufgebaut ist.

Gegenwartig fungiert Wohnraum als ein auf den Markten verfligbarer Vermogenswert,
der von allen Blrgern unter ahnlichen Bedingungen wie jeder andere erworben oder
verkauft werden kann. Aufgrund ihrer zeitlichen Stabilitat, ihrer geringen Liquiditat und
ihrer geringeren Volatilitat ist sie eine Immobilie mit einzigartigen Merkmalen, die den
Portfolios der Anleger Sicherheitskriterien verleihen kann.

Auf der stéandigen Suche nach Anlagemdglichkeiten bietet der Immobilienmarkt neue
Maoglichkeiten, die Erwartungen an das Verhaltnis zwischen Rentabilitat und Risiko zu
verbessern. Die Mdglichkeit, Immobilien in liquide Vermdgenswerte umzuwandeln und
dabei ihre Stabilitdt zu bewahren, wird zu einem Weg, wie die Dynamik des Marktes
an Immobilieninvestitionen teilhaben und Wohneigentum in eine neue Form der
Einkommenserzielung verwandeln kann. Unter dieser Perspektive werden Wohnungen
zu Waren, die unter Marktbedingungen konsumiert werden, eine Situation, die es
ermoglicht, dass die Generierung von Mieteinnahmen zu einem Beitrag zum
Einkommen der Lander wird, der sich positiv auf die politische Aktivitat auswirkt.



Alejandro Segura de la Cal

Die oben beschriebene Situation findet ihren Platz in der bereits erwahnten Rolle des
Wohnraums als Kapitalgut, das durch die Existenz eines gesellschaftlichen
Konsenses Uber die Eigentumsrechte an diesem Gut gestitzt wird. Die Betrachtung
von Wohnraum als Kapitalgut wiederum findet Unterstitzung in einer
Wirtschaftswissenschaft, die ihre Forschungsanstrengungen auf Fragen im
Zusammenhang mit Wirtschaftssystemen, Wettbewerbsbedingungen oder dem
Wohlergehen der Burger konzentriert und dabei meist eine Welt annimmt, in der sich
zwei PF in Form von Arbeit und Kapital gegeniberstehen, wahrend die Besonderheit
von Grund und Boden als eine weitere Form von Kapital aufgenommen wird.

Dieser Kontext pragt eine Gesellschaft, die in den letzten zwei Jahrhunderten den hdchsten
Grad an menschlicher Entwicklung erlebt hat, indem sie Bevolkerungswachstum und
einen beispiellosen allgemeinen Anstieg der Lebensbedingungen kombiniert und
gleichzeitig die Ausweitung der Grenzen von Technologie und Wissen ermdglicht hat.
Diese Entwicklung hat sich jedoch nicht gleichmafig auf die gesamte Gesellschaft
ausgewirkt, sondern vor allem auf einen Teil der Bevolkerung, wahrend sich die
Lebensbedingungen fir andere nicht verschlechtert haben oder sogar noch
verschlechtert wurden. So ist eine Situation des Elends zu beobachten, in der ein grol3er
Teil der Bevolkerung keinen Zugang zu den Quellen des Lebensunterhalts hat, keine
Rechte an dem von ihr bewohnten Raum besitzt, keinen Zugang zu den
landwirtschaftlichen Quellen hat, die ihren Lebensunterhalt sichern, und Uber keinerlei
Kapital verfligt - Bedingungen, die sich mit einer prekaren Ausbildung verbinden, die
ihre Mdglichkeit erschwert, in einer komplexen Gesellschaft einen Beitrag zu leisten.

Die Suche nach Lésungen hat dazu geflihrt, dass sich Uber weite Strecken des 20. und zu
Beginn des 21. Jahrhunderts zwei weitgehend gegensatzliche Wirtschaftsmodelle
gegentberstanden, die jedoch nicht in der Lage waren, eine umfassende Antwort auf
die Bedurfnisse der Birger zu geben. Der Kommunismus scheiterte an seiner
mangelnden Menschenkenntnis, da dieses Modell den Einzelnen davon abhalt, zum
Wohl der Gesellschaft beizutragen, und gleichzeitig die Information als
Entscheidungsmechanismus einschrankt, wenn nicht gar ausschaltet. Im Gegensatz
dazu wird das Modell, das sich durchgesetzt und ein hoheres Wohlstandsniveau
erreicht hat, je nach Befurworter mit unterschiedlichen Namen bezeichnet. Es wird
vor allem als neoliberal bezeichnet, da es die Globalisierung und das Profitstreben
kritisiert, wahrend es gleichzeitig als sozialdemokratisches Modell gilt, da die am
weitesten entwickelten Staaten mit bis zu flinfzig Prozent des Jahreseinkommens in die
Wirtschaftstatigkeit eingreifen. Es handelt sich um ein Modell, bei dem das Eigentum in
seiner Maximierungsfunktion grof3tenteils in privater Hand ist, wahrend die von ihm
erwirtschafteten Renten fir eine 6ffentlich-private Verteilung interveniert werden.

2



Alejandro Segura de la Cal

Reprasentation einer Gesellschaft, die heute ihren hdochsten Ausdruck in der Rolle
der Nationalstaaten und der internationalen Organisationen findet, die dafur sorgen sollen



EINFUHRUNG

die Verbesserung der Lebensbedingungen und das Streben nach dem Gemeinwonhl
fur alle Burger. Institutionen, die einen Teil des auf den Markten produzierten Wertes
nehmen und ihn fir die von ihnen als notwendig erachteten sozialen Zwecke
verwenden. In ihrer Rolle kdnnen sie die unmittelbare Wirkung haben, die Existenz von
Gruppen von Menschen zu verbessern, aber gleichzeitig verandern sie die Anreize flr
menschliches Handeln in einem Ausmal}, das unmdglich zu bestimmen ist.

Dieser Kontext zeigt eine Gesellschaft, in der unternehmerisches Handeln und sogar
die Schaffung von Reichtum von einem Teil der Bevolkerung als egoistisches Verhalten
im Streben nach Profit angesehen wird, da man davon ausgeht, dass sie den Wert der
Gesellschaft absorbieren, ohne die Beitrage zu wurdigen, die dieselben Personen durch
Dienstleistungen fir die Birger vom Markt aus leisten oder geleistet haben. Diese
negative Betrachtung, zusammen mit der Steuerlast, die fur das Streben nach dem so
genannten Gemeinwohl zu zahlen ist, halt die Blrger davon ab, ihre Zeit und
Ressourcen zu investieren.

Die oben beschriebene Situation und das Geflhl, dass es keine Antwort gibt, die die
Lebensbedingungen der Gesellschaft verbessert, filhren zu der Frage, ob die
Grundlagen, auf denen unser Wirtschaftssystem beruht, die maximale Nutzung der
Fahigkeiten aller Burger ermdglichen. Eine Suche, bei der sich die hier gezeigte Arbeit
auf die Definition der PF der Wirtschaft und ihre Darstellung auf dem Markt
konzentriert hat.

Die Bewertung der Existenz einzigartiger Eigenschaften von Elementen, die demselben
Produktionsfaktor (PF) zugeordnet sind, fihrt zu einer Neuformulierung desselben und
somit zum Vorschlag einer neuen Produktionsfunktion fir die maximale Aggregation der
Wirtschaft. Die vorgeschlagenen Produktionsfakioren: Raum, trdge Materie, lebende
Dinge, Arbeit und Kapital, weisen unterschiedliche Eigenschaften auf. Der Raum als
ein in Form von Flache oder Volumen gemessener Ort, auf dem sich die
Wirtschaftstatigkeit entwickelt, die trage Materie, verstanden als alle nicht lebende
Materie, die zur Deckung der Bedurfnisse und Praferenzen der Blrger verwendet werden
kann, die Lebewesen als Grundlage des menschlichen Lebens und gleichzeitig als
Partner in der Welt, die Arbeit der Menschen und die in Form von Kapital investierten
Ersparnisse.

Die Formulierung von PFs ermdglicht es, die durch menschliches Handeln erzeugten
Guter von den von der Natur angebotenen Gltern zu unterscheiden. Jeder PF weist
somit Besonderheiten auf, die sich in dem ihm zugewiesenen Platz in der
Buchhaltung widerspiegeln und die theoretischen Fragen des wirtschaftlichen Denkens
in praktische Mal3hahmen zur Definition des Marktes umsetzen.
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Die Verknupfung der PF, ihre praktische Beziehung zu den Markten und die Abgrenzung
der Eigentumsrechte entsprechend der Rolle des menschlichen Handelns
ermoglichen es wiederum, die Existenz von Renten aus Naturgutern zu postulieren,
deren Eigentum allen Menschen zusteht.
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Biirger. Diese Uberlegung ist darauf zuriickzufilhren, dass die von den Naturgiitern
Raum, Inerte Materie und Lebewesen erwirtschafteten Renten auf ihre ausschliel3liche
Nutzung durch andere Birger zurlckzufiihren sind. Eine Nutzung, die wiederum
Unterschiede zwischen den PF aufweist, mit zeitlichen Beschrankungen oder dem
Erléschen der PF fur Inerte Materie und Lebewesen, wahrend der Raum eine Dauer
hat, die als unbestimmt angesehen werden kann.

Das vorgeschlagene Modell sieht die Rolle des Marktes als effizienter
Verteilungsmechanismus, die Definition von PFs auf der Grundlage ihrer einzigartigen
Eigenschaften, die Verglitung von Faktoren nach natirlichen und menschlichen
Handlungskriterien und die minimale Entscheidungsfindung unter Einbeziehung des
Marktes vor. Elemente, die eine Angleichung zwischen den Kriterien der Effizienz,
Gerechtigkeit und Nachhaltigkeit vorschlagen, die den Menschen in der Entwicklung
der Zivilisation férdern.

Schlieldlich ist anzumerken, dass das Modell eine neue Vision des Konzepts der
Kapitalisierung des Immobiliensektors vorschlagt, die zu einer besseren Verteilung des
Raums sowie der Ubrigen Ressourcen beitragt, die den Burgern die Moglichkeit geben,
ein Zuhause zu haben. In seiner Anwendung auf Spanien schafft es komparative
Vorteile, die dazu beitragen, produktive Investitionen anzuziehen.

1.1. Der Immobiliensektor in der Wirtschaft

Immobilien sind der grofite Reichtumsbestand der Gesellschaft, ein Reichtum, der in
der Regel mit einer Berufung auf Dauerhaftigkeit verbunden ist und der fur alle Formen
menschlicher Aktivitdt grundlegend ist. Dazu gehoéren die Wohnung der Blrger, der
Raum zum Lernen oder fur die Gesundheitsflrsorge, die fur die Entwicklung der
Gesellschaft von grundlegender Bedeutung sind, aber auch die Infrastrukturen fur
Verkehrsmittel, Arbeit oder Freizeit, die flr jede andere wirtschaftliche Tatigkeit
genutzt werden. Die Kenntnis der Elemente, die die Organisation solcher Immobilien in
der Wirtschaft bestimmen, ist fir ihr ordnungsgemafies Funktionieren, ihre Verteilung
und ihr Wachstum unerlasslich.

Unter allen Immobilien sticht die Rolle des Immobiliensektors in seiner Funktion als
Wohnraum fur die Burger hervor. Wohnraum hat in jeder Volkswirtschaft einen hohen
Stellenwert, unabhangig davon, ob es sich um teure, neu errichtete Gebaude auf dem
neuesten Stand der Technik oder um Uberflllte, mit einfachen Mitteln errichtete
informelle Behausungen handelt, in denen in vielen Teilen der Welt keine Spur von
Fortschritt zu erkennen ist, wobei die Grundstlickspreise die Hauptdeterminante flr
das Wachstum der Wohnungspreise sind (Knoll et al. 2017)1.
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1Sie zeigen, dass mehr als 80 % des Anstiegs der Hauspreise zwischen 1950 und 2012 auf den Anstieg der
Grundstiickspreise infolge der Grundstiicksknappheit zurlickzufiihren ist.
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Diese Bedeutung des Wohnens hat die O6ffentliche Hand immer wieder dazu
veranlasst, in das Funktionieren der Markte einzugreifen und eine breite Palette von
Matnahmen2 zy) fGrdern, die Aspekte wie die Férderung des 6ffentlichen Wohnungsbaus, die
Preisfestsetzung (Hayek 2022)3 , die Wohnbauférderung und Subventionen (Laffaire
& Tucat 2021) (OECD 2021) oder den Erwerb von Wohnraum durch die 6ffentliche
Hand umfassen. MalRnahmen, die darauf abzielen, die Lebensqualitat bestimmter
Gruppen zu verbessern, sind in der Regel mit Bedingungen der Bedurftigkeit
verbunden, flr die das natlrliche Funktionieren der Markte unter den politischen
Kriterien der entsprechenden o&ffentlichen Behdrde schiedsgerichtet wird. Es st
anzumerken, dass diese Schiedsfunktion nicht statisch, sondern tendenziell permanent
ist, was bedeutet, dass die Markte nach ihrer Umsetzung neuen Regeln unterworfen
sind, auf deren Grundlage die Wirtschaftsakteure Entscheidungen treffen und neue
dynamische Gleichgewichte erreicht werden (Hayek 2022).

Dies bedeutet, dass bei der Suche nach einem Gleichgewicht politische
Entscheidungen auf dem Immobilienmarkt das Anreizsystem des Marktes verandern,
indem sie Aspekte wie das Angebot an Wohnraum, die Entwicklung, Renovierung
oder Sanierung fir den Besitz sowie die Verfligbarkeit und die Bedingungen fir die
Vermietung verandern (Berger et al. 2020)* Kurz gesagt, Veranderungen der
Rentabilitdts- und Risikoerwartungen des Immobiliensektors verandern die relative
Attraktivitat von Immobilien im Vergleich zu anderen Markten und damit die
Bedingungen fur Investitionen in sie.

Da Immobilien als eine Reihe von Elementen betrachtet werden, die auf einer einzigen
Flache gebaut werden, und in der Regel mit einer hohen Arbeits- und
Kapitalintensitat verbunden sind, handelt es sich um Vermodgenswerte mit
besonderen Merkmalen: Sie haben im Allgemeinen einen hohen Wert im Vergleich
zu anderen Investitionen der Burger, sie sind mit einem niedrigen Liquiditatsniveau
verbunden (Kotova & Zhang 2021)5, was bedeutet, dass ihr Wert nicht mit Sicherheit
bestimmt werden kann und hohe Transaktionszeiten erforderlich sind. Sie unterliegen
haufig wichtigen Vorschriften (Azpitarte 2018)¢ sowie der Zahlung von Steuern,
sowohl auf ihren Kauf und Verkauf als auch auf ihre

2 Siehe den kéniglichen Erlass 42/2022 vom 18. Januar, der den Jugendmietgutschein und den staatlichen Plan fir den Zugang
zu Wohnraum 2022-2025 regelt, der als kurzfristige Ziele die Erleichterung des Zugangs zu Wohnraum fiir Gruppen wie
Blrger mit geringeren Mitteln, Vertriebene, besonders schutzbedirftige Personen, Obdachlose, Opfer
geschlechtsspezifischer Gewalt oder Jugendliche vorsieht; hinzu kommen langfristige Ziele wie die Erhéhung des Angebots
an Sozialwohnungen und erschwinglichen Mietwohnungen sowie an Notunterkinften.

3p. 399 - 402

4p. 318, indem sie die Ergebnisse voriibergehender fiskalpolitischer Mafinahmen im Immobiliensektor untersuchten, deuten auf
die Existenz positiver Ergebnisse hin: "Ein stabiler Nachfrageschock auf dem Markt beschleunigte wahrscheinlich die
Umverteilung leerstehender Wohnungen aus den Portfolios institutioneller Investoren und Banken und aus den
unverkauften Bestdnden von Hausbauern in die Hénde von héherwertigen und mdglicherweise eingeschrédnkten

8



EINFUHRUNG

Erstkdufern von Wohnungen".

5 lhre Ergebnisse auf globaler Ebene mit besonderem Augenmerk auf den US-amerikanischen Markt lauten: "Die implizite
Auswirkung eines zusétzlichen Monats auf dem Markt sind also 5 % héhere Preise".

6Teil IV, siehe Kap. XX "Bauqualitatsnormen"”, Kap. XXVI "Die wirtschaftlichen Kosten der Einhaltung der Bauvorschriften".
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Leasing oder durch einfachen Besiz7, Diese Besonderheit des Sektors bedeutet, dass
jede Anderung des Gleichgewichtsniveaus sehr langfristige Auswirkungen auf die
Definition des neuen Marktgleichgewichts hat.

Auf der standigen Suche nach der Rentabilitat ihrer Investitionen schlagen die Markte
stéandig Innovationen in allen Bereichen vor, in denen sie die Mdglichkeit dazu haben.
Auf diese Weise innovieren sie durch verschiedene Techniken, wie z.B. solche, die zur
Verbesserung des Kauf- und Verkaufsprozesses beitragen, solche, die die
Sicherheitsbedingungen bei der Vermietung der Immobilie verbessern, oder solche, die
den Komfort der Wohnungen erhéhen, allesamt Verbesserungen, die eine Rendite
erzielen, indem sie eine Dienstleistung anbieten, die von den Eigentimern geschatzt
wird (Siniak 2020).

Im Gegensatz dazu gibt es eine andere Innovationslinie, die auf die
Eigentumsverhaltnisse abzielt und die ihre Leistung nicht so sehr durch das Angebot
einer spezifischen Dienstleistung, sondern durch die Veranderung der Eigentums- und
Mietbedingungen im Immobiliensektor erzielt. Hier stechen zwei Linien hervor, die in
letzter Zeit viel Aufmerksamkeit erregt haben. Erstens die Entwicklung einer spezifischen
Gesetzgebung fur Immobilien-Asset-Management-Gesellschaften mit dem Ziel, den
Markt mit Liquiditat zu versorgen. Die Gesetzgebung, die die steuerlichen Bedingungen
fir die Einklnfte aus Immobilien bestimmter Gesellschaftstypen andert, die dank der
Erflllung bestimmter rechtlicher Bedingungen bevorzugte Steuersatze erhalten. In diesem
Bereich sind die Real Estate Investment Trusts (SOCIMI) zu nennen, die eine Anpassung
des 1960 in den Vereinigten Staaten entstandenen Modells der Real Estate Investment
Trusts (REITs) flr Spanien darstellen (Aalbers 2016). Zweitens gibt es Innovationen,
die darauf abzielen, dem Markt Liquiditdt zu bieten, und zwar durch Modelle der
Tokenisierung von Vermogenswerten, die alternative Wege der Beteiligung an
Immobilienvermégen durch intelligente Vertrage ermdglichen, die den Kauf oder die
Mietpreisbildung vereinfachen (Sazandrishvili 2019).

Diese Innovationen offenbaren ein Ubertragungsverhalten von Immobilien von
Einzelpersonen auf juristische Personen mit dem Ziel, ihre Nutzung zu maximieren
(Charles 2019) (Wijburg 2021). Dadurch werden Vermdgenswerte, die traditionell weniger
von den Finanzmarkten abhangig waren, zu neuen finanzierten Vermdgenswerten,
Uber die durch den Kauf von Anteilen an den Holdinggesellschaften Zugang zu Eigentum
und Einkommen besteht. Ein Thema, das sich mit dem Anliegen einiger akademischer
Forschungen Uber den Prozess der Finanzialisierung der Wirtschaft (Mader et al.
2020) sowie dessen kombinierte Wirkung mit der Globalisierung der Finanzmarkte
deckt.




Alejandro Segura de la Cal

"Beispiele sind die "Impuesto de Transmisiones Patrimoniales" auf Kauf und Verkauf, die Einkommens- oder
Korperschaftssteuer je nach Rechtspersdnlichkeit des Inhabers oder die "Impuesto sobre Bienes Inmuebles" auf der
Grundlage des Besitzes.
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Méarkte und Neoliberalismus (Aalbers & Christophers 2014), der als Definition des
aktuellen Wirtschaftsmodells gilt, in dem die Rentabilitat flir die Aktionare zum
Hauptziel allen wirtschaftlichen Handelns wird.

Die Entwicklung hin zu diesen Innovationen kann als naturliches Ergebnis der
Entwicklung der Markte angesehen werden, denn wir befinden uns in einer Situation, in
der der globale Kapitalstock mit hdheren Raten wachst als die erzielten Renditen
(Piketty 2014)8- Unter diesen Bedingungen werden Immobilienanlagen, die traditionell
mit niedrigeren Renditen verbunden sind, fir die Finanzmarkte vergleichsweise
attraktiver.

All dies fuhrt jedoch nicht zu einem allgemeinen Erwerb von Immobilienvermdgen,
sondern zu selektiven Investitionen, die eng mit bestimmten Gemeinden mit
uberdurchschnittlichen Mieten oder bestimmten Nutzungen verbunden sind (Méndez
2021)° , sowie mit bestimmten Sektoren, die auf diese Rentabilititserwartungen
reagieren. Dies bedeutet, dass die Finanzialisierung des Immobiliensektors nicht so
sehr als eine drastische Veranderung, sondern als ein langwieriger Prozess gesehen
wird, dessen positive und negative Aspekte bekannt sein missen (Duménil & Lévy
2006)10

Das Problem der Finanzialisierung von Immobilien ergibt sich aus der Ubertragung
von Immobilienvermégen auf juristische Personen. Eine Ubertragung, die der Suche
nach den besten Mdéglichkeiten entspricht, sie rentabel zu machen (Garcia-Lamarca
2020). In einer Welt, in der ein und derselbe Besitz in den Handen von natlrlichen oder
juristischen Personen unterschiedliche Besteuerungs- und Rentabilitdtsbedingungen
aufweist, ist die Steuerpolitik zu einem entscheidenden Faktor bei der Festlegung der
Verteilung der Vermdgenswerte in der Gesellschaft geworden. Die Rolle des 6ffentlichen
Sektors wird in der Regel mit dem Vorhandensein von Marktversagen verteidigt
(Cuadrado et al. 2010)"" , das es abzumildern gilt, wahrend er gleichzeitig aus
Grinden wie Willkir oder Ineffizienz seines Handelns kritisiert wird (Mises 2021)12-
Ein offentlicher Sektor, der von der Verwaltung von Werten nahe 10 % des BIP zu
Beginn des 20. Jahrhunderts auf Werte von etwa 40 % und 50 % am Ende des
Jahrhunderts in entwickelten Volkswirtschaften gestiegen ist.

Wirtschaftliche Grundlagen der Finanzialisierung
Ein grundlegendes Element des Finanzialisierungsprozesses ist die Konzeption von

Immobilien als Kapitalvermogen, d. h. als Anlagevermogen, das in der Bilanz eines
Unternehmens erscheint.

8Kap. I, S. 51-88
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9Documents d'Analisi Geografica 2021, Bd. 67/3, S. 450: "[...] Investmentfonds, die ab 2013 in den spanischen Immobilienmarkt
eintraten, um einen groflen Teil ihrer Aktivitdtten auf groRe stidtische Gebiete und touristische Kiistengebiete zu
konzentrieren, die als rentabler und weniger risikoreich gelten".
10Kap. Il, S. 17-41
"Kap. I, S. 32
12Kap. XXVII, S. 845
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Institutionen. Die Lage eines jeden VermoOgenswertes in den Vermogenswerten ist mit
bestimmten Eigentumsbedingungen verbunden, wobei die Rentabilitat das
entscheidende Kriterium fir die Beurteilung der Eignung seines Besitzes ist. Das
Eigentum an Grund und Boden und an allem, was darauf gebaut ist, stellt ein
grundlegendes Problem des wirtschaftlichen Denkens dar, da es natirliche Elemente,
die dem menschlichen Handeln vorausgehen, mit anderen verbindet, die von der
Wirtschaft in ihrer Investitionsrolle entwickelt wurden. Obwohl diese Frage des
Bodeneigentums traditionell eine Quelle der Diskussion im 6konomischen Denken
war (Marshall 1920) (Grotius 1925) (Harvey 1982) (Proudhon 1983) (George 2012),
wurde es schlieBlich als grundlegendes Element der Wirtschaft akzeptiert, indem seine
Rolle an den Rand der 6konomischen Debatte gedrangt wurde und es durch
Regelungen wie Buchhaltungsplane jn das Funktionieren der Gesellschaft einbezogen

wurde13

Die Darstellung von Immobilien als Immobilienvermégen impliziert die Fahigkeit jedes
Menschen, einen Teil des Planeten privat und auf unbestimmte Zeit zu besitzen und
ihn unabhangig zu nutzen oder in einen wirtschaftlichen Verwertungsprozess
einzubinden. In jedem Fall kann er die Knappheit seines Eigentums ausnutzen, wahrend
er auf dessen Aufwertung wartet (Harvey 2012), die sich aus einer Zunahme der
Bevodlkerung in der Umgebung des Vermodgenswertes, einer Zunahme der
Komplexitat der Wirtschaft (George 2012) oder sogar einer Verbesserung der
relativen Investitionsbedingungen im Vergleich zu anderen bestehenden
Vermdgenswerten ergeben kann. Unabhangig von der Bestimmung des Eigentumers
ist die Gesellschaft von der Nutzung des Vermdgens ausgeschlossen, ebenso wie
von jeglichem Einkommen oder Wertzuwachs, den es generieren kann.

Diese Kombination von Elementen - in Form von Grund und Boden als klassischem
Produktionsfaktor in der Wirtschaft sowie Immobilienkapital in der Darstellung seiner
gegenwartigen Nutzung - zeigt ein Ungleichgewicht zwischen Konzepten und
Rechten, bei dem Rechte in Bezug auf ihre tatsachlichen Auswirkungen auf das
wirtschaftliche Funktionieren Vorrang haben. Die Investitionsentscheidung basiert bei
Immobilien auf denselben Risiko-Rendite-Kriterien (Fisher 1907) wie bei anderen
Vermdgenswerten; sie wird zu einem Problem der Ressourcenallokation auf dem
Markt unter unternehmerischem Handeln, das von (Kirzner 2011)%4
zusammengefasst wird.

Unter diesen Bedingungen ist es nicht nur notwendig, die Auswirkungen der
Finanzialisierung des Immobiliensektors zu untersuchen (Aalbers 2016) (Sawyer
2022), sondern auch die wirtschaftlichen  Grundlagen, die diesen
Finanzialisierungsprozess motivieren, zu untersuchen, indem man mit dem

1
4
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Produktionsfaktor Boden beginnt und seine Verwendung in der Wirtschaft auf der
Grundlage seiner einzigartigen Merkmale untersucht.

13Siehe IAS40: "International Accounting Standard Nr. 40 Investment Property".

14Kap. S. 327, "Preise, Gewinne und die Reallokation von Ressourcen”, S. 327, "Preise, Gewinne und die Reallokation von
Ressourcen".
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1.2. Motivation

Die vorliegende Arbeit ist das Ergebnis eines Analyseprozesses, der auf der
Grundlage meiner bisherigen Erfahrungen im Jahr 2020 mit dem Ziel begann, das
Verhalten von Immobilieninvestitionen in Spanien zu untersuchen und dabei vor allem
die Auswirkungen der bestehenden Regulierung und des technologischen Fortschritts
auf den Wohnungsbestand und die Preise fiir spanische Wohnungen zu definieren. Der
Forschungsprozess und mein Interesse an den wirtschaftlichen Grundlagen, auf denen
die Forschung basiert, haben mich jedoch dazu veranlasst, nach und nach Fragen zu
formulieren und Antworten vorzuschlagen, die einen wesentlich grofieren Umfang
haben als urspringlich erwartet.

In dieser Entwicklung betrachte ich den Satz "Du wirst nichts haben und du wirst
glicklich sein "15 als einen Wendepunkt bei der Suche nach den Grundlagen, die die
Welt und die Beziehungen zwischen den Menschen formen, wobei ich mein Interesse
an der wirtschaftichen Welt betone. Es ist ein Satz mit groRen menschlichen
Implikationen, in Bezug auf ein Element, das ich als einen der wichtigsten Winsche
eines jeden Menschen betrachte, namlich ein Zuhause zu schaffen, auf dem er sein
Leben aufbauen kann.

Wir haben es mit einem Satz zu tun, der zwei Hauptelemente enthalt: erstens das
Konzept der Eigentumsrechte, das unter dem Gesichtspunkt, dass, wenn ein Blrger
nichts haben kann, wer es hat, der Staat, die Unternehmen, unabhangig davon, wer der
Eigentimer ist, zu einem zu analysierenden Element wurde. Der zweite Teil, die
Erwartung von Gllck als etwas Gegebenes und aulerhalb des menschlichen Handelns
jedes Einzelnen. Zwei Elemente, die das Ergebnis der Auferlegung eines
Gesellschaftsmodells zu sein scheinen, das in ein neuartiges Umfeld mit Verbindungen
zu kommunistischen Erfahrungen oder seiner Widerspiegelung in Orwells "1984"
eingeordnet werden kdnnte, die aber dennoch einzigartige Implikationen aufweisen.

Gleichzeitig ist es ein Satz, der in einem anderen Kontext gedullert wurde als noch
vor Jahrzehnten, denn wir leben in einer sozialkapitalistischen Welt, in der sich
praktisch alle Vermdgenswerte in privater Hand befinden, in der aber gleichzeitig die
offentlichen Verwaltungen in die erzielten Einkommen eingreifen, um eine Reihe von
sozialen Dienstleistungen anzubieten, die das ausmachen, was als
Wohlfahrtswirtschaft bezeichnet wird. In den am weitesten entwickelten Landern sind die
Bestande (Kapital) in privater Hand, wahrend die Strome (Einkommen) in der Regel zu
gleichen Teilen zwischen 6ffentlichen und privaten MalRnhahmen aufgeteilt werden.

15 Der Satz "Sie werden nichts besitzen und gllicklich sein" taucht als Zusammenfassung des Artikels von (Auken 2016) vom 12.
November mit dem Titel "Willkommen im Jahr 2030. Ich besitze nichts, habe keine Privatsphare, und das Leben war
1
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noch nie besser" als Teil der Veréffentlichungen des Weltwirtschaftsforums.
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Betrachtet man den Satz in seinem Umfeld, so ergibt sich ein Modell mit historisch
neuartigen Implikationen, da es den Anschein hat, dass "Sie" als Birger "nichts haben
werden", sondern dass es ein anderer privater Akteur sein wird, der die Guter besitzt und
Ihnen deren Nutzung anbieten kann, wahrend gleichzeitig ein Offentlicher Sektor
gezeigt wird, der garantiert, dass "Sie gllcklich sein werden". Darlber hinaus wird all
dies nicht als eine Zumutung fur die Gesellschaft dargestellt, sondern als das Ergebnis
einer naturlichen Entwicklung, in der alles Eigentum in die Hande derjenigen
ubergeht, die es maximal nutzen kdnnen, wahrend der Blrger sich von den Zwangen
des Besitzes befreien kann zugunsten dessen, was als Freiheit verstanden werden
konnte, zu nutzen, was immer er braucht und wann immer er es braucht. Wer konnte
sich unter diesen Bedingungen einer Welt verweigern, in der wir das Eigentum
abschaffen und effizientere, gerechtere und nachhaltigere Bedingungen fur die gesamte
Gemeinschaft der Menschen erreichen.

In diesem Fall ware die oben erwahnte natirliche Evolution der Tatsachen bereits in vollem
Gange, was man daran erkennen kann, dass wir uns von unnétigen materiellen
Elementen befreien. Man braucht keine Schallplatten zu haben, weil man Musik im
Internet hort, man braucht keine Blicher zu haben, weil man sie online liest, man
braucht kein Auto zu haben, weil man eines in Sekundenschnelle mieten kann, man
braucht keine Kuche zu haben, weil man das Essen, das man haben mdchte, in
"seinem Haus" zubereiten kann, man kann also praktisch alles loswerden und hat es
gleichzeitig zur Hand, wenn man es braucht. Bei all dem, was man loswerden kann,
erscheint die Wohnung als letztes Glied in der Kette. In einer dynamischen Welt, in der
man nicht wei3, wo man leben wird, gibt es nichts Besseres, als sich von den
Bindungen des Eigentums zu befreien und Uberall auf dem Planeten einen Platz zu
haben. Unter dieser Beschreibung der Situation scheint es sogar ratsam, die Zukunft
zu akzeptieren: "Du wirst nichts haben und du wirst gllcklich sein".

Eine Zukunft, die jedoch erhebliche Risiken fur das Leben der Menschen und den
Zusammenhalt der Gesellschaft birgt. Die Umwandlung des Eigentums der Birger in
Finanzvermdgen ermdglicht ein unbestédndiges Leben, bringt aber auch
Unbestandigkeit ins Leben. Bei der Verleihung der Juan de Mariana 2023 Awards wies

Anxo Bastos darauf hin, dass "nicht alles, was wir wollen

ist gut fiir die Gesellschaft. Finanziell kann es sinnvoller sein, in einer Mietwohnung zu leben
als in einer Mietwohnung.

Eigentum. Aber Eigentum schafft ein Gefiihl der Verwurzelung "16. Die Entwicklung hin zu
einer Gesellschaft, in der die Bindung an das Eigentum verschwindet, in der alles zu einem
einfachen Problem des Konsums und des Beitrags zum BIP des Landes wird, wirft nicht
nur Probleme der Volatilitat auf, sondern wird durch moralische Fragen und die

Gestaltung der Gesellschaft, die wir aufbauen wollen, noch verstarkt. Unter
18
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traditionellen Bedingungen haben die Menschen die Moglichkeit, ein echtes
Vermogen aufzubauen, um mit den auftretenden Komplikationen fertig zu werden.

161n der Rede, die er als Empfanger des "Juan de Mariana Award 2023" des "Juan de Mariana Institute" beim "Freedom
Dinner" am 2. Juni 2023 hielt.
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auftreten. Jeder ist fur das, was er besitzt, verantwortlich, fur dessen Pflege und Erhaltung
sowie fur die Bewahrung, um es an die nachsten Generationen weiterzugeben.
Angesichts dessen fihrt eine Situation, in der man auler Aktien und
Unternehmensanteilen nichts besitzt, zu mehr Unsicherheit und Unordnung im Leben
der Menschen und damit zu einem Modell, das Konsum gegenliber Sparen belohnt.

Auf der Suche nach Antworten auf all die Fragen, die ich mir im Laufe dieses
Forschungszeitraums gestellt habe, lohnt es sich, die Untersuchung der Grundlagen der
Osterreichischen Schule der Wirtschaftswissenschaften in ihrem Verstandnis des
menschlichen Handelns hervorzuheben. Die Achtung der Kriterien der Freiheit und der
Gegenseitigkeit als Grundlage fur die Entwicklung einer komplexen Gesellschaft, in der
alle Burger ermutigt werden, die Tatigkeiten auszuliben, die sie fir vorteilhaft halten.
Gleichzeitig wurde die Beschaftigung mit dem Werk Henry Georges in seiner Analyse
des Bodens als Grundlage sozialer Guter, die nicht durch menschliches Handeln
erzeugt wurden und unter denen ein absolutes Eigentumsrecht nicht moglich ist, zum
Gegenpol, der die Uberlegungen widerlegte, die er urspriinglich fiir gut befunden hatte.

All dies hat zur Entwicklung einer Studie beigetragen, die sich stéandig weiterentwickelt
und bei der es aufgrund des Umfangs des Themas und der Wechselbeziehungen mit
anderen Disziplinen notwendig war, einen Schlussstrich zu ziehen und dieses
Dokument zu schlieBen. Das Ergebnis, das von der anfanglichen Konzeption der
Forschung her vollig unerwartet war, wird von einem akademischen Standpunkt aus
auf der Suche nach Antworten angegangen, unter besonderer Berlicksichtigung des
Konzepts des menschlichen Handelns, des Beitrags zu einem besseren Zusammenleben
der Menschen mit der Umwelt, in der wir leben, und der Anerkennung der Nutzung von
Gemeingutern zur Verbesserung der Gesellschaft.

Ich méchte die Worte von (Mill 1971) hervorheben:

"Die Wirkung der Gewohnheit zur Vermeidung von Zweifeln an den
Verhaltensregeln, die die Menschheit aufstellt, ist so grol3, dass man es in
diesem Bereich nie fiir nétig gehalten hat, Griinde anzugeben, weder flr andere
noch fur sich selbst" 17

In Bezug auf diese Aussage konnte man meinen, dass die Gesellschaft, die an solide
wirtschaftliche Grundlagen gewdhnt ist, die groRen Fragen, die im 19. Jahrhundert
immer wieder gestellt wurden, beiseite geschoben hat. Jahrhundert immer wieder
gestellt wurden, beiseite geschoben. Die Zweifel an den Eigentumsverhaltnissen der
Wirtschaftsfaktoren sind neuen Fragen anderer Art gewichen, die eine wichtige Rolle
bei der Untersuchung von Wirtschaftssystemen oder Interventionen spielen.
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17 Das Werk "Uber die Freiheit', geschrieben 1859, S. 11.
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Die offentliche Politik, die zur Entwicklung der Wohlfahrtsokonomie beitragt, geht im
Allgemeinen von friiheren Schlussfolgerungen zu den Grundlagen der Wirtschaft aus.

Auf der Suche nach einem besseren Zugang der Buirgerinnen und Birger zur
Wohnung ist die vorliegende Arbeit schlie3lich zur Untersuchung dieser Grundlagen
der Wirtschaftswissenschaft zurtickgekehrt.

1.3. Forschungsprozess und Fragen

Die oben beschriebene Situation stellt ein breites Forschungsfeld dar, das vom Konzept
der Finanzialisierung des Immobiliensektors ausgeht, sich aber im Laufe der Zeit
weitgehend in die Untersuchung wirtschaftlicher Fragen, die den Immobilienproblemen
selbst zugrunde liegen, entwickelt hat. Abbildung 1 fasst den Forschungsprozess und
den Hauptstrang der Arbeit zusammen.

Zu Beginn der Arbeit wurde die Dynamik der Finanzialisierung der Wirtschaft mit der
Zunahme der Liquiditat in Verbindung mit der Entwicklung von Anlagelésungen
untersucht, die die Beteiligung am Eigentum an Wohnungen und anderen Immobilien
fur kleine Betrage ermdglichten. Zu diesem Zeitpunkt zielte die Hauptforschungsfrage
darauf ab, die Auswirkungen der Finanzialisierung auf den Zugang der Burger zu
Wohnraum zu bestimmen.

Proceso de investigacion

2020 2021 2022 2023 =
[ o]
ROMA s
Propiedad de la vivienda Pensamiento econémico
- Personas juridicas - Libertad >
- Revalorizaciéon - Reciprocidad
. 4 - Eficiencia y equidad
Financiarizacién
) ;gg;&?z I » Funcion de >
| produccién
Factores de
produccion (FP) Propiedad de los FP Sostenibilidad de los FP
- Clasicos ~ wwwemmmpp - Naturales y producidos == - Materia inerte —
- Vigencia - Propiedad de rentas - Creacion de mercado

Abbildung 1: Forschungsprozess. Darstellung des Forschungsprozesses wahrend des
gesamten Studienzeitraums, einschliellich der Hauptthemen von Interesse und ihrer
Hauptabhangigkeit von friiheren Analysen. Quelle: eigene Ausarbeitung.

Ausgehend von der Feststellung, dass das Eigentum an juristischen Personen ein
entscheidendes Element im Prozess der Finanzialisierung darstellt, ist es von
Interesse, die
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Immobilieneigentum im Wohnungsbau, verbunden mit der Rolle der Neubewertung
von Immobilienvermdgen als eine Form der Gewinnerzielung, ohne einen Wert flir die
Gesellschaft zu schaffen.

Die Betrachtung des Eigentums an samtlichen Immobilien, ihr Erscheinen auf der
Aktivseite der Bilanz oder die Auswirkungen der Neubewertung fihren zusammen mit
der Betrachtung der Probleme des Zugangs zu Wohnraum und der Analyse der
informellen Siedlungen zur Untersuchung der wirtschaftlichen Grundlagen, auf denen
das Wirtschaftssystem, in dem wir leben, beruht. Die Analyse der klassischen PF in
Form von Boden, Arbeit und Kapital fihrt mich dazu, Unterschiede zwischen ihrer
Formulierung, ihrer Verwendung und den Eigenschaften der Elemente, aus denen
sie sich zusammensetzen, zu beobachten. Es ist schwierig, natirliche Elemente wie
fossile Brennstoffe, Ackerland oder Nutztiere eindeutig den PF zuzuordnen, ebenso
wie ein Gebaude in Bezug auf den Boden, auf dem es steht. Dies wirft die Frage auf, ob
die klassische PF-Klassifikation als Grundlage fir die Definition des Wirtschaftssystems
noch gultig ist. Die Fragen zur Klassifizierung von PF betreffen auch die Betrachtung ihres
Eigentums und ihrer Mieten. Angesichts der Koexistenz von PF, die von menschlichem
Handeln abhangig sind, und solchen, die unabhéngig sind und nicht produziert
wurden, beruhen ihre Eigentumsbedingungen flir die Birger auf unterschiedlichen
Ausgangspunkten, die analysiert werden missen.

Die Immobilienfrage wird hier von einer wirtschaftlichen Frage Uberlagert, die jedes
sektorale Ergebnis bedingt und die weitaus umfassendere Themen als die
ursprunglich vorgeschlagenen umfasst. Die Verortung aller analysierten Aspekte in
der Entwicklung des wirtschaftlichen Denkens ermdglicht eine Gegenuberstellung der
Ideen, die jeden der bisher gemachten Fortschritte unterstutzen oder widerlegen. In diesem
Zusammenhang wird analysiert, wie die in Bezug auf wirtschaftliche Effizienz und
Gerechtigkeit definierten PF durch das so genannte Marktversagen beeinflusst werden.
Ebenso wie ihre Beziehung zu den Kriterien der Freiheit der Blrger unter den
Bedingungen der Gegenseitigkeit.

Die isolierte Betrachtung aller Konzepte erforderte eine Formulierung der
Produktionsfunktion der Wirtschaft, in der die verschiedenen Elemente anhand ihrer
gemeinsamen Merkmale eindeutig identifiziert werden konnten. Darin wurde die
Bestimmung der Grundlagen fir die Festlegung der Bedingungen fir die Schaffung
eines nachhaltigen Marktes fir die PF der Gesellschaft untersucht.

Letztlich stellt sich die Frage nach der Durchflihrbarkeit der vorgeschlagenen

Themen in der heutigen Welt. Vor allem im Hinblick auf die Schwierigkeit, dies mit der

Einhaltung von Vertragen zu vereinbaren, die unter den derzeitigen Bedingungen auf

dem Markt geschlossen werden. AuRerdem stellt sich die Frage nach der Mdglichkeit,
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zu einer einvernehmlichen Definition der Bedingungen fir die Schaffung eines Marktes
zu gelangen. Zum Abschluss des letzten Zeitraums
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Die Arbeitsgruppe stellte die Frage, wie es mit der Umsetzung der vorgebrachten Ideen
weitergehen soll.

Unter den oben beschriebenen Bedingungen lassen sich die in der Arbeit
formulierten Forschungsfragen wie folgt zusammenfassen:

* F1: Wie wirkt sich die Finanzialisierung auf die Moglichkeiten der Menschen aus,
Zugang zu Wohnraum zu erhalten?

* F2: Welchen Stellenwert hat das Wohnen unter den Produktionsfaktoren in der
Wirtschaft?

* F3: Gibt es eine Homogenitat der Merkmale der Produktionsfaktoren?

* F4: Welche Merkmale ermoglichen eine Definition von Produktionsfaktoren mit
maximaler Aggregation?

e F5: Ist es moglich, Fragen der Effizienz, der Gerechtigkeit und der
Nachhaltigkeit durch eine Neuformulierung der Produktionsfaktoren, ihrer
Eigentumsverhaltnisse und der Verteilung ihrer Renten in Einklang zu
bringen?

1.4. Zielsetzung und
Hypothesen Zielsetzung:

Das von Anfang an erklarte Gesamtziel (OG) des Dokuments ist es, einen Beitrag zu leisten
zur

die Untersuchung der Bedingungen, die den Blrgern den Zugang zu einer Wohnung
erleichtern, vorzugsweise zu einer Wohnung, die sie als ihr Zuhause betrachten konnen.
Aus diesem allgemeinen Ziel haben sich weitere neue Ziele ergeben, die jedoch seine
Bedeutung fur die Entwicklung der Arbeit nicht geschmalert haben.

Die spezifischen Ziele waren:

e SO1: Untersuchung der Auswirkungen der Finanzialisierung auf den Zugang zu

Wohnraum

» S02: Analyse des Verhaltnisses zwischen Grundstiickspreisen und Aspekten
wie der Bevolkerungskonzentration und der Komplexitat der Wirtschaft.

» SOa3: Identifizierung der gemeinsamen Merkmale der
Produktionsfaktoren.

» S04: den Einsatz von Produktionsfaktoren mit Nachhaltigkeitskriterien
in Beziehung setzen.
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» SO5: Beitrag zur Untersuchung des Verhaltnisses zwischen Effizienz und Effektivitat
in der Wirtschaft.

Hypothese:
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Als allgemeine Hypothese (HG) der Arbeit wird davon ausgegangen, dass es mdglich
ist, Bedingungen zu schaffen, die den Blrgern den Zugang zu Wohneigentum im
Vergleich zur derzeitigen Situation erleichtern.

Die spezifischen Hypothesen lauteten:
* H1: Die Finanzialisierung erschwert den Zugang zu Wohneigentum.

* H2: Die Klassifizierung der klassischen Produktionsfaktoren fasst Elemente
mit unterschiedlichen Merkmalen in derselben Kategorie zusammen.

* Ha3: Es ist moglich, eine nachhaltige Wirtschaft zu erreichen, indem die
Produktionsfaktoren durch Marktmechanismen verteilt werden.

* H4: Es ist mdglich, eine Definition der Produktionsfaktoren zu finden, die
gleichzeitig zur Verbesserung der Effizienz und der Gerechtigkeit beitragt.

1.5. Methodik

Bei der Entwicklung der Arbeit wurde ein gemischter methodischer Ansatz verfolgt,
bei dem qualitative und quantitative Techniken zusammen eingesetzt wurden, wobei
die fur jeden Abschnitt und jeden spezifischen Fall am besten geeigneten Techniken
ausgewahlt wurden.

Der Prozess der Kontextualisierung des Prozesses der Finanzialisierung des
Immobiliensektors in  Spanien erforderte eine systematische Arbeit zur
Zusammenstellung von Daten der wichtigsten Unternehmen und Institutionen. Daten,
die aufgrund der Typologie der Unternehmen 6&ffentlich zuganglich sind und Uber das
Internet abgerufen werden kénnen, jedoch in unterschiedlichen Formaten und in
verschiedenen Archiven und Dokumenten vorliegen. Fur diese Zusammenstellung
wurden statistische Daten in verschiedenen Formaten verwendet.

« Offentliche Einrichtungen wie INE18 | Eurostat19 ynd Notare20 |iefern hauptséchlich
Zeitreihen zu den wichtigsten Groflen mit allgemeinen Auswirkungen auf die
Wirtschaft.

* Private Verbande wie Nerei2! sowie Beratungs- und Consultingfirmen22 yergffentlichen
sektorale Berichte Uber die Leistung ihrer Unternehmen, von denen
Querschnittsdaten in groRerem Umfang verfugbar sind.

18 Siehe unter "Instituto Nacional de Estadistica": "Encuesta de condiciones de vida" und "Encuesta continua de hogares".

19 Siehe unter "Eurostat" Informationen aus "Housing statistics".

20 Siehe "Statistisches Informationszentrum des Notariats" fir seine "Hauptstatistiken" iiber Hypotheken.

21 Siehe 'National Association of Real Estate Investment Trusts' web: reit.com/data-research

22 Siehe "Worldwide Real Estate Investment Trust (REIT) Regimes", verdffentlicht im Juni 2021 unter "pwc.com/REIT". Siehe
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Auch der Artikel "Non-traditional commercial Real Estate: Capitalizing on the REIT opportunity" wurde 2011 in
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* Unternehmen, die Informationen Uber die finanzielle Leistungsfahigkeit
bereitstellen, wie Yahoo Finance oder Google Finance, prasentieren statistische
Daten23  (ber Aktienkurse, Marktvolumina oder Schlusselzahlen und -
kennzahlen.

* Alle Unternehmen des Sektors sind verpflichtet, Daten Uber ihre Leistung zu
veroffentlichen, die von der CNMV24 gowie von ihren jeweiligen Borsen,
einschliel3lich BME Growth25 = zyr Verfligung gestellt werden, einschlie3lich ihrer
Jahresabschliisse, Portfoliobestdande oder Aktionarsstruktur, was einen
gemischten Satz von Daten bietet.

* Die Unternehmen selbst veroffentlichen Informationen tber ihre Immobilien auf
ihren Websites und erganzen die 6ffentlichen Informationen durch Jahresberichte
fur Investoren, die sowohl manuell als auch in grolRen Mengen durch
Webscraping mit dem Programm R unter Verwendung der rvest-Bibliothek
heruntergeladen wurden.

Auf der Ebene der makrodkonomischen GréRen und der Finanzen weisen die Daten
ein gewisses MalR an Homogenitdt auf, wahrend die Daten zu den
Unternehmenseigenschaften heterogener sind.

In zeitlicher Hinsicht sind die Daten flr Spanien relativ aktuell, da sie im Falle der SOCIMI
aus deren Regulierung im Jahr 2009 stammen. Fur den allgemeinen Fall der REITs wurden
frihere Daten verwendet, da sie 1960 reguliert wurden. Fir die Grundstlickspreise sind
Datenreihen seit Beginn des 21. Jahrhunderts verfiigbar26

Ausgehend von der Analyse der Grundlagen des Systems war es notwendig, das
wirtschaftliche Problem der PK zu untersuchen. Zu diesem Zweck wurde ein
historischer Ansatz gewahlt, der sich auf die Analyse herausragender Werke der
Wirtschaftsgeschichte stlitzt. In diesen Werken wurden die Organisation und die
Struktur der PK sowie die Behandlung der Eigentumsverhaltnisse untersucht. Die
gewonnenen Erkenntnisse haben es uns ermdglicht, die Modellierung des Problems
voranzutreiben, indem die Ergebnisse aus der Sicht der Wirtschaftstheorie
gegenubergestellt wurden. SchlieBlich wurde der Prozess der Anwendung des unter
der grundlegenden Rolle des Marktes entwickelten Modells erarbeitet, einschliellich
seiner Auswirkungen auf die derzeitige Wirtschaftsstruktur und der Veranderungen, die
als notwendig erachtet werden, um sich ihr anzunahern. Die vier Schritte der

deloitte.com/us/en/pages/real-estate/articles/". Siehe auch "Understanding Real Estate as an Investment Class",
veroffentlicht im Februar 2017 von "mckinsey.com".

23 Siehe Seiten "finance.yahoo.com" und "google.com/finance/".

24|n Bezug auf REITSs, in "cnmv.es" unter der Suche: "Inicio > Consultaciones a registros oficiales > Entidades emisoras:
Informacién regulada > Informes financieros anuales > Consulta informes fin. anuales".
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% Siehe "bmegrowth.es/esp/Listado.aspx", Seite, auf der detaillierte Informationen tiber SOCIMI abgerufen werden kénnen.
auf BME Growth gelistet.

26 Siehe im "Ministerio de Vivienda y Agenda ur b a n a " die "Estadistica de Precios del Suelo Urbano" in
"https://apps.fomento.gob.es/BoletinOnline2/".
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Kontextualisierung, Grundprinzipien, Modellierung und Anwendung sind in Abbildung
2 zusammengefasst.

Cap. I: Introduccion

Cap. II: Capitalizacion del Sector Inmobiliario
Cap. III: Dindmicas en la Capitalizaciéon de los Hogares

Cap. IV: Crecimiento del valor del Suelo

Cap. V: Los Factores de Producciéon y su Propiedad
Cap. VI: La Funcién de Produccion
Cap. VII: Factores de Produccion en las Finanzas

Cap. VIII: El Hogar en los Factores de Produccion
Cap. IX: Sostenibilidad de los Factores de Produccién

Cap. X: Politicas y Factores de Produccion

Cap. XI: Accion Humana Sostenible

Cap. XII: Conclusiones

Abbildung 2: Struktur des Dokuments. Quelle: eigene Ausarbeitung

1.6. Aufbau des Dokuments

Die Arbeit beginnt in diesem ersten Kapitel, das in den Gegenstand der Studie einflhrt,
einen Uberblick Uber die allgemeine Situation des Problems bietet und die Ziele und
Fragen der Arbeit entwickelt. Die Motivation der Studie ist ein Element, das die
Entwicklung der Forschung hin zu den erzielten Ergebnissen weitgehend bestimmt
hat.

Das zweite Kapitel analysiert den Prozess der Finanzialisierung der Wirtschaft mit der
Untersuchung der Rolle der SOCIMI bei der Kapitalisierung des spanischen
Immobiliensektors in ihrer Rolle als
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verbesserte Risiko-Ertrags-Bedingungen, die Investitionen anziehen und gleichzeitig das
Verhaltnis der Blrger zum Markt durch Verdnderungen im Vermogenseigentum
verandern.

Im dritten Kapitel wird die Entwicklung der Wohnverhaltnisse in Spanien analysiert, und
zwar sowohl die zunehmende Bedeutung der Vermietung als auch die Auswirkungen
der Bevolkerungsalterung auf den Wohnungsbestand. Im vierten Kapitel wird die Rolle
der Immobilienpreise im Hinblick auf Bevolkerungskriterien untersucht, wobei die
Beziehung zwischen Preissteigerungen und Bevolkerungswachstum sowohl auf
punktueller als auch auf zeitlicher Ebene analysiert wird. Aullerdem wird der
Zusammenhang mit der Art der juristischen Person, die die Immobilie erwirbt, und mit
der Komplexitat der Wirtschaft in den verschiedenen autonomen Gemeinschaften
Spaniens untersucht.

Das flinfte Kapitel geht von der Immobilienproblematik aus, um die Analyse auf die
Grundlagen der Wirtschaftstheorie auszuweiten. Es beginnt mit der Untersuchung der
klassischen PF der Okonomie, ndmlich Boden, Arbeit und Kapital, ausgehend von der
Betrachtung ihrer besonderen Eigenschaften und Renten, was zu einer neuen
Formulierung in Form von Raum, trager Materie, lebenden Dingen, Arbeit und Kapital
fuhrt. Diese Formulierung flhrt zu Kapitel sechs, in dem die Produktionsfunktion der
Wirtschaft in einer erweiterten Version entwickelt wird, die die genannten PFs aufgreift.

Im siebten Kapitel wird die Beziehung zwischen den PF und den verschiedenen
juristischen Personen untersucht, wobei die Position jedes Faktors in den
Jahresabschlissen der Unternehmen ein kritisches Element darstellt, in dem die
Theorie mit der wirtschaftlichen Praxis in Beziehung steht. Der Abschnitt endet mit der
Rolle des Haushalts angesichts der in Kapitel 8 dargelegten PF, in dem die Konfrontation
zwischen den Konzepten von Haushalt und Markt analysiert wird.

In Kapitel neun werden zunachst die Auswirkungen der vorgeschlagenen PF-
Formulierung auf die Nachhaltigkeit untersucht, wobei die Konzepte der Marktbildung
und der Kapitalisierung der PF der Natur zugrunde gelegt werden. Anschlieiend wird die
Wirkung der PF-Renten als Einnahmequelle fir die Gesellschaft erdrtert, indem sie mit
den wichtigsten Steuern in der Wirtschaft verglichen werden. Schlie3lich wird in Kapitel
11 das Konzept des nachhaltigen menschlichen Handelns aus der subijektivistischen
Sicht des Individuums in Die Erde verstanden als Rahmen flir gemeinsames Handeln
erortert. Das Kapitel endet mit einer Analyse der Auswirkungen der Arbeit auf der
Grundlage der Ziele fur nachhaltige Entwicklung (SDGs) aus der Sicht eines genau
definierten Marktes als Mittel zu deren Erreichung, der an die Stelle Offentlicher
Interventionen auf der Grundlage willkirlicher Kriterien der entsprechenden Behdérden
tritt.
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Das letzte Kapitel enthalt die allgemeinen Schlussfolgerungen der durchgeflhrten
Arbeiten, gefolgt von den Einschrankungen und den wichtigsten Forschungslinien, die
sich daraus ergeben, als Inspirationsquellen fir die Entwicklung kinftiger Arbeiten.

33



EINFUHRUNG

1.7. Qualititsindikatoren

Wissenschaftliche Verdffentlichungen im Zusammenhang mit der Forschung sowie die
Teilnahme an Foren, Seminaren und Schulungen sind nachstehend aufgeflhrt:

1.7.1.

1.7.2.

Forschung

Artikel (Martinez Raya et al. 2023 - 1) "Finanzialisierung von
Immobilienvermogen: Ein umfassender Ansatz fiir Investitionsportfolios durch eine

geschlechtsspezifische Studie". Dieser Artikel befasst sich mit der Frage der
Finanzialisierung des Immobiliensektors im Zusammenhang mit der
Vermogenssteuer in der spanischen Wirtschaft und dem unterschiedlichen
Verhalten von Investitionsportfolios zwischen Mannern und Frauen. Er wurde
gemeinsam mit dem Direktor Antonio Martinez Raya in Buildings verfasst
(Impact factor 3,8).

Artikel (Martinez Raya et al. 2023 - 2): 'An Empirical Analysis of the Aircraft
Emissions by Operating from Scheduled Flights within the Domestic Market in Spain'.
Darin werden die Auswirkungen des Treibstoffverbrauchs und der
Emissionsleistung in Abhangigkeit von den Paraffinpreisen untersucht,
Aspekte, die in Kapitel neun der Dissertation in der Studie Uber die Beziehung
zwischen PFs und Marktnachhaltigkeit verbunden sind. Geschrieben mit dem
Direktor Antonio Martinez Raya in Processes (Impact factor 3.352).

Konferenzbeitrag (Segura & Linera 2022): "Comparative review of World Bank
data and empirical studies on inadequate housing" (Vergleichende Uberpriifung von
Weltbankdaten und empirischen Studien iiber unzureichenden Wohnraum) auf der
"11th Annual Conference on Architecture and Urbanism 2022" (11. Jahreskonferenz
tiber Architektur und Stidtebau 2022), die am 9. November 2022 an der Fakultat
fur Architektur der Technischen Universitdt Briinn stattfand. Unter der Leitung der
Direktorin Inmaculada Martinez Pérez.

Ubertragung

Artikel (Grijalvo et al. 2021): "Computer-based business games in higher education:
A proposal of a gamified learning framework", veroffentlicht in "Technological
Forecasting and Social Change" im Mai 2022. Darin werden Kriterien entwickelt,
die zum besseren Erwerb von Kompetenzen durch Wirtschaftssimulatoren
beitragen (Impact Factor 12).

Handbuch (Gonzalez Diaz et al. 2023): 'Problemas resueltos de Gestion de
Empresas y Proyectos' veroffentlicht von Garceta. ISBN: 978-84-1903-433-5
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* Handbuch (Gonzalez Diaz et al. 2024): 'Problemas resueltos de Economia de
la Empresa' veroffentlicht von Garceta. ISBN 978-84-1903-434-2.
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1.7.3.

1.7.4.

Buchkapitel (Segura et al. 2021): "Participation decisions in gamification of
learning experiences. Para adquisicion de competencias blandas", veroffentlicht
im Jahr 2021 vom Egregius Verlag, unter Beteiligung der Direktorin
Inmaculada Martinez Pérez. ISBN: 978-84-18167-39-3.

MOOC (Gonzalez Diaz et al. 2023): "Problemas de Microeconomia y
Macroeconomia®, verodffentlicht auf der Plattform MiriadaX, unterrichtet
zwischen dem 24. April und dem 18. Mai 2023.

Verbreitung

Prasentation eines Vortrags auf dem Seminar der "Societa Italiana di Estimo
e Valutazione" (SIEV) mit dem Titel "Le Valutazioni nei Processi di
Finanziarizzazione delle Transformazioni Urbane", das am 3. Februar 2023 an
der Fakultat fir Architektur der Sapienza Universita di Roma stattfand.

Teilnahme an der Konferenz "Better Understanding of the interactions between

climate change impacts and risks, mitigation and adaptation solutions" (Besseres
Verstindnis der Wechselwirkungen zwischen Auswirkungen und Risiken des

Klimawandels, Abschwdchung und Anpassungslosungen) im Rahmen der Med
PhD School "From sustainable to regenerative and resilient design" (Von
nachhaltigem zu regenerativem und widerstandsfihigem Design), die von der
Fakultat fur Bauingenieurwesen, Architektur und Umwelt der Universitat
Federico Il in Neapel vom 10. bis 15. Oktober 2022 veranstaltet wurde.

Forschung Ausbildung

Wahrend des Forschungszeitraums fand zwischen dem 17. Oktober 2022 und dem
27. Januar 2023 ein Forschungsaufenthalt an der Fakultat fur Architektur der
Universitat "Sapienza" in Rom statt. Wahrend dieses Zeitraums wurden die Beziehungen
zwischen wirtschaftlichen Aspekten und der Bewertung von Immobilien sowie die
Auswirkungen der Finanzialisierung auf die urbane Transformation erforscht.

Andere erhaltene Ausbildung:

Teilnahme am Seminar: "Auf dem Weg zu einer neuen internationalen
Wirtschaftsordnung", das vom 3. bis 7. Juli 2023 an der Internationalen
Universitat Menéndez Pelayo in Santander stattfindet.

Teilnahme an der Konferenz "European Real Estate Society 2022", die vom 22.
bis 25. Juni 2022 stattfindet und von der SDA Bocconi School of Management
organisiert wird.

Technologische Innovation und Unternehmertum" im Rahmen des transversalen
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Ausbildungsprogramms fir die Promotion an der Universidad Politécnica de
Madrid im akademischen Jahr 2021-2022.
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Teilnahme am "Andenkongress fiir Ingenieurwesen, Bauwesen, Technologie und
Innovation - CAICTI 2021", der von der Nationalen Universitdt Chimborazo
organisiert wird und vom 8. bis 10. Dezember 2021 stattfindet.

MIT SA+P Data Science in Real Estate von der MIT School of Architecture and
Planning, abgehalten zwischen dem 17. Februar und dem 8. April 2021. Der Kurs
soll die Grundlagen der Datenwissenschaft im Immobiliensektor vermitteln, wobei
die Verwendung des Programms R flur die Verwaltung grof3er Datenmengen
sowohl aus statistischer Sicht als auch fir ihre raumliche Darstellung im
Vordergrund steht.
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Absichtlich leere Seite
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2. KAPITALISIERUNG DES
IMMOBILIENSEKTORS

Wir leben in einer sich schnell verandernden Welt, in der die Kapitalisierung auf ein noch
nie dagewesenes Niveau angestiegen ist. Grund und Boden ist nach wie vor die Quelle
unserer Lebensweise und pragt den Raum, in dem wir leben, die Materialien unserer
Gebaude oder die Ressourcen, die uns das Leben ermdglichen, wie Nahrung und
Kleidung. Selbst unter den Bedingungen hoher Innovation und des Einsatzes von
Technologie macht der Immobiliensektor immer noch zwei Drittel des Gesamtwerts
des weltweiten Vermdgens aus27 = Mehr als die Halfte dieses Wertes entfallt auf Grund
und Boden. Es handelt sich dabei um Land, dessen Existenz jeder menschlichen
Tatigkeit vorausgeht, dessen realer Wert jedoch mit dem Wachstum der Wirtschaft
steigt, sowohl durch das Bevolkerungswachstum als auch durch die Zunahme der
Wirtschaftsstrome und der Bestande.

Konkret wird das globale Kapital derzeit auf das 6,17-fache des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) der Erde geschatzt, was einem Wert von 621 Billionen Dollar entspricht. Davon
entfallen 46 % auf Wohnimmobilien, 8 % auf Gewerbeimmobilien und 7 % auf
landwirtschaftliche Vermodgenswerte. Im Gegensatz zu der wichtigen Rolle von
Immobilien haben Unternehmensaktien, die in der Vorstellung des kapitalistischen
Systems als Referenzwert gelten konnten, mit 16 % des Gesamtbestands einen
deutlich geringeren Einfluss. Die 288 Billionen Dollar, die dem Wohnvermdgen
entsprechen, sind zweifellos die wichtigsten Vermégenswerte im kapitalistischen
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System.

27 Siehe McKinsey Global Institute "The rise and rise of the global balance sheet".
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Sie sind jedoch stark konzentriert. Auf zehn Lander entfallen 75 % von ihnen, wobei
China, die Vereinigten Staaten und Japan die drei 9rokten sind28,

Diese Verteilung von Immobilien in der Welt wirkt sich nicht nur aus geografischer
Sicht aus, sondern auch aus der Sicht der Verteilung auf die einzelnen Mitglieder der
Gesellschaft. Immobilieninvestitionen sind das wichtigste Anlagesegment von
vermogenden Privatpersonen29 ynd machen 66 % ihres Portfolios aus. Direktinvestitionen
in Wohnimmobilien machen 32 % aus, wahrend 34 % in Gewerbeimmobilien
investiert werden, und zwar auf unterschiedliche Art und Weise, wie z. B. durch
Direktinvestitionen, Fonds oder Real Estate Investment Trusts (REITs). Diese Situation
zeigt die Konzeption des Immobiliensektors als eine Kombination aus traditionellen
Anlagegutern, fur die grolle Ausgaben getatigt werden muissen, die aber mit einer
geringen Liquiditat verbunden sind, und gleichzeitig flexiblen Investitionsmarkten, die
mit geringen Betrdgen zuganglich sind. Aspekte, die die Situation und die Erwartungen
an Elemente wie deren Sicherheit, Neubewertung oder Ertragsgenerierung
kennzeichnen.

Es handelt sich um einen Bereich mit gro3en sozialen und wirtschaftlichen
Auswirkungen. Er stellt sowohl die Heimat der Familien dar, die das Land bewohnen,
als auch den Ort, an dem die auf den Markten angebotenen wirtschaftlichen
Aktivitaten ausgelibt werden. Das Verstandnis der Grundlagen und der Dynamik, die
diesen Sektor bestimmen, ist ein notwendiger Schritt, um seine Entwicklung durch
Investitionen zu férdern, die auf die BedUrfnisse der Bevoélkerung ausgerichtet sind.

2.1. Einfiihrung

Wohnen ist ein grundlegendes Element menschlicher Bedirfnisse. In den
elementarsten Zustanden fungiert es in Form eines Raums fir Ruhe, Sicherheit oder
Eigentum, wahrend mit dem Fortschreiten zu héheren Stufen der individuellen Entwicklung
die Bedirfnisse wachsen und mit Elementen wie Werten, Idealen, Normen oder Standards
verbunden werden, die zur Erfullung des Einzelnen beitragen (Sayyed & Jusan 2012).
Dies sind Elemente, die sich zusammen mit der Entwicklung der Gesellschaft selbst
stédndig weiterentwickeln, was dazu fuhrt, dass der Immobilienbau als dynamischer
Markt dargestellt wird, auf dem sich die Unternehmen an die Nachfrage der Burger
anpassen mussen. Die Anpassung des Immobilienmarktes kann als ein umfassendes
Konzept verstanden werden, das von der Planung bis zur Ausfuhrung und
anschliellenden Instandhaltung reicht und stadtebauliche und bauliche Aspekte
miteinander verbindet.
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28 Siehe (Tostevin 2021) Savills Market Trends 'Total Value of Global Real Estate: Property remains the world's biggest store
des Reichtums'.
29 Siehe Knight Frank Research "The Wealth Report, The global perspective on prime property and investment".
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auch in Form der Beziehung zur gebauten Umwelt je nach Eigentumsverhaltnissen oder
den mit den Immobilien verbundenen Dienstleistungen.

Als Beispiel fur die Veranderungen auf dem Markt kann man aus sozialer Sicht sehen,
wie sich die Zusammensetzung der Familien in den Industrielandern in den letzten
Jahrzehnten verandert hat. Ein Beispiel fir diese Veranderungen ist Spanien, wo die
durchschnittliche Haushaltsgré3e in den letzten 50 Jahren stetig gesunken ist, von 3,82
Mitgliedern im Jahr 1970 auf 2,54 im Jahr 202130 | 551 % der Haushalte bestehen derzeit aus
zwei oder weniger Personen. Dies entspricht der Situation in der Gbrigen Welt, wobei die
sinkende Geburtenrate der Hauptfaktor ist31,

Ebenso flihren veranderte Lebensstile zu einem Wandel der Wohnbedurfnisse der
Bevolkerung, der sich auf Elemente wie Standort, Design oder Bedirhisse auswirkt32 Dazu
gehdren Aspekte wie die groflere Mobilitdt der Burger (Howard 2017), die wahrend
ihres gesamten Lebens weniger an einen einzigen Ort gebunden sind, oder der
zunehmende Verbleib von Kindern im Haus ihrer Eltern (Burn & Szoeke 2016).
Darlber hinaus hat sich auch die Nutzung der Wohnung verandert, wobei
Konnektivitatsoptionen eine wichtige Rolle bei der zunehmenden Nutzung von
Unterhaltung oder Arbeit zu Hause spielen (Cetrulo et al. 2020)33 oder durch die
Entwicklung von hauslichen Dienstleistungsmodellen die Anbindung an Markte
ermdglichen, ohne dass man das Haus verlassen muss.

All diese Elemente bilden ein Umfeld des standigen Wandels auf dem
Immobilienmarkt, der aufgrund seines eigenen Marktkonzepts auf der Suche nach
neuen Losungen, die den Bedarf auf profitable Weise decken, weiterhin innovativ
sein wird (Kirzner 2011). Mit diesem Markt fir Immobilienprodukte und -
dienstleistungen ist ein hoch entwickelter Finanzmarkt verbunden, der spezielle
Lésungen flr unterschiedliche finanzielle Bedurfnisse bietet. Diese Bedirfnisse haben
sich auch von der Finanzierung traditioneller Bedurfnisse, wie z. B. der Finanzierung
von Wohnbauprojekten oder der Bereitstellung von Krediten flr Familien fir deren
Erwerb, hin zu aktuellen Modellen entwickelt, die die Finanzierung von Bauprojekten
fur die Vermietung (Nethercote 2019) oder den Vertrieb von Immobilien durch
zahlreiche Investoren umfassen (Swinkels 2023).

3 Siehe "Encuesta Continua de Hogares 2020", veréffentlicht am 7. April 2021 von INE (ine.es/prensa/ech_2020.pdf).

31 Siehe Bericht "State of World Population Report 2023", der unter der Schirmherrschaft des Bevélkerungsfonds der Vereinten
Nationen (UNFPA) erstellt wurde.

32 Siehe die Auswirkungen der Sharing Economy auf menschliche Beziehungen (Paniello et al. 2022).

3 Sie betrachtet die Heimarbeitsplatze, die zu den intellektuellen und technischen Berufen gehdren und denen sie zum
Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichts 30 % der gesamten Erwerbsbevélkerung zuordnet. In &hnlicher Weise werden fiir
Heimarbeitsplatze héhere Lohne und eine groliere Arbeitsplatzsicherheit festgestellt.
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Diese veranderte Rolle des Finanzwesens im Immobiliensektor tragt dazu bei, dass
Wohnraum als Ware (Polanyi 2001) betrachtet wird, die auf den Markten leicht
ausgetauscht werden kann, wodurch Investitionen auf dem Markt oder die
Globalisierung von Investitionen erleichtert werden. Gleichzeitig hat diese
Warenkonzeption gestalterische Auswirkungen, wie z. B. die Tendenz zur Uniformitat
der Produkte in einem Prozess der Standardisierung der Losung.

Unter diesen Bedingungen befinden wir uns in einem Prozess der Kapitalisierung des
Immobiliensektors, der den Zufluss wirtschaftlicher Strome fir den Erwerb von
Wohnraum mit dem Ziel impliziert, sie in den Prozess der wirtschaftlichen Verwertung
einzubinden (Fields 2018). Die Kapitalisierung des Immobiliensektors kann jedoch auch
in einem positiven Sinne verstanden werden, da sie darauf abzielt, dem Markt eine stark
nachgefragte Lésung in Form einer erhéhten Verfigbarkeit von Mietwohnungen fir die
Burgerinnen und Burger zu bieten, und zwar dank Aktivitaten wie Bau, Restaurierung,
Anpassung und Verwaltung durch Personen, die auf jeden Bereich spezialisiert sind,
und der Mangel an Kapitalisierung kann als ein Problem verstanden werden, das die
Menschen zwingt, in der Informalitat zu leben (Azpitarte 2018).

Sie stellt einen Prozess des Kapitalzuflusses dar, der die Beobachtung von
Gewinnchancen fiur Investitionen erfordert, die sich aus der Abwagung positiver
Gewinnerwartungen von Unternehmern und Investoren im Verhéltnis zu den
eingegangenen Risiken ergeben. Ein Prozess, der wiederum die naturliche Folge von
Marktveranderungen sein kann, oder aber das Ergebnis einer Veranderung der
rechtlichen Rahmenbedingungen fir Eigentum und Betrieb. Unter den rechtlichen
Rahmenbedingungen zeichnen sich fiskalpolitische Entscheidungen dadurch aus,
dass sie das Risiko-Rendite-Verhaltnis in besonderem Malie und unabhangig von
Marktbedingungen und -entwicklungen verandern konnen (Hayek 2022).

Der Prozess der Kapitalisierung ist ein globaler Trend, bei dem die Wohnungspreise im
Vergleich zu den Preisen anderer Vermodgenswerte stark gestiegen sind, wie der
Bericht "The rise and rise of the global balance sheet "* zeigt, demzufolge die
Wohnungspreise weltweit um 250 % gestiegen sind, wahrend die Mieten um 69 %
gestiegen sind. Auch wenn diese Situation nicht tberall auf der Welt gleich ist, so zeigt
sie doch eine allgemeine Tendenz zum Rickgang der Wohnungspreise in Bezug auf
die Rentabilitat.

3 Siehe McKinsey Global institute, S. 17, "Steigende Immobilienpreise sind eine Funktion des Mietpreiswachstums und

45



Alejandro Segura de la Cal

sinkender Mietrenditen, wobei letztere in den meisten Landern die Immobilienpreise bestimmen".
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2.1.1. Finanzierung

In diesem Prozess der Kapitalisierung spielt der Begriff der Finanzialisierung eine
wichtige Rolle. Ein relativ neuer Begriff, der von (Epstein 2005) definiert wurde als
"die zunehmende Rolle von Finanzmotiven, Finanzmdrkten, Finanzakteuren und
Finanzinstituten in der Funktionsweise der nationalen und internationalen Wirtschaft "35

Eine Definition, der auch andere folgen, wie z. B.:

* (Krippner 2005) - "Akkumulationsmuster, bei dem die Gewinne in erster Linie

tiber Finanzkandle und nicht iiber Handel und Warenproduktion anfallen".

* (Aalbers 2008) - "die Entstehung von Finanzmdrkten nicht zur Erleichterung

anderer Mdrkte, sondern fiir den Handel mit Geld, Krediten, Wertpapieren usw. '
37
e (Mader et al. 2020) - "Die zunehmende Macht der finanziellen Interessen iiber die Politik,

wie die

zunehmende Dominanz der Finanzlogik oder des "Shareholder Value" " 38
Allen vier Definitionen gemeinsam ist das zunehmende Gewicht der Finanzmarkte in
einem Kontext, in dem der Austausch von realen Gutern und Dienstleistungen in der
Wirtschaft an Bedeutung verliert. Diese Situation wird von (Sawyer 2022) in seiner
Analyse der verschiedenen Indikatoren aufgezeigt, die er mit der Finanzialisierung in
Verbindung bringt:

* In Bezug auf die Finanzinstitute stellt sie einen Rickgang der Beschéaftigung
fest, wahrend gleichzeitig der Mehrwert dieser Unternehmen und ihre
Gewinne entsprechend ihrer Kapitalisierung und der Zunahme der ihnen zur
Verfligung stehenden Vermdgenswerte steigen.

» Auf der Marktebene zeigt es die Zunahme des Wertes von Finanzgeschaften
im Verhaltnis zum BIP oder die zunehmende Bedeutung der Rolle von
Derivaten.

e In Bezug auf die Finanzen der Bilrger zeigt sie die unterschiedlichen
Auswirkungen auf die Verschuldung der privaten Haushalte, wahrend
gleichzeitig ein Anstieg des Gesamtvermdgens und ein Rickgang der
Vermdgenseinkommen in Prozent des BIP zu verzeichnen sind.

Autor: "die zunehmende Bedeutung von Finanzzielen, Finanzmarkten, Finanzakteuren und
Finanzinstitutionen bei der Funktionsweise der nationalen und internationalen Wirtschaft".
Autor: "Ein Akkumulationstrend, bei dem die Gewinne in erster Linie von den Finanzmarkten und nicht von Handel und
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Produktion stammen"

37Trad. Lib. Autor: "Die VergroRerung der Finanzmarkte, nicht zum Zwecke der Erleichterung anderer Markte, sondern fiir den
Handel mit Geld, Krediten, Versicherungen usw.".

3 Trad. Lib. Autor: "Die zunehmende Macht der finanziellen Interessen gegenuber den politischen Interessen, wie die

wachsende Bedeutung der finanziellen Logik oder des "Shareholder Value™.
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In der Literatur zur Finanzialisierung wird das Interesse an diesem Bereich in der Regel
mit den Konzepten des Neoliberalismus und der Globalisierung verknipft (Aalbers &
Christophers 2014). Die Beziehung zwischen Neoliberalismus und Finanzialisierung
geht vom Kernkonzept des Strebens nach Aktionarsrendite aus, einer Rendite, die in
den letzten Jahrzehnten zunehmend mit Finanz- und nicht mit realen
Tauschgeschéaften in Verbindung gebracht worden ist. Gleichzeitig wird in der
Literatur aufgezeigt, wie der Prozess der Ausbreitung der so genannten neoliberalen
Ideen, der Privatisierungen von Staatsbetrieben, Deregulierungen,
Globalisierungsmal3nahmen oder die Investition 6ffentlicher Mittel in private Fonds, wie
im Fall der Renten, zur Entwicklung der Finanzmarkte beigetragen haben, haben zur
Entwicklung der Finanzmarkte beigetragen und damit das Gewicht des
Finanzwesens in der Gesamtwirtschaft noch einmal erhéht, indem sie die Rolle der
Finanzaktiva in den Bilanzen der Nicht-Finanzunternehmen verstarkt haben (Crotty
2006) und die Tatigkeit auf die Schaffung von Shareholder Value ausgerichtet haben
(Erturk 2020). Nach (Vercelli 2013) weist die aus dem neoliberalen Prozess
abgeleitete Finanzialisierung insofern Widerspriiche auf, als sie eine allgemeine
Freiheit der Wirtschaft fordert und gleichzeitig Umverteilungsmechanismen
einschrankt oder aufhebt, was zu grof3erer Ungleichheit fuhrt.

Die Verbindung zwischen Globalisierung und Finanzialisierung wiederum steht im
Zusammenhang mit der Rolle des Finanzsektors als Motor des internationalen
Handels, der die finanzielle Entwicklung in verschiedenen Bereichen wie Kredit,
Versicherung oder Wahrungsumtausch flir seine Operationen erleichtert. Diese
Verflechtung hat die gro3en Prozesse der Globalisierung begleitet, wie die Daten zum
Handelswachstum in den letzten Jahrzehnten zeigen (Sawyer 2022). In diesem Sinne
sind auch Direktinvestitionen im Ausland, die sich aus dem Abbau der
Kapitalverkehrskontrollen ergeben, oder die Finanzialisierung der oben genannten
Robhstoffe, die auf den Finanzmarkten ahnlich wie Aktien oder Anleihen gehandelt werden,
Ausdruck der Globalisierung.

Unter diesen Bedingungen wird die Finanzialisierung in der Literatur meist als
negativer Aspekt der wirtschaftlichen Transformationsprozesse der letzten Jahrzehnte
dargestellt. Diese Vorstellung steht im Widerspruch zu dem allgemeinen Ansatz, dass ein
hohes Mal} an umverteilenden staatlichen Eingriffen erforderlich ist. Im Gegensatz zu
den als neoliberal definierten Modellen halten die meisten Studien zur
Finanzialisierung eine heterodoxe Wirtschaftspolitik (Keaney 2014) auf der Grundlage
marxistischer Prinzipien (Duménil & Lévy 2006) flr notwendig, mit stéarkeren staatlichen
Interventionen zur Neuausrichtung wirtschaftlicher Aspekte wie Industriepolitik,
strukturelle Arbeitslosigkeit oder Klimawandel.
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Im Gegensatz zu diesen negativen Vorstellungen auf Seiten des 6ffentlichen Sektors
hat die Finanzialisierung positive Auswirkungen auf das BIP. Dies flhrt zum
Wachstum dessen, was gegenwartig die makrodkonomische Bezugsgrofle fur die
Leistung der Lander ist, was sowohl die Analyse seiner Entwicklung als auch seinen
Vergleich ermdglicht. Diese positiven Auswirkungen treten sowohl in Form von
Dienstleistungen im Zusammenhang mit den Finanzmarkten auf, wie z. B. die
Bereitstellung von Versicherungen, als auch in Form der Verlagerung von
Vermdgenswerten von denen, die zur Nutzung bestimmt sind, zu denen, die zur
Vermietung genutzt werden39, Die Bedeutung dieser Veranderung liegt in der Tatsache,
dass die Nutzung von Eigentum keine wirtschaftlichen Transaktionen nach dem
Erwerb des Vermdgenswerts hervorruft, wahrend die Vermietung des Vermdgenswerts
im Laufe der Zeit zu solchen Transaktionen fihrt. Diese Transaktionen tragen zum
Einkommen des Landes bei, wahrend sie gleichzeitig besteuert werden und die
Erhebung neuer Steuern ermdglichen. Dieser Aspekt kann, wenn er von der
offentlichen Hand positiv gesehen wird, zu einer Konfrontation in ihren Entscheidungen
flhren, da die Burger nicht mehr in ihren eigenen Hausern, sondern vermehrt in
Mietwohnungen leben.

Der Prozess der Finanzialisierung wirkt sich auch auf den Wettbewerb aus, da er die
Konzentration von Vermogenswerten in wenigen Handen erleichtert, die ihre
Portfolios professionell verwalten (Chacon 2021). Im Gegensatz zur traditionellen
Betrachtung des Unternehmers, der ein Unternehmen griindet und leitet, funktioniert ein
erheblicher Teil der Wirtschaft auf der Grundlage von Grolunternehmen, in denen
Eigentum und Verwaltung getrennt sind, mit einer grofden Zahl von Eigentimern, die
in die Tausende oder Millionen gehen, und einer Verwaltung durch ein kleines
professionelles Team, das nicht unbedingt direkt an den Ergebnissen des
Unternehmens beteiligt ist, abgesehen von seiner Vergitung fir die geleistete Arbeit.
Diese Trennung der Funktionen bedeutet, dass sich die Arbeit des Managementteams
auf die Maximierung des Shareholder-Value unter Einhaltung der einschldgigen
gesetzlichen Vorschriften konzentriert.

Diese Professionalisierung ist auch mit der Maximierung der Rentabilitat als einzigem
Ziel der Manager (Friedman 1970) verbunden (Benegas Lynch 2021), wodurch
hochaktuelle Elemente wie Corporate Governance oder soziale Verantwortung der
Unternehmen in den Hintergrund treten (Mufioz Machado 2013). Die Arbeit von
Managementteams Ubersetzt sich in eine Suche nach der Optimierung des
Rentabilitats-Risiko-Problems, fiir das professionelle Umgebungen die Auswirkungen
ihrer Entscheidungen auf die Ergebnisse ihrer Unternehmen bewerten kdnnen, fir die
versicherungsmathematische Konzepte angewendet werden, um den aktuellen Wert von
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Aktien mit Techniken wie diskontierten Cashflows oder die Auswirkungen auf
Investitionsportfolios zu schatzen (Chiapello & Walter 2016).

39 Siehe in der "Statistik der Einkommensteuerpflichtigen” die Angaben zu Immobilien, in denen das "unterstellte
Immobilieneinkommen aus Immobilien, die den Eigentimern zur Verfigung stehen" aufgefiihrt ist. Das Modell ist mit
willktrlichen Anrechnungskriterien in Bezug auf die Marktkriterien konfrontiert.
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Das Streben nach Rentabilitdt wirkt sich wiederum auf die eigene Vergutung der
Manager aus, indem die Marktbewertung als Instrument zur Bewertung des
Managements in ein Modell aufgenommen wird, das die eher kurzfristige Vision des
Managers mit der im Allgemeinen unbefristeten Rolle konfrontiert, die mit der Existenz
des Unternehmens verbunden ist (Batt & Appelbaum 2013). Die Schwierigkeit fir die
Aktionare, den Handlungsspielraum der Manager einzuschranken, und die Suche
nach Lésungen, die einen Mehrwert fir das organische Wachstum des Unternehmens
in Form von Fusionen oder Ubernahmen von Unternehmen schaffen, stehen in dieser
Arbeit im Vordergrund.

Kurz gesagt, die Finanzialisierung von Vermdgenswerten ist eine Reaktion des Marktes auf
die Suche nach Rendite, die das Konzept des Eigentums von der Nutzung zum Leasing
verlagert. Es handelt sich um ein Modell, das sich auf die Wirtschaft auswirkt, mit
Auswirkungen auf der mikrobkonomischen Ebene, wie z. B. dem Wettbewerbsniveau
auf den Markten oder der Professionalisierung des Managements, sowie auf der
makrookonomischen Ebene, wo es sich am starksten im Verhaltnis zum BIP auswirkt.

2.1.2. Finanzialisierung des Immobiliensektors

Im Rahmen des Finanzialisierungsprozesses ist der Immobilienmarkt der Markt mit
dem groRten Volumen an Vermoégenswerten, die flr die Ablésung von
Nutzungsmodellen durch Leasingmodelle zur Verfligung stehen. Dieser Sektor hat
ein Kapital-Einkommens-Verhaltnis (Piketty 2014) von etwa dem 3,8-fachen des
globalen BIP (Tostevin & Rushton 2023) und steht in Form von Vermbgenswerten
zur Verfugung, die fur das Leasing verwaltet werden konnen, was wichtige
Auswirkungen auf allen wirtschaftlichen Ebenen hat.

Es handelt sich um einen Markt, der, wie bereits erwahnt, besondere Merkmale
aufweist, die in der Regel mit einem geringeren Risiko und einer geringeren Rentabilitat
verbunden sind als andere Arten von Vermogenswerten. Dartber hinaus weist er mittel-
und langfristig eine Tendenz zur realen Wertsteigerung auf, was bedeutet, dass die
Kaufkraft der Anlage im Laufe der Zeit zunimmt.

Innerhalb des Immobiliensektors ist der Wohnungsbestand derjenige mit der
hdchsten Kapitalisierung und gleichzeitig derjenige, der die grofite Sicherheit bietet, da
er auf die Blrger als Endkunden des Marktes ausgerichtet ist. Menschen, die im Allgemeinen
einen erheblichen Teil ihres Einkommens in eine Wohnung investieren mussen,
entweder in Form einer Hypothek fir den Erwerb einer Immobilie oder in Form von
Mieteinnahmen fir die Vermietung. Nach der traditionellen Auffassung des Erwerbs
von Wohnraum als Eigentum war der Immobiliensektor immer eng mit dem
Finanzsektor verbunden. Der Erwerb von Wohnraum erfordert hohe Investitionen, die
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haufig von einer Finanzierung in Form von Krediten abhangen. Der Status eines

langfristigen Vermogenswerts und einer Wohnung fir Mieter bietet hdhere Garantien
als andere Arten von
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Dies wirkt sich positiv auf die Kreditvergabekapazitat, die Rickzahlungsfristen und die
Zinssatze aus. Dies ist darauf zurtickzufihren, dass Investitionen in den Wohnungsbau
ein geringeres Ausfallrisiko und damit eine gréf3ere Sicherheit fir den Kreditnehmer
mit sich bringen.

Da es sich um sehr kapitalintensive Guter handelt, haben die Zinssatze einen
ubergreifenden Einfluss auf den Sektor und beeinflussen die Entscheidungen aller
Akteure erheblich. Aus der Sicht des Kaufers bestimmen sie die Kosten fur die
Kreditaufnahme und erleichtern den Erwerb, wenn die Zinssatze niedrig sind, ein
Element, das die Nachfrage durch eine Kombination aus niedrigeren Kosten und
grolerer Kreditaufnahmekapazitat sowohl in quantitativer als auch in zeitlicher Hinsicht
fordert. Aus der Sicht des Immobilienangebots wirken die Zinssatze als Katalysator
fur die Entwicklung, da sie die Kosten und Gewinnmdglichkeiten verandern, und fur die
Vermietung, da sie die Rentabilitat des bestehenden Wohnungsbestands verandern.

Die oben genannten Merkmale des Marktes machen ihn nicht nur fir Investitionen in
die eigenen vier Wande attraktiv, sondern auch als Investition zur Vermietung oder sogar
als Investition zu Srekulationszweckendd — \wobei alle Investitionsmotive eine erhebliche
Abhangigkeit von den Finanzmarkten aufweisen. Das spekulative Modell, das auf dem
Kauf zu einem niedrigen Preis und dem Verkauf zu einem hohen Preis basiert und
hohe Gewinnspannen ermdglicht, wurde als Finanzialisierung 1.0 definiert (Aalbers
2016).

Die Marktbedingungen und das Streben nach Rentabilitat in den Sektoren haben zu einer
zunehmenden Beteiligung von Mietmodellen gefuhrt, wobei zwei haufig verwendete
Konzepte Buy to rent und Build to rent41 sind Es hat eine Verlagerung hin zu
Verwaltungsmodellen stattgefunden, bei denen die Immobilie fur den Betrieb
gebaut/erworben wird, was als Finanzialisierungsmodelle bezeichnet wird42 Die
Erwirtschaftung von Mieten aus den Vermdgenswerten wird zum Ziel des
Immobilienerwerbs (Wijburg et al. 2018). In einem risikoreduzierenden Modell
kénnen langfristig Renditen erwirtschaftet werden, allerdings mit geringeren Renditen
als in anderen Branchen. Fur die Mieter bedeuten diese Modelle eine Verringerung
ihrer Verhandlungsmacht und eine hohe Abhangigkeit von den Markten, so dass sie
mit der Moglichkeit groRer Mietdanderungen oder sogar der Notwendigkeit eines
Umzugs rechnen mussen.

40 Siehe die Uberlegungen zum "hochspekulativen Charakter der modernen internationalen Finanzmérkte" in (Epstein 2019).
41 Siehe die Zunahme von Wohngemeinschaften oder Wohngemeinschaftsmodellen, die vor allem fiir altere Menschen, aber auch fiir
Menschen, die noch nicht zu dieser Altersgruppe gehdren, umgesetzt werden.

das Wachstum in anderen Altersgruppen. Siehe den Fall Spaniens (Valenzuela Rubio 2023).
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42 Siehe den im April 2022 von Colliers verdffentlichten Bericht "European Living Snapshot", der die Bedeutung des European Living
Snapshot aufzeigt.
des Wohnsektors bei Investitionen und Einkommensgenerierung.
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Abbildung 3: Finanzialisierung der Wirtschaft, Vertretung der Investoren in 1.0-Modellen mit
direktem Eigentum an den Vermoégenswerten und 2.0-Modellen, in denen Unternehmen die
Rolle der Eigentiimer Gbernehmen. Quelle: eigene Ausarbeitung

Abbildung 3 zeigt, wie der Investor direkt auf die Immobilie zugreifen kann, in so
genannten 1.0-Finanzierungsmodellen, bei denen Finanzinstitute hauptsachlich den
Kredit fur die Realisierung bereitstellen, bis hin zu Modellen, bei denen der Investor
direkt auf die Immobilie zugreifen kann, in so genannten 1.0-Finanzierungsmodellen,
bei denen Finanzinstitute hauptsachlich den Kredit fur die Realisierung bereitstellen.
2.0, bei dem der Anleger Anteile an einer Gesellschaft erwirbt, die Portfolios von
Immobilienvermdgen hélt, wobei er eine begrenzte Eigentimerschaft und Kontrolle tber
die Gesellschaft hat.

Das Funktionieren der 2.0-Modelle hangt in hohem Maflde von regulatorischen und
steuerpolitischen Entscheidungen ab. Die Fahigkeit des offentlichen Sektors, die
Bedingungen des Immobilienmarktes zu &ndern, verandert das Verhaltnis zwischen
Rentabilitdt und Risiko in diesem Sekior43  Auf der steuerlichen Seite fallt die
unterschiedliche Berlcksichtigung der Rechtspersonlichkeit bei der Festlegung der
Steuern auf, wodurch sich die Besteuerungsbedingungen unterscheiden, je nachdem,
ob der Mietvertrag von einer naturlichen oder einer juristischen Person angeboten
wird. Im Falle Spaniens werden natlrliche Personen fir die Vermietung von
Immobilien in der allgemeinen Einkommenssteuerbemessungsgrundlage (IRPF)*4
zusatzlich zu anderen Einklnften wie Gehalt oder Rente besteuert, was bedeutet, dass
der Vermieter einem variablen Steuersatz unterliegt, der mit der Héhe der Einkinfte steigt.
Bei juristischen Personen unterliegt das Leasing der Doppelbesteuerung, bei der das
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Unternehmenseinkommen in Form der Koérperschaftssteuer sowie Kapitalgewinne
und Veraulierungsgewinne zusammengerechnet werden.

43 Siehe die Funktionsweise des "Spanischen Steuersystems" in (Gonzalo und Gonzalez 2005).
4 sowie ihre Anrechnung, wenn sie nicht gepachtet ist.
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Die Besteuerung von Immobilien unterliegt der Einkommensteuer (IRPF), beide Steuern
unterliegen festen Satzen mit geringer oder keiner Progression. Darlber hinaus
unterliegen Immobilien je nach Verwendungszweck weiteren Steuern wie der
Mehrwertsteuer (VAT) oder der Ubertragungssteuer (ITP). Gleichzeitig unterliegt der
Markt regulatorischen Bedingungen, indem Preisobergrenzen festgelegt werden
kénnen oder der Besitz von leer stehenden Wohnungen bestraft werden kann. Er
unterliegt auch Wettbewerbsbedingungen, in denen der 6ffentliche Sektor den Bau von
Sozialwohnungen foérdert oder entwickelt. Kurzum, es handelt sich um einen Markt,
dessen soziale Bedeutung eine spezifische Kontrolle durch die o6ffentliche Hand
auslost und dessen Bedingungen es ermaoglichen, je nach rechtlichem Eigentum an
den Vermdgenswerten unterschiedliche Renditen zu erzielen.

Zu den Formen der Marktintervention gehért die Fahigkeit des oOffentlichen Sektors, je
nach den angestrebten sozialen Zielen besondere Steuerbedingungen anzubieten. Im
Fall des Immobiliensektors sticht die rechtliche Entwicklung der Real Estate Investment
Trust (REIT)-Gesellschaften (SOCIMI) in ihrer Rolle als Marktvermittler hervor. Es
handelt sich dabei um Unternehmen, die allen Burgern unabhangig von der
Verfugbarkeit gro3er oder kleiner Kapitalbetrage tUber den Bérsenhandel den Zugang
zu Investitionen in den Immobiliensektor ermdglicht haben.

2.1.2.1. Immobilien-Investmentgesellschaften

REITs kénnen auf eine lange Geschichte zurtickblicken, da sie urspriinglich 1960 in
den Vereinigten Staaten gegrindet wurden4® Zu diesem Zeitpunkt wurden die
Voraussetzungen fur die Grindung eines Immobilienfonds festgelegt, darunter die
Aufteilung des Eigentums auf 100 oder mehr Personen oder die Verwaltung von
Immobilien zur Vermietung, unter denen die Gesellschaften steuerlich begunstigt
werden. Die steuerliche Vorzugsbehandlung von REITs ist auf das Ziel zurlickzufiihren,
Immobilieninvestitionen zu demokratisieren und jedem die Mdglichkeit zu geben, schon
mit kleinen Betragen zu investieren, indem die Hindernisse, die normalerweise mit
dieser Art von Investitionen verbunden sind, beseitigt werden. Die besonderen
steuerlichen Bedingungen von REITs sind mit der Verpflichtung verbunden, Gewinne
an ihre Aktionare auszuschitten, was die Erwirtschaftung regelmalliger liquider
Ertrage nach einem Konzept ermdglicht, das dem der Vermietung einer Immobilie
ahnelt. Dieser Umstand ist flir die Anleger in Form von Garantien fir die
Gewinnausschuttung attraktiv.

45P L. 86-779, "Real Estate Investment Trust Act" vom 14. September 1960.
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Dividenden, wahrend gleichzeitig die Moglichkeiten fur ein organisches Wachstum
solcher Unternehmen durch Reinvestition der Gewinne eingeschrankt werden.

Der Regulierung in den Vereinigten Staaten folgte in den nachsten vier Jahrzehnten
des 20. Jahrhunderts eine Reihe neuer Lander (Tabelle 1), darunter die Niederlande,
Australien, Brasilien, Kanada, Belgien und die Turkei. Erst im ersten Jahrzehnt des 21.
Jahrhunderts wurde die Regulierung auf die meisten entwickelten Volkswirtschaften
ausgedehnt, wobei Europa besonders betroffen war: Japan, Frankreich, das Vereinigte
Kdnigreich, Deutschland und Italien kamen in den acht Jahren zwischen 2000 und
2007 hinzu. Spanien veroffentlichte seine erste Verordnung im Jahr 2009, und es
folgten weitere Lander, bis es derzeit mehr als 40 sind.

Dieser Regulierungsprozess hatte internationale Auswirkungen auf den Anstieg der
Zahl der REITs auf tber 900 im Jahr 2023, die sich auf Nord- und Stdamerika (36%),
Europa (29%), Asien (27%), Ozeanien (4%) und Afrika (3%) verteilen4é  Trotz der hohen
Verteilung der Zahl der Unternehmen auf drei Kontinente konzentriert sich der Wert
ihrer Kapitalisierung stark auf die Vereinigten Staaten (67 %), wobei alle asiatischen
REITs 14 % und die europaischen REITs 9 % der Gesamtkapitalisierung ausmachen.
Trotz dieser Wachstumszahlen ist die Umsetzung in den einzelnen Landern sehr
uneinheitlich, wie die Tatsache zeigt, dass sie in Italien mit derzeit nur einem
Unternehmen noch nicht sehr prasent sind.

Jahr ¢ Land Titel 2 N2023b Kapitalisierung (in Mio. EUR)c
1960 Vereinigte Staaten US-REIT 173 1.137.232
1969 Niederlande FBI 2.482
1972 Puerto Rico REIT - -
1985 Australien TRUST 81.686
1992 Thailand PFPO/REIT 10.896
1993 Brasilien Fll 114 -
1994 Kanada MFT/ C-REIT 48.574
1995 Belgien SICAFI / BE-REIT 19.363
1995 Tarkei REIC 6.859
Costa Rica REIF - -
1999 Griechenland REIC 2.477
1999 Singapur S-REIT 33 61.165
2000 Japan J-REIT 99.773
2001 Slidkorea REIC 5.773
2003 Frankreich SIIC 43.122
2003 Hongkong HK-REIT 18.464
2003 Taiwan REIT/REAT 2.938
2004 Mexiko FIBRES 23.768
2004 Nigeria REIC
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46 Nach Angaben der "EPRA Global REIT Survey 2023, ein Vergleich der wichtigsten REIT-Regelungen weltweit".
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2005 Malaysia REIT 8.111

2006 Dubai REIT -

2006 Israel REIT 1.940

2007 Deutschland G-REIT 1.872

2007 Italien 1QIS/IQIS 1 267

2007 Luxemburg RIS/RAIF -

2007 Vereinigtes UK-REIT 49 56.568
Koénigreich

2007 Indonesien DIRE 453

2007 Neuseeland FUSS 4.312

2008 Litauen REIT -

2009 Spanien SOCIMI 85 22.136

2009 Philippinen REIT 8 3.978

2010 Finnland Finnischer REIT - -

2011 Ungarn REIT 298

2013 Irland Irischer REIT 1 504

2013 Kenia REIT 1

2013 Siidafrika REIT 8.492

2014 Chile FI/FIP - -

2014 Indien TRUST 5 8.866

2016 Saudi-Arabien REITF 18 4116

2019 Portugal SIGI

2020 China C-REIT 8 4.469

2021 Bulgarien SPIC 718

2021 Vietnam V-REIT - -

2022 Pakistan REIT 104

Tabelle 1: Liste der Lander mit spezifischen Vorschriften fur REITs, geordnet nach dem Jahr
ihrer Regulierung. a Allgemeine Bezeichnung der Gesellschaftsform in dem Land. b Anzahl
der 2023 existierenden Unternehmen nach Angaben der EPRA. ¢ Kapitalisierung der 2023
existierenden Unternehmen nach Angaben der EPRA. d Jahr der Regulierung nach Angaben des
EPRA-Berichts. Quelle: Daten aus dem Bericht (EPRA 2023).

In Anbetracht der Bedeutung dieser Unternehmen in den Vereinigten Staaten ist
festzustellen, dass ihr Wachstum in dem Land nicht homogen war, wie aus Abbildung 4
hervorgeht: In dem Jahrzehnt von 1971 bis 1980 verdoppelte sich die Zahl der
Unternehmen, wahrend die Gesamtkapitalisierung mit 54 % in geringerem Mal3e zunahm,
wahrend in dem darauf folgenden Jahrzehnt, das 1990 endete, das Wachstum der
Kapitalisierung der Unternehmen mit 258 % deutlich héher war als das 57 %ige
Wachstum der Neugriindungen auf dem Markt.
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A) Erhdéhung der Gesamtkapitalisierung B) Erhdéhung von der
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Abbildung 4: Entwicklung der Kapitalisierung von REITs in den USA. A) Prozentuales
Wachstum der US-REIT-Kapitalisierung Uber Jahrzehnte B) Prozentuales Wachstum der
durchschnittlichen US-REIT-Kapitalisierung Uber Jahrzehnte. Die Abszissenachse zeigt die seit
dem ersten Jahr der Dekade verstrichenen Jahre an. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der
Grundlage von "FTSE Nareit Real Estate Index Historical Market Capitalization, 1972 -
2022".

Die 1990er Jahre markierten den Aufschwung dieser Unternehmen in den Vereinigten
Staaten mit einem Wachstum der Gesamtkapitalisierung von 970 % und 681 % pro
Unternehmen. Nach diesen Zahlen haben sich die im 21. Jahrhundert erzielten
Ergebnisse auf Raten von etwas Uber 150 % Wachstum der Gesamtkapitalisierung in
den ersten beiden Jahrzehnten abgeschwacht. Es ist bemerkenswert, dass wir in
diesem Zeitraum einen reifen Markt vorfinden, in dem die Grofke der Basis einen
wichtigen Einfluss auf die Wachstumskapazitat hat.

Die oben beschriebenen Bedingungen haben dazu gefuhrt, dass die Kapitalisierung
der REITs im Jahr 2000 1,35% des US-BIP ausmachte, 2010 2,59% und 2020
5,93%, wie aus Abbildung 5 hervorgeht. Die Daten sind mit einem héheren Volumen der
Vermogensverwaltung durch diese Art von Unternehmen im Vergleich zu den gesamten
auf dem US-Markt verfigbaren Vermogenswerten verbunden, was das betrachtliche
Wachstum des Sektors in den Jahren belegt, in denen die Daten eine Tendenz zur
Stabilisierung zeigen.
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Abbildung 5: Anzahl der Unternehmen und Kapitalisierung von REITs in den USA. Quelle:
eigene Ausarbeitung auf der Grundlage von Nareit-Daten.
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Abbildung 6: Kapitalisierung von REITs in der Welt, unterschieden nach Europa, den
Vereinigten Staaten, Asien und anderen Markten. A) Wachstum der Kapitalisierung unter
Verwendung von 2006 als Basisjahr. B) Anteil der Kapitalisierung zwischen 2006 und 2022.
Quelle: Eigene Ausarbeitung auf der Grundlage 6ffentlicher Daten von Nareit.
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Setzt man diese Wachstumsdaten fur die Vereinigten Staaten im Vergleich zum Rest
der Welt in den Kontext des Zeitraums, in dem die Globalisierung des REIT-
Investitionsmodells als vollzogen angesehen werden kann47 = 5o jst der US-Markt
weiterhin mit hdheren Raten gewachsen, mit Ausnahme von Asien (Abbildung 6). Diese
Situation hat zu einer noch starkeren Marktkonzentration gefiihrt, als sie im Jahr 2006
vor der Verabschiedung der Gesetze in Landern wie Deutschland, GroRbritannien,
Italien oder Spanien bestand.

REITs bieten ihre Dienstleistungen verschiedenen Marktsektoren an, die aus
architektonischer Sicht spezifische Bedurfnisse haben; ihre Nutzung, ihre Gebaude,
ihr Flachenmanagement, ihre Einrichtungen oder ihr Standort sind je nach Mieter sehr
unterschiedlich. Diese Situation fuhrt zu einer zusatzlichen Spezialisierung, die zu einer
Sektorisierung der Dienstleistungen fuhrt.

Sektor Unternehmen Kontingen Kap. m$ ¢ Quote Cap. ¢ Kapital/Unterneh Dimension (Mittelwert=1) f
an th men ¢
Industriell 0,08 137.609 0,13 12.510 1,63
Amter 0,13 48.468 0,04 2.551 0,33
Einzelhandel 30 0,21 155.246 0,14 5.175 0,68
Wohnen 0,13 160.563 0,15 8.451 1,10
Abwechslungsreich 0,09 22.640 0,02 1.887 0,25
Hotels/Gastgewerbe 0,09 31.616 0,03 2.432 0,32
Gesundheit 0,11 96.778 0,09 6.452 0,84
Lagerung 0,03 74.016 0,07 18.504 2,42
Holz 0,02 28.170 0,03 9.390 1,23
Infrastruktur 0,03 147.063 0,14 36.766 4,81
Datenzentren 0,01 105.446 0,10 52.723 6,89
Spiel 0,01 41.186 0,04 20.593 2,69
Spezialisiert 0,05 31.312 0,03 4.473 0,58
1.080.114 7.660

Tabelle 2: Sektoren, in denen die in Nareit (National Association of Real Estate Investment
Trusts) indexierten Immobilienfonds tatig sind, mit folgenden Angaben: 2 Anzahl der
borsennotierten Unternehmen, b Anteil der borsennotierten Unternehmen nach Sektor, ¢
Kapitalisierung in Millionen Dollar, ¢ Anteil der Kapitalisierung nach Sektor, ¢ durchschnittliche
Kapitalisierung pro Unternehmen im Sektor, f Verhaltnis der Unternehmen im Sektor zum
Durchschnitt. Quelle: Daten aus dem Nareit "REIT Industry Fact Sheet", verdffentlicht am 31.
Oktober 2023.

Tabelle 2 zeigt, wie stark die Immobilienfonds diversifiziert sind, um die verschiedenen
Sektoren zu bedienen, was sich darin zeigt, dass kein Sektor bis 2023 mehr als 15 %
der Marktkapitalisierung erreichen wird. Gleichzeitig kbnnen wir das unterschiedliche
Niveau des Wettbewerbs zwischen den Sektoren je nach Anzahl der Unternehmen
und ihrer Kapitalisierung sehen, die durchschnittliche Kapitalisierung von 7,669 Millionen
pro Unternehmen hat ein uneinheitliches Verhalten, mit dem Fall der Bilros, deren
Kapitalisierung
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47 Siehe die Verdffentlichung (Funari 2022) auf der Website von Nareit (reit.com), in der die Entwicklung des Sektors und
die erzielten historischen Ergebnisse dargelegt werden, die eine bessere Performance zeigen als die, die auf
allgemeiner Ebene mit Aktien oder Anleihen erzielt wird.
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Dies gilt auch fur Datenzentren, deren Stlckkapitalisierung fast das Siebenfache des
Durchschnittswerts betragt, wobei nur wenige Unternehmen auf dem Markt vertreten
sind. Diese Situation ist auch in Abbildung 7 zu sehen, in der die Sektoren nach
abnehmender Kapitalisierung und Diversifizierung, gemessen an der Anzahl der
Unternehmen im grauen Balken, geordnet sind.
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Abbildung 7: REIT-GréRe nach Sektor, Darstellung der Anteile aus Tabelle 2: Die linke Achse
stellt den Anteil an der Zahl der boérsennotierten REITs und den Marktanteil nach
Marktkapitalisierung dar; die rechte Achse stellt die Grofie der Unternehmen im Verhaltnis zum
Durchschnitt dar, wobei der Wert 1 den Marktdurchschnitt darstellt. Quelle: Daten aus dem
"REIT Industry Fact Sheet" von Nareit, verdffentlicht am 31. Oktober 2023.

Im Rahmen dieser Studie ist die Unterscheidung zwischen REITs, die andere
Unternehmen auf dem Markt bedienen, und solchen, die sich an Burger als
Endkunden richten, hervorzuheben. In dieser Hinsicht ist nur der Wohnungssektor direkt
auf den Verbrauch durch Privatpersonen ausgerichtet, wahrend alle anderen
Sektoren im Allgemeinen auf die Vermietung an juristische Personen abzielen, die
die Immobilie fir die Auslibung ihrer Tatigkeit nutzen. Ein herausragendes Beispiel fir
Letzteres sind die Einkaufszentren, die im Einzelhandelssektor angesiedelt sind und sich
der Bereitstellung von Flachen fir Unternehmen (juristische Personen) widmen, deren
Tatigkeit in der Regel starker auf den Endkunden ausgerichtet ist. Ein weiteres
Beispiel sind Logistikzentren, da sie in der Regel in einer frlheren Phase des
Produktions- und Vertriebsprozesses angesiedelt sind und ihre Kunden eher andere
Unternehmen sind.
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juristische Personen auf einer oder mehreren weiteren Ebenen bis hin zum Burger
als Endkunden.

Der Unterschied in der Rechtspersdnlichkeit ist hier aufgrund ihrer Beteiligung an der
Tatigkeit der wirtschaftlichen Nutzung oder des Konsums von Bedeutung. Wie wir
weiter unten sehen werden, hat dies Auswirkungen auf die Grundlagen des
Wirtschaftssystems.

2.1.2.2. Auswirkungen von Immobilien-Investmentgesellschaften

Die Entstehung der REITs in den Vereinigten Staaten war ein Meilenstein in der Hinsicht,
dass sich der Schwerpunkt der Immobilieninvestitionen auf ein Beteiligungsmodell zu
verlagern begann, bei dem die Beteiligung an der Immobilie durch eine Investition in
das Unternehmen, das sie besitzt, erreicht wird, eine Beteiligung, die dazu bestimmt
ist, Ertrage aus ihrer Verwertung auf dem Markt zu erzielen. Dies fuhrt zu einem
Prozess der Kapitalisierung des Immobiliensektors, da der erforderliche Betrag fir den
Zugang zu dieser Art von Investitionen gesenkt wird, was zu einem besseren Zugang
fir Investoren flhrt, die zuvor nicht diese Moglichkeit hatten. Immobilien werden nun
unter ahnlichen Bedingungen wie jede andere Art von Aktien an der Borse notiert.

Die Tatsache, dass Immobilien bérsennotiert sind, bringt wichtige Anderungen
gegentber der traditionellen Betrachtung mit sich, die sich in die folgenden Konzepte
gruppieren lassen:

. Zugang zu Investitionen: direkt Uber die Borse, ohne Zwischenhandler und
Eigentumsanforderungen, schon ab geringen Betragen maoglich.

. Investitionszeiten: Investitionen werden sofort getatigt, so dass der
langwierige Prozess des Kaufs und Verkaufs von Immobilien in den
Handen des Managementteams des Unternehmens liegt.

. Leichte Diversifizierung: Der Zugang zu Immobilieninvestitionen mit
geringen Betragen ermdglicht die Diversifizierung von Portfolios fir jede Art
von Anleger, unabhangig vom wirtschaftlichen Wert des Portfolios. Dies ist
nicht nur bei Immobilieninvestitionen in Bezug auf andere Vermégenswerte
moglich, sondern auch in Bezug auf verschiedene Immobilienwerte, die mit
unterschiedlichen Nutzungen oder Standorten verbunden sind.

. Liquiditit: Wir gehen von einem sehr starren Vermdgenswert zum
Gegenteil Uber, bei dem der Kauf und Verkauf von Anteilen automatisch
erfolgt und die Moglichkeit besteht, dass es eine groRe Anzahl von Bietern
und Anbietern gibt.
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Verringerung der Vermittlungstitigkeit: Das Managementteam des
Unternehmens Ubemimmt die Verantwortung fur den gesamten
Immobilienprozess, wodurch die Vermittlungstatigkeit fir die Aktionare
entfallt, die nur der stark wettbewerbsorientierten Vermittlungstatigkeit des
borsennotierten Marktes ausgesetzt sind.

Professionalisierung: Die Verwaltung liegt in den Handen von Fachleuten mit
Fachkenntnissen in den verschiedenen Bereichen und ersetzt die
Investoren, die in der Regel weniger Kenntnisse Uber den Sektor haben. Das
Wissen Uber Immobilienbewertung, Kauf- und Verkaufsprozesse,
Aktualisierung und Sanierung von Immobilien oder Regulierung liegt in den
Handen eines professionellen Teams, das die Interessen des
Unternehmens im Einklang mit seinen eigenen personlichen Interessen
vertritt (Gosh et al. 2011). Gleichzeitig gibt es eine verstarkte
Uberwachung, die die Verwaltungskosten senkt (Gilstrap et al. 2021).

Verringerung der Notwendigkeit einer Hebelwirkung fiir Privatpersonen:
Durch die Investition von niedrigen Betrdgen entfallt die weit verbreitete
Notwendigkeit flr Privatpersonen, eine Hebelwirkung fir den Zugang zum
Immobilienmarkt einzusetzen.

Leverage in den Hinden der Unternehmen: Es ist das Unternehmen, das
stattdessen Leverage einsetzen kann, um die Renditen fir seine
Investoren zu maximieren. Fur REITs als hoch kapitalisierte Unternehmen
ist Leverage von zentraler Bedeutung fur die Erwirtschaftung von Renditen,
die sich in den meisten Fallen an eine Fremdkapitalquote zwischen 49 %
und 60 % anpassen (Versmissen & Zietz 2017). Je nach Eigentumsanteil
der Manager gibt es ein unterschiedliches Verhalten, was dazu flhrt, dass
diejenigen, die weniger von den Ertrdgen abhangig sind, Entscheidungen
treffen, die die Unternehmensrisiken minimieren (Gosh et al. 2011).
Leverage wirkt hier sowohl als Rentabilitdtskriterium als auch als
Risikoerhdhung.

Globalisierung: Die Investition in Aktien eines Unternehmens wird Uber die
Borse flr Birger aus der ganzen Welt zuganglich, unabhangig von spezifischen
Kenntnissen des Immobilienmarktes in Drittlandern.

Marktarbitragefunktion: Die Professionalisierung des Sektors ermdglicht
eine konstante Bewertung des Immobilienvermodgens, so dass alle
Investoren des Unternehmens von den Marktchancen bei der standigen
Suche nach einem Gleichgewicht profitieren kbnnen.
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. Ausgewihlter Standort: Es hat sich gezeigt, dass der Standort von
Immobilien ein grundlegendes Element ist, das die Mdglichkeit, ein hohes
Wachstumsniveau zu erreichen, beeinflusst (Feng & Wu 2021).

. Verinderung der Risiken: Aus Sicht der Investoren haben sich diese von
Immobilienrisiken zu Investitionsrisiken in Unternehmen verandert (Li 2012).
Hinzu kommen unternehmensinterne Faktoren wie die Rolle der
institutionellen Anleger (Chacon 2023) und die des Managementteams
(Heng et al. 2016).

. Erhohte Volatilitit: Da Immobiliengesellschaften auf Dauerhaftigkeit und
Wachstum ausgerichtet sind, tritt die Sicherheit des Eigentums an
Vermdgenswerten hinter die Fahigkeit zuriick, Ertrage fir ihre Aktionare zu
erwirtschaften. Dies bedeutet, dass die Bewertung von Unternehmen, die
Vermdgenswerte halten, starker von den Markttrends abhangt (Li 2012). Die
Suche nach Wertgenerierung fiihrt zu einer Volatilitdét von REITs (Chung et al.
2016), die wiederum nachweislich hoher ist als die des Immobilienmarktes,
wenn auch niedriger als die anderer Aktien (Delisle et al. 2013). Die Volatilitat
hangt mit dem hohen Fremdfinanzierungsgrad in diesem Sektor zusammen
(Chacon 2023).

. Suche nach Effizienz: Die Suche nach Shareholder-Value-Generierung
zwingt das Managementteam zur Suche nach Effizienz (Beracha et al. 2019),
die wiederum eine Voraussetzung fiir das eigene Uberleben an der Spitze der
Unternehmen ist (Jensen 1986). Der Immobilien-REIT-Investmentmarkt kann
als effizient angesehen werden (Birz et al. 2022).

. Kapitalisierung: Die Verbesserung der Investitionsbedingungen fihrt zu
einem Kapitalfluss von anderen Investitionsgitern in Immobilien, was zu
einem Anstieg der Immobilienpreise fiihrt. Dieser Effekt wirkt sich sowohl
auf den Anstieg der Immobilienmieten als auch auf die Veranderung der
Kapitalrendite dieser Anlagen aus.

Alle oben genannten Elemente zeigen die Veranderungen der Marktsituation, die sich
aus der zunehmenden Rolle von juristischen Personen bei Immobilieninvestitionen
ergeben. Institutionen, deren erste Verpflichtung die Nachhaltigkeit der von ihnen
ausgeubten Funktion ist, wobei die Erwirtschaftung von Ergebnissen groRer als Null
das erste Ziel ist. Eine Einrichtung, die dauerhaft Verluste macht, erzeugt ein Angebot,
das auf unbestimmte Zeit finanziert werden muss, was zu ihrem Verschwinden und
damit zum Verschwinden der Tatigkeit flhrt, die sie der Gesellschaft anbietet. Was die
Immobilienfonds betrifft, so ist die Tatsache, dass sie
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Das Eigentum an bdrsennotierten Unternehmen flhrt zu einer klaren Trennung zwischen
dem Eigentum, das in den Handen der Aktionare liegt, und der Verwaltung, die einem
professionellen Team anvertraut ist, dessen Ziel die Maximierung der Rentabilitat ist.

Das Ergebnis ist ein Modell, das ein finanzialisiertes Verhalten der Wirtschaft zeigt, bei
dem der Burger sowohl auf der Investitions- als auch auf der Konsumseite agiert. Aus der
Sicht des Investors hat er Zugang zu den Markten Uber ein diversifiziertes Portfolio, in
dem Immobilieninvestitionen in gréRerem Umfang Uber Instrumente wie Aktien oder
Token erfolgen kdnnen, wahrend er gleichzeitig in seiner Konsumfunktion als Mieter
seines Hauses agiert und Einkommen generiert, das von den Eigentimern der
Immobilie ausgeschittet wird. Diese Situation ist in Abbildung 8 dargestelit.

Rentas (€)
. G . Tokens
A Vivienda 4 Propiedades .
Renta (€) Rentas/Dividendos (€) ..
Cludadano
\ (udadano ,

Abbildung 8: Darstellung des Burgers in Bezug auf Investitionen und Konsum in Bezug auf den
Immobilienmarkt. Quelle: eigene Ausarbeitung.

2.1.3. Immobilien-Investmentgesellschaften in Spanien

Immobilien-Investmentgesellschaften wurden in Spanien im Jahr 2009 unter dem
lokalen Namen SOCIMM8 reqguliert. Eine Verordnung, die Mindestkriterien fir die
Zugehdrigkeit zu einer Gruppe mit besonderen steuerlichen Bedingungen festlegt,
wodurch die Rentabilitadt von Investitionen auf dem Immobilienmarkt verandert werden
kann, was den Kapitalzugang begulnstigt. Diese Bedingungen werden von den
Behorden mit dem Ziel entwickelt, den Immobilienmarkt zu verbessern. Das Gesetz
11/2009 vom 26. Oktober, das die borsennotierten Aktiengesellschaften flr
Investitionen auf dem Immobilienmarkt regelt, beginnt mit der Praambel:

"Das Streben nach einer standigen Verbesserung des Wohlbefindens der Blrger
erfordert die Férderung neuer Investitionsmodelle, die eine angemessene Antwort
auf die standigen Bedurfnisse des Marktes darstellen, mit dem Ziel, seine Dynamik
zu erhalten und die negativen Auswirkungen der Wirtschaftszyklen zu
minimieren, damit

48 Siehe Zusammenfassung uber die Entstehung und Entwicklung von SOCIMI in Spanien in (PWC 2020).
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die weitere wirtschaftliche Integration unseres Landes in einem globalisierten
Umfeld zu férdern".

Drei Jahre spater wurde in der Praambel XllI des Gesetzes 16/2012 vom 27.
Dezember 2012, mit dem verschiedene steuerliche Malinahmen zur Konsolidierung der
offentlichen Finanzen und zur Ankurbelung der Wirtschaftstatigkeit verabschiedet
wurden, festgestellt, dass es sich um eine "vollig unwirksame Regelung" handele und es
daher notwendig sei, die Bedingungen mit demselben vorrangigen Ziel der
"Ankurbelung und Wiederbelebung des spanischen Immobilienmarktes" zu Uberprufen, wofur
ein Korperschaftssteuersatz von 0 % fur die Haupteinkinfte festgelegt wurde. Seitdem
wurden spezifische Anderungen fiir Nichtanséssige sowie fiir nicht ausgeschiittete
Gewinne vorgenommen. Alle diese Verordnungen sind in Tabelle 3 chronologisch
aufgeflhrt.

Jahr Titel Kritische Elemente
Gesetz 11/2009 vom 26. Oktober 2009 zur Regelung von Aktiengesellschaften

2009 Gejistete Immobilien-Investmentgeselischatten. Urspriingliche
Verordnung
Gesetz 16/2012 vom 27. Dezember, das verschiedene steuerliche MalRnahmen Anpassun
2012 zur Konsolidierung der 6ffentlichen Finanzen und zur Férderung des der 9
Wirtschaftswachstums vorsieht. Besteueru
Wirtschaftstatigkeit. ng

Verordnung HFP/441/2018 vom 26. April zur Genehmigung der Formulare fur
2018 die Korperschaftssteuer und die Einkommenssteuererklarung fur Nichtansassige Nicht-Einwohner

fur den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018.

Anwohner [...]

Verordnung HFP/1430/2021 vom 20. Dezember zur Genehmigung des
2021 Formulars 237 "Sondersteuer auf nicht ausgeschiittete Gewinne von

Aktiengesellschaften".
bdrsennotierte Immobilien-Investmentgesellschaften. [...]

Einbehaltene
Gewinne

Tabelle 3: Zusammenfassende Tabelle der SOCIMI-Gesetzgebung seit ihrer Einfiihrung in
Spanien im Jahr 2009. Quelle: Von den Autoren auf der Grundlage von Informationen aus dem
spanischen Staatsanzeiger (BOE) erstellt.

Der Prozess wird in einer Reihe von Schritten zusammengefasst, in denen er
zunachst fur soziale Zwecke und auf der Grundlage internationaler Erfahrungen
geregelt wird. Aufgrund des geringen Marktinteresses wird in einer zweiten Phase eine
steuerliche Anderung eingefiihrt, die die Aufmerksamkeit der Méarkte auf sich zieht, und die
Einbeziehung von Unternehmen in das Modell beginnt (Garcia-Vaquero & Roibas
2020)49, das, sobald es ein Reifestadium erreicht hat, in den folgenden Phasen neue
Regelungen erhélt, die darauf abzielen, die sektorspezifischen Bedingungen zu
andern und gleichzeitig die staatlichen Einnahmen zu erhéhen.

2.2. Methodik

FUr die Durchfiihrung dieser Studie haben wir die von den SOCIMI in Spanien
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veroffentlichten Informationen verwendet, die Uber ihre eigenen Websites verfligbar
sind, wie z. B.

49 Bericht der Bank von Spanien, in dem das Wachstum des Sektors zwischen 2013 und 2019 und die wichtigsten Trends
beobachtet werden kdnnen. Er umfasst die Themen Kapitalisierung, Anzahl der Vermégenswerte und Konzentration der
Investitionen.
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Jahresberichte der spanischen Bodrsenaufsichtsbehdrde, Informationen aus den
Borsenindizes, in denen sie gelistet sind50,

Im Gegensatz zur Verordnung von 2009, die bei den Anlegern auf wenig Interesse stiel3,
markiert die Gesetzgebung von 2012 einen Wendepunkt fir das Wachstum der SOCIMI
in Spanien, mit 15 im Jahr 2015, verteilt auf die spanische Bérse (4) und BME Growth
(11). Im Jahr 2020 sollen es 96 SOCIMIs sein, verteilt auf die Borse (5), BME Growth
(78) und Euronext Access (7).

(13)51. Das Wachstum der SOCIMI konzentriert sich zunachst auf Markte, die auf
Unternehmen ausgerichtet sind, wie Blros, Einkaufszentren oder das
Gesundheitswesen, um sich dann auf Dienstleistungen fir Blrger als Endkunden
auszudehnen, wobei der Wohnungssektor seit 2016 erheblich zugenommen hat und
2022 mit einem Marktanteil von 27 % der wichtigste Sektor sein wird.

Der Markt verfugt derzeit Uber eines der grofdten Portfolios von Unternehmen des
Sektors weltweit, aber ihre durchschnittliche Kapitalisierung ist niedriger als in anderen
Nachbarlandern. Tabelle 4 zeigt die 18 SOCIMI mit einer Kapitalisierung von mehr
als 200 Millionen im November 2023, von denen nur drei uber 1.000 Millionen liegen.

Kappe. Ch. Kap. Kap. Markt Cot. Cot. Cot. Cot.

socmt Tickr 2020 2021 202 notieru 2019 2020 2021 2022 Hauptmarkt
2 ng

MERLIN MRLMC 6.008 3.654 4.495 4,122 IBEX35 1279 778 957 877 Amter
COLONIAL  COLMC 5772 4.077 4452 3243 IBEX35 11,36 802 825 601 Amter
GMP YGMP  1.090 1.090 1.080 1,070 BME.G 57,00 57,00 56,00 56,00 Verschiedene
VIVENIO YVIV 503 706 837 947 BME.G 115 114 135 1,35 Wohnen
ZAMBAL YZBL 794 781 762 729 BME.G 123 121 118 1,13 Amter
TESTA YTST 846 839 833 714 BME.G 640 635 630 540 Wohnen
CASTELLANA YCPS 603 474 590 646 BME.G 700 550 685 655 Kommerziell
SILICIUS YSIL - - 613 436 BME.G - - 17,00 14,10 Verschiedene
EMPEROR  YEPSA - - - 428 BME.G - - - 420 Amter
FIDERE YFID 145 136 409 BME.G 14,40 14,00 1350 40,60 Wohnen
MILLENIUM  YMHRE 270 245 208 387 BME.G 540 450 388 334 Hotelier
LAR SPANIEN LREMC 643 409 428 353 M.CON 710 467 512 4,22 Kommerziell
ATOM YATO 355 322 305 322 BME.G 10 10  Hotelier
ALBIRANA  YAPS 324 324 270 270 BME.G 33,60 33,60 28,00 2800 Wohnen
TRIVIUM YTRI 249 247 235 231 BME.G 500 500 500 541 Kommerziell
ARIMA ARMMC 321 235 260 213 M.CON 11,30 830 918 7,50 Amter
OLIMPO YORE 194 200 208 BME.G 099 102 106 1,05 Kommerziell
IBERVALLES YIBV - - - 148 BME.G - - - 555 Amter

Tabelle 4: Liste der SOCIMI in Spanien mit einer Kapitalisierung von mehr als 200 Millionen
Euro zum 23. November 2023, einschliellich ihrer Kapitalisierung (Cap.) zwischen 2019 und
2022, ihres Aktienkurses (Cot.) fir denselben Zeitraum und der Marktkennung, an der ihre
Wertpapiere notiert sind (BME.G = BME

% Siehe: "bolsasymercados.es", "bmegrowth.es" und "live.euronext.com".
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51 Siehe den von JLL im Dezember 2022 veréffentlichten Bericht "SOCIMIs Ten years since their creation".
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Wachstum, M.COM= Kontinuierlicher Markt, IBEX 35). Quelle: Von den Autoren auf der
Grundlage von Daten von Bolsas y Mercados Espafioles erstellt.

Es lohnt sich, die Entwicklung dieser Unternehmen in den vier Jahren, die in der
Tabelle dargestellt sind, zu betrachten. Einerseits ist der grolRe Verlust an
Kapitalisierung verschiedener Unternehmen, darunter Merlin und Colonial, eine Situation,
die 2020 mit der COVID-Krise19 begann, auf die starke Abhangigkeit von Buroflachen
oder Unternehmensdienstleistungen zurtickzuflhren.

Fiar die Analyse wurden die Wohnungen von den Websites der jeweiligen SOCIMI
mittels ~ Web-Scraping-Techniken —unter Verwendung der Statistiksoftware R
heruntergeladen. Auf die gleiche Weise wurden die Daten manuell und durch Zugriff auf
die von den Unternehmen gemeldeten und auf BME Growth gehosteten
Jahresberichte Uberprift und erganzt. Die Arbeiten wurden zwischen Dezember 2022
und Januar 2023 durchgeflhrt.

Der letzte Abschnitt enthalt Informationen Uber die Alterung der Bevolkerung in
Spanien, die mit den Finanzierungstatigkeiten von SOCIMI wie Inversia zusammenhangen.
Zu diesem Zweck wurden Daten des Generalrats der Notare in Bezug auf notarielle
Urkunden Uber umgekehrte Hypotheken und Nuda Propiedad verwendet.

2.3. Ergebnisse

2.3.1. Generierung von Shareholder Value in den Jahresabschliissen

Die Informationen Uber die Tatigkeit des Unternehmens spiegeln sich in der
Buchfiihrung des Untemmehmens wider, die wiederum in den Jahresabschlissen
zusammengefasst ist. Diese zeigen die Einnahmen- und Ausgabenstruktur des
Unternehmens sowie seine Vermdgens- und Kassenlage. Im Falle von SOCIMI, deren
Funktion auf der Vermietung der in ihrem Besitz befindlichen Immobilien beruht, ist das
Verhaltnis zwischen den Einnahmen und dem verfigbaren Immobilienvermdgen ein
wichtiges Thema.

Die Tabellen 5 und 6 zeigen ausgewahlte Informationen aus den Konten von acht der
wichtigsten SOCIMI in Spanien, deren Geschéaftstatigkeit mit verschiedenen Sektoren
verbunden ist. Sie enthalten zum einen die Konten flur ihre Immobilien, unter denen
Immobilieninvestitionen die Uberwiegende Mehrheit der Aktiva ausmachen, wozu diese
Unternehmen verpflichtet sind. Zweitens werden die wichtigsten Posten der Real- und
Finanzertrage in der Gewinn- und Verlustrechnung bis hin zur Gewinnerzielung
aufgeschlisselt. Der dritte und letzte Abschnitt enthalt Informationen Uber die Passiva
und das Reinvermdgen der Unternehmen und zeigt die Verteilung der Mittel auf Eigen-
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und Fremdkapital. Es ist anzumerken, dass die Tabelle hauptsachlich Daten fir das Jahr
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2020, als die COVID-Krise eintrat19 , ein Aspekt, der nichts an der Grundlage der
vergleichenden statischen Analyse zwischen den verschiedenen Unternehmen andert,
auf die sich der anschlieRende Wertschépfungsprozess stiitzen kann.

Was die Angaben zu den Ertragen betrifft, so ist festzustellen, dass das Leasingziel in
allen Fallen zu positiven Ertragen flhrt, die zwischen 2,16 % und 6,77 % des
Jahreseinkommens liegen. Zu diesen Ertragen werden die Auswirkungen der
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts der Aktiva in der Gewinn- und
Verlustrechnung hinzugerechnet, was bei den drei gro3ten Unternehmen zu negativen
Schwankungen von etwa 20 % der Geschéaftsertrage fuhrt, bei den Ubrigen
Unternehmen jedoch in groBem Umfang, wobei die Anderungen der Bewertung der
Aktiva einen viel hoheren Betrag ausmachen als die Ertrage aus dem natirlichen
Geschaft. Diese Situation bedeutet, dass das EBITDA der Unternehmen in hohem
Male von den Auswirkungen der Wertveranderungen der Vermbgenswerte abhangt,
wodurch die Abhangigkeit von den Mieteinnahmen verringert wird.

Im gleichen Abschnitt sind die Auswirkungen der Abschreibung von Vermdgenswerten
sowie der Zinszahlungen beim Ubergang vom EBITDA zum Nettogewinn
hervorzuheben, eine natlrliche Frage flr diese Unternehmen aufgrund ihrer
Abhangigkeit vom Anlagevermdgen und des Verschuldungsgrads, der es ihnen
ermdglicht, Gber Mittel zu verfligen, um das Ziel der Maximierung der Ergebnisse flr
die Aktionare zu erreichen. In diesem Fall verlieren Unternehmen wie Merlin und
Colonial 77 % und 66 % des Gewinns des laufenden Jahres.

Auf der letzten Ebene der Tabellen 5 und 6, dem Abschnitt Giber das Eigenkapital und
die Verbindlichkeiten, ist zu erkennen, dass die groten Unternehmen zu etwa 50 %
bis 60 % Uber Eigenkapital verfigen, wahrend sie fur den Rest auf Finanzmittel
zuruckgreifen. Die meisten Verbindlichkeiten sind langfristig, und im Allgemeinen
sind die kurzfristigen Schulden sehr gering, bei Merlin und Vivenio sogar nur 1,3 %.
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MERLIN COLONIAL GMP LAR
2020 2020 2020 2020
Blro und Amter Amter Kommerziell
Gewerbe
Immobilien-Investitionen 12.139.347 11.516.120 2.124.000 1.373.000
Langfristige Vermdgenswerte 13.061.757 11.704.419 2.203.000 1.406.000
Gesamtes Vermdgen 13.477.612 12.354.976 2.383.000 1.678.000
Einnahmen 446.132 341.669 97.000 93.000
Anderungen in der Bewertung von - 84.468 79.052 16.000 100.000
Vermogenswerten
EBITDA 240.536 185.365 23.000 30.000
Reingewinn 56.358 62.817 15.000 53.000
Immobilienertrage/Investitionen 3,68% 2,97% 4,57% 6,77%
Erbe 6.696.267 6.833.164 1.403.000 859.000
Langfristige Verbindlichkeiten 6.602.085 4.817.502 930.000 752.000
Kurzfristige Verbindlichkeiten 179.260 704.310 52.000 67.000
Aktiva und Passiva 13.477.612 12.354.976 2.385.000 1.678.000
Langfristige 49% 39% 39% 45%
Verbindlichkeiten/Eigenkapital
Tabelle 5: Erste zusammenfassende Tabelle ausgewahlter finanzieller Variablen der

reprasentativsten spanischen SOCIMI in verschiedenen Sektoren zum Ende des angegebenen
Geschéftsjahres. Quelle: Von den Autoren erstellt auf der Grundlage der von den
Unternehmen gemeldeten Daten, die von der CNMV und von BME Growth je nach

Bdrsennotierung verdffentlicht wurden.

CAST VIVENIO SILICIUS FIDERE
2020 2020 2021 2019
E:nzelhand Gehé&use Gehé&use Gehé&use
e
Immobilien-Investitionen 987.160 1.116.577 741.401 640.752
Langfristige Vermdgenswerte 994.048 1.119.441 759.885 646.151
Gesamtes Vermdgen 1.038.036 1.137.472 776.004 749.286
Einnahmen 55.379 24.150 28.754 36.215
Anderungen in der Bewertung von - 45.464 18.046 44.070 64.620
Vermogenswerten
EBITDA - 18.992 29.901 58.135 72.107
Reingewinn - 31.856 21.655 54.754 40.552
Immobilienertrage/Investitionen 5,61% 2,16% 3,88% 5,65%
Erbe 498.167 796.933 395.448 48.731
Langfristige Verbindlichkeiten 457.384 325.475 257.531 630.342
Kurzfristige Verbindlichkeiten 82.485 15.258 123.025 70.212
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Aktiva und Passiva 1.038.036 1.137.666 776.004 749.285

Langfristige 44% 29% 33% 84%
Verbindlichkeiten/Eigenkapital
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Tabelle 6: Zweite zusammenfassende Tabelle ausgewahlter finanzieller Variablen der
reprasentativsten spanischen SOCIMI in verschiedenen Sektoren zum Ende des angegebenen
Geschéftsjahres. Quelle: Von den Autoren erstellt auf der Grundlage der von den
Unternehmen gemeldeten Daten, die von der CNMV und von BME Growth je nach
Borsennotierung verdffentlicht wurden.

Beim Ubergang von der statischen zur dynamischen Analyse, die in Tabelle 7 dargestellt ist,
wurden SOKIMI ausgewahlt, die hohe Immobilieninvestitionen und die Verfligbarkeit von
Finanzberichten flur mindestens 5 Jahre kombinieren. Es ist zu erkennen, dass die
Immobilieninvestitionen der Unternehmen schrittweise zunehmen und in den meisten
Féllen im Jahr 2020 einen Hochststand erreichen, selbst in einer unginstigen Situation
wie der von COVID19. Die starke Konzentration der Geschaftstatigkeit auf die beiden
wichtigsten SOCIMI ist ebenfalls zu erkennen.

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
MERLIN 1.969.934 5.397.091 9.087.084 10.352.415 11.740.461 12.169.157 12.139.347
COLONIAL 5.663.309 6.743.313 7.762.627 8.782.396 11.083.133 11.797.117 11.516.120
LAR 357.000 776.000 1.191.000 1.306.000 1.363.000 1.449.000 1.373.000
FIDERE 22.518 115.445 461.351 636.735 706.489 640.752 -
GMP - 1.596.000 1.772.000 1.966.000 2.046.000 2.070.000 2.124.000
ZAMBAL - 305.800 623.122 724.938 906.824 804.419 653.208
GAL.COM. - - 222.383 270.143 316.354 347.629 444916

Tabelle 7: Entwicklung der Immobilieninvestitionen ausgewahlter SOCIMI auf dem spanischen
Markt zwischen 2014 und 2020. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage der von
den Unternehmen gemeldeten Daten, die von der CNMV und von BME Growth gemaf der
Borsennotierung veroffentlicht wurden.

Fir dieselben SOCIMI und im Hinblick auf die oben erwahnte Veranderung des Wertes
der Vermogenswerte im Portfolio zeigt Tabelle 8 ein unregelmafliges Verhalten.
Gleichzeitig ist festzustellen, dass nicht alle Unternehmen die Veranderung des
beizulegenden Zeitwerts der Aktiva in die Gewinn- und Verlustrechnung einflief3en
lassen, wobei Zambal und Galerias Comerciales den Betrag erst dann verbuchen,
wenn die Verkaufs- und Kauftransaktion, die die tatsachliche Wertveranderung zeigt,
abgeschlossen ist. An dieser Stelle sei auf die unregelmafige Entwicklung der Werte
in Abhangigkeit von der Marktsituation hingewiesen, wobei 2017 das Jahr mit den
grofdten Auswirkungen auf die Bewertung war. Aufwertungen von mehr als 10 % gab es
far Colonial in den Jahren 2015 und 2017, fur Fidere im Jahr 2019 und fir GMP in den
Jahren 2015 und 2016. 2020 ist das einzige Jahr in diesem Zeitraum, in dem eine
Korrektur der Bewertungen vorgenommen wurde, die bei Merlin, Colonial und GMP
weniger als 1 % betrug, wahrend sie bei LAR Espana 7 % Uberstieg. Die
letztgenannte Veranderung ist auf die Auswirkungen der COVID19 in Spanien
zurtckzufuhren, die sich in den verschiedenen Geschéaftsbereichen unterschiedlich
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auswirkt.
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2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
MERLIN 49.471 314.586 453.149 897.401 629.184 354972 - 84.468
COLONIAL 331.953 719.982 560.777 933.435 701.952 873.699 - 79.052
LAR - 25.000 87.000 101.000 70.000 40.000 - 100.000
FIDERE - - 2.092 9.906 6.282 64.620 -
GMP - 169.000 195.000 88.000 127.000 138.000 - 16.000

Tabelle 8: Wertveranderung des Immobilienvermégens ausgewahlter SOCIMI auf dem spanischen
Markt zwischen 2014 und 2020. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage der von
den Unternehmen gemeldeten Daten, die von der CNMV und von BME Growth gemaf der
Borsennotierung verdffentlicht wurden.

Wertschopfung: Mieten und Vermogensbewertung

Jedes Unternehmen hat als Hauptziel, wenn nicht sogar als einziges Ziel (Friedman
1970), die Schaffung von Shareholder Value. Dieses Ziel wird durch die Schaffung von
Werten fir den Markt erreicht, d. h. durch die Erzielung von Einnahmen, die Uber die
Kosten hinausgehen und sich aufgrund der Leistung des Unternehmens in einen
Nettogewinn verwandeln. Wie im vorangegangenen Punkt dargelegt, kann die
Generierung von Ertragen bei SOZIMI zwei Komponenten haben, zum einen in Form
von tatsachlichen Ertragen aus der Funktion des Vermieters von Flachen und zum
anderen aus der Wertveranderung der Vermogenswerte. Diese Wertveranderung der
Vermdgenswerte wird zum Zeitpunkt des Verkaufs realisiert, wobei der Geschafts- oder
Firmenwert oder die Wertminderung des Vermdgenswerts als Anpassungen in der
Gewinn- und Verlustrechnung behandelt werden. Die Berichtigungen werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung in ahnlicher Weise berechnet, wie die Einnahmen oder
Kosten des Unternehmens berechnet werden.

Die Wertveranderung von Vermdgenswerten kann zum Zeitpunkt ihres Entstehens
verbucht werden, was zu aul3erordentlichen Ergebnissen in der betreffenden Periode
fuhrt. Stattdessen kann sie auch durch eine regelmalige Bewertung der
Vermogenswerte des Portfolios durch einen Sachverstandigen berlcksichtigt
werden, wobei ihr Wert in der Bilanz aktualisiert und die Wertsteigerung oder -
minderung in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen wird, so dass der
erwartete Gewinn oder Verlust auf verschiedene Geschéftsjahre verteilt werden kann
und gleichzeitig der realistischer eingeschatzte Wert der Vermdgenswerte in der Bilanz
ausgewiesen wird.

Diese Form der Rechnungslegung birgt jedoch auch Risiken, da es sich um eine
finanzielle Losung handelt, die Auswirkungen Uber das buchhalterische Problem
hinaus hat. Eine positive Bewertung von Vermogenswerten, die sich auf den Gewinn
des Unternehmens auswirkt und somit die Hohe der Dividenden beeinflusst,
impliziert einen Mittelabfluss, der nicht mit einem Zufluss verbunden ist, sondern mit
einer Finanztransaktion, die durch den Verkauf des Vermdgenswerts in einem
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unbestimmten zuklnftigen Zeitraum zustande kommen koénnte. Die Akkumulation
dieser Wertzuwachse kann erhebliche negative Auswirkungen auf die Liquiditat haben,
wenn die Vermogenswerte Uber langere Zeitrdume gehalten werden.

Die beschriebene Situation der regelmalligen Aktualisierung der Bewertung des
Immobilienvermégens von SOCIMI in Spanien ist eine Option, die von den
spanischen SOCIMI am haufigsten genutzt wird.
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gewahlt. In Anbetracht der rechtlichen Bedingungen, die mit dem Besitz von
Immobilienvermégen in Héhe von mehr als 80 % der Aktiva verbunden sind, hat die
Veranderung des Wertes der Aktiva groRe Auswirkungen auf das Geschéaft dieser
Unternehmen und Ubersteigt in der Regel die aus der Vermietung erzielten
Einnahmen.

Abbildung 9 zeigt die Entwicklung von Merlin Properties zwischen 2015 und 2020. In
den ersten vier Jahren des Zeitraums sind die Auswirkungen der Wertadnderungen der
Vermdgenswerte grofRer als die Betriebseinnahmen des Unternehmens, diese Tatsache
kehrt sich in den letzten beiden Jahren um und erreicht eine ausgeglichene Situation,
in der die Summe der Einnahmen gleich der Summe der Bewertungsanderungen fur
die sechs Jahre ist. Dies bedeutet, dass bei Merlin die Halfte der in der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesenen Ertrdge nicht mit der notwendigen Cash-
Generierung verbunden ist. Die Finanzertrage, die zur Gewinnerzielung beitragen,
verpflichten zu einer Dividendenausschittung von mehr als 80 %, was zu einem
Mittelabfluss flhrt.

10% 14.000
i 12.000
8%

- 10.000
6% ' 8.000
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Abbildung 9: Ausgewahlte Finanzdaten von Merlin Properties, Diagramm zur Entwicklung des
Immobilienportfolios (Millionen Euro), dargestellt in Spalten auf der rechten Achse. Die Linien
auf der linken Achse zeigen die Entwicklung der Ertrage und die Veranderung des Wertes der
Immobilienanlagen in Bezug auf das Portfolio der Immobilienanlagen. Quelle: Von den
Autoren auf der Grundlage der von der Gesellschaft verdffentlichten Jahresabschlisse
erstellt.

Der fur Merlin gezeigte Fall wiederholt sich bei Inmobiliaria Colonial mit einem noch
ausgepragteren Ergebnis, wie in Abbildung 10 dargestellt. In finf der sechs Jahre sind
die Veranderungen in der Vermogensbewertung hdher als die Einnahmen, nur im Jahr
2020, dem Covid-Jahr, kehrt sich die Situation um. Dies fuhrt dazu, dass die
Einnahmen im Durchschnitt des Zeitraums 3,17 % betragen, wahrend sich der

beizulegende Zeitwert der Aktiva auf 6,43 % mehr als verdoppelt, was bedeutet, dass
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ein Drittel der verbuchten Einnahmen auf das eigene Geschaft zurlickzuflhren ist,
wahrend die verbleibenden zwei Drittel auf finanzielle Grinde zurlickzufihren sind,
was die in Merlin aufgezeigte Liquiditatslicke noch vergroliert.
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Abbildung 10: Ausgewdhlte Finanzdaten von Inmobiliaria Colonial, Diagramm mit der
Entwicklung des Immobilienportfolios (Millionen Euro), dargestellt in Sdulen auf der rechten
Achse. Die Linien auf der linken Achse zeigen die Entwicklung der Ertrdge und die
Veranderung des Werts der Immobilienanlagen im Verhaltnis zum Immobilienportfolio. Quelle:
Von den Autoren auf der Grundlage der von der Gesellschaft veréffentlichten
Jahresabschlisse erstellt.

Der dritte Sonderfall ist der von SOCIMI GMP Property (Abbildung 11), der sich in
einer mittleren Situation befindet, mit einem hoheren Anteil an Wertanderungen der
Aktiva in der Gewinn- und Verlustrechnung, die 56 % der Einnahmen fir den Zeitraum
ausmachen, wahrend die restlichen 44 % den erzielten Einnahmen entsprechen.
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Abbildung 11: Ausgewahlte Finanzdaten von GMP Properties, Diagramm zur Entwicklung des
Immobilienportfolios (Millionen Euro), dargestellt in Spalten auf der rechten Achse. Die Linien
auf der linken Achse zeigen die Entwicklung der Einnahmen und die Veranderung des Wertes
der Immobilienanlagen im Verhaltnis zum Immobilienportfolio. Quelle: Von den Autoren auf
der Grundlage der von der Gesellschaft verdffentlichten Jahresabschliisse erstellt.
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Die drei vorangegangenen Unternehmen (Merlin Capital, Inmobiliaria Colonial und GMP
Properties) wurden aufgrund ihrer GrélRe auf dem spanischen Markt analysiert,
obwohl sie hauptsachlich im Gewerbe- und Blrobereich tatig sind. Die folgenden drei
Falle (Testa, Fidere und Vivenio) entsprechen SOCIMIS auf dem
Wohnimmobilienmarkt, wobei Testa und Fidere auf wissenschaftliches Interesse
gestolRen sind, da sie sich im Besitz des amerikanischen Unternehmens Blackstone
befinden, dem gréf3ten Immobilieninvestmentfonds (Méndez 2021) (Byrne 2019).

Der erste Fall ist Testa Residencial SOCIMI, S.A., ein Unternehmen, an dem 91,78 % des
Aktienkapitals von der US-Gesellschaft Blackstone Uber flnf Investmentonds gehalten werden52,
Abbildung 12 zeigt, dass das Unternehmen zwischen 2017 und 2019 ein ahnliches
Verhalten zeigt wie die zuvor analysierten Unternehmen, indem es Ertrage aus
"Schwankungen des beizulegenden Zeitwerts von als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien" ausweist, die den Umsatz deutlich Ubersteigen.
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Abbildung 12: Ausgewahlte Finanzdaten von Testa Residencial, Diagramm mit der Entwicklung
des Immobilienportfolios (Millionen Euro), dargestellt in Sdulen auf der rechten Achse. Die Linien
auf der linken Achse zeigen die Entwicklung der Ertrége und die Veranderung des Werts der
Immobilienanlagen im Verhaltnis zum Immobilienportfolio. Quelle: Von den Autoren auf der
Grundlage der von der Gesellschaft verdffentlichten Jahresabschlisse erstellt.

Im zweiten Fall, der sich auf den Wohnungssektor bezieht, ist das
Immobilienunternehmen Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A. (Abbildung 13) mehrheitlich
im Besitz von

52 Siehe Dokumentation der wesentlichen Beteiligungen von Testa in "bmegrowth.es" zum 10. Januar 2023, 99,52 % von Testa
wurden von Tropic Real Estate Holding, S.L.U. gehalten, die wiederum im Besitz von Blackstone Real Estate Partners
Europe V-NQ L.P. (34,21%), Blackstone Real Estate Partners VIII.F-NQ L.P. (26,51%), Blackstone Real Estate Partners
VIII-NQ L.P. (15,18%), Blackstone Tropic Co-Investment Partners L.P. (10,13%) und Blackstone Real Estate
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Partners VIILTE.1-NQ L.P. (5,79%) war.
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die Investmentfonds yon Blackstoned3  |n geinem Fall spiegeln sich die Auswirkungen der
Wertanderungen von Vermdgenswerten als "Wertminderung und Gewinne oder
Verluste aus der Veraulierung von Anlagevermogen" wider, wobei in den ersten
Jahren seit der Borsennotierung im Jahr 2015 deutlich niedrigere Zahlen ausgewiesen
werden, die 2019 auf Uber 10 % des Werts der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien ansteigen und hauptsachlich aus dem Verkauf von Wohnanlagen
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Abbildung 13: Ausgewahlte Finanzdaten von Fidere Patrimonio, Diagramm zur Entwicklung
des Immobilienportfolios (Millionen Euro), dargestellt in Sdulen auf der rechten Achse. Die Linien
auf der linken Achse zeigen die Entwicklung der Ertrdge und die Veranderung des Wertes der
Immobilienanlagen in Bezug auf das Portfolio der Immobilienanlagen. Quelle: Von den
Autoren auf der Grundlage der von der Gesellschaft verdffentlichten Jahresabschlisse
erstellt.

Der letzte analysierte Fall betrifft die Wohnimmobiliengesellschaft Vivenio
Residencial SOCIMI, SA, bei der das gleiche Verhalten wie in den vorherigen Fallen zu
beobachten ist, in diesem Fall mit deutlich hoheren Ertragen aus der Neubewertung
des Immobilienvermdgens fir alle Jahre, mit Ausnahme der Auswirkungen der
COVID19 zwischen 2020 und 2021.

53 Siehe Dokumentation der wesentlichen Beteiligungen von Fidere in "bmegrowth.es" vom 10. Juli 2023 98,97% von Fidere
wurden von Spanish Residential (REIT) Holdco, S.a r.l. gehalten, die wiederum im Besitz von Blackstone Real Estate
Partners Europe IV - NQ L.P. (44,95%) und Blackstone Real Estate Partners Europe IV L.P. (28,96%) war.

5 Siehe Bericht tiber den konsolidierten Jahresabschluss von Fidere Patrimonio SOCIMI S.A. fiir das am 31. Dezember
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2019 abgeschlossene Geschéftsjahr, S. 40.
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Abbildung 14: Ausgewahlte Finanzdaten von Vivenio Residencial, Diagramm mit der Entwicklung
des Immobilienportfolios (Millionen Euro), dargestellt in Spalten auf der rechten Achse. Die Linien
auf der linken Achse zeigen die Entwicklung der Ertrage und die Veranderung des Wertes der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Bezug auf das Immobilienportfolio. Quelle: Von
den Autoren auf der Grundlage der von der Gesellschaft veroffentlichten Jahresabschlisse
erstellt.

Zusammenfassend zeigt dieser Abschnitt, wie wichtig die Rechnungslegung flr die
Erstellung der Ergebnisse der SOCIMI ist, da sie von einem Immobilienportfolio abhangig
sind, das den Grofteil ihrer Vermbgenswerte ausmacht.

2.3.2. Auswirkungen auf die Immobilienvolatilitiit

Nach der Betrachtung der wichtigsten Elemente, die die Ergebnisse beeinflussen, werde
ich nun die Wertveranderung der SOCIMI an der Bérse analysieren. Da sie zu 80 % aus
Immobilienvermdgen bestehen, setze ich diesen Wert in Beziehung zur Entwicklung
der Immobilienpreise in Spanien. Dazu verwenden wir sowohl die Aktienkurse der
Unternehmen, die von Yahoo Finance stammen, als auch den vom INE (Nationales
Institut fir Statistik) verdffentlichten Immobilienpreisindex.

Abbildung 15 zeigt die Entwicklung der Aktienkurse von acht der wichtigsten spanischen
SOCIMI zum 10. August 2020, wobei die ersten beiden am IBEX 35 (Merlin und
Colonial), die zweiten beiden am kontinuierlichen Markt (LAR Espafia und Arima) und
die letzten vier am BME Growth (GMP, Castellana Properties, Testa Residencial und
ATOM Hotels) notiert sind. Als erstes ist die Volatilitit des Aktienkurses zu erwahnen,
wobei der Fall von Colonial am reprasentativsten ist, der am Ende des ersten Jahres
um mehr als 30 % anstieg und im darauf folgenden Jahr auf einen Wert zurlckfiel, der
fast 30 % unter seinem Ausgangswert lag. Ein ahnlicher Fall ist die Volatilitdt von LAR

Espanfia, die von Verlusten von 10 % im letzten Quartal 2022 auf Neubewertungen von
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uber 50 % zurtckfiel.
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im dritten Quartal 2023, eine Situation, die flir den Aktienmarkt nicht
aulRergewohnlich ist, aber flir Immobilienvermdgen aullergewohnlich.
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Abbildung 15: Entwicklung des wdchentlichen Aktienkurses ausgewahlter SOCIMI auf dem spanischen
Markt, wobei der 10. August 2020 als Ausgangswert gilt. Quelle: Von den Autoren auf der
Grundlage von Daten von Yahoo Finance erstellt.

Das zweite Problem ist die unterschiedliche Performance der Unternehmen im
gleichen Zeitraum, in dem zwei SOCIMI wie Merlin und Colonial, die stark auf dem
BlUromarkt engagiert sind, vollig unterschiedliche Ergebnisse aufweisen. Am Ende
des Zeitraums verzeichnet Merlin eine Aufwertung von mehr als 40 %, wahrend der
Aktienwert von Colonial um 10 % gesunken ist.

Ein drittes bemerkenswertes Element ist der Unterschied, der zwischen den am Ibex und
am kontinuierlichen Markt notierten Aktien und denen von BME Growth besteht. Im
letzteren Fall sind die Aktienkurse im letzten Jahr praktisch unverandert geblieben,
und das bei einem Handelsvolumen von praktisch Null, was auf einen fehlenden
Umsatz der Aktionare schliel3en lasst.
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Abbildung 16: Entwicklung der wdchentlichen Aktienkurse von SOCIMI mit der hdchsten
Volatilitdt auf dem spanischen Markt im Jahr 2020. Quelle: Von den Autoren auf der Grundlage
von Daten von Yahoo Finance erstellt.

In Abbildung 16 lasst sich das Problem der Volatilitat bei den Wochenpreisen flr das
gesamte Jahr 2022 genauer beobachten. Sie zeigt Preisriickgange von mehr als 10 %
zwischen den Wochen, vor allem im September, Schwankungen, die sich
anschlieend in fast gleichem Malde wieder erholen - ein Verhalten, das typisch fir die
Volatilitat im Finanzsektor, nicht aber fir Immobilienpreise ist.

Im Gegensatz zu den fir 3- und 1-Jahres-Zeitrdume dargestellten Schwankungen der
Aktienpreise zeigt Abbildung 17 das Wachstum der Immobilienpreise Uber den 8-
Jahres-Zeitraum zwischen dem zweiten Quartal 2015 und 2023. Die Daten werden flr
reprasentative Autonome Gemeinschaften Spaniens entsprechend dem nationalen
Durchschnitt (47 %), dem héchsten Wachstum in Madrid (63 %) und dem niedrigsten
in Extremadura (17 %) sowie fUr drei Regionen mit grof3erer wirtschaftlicher Bedeutung -
Baskenland (35 %), Andalusien (43 %) und Katalonien (56 %) - dargestellt. Wahrend
des gesamten Zeitraums ist ein allgemeiner Preisanstieg zu verzeichnen, mit
Ausnahme spezifischer Korrekturen von weniger als zwei Quartalen.
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Abbildung 17: Hauspreisindex (HPI), einschliellich des nationalen Durchschnitts und einer
Auswahl von Autonomen Gemeinschaften nach héchstem und niedrigstem Preiswachstum und
groflter Auswirkung auf das nationale Einkommen. Quelle: Von den Autoren auf der Grundlage
von Daten des Nationalen Instituts fur Statistik (INE) erstellt.

Die Daten zeigen, dass sich das Verhalten der SOCIMI-Aktien vom Verhalten des

Immobilienmarktes unterscheidet und von einem relativ stabilen Trend zu einer

hohen Volatilitat Gbergeht,

die zu den dem Immobiliensektor innewohnenden

Geschéftsrisiken hinzukommt. Es findet eine Verschiebung von einer Bewertung des
Vermogenswerts, deren grundlegendes Element der Vermdgenswert selbst ist, zu
einer Bewertung der Rentabilitdt des Vermdgenswerts statt, die in hohem Malie von
seinem eigenen Markt sowie von Ubergeordneten Variablen auf nationaler oder
globaler Ebene abhangig ist.
Auswirkungen der touristischen Erwartungen in Form von Belegungs- oder

Um dies zu veranschaulichen, kann man die

Reisedauerfaktoren fiir den Hotelsektor oder im Falle von gewerblichen Mietvertragen,

Besuchern im Zentrum oder durchschnittlichen Eintrittspreisen flr den Einzelhandel

oder Einkaufszentren betrachten.

2.3.3. Réumliche Verteilung des Angebots der SOCIMI in Spanien

Wie im Immaobiliensektor blich, sollte bei der Analyse der Rolle der SOCIMI in Spanien die
Bedeutung des Standorts ihrer Immobilien hervorgehoben werden. Die Immobilien
konzentrieren sich in hohem Male auf gro3e Stadte und Ballungsgebiete, wahrend
sie in anderen groRen Gemeinden Spaniens in weitaus geringerem Umfang

vorhanden sind. Diese Verteilung der Investitionen hat einen wichtigen sektoralen

Charakter.

Investitionen sind

in erster

Linie eine Reaktion auf geschaftsstrategische
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Entscheidungen, wobei sich die Anlagenportfolios verandern und nicht nur mit
unterschiedlichen Standorten, sondern auch mit unterschiedlichen Nutzungen, GréRen,
Alter oder Dienstleistungen identifiziert werden, die eine effizientere Arbeit ermoglichen.
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Ziel des Projekts ist es, eine breite Palette von Dienstleistungen fur verschiedene
Mieterprofile anzubieten, unabhangig davon, ob es sich um Bulrger oder juristische
Personen handelt, und gleichzeitig Preise und Kostenstrukturen zu haben, die den
Besonderheiten der einzelnen Unternehmen entsprechen.

Das Immobilienangebot zum Thema Wohnen

Fur die Untersuchung der rdumlichen Verteilung von Wohnungen haben wir die
raumliche Darstellung aller Immobilien verwendet, die von den drei wichtigsten
SOCIMI gemeldet wurden, die sich vollstandig der Vermietung von Wohnungen
widmen: Testa, Vivenio und Fidere. Zu diesem Zweck wurden die Daten von den
Immobilienangeboten auf den jeweiligen Websites testaresidencial.com, vivenio.com
und encajatualquiler.com (Fidere) heruntergeladen.
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Abbildung 18: Verteilung der Immobilien im Portfolio der SOCIMIs (1) Testa, Vivenio und
Fidere in Spanien. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage der Zusammenstellung von
Immobilien auf den Websites der Unternehmen und von BME Growth-Dokumenten. Google
Maps

Flr diese drei Unternehmen wurden insgesamt 283 Standorte in Spanien registriert, davon
203 fur Testa, 36 fir Vivenio und 44 fiir Fidere. Abbildung 18 zeigt die Prasenz von SOCIMI
in ganz Spanien; diese Prasenz ist jedoch mit der Diversifizierung des Portfolios von
Testa verbunden, das in 20 verschiedenen Provinzhauptstadten vertreten ist, wahrend
Vivenio nur in Madrid und Barcelona sowie gelegentlich in Valencia und Palma tatig ist und
Fidere nur in Madrid und gelegentlich in Katalonien. Auf regionaler Ebene entfallen
46,9 % des Wohnungsbestandes auf Madrid, 10,3 % auf Barcelona, 7,2 % auf die
Balearen und 6,8 % auf Valencia, wobei diese vier Standorte 71,2 % des
Wohnungsbestandes ausmachen, den die drei grofiten Unternehmen fir die
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Vermietung von Wohnungen in Spanien zur Verfligung stellen, und zum Jahresende
86,3 % erreichen.
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Die Falle Asturien, Malaga, Navarra und Valladolid sollten hinzugeflgt werden. In der
Umgebung von Grofistadten ist eine hohe Konzentration von Wohnungen zu
beobachten.

Im speziellen Fall der Gemeinschaft Madrid, der in Abbildung 19 dargestellt ist und in
dem 46,9 % der Wohnungen konzentriert sind, kann man sehen, wie diese in den
meisten groflen Gemeinden im GroRraum Madrid verteilt sind. Diese Verteilung zeigt
wiederum, wie sich die Wohnungen um kritische Punkte gruppieren, die die
Investitionsentscheidungen der einzelnen Unternehmen pragen. So verteilen sich die
Vermdgenswerte des Portfolios von Fidere stark auf die Stadtteile und Gemeinden in der
Umgebung von Madrid, konzentrieren sich aber auf bestimmte Gebiete in jedem
dieser Stadtteile, wie die Stadtteile Carabanchel oder Villa de Vallecas sowie auf
Gemeinden wie Rivas Vaciamadrid, Torrejon de Ardoz, Méstoles oder Alcorcon, Orte,
die im Allgemeinen mit niedrigeren Wohnungspreisen als das Zentrum von Madrid
und gleichzeitig mit héheren Renditen verbunden sind. Im Gegensatz dazu weist
Testa eine groRere raumliche Verteilung seiner Vermdgenswerte im gesamten
Stadtgebiet auf, wobei alle Gemeinden im Siiden Madrids sowie die Nationalstralle IV
und die Nationalen Radialstrafen eine wichtige Rolle spielen.

VI. Im Falle von Vivenio ist die raumliche Verteilung der Vermodgenswerte sehr hoch, ohne
dass

Die Entfernung zwischen den Grundstlicken wird, von einigen Ausnahmen

abgesehen, in Kilometern gemessen.

A) Stadtgebiet von Madrid B) Villa de Vallecas
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Abbildung 19: Verteilung der Wohnungsportfolios der SOCIMI (2) Testa, Vivenio und Fidere in:

A) Hauptstadt und GrofRraum Madrid, B) Beispiel fir die Konzentration des Portfolios von Fidere

in Villa de Vallecas, C) Beispiel fir die Konzentration des Portfolios von Fidere in Cuatro

Vientos. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage einer Zusammenstellung von
99
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Immobilien auf den Websites der Unternehmen und von Dokumenten des BME Growth.
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Die gleiche Situation wie in Madrid ist auch bei den Immobilien von Testa oder
Vivenio in Barcelona zu beobachten. Auch die raumliche Verteilung der Testa-
Wohnungen im Ubrigen Spanien zeigt ein Verhalten, das eher mit der Moglichkeit des
Erwerbs von Wohnimmobilien zusammenhangt als mit der absichtlichen Konzentration
von Immobilien in einigen wenigen Gebieten.

Das Angebot fiir Biiros

Bei den Bulroimmobilien ist eine starkere Konzentration zu beobachten: Merlin
Properties, Colonial und Arima investieren 66,5 % des Portfolios in Madrid und 22 %
in Barcelona, der Rest der Vermdgenswerte befindet sich hauptsachlich in Paris (im
Falle von Colonial), also aulRerhalb des spanischen Staatsgebiets. Auf diese drei
Regionen entfallen 98,3 % der Investitionen in diesem Sektor. Diese Konzentration ist
auch in jeder der Stadte stark ausgepragt (Abbildung 20), wobei das Stadtzentrum von
Madrid sowie die Industriegebiete im Norden und um den Flughafen Madrid den Vorrang
haben. In Barcelona folgt die Verteilung einem &hnlichen Muster, wobei sich das
Portfolio hauptsachlich um die Avenida de la Diagonal sowie gelegentlich in der Nahe
des Flughafens von Barcelona verteilt.

A) Biros im Zentrum von Madrid B) Blros im Zentrum von Barcelona
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Abbildung 20: Verteilung der Biros im Portfolio der SOCIMIs Merin Properties, Inmobiliaria
Colonial und Arima. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage der Zusammenstellung der
Immobilien auf den Websites der Unternehmen und der Dokumente von BME Growth.

Die Situation von GMP in Madrid folgt den gleichen Kriterien, namlich der Verteilung
hauptséachlich innerhalb der Ringstralde M30 und um die Castellana-Achse. Sie umfasst
auch Investitionen in spezifische Anlagen in Stadten wie Lérida, Cérdoba und Sevilla.

Das Angebot fiir Einkaufszentren
Im Gegensatz zur Konzentration von Wohn- und Bdiroinvestitionen weisen

Einkaufszentren (Abbildung 21) eine hohe Verteilung ihrer Vermoégenswerte Uber das
ganze Land auf.
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Gebiet. Die héchste Konzentration ist nach wie vor in Madrid mit 14,3 % und Barcelona
mit 11,4 % zu verzeichnen, gefolgt von Alicante und Valencia mit jeweils 8,6 % der
Investitionen, jedoch mit einer hohen Streuung, bei der die 35 beobachteten
Einkaufszentren in 21 Provinzen vertreten sind, wobei die 7 mit der hdchsten
Konzentration 60 % des Portfolios ausmachen.
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Abbildung 21: Verteilung der Einkaufszentren im Portfolio von SOCIMI Lar Espana und
Castellana Properties. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage der
Zusammenstellung der Immobilien auf den Websites der Unternehmen und der Dokumente von
BME Growth.

2.4. Diskussion

Die Ergebnisse zeigen das Wachstum der SOCIMI in Spanien, die innerhalb eines
Jahrzehnts von einer praktisch inexistenten Gesellschaft, fur die es keine
Investitionsanreize gab, dank der Steuerbefreiung fir Gewinne aus dem
Immobilienleasing auf eine Kapitalisierung von tber 25 Milliarden angewachsen sind.
Ein Modell, das sich in Spanien durchgesetzt hat, nachdem es zuvor in anderen
Industrieldndern erfolgreich war, wobei die Vereinigten Staaten als erster Forderer und
als Beispiel flur die Entwicklung ihrer Unternehmen Uber sechs Jahrzehnte hinweg eine
fihrende Rolle gespielt haben.

In Spanien hat sich ein ahnliches Wachstum wie in den Vereinigten Staaten vollzogen,
wobei zunachst Unternehmen gegrindet wurden, die sich auf den Betrieb von
Einkaufszentren, Logistik und Biros spezialisierten, und zwar in einem Business-to-
Business-Modell, das mit hoheren Rentabilitdtsbedingungen verbunden ist. Spater
kamen andere Sektoren hinzu, darunter auch das Wohnungsleasing, das sich auf
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nationaler Ebene immer mehr zum wichtigsten Sektor entwickelt hat. Das Leasing
wird in Form einer Dienstleistung angeboten zwischen
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Die Ergebnisse zeigen ein Verhalten, das mit den Arbeitshypothesen uUbereinstimmt,
namlich dass der Erwerb von Vermdgenswerten, ihr Vertrieb und ihre anschlieRende
Verwaltung den Kriterien der Maximierung der Marktleistung unter Bertcksichtigung
der Ziele der einzelnen Unternehmen gehorchen. Die Ergebnisse zeigen ein
Verhalten, das mit den Arbeitshypothesen Ubereinstimmt, da der Erwerb von
Vermdgenswerten, ihr Vertrieb und ihre anschlielfende Verwaltung den Kriterien der
Maximierung der Marktleistung unter Berucksichtigung der Ziele der einzelnen
Unternehmen entsprechen. So ist im Allgemeinen eine Konzentration der Aktivitaten in
Grolstadten wie Madrid und Barcelona festzustellen, die dynamischeren
Immobilienmarkten ausgesetzt sind. Gleichzeitig verteilt jedes Unternehmen seine
Aktiva je nach Markt, wobei eine starke rdumliche Streuung bei den Einkaufszentren
zu beobachten ist, wahrend im Bereich der Vermietung von Wohnimmobilien je nach
Eigentiimer eine Kombination aus Konzentration und Streuung erfolgt.

Bei der Erzielung der Rentabilitdt der untersuchten SOCIMI spielt die Schwankung des
geschatzten Wertes der Vermodgenswerte eine herausragende Rolle bei der Erzielung
des Gewinns und somit bei der erzielten Gesamtrentabilitdt. Die Einkunfte des
Unternehmens stammen also sowohl aus dem eigentlichen Leasinggeschéaft als auch
aus den Ertragen, die sich aus der Neubewertung der Vermogenswerte ergeben. Die
Einbeziehung dieser Bewertung in die Gewinn- und Verlustrechnung wirkt sich insofern
auf der ersten Ebene aus, als es sich um ein nicht konsolidiertes Finanzergebnis
handelt, das das Nettoergebnis seiner Tatigkeit verandert und Verpflichtungen bei der
Ausschiattung von Dividenden erzeugt, die die Liquiditat des Unternehmens
verandern. Dieser Vorgang bedeutet, dass die Unternehmen nicht nur eine
Dienstleistung von gesellschaftlichem Interesse anbieten, sondern, wie die Daten zeigen, ist
er in dem Fall signifikant, in dem das nicht-operative Einkommen hoéher ist als das des
Unternehmenszwecks.

Es gibt Griinde, die dazu beitragen, den Wert von Vermdgenswerten entsprechend den
Marktbedingungen zu aktualisieren und in der Bilanz von Unternehmen die genaueste
Darstellung der aktuellen Situation zu zeigen. Gleichzeitig gibt es andere Griinde, die
daflr sprechen, dass die Neubewertungsrenditen zum Zeitpunkt des Kaufs und
Verkaufs des Vermdgenswerts erzielt werden und in diesem Fall das Bild der konsolidierten
Fakten und nicht der Markterwartungen wiedergeben. Diese Konfrontation zwischen den
beiden Konzepten hindert uns nicht an der Annahme, dass die nicht konsolidierten
Finanzrenditen der untersuchten Unternehmen erhebliche Auswirkungen auf das
Funktionieren des Marktes und auf das Verhaltnis zwischen Rentabilitdt und Risiko,
dem die Investitionen unterliegen, haben.

Die Umwandlung von Immobilienanlagevermdgen in liquide Vermogenswerte, die dem
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Aktienmarkt unterliegen, wirkt sich auch auf die Marktrenditen aus, da die Bewertung

dieser Vermdgenswerte von betriebswirtschaftlichen Kriterien abhéngig wird. Dies fuhrt zu
einer starken Zunahme der Volatilitat in Abhangigkeit von den von den Unternehmen
veroffentlichten Ergebnissen sowie von den Schwankungen der makrokonomischen
Faktoren. Der Zinssatz
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die Geschwindigkeit, mit der sie sich auf den Markt auswirkt, erheblich erhéht, da sie
direkt auf die Mallhahmen der Unternehmen einwirkt und die Verzégerung ersetzt,
die durch die lange Zeitspanne bei der Kreditvergabe und der Formalisierung von
Transaktionen zum Kauf und Verkauf von Vermdgenswerten entsteht.

Der offentliche Sektor spielt in diesem Prozess eine Schltsselrolle, da er in der Lage ist, die
Rentabilitatsbedingungen von Immobilienvermdgen je nach EigentUmer zu andern.
Diese Fahigkeit fuhrt zu einer Situation des gegenwartigen Gleichgewichts, die durch
die Ungewissheit entsteht, dass die Vorschriften Uber den Besitz von Vermdgenswerten
oder die Satze, zu denen ihre Aktivitdten aufgeflihrt werden, gedndert werden kdénnen.
Malinahmen, die angesichts der vier spezifischen Verordnungen tber die SOCIMI, die in
einem Zeitraum von weniger als 15 Jahren veréffentlicht wurden, und der besonderen
Vorschriften fir den Immobilienmarkt die Rentabilitdtsprognosen in diesem Sektor
erschweren.

Sie unterstreicht auch die Rolle der bestehenden Bevdlkerungsdynamik,
einschlieRlich der allgemeinen Uberalterung sowie der sinkenden Anzahl von Kindern
pro Frau. Dieser Umstand begunstigt den Prozess der Finanzialisierung, da er eine
starkere Neigung zum Verkauf von Immobilienvermégen in  Form von
Umkehrhypotheken oder Blanko-Eigentum mit sich bringt, Finanzlosungen, die den
Einzelnen in Bezug auf die Verfugbarkeit der Wohnung und die vereinbarte Miete
beginstigen kénnen, die aber das Funktionieren des Wirtschaftssystems insofern
verandern, als sie die Beteiligung von Unternehmen am Wohnungseigentum erhdhen.
In diesem Punkt geht das Papier nicht auf die Héhe des Nutzens ein, der sich aus dem
Konsens zwischen den Parteien ergibt, sondern hebt vielmehr die Ubertragung von
Immobilien in den Handen von nattirlichen Personen auf juristische Personen hervor.

Die Erwagung einer grélieren Rolle fir juristische Personen ist unter den heutigen
wirtschaftlichen Bedingungen zu erwarten. Es gibt zwei wesentliche Elemente,
namlich die Vorliebe fiur Liquiditdt und die steuerpolitischen Bedingungen. Was die
Liquiditat anbelangt, so ist die in diesem Papier erwahnte Fahigkeit hervorzuheben,
illiquide Objekte wie Immobilien in liquide Objekte wie Unternehmensanteile oder Token
umzuwandeln. In diesem Sinne ermoglicht der Prozess der Finanzialisierung des
Immobiliensektors eine Erhdhung der Liquiditat dieser Immobilien, und es ware daher zu
erwarten, dass der Markt unter sonst gleichen Bedingungen diese Erhohung der
Liquiditdt fordern wirde. Im zweiten Fall, in Bezug auf die Steuerpolitik, liegt der
Unterschied in den Kosten, die mit beiden Arten von Immobilien verbunden sind, die
ahnliche Kosten in Bezug auf den Besitz der Immobilie aufweisen, aber unterschiedliche
Kosten in Bezug auf die Nutzung, basierend auf der Tatsache, dass im Fall von
naturlichen Personen die Besteuerung auf dem in der Periode generierten
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Einkommen basiert, wahrend sie im Fall von juristischen Personen auf dem Ergebnis
der
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Gewinn oder Verlust aus dem Kapital. Je nach steuerpolitischen Kriterien und damit
je nach Besitz des Vermdgens wird eine unterschiedliche Rendite erzielt.

Daruber hinaus kann die Rolle von Regulierungszielen in Bezug auf die Maximierung
der Nutzung physischer Ressourcen betrachtet werden, wonach unter den
gegenwartigen Bedingungen bei geschaftsbasierten Nutzungsmodellen wie dem
Flachenleasing hohere Nutzungsbedingungen erzielt werden als bei Besitzmodellen
ohne andere damit verbundene wirtschaftliche Aktivitdten. Dies hat auch
makrodkonomische Auswirkungen, da die Raumnutzung das Bruttoinlandsprodukt
der Lander in Form von Mietzahlungen erhoht, wahrend der Besitz solcher
Vermdgenswerte weniger zur volkswirtschaftichen Gesamtrechnung beitragt, die
hauptsachlich auf Elementen im Zusammenhang mit Wartung und Versorgung
beruht. Im Einklang mit der obigen Argumentation sollten die Effizienzgewinne durch die
Nutzung von Rechtspersonen zu einer Senkung der Preise auf der Grundlage der
Maximierung des Raums fihren, was sich in einer Verbesserung des Wohlstands der
Blrger niederschlagt.

Im Gegensatz zu diesem Effizienzkriterium, das auf der kommerziellen Nutzung des
Weltraums beruht, gibt es den gegenteiligen Effekt, der sich aus zwei Elementen
ergibt: Erstens, die Verringerung der Anreize fir die Nutzung, die sich aus der
Regulierung und der Steuerpolitik ergeben, die die Gewinnmdglichkeiten und damit
die Attraktivitdt der moglichen Unternehmen, die im Weltraum entwickelt werden
konnen, begrenzen. Dies impliziert eine entsprechende Politik. Zweitens, die
erwartete Wertsteigerung des Raums im Laufe der Zeit, die mit der Konzentration
von Menschen und dem Wirtschaftswachstum einhergeht. Dieser Aspekt flhrt zu
einer spekulativen Tatigkeit mit der Fahigkeit, unabhangig von den getroffenen
Nutzungsentscheidungen Gewinne zu erzielen.

All dies deutet darauf hin, dass es Effizienziberlegungen gibt, die fir eine
Verbesserung der Bedingungen flr einen verstarkten Erwerb von Flachen durch
juristische Personen sprechen, dass es aber gleichzeitig auch Uberlegungen in die
entgegengesetzte Richtung gibt, die diese Effizienz einschranken und sogar dazu
beitragen, den spekulativen Charakter von Immobilieninvestitionen zu férdern. Kurz
gesagt, Uberlegungen, die zu einer Zunahme 6ffentlicher Interventionen fiihren
kénnen, die den Markt verzerren und Ineffizienzen ans Tageslicht bringen, die vorher
nicht existierten.

Es sei darauf hingewiesen, dass trotz der zunehmenden Bedeutung aller
untersuchten Marktinstrumente ihr Anteil am gesamten Immobiliensektor derzeit
gering ist. Der Einfluss der SOCIMI macht nicht einmal 1 % des spanischen
Immobilienvermdgens aus, ein Betrag, der jedoch unter ahnlichen Bedingungen wie auf
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dem US-amerikanischen Markt wachsen kann, wo die Kapitalisierung Gber
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2,5 % und wo das Wachstum des Sektors erst Jahrzehnte nach der Einflhrung seiner
Regulierung begann. In diesem Sinne liegt das Interesse der Arbeit nicht so sehr auf der
aktuellen Marktsituation, sondern auf den aufgezeigten Verhaltensweisen und Trends
und deren Einfluss auf die Verteilung des zukunftigen Immobilienvermogens.

Schlielich ist darauf hinzuweisen, dass die Rolle der Unternehmer und Manager der hier
analysierten Unternehmen, die sich dem Immobiliensektor widmen, auf der Erzielung
einer maximalen Rentabilitat fur ihre Aktionare beruht; sie sind Fachleute, die eine
Maximierung ihrer Ergebnisse anstreben, eine Bedingung, fir die sie Marktchancen
analysieren, Immobilien zu den bestmoglichen Bedingungen erwerben und sie mit
dem Ziel verwalten, eine maximale Rentabilitdt auf dem Markt zu erzielen. Unter
diesen Bedingungen beobachten wir Fachleute, die sich auf den Erfolg ihrer Arbeit
unter den gegebenen wirtschaftlichen Regeln konzentrieren, die Gelegenheiten finden
und ausnutzen, von denen viele das Ergebnis des Versagens des 6ffentlichen Sektors
bei der Beeinflussung des Preissystems und der Anderung der Entscheidungen der
ubrigen Akteure in der Wirtschaft sind.

2.5. Schlussfolgerungen

Der Prozess der Finanzialisierung von Immobilienvermbgen, verstanden als
Umwandlung von Vermdgenswerten, die traditionell eine groRere Markistarrheit
aufwiesen, in liquide Vermodgenswerte, in die Uber boérsennotierte Unternehmen
investiert werden kann, hat wichtige Auswirkungen auf die Organisation der
Gesellschaft. Die Suche nach Modellen der langfristigen Rentabilitat, die den
Aktiondren Garantien fur das Wachstum ihrer Investitionen bieten, wird zu einem
vorzuziehenden Modell gegenliber den Prozessen der Investition und des Verkaufs
von Vermogenswerten auf Ad-hoc-Basis, die zwar betrachtliche Renditen bieten
kdénnen, aber auch mit hohen Risiken und Unsicherheiten verbunden sind. So werden
Leasingmodelle fir Immobilienvermdgen dank ihrer stabilen Mieten bevorzugt. Dies ist
ein ahnlicher Prozess, wie er sich in anderen Branchen entwickelt hat, in denen
Abonnements flir Dienstleistungen, die dem Unternehmen stetige Einnahmen
bescheren, den traditionellen, teuren Verkauf und die Lieferung der Immobilie
Uberflissig machen. Beispiele hierfir sind Cloud-Speicher, Abonnements fir
audiovisuelle Online-Plattformen, Fahrzeugleasing oder Mietmodelle.

Im Gegensatz zu den vorgenannten Modellen, die in hohem Malke in die Gesellschaft
integriert sind, kann die Finanzialisierung des Immobiliensektors als beginnend
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betrachtet werden. Die meisten Wohnungen befinden sich noch in den Handen der
Menschen, die sie bewohnen, wahrend die Kapitalisierung aller SOKIMI als hdchster
Vertreter dieses Prozesses noch in den Kinderschuhen steckt.
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weniger als 3 % des BIP Spaniens. Die Analyse unterstreicht das betrachtliche Wachstum
der SOCIMI in Spanien, ihre sektorale und territoriale Verteilung sowie ihre Fahigkeit,
Renditen sowohl nach den Kriterien der Vermietung ihrer Immobilien als auch nach
denen der Neubewertung von Immobilienvermdgen zu erzielen.

Die Entwicklung hin zu Konsummodellen, bei denen die Bindung an das Eigentum
zugunsten einer Nutzung auf Abruf verloren geht, kann sich positiv auf die Effizienz der
Nutzung von Vermogenswerten auswirken, bedingt aber auch die Art der Gesellschaft, die
sich bildet. Die Tatsache, dass diese Modelle von der 6ffentlichen Hand durch die
Schaffung vorteilhafter Bedingungen geférdert werden, verzerrt den Markt zugunsten
von Zielen, deren Ergebnisse ins Gegenteil umzuschlagen drohen. In diesem Sinne flhrt
der Zufluss von Investitionen, der sich aus der erhohten Liquiditat der Vermégenswerte
ergibt, zu einem Anstieg der Kapitalisierung, was zu einem Anstieg der Preise flhren
kann, um die Rentabilitdt des Marktes aufrechtzuerhalten, oder zu einem Rickgang der
Rentabilitat.
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Die im vorangegangenen Kapitel geschilderte Situation zeigt das Wachstum von
Geschaftsmodellen, die auf dem Besitz von Mietimmobilien basieren. Diese Modelle
kdnnen an sich als positiv angesehen werden, da sie dem Markt Liquiditat und
Flexibilitat bringen, haben aber gleichzeitig Auswirkungen auf den Lebensstil und die
Gesellschaft, die sie pragen.

Um die Analyse fortzusetzen, ist es notwendig, die Entwicklung des
Wohnungsangebots in Spanien zu verstehen, die Auswirkungen des Wachstums der
Bau- und Wohnungspreise zu untersuchen und ihre Beziehung zur
Bevolkerungsdynamik zu analysieren. Zu den Dynamiken, die sich auf den
Wachstumstrend der Finanzialisierung auswirken, gehdren zum einen die Alterung der
Bevolkerung in einer Gesellschaft mit einer umgekehrten Bevolkerungspyramide55 , in der
sich die Wohnbedurfnisse zwischen den Generationen stark unterscheiden, zum
anderen die Zunahme des in der Gesellschaft yerfiigbaren Wohnkapitals56 ynd drittens die

% Nach den Daten der "Estadistica del Padron Continuo" des INE vom 1. Januar 2022 ist das bevélkerungsreichste Alter in
Spanien mit 818.000 Personen 45 Jahre alt, wahrend die 18-Jahrigen 493.000 und die Einjahrigen 341.000 sind.

% Laut dem von der Credit Suisse erstellten "Global Wealth Report 2022" wird sich das weltweite Vermdgen Ende 2021 auf
463,6 Billionen Dollar belaufen, was auf ein jahrliches Wachstum von 6,6 % in den ersten beiden Jahrzehnten des 21.
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Veranderungen in der Konzeption der Wohnung als Ergebnis der technischen
Entwicklung, die die Moglichkeiten flr Freizeit und Arbeit erweitern.

In diesem Kapitel wird der Kapitalisierungsprozess des Immobiliensektors ausgehend
von den grundlegenden Faktoren analysiert, zu denen die Entwicklung der
Immobilienpreise, die Zunahme des Wohnungsbestands, die Bevolkerungsentwicklung,
die Auswirkungen der Bevélkerungsalterung und der Ubergang der Haushalte von
einem Eigentums- zu einem Mietmodell gehoren.

3.1. Einfiihrung

In Spanien wird das Wohnen traditionell mit dem Konzept der Investition durch die
Birger in Verbindung gebracht, die es als Mittel zum Sparen gegenuber anderen
dynamischeren Formen des Sparens, einschliellich Aktien, bevorzugen, eine Situation, die
sich in dem hohen Anteil an Wohneigentum im Verhaltnis zu der Anzahl der Menschen,
die in gemieteten Unterkinften |ehen, zeigt57 = was wiederum mit dem dem Wohlfahrtsstaat
innewohnenden Konzept der Sicherheit in Verbindung gebracht wird, in
Ubereinstimmung mit dem, was von (Conley & Gifford 2006) festgestellt wurde
(Echaves und Navarro 2018).

Es kann davon ausgegangen werden, dass diese Praferenz nicht nur auf Fragen der
Wohnungsentscheidung unter den Kriterien der Investiton und des Konsums
zurickzufiihren ist (Anari & Kolari 2022), sondern zu einem groRen Teil auf
Okonomisch-soziale Fragen Uber die Schwierigkeit, eine Wohnung zu erwerben, auf
der Grundlage, dass "bis zu einer gewissen wirtschaftlichen Stabilitdt und einem
bestimmten Einkommen - wer auch immer es erreichen kann - es nicht mdglich ist,
diese Menge an nicht-finanziellen Ressourcen zu haben" (Nasarre Aznar 2016)5%8-

Unter diesen Bedingungen ist es fur junge Menschen schwierig, Wohneigentum zu
erwerben (Echaves 2016), was sich zum einen in den hohen Zugangskosten in den
frthen Phasen der beruflichen tauban3® ynd zum anderen in den hohen
Zahlungsverpflichtungen in Bezug auf die Miete zeigt, die bei der Unterzeichnung
eines Hypothekendariehens gjngegangen werden60. Aus diesen beiden Grinden wird die
Schwierigkeit, das fir die Aufnahme eines Hypothekendarlehens erforderliche Kapital
zu akkumulieren, zu einem entscheidenden Hemmnis, das zu einem Anstieg der
Mietnachfrage, zu hdheren Mieten und somit zu einem Anstieg der Mietpreise fuhrt.

57 Siehe "Housing Statistics" vom 18. September 2020, veréffentlicht von Eursotat, aus dem hervorgeht, dass 2018 mehr als drei
Viertel der spanischen Haushalte Wohneigentum hatten. Dies ist héher als d e r  EU-Durchschnitt und auch als in L&ndern
wie Deutschland, dem Vereinigten Kénigreich, Frankreich und Italien.

5 5.53, Laut der Stichprobe zu den Griinden fir die Anmietung zeigen nur 30 % der Antworten eine Praferenz fir die
Anmietung, wahrend die tbrigen Mieter es schwierig finden, sich Wohneigentum zu leisten.

% Aufgrund der erforderlichen Mindestanzahlung von 20 % des Immobilienwerts sowie der Hohe d e r  zu zahlenden Steuern.
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60 Siehe "Emancipation Observatory" fiir das zweite Halbjahr 2022, das vom spanischen Jugendrat veréffentlicht wurde und aus
dem hervorgeht, dass die Kosten fiir den Zugang zu Wohneigentum bei Lohnempfangern im Alter von 16 bis 24 Jahren
84,2 %, bei den 25- bis 29-Jéhrigen 53,4 % und bei den 30- bis 34-Jahrigen 45,7 % betragen. Diese Zahlen liegen
alle Giber dem von der spanischen Zentralbank empfohlenen Hochstwert von 40 %.
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Aufwartsdruck auf die Hauspreise als Investitionsinstrument (Byrne 2019). Gleichzeitig
wird die Emanzipation junger Menschen vom Elternhaus aufgeschoben61,

Auf der anderen Seite des Spektrums stehen die Bedingungen, unter denen altere
Menschen im Alter leben, eine Situation, die die Frage nach der Verwendung aller im
Laufe des Lebens angesparten Mittel aufwirft. Die Aussicht auf Ungleichgewichte im
Rentensystem fluhrt dazu, das eigene Haus als Einkommensquelle zu betrachten
(Atance et al. 2021), und zwar mit Hilfe von Instrumenten wie Umkehrhypotheken (Alai
et al. 2014) oder dem bloRen Eigentum, Situationen, die es ermdglichen, aktuelle
Liquiditat im Austausch fur langfristige finanzielle Verpflichtungen zu erhalten, die sogar
bis zur Ubertragung des Eigentums gehen.

Um die Belastung durch den Zugang zu Wohnraum zu verringern, neigen o6ffentliche
Behorden dazu, mit unterschiedlichen Methoden und Ergebnissen in den
Wohnungsmarkt einzugreifen, wie die unterschiedlichen regionalen Haushalte in
Spanien zeigen (Echaves & Navarro 2018). So zeigen die Schlussfolgerungen von
(Olea et al. 2019) eine Beziehung zwischen dem Staat und dem Wohnungswesen unter
folgenden Gesichtspunkten: 6ffentliche Finanzierung von Privateigentum, Nutzung des
Wohnungswesens zur Wirtschaftsférderung und nicht als Sozialpolitik oder
Menschenrecht, oder die Betrachtung des  Wohnungswesens als
Immobilienvermogen.

3.2. Kapitalstock im Wohnungswesen in Spanien 2001-2022

Die Untersuchung des Kapitalisierungsprozesses des Immobiliensektors erfordert
eine Analyse des aktuellen Werts des Wohnungsbestands und der Dynamik seiner
Kapitalisierung im Laufe der Zeit. Dies ist ein Beitrag zur teilweisen Aktualisierung der
Daten in der Arbeit von (Uriel Jiménez et al. 2009), in der die Informationen flr den
Zeitraum 1990 - 2007 ausfuhrlicher analysiert werden. Es wurden dieselben
Datenquellen und das Ministerium fir Verkehr, Mobilitdt und stadtische Agenda
verwendet, und die Informationen Uber die Entwicklung der Makromagnituden wurden
durch Daten von Eurostat erganzt.

Es handelt sich um eine Studie Uber aggregierte Daten, die allgemeine Markttrends
analysiert. Die disaggregierten Werte werden wiederum nach verschiedenen Elementen
wie technischen (Potepan 1996), soziobkonomischen oder situativen (Capozza et al. 1989)
Faktoren differenziert, deren Veranderungen sich im Gesamtwert jeder Region widerspiegeln.
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61 Siehe: "When do Young Europeans leave their parentakomet AEI&entichhg 5. September 2023 von Eurostat. Darin wird
ein Alter von 26,4 Jahren fir die Emanzipation junger Menschen angegeben, ein Wert, der in acht Landern, darunter
Spanien, dber 30 Jahren liegt.
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3.2.1. Anstieg der Wohnungspreise 2001 - 2022

Das Wachstum der Immobilienpreise in Spanien zu Beginn des 21. Jahrhunderts ist
eindeutig durch drei Perioden gekennzeichnet: die erste zwischen 2001 und 2008, in
der ein starker Preisanstieg zu verzeichnen ist, der sowohl auf nationaler Ebene als
auch in 12 der 17 spanischen Autonomen Gemeinschaften (CCAA) 10 % Ubersteigt,
eine zweite Periode zwischen 2008 und 2015, in der eine Preiskorrektur stattfindet,
und die dritte Periode, in der es grof3e Unterschiede zwischen den CCAA mit einem
jahrlichen Wachstum von fast 5 % und anderen mit einem Wachstum von praktisch Null
gibt (siehe Abbildung 22).
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Abbildung 22: Entwicklung der Immobilienpreise in Spanien zwischen 2001 und 2022,
Auswahl der autonomen Regionen, einschlieRlich derjenigen mit den hdchsten (Madrid) und
niedrigsten (Extremadura) Preisen im Jahr 2022 sowie derjenigen mit der hochsten
(Andalusien) und niedrigsten Bevolkerung (Kantabrien). Quelle: eigene Ausarbeitung auf der
Grundlage von Daten aus der "Estimacion del Parque de Viviendas" des "Ministerio de
transportes, movilidad y Agenda Urbana".

Die Daten in Tabelle 9 zeigen die Entwicklung der Quadratmeterpreise zwischen 2001
und 2022, aufgeschlisselt nach Autonomen Regionen. Zunéchst ist festzustellen, dass
der Unterschied zwischen den Autonomen Regionen mit den hdchsten und niedrigsten
Preisen im Jahr 2001 1.044 Euro betrug, ein Unterschied, der sich bis zum Ende des
Zeitraums auf 1.982 Euro vergroRerte. Diese Situation lasst sich an der
Preiswachstumsrate ablesen, wobei die Gemeinschaft Madrid im Jahr 2022 mit einem
durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von 3,72 % den hochsten Preis aufweist,
wahrend Extremadura zu Beginn und am Ende des Zeitraums mit einer

durchschnittlichen Wachstumsrate von 2,5 % den niedrigsten Preis hat und Kastilien
11
9



Alejandro Segura de la Cal
und Ledén mit 1,02 % die niedrigste Wachstumsrate aufweist. Kumulierte

Wachstumsraten, die einen Preisanstieg von tber 100% fur Madrid (115%) und die
Balearen bedeuten.
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(109 %), wahrend Kastilien und Ledn (24 %) und La Rioja (28 %) den geringsten
Zuwachs verzeichneten.

Was das partielle Wachstum in diesem Zeitraum anbelangt, so sind die drei Phasen von
sieben Jahren deutlich zu erkennen, wobei die erste ein schnelles Wachstum von 12,3
% pro Jahr fir das gesamte Land aufweist, die zweite eine Rezessionsphase mit einem
durchschnittlichen Preisrickgang von 5,1 % pro Jahr, und die dritte schlieBlich eine
ungleichmaRige Wachstumsentwicklung zwischen den Regionen, die Raten in der
Nahe von 0 % pro Jahr und andere in der Nahe von 5 % aufweist.

PREIS M21 PARTIELLE ZUWACHSE (CAGR)? CREC

INSGESAMT

2001 2022 2001-2008 2008-2015 2015-2022 CAGR 01223

Andalusien 726  1.400 13,8% -5,5% 2,1% 3,2%
Aragon 893 1.259 11,9% -6,9% 0,8% 1,6%
Asturien (FUrstentum) 897 1.304 10,2% -4,7% 0,4% 1,8%
Balearische Inseln 1.248 2.611 9,9% -3,5% 4,8% 3,6%
Kanarische Inseln 1.049 1.595 8,3% -4,8% 2,9% 2,0%
Kantabrien 1.026 1.465 10,3% -4,5% -0,1% 1,7%
Kastilien und Leon 844 1.045 8,8% -5,3% 0,0% 1,0%
Kastilien-La Mancha 648 913 12,2% -6,8% 0,5% 1,6%
Katalonien 1.179 2.160 11,1% -5,5% 3,9% 2,9%
Valencianische Gemeinschaft 741 1.320 12,4% -5,6% 2,3% 2,8%
Extremadura 518 865 10,3% -2,6% 0,2% 2,5%
Galicien 768 1.237 10,8% -4,2% 0,8% 2,3%
Madrid (Gemeinschaft) 1.322 2.846 12,4% -5,4% 4,8% 3,7%
Murcia (Region) 621 1.045 14,6% -6,9% 0,9% 2,5%
Navarra (Comunidad Foral de) 1.100 1.510 6,9% -4,1% 2,1% 1,5%
Baskenland 1562 2.502 10,0% -3,3% 0,6% 2,3%
Rioja (La) 881 1.129 9,3% -5,6% 0,4% 1,2%
NATIONALER 930 1.734 12,3% -5,1% 2,5% 3,0%

GESAMTBETRAG

Tabelle 9: Entwicklung der Hauskaufpreise in Spanien nach Autonomen Regionen.
1Durchschnittspreis pro Quadratmeter fur jede Autonome Region. 2Jahrliches Wachstum der
Hauspreise nach Autonomen Regionen, unterteilt in drei Zeitrdume mit unterschiedlichen
Trends. 3Jahrliches Preiswachstum fiir den gesamten untersuchten Zeitraum zwischen 2001
und 2022. Quelle: eigene Ausarbeitung auf der Grundlage von Daten aus der "Estimacion del
Parque de Viviendas" des "Ministerio de transportes, movilidad y Agenda Urbana".

3.2.2. Wachstum des Wohnungsbestands 2001 - 2022

Was das Wachstum des Wohnungsbestands in Spanien betrifft, so zeigen die Daten
ein anhaltendes durchschnittliches Wachstum von 1,16 % pro Jahr Uber den
gesamten Zeitraum, der jedoch zwei Phasen aufweist: die erste von 2021 bis 2008 mit
einem kumulierten jahrlichen Wachstum von 2,24 % und die zweite von 2008 bis 2021 mit
einem Wachstum von 0,63 %. Die Veradnderungen beim Wachstum des
Wohnungsbestands verhalten sich progressiver als beim Preis, wobei ab 2008 ein
Rickgang zu beobachten ist, der finf Jahre lang bis 2013 anhalt, eine Situation, die
typisch fur den Zeitrahmen des Bauprozesses und die Erfullung der Anforderungen
an die Bewohnbarkeit ist.
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Tabelle 10 zeigt die Zunahme des Wohnungsbestands in diesem Zeitraum und
verdeutlicht einmal mehr die groRen regionalen Unterschiede: Wahrend der
Wohnungsbestand in der Region Murcia um 43 % und in Kastilien-La Mancha um 37 %
zunahm, ist der Zuwachs in Madrid und Barcelona aufgrund der grof3en Ausgangsbasis
mit 21 % bzw. 18 % relativ gesehen geringer.

STOCK 20011 STOCK 20222 INCR. 2001-20223 CAGR 2001-20224

Andalusien 3.554.198 4.706.234 1.152.036 1,3%
Aragon 657.555 846.431 188.876 1,2%
Asturien (FUrstentum) 524.336 678.652 154.316 1,2%
Balearische Inseln 504.041 658.589 154.548 1,3%
Kanarische Inseln 855.022 1.094.330 239.308 1,2%
Kantabrien 286.901 386.140 99.239 1,4%
Kastilien und Ledn 1.455.050 1.837.704 382.654 1,1%
Kastilien-La Mancha 988.555 1.354.924 366.369 1,5%
Katalonien 3.328.120 3.940.622 612.502 0,8%
Valencianische Gemeinschaft 2.558.691 3.304.752 746.061 1,2%
Extremadura 575.284 701.807 126.523 1,0%
Galicien 1.312.496 1.763.143 450.647 1,4%
Madrid (Gemeinschaft) 2.482.885 2.998.245 515.360 0,9%
Murcia (Region) 595.319 848.361 253.042 1,7%
Navarra (Comunidad Foral de) 261.147 335.724 74.577 1,2%
Baskenland 892.009 1.085.029 193.020 0,9%
Rioja (La) 156.769 212.935 56.166 1,5%
NATIONALER 21.033.759 26.811.833 5.778.074 1,2%

GESAMTBETRAG

Tabelle 10: Entwicklung des Wohnungsbestands in Spanien nach Autonomen
Gemeinschaften. 1Wohnungsbestand nach Autonomer Gemeinschaft im Jahr 2001,
2Wohnungsbestand ngach Autonomer Gemeinschaft im Jahr 2022, 3Wohnungswachstum in diesem
Zeitraum, 4Jahrliche Wachstumsrate des Wohnungsbestands. Quelle: Eigene Ausarbeitung
auf der Grundlage von Daten aus der "Schatzung des Wohnungsbestands" des "Ministeriums
far Verkehr, Mobilitdt und stadtische Agenda".

3.2.3. Erhohung des Bestandes an Wohnkapital in Spanien

Unter Berucksichtigung der Ergebnisse zum Wachstum der Hauspreise und des
Wohnungsbestands in Spanien kann das Wachstum des Wohnungsbestands in
diesem Zeitraum berechnet werden, wobei davon ausgegangen wird, dass die Grolde
des Wohnungsbestands in den verschiedenen Regionen stabil geblieben ist. Bei diesem
Szenario ist das Eigenkapital fir Wohnungen auf nationaler Ebene mit einer Jahresrate
von 4,21 % gewachsen, was bedeutet, dass sich der Wert des Wohnungsbestands alle
17 Jahre verdoppelt, alle 27 Jahre verdreifacht und vor dem Alter von 34 Jahren
vervierfacht.

Tabelle 11 zeigt die Beziehung zwischen dem Wachstum des Bruttoinlandsprodukts
pro Kopf (BIP pc) und dem der Hauspreise als Indikator fir den Anstieg der relativen
Kosten des Hauskaufs (I) in der Form:

12
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Dies zeigt, dass die Wohnkosten auf den Balearen (2 %), in Madrid (1,3 %) und
Valencia (0,9 %) starker gestiegen sind als das Einkommen der Bevolkerung, wahrend in
Kastilien und Leodn (-1,7 %), Aragon (-1 %) und Asturien (-1 %) das Gegenteil der Fall ist
und die Mieten in diesem Zeitraum starker gestiegen sind als die Wohnungspreise.

CAGRPOB CAGRBIPpc CAGRPREIS CAGRAKTIE CAGR CAP |

Balearische Inseln 1,71% 1,6% 3,6% 1,3% 4,91% 2,0%
Madrid 1,07% 2,5% 3,7% 0,9% 4,66% 1,3%
Valencianische Gemeinschaft 1,05% 1,9% 2,8% 1,2% 4,05% 0,9%
Katalonien 1,02% 2,1% 2,9% 0,8% 3,76% 0,8%
Andalusien 0,71% 2,4% 3.2% 1,3% 4,56% 0,8%
Kanarische Inseln 1,25% 1,4% 2,0% 1,2% 3,22% 0,7%

NATIONALER 0,75% 2,4% 3,0% 1,2% 4,21% 0,6%

GESAMTBETRAG
Murcia 1,21% 2,3% 2,5% 1,7% 4,25% 0,2%
Baskenland 0,30% 2,6% 2,3% 0,9% 3,23% -0,3%
Kantabrien 0,44% 2,3% 1,7% 1,4% 3,16% -0,6%
Navarra 0,89% 2,2% 1,5% 1,2% 2,74% -0,7%
Extremadura -0,02% 3,3% 2,5% 1,0% 3,45% -0,8%
Kastilien-La Mancha 0,79% 2,5% 1,6% 1,5% 3,18% -0,8%
Galicien 0,00% 3.2% 2,3% 1,4% 3,75% -0,9%
Rioja 0,71% 2,1% 1,2% 1,5% 2,67% -0,9%
Asturien -0,26% 2,8% 1,8% 1,2% 3,05% -1,0%
Aragon 0,52% 2,6% 1,6% 1,2% 2,88% -1,0%
Kastilien und Ledn -0,14% 2,7% 1,0% 1,1% 2,15% -1,7%

Tabelle 11: Entwicklung der Kapitalisierung des Wohnungsbestands in Spanien, Zeitraum
2001-2022, nach Autonomen Regionen (geordnet nach Kapitalisierung), sowie der wichtigsten
soziookonomischen Indikatoren, durchschnittliches annualisiertes Wachstum von 1Bevélkerung  2BIP
3Preis pro Quadratmeter, 4Wohnungsbestand, 5Kapitalisierung des Wohnungsbestands.
Quelle: eigene Ausarbeitung unter Verwendung von Daten aus der "Schatzung des
Wohnungsbestands" des "Ministeriums fir Verkehr, Mobilitat und stadtische Agenda”.

Abbildung 23 =zeigt die Ergebnisse in der Reihenfolge des Anstiegs der
Kapitalisierung des Wohnungsbestands in den verschiedenen autonomen Regionen.
Es ist zu erkennen, dass auf den Balearen, in der Gemeinschaft Madrid, in der
Gemeinschaft Valencia, in Katalonien, auf den Kanarischen Inseln und in der Region
Murcia ein Bevdlkerungswachstum von mehr als 1 % pro Jahr zu verzeichnen ist, und
dass in allen Regionen aul’er Murcia das Verhaltnis zwischen dem Preis pro
Quadratmeter Wohnung und dem BIP pc mit hdheren Raten als im nationalen Durchschnitt
ansteigt. Im Fall von Murcia féllt das Vorhandensein eines niedrigeren Wertes mit dem
hochsten kumulierten Wachstum des Wohnungsbestandes aller Regionen
zusammen, das bei 1,7 % pro Jahr liegt. Andererseits weisen alle Regionen mit einem
Bevolkerungswachstum von weniger als 1 % eine Verringerung des Wertes von "I" als
relative Kosten fur den Erwerb von Wohnraum auf. Die Beziehung zwischen dem
Wert "' und dem Bevdlkerungswachstum weist einen Korrelationskoeffizienten von 0,8
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Abbildung 23: Entwicklung der Kapitalisierung des Wohnungsbestands in Spanien, Zeitraum
2001-2022, nach Autonomen Regionen (geordnet nach Kapitalisierung), sowie die wichtigsten
soziotkonomischen Indikatoren. Quelle: Eigene Ausarbeitung auf der Grundlage von Daten aus
der "Schatzung des Wohnungsbestands" des "Ministeriums fir Verkehr, Mobilitdt und
stadtische Agenda".

Im Gegensatz zu dem von (Uriel Jimenez et al. 2009)62 fur den Zeitraum 1990-2007
angegebenen Anstieg um 500 %, bei dem die durchschnittlichen jahrlichen
Veranderungsraten in den meisten autonomen Regionen tUber 9 % lagen, betrug die
durchschnittiche Wachstumsrate im vorliegenden Fall 4,21 % pro Jahr, mit einer
kumulierten Rate von 138 % fur die 21 analysierten Jahre, eine wesentlich niedrigere
Rate, die jedoch in einer Wirtschaft stattfand, in der es bereits eine erhebliche
Ausweitung des Wohnungsbestands und einen Preisanstieg gab.
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uber einen langen Zeitraum. Die Erh6hung des absoluten Werts des Ausgangspunkts
fihrt zu einer Verringerung der relativen Wachstumsraten.

3.3. Die alternde Bevolkerung im Prozess der Finanzialisierung

Die Lebensbedingungen fur altere Menschen haben sich in den letzten Jahrzehnten
weiterentwickelt. Der Anstieg der Lebenserwartung der Bevolkerung in Verbindung mit der
bereits erwahnten Bevodlkerungsdynamik, wie z. B. die Zunahme des Verbleibs der
Kinder im Elternhaus, die Verringerung der Kinderzahl pro Familie oder die
Erwerbstatigkeit aller Erwachsenen in der Familie, fuhrt dazu, dass sich die
Bedingungen, unter denen altere Menschen ihrem Alter begegnen mussen, von
denen friherer Generationen unterscheiden. In diesem Sinne schafft der Markt
Modelle, in denen spezifische Dienstleistungen fir die Gruppe von Menschen
angeboten werden, die sie bendtigen, ein Markt, der sein Angebot an die Bedirfnisse
der Menschen anpasst, die spezifische Arten von Pflege verlangen. Um die Kosten fur
diese Pflege zu decken, ist es in vielen Fallen notwendig, die Renten und die
liquidesten Ersparnisse mit alternativen Einklnften aus dem Immobiliensparen zu
erganzen.

Dies bedeutet, dass sich altere Menschen in einer Situation befinden, in der sie erhebliche
Ausgaben tatigen missen, um die bestmdgliche Lebensqualitat aufrechtzuerhalten
(Friedman 1957)83 , und zwar durch eine Kombination aus verfligbarem Einkommen
und der Desinvestition von Ersparnissen, die sie wahrend ihres Arbeitslebens
erwirtschaftet haben (Modigliani & Brumberg 1954); darlber hinaus stellt die Rolle
alterer Menschen ohne Nachkommenschaft ein anderes Verhalten in Bezug auf den
Willen, ein Erbe zu hinterlassen, dar (Modigliani 1986). Ein Problem, das nicht nur die
Eigentimer und diejenigen betrifft, die an der Verbesserung ihrer
Lebensbedingungen interessiert sind, sondern auch, da es eine umgekehrte
Bevdlkerungspyramide gibt, kénnen die Entscheidungen, die altere Menschen in Bezug
auf ihr Eigentum treffen, Auswirkungen auf die Gesamtverteilung ihres Eigentums und
somit auf die Welt haben, die ihre Nachkommen erben.

In dem oben beschriebenen Kontext werden Immobilien zu einem Instrument fir die
Kanalisierung von Ertrdgen durch verschiedene Verdufierungsformate, die den
Verkauf eines Vermogenswerts zu Bedingungen ermdoglichen, die die Nutzung des
Vermdgenswerts und die Erwirtschaftung von Renten fur den Verkdufer miteinander
verbinden koénnen. Dies hat zur Entstehung verschiedener Formen wie
Umkehrhypotheken, reines Eigentum und Leibrenten gefihrt. Ebenso gibt es
Ldsungen, die Eigentimern, die sich nicht selbst um die Verwaltung ihrer Immobilie
kimmern koénnen, den Einkommensfluss garantieren, und zwar in Form von
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Die Schlusselfrage fur diese Operationen in Bezug auf die aktuelle Analyse ist die
Identifizierung des Vermdgensbesitzes. Die aufgezeigten Alternativen verlagern das
Eigentum an Vermogenswerten tendenziell weg von alteren Privatpersonen hin zu
strukturierten Investitionsplattformen, die auf die Generierung von Shareholder Value
ausgerichtet sind, d. h. auf die Generierung von Liquiditdt aus Immobilienvermégen.
Die drei wichtigsten Falle werden im Folgenden beschrieben.

1. Umkehrhypothek: Sie ermoglicht die Einraumung einer Hypothek auf die
Immobilie, unter der die Immobilie gehalten wird, wobei jedoch auf der
Grundlage der regelmaRig eingehenden Mietzahlungen eine wachsende
Schuld entsteht. Indem Sie das Eigentum behalten, sind Sie sowonhl flir den
Unterhalt der Immobilie als auch fur die damit verbundenen Steuern und

Verwaltungskosten verantwortlich64

2. Nuda propiedad: eine Transaktion, bei der das Eigentum an einer Immobilie
gegen einen Preis Ubertragen wird, der um das Recht berichtigt wird, den
NieBbrauch wahrend des gesamten Lebens der natirlichen Person zu
erhalten. In diesem Fall werden mit der Ubertragung des Eigentums auch
Steuern, Versicherungen oder andere aul3ergewdhnliche Kosten Ubertragen.

3. Verkauf mit Mietgarantie: eine Transaktion, bei der das Eigentum an der
Immobilie gegen eine Zahlung tbertragen wird, bei der jedoch ein Mietvertrag fiir
einen bestimmten Zeitraum abgeschlossen wird.

Die Rentabilitdt der verschiedenen Produkte kann von den steuerpolitischen
Bedingungen abhangen, die zum jeweiligen Zeitpunkt und am jeweiligen Ort
herrschen. So ist beispielsweise das Ergebnis einer Umkehrhypothek auf einen
gewohnlichen Wohnsitz nicht dasselbe wie das einer Immobilieninvestition, da die
Verordnung die Befreiung von der Stempelsteuer (AJD) fir den ersten Fall vorsieht,
nicht aber fur den zweiten.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass die aufgezeigten Alternativen die Liquiditat
der Immobilie in unterschiedlicher Form generieren, je nachdem, was flr den
ursprunglichen Eigentimer ratsam ist. Das Eigentum kann Ubertragen werden oder
auch nicht, wahrend mit der Immobilie ein Einkommen erzielt wird. Der Fall der
umgekehrten Hypothek kann als Finanzprodukt betrachtet werden, wahrend die Falle
des bloRen Eigentums oder des Verkaufs mit garantierter Miete das Eigentum an der
Immobilie an den Kaufer Ubertragen, der aufgrund der hohen Betrage und des
Investitionscharakters von der Liquiditdt und der Ausfihrung durch juristische
Personen profitiert.
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64 Siehe: "Guia de acceso a la hipoteca inversa", verdffentlicht von der Banco de Espafia in der Fassung vom August 2017.
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Abbildung 24: Anzahl der vierteljahrlichen Transaktionen mit umgekehrten Hypotheken in
Spanien und der Betrag der durchgefiihrten Transaktionen. Quelle: Erstellt von den
Verfassern auf der Grundlage von Daten des Generalrats der Notare.

Trotz der Tatsache, dass Investitionen durch diese Art von Instrumenten in den letzten
zehn Jahren zugenommen haben, haben sie immer noch einen geringeren
Marktanteil, wie die Statistiken des Generalrats der Notare in Abbildung 24 zeigen, wo ein
Anstieg der Anzahl der vierteljahrlichen Unterzeichnung von umgekehrten Hypotheken
ab 2021 auf 549 Transaktionen im Jahr 2022 beobachtet werden kann, wahrend der
durchschnittliche Betrag relativ konstant bleibt. Hervorzuheben sind das niedrige
Niveau der unterzeichneten Rechtsakte vor 2021 sowie die Schwankungen der
Betrage, die auf den groflien Einfluss au3ergewdhnlicher Betrage bei einem geringen
Transaktionsvolumen zurlckzufihren sein durften. Es ist erwahnenswert, dass keine
Daten Uber die Anzahl der Rechtsakte zwischen dem dritten Quartal 2013 und dem
vierten Quartal 2018 verfugbar sind.

Bei den reinen Eigentumswohnungen ist die Zahl der Transaktionen zwar deutlich
hoher, aber im Vergleich zum gesamten spanischen Markt ist auch hier ein Restanteil
zu verzeichnen. Mit insgesamt 1.657 Transaktionen fur das gesamte Jahr 2022 nach
Daten aus dem Jahrbuch 2022 der Immobilienregisterstatistik. Etwa 75% dieser
Transaktionen konzentrieren sich auf funf Autonome Gemeinschaften: Valencia
(22,87%), Madrid (17,68%), Andalusien (17,32%), Katalonien (9,47%) und die
Kanarischen Inseln (7,97 %).

Addiert man die Zahlen von 2022 fir Umkehrhypotheken (549) und
Eigentumswohnungshypotheken (1.657), ergibt sich ein Gesamtwert von 2206
Transaktionen, was 0,5 % der Gesamtzahl der Immobilienhypotheken als Sicherheit
fur Darlehen, Kredite oder Schuldanerkenntnisse entspricht, die sich im selben Jahr
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auf 439.489 Transaktionen belief. DidgePIZARISIERNG/erhaltnis zur Gesamtzahl der
Transaktionen nicht sehr reprasentativ.
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die sogar bei der Vergabe von Umkehrhypotheken und reinen Eigentumsgeschaften
auftreten.

3.4. Kapitalisierung und Mietvorzug

Der Wunsch nach Wohneigentum, der in der spanischen Familientradition zu
beobachten ist, wird durch die Realitdt der Markte bedingt. Die nationalen Statistiken
zeigen, dass die Zahl der Eigenheime abnimmt, wahrend gleichzeitig die Zahl der
Mietobjekte und der unentgeltlich oder zu Sonderkonditionen vermieteten Objekte
steigt. Konkret blieb das Wohneigentum mit einem Rickgang von 0,3 % zwischen
2014 und 2020 insgesamt relativ stabil, aber die Zahl der Wohnungen mit
ausstehenden Hypothekenzahlungen ging im gleichen Zeitraum deutlich um 6,1 %
zuruck. Die Zahl der Mietwohnungen stieg um 342 Tsd. (Abbildung W, B), wahrend die
Zahl der Wohnungen, die kostenlos oder zu besonderen Bedingungen wie einem
niedrigen Preis oder der Verfligbarkeit durch das Unternehmen vermietet wurden, um
weitere 132 Tsd. stieg. Die Kombination beider Fakten, fast flnfhunderttausend
Wohnungen, zeigt, wie in einer Zeit des Wachstums der spanischen Wirtschaft das
gesamte Wachstum des Wohnungsbestands von den Nichteigentumsmodalitaten ihrer
Mieter absorbiert wurde, zusatzlich zu einer leichten Substitution von selbst genutzten
Wohnungen.

Abbildung 25-A. zeigt den Trend =zu einer Verringerung der Zahl der
Eigentumswohnungen mit ausstehenden Zahlungen, was bedeutet, dass die
Unterzeichnung neuer Hypotheken geringer ist als die Loschung bestehender
Hypotheken. Obwohl diese Situation hauptsachlich beim Bau von mehr als drei
Eigentumswohnungen in stadtischen Gebieten zu beobachten ist, handelt es sich um
ein allgemeines Verhalten fur den gesamten Markt. In Abbildung 25-B ist der gegenteilige
Trend zu erkennen, namlich ein allgemeiner Anstieg der Vermietungen, der sich
starker auf Wohngebdude auswirkt als im Gesamtfal. So zeigen nur Ein- und
Zweifamilienhduser gegenlaufige Trends, die jedoch nicht ausreichen, um den Trend
der Substitution von Wohneigentum durch Miete zu andern.

Diese Ergebnisse fallen in eine Zeit des Wirtschaftswachstums, in der die
Referenzzinssatze auf dem niedrigsten Stand der Geschichte waren, was bedeutet,
dass unter den Bedingungen sehr niedriger Kreditkosten der gegenteilige Effekt als
erwartet eingetreten ist, namlich ein deutlicher Rickgang der Zahl der mit Hypotheken
belasteten Haushalte.
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Abbildung 25: Informationen zur Dynamik von Eigentums- und Mietwohnungen, A)
Eigentumswohnungen mit ausstehenden Zahlungen in Spanien, Entwicklung zwischen 2014
und 2015. B) Mietwohnungen in Spanien, Entwicklung zwischen 2014 und 2020. Quelle:
Erstellt von den Autoren auf der Grundlage von Daten aus der "Encuesta Continua de
Hogares" (Kontinuierliche Haushaltserhebung) des INE.

3.5. Schlussfolgerungen

In den ersten beiden Jahrzehnten des 21. Jahrhunderts ist der Kapitalstock in Form von
Wohnraum in Spanien um mehr als 100 % gewachsen, ein Wachstum, das vor allem
durch den Preisanstieg zwischen 2001 und 2007 ausgeldst wurde, das aber auch von
einer Bautatigkeit begleitet wurde, die wahrend des gesamten Zeitraums zusatzlichen
Wohnraum geschaffen hat. Diese Situation hat zu einem Anstieg der
Wohnungspreise gefuhrt, der um 0,61 % hdher ist als der jahrliche Anstieg des
Einkommens, wobei es grofRe regionale Unterschiede gibt. Der Anstieg der relativen
Wohnungskosten wird daher als ein Prozess der Kapitalisierung des
Immobiliensektors in Spanien betrachtet, bei dem sich die Wohnungspreise immer
weiter von den Einkommen der Bilrger entfernen und der in hohem Malie mit der
Bevolkerungsentwicklung korreliert ist.

Andererseits zeigen die Ergebnisse, wie die Bevolkerungsdynamik den Immobiliensektor

vor neue Herausforderungen stellt: Einerseits findet die alternde Bevdlkerung

Lésungen, um ihre Rente durch die Erwirtschaftung von Einkinften aus ihrem

Immobilienvermdgen aufzustocken. Die Modelle des bloRen Eigentums oder der

umgekehrten Hypotheken haben in den letzten Jahren ein deutliches Wachstum

gezeigt, obwohl sie von sehr geringen Volumina ausgehen, was bedeutet, dass sie
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weiterhin als Ldsungen von geringem Gewicht auf dem Immobilienmarkt angesehen

werden konnen.
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Schlieldlich sticht die Zunahme der Vermietung als Wohnoption in Spanien hervor, eine
Lésung, deren Markt nicht nur 100 % des Wohnungswachstums in Spanien zwischen
2014 und 2020 abdeckt, sondern auch einen Teil der zuvor von den Eigentimern
bewohnten Wohnungen Gbernimmt.
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4. DER BODEN IM
KAPITALISIERUNGSPR
OZESS

Auf Grund und Boden entféllt mehr als ein Drittel des Wertes aller realen
Vermogenswerte, weshalb es fur das Verstandnis der Rolle von Grund und Boden von
grolRer Bedeutung ist, die Elemente zu verstehen, die den Marktwert von Grund und
Boden verandern. Sein Wert folgt denselben Marktregeln wie der anderer Glter; er
hangt von seiner relativen Knappheit ab: Je gréRRer die Differenz zwischen knappem
Angebot und reichlicher Nachfrage, desto héher sein Preis.

Land, das, wie bereits in den vorangegangenen Kapiteln erortert wurde, von den heutigen
Unternehmen als Vermogenswert betrachtet wird, der in der Bilanz seiner Eigentimer im
Allgemeinen in Form von langfristigem Anlagevermdgen erscheint. Dabei handelt es
sich um eine international anerkannte und in den nationalen Rechnungslegungssystemen65
geregelte Form der Rechnungslegung, die wenig Raum flr andere Vorstellungen von
der Beziehung zwischen dem Menschen und dem Boden lasst, von dem wir abhangig
sind. Sie bringt jedoch Besonderheiten in der Beziehung zwischen Staat und
Landbesitzern mit sich, mit unterschiedlichen Regelungsmodellen, die von
Grundbesitzabgaben bis hin zu solchen im Zusammenhang mit der Landnutzung
reichen, und besonderen regulatorischen Bedingungen.

Die Betrachtung von Grundsticken als Kapitalvermdgen zeigt sich auch in der
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Fachsprache und in der Wissenschaft in der Betrachtung von Grundstiicken oder
Immobilien als vorzugswiurdige Sicherheiten, d.h. als Absicherung von Krediten.

8 Siehe: Koniglicher Erlass 1514/2007 vom 16. November 2007 zur Genehmigung des Allgemeinen Rechnungslegungsplans.
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andere finanzielle Verpflichtungen (Liu et al. 2013). Dieses Element kann bei der
aktuellen Betrachtung von Immobilieneigentum als bedeutsam angesehen werden, da es
seine Rolle als austauschbarer Vermdgenswert auf dem Markt starkt, der angesichts
drohender Ausfalle bei anderen Finanztransaktionen auf3erst sicher und stabil ist.

Im Rahmen des Konzepts des Vermdgenswerts wird der Boden als eine Eigenschaft
dargestellt, die im Gegensatz zu den darauf errichteten Gebauden und Infrastrukturen
keinen natlrlichen Wertverlust erleidet, sondern einen vom menschlichen Handeln
unabhangigen Wert behalt. Zu diesem Zweck wird das Verhalten des Bodenpreises
im Hinblick auf die wichtigsten wirtschaftlichen und sozialen Elemente wie das
Bruttoinlandsprodukt (BIP), die Einwohnerzahl der Gemeinden und die Komplexitat
der Wirtschaft untersucht. Gleichzeitig werden zwei Elemente, die in hohem Mal3e mit
dem Prozess der Finanzialisierung zusammenhangen, in die Analyse einbezogen,
namlich die Praferenzen der Burger bei der Suche nach einer Wohnung in Form von
Miete oder Eigentum und das Verhaltnis zwischen naturlichen und juristischen
Personen beim Erwerb von Grundstlcken, einschlieBlich der Unterschiede bei den
absoluten und relativen Preisen.

4.1. Einfiihrung

Die Bewertung von Immobilien ist ein Bereich, der das Wissen Uber verschiedene
Themen zusammenflihrt, darunter umweltbezogene Aspekte wie soziale, 6kologische
oder Ausstattungsaspekte, ortsbezogene Aspekte wie Wirtschaft, Bevolkerung oder
Kommunikation sowie gebdudebezogene Aspekte wie Alter, Typologie oder Nutzung
(Garcia Almirall 2007), die die Beziehung zwischen geografischen, architektonischen
und technischen Elementen mit dem Markt berucksichtigen. Bei dieser Bewertung
fungiert das Grundstick als einzigartiger Raum, auf dem das bebaute Erbe existiert,
als bestimmendes Element, das nicht nur den Endpreis, sondern auch die Nutzung und
die Eigenschaften der bebauten Immobilien beeinflusst. Ganz allgemein kann man
sagen, dass es sich um ein Problem von Angebot und Nachfrage handelt, bei dem alle
genannten Variablen als exogene Elemente, die das Marktgleichgewicht verandern,
einen Einfluss haben. Unter dieser groen Anzahl von Faktoren wird davon
ausgegangen, dass zu den wichtigsten Faktoren, die den groten Teil der
Preisschwankungen erklaren kdnnen, folgende  gehoren: Regulierung,
Bevdlkerungswachstum, Pro-Kopf-Einkommen und Beschaftigungswachstum (Black &
Hoben 1985).

Aus wirtschaftlicher Sicht entwickeln sich die Grundstickspreise zusammen mit den
makrodkonomischen Indikatoren. Ein Beispiel hierfir ist der Rickgang der
Grundstlckspreise im Zuge der Krise von 2007, als es zu einem Rickgang der
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wichtigsten Variablen kam (Liu et al.
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2013) stellt fest, dass sich makrodkonomische Indikatoren direkt auf die Bodenpreise
auswirken, und umgekehrt beeinflussen héhere Bodenpreise andere Vermogenspreise,
wenn auch in geringerem Mal3e. Es ist erwahnenswert, dass Bodenbewertungen auch
eine signifikante zeitliche Autokorrelation aufweisen (Zimmer 2015), die sich mit einer
variablen Zeitverzogerung mit makrookonomischen Trends entwickelt.

In Bezug auf die Wirtschaft kénnen 6ffentliche Eingriffe in Bezug auf ihre Fahigkeit,
die Umwelt zu veradndern, einbezogen werden, indem Infrastrukturen geschaffen
werden, die den Raum aufwerten, Nutzungen wie Griinzonen oder Gewerbegebiete
abgegrenzt werden, die ihn aufwerten, sowie Industriegebiete, die ihn in verschiedene
Richtungen verandern kénnen (Panduro & Veie 2013) (Wheaton 1993). Genauso wie
sich Anderungen der monetiren oder steuerlichen Bedingungen auf die Preisbildung
auswirken, wobei die Zinssatze und die Inflation zwei wichtige Elemente sind.

Aus soziologischer Sicht werden demografische Aspekte berticksichtigt, wobei ein positiver
Zusammenhang mit dem  Bevolkerungswachstum (George 2012), der
Familienkonfiguration, der Anzahl der Familienmitglieder oder der Phase des
Lebenszyklus der Bevolkerung besteht (Levy & Kwai-Choi Lee 2004). Elemente wie
kulturelle Aspekte (Borgoni et al. 2018), Gemeinschaftsgeneration und Lebensstil
werden ebenfalls analysiert, wobei Nachhaltigkeitsaspekte zunehmend an
Bedeutung gewinnen (Crosby et al. 2011).

In Bezug auf die Unternehmensfunktion ist die Bewertung mit der Suche nach
Mdéglichkeiten ~ zur  Gewinngenerierung6  yerbunden, wobei sowohl auf eine
Produktionskostenperspekiive67 - gls guch auf eine Perspektive des Marktpreisvergleichs mit
ahnlichen Hausern und schlief3lich auf eine Perspektive, die auf der Generierung von
Wert flr den Verbraucher heryht, zuriickgegriffen wirdé8 (Morri & Benedetto 2019). Wie im
vorangegangenen Kapitel erwahnt, stitzt sich diese Analyse in hohem Male auf die
Regulierung, da sie in der Lage ist, die Kosten des Unternehmens zu verandern und die
Generierung von Einnahmen zu beeinflussen, indem sie die Bedingungen variiert, unter
denen das Gut auf dem Markt angeboten werden kann. Die Regulierung verandert die
Entscheidungen der Birger, indem sie tendenziell die Wohnungspreise erhdht und die
Grolle der Wohnungen variiert, wahrend sie den gegenteiligen Effekt hat, indem sie
die Bodenpreise senkt (Ihlanfeldt 2007).

Die geografische Frage bezieht sich nicht nur auf den Standort als bestimmendes
Element, sondern auch auf andere Aspekte wie die GroRRe (Ritter et al. 2020) oder die
Nutzung der Grundstiicke. In diesem Abschnitt wird das Wachstum der Stadte in
Richtung

8 Siehe: direkte Kapitalisierung, diskontierter Cashflow (DCF)
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67 Siehe: Annaherung an die Reproduktions- oder Wiederbeschaffungskosten.
8 Siehe: hedonische Methoden, Multiplikatormethoden oder direkter Vergleich.
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multizentrische und multifunktionale Modelle, die verschiedene Punkte mit hoher
Nachfrage erzeugen und so ihre preissteigernde Wirkung streuen. So sinken die
Grundstickspreise mit zunehmender Entfernung zum kritischen Punkt, auch wenn
dieser Ruckgang nicht linear verlauft; lineare Schatzungen neigen dazu, die Wirkung der
Entfernung zu Uberschatzen (Colwell & Munneke 1997). Diese Ergebnisse
unterscheiden sich von Land zu Land, fur das internationale Studien durchgefuhrt
wurden, zum Beispiel im Vereinigten Kdnigreich, in den Vereinigten Staaten (White &
Allmendinger 2003) oder in China (Wen & Goodman 2013) (Du et al. 2011).

Aus statistischer Sicht ist die Funktion der Immobilienbewertung mit den
Bewertungsmethoden verbunden, und zwar auf der Suche nach dem Modell, das
eine moglichst genaue Schatzung des Preises ermdglicht, den der Markt den einzelnen
Vermogenswerten zuweist. Bei dieser Bewertung sind multikriterielle Methoden die
wichtigsten Instrumente, wobei auf hedonische Preise auf der Grundlage der
Untersuchung ihrer Eigenschaften (Rosen 1974) oder auf neuronale Netze als
hervorragende statistische Instrumente zurickgegriffen wird. Diese Instrumente
ermoglichen es, die Preiselastizitat der Nachfrage flr verschiedene Arten und Grélien
von Gemeinden zu schatzen (Combes et al. 2018).

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass die Untersuchung von Immobilienpreisen,
einschliel3lich der Grundstlckspreise, verschiedenen Arten von konkurrierenden
Variablen unterliegt, wie z. B. geografische versus nicht-geografische Faktoren,
Angebotskosten versus Zahlungsbereitschaft der Nachfrage oder soziale Aspekte
versus Marktintervention. Diese Aspekte konnen entweder statisch betrachtet werden,
um die Bedingungen zu einem bestimmten Zeitpunkt abzuschatzen, oder dynamisch,
um Schwankungen in Verbindung mit Veranderungen bei anderen Elementen zu
bestimmen.

4.2. Methodik

Fur die Analyse der stadtischen Grundstickspreise wurde eine hauptsachlich
quantitative Methode angewandt, bei der Daten aus verschiedenen Quellen in Form
von Grundstlckspreisen, Makrogrofen, wirtschaftlicher Komplexitat und
Besitzverhaltnissen kombiniert wurden, wie in Abbildung 26 dargestellt.

Daten Uber Grundstiickspreise werden vom Ministerium fir Wohnungswesen und

stadtische Agenda in seinen "Statistiken Uber stadtische Grundstuckspreise"

vertffentlicht. Diese enthalten die statistischen Ergebnisse der stadtischen

Grundstlckstransaktionen, gegliedert nach Grundstlickstransaktionen, dem Wert dieser

Transaktionen, den getatigten Flachen und den Grundstlickspreisen. Aufschllisselung der

Daten nach regionalen Aspekten: auf nationaler, regionaler und provinzieller Ebene,
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nach der Grofle der Gemeinden: in finf Kategorien, beginnend mit Gemeinden mit
weniger als 1.000 Einwohnern

93



DER BODEN IM KAPITALISIERUNGSPROZESS

Einwohnern in der unteren Kategorie bis zu denen von mehr als 50.000 Einwohnern
in der oberen Kategorie, sowie nach der Rechtspersonlichkeit des Erwerbers:
naturlich oder juristisch.

Precios del suelo

Dimension Renta Complejidad Personalidad Régimen de
municipal econémica legal tenencia
Estadistica de Estadistica de

Encuesta de

precios de suelo . Economic precios de suelo i
Macromagnitudes . condiciones de
urbano . . Complexity Indexes urbano .
S Instituto Nacional de e vida
Ministerio de . Observatory of Ministerio de . .
- Estadistica . ; - Instituto Nacional de
vivienda y agenda Economic Complexity vivienda y agenda ——
Estadistica
urbana urbana

Abbildung 26: Fur die Bodenpreisstudie verwendete Kategorien und Datenquellen. Quelle:
eigene Ausarbeitung.

Fur die soziobkonomischen Daten wurde das Nationale Institut flr Statistik (INE)
herangezogen. Daraus wurden Werte fur die Flache, die Bevdlkerung, die Dichte und
das Bruttoinlandsprodukt pro Kopf (BIPpc) entnommen, wobei die gleichen raumlichen
Aggregationsebenen fir die Grundstlckspreise verwendet wurden.

Aufgrund der Berlcksichtigung der Bedeutung der Komplexitat der Wirtschaft bei der
Bildung von Grundstiickspreisen wurden auch die vom Observatorio de Complejidad
de la Economia (OEC) in seiner Regionalstudie fir Spanien veroffentlichten Daten
verwendet, aus denen der nach ECI Trade, ECI Technology und ECI Research
segmentierte Economic Complexity Index (ECI) hervorgeht.

SchlieBlich wurden Daten aus der ebenfalls im INE erfassten Erhebung Uber die
Lebensbedingungen verwendet, in der die Besitzverhaltnisse von Immobilien nach den
verschiedenen Altersgruppen der Eigentimer unterteilt werden.

Auf der zeitlichen Ebene wurden die Datenreihen fir die Preise stadtischer Grundstiicke
auf vierteljahrlicher Basis zwischen dem ersten Quartal 2004 und dem ersten Quartal
2023 heruntergeladen, so dass die Entwicklung der Werte Uber fast zwei Jahrzehnte
hinweg untersucht werden kann, wobei die wichtigsten statistischen Mal3e in Tabelle
12 aufgefihrt sind. Was die Beziehung zwischen den Preisen und den
makrodkonomischen Variablen betrifft, so wurden fur den Wert der Grundstlcke die
Werte des 4. Quartals 2022, fur die Bevdlkerungswerte die des Jahres 2022 und fur
das BIP pc die des Jahres 2019 verwendet. Fir die Komplexitat der Wirtschaft wurden
die neuesten verfiigbaren Daten auf regionaler und Provinzebene verwendet, die bis
September 2023 aktualisiert wurden. Zeitliche Unterschiede wurden fir die Arbeit als
zulassig erachtet, da die Werte zeitlich stabil sind, was vor allem darauf zuriickzufiihren

ist, dass sie - mit Ausnahme der Bodenpreise - auf einer hohen Aggregationsebene
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auftreten.
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Einwohner Min Max Medien Staatliche NEIN.
Dev.

x <1.000 3,17 405,43 65,43 34,86 2.837

1.000 < x < 5.000 5,97 386,25 101,60 48,58 3.896

5.000 < x < 10.000 2,11 489,80 136,84 63,13 3.547

10.000 < x < 50.000 16,16 566,50 195,89 89,33 3.738

50.000 < x 25,71 1.542,46 368,08 220,73 3.347

Tabelle 12: Preis pro Quadratmeter stadtischer Grundsticke nach Gemeindegrofie fir
nationale, regionale und provinzielle Daten zwischen 2004 und 2023, einschlieRlich der
Mindest- und Hochstwerte fir den Zeitraum, des Mittelwerts, der Standardabweichung und
der Anzahl der Daten fir jede GemeindegrofRe. Quelle: Stadtische Bodenpreisstatistiken des
Ministeriums fur Wohnungsbau und stadtische Agenda6s,

Fur die Analyse der Daten wurden drei Abschnitte bearbeitet, zunachst die Beziehung
zwischen dem Grundstlckspreis und bevdlkerungsbezogenen Aspekten, wobei das
wichtigste Element die GroRe der Gemeinde ist, gefolgt von sozio6konomischen
Aspekten und schlieldlich dem rechtlichen Status der Kaufer.

4.3. Ergebnisse

4.3.1. Grundstiickspreis und kommunale Dimension

Die Untersuchung der Grundstiickspreise in Abhangigkeit von der GrofRRe der
Gemeinde ermoglicht es uns, die Entwicklung der Daten wahrend des Zeitraums zu
beobachten. Erwartungsgemall ist festzustellen, dass in Spanien die
Grundstlckspreise mit zunehmender Einwohnerzahl der Gemeinden steigen. Wie die
Ergebnisse in Abbildung 27 zeigen, ist auf nationaler Ebene bis zum Jahr 2022 ein
progressiver Anstieg der Grundstlickspreise zu beobachten, der sich mit dem
Wachstum der Gemeinde beschleunigt. In Gemeinden mit mehr als 50.000
Einwohnern sind die Durchschnittspreise 3,5 Mal héher als in Stadten mit weniger als
50.000 Einwohnern.

1.000 Einwohner. Dies ist deutlich mehr als im Jahr 2004, als die Preise in den
bevdlkerungsreichsten Gemeinden 8,9 Mal héher waren als in den am wenigsten
bevdlkerten Gemeinden.

Im zeitlichen Vergleich fallt die Rolle der grolieren Gemeinden beim Wachstum der
Grundstlckspreise auf, die bis zum Jahr 2022 um 50 % steigen, ein niedrigerer Wert als
der von 2004 mit 113 %. Die kleineren Gemeinden weisen dagegen im Zeitverlauf
relativ stabile Werte auf, wobei fir Gemeinden zwischen 5.000 und 10.000 Einwohnern
keine Unterschiede zu beobachten sind.
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8 Siehe "Estadistica de Precios del Suelo Urbano" unter "apps.fomento.gob.es".
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Abbildung 27: Durchschnittliche Grundstickspreise in Euro pro Quadratmeter fir ganz
Spanien und nach Gemeindegrofie, Vergleich zwischen dem ersten Quartal 2004 (1Q04)
und dem vierten Quartal 2022 (4Q22). Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage
von Daten aus der stadtischen Bodenpreisstatistik des Ministeriums fir Verkehr, Mobilitat
und die stadtische Agenda.

Die vorgelegten Daten zeigen, dass die Grundstlickspreise auf nationaler Ebene
nicht Uber den gesamten Zeitraum konstant geblieben sind (Abbildung 28), sondern
dass es zwei grolRe getrennte Zeitrdume gibt.

Wenn wir uns einerseits auf Gemeinden mit mehr als 50.000 Einwohnern
konzentrieren, kbnnen wir einen ersten Zeitraum zwischen dem zweiten Quartal 2004
und dem dritten Quartal 2009 betrachten, als Spanien sich mitten in der Wirtschaftskrise
befand, die von 2007 in den USA ausging und durch die Bedingungen, in denen sich
der spanische Immobiliensektor befand, noch verscharft wurde.

In diesem Zeitraum liegt der Durchschnittspreis bei 645,4 Euro pro Quadratmeter.
Und eine zweite Periode zwischen dem 4. Quartal 2014 und dem 1. Quartal 2021 mit
wiederum stabilen Preisen von durchschnittlich 286 Euro pro Quadratmeter, wenn auch
mit einem leichten Abwartstrend. Zwischen den beiden Zeitraumen gibt es eine
Ubergangszeit, in der die gemeldeten Preise von der ersten Situation in die zweite
fallen, was einen Rickgang von mehr als 50 % bedeutet, und zwar in einem
anfanglich abrupten Rlckgang, gefolgt von einer langen Periode moderaterer und
sageformiger Preissenkungen. Bemerkenswert ist auch der oszillierende Charakter der
Grundstuckspreise seit dem zweiten Quartal 2021, weshalb diese Daten nicht in den
obigen Zeitraum 2 einbezogen wurden.
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Abbildung 28: Entwicklung der Grundstiickspreise in Euro pro Quadratmeter zwischen 2004 und
2022 in Euro pro Quadratmeter. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage von
Daten aus der stadtischen Bodenpreisstatistik des Ministeriums flr Verkehr, Mobilitdt und
stadtische Agenda.

Diese Dynamik tritt auch in den kleineren Gemeinden auf, wenn auch mit einem
weniger ausgepragten Preisunterschied zwischen den beiden Zeitraumen, da die
Gemeinde kleiner ist, wie in Tabelle 13 dargestellt.

Es ist auch zu erkennen, dass in Periode 1, die mit einem bedeutenden
Wirtschaftswachstum und einem Aufschwung des Immobiliensektors verbunden ist,
die Preise hdher sind als in Periode 2, die in den neuen Aufwartszyklus nach der
Wirtschaftskrise fallt. Nach den Daten fir den ersten Zeitraum hatten die groften
Gemeinden in der Studie einen fast achtmal héheren Quadratmeterpreis als die kleinsten,
eine Zahl, die fir den zweiten Zeitraum der Studie auf einen Wert von 5,34 reduziert

wird.
P1: 2Q04 - 3Q09 P2: 4Q14 - 1Q21
€/m2 Diff Groge €/m2 Diff Grotet  ErmaRigung P1 - P2

x<1.000 81 1,00 1,00 34%
1.000<x<5.000 131 1,62 88 1,65 32%
5.000<x<10.000 2,23 2,20 34%
10.000<x<50.000 296 3,67 163 3,04 45%
x>50.000 643 7,98 286 5,34 56%

Tabelle 13: Durchschnittliche Grundstiickspreise in Euro pro Quadratmeter flir die beiden
reprasentativsten Zeitrdume in Abbildung 1 sowie das Ausmal} der Senkung zwischen den beiden
Zeitraumen 1. Anstieg des Durchschnittspreises des Zeitraums je nach GréfRe der Gemeinde,
wobei die kleinste Gemeinde genommen wird.
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als Basis70. Quelle: eigene Ausarbeitung auf der Grundlage von Daten aus der stadtischen
Bodenpreisstatistik des Ministeriums fur Verkehr, Mobilitdt und stadtische Agenda.

Diese Ergebnisse entsprechen fir den gegebenen Zeitraum und fir das spanische
Hoheitsgebiet den Erwartungen, die zu Beginn dieses Abschnitts dargelegt wurden.
Interessant ist die Schwankung der Verhaltnisse zwischen den dargestellten
Zeitrdumen 1 und 2, mit einer deutlicheren Korrektur in den Gemeinden mit der
groldten Bevdlkerung, was bedeuten konnte, dass die frlUhere Bewertung der
Synergien Uber dem Markt lag. In ahnlicher Weise kann die zunehmende Nutzung von
Informationstechnologien als ein  Aspekt betrachtet werden, der der
Bevolkerungskonzentration entgegenwirkt, da Arbeitsplatze, die traditionell in stark
konzentrierten Gebieten angesiedelt sind, in abgelegenere Orte verlagert werden
kdnnen.

Regionale Unterschiede

Nach der Untersuchung des allgemeinen Verhaltens in Spanien kénnen die Unterschiede
innerhalb des Landes anhand von auf regionaler Ebene aufgeschlisselten Daten
beobachtet werden. In diesem Sinne ist ein Panel von Grundstiickspreisdaten fur die 17
spanischen autonomen Gemeinschaften fir den Zeitraum 2004 - 2022 verflugbar. Fir
die Analyse wurden die Daten fUr das letzte Quartal des Jahres 2022 herangezogen,
und angesichts der Stabilitdt der aggregierten Preise seit 2014 haben wir die
fehlenden Daten mit den Daten aus den vorangegangenen Quartalen der flnf
vorangegangenen Jahre erganzt. Tabelle 14 zeigt insgesamt 85 Daten, von denen
72 dem letzten Quartal, 8 den vorhergehenden Quartalen und 5 den fehlenden Daten
entsprechen.

Es sei darauf hingewiesen, dass Tabelle 14, in der die Marktpreise fur das vierte Quartal
2022 dargestellt sind, Daten auf einer niedrigeren Aggregationsebene enthalt, in der
Elemente wie die Morphologie des Grundsticks oder andere Merkmale der Gemeinde
den Preis starker beeinflussen kénnen als die zuvor dargestellten aggregierten Daten
auf Landerebene.

Aus Tabelle 14 geht hervor, dass der Quadratmeterpreis in allen Regionen Spaniens
mit dem Bevdlkerungswachstum der Gemeinde steigt, wobei das Preiswachstum in
Regionen wie Kantabrien (93,4 %), Asturien (95,6 %) oder der Comunidad
Valenciana (96,3 %) bei 90 % beginnt und in Kastilien und Ledn (367,8 %), Madrid
(482,2 %) und Navarra (506,2 %) Hochstwerte erreicht. Zusammen mit dem
Wachstumswert ist der Ausgangswert der kleineren Gemeinden bemerkenswert, denn in
Katalonien, der Comunidad Valenciana und dem Baskenland liegen die Ausgangspreise bei
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0 Die Daten in der Tabelle wurden als arithmetisches Mittel fir alle Provinzen fiir das jeweilige Quartal berechnet, weshalb sich
die Ergebnisse von denen in Abbildung 1 als nationaler Durchschnitt unterscheiden. In beiden Féllen ist ein Preisanstieg
zu beobachten, wenn die Bevélkerung der Gemeinde zunimmt.
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sind deutlich héher als der nationale Durchschnitt von 84 Euro pro Quadratmeter.
Diese Ergebnisse bestatigen auf regionaler Ebene, was fir das ganze Land
angegeben ist.

1.000<x<5.000  5.000<x<10.000  10.000<x<50.000 x>50.000

NATIONALER GESAMTBETRAG 109 130 268
Andalusien 88 109 145 253
Aragon 71 99

Asturien (Furstentum) 69 7" 135
Balearen (llles) 238 269 364 454
Kanarische Inseln 93* 246 262
Kantabrien 94* 80 181*
Kastilien und Ledn 42 84 155

Kastilien-La Mancha 63 82 109 133

Katalonien 130 133 133 382
Valencianische Gemeinschaft 135 114 264
Extremadura 79 84 133 135
Galicien 26 222
Madrid (Gemeinschaft) 80 163 162 467
Murcia (Region) 68*

Navarra (Comunidad Foral) 59 110 169 360*
Baskenland 219* 199 322
Rioja (La) 137 151*

Tabelle 14: Durchschnittliche Grundstlickspreise in Euro pro Quadratmeter fir das letzte Quartal
2022.

*Daten aus friheren Quartalen, da sie fir das ausgewahlte Quartal nicht verfiigbar waren:
Asturien (2. Quartal 2022 = 2Q22), Kanarische Inseln (2Q2019), Kantabrien (2Q21 + 2Q22),
Navarra (4Q17), Baskenland (1Q22) und La Rioja (4Q21). Quelle: Zusammengestellt von

den Autoren auf der Grundlage von Daten aus der stadtischen Bodenpreisstatistik des
Ministeriums fiir Verkehr, Mobilitat und stadtische Agenda.

Aus der grafischen Darstellung dieser Daten geht in Abbildung 29 der steigende
Charakter der Preise in Verbindung mit der Bevdlkerung in den Gemeinden flr alle
Autonomen Gemeinschaften hervor. Es ist zu erkennen, dass in Asturien, den Balearen, den
Kanarischen Inseln, Kastilien und Leodn, Kastilien-La Mancha, Katalonien, Extremadura
und Galicien die Ergebnisse flr alle untersuchten Bevolkerungszunahmen ansteigen. In
den anderen autonomen Gemeinschaften steigen die Grundstlickspreise zwar an,
weisen aber gelegentliche Schwankungen auf, wie insbesondere in Kantabrien
aufgrund des Unterschieds zwischen Gemeinden mit 5.000<x<10.000 und solchen mit
10.000<x<50.000 Einwohnern, sowie in Murcia und La Rioja aufgrund der Tatsache,
dass Gemeinden mit 10.000<x<50.000 Einwohnern héhere Preise aufweisen als solche
mit mehr als 50.000 Einwohnern.
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Abbildung 29: Darstellung der Bodenpreise in Euro pro Quadratmeter fur das Jahr 2022,
aufgeschlisselt nach Regionen und Gemeindegrofien, gemal den Angaben in Tabelle X.
Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage von Daten aus der stadtischen
Bodenpreisstatistik des Ministeriums fir Verkehr, Mobilitat und Stadtentwicklung.

In Bezug auf Abbildung Y ist auch der hohe allgemeine Preisanstieg fir die hochste
Bevolkerungsebene bemerkenswert, mit einem durchschnittlichen Anstieg von 49,73
% gegenuber der vorherigen Kategorie. Es ist auch erwahnenswert, dass der
geringste Unterschied zwischen den untersuchten Bereichen zwischen Gemeinden
mit 1.000<x<5.000 und 5.000<x<10.000 Einwohnern mit einem durchschnittlichen
Wachstum von 18,66 % besteht, allerdings mit sowohl positiven als auch negativen
Schwankungen.

Die geografische Verteilung der Preise ist in Abbildung 30 dargestellt, wobei die
Informationen in den verschiedenen Abbildungen nach der GroRe der Gemeinden
segmentiert sind. Man erkennt die herausragende Rolle der Balearen und der
Gemeinschaft von Madrid fur alle Bevolkerungsebenen sowie die hohen oder
mittelhohen Preise der meisten autonomen Gemeinschaften des Mittelmeerbogens.
Auf der anderen Seite halten die Gemeinden auflerhalb der Kistenregion fur alle
Gemeindegrdélien einen mittleren bis niedrigen Preis.
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4.3.2. Grundstiickspreise und BIPpc

Neben der Auswirkung der Bevdlkerungskonzentration in den Gemeinden auf den
Kaufpreis von Grundsticken gibt es auch die abhangige Auswirkung des
Vorhandenseins eines grolkeren Marktes. Als gangigster Indikator flr die Analyse des
Marktes kdnnen diese Preise mit dem Pro-Kopf-BIP der einzelnen Regionen verglichen
werden. In diesem Sinne ist zu erwarten, dass sich groRere Markte in hdheren
Bodenpreisen niederschlagen als kleinere Markte.

Wie Abbildung 31 zeigt, gibt es flr alle untersuchten Bevdlkerungsgrofien positive
Beziehungen, was bedeutet, dass ein Anstieg des Pro-Kopf-BIP der Bevolkerung mit
einem Anstieg der Bodenpreise einhergeht. Dies bedeutet, dass Regionen mit
hoheren Einkommenswerten mit hoheren Bodenpreisen verbunden sind.
Bemerkenswert in der Beziehung ist der Wert fur die Balearen, deren
Grundstickspreise hdher sind, als angesichts der gezeigten Trendlinien fur ihr BIP pc
zu erwarten ware, eine Tatsache, die, wenn sie entfernt wird, die Ergebnisse leicht
verandert und eine Erhdhung des R2 ermdoglicht. Dies ist ein atypischer Fall

Steigende Preise mit dem BIP pro Kopf zeigen sich in grolerem Umfang in den
Ergebnissen flir Gemeinden mit mehr als 50.000 Einwohnern, wo die Ergebnisse auch
besser entlang der Regressionslinie mit einem R2-Wert von 57,85 verteilt sind. Dies
zeigt sich auch darin, dass von den sechs Autonomen Gemeinschaften mit dem
héchsten BIP pc funf die héchsten Grundstickspreise haben, namlich Madrid, die
Balearen, Katalonien, Navarra und das Baskenland, wahrend die niedrigsten
Grundstickspreise vor allem in Regionen mit niedrigerem Einkommensniveau zu
finden sind, wie Murcia, Extremadura, Asturien, Kastilien-La Mancha, wobei La Rioja
und Aragon die einzigen Regionen mit einem Einkommen Uber dem nationalen
Durchschnitt und niedrigeren Grundstlickspreisen fur Gemeinden mit mehr als
50.000 Einwohnern sind.
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Abbildung 31: Verhaltnis zwischen dem
Preis pro Quadratmeter Grundstiick im
Verhédltnis zum BIP pc in den
verschiedenen Regionen Spaniens,
aufgeschlisselt nach Gemeindegrofie flr
die Einwohnerzahlen (x) von x<1.000,
1.000<x<5.000, 5.000<x<10.000,
10.000<x<50.000 und x>50.000. Quelle:

Erstellt von den Autoren auf der
Grundlage von Daten aus der stadtischen
Bodenpreisstatistik des Ministeriums flr
Verkehr, Mobilitat und stadtische Agenda.
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4.3.3. Die Komplexitiit der Wirtschaft bei der Definition von Einkommen

Angesichts des Zusammenhangs zwischen den Bodenpreisen und dem Pro-Kopf-
Einkommen der Blrger lohnt es sich, die Beziehung zwischen diesem Einkommen und
der Komplexitat der Wirtschaft flr den regionalen Fall Spaniens zu untersuchen. Diese
Komplexitdt, die von der Beobachtungsstelle fur wirtschaftliche Komplexitat (OEC)
gemessen wird, ist ein Indikator, der sich aus dem Exportprofil der analysierten
Region ergibt, wobei die Komplexitdt des Angebots ihrer international vermarkteten
Produkte und Dienstleistungen berlcksichtigt wird; ein hoherer Wert wird mit einer
gréBeren Komplexitat der Wirtschaft der Region in Verbindung gebracht (Haussman
et al. 2005).

Die OEC-Daten zeigen einen Korrelationskoeffizienten zwischen dem BIP pc 21 und dem
OEC-Index 22 von 0,75, wie in Abbildung 32 dargestellt. Ein hoher Korrelationswert
bedeutet, dass hohere Werte des Index mit einem héheren Einkommensniveau in der
Region verbunden sind. Was die Beziehung zwischen dem Bodenpreis und dem
Index der wirtschaftlichen Komplexitadt anbelangt, so bleibt der Wert positiv, die
Korrelation ist jedoch geringer. Der héchste Wert wird fir Gemeinden mit weniger als
1.000 Einwohnern mit 0,42 gefunden, wahrend der niedrigste Wert in Gemeinden mit
10.000 bis 50.000 Einwohnern mit 0,08 zu finden ist.

0,4
0,2
15,000 20.000 #.000 _,_..-.-""""”;o.ooo 35.000 40.000
0,4
-0,6 °

-0,8

Abbildung 32: Verhaltnis zwischen dem Index der wirtschaftlichen Komplexitat im Verhaltnis
zum BIP pc der verschiedenen Regionen Spaniens. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der
Grundlage von Daten aus der Statistik der stadtischen Grundstiickspreise des Ministeriums
fur Verkehr, Mobilitat und stadtische Agenda und der Beobachtungsstelle fiir wirtschaftliche
Komplexitat.
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4.3.4. Wert der von natiirlichen und juristischen Personen erworbenen Grundstiicke

In Bezug auf die Person, die das Land erwirbt, ermdglichen die Daten eine
Unterscheidung zwischen naturlichen und juristischen Personen, ein Aspekt, den ich in
dieser Studie fUr sehr wichtig halte, da wir mit Rechten arbeiten, die als absolute
Eigentumsrechte an Grund und Boden angesehen werden konnten, obwohl ihr Besitz
in hohem Male von der Steuerpolitik abhangen kann.

Betrachtet man zunachst die getauschte Flache, so zeigt sich in Abbildung 33, dass
juristische Personen derzeit deutlich mehr Flache erwerben, namlich etwa 60 % der
gehandelten Flache gegenlber 40 % bei natirlichen Personen. Diese Zahl hat sich
jedoch nicht linear entwickelt, sondern hat sich zwischen dem ersten Quartal 2007
und dem ersten Quartal 2011 umgekehrt, wobei die Kaufe natirlicher Personen zu
jeder Zeit Uber 60 % lagen und Anfang 2010 einen Wert von 77 % erreichten. Dies
bedeutet, dass in den 77 Quartalen, fur die Daten vorliegen, im Durchschnitt 48,22 %
der getauschten Flache von natirlichen Personen und 51,77 % von juristischen
Personen erworben wurden.
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Abbildung 33: Prozentualer Wert der Flache der durchgeflihrten Transaktionen je nach Art der
Rechtspersonlichkeit (physisch oder juristisch), die das zu verkaufende Grundstiick erwirbt. Die
Abszissenachse zeigt die 77 Quartale, beginnend Anfang 2004 und endend Ende 2022.
Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage von Daten aus der Statistik der
stadtischen Grundstlickspreise des Ministeriums flir Verkehr, Mobilitdt und die stadtische
Agenda.

In Bezug auf den Wert ist die Situation ahnlich wie in Bezug auf die Flache, mit einer
gréBeren Beteiligung von juristischen Personen am Markt wahrend des gesamten
Zeitraums, mit Ausnahme des Zeitraums zwischen dem ersten Quartal 2007 (Quartal
13) und dem ersten Quartal 2011 (Quartal 29), als natlrliche Personen die
wichtigsten Marktteilnehmer waren, mit Ausnahme des Zeitraums zwischen dem
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ersten Quartal 2007 (Quartal 13) und dem ersten Quartal 2011 (Quartal 29), als
juristische Personen die wichtigsten Marktteilnehmer waren.
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zahlten héhere Betrage fur ihren Flachenerwerb. Bemerkenswert ist, dass seit dem
zweiten Quartal 2011 stets mehr als 60 % des Wertes der Akquisitionen auf juristische
Personen entfielen, mit einem Durchschnittswert von 71,62 % in diesem Zeitraum.
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Abbildung 34: Relativer wirtschaftlicher Betrag der Transaktionen je nach Art der
Personlichkeit, physisch oder rechtlich, die der Raum erwirbt, ausgedruckt in Prozent zwischen
den beiden Arten von Personlichkeiten. Die Abszissenachse zeigt die 77 Quartale, beginnend
Anfang 2004 und endend Ende 2022. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage von
Daten aus der stadtischen Bodenpreisstatistik des Ministeriums fir Verkehr, Mobilitat und die
stadtische Agenda.

Was den Wert der getauschten Flachen betrifft, so zeigt Abbildung 34, dass das
Verhaltnis hdher ist als bei der Flache, wobei der Wert der von juristischen Personen
erworbenen Flachen deutlich Uber dem Wert der von natirlichen Personen
erworbenen Flachen liegt. In diesem Sinne steigt der Wert der von juristischen
Personen erworbenen Flachen von 53,76 % der getauschten Flache auf 61,93 % des
Gesamtwerts des Tauschs. Diese Zahl bedeutet, dass die von juristischen Personen
erworbenen Flachen einen héheren Wert haben als die von natirlichen Personen. Diese
Situation fiihrt zu den in Abbildung 35 dargestellten Ergebnissen, aus denen hervorgeht,
dass die Kaufpreise juristischer Personen stets hoher sind als die von natirlichen Personen
gezahlten, mit Ausnahme von zwei bestimmten Quartalen, namlich dem dritten Quartal
2009 und dem dritten Quartal 2015. Im Durchschnitt liegen die Preise flr juristische
Personen um 39,09 % hdéher als fir natlrliche Personen und erreichen im ersten
Quartal 2013 einen Héchstwert von 195 % (Wert 37).
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Abbildung 35: Quadratmeterpreise flr den Erwerb durch nattirliche und juristische Personen.
Hervorgehoben ist das Verhaltnis des Preises von juristischen Personen zu dem von natirlichen
Personen. Die Abszissenachse zeigt die 77 Quartale, beginnend Anfang 2004 und endend Ende
2022. Quelle: Erstellt von den Autoren auf der Grundlage von Daten aus der Statistik der
stadtischen Grundstlickspreise des Ministeriums flir Verkehr, Mobilitdt und die stadtische
Agenda.

Auch wenn diese Ergebnisse uber den Erwerb durch naturliche und juristische Personen
extrapoliert werden kdnnen, zeigen sie doch, dass juristische Personen derzeit in
erheblichem Umfang am Erwerb von Flachen in Spanien beteiligt sind. Indem sie
héhere Erwerbsstrome durch juristische Personen als durch natlrliche Personen
ergeben, veranlassen sie uns gleichzeitig dazu, die Méglichkeit einer Ubertragung von
Flachen in den Handen natlrlicher Personen auf juristische Personen zu analysieren, ein
Element der Analyse, flr das wir Daten Uber die Personlichkeiten der Verkaufer und
nicht nur der Erwerber bendtigen wuirden, wie es hier der Fall ist. Dieses Element
konnte in Zukunft analysiert werden.

4.3.5. Grundstiickspreise und Wohneigentumsregelungen

Die Tradition des Erwerbs von Wohneigentum zur Griindung eines Haushalts ist Teil
der spanischen Kultur, und es ist kein Zufall, dass die Erhebung Uber die Lebensbedingungen71
fir das Jahr 2022 angibt, dass 89,4 % der Haushalte, die aus Burgern Gber 65 Jahren
bestehen, in einem Mietverhaltnis leben, eine Zahl, die seit 2004 stabil bei Gber 86 % liegt.
Im Gegensatz dazu ist ein allgemeiner Abwartstrend bei der Zahl der Personen zu
verzeichnen, die in einem Mietverhaltnis leben, das seit 2004 konstant bei Gber 86 %
liegt.
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" Siehe: INE - "Encuesta de condiciones de vida" (Erhebung der Lebensbedingungen).
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Die Daten in Abbildung 36 zeigen diese Entwicklung zwischen 2004 und 2022:
Erstens ist bei den Haushalten zwischen 45 und 64 Jahren die Eigentumsquote von
86,5 % auf 79,3 % gesunken, was dem gleichen Wert wie bei der Ubrigen spanischen
Bevolkerung entspricht. Die Daten in Abbildung 36 zeigen diese Entwicklung zwischen
2004 und 2022: Erstens ist die Eigentumsquote der Haushalte im Alter von 45 bis 64
Jahren von 86,5 % auf 79,3 % gesunken, was einen Rickgang um 7,2 % bedeutet. Bei
den Haushalten im Alter von 30 bis 44 Jahren lag der Ausgangspunkt 2004 bei 71,1 %
und fiel bis 2022 auf 56,7 %, was einen Rickgang der Eigentumsquote um 14,4 %
bedeutet. Bei den jingeren Haushalten zwischen 16 und 29 Jahren schlielich ist der
Anteil der Eigentimer von 47,7 % auf 30,7 % gesunken, was einem Ruckgang von 17
% entspricht. Diese Daten bestatigen, dass der fortschreitende Rulckgang des
Wohneigentums in Spanien ein Trend ist, der junge Haushalte starker betrifft als altere
Haushalte. Dieser Rickgang fand vor dem Hintergrund aufRergewdhnlich niedriger
Referenzzinssatze flr den Zeitraum zwischen 2009 und 2022 statt, die sogar negativ
waren. Ein Umstand, der die Investitionskosten senkt und es somit leichter macht,
sich ein Haus zu leisten. Diese Bedingung betrifft jedoch die gesamte Bevolkerung und
begunstigt daher Investitionen sowohl von natlrlichen als auch von juristischen
Personen.
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Abbildung 36: Alter und Haushalt, Entwicklung des prozentualen Anteils der Bevélkerung,
deren Haushalt Eigentum ist, nach dem Alter der Mieter. Quelle: Erhebung der
Lebensbedingungen des Nationalen Instituts fir Statistik.

Die Situation, mit der die Gesellschaft konfrontiert ist, steht in einem Kontext der
gesellschaftlichen Entwicklung, in dem sich die Bedingungen fiir die Mobilitat sowohl auf
nationaler als auch auf internationaler Ebene erheblich verbessert haben, was auf
eine Kombination von Investitionskapazitdten und Praferenzen der Blrger
zuruckzufihren ist, die ihre Investitions- und Ausgabenstruktur nach anderen Kriterien
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als die friiherer Generationen anpassen.
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Nach der Betrachtung der Daten auf nationaler Ebene lassen sich Unterschiede auf
regionaler Ebene feststellen. Obwohl die Bodenpreise zwischen 2004 und 2022 im
Durchschnitt um 4,5 % gesunken sind, haben sie sich in den einzelnen Autonomen
Gemeinschaften unterschiedlich entwickelt, mit einem Rickgang von 8,5 % auf den
Balearen und einem entgegengesetzten Anstieg von 5,7 % in La Rioja. Abbildung 37
zeigt die Beziehung zwischen der Hohe der Grundstlckspreise fur das Jahr 2022 fur
alle Autonomen Gemeinschaften und der Bedingung der Erhéhung oder Verringerung
der Besitzverhaltnisse. Es zeigt sich, dass Madrid, die Balearen, Katalonien und Navarra,
wo die Preise am hdchsten sind, auch zu den Regionen gehdren, in denen die Zahl der
Hausbesitzer am starksten zurlickgeht. Im Gegensatz dazu verzeichnen Murcia und La
Rioja, die zu den Regionen mit den niedrigsten Bodenpreisen gehodren, den groliten
Zuwachs an Eigentimern.
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Abbildung 37: Eigentum und Preis, Verhaltnis zwischen dem Preis pro Quadratmeter fur
Gemeinden mit mehr als 50.000 Einwohnern und der Veranderung des Eigentums zwischen
2004 und 2022. Quelle: Erhebung der Lebensbedingungen des Nationalen Instituts fur Statistik
und Statistik der stadtischen Grundstlickspreise des Ministeriums fir Verkehr, Mobilitat und
stadtische Agenda.

Die Ergebnisse zeigen, dass der Rlckgang des Haushaltseigentums in Spanien seit
mehr als einem Jahrzehnt eine kontinuierliche Tendenz aufweist, wobei das Land zu der
in Europa am weitesten verbreiteten Situation tendiert, in der das Eigentum zugunsten
von Mietwohnungen an Bedeutung verliert. Dieser Trend begunstigt Aspekte wie die
Mobilitat, wahrend er gleichzeitig die Sicherheit des Besitzes verringert, indem er die
Risiken, die mit den Schwankungen der Immobilienpreise verbunden sind, die das
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Mieten mit sich bringt, hinzuflgt.
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4.4. Diskussion

Die gezeigten Ergebnisse entsprechen den Erwartungen, wonach die Bodenpreise mit der
Zunahme der Bevolkerung in der Umgebung, mit dem Einkommen der Blrger und mit der
Komplexitat der Wirtschaft steigen. Hinzu kommt der Effekt des progressiven Rickgangs
der Zahl der Eigenheimbesitzer zugunsten von Mietern, der in Regionen mit hbheren
Bodenpreisen noch verstarkt wird.

In zeitlicher Hinsicht ist die hohe Korrelation der Daten Uber den gesamten Zeitraum zu
beobachten, was die Auswirkungen makrotkonomischer Veranderungen auf die
Grundstuckspreise zeigt. Die Veranderungen sind fiur Gemeinden mit hoher
Bevolkerungsdichte deutlich héher als fur kleinere Gemeinden. Diese Situation steht
im Einklang mit der Literatur, die von einer héheren Preiselastizitat der Nachfrage in
grolReren Gemeinden ausgeht. Dartber hinaus zeigen die Ergebnisse, dass in beiden
Zeitraumen eine relative Preisstabilitat besteht, ein Aspekt, der im Gegensatz zu den
Wachstumserwartungen steht, die mit Zeiten des Wirtschaftswachstums verbunden
sein sollten.

Unter dem Gesichtspunkt der Grof3e der Gemeinden fallt der Preisanstieg in der
letzten verfligbaren Kategorie mit mehr als 50.000 Einwohnern auf. Dieser Anstieg hat
allgemeine geografische Auswirkungen fur alle Regionen mit Ausnahme von Murcia und
La Rioja und steht im Einklang mit den erwarteten Auswirkungen des Marktwachstums
und der Spezialisierung der Buirger bei steigender Bevolkerungszahl, was den
Preisanstieg in Spanien rechtfertigt.

Eine kommunale Dimension, die auch mit dem Einkommen jeder der untersuchten
Regionen Ubereinstimmt, so dass eine positive Korrelation zwischen den
Bodenpreisen und dem BIPcpc zu beobachten ist, deren Tendenz umso
ausgepragter und zuverlassiger ist, je mehr Einwohner die Gemeinden haben. Im
Gegensatz zu der erwarteten Korrelation bei der Messung der Komplexitat der
Wirtschaft zeigen die Ergebnisse einen niedrigeren Wert als der flr das BlPcpc,
wahrend gleichzeitig eine hohe Korrelation zwischen den beiden unabhangigen
Variablen besteht, was darauf hindeutet, dass sich die verfligbaren Informationen
Uber die Komplexitdt im BIPcpc der verschiedenen Regionen umfassend
widerspiegeln.

Die Rolle der Rechtspersoénlichkeit ist in Ubereinstimmung mit den Ergebnissen des
zweiten Kapitels am auffalligsten, wo die signifikante Beteiligung von juristischen
Personen, die etwa zwei Drittel der Transaktionen ausmachen, und ein héherer Wert
der Betrage darauf hinweisen, dass die erworbenen Grundstlicke einen héheren
Wert haben, was im Hinblick auf die erhdhte Konzentration von Vermogenswerten in
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ihren Handen als signifikant angesehen werden kann. Gleichzeitig lasst sich
aufgrund der fehlenden Informationen Uber die Herkunft der Vermdgenswerte nicht
feststellen, ob es sich um eine
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ob die Beteiligung juristischer Personen, wie zu erwarten ware, zunimmt oder ob
juristische Personen in gleichem Malke an den Transaktionen zum Verkauf von
Vermogenswerten beteiligt sind.

Das Verhalten der juristischen Personen in Bezug auf den Konjunkturzyklus fallt hier auf,
da sie ihre Beteiligung an Verkaufstransaktionen in der Zeit der Rezession und den mit
der groflten Krise verbundenen Daten umkehren. Auch die Unmittelbarkeit der
Veranderungen ist auffallig, da es zwischen zwei aufeinanderfolgenden Quartalen
sehr grol3e Schwankungen gibt. Die Stabilitdt der Werte zwischen 2011 und 2022
zeigt, dass die Bedeutung der juristischen Personen beim Erwerb von Flachen keine
einmalige Angelegenheit ist, sondern im Laufe der Zeit stabil bleibt.

Was den Trend zur Substitution von Immobilieneigentum durch Leasing anbelangt,
so entsprechen die Ergebnisse ebenfalls den Erwartungen, wobei das Leasing
starker zunimmt, da die Grundstlickspreise hdher sind. Die Tatsache, dass hdhere
Preise die Fahigkeit einschranken, sich den Erwerb von Wohnraum zu leisten,
schrankt die Moglichkeiten der Bevolkerung ein, Investitionen zu tatigen, und tragt
ungewollt zu einem Anstieg der Mieten bei. Die Falle Murcia und La Rioja als
autonome Gemeinschaften mit nur einer Provinz zeigen einmal mehr den gegenteiligen
Trend, zusammen mit der Rolle Andalusiens, wo das Verhalten der Provinzen eine
groliere Disparitat aufweist.

In der Analyse erscheint das Alter erneut als eine wichtige Determinante flr den
Besitz von Immobilienvermdgen. Die Tatsache, dass der rlicklaufige Trend fir die
jungere Altersgruppe so hohe Ergebnisse zeigt, von etwa 60 % der Eigentimer im
Jahr 2007 auf die Halfte im Jahr 2022, zeigt eine Veranderung in der Konfiguration
der Gesellschaft. Dieser Trend ist auch in der oberen Altersgruppe zwischen 30 und 44
Jahren ausgepragt und zeigt eine Verschiebung im Erscheinungsbild der Ergebnisse,
die als vorhersehbar angesehen werden kann, da die alter werdenden Burger von der
unteren Altersgruppe in die nachste wechseln. Der Rickgang von 84 % auf 87 %
bedeutet einen Riickgang um 17 Punkte in 15 Jahren, was einer ahnlichen Entwicklung
wie im unteren Bereich entspricht. In den hoéheren Altersgruppen ist der Rickgang
moderater, aber dennoch ist ein allgemeiner Trend zu erkennen, der mit den
Ergebnissen fur die Finanzialisierung Ubereinstimmt, d. h. es findet eine Substitution
von Eigentum durch Miete statt, wobei die Auswirkungen umso starker sind, je hoher
der Bodenwert der untersuchten Regionen ist.
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4.5. Schlussfolgerungen

Die gezeigten Ergebnisse stimmen mit dem Verhalten von Grund und Boden in
Spanien mit denen Uberein, die flr andere Teile der Welt untersucht wurden, und mit
dem, was in der Wirtschaftsliteratur erwartet wird. In diesem Sinne zeigen die Daten
zu Bevolkerung und Einkommen signifikante Unterschiede sowohl zwischen
Regionen als auch zwischen Gemeindegroflen. Es ist bemerkenswert, dass die
Bodenpreise umgekehrt mit dem Eigentum der Haushalte korreliert sind, was die
sozialen Auswirkungen betrifft, die sich aus der Umwandlung von einer Gesellschaft von
Eigentimern in eine Gesellschaft von Mietern ergeben kdnnen.

Neben diesem Effekt steht die Betrachtung der zunehmenden Rolle juristischer Personen
in der Wirtschaft im Zusammenhang mit der vorangegangenen Studie (iber den Ubergang zur
Konsumgesellschaft, in der Grund und Boden sowie Immobilien zu Waren in den
Handen von Unternehmen in ihrer Funktion der Renditemaximierung werden. Auch
hier zeigt sich die fortschreitende Ersetzung des direkten Eigentums durch das
Eigentum Uber Unternehmensbeteiligungen in einer anderen Konzeption von
Investitionen, die bereits im vorherigen Abschnitt erortert wurde.
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Absichtlich leere Seite
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5. PRODUKTIONSFAKTORE
N UND IHR EIGENTUM

In den vorangegangenen Kapiteln wurde aufgezeigt, dass das Wohnungsproblem mit
zahlreichen Elementen zusammenhangt, wie z. B. dem Standort, der Bevdlkerung,
den Eigentumsrechten oder den wirtschaftlichen und sozialen Beziehungen, die in seinem
Umfeld entstehen. Bei der Analyse der wirtschaftlichen Grundlagen des Wohnens
werden zwei Hauptmerkmale vorgestellt, das erste in Form seiner Lage auf dem
Planeten Erde und das zweite als Bauwerk, das fur bestimmte Zwecke errichtet wird.
Dabei handelt es sich um zwei verschiedene Elemente, die unterschiedliche
Eigenschaften aufweisen, wenn man sie hinsichtlich ihrer Beteiligung an der
Wirtschaftstatigkeit untersucht.

Traditionell wird der Einsatz von drei Produktionsfaktoren (PF) in Form von Land, Arbeit
und Kapital betrachtet, die zusammen Waren und Dienstleistungen produzieren, die auf
dem Markt verteilt und konsumiert werden. Die Nutzung dieser drei
Produktionsfaktoren bildet die Grundlage unseres heutigen Wirtschaftswissens,
indem sie die Institutionen pragt, auf denen menschliches Handeln stattfindet, indem
sie den Ort auf der Erde als Produktionsfaktor Boden betrachtet und die auf ihm
errichteten Gebaude als Produktionsfaktor Kapital versteht.

Diese Definition des PF ist in der Geschichte der Wirtschaftswissenschaft prgktisch unverandert
geblieben72
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2Unter Berticksichtigung der Veréffentlichung von Adam Smiths "The Wealth of Nations" im Jahr 1776 als Ausgangspunkt fur
d i e Konzeption der Wirtschaftswissenschaften als Wissenschaft.
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Die Weltbevolkerung wurde zu Beginn des 19. Jahrhunderts auf eine Milliarde
Menschen geschatzt, mit einem begrenzten Verbrauch an natlrlichen Gutern wie
Kohle, Erddl und Erdgas. Heute leben mehr als acht Milliarden Menschen auf der Erde,
und der Verbrauch von Gutern hat sich auf ein Niveau vervielfacht, das Anlass zur
Sorge Uber die Nachhaltigkeit unserer Beziehung zum Planeten gibt. Aus dieser
Situation ergibt sich die Notwendigkeit, die Glltigkeit dieser PF als Grundlagen der
Wirtschaft zu untersuchen, d. h. als Faktoren mit maximaler Aggregation, die aufgrund
ihrer unterschiedlichen Eigenschaften nicht unter einer Ubergeordneten Kategorie
zusammengefasst werden kdénnen.

Die Klassifizierung der PFs offenbart Fragen ersten Ranges, die den Zugang der
Burger zu Wohnraum betreffen; sie bedingt das Konzept des Wohneigentums, sie
bedingt die Behandlung von Wohnraum auf dem Markt, die Preise von Waren und
Dienstleistungen, die den Bau von Wohnraum ermdglichen, oder die Endpreise, zu
denen er erworben werden kann. Unter diesen Voraussetzungen ist es notwendig, die
Gultigkeit dessen zu untersuchen, was als klassische PFs der Wirtschaft betrachtet
werden kann, um zu einem besseren Verstandnis der Griinde beizutragen, die den
Zugang der Bevdlkerung zu Wohnraum behindern.

5.1. Einfiithrung

Land, verstanden als der Ort, an dem der Mensch lebt, ist seit der Antike ein Thema. Im
Alten Testament wird die Rolle des Jubeljahres als Jahr der Wiederherstellung des
Eigentums73 guf der Grundlage des Konzepts der Solidaritat des Volkes Israel und der
Erwagung des Eigentums an Grund und Boden durch Gott aufgezeichnet.74 (Aristoteles
340 v. Chr.) befasst sich in der "Politik" mit dem Problem des Landbesitzes, indem er
frihere Gesetzgebungen kommentiert, die:

"den Erwerb von Grund und Boden nach Belieben verbieten "75> oder "den
Verkauf von Eigentum verbieten" oder die Rolle des Gesetzgebers in
seinem Bestreben nach "Gleichheit des Eigentums" kommentieren.

Elemente, die zwei grundlegende Fragen aufwerfen, die im Laufe der Geschichte
aufrechterhalten wurden und die die Bilrger weiterhin beschaftigen, wie die
gemeinsame Betrachtung von Grund und Boden und den darauf errichteten
Gebauden sowie deren Beziehung zur Definition der Eigentumsrechte dgr Birger76.

3Verstanden als Eigentum an Grundstlicken und Geb&uden der Familie

™ (Bibel 1972) Siehe Levitikus, 25, 8-17

75 Siehe Politik, Buch II, andere politische Theorien: Phaleas von Chalcedon.
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6 Siehe (Tockeville 1984), S. 27: "Seitdem die Blirger auf andere Weise als durch das Feudalsystem Grund und Boden zu
besitzen begannen [...], gab es weder Entdeckungen in den Kiinsten noch Fortschritte in Handel und Industrie, die nicht zu
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In den Anfangen der heutigen Wirtschaftswissenschaft (Ricardo 2010) verdffentlichte
er 1817 die "Grundsatze der Wirtschaftspolitik", in denen er aufzeigte, wie das
Privateigentum an Grund und Boden zu einem allgemein akzeptierten Thema
geworden war, und stellte fest, dass:

"Die Pacht ist der Teil des Ertrages der Erde, der an den Grundherrn fiir die
Nutzung der urspriinglichen und unzerstorbaren Krdfte des Bodens gezahlt

wird "77

Erklarung, aus der hervorgeht, welche Eigentumsgewohnheiten zu diesem Zeitpunkt
bereits bestanden, und in der die besonderen Merkmale von Grundstiicken im Vergleich
zu anderen Arten von Eigentum erwahnt werden. Dazu gehéren Elemente wie die
Pacht des Grundstiicks, der Vermieter oder die Dauerhaftigkeit des Grundstlicks im
Laufe der Zeit.

Die Bedeutung des Bodens wird als zeitlose Bedingung der menschlichen Existenz
dargestellt. Sie sticht in den Analysen hervor, die in der Zeit erstellt wurden, die als der
Ursprung der Wirtschaftswissenschaft angesehen werden kann, mit der Rolle von Adam
Smith, Robert Malthus oder dem bereits erwahnten David Ricardo im Kontext der
ersten industriellen Revolution, deren Rolle sich jedoch in spateren Studien
weiterentwickelt, bis sie zwischen dem letzten Drittel des 19. und dem Beginn des 20.

Die letzten beiden Jahrhunderte kdnnen als die Zeit des groten Wandels in den
Lebensbedingungen der Menschen angesehen werden, von einer Bevolkerung von etwa
einer Milliarde Menschen zu einer achtmal gréReren Bevdlkerung, die sich von einer
Wirtschaft, in der die Landwirtschaft die gro3e Mehrheit der Bevdlkerung beschaftigte, zu
einer Wirtschaft entwickelt hat, in der sie in den entwickelten Landern auf einen Anteil
von weniger als funf Prozent zurlickgedrangt wurde. Dartber hinaus hat sich der
materielle Wohlstand von Subsistenzbedingungen zu einem Teil der Welt entwickelt,
der als "Wohistandsgesellschaft "8 angesehen wird. Wahrend sich diese
Veranderungen vollzogen haben, sind die Grundsatze, die den wirtschaftlichen
Beziehungen zwischen allen Mitgliedern der Wirtschaft zugrunde liegen, stabil
geblieben. Prinzipien, die im 18. und 19. Jahrhundert immer wieder diskutiert wurden,
deren Diskussion aber angesichts anderer Themen an Gewicht verloren hat und die
nun als allgemein akzeptierte Konzepte verstanden werden.

ebenso viele neue Elemente der Gleichheit zwischen den Menschen". Siehe auch seine Studie Uber die Rolle des Erbes.
in der Entwicklung der Landkonzentration oder -verteilung, S. 65-67.

" Trad. Lib. Autor: "Die Pacht (des Bodens) ist der Teil der Ertrage des Bodens, der dem Eigentlimer fiir die Nutzung der
urspriinglichen und unzerstérbaren Krafte des Bodens gezahlt wird".

78 Siehe John Kenneth Galbraiths "The Affluent Society".
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Bei einer Flache von 510 Millionen Quadratkilometern sind 29 % der Erdoberflache Land,
wahrend der Rest aus Ozeanen besteht. Von dieser Landflache kénnen 71 % als
bewohnbar angesehen werden, was bedeutet, dass den Menschen 106 Millionen
Quadratkilometer zum Leben zur Verfigung stehen. Allein die Tatsache, dass wir von
einer Milliarde auf acht Milliarden Menschen auf der Erde angewachsen sind, bedeutet
eine Verringerung der Flache, die zur Deckung der Bedurfnisse jedes Menschen zur
Verfligung steht, von 1,06 auf 0,13 Quadratkilometer, eine Schatzung, die sich bei
einer Bevolkerung von schatzungsweise Uber 10 Milliarden Menschen80 jn diesem
Jahrhundert auf etwa 0,1 Quadratkiometer79 reduziert.
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Abbildung 38: Jahrliche Entwicklung der Energie aus Primarquellen, Kohle, Ol und Gas,
gemessen in TWh. Die fehlenden Daten wurden als arithmetisches Mittel zwischen den
vorhergehenden und den nachfolgenden verfliigbaren Daten geschatzt. Quelle: eigene
Ausarbeitung auf der Grundlage von Daten von ourworldindata.org.

Parallel zum Bevolkerungswachstum hat auch der Verbrauch der Blrger zugenommen.
Abbildung 38 zeigt die Entwicklung des Energieverbrauchs der drei wichtigsten nicht
erneuerbaren Primarenergietrager, wobei Kohle als erster der drei Energietrager in das
Wirtschaftssystem eingeflihrt wurde, gefolgt von Erdél, dessen Verbrauch in den
1860er Jahren zu steigen begann, und Erdgas in den 1880er Jahren. Der
Energieverbrauch ist parallel zum Wirtschaftswachstum gestiegen, wobei um 1950,
nach dem Zweiten Weltkrieg, ein Wendepunkt im Brennstoffverbrauch zu verzeichnen
war.

9 Als Maximalsituation betrachtet, unter Berlcksichtigung der Tatsache, dass nicht jedes Wohngebiet wiinschenswert ist und
dass die Bevolkerungsentwicklung zu einer zunehmenden Bedeutung der Stédte flhrt.
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80Den UN World Population Prospects 2022 zufolge wird die Weltbevdlkerung im Jahr 2050 voraussichtlich 9,8 Milliarden und im
Jahr 2100 11,2 Milliarden betragen.
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fossile Brennstoffe, vor allem Ol und Gas. Beide Aspekte, Bevélkerung und Verbrauch,
flhren zu einem beispiellosen Anstieg der Nachfrage nach den Ressourcen der Erde.

Angesichts der Unterschiede im Ressourcenverbrauch stellt sich die Frage, ob die
wirtschaftlichen Grundlagen, die Ublicherweise als Ausgangspunkt fir 1800
herangezogen werden, fur die Wirtschaft des 21. Jahrhunderts noch reprasentativ sind
und die Beziehungen der Menschen untereinander und ihre Interaktion mit dem
Planeten angemessen darstellen. Unter diesen Bedingungen stellt sich die Frage nach
der Guiltigkeit der klassischen Einteilung der PF in Form von Boden, Arbeit und Kapital.

Was den Boden betrifft, so verdient seine Beziehung zu Elementen wie seiner
Oberflache, den auf ihm errichteten Bauwerken, den Rohstoffen, die gewonnen werden
konnen, oder den Lebewesen, die ihn bewohnen, besondere Beachtung.

Hinzu kommt das Problem des Bodeneigentums aus soziodkonomischer Sicht, dessen
Erérterung anscheinend an die Anliegen der klassischen Okonomen gekniipft blieb, so
dass die Uberlegungen von Marshall (1920), der es als das "aufregendste und
schwierigste "8' in der Wirtschaftswissenschaft bezeichnet, unbeantwortet blieben.
Jahrhundert zugunsten anderer Uberlegungen in den Hintergrund treten, was dazu fiihrt,
dass Grundbesitz als ein Marktwert betrachtet wird, der im Allgemeinen unter &ahnlichen
Bedingungen wie jeder andere Wert ausgetauscht werden kann. Auch wenn es in
verschiedenen Regionen der Welt eine besondere Behandlung erfahren kann, wie z.
B. eine spezifische Steuerpolitik oder Beschrankungen fiur den Erwerb durch
Auslander, behalt es doch sein allgemeines Wesen als Vermdgenswert, d. h. als
Kapitalgut, wie in dieser Abhandlung gezeigt wird.

Das Problem koénnte mit den Worten von (George 2012) aus dem Jahr 1879

zusammengefasst werden:

"Es gibt ein schnell wachsendes Gefiihl, dass die Besitzverhdltnisse an Grund
und Boden in irgendeiner Weise mit der sozialen Notlage zusammenhdngen,

die sich in den fortschrittlichsten Ldndern manifestiert "82-
Lander, in denen es derzeit ein hohes Mal} an &ffentlichen Interventionen gibt.

Im Gegensatz zu den vorherigen Kapiteln, die sich auf die Datenanalyse stutzten, um
Ergebnisse zu den Forschungsfragen zu erhalten, stitzt sich dieses Kapitel auf die
Datenanalyse, um Ergebnisse zu den Forschungsfragen zu erhalten.

81 Marshalls "Principles of Economics", verdffentlicht 1890, Buch IV, Kapitel II, "The fertility of Land", wo er (iber die
Er ist die Grundlage fiir vieles, was in der Wirtschaftswissenschaft am interessantesten und am schwierigsten ist".
82Trad. Lib. Autor: "Es entsteht zunehmend der Eindruck, dass der Grundbesitz mit den sozialen Unruhen zusammenhangt,
die sich in den fortschrittlichsten Landern manifestieren"”.
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eine laufende Uberpriifung der Literatur durch die historische Analyse einer Auswahl
der wichtigsten wirtschaftswissenschaftlichen Verdéffentlichungen in Bezug auf die
Berufsbildung.

5.2. Historischer Riickblick auf die Produktionsfaktoren

Seit Adam Smiths "Reichtum der Nationen "83 geht das 6konomische Denken von der
Existenz dreier Produktionsfaktoren aus, namlich Boden als Entstehungsfaktor,
menschliche Arbeit und Kapital als Produktionsfaktor. Diese drei PF sind mit ihren
jeweiligen Entgelten in Form von Bodenrente, Arbeitsrente (Loéhne) und Kapitalrente
(Zinsen und Gewinne) verbunden. Auf dieser Klassifizierung der Produktionsfaktoren
und ihrer Renten beruht das heutige Wirtschaftsdenken.

Eine Erweiterung des historischen Blickwinkels auf friihere Zeiten ermoéglicht es uns,
verschiedene Behandlungen des klassischen PF zu betrachten. Erstens waren die
Ersparnisse in den Gesellschaften vor der Aufklarung (18. Jahrhundert) in ihrer
Vorstellung vom Beitrag zur Wirtschaft und zur Produktionssteigerung begrenzt. In
diesem Sinne hat das Konzept der Vermdgenswerte, das heute von jedem
Unternehmen genutzt werden kann, eine breitere Komponente im Sinne einer
kontinuierlichen Produktivitatssteigerung als das, was damals verstanden werden
konnte, was es uns erlaubt, zu berlcksichtigen, dass die Agrarwirtschaften einen
Markt darstellten, der fur die grof3e Mehrheit der Bevolkerung auf zwei PF beschrankt
war: Ackerland und die ihm gewidmete Arbeit.

Ein zweiter Aspekt des PF ist die Betrachtung von Arbeit als Kapital, Menschen konnten
das Eigentum anderer Menschen sein und damit auch die Frichte ihrer Arbeit, was
auf Sklaverei hinauslauft. In diesem Sinne ist die Sklaverei nur ein Beispiel flr
"Humankapital", das als Eigentumsrecht an Menschen verstanden wird, und nicht, wie es
heute verstanden wird, in Bezug auf die Fahigkeiten einer Person, eine Aufgabe zu
erfillen, wie etwa Ausbildung oder Fertigkeiten. Ein dritter Aspekt ist in der
Betrachtung des nicht-marktbestimmten Kapitals in Form der Akkumulation zu
militdrischen oder ahnlichen Zwecken zu sehen, bei der Produktionsfaktoren fur
Zwecke eingesetzt werden, die nicht auf die Steigerung der kinftigen Produktion
abzielen.

Anhand der oben genannten Aspekte lasst sich feststellen, dass sich die Wirtschaft in

den letzten 300 Jahren von einem Modell, in dem sich die Wirtschaft fur die Mehrheit

der Bevolkerung auf die Kombination von Land und Arbeit fir den Lebensunterhalt

beschrankte und in dem es Rechte einiger Menschen gegenuber anderen geben

konnte, zu einem Modell entwickelt hat, in dem Ersparnisse in Form von Kapital eine

wichtige Rolle in der Produktion spielen und in dem das Eigentum an Menschen kein
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Recht mehr ist. Eine drastische Veranderung, die ohne

8 Adam Smith 1776
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Sie beruht jedoch auf denselben Kriterien der FP Land, Arbeit und Kapital, die damals
verwendet wurden und bei denen man sich fragen kdnnte, ob sie den Beziehungen in
der heutigen Wirtschaft weijterhin zugrunde liegen84. Man kdnnte nicht nur ihre
Reprasentation in der heutigen Wirtschaft in Frage stellen, sondern sogar ihre
Angemessenheit flr die Konzepte des menschlichen Handelns und des menschlichen
Eigentums, die auf den Grundsatzen der Freiheit beruhen.

Es ist allgemein anerkannt, dass die Wirtschaftswissenschaft mit der Veroéffentlichung
von "The Wealth of Nations" im Jahr 1776 durch Smith (2001) beginnt, einem Werk,
in dem die oben beschriebene PF-Struktur und die Frage des Landbesitzes wiederholt
als Grundlage des wirtschaftlichen Denkens angesprochen werden:

"In jenem rohen und primitiven Zustand der Gesellschaft, der sowohl der
Anhaufung von Kapital als auch der Aneignung von Grund und Boden
vorausgeht, ist das Verhaltnis zwischen den Mengen an Arbeit, die zum
Erwerb der verschiedenen Gegenstande notwendig sind, der einzige
Umstand, der eine Regel fiir deren Austausch liefert.

Zur weiteren Untersuchung der Auswirkungen des erhohten Landbesitzes

"Sobald Land zu Privateigentum wird, [...]. Seine Miete ist die
erster Abzug vom Produkt der Bodenarbeit "86

Und von der Erhdhung des Kapitalstocks:

"Sobald sich Kapital in den Handen von Einzelpersonen angesammelt hat,
werden einige von ihnen es natlrlich nutzen, um fleiige Menschen in
Arbeit zu bringen "87:

Kapitel VII flhrt in die klassische Formulierung des PF ein, indem es feststellt:

"Es liegt im Interesse all derer, die ihr Land, ihre Arbeit und ihr Kapital einsetzen, um die
auf den Markt zu bringen... "8

Die Verwendung von PF und die Bertcksichtigung von Eigentum werden in der gesamten
Arbeit beibehalten. Ausgehend von ihnen untersucht er die Beziehung zwischen ihrer
Verflugbarkeit und dem Einkommen, indem er die positiven und negativen
Auswirkungen von Nachfrageschwankungen auf sie betrachtet. Von diesem Punkt an
widmet er die Kapitel VIl dem Arbeitseinkommen, IX dem Kapitaleinkommen und XI
dem Bodeneinkommen, als Ergebnis der Anwendung dieser produktiven Faktoren auf
die

84 Die Rolle anderer in den Wirtschaftswissenschaften angesprochener PFs kann hier in Betracht gezogen werden, darunter die
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Rolle des Unternehmers, die spater errtert wird, sowie andere Elemente, deren endgiltiger Einfluss sich auf die
Faktorproduktivitat auswirkt, ohne dass sie per se PFs sind, siehe (Brynjolfsson & Hitt 1995).

85Kap. VI. "Von den Bestandteilen, aus denen sich der Preis der Waren zusammensetzt".

8 Kap. VIII. "Arbeitsléhne".

87Kap. VI. "Von den Bestandteilen, aus denen sich der Preis der Waren zusammensetzt".

88 Kap. VII. Vom natlrlichen Preis und dem Marktpreis der Waren".
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wirtschaftliche Tatigkeit. Auf diese Faktoren stitzt sich der Rest der Analyse, die es ihm
ermdglicht, die Konzepte der Akkumulation oder der Arbeitsteilung zu beeinflussen.

Betrachtet man den Meilenstein des Werkes von Adam Smith fir die Entwicklung der
Wirtschaftswissenschaft, so kann seine Struktur des PF als Grundlage des heutigen
Wirtschaftssystems betrachtet werden, dessen Konzepte seit etwa 250 Jahren der
Entwicklung der Wissenschaft fast unverandert geblieben sind. Es ist klar, dass Adam
Smith die Konzepte nicht geschaffen hat, sondern die Situation niederschreibt, in der sich
die wirtschaftlichen Beziehungen seiner Zeit und der vorangegangenen Epochen entwickelt
haben.

Als Beispiel flr friihere Arbeiten kénnen wir das Werk "Essay on the nature of trade in
general" von (Cantillon 2021) heranziehen, das im vierten Jahrzehnt des 18. Jahrhunderts
verdffentlicht wurde und in dem der Untersuchung des Bodens als Quelle der
Wirtschaft und des Lebens grolie Bedeutung beigemessen wird, vor allem in den
Kapiteln zwischen X und XVII, von denen das Kapitel XII besonders hervorzuheben ist:

"Alles in einem Staat hangt hauptsachlich vom Willen, der Lebensweise und
den Lebensmitteln der Grundbesitzer ab, wie ich im Laufe dieses Aufsatzes
zu verdeutlichen versuchen werde.

Darin zeigt er die Rolle des Bodens auf, wobei er die damals bestehenden
Eigentumsrechte und ihre Auswirkungen auf die Entstehung des Marktes hervorhebt. In dem
Werk entwickelt er die Beziehung von Bodenprodukten zu landlichen und stadtischen
Markten, wobei er den Boden stets als Quelle des gesellschaftlichen Reichtums
betrachtet:

"Kurzum, alle Einwohner eines Staates beziehen ihren Lebensunterhalt und

ihre Vorteile aus dem Vermdgen der Grundbesitzer und sind von ihnen abhangig
"89.

"Die Unabhangigkeit, die das Landeigentum verleiht, kommt nur denen zugute,
die im Besitz des Bodens bleiben".

"Grundbesitzer sind die einzigen Personen, die von Natur aus unabhangig von
einem Staat sind".

All dies wird aus der Perspektive von zwei PF analysiert, dem Boden und der Arbeit,
wobei das Sparen eine untergeordnete Rolle in der Arbeit spielt, die mehr mit dem
Besitz von Edelmetallen als mit der Entwicklung fortschrittlicher Produktionsmittel fir die
damalige Zeit verbunden ist. Das Werk von Cantillon ist auch wegen des Satzes in
Kapitel XVI tber den Grundbesitz bemerkenswert:
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89Kap. XIII. "Der Verkehr und der Tausch von Waren und Giitern sowie deren Produktion erfolgt in Europa durch die
Unternehmer auf eigenes Risiko".
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"Wenn jeder Grundbesitzer in einem Staat nur einen kleinen Anteil an Land
hatte, ahnlich dem, der gewdhnlich fiir die Arbeit eines einzelnen Siedlers
bestimmt ist, gadbe es kaum Stadte; die Einwohner waren zahlreicher und der
Staat reicher, wenn jeder dieser Grundbesitzer die Einwohner, die ihren

Lebensunterhalt auf seinem Land finden, mit nitzlicher Arbeit beschéaftigte
"90.

Das Problem des Landbesitzes wird hier aus historischer Sicht betrachtet: Es sind die
traditionellen Eigentimer in Form von Bauern, Gutsbesitzern oder Adligen u. a., die die
Macht Uber Land und damit Uber die Grundlage der gesellschaftlichen
Produktionsmittel haben. Es zeigt sich eine soziale Spaltung in Bezug auf den
Zugang zu Landbesitz.

Im Jahr 1762 schrieb er (Rousseau 2017) "Der Gesellschaftsvertrag", in dem er das
Problem des Landbesitzes auf der Grundlage der Legitimitdt des Erstbewohners als
Arbeiter, der seinen Lebensunterhalt bestreitet, und nicht als unbestimmter Eigentumer
des Bodens unabhangig von den Zwecken, fur die er genutzt wird, behandelt.

"Um das Recht des Erstbesitzers auf ein Stlick Land zu begriinden, sind im
Allgemeinen folgende Bedingungen erforderlich: erstens, dass dieses
Gebiet noch von niemandem bewohnt wird; zweitens, dass nur der Teil davon
besetzt ist, der fir den Lebensunterhalt notwendig ist; und drittens, dass der
Besitz nicht durch eine eitle Zeremonie, sondern durch Arbeit und
Kultivierung erlangt wird, das einzige Zeichen des Eigentums, das in
Ermangelung von Rechtstiteln von anderen respektiert werden muss "91-

In seinem Werk flgt er ein Element hinzu, das sich von der bisherigen Sichtweise
unterscheidet, indem er wiederholt die Begriffe der offentlichen, sozialen oder
allgemeinen Sichtweise in einer Beziehung zwischen dem Land und den Grundlagen
des Gemeinwohls verwendet. Bereits 1754 (Rousseau 1923) hatte er in der
"Abhandlung tber den Ursprung der Ungleichheit unter den Menschen" geschrieben,
dass:

Der erste Mensch, der beim Umzaunen eines Stlicks Land sagte: "Das ist
meins", und der Menschen fand, die einfaltig genug waren, ihm zu glauben,
war der wahre Begrlinder der burgerlichen Gesellschaft".

Sowie:

"Als die Alten [...], implizierten sie, dass die Verteilung des Bodens eine neue
Art von Recht hervorgebracht hat, namlich das Eigentumsrecht, das sich von
dem aus dem Naturrecht resultierenden unterscheidet:
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% Kap. XVI. Je mehr Arbeit es in einem Staat gibt, desto reicher halt er sich natirlich".
91 Kap. IX. "Grundbesitz".
92 Zweiter Teil
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(Sieyes 1991) schrieb 1789 "Was ist der dritte Stand?", ein Werk, das einmal mehr die
Beziehung zwischen Grundbesitz und sozialer Organisation der Zeit aufzeigt, indem es
die Fehler bei der Schaffung der Versammlungen der Notabeln als Suche nach
Lésungen vor der Franzésischen Revolution hervorhebt, in einer Situation, die Grund
und Boden als Quelle politischer Macht und nicht als soziale Klasse definiert, wie das
damals noch vorherrschende Argument:

"Die Mitglieder der Provinzversammlungen wurden als Grundbesitzer und
nicht als Geistliche, Adlige oder Blirgerliche einberufen "93-

Der letzte Beitrag des 17. Jahrhunderts ist die Rolle von Malthus (Malthus 1970) in
seinem "Essay on the Principles of Population" aus dem Jahr 1798, aus dem wir vor
allem seine Auffassung von Land als Lebensgrundlage der Menschen und damit die
Begrenzung des Landes zur Ernahrung einer wachsenden Zahl von Menschen
entnehmen koénnen. Mit einer sekundaren Rolle des Produktionsfaktors Kapital in einer
Welt, die von der Kombination von Land und Arbeit bestimmt wird.

Das Eigentum an Grund und Boden erscheint in den Texten als Quelle des Lebens und
des Reichtums flr seine Besitzer in Gesellschaften, die noch Uberwiegend
landwirtschaftlich gepragt waren und in denen Grund und Boden die wichtigste Form
des vorhandenen Reichtums darstellten, wahrend gleichzeitig das individuelle
Eigentum allgemein verteidigt wurde. Dieser Zustand befand sich bereits in vollem
Wandel, als die Industrialisierung in England eine immer wichtigere Rolle spielte, die
Komplexitat der Wirtschaft zunahm und neue Institutionen entwickelt wurden. Diese
Veranderungen brachten eine Debatte Uber das Landeigentum mit sich, die im
Allgemeinen mit dem Kriterium Arbeit/Kultivierung verknupft war, um die Aneignung
von zuvor nicht besessenem Land zu rechtfertigen. Gleichzeitig ist der Beginn der
Vergesellschaftung von Land unter der Macht des Staates zu beobachten, sowohl im
Rahmen einer Modernisierung der Eigentumsstruktur als auch wunter dem
Gesichtspunkt, dass Land ein Staatsgut ist, das vergesellschaftet werden sollte.

Bereits im 19. Jahrhundert (Ricardo 2010) schrieb er sein Werk "Principles of Political
Economy and Taxation", in dem er die Aneignung von Land erneut in Frage stellt,
und zwar unter dem Gesichtspunkt, dass es sich um eine Frage der

"Die Pacht ist der Teil des Ertrages der Erde, der an den Grundherrn fiir die
Nutzung der urspriinglichen und unzerstorbaren Krdfte des Bodens gezahlt

wird. "9

Wie in Kapitel Il, in dem er die Eigenschaften von Land im Gegensatz zu anderen
Naturgutern wie Wasser oder Luft erortert, Gber

93 Kap. IV. "Was die Regierung versucht hat und was die Privilegierten zugunsten des dritten Standes vorschlagen".
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% Kap. II. "Uber den Pachtzins", Freie Ubersetzung Autor: "Der Pachtzins ist der Teil des Bodenertrags, der dem Eigentimer fir
die Nutzung der urspriinglichen und unzerstérbaren Krafte des Bodens gezahlt wird".
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wo es keine solche Aneignung gibt. Ricardo befasst sich hier mit den Unterschieden
zwischen besserem und minderwertigem Grund und Boden, eine Debatte, die in Kapitel
IV mit der Rolle des Grund und Bodens als Erzeuger des natlrlichen Preises fortgesetzt
wird, von dem die aufeinanderfolgenden Preise aller Guter abgeleitet werden. David
Ricardos Werk zeichnet sich durch eine einzigartige Analyse des Bodens, seiner Pacht
und der CGrundsteueraus95_ Er befasst sich mit der Trennung der Bodenrente von der Pacht
des Eigentimers auf der Grundlage bestehender Bestandsinvestitionen, was zu einem
der Hauptprobleme bei der Frage nach dem Unterschied zwischen einem als sozial
betrachteten Gut und einem Investitionsprozess wird, der zu einer Verbesserung der
Rentabilitdt des Bodens fuhrt. Auch die Bewertung des Unterschieds zwischen den
verschiedenen Arten von Grundsticken und die Schwierigkeit, eine angemessene
Steuer zu bestimmen, die die Besonderheit des Grundstlicks reprasentiert und die
Kosten des Staates deckt. Man kann hier sehen, wie die Konzeption von Land als
soziales Gut in Ricardos Argumentation integriert ist, ebenso wie die Bedeutung, die der
Entwicklung eines transversalen Steuersystems beigemessen wird, das die
Verpflichtung auferlegt, zu den verschiedenen Arten der bekannten Ertrage
beizutragen.

(Proudhon 1983) veréffentlichte 1840 das Buch "Was ist Eigentum?", in dem das
Problem des Bodens erneut behandelt wird, wobei er sein Gemeineigentum hervorhebt
und die Auffassung vertritt, dass das Einkommen, das aus dem Boden erzielt werden
kann, von der Arbeit abhangt, die auf ihm geleistet wird. Erwahnenswert ist hier die Kritik
an den so genannten Erstbauern, die fir die damalige Situation verantwortlich
gemacht werden, denn:

"die Folgen der Umwandlung des Rechts auf individuellen Besitz in absolutes
Eigentum nicht vorausgesehen hat "96 -

Im gleichen Abschnitt geht Proudhon auf das Problem der Notwendigkeit der Nutzung des
Bodens ein und gibt der Gesellschaft die:

"das Recht, die Eigentumsbedingungen festzulegen".

Er sieht darin eine Entschadigung, keine Pacht, fir die Nutzung des Bodens als
Gemeingut und will sicherstellen, dass die Menschen nicht nur das Instrument haben,
mit dem sie durch ihre Zeit arbeiten konnen, sondern auch das Material, mit dem sie
dies durch ihren Zugang zu Boden tun kénnen. Proudhon wirft auch das Konzept der
Komplexitat der Gesellschaft auf, indem er feststellt, dass:

"Es gibt keinen Menschen, der nicht vom Produkt einer unendlichen Anzahl von

verschiedenen Industrien lebt "97 , was wiederum bedeutet, dass
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"Ein Produkt kann nicht ohne andere existieren, eine isolierte Industrie ist unmoglich".

% Kap. X. "Grundsteuer".
I1. 3 "Vom Zivilrecht als Grundlage und Sanktion des Eigentums"
97 Kap. Ill. Abschnitt 8: "Dass in der Ordnung der Gerechtigkeit die Arbeit das Eigentum vernichtet".
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Dies unterstreicht die Bedeutung der Entwicklung von Gesellschaften mit einem
zunehmenden Grad an Verflechtung und damit an Komplexitat, die den Beduirfnissen
der Menschen gerecht werden kdnnen.

Im Jahr 1848 schreiben sie (Marx & Engels 2023) im "Kommunistischen Manifest", mit
dem sie das Kapitel Il "Proletarier und Kommunisten" beenden, den ersten Schritt zur
kommunistischen Revolution:

"Die Abschaffung des Grundeigentums und die Verwendung aller
Bodenertrage fur offentliche Zwecke "98-

Zwei Jahrzehnte spater, 1867 (Marx 2014), schrieb er das "Kapital", in dem er das
Konzept einer Zwei-Faktoren-Wirtschaft vorstellt, in der es eine Konfrontation
zwischen Arbeit und Kapital gibt und in der das Kapital als ein Produktionsfaktor
behandelt wird, der die Arbeit in einem ungleichen Verhaltnis zwischen den beiden
Faktoren unterdrickt. Ein Beitrag zum dkonomischen Denken, der die Zwei-Faktoren-
Konzeption fordert, indem er den Boden als eine Form des Kapitals auf eine zweite
Ebene stellt, hebt hier die historische Studie hervor, die er in Kapitel 27 Uber den
Prozess der Bodenkapitalisierung in England anfertigt, in der er sich von kleinen freien
Eigentimern im 15:

"Sie eroberten das Feld fiir die kapitalistische Landwirtschaft, machten den
Boden zum Bestandteil des Kapitals. "9

Mitten in der Entwicklung der Marx'schen Ideen und nach der Veroéffentlichung des
ersten Bandes des "Kapitals" wurde die marginalistische Revolution der 1970er
Jahre mit den Beitragen von Jevons, Walras und Menger erreicht, was als ein
Moment der Transformation der Wirtschaftswissenschaft verstanden werden kann.
Neben der Untersuchung der Werttheorie und der Grundlagen der Mikrotkonomie wird
die Arbeit am klassischen PF-Modell fortgesetzt (Menger 2007), und bei der Analyse der
Gesetze fur Guter héherer Ordnung in seinem 1871 veroffentlichten Werk "Principles
of Economics" untersucht er den PF gesondert:

"Der Wert der Leistungen von Boden, Kapital und Arbeit im Besonderen "190

In einem Abschnitt, in dem er die klassische Analyse des Bodens beibehalt und sich
auf die Unterschiede in der Produktivitat der verschiedenen Grundsticke konzentriert.
Es lohnt sich, die differenzierte Nutzung von Land und Landdienstleistungen in seinen
Texten hervorzuheben, was wiederum darauf hinweist, dass Landdienstleistungen und
Landdienstleistungen nicht dasselbe sind.

9 Als erste der elf vorgeschlagenen MalRnahmen, die allgemein fiir fortgeschrittene Lander gelten
9 Free Trad. Autor: "Sie eroberten das Land fiir die kapitalistische Landwirtschaft und machten es zu einem integralen Bestandteil des
Kapitals".
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100 Free Trad. Autor: "Der Wert von Grund und Boden, Kapital und Arbeitsleistungen im Besonderen".
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FUr das Grundstlck gelten die gleichen Regeln wie fur Maschinen, Werkzeuge oder
Wohnungen.

Das zeitgendssische Werk von (Jevons 1911) "Theory of Economic Policy", das
ebenfalls 1871 veroffentlicht wurde, tragt mit einem wichtigen mathematischen Beitrag
zur Wirtschaftswissenschaft bei, der sich auf eine ahnliche Wertanalyse stitzt wie die
von Menger verwendete. Diese Wertanalyse findet sich in seiner Theorie des
Einkommens in Kapitel VI, wo er feststellt, dass:

"Nicht die Pacht des Bodens bestimmt den Preis seiner Erzeugnisse, sondern
der Preis der Erzeugnisse bestimmt die Pacht des Bodens "101

Dartber hinaus unterstutzt Jevons weiterhin das Drei-Faktoren-Modell der
Produktion, indem er spezielle Kapitel der Arbeit, der Bodenrente und dem Kapital
widmet.

Am Ende des Jahrzehnts der marginalistischen Revolution erschien 1879 das Werk
"Progress and Misery" von (George 2012). Ein Buch, das die Griunde fur die
unterschiedlichen Entwicklungen des Einkommensniveaus und seine ungleiche
Verteilung in der ebenfalls ungleichen Verteilung des Grundbesitzes erklart. Nachdem
George das Verhalten der Wirtschaft analysiert hat, nennt er sein Buch VI "The Remedy"
(Die Abhilfe), in dem er zunachst die seiner Meinung nach sechs wichtigsten
Malnahmen der sozialen Diskussion und ihre Unfahigkeit, das Problem der Armut zu
I6sen, untersucht, da er der Meinung ist, dass sie nur die Maoglichkeit haben, das
eigentliche Problem zu mildern, aber nicht zu |6sen, wahrend sie gleichzeitig die
Moglichkeit einer Losung in weite Ferne rdcken. Um zum nachsten Abschnitt
Uberzugehen, in dem er sich mit "Das wirkliche Heilmittel" befasst, weist er darauf hin,
dass

"Daraus folgt zwangsldufig, dass das einzige Mittel gegen die ungerechte
Verteilung des Reichtums darin besteht, den Boden gemeinschaftlich zu

nutzen. "102

Von diesem Zeitpunkt an widmete er seine Bemihungen der Analyse der
Grundlagen und der Anwendung einer AbhilfemalRnahme in Form einer Grundsteuer,
einer Steuer, die andere damals bestehende Steuerarten ersetzen und gleichzeitig
die Anreize fur die Landnutzung erhéhen sollte. An diesem Punkt kann Georges
Arbeit als ein Meilenstein betrachtet werden, der die Tlr zu einer Art von Steuer
offnete, die sich von denen unterscheidet, die in der Mehrzahl der entwickelten
Lander eingeflihrt wurden.
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101 Free Trad. Author: "Nicht die Pacht des Bodens bestimmt den Preis seiner Produktion, sondern der Preis der Produktion
bestimmt die Pacht des Bodens".

102 Free Trad. Autor: "Dies bedeutet, dass das einzige Mittel zur Verteilung des Reichtums darin besteht, Grund und Boden zu
Gemeineigentum zu machen".
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Sechs Jahre spater (Mill 2009) veroffentlichte er seine "Principles of Economic Policy",
in denen er sich erneut mit dem Problem des Landbesitzes befasst und im ersten
Kapitel von Buch Il argumentiert, dass:

"Die Institution des FEigentums besteht, wenn man sie auf ihre wesentlichen
Elemente beschrdnkt, darin, dass jeder Person ein Recht auf ausschliefliche
Verfiigung iiber das zuerkannt wird, was sie durch eigene Anstrengung

geschaffen hat "193-

Da der Boden mit der Arbeit und dem Kapital verbunden ist, die es ihm ermoglichen,
eine héhere landwirtschaftliche Produktivitat zu erzielen, halt er die Ausschlief3lichkeit fir
seine Verwerter fur rechtmafig. Er schliel3t das Kapitel mit der Feststellung ab:

"In Bezug auf den Grund und Boden [...] ist er moralisch verpflichtet und sollte,
wann immer es der Fall zuldsst, rechtlich gezwungen werden, sein Interesse

und sein Vergniigen mit dem dffentlichen Wohl in Einklang zu bringen "104-

In Bezug auf die PF beginnt Mill mit der Untersuchung der Produktionserfordernisse,
wobei er "geeignete naturliche Objekte" verwendet, anstatt Land als allumfassende PF zu
erwahnen. So erwahnt er die Begrenztheit von Edelmetallen oder Kohle sowie von
Grund und Boden, wobei er gleichzeitig den Grund und Boden nach seiner Qualitat
differenziert und darauf hinweist, dass in den am weitesten entwickelten Landern
derzeitig verfugbarer Ackerboden knapp ist, was in den neu kolonisierten Landern nicht
der Fall ist, wo er eine praktisch unbegrenzte Ressource darstellt.

Weitere flnf Jahre spater, im Jahr 1890, veroffentlichte er (Marshall 1920) "Principles
of Economics", ein Werk, in dem er mehr als 100 Jahre nach "The Wealth of Nations"
weiterhin ein ganzes Kapitel (Buch Il) der Untersuchung der PF widmet, die er bei
dieser Gelegenheit als

"Boden, Arbeit, Kapital und Organisation". Bei der Untersuchung des Bodens griff
Marshall auf die klassischen Konzepte der Bodenfruchtbarkeit oder der abnehmenden
Ertrage zurick, um das Problem zu behandeln. Auch wenn er die Rolle des Bergbaus
oder des Bauwesens erwahnt, kommt er schliellich auf die Produktivitat des Bodens
aus der Sicht der Landwirtschaft zurtck, die in der damaligen Mentalitdt noch
vorherrschte. Erwahnenswert sind hier seine Uberlegungen zum Problem des
Grundbesitzes, zu dem er anmerkt, dass:

"Sie ist die Grundlage fiir vieles, was in der Wirtschafiswissenschaft am
interessantesten und am schwierigsten ist "105.

103 Trad. Freier Autor. Die Institution des Eigentums besteht, wenn man sie auf ihre wesentlichen Elemente beschrankt, in der
Anerkennung der Verfiigharkeit jeder Person (iber das, was sie mit ihren eigenen Mitteln geschaffen hat".
104 Trad. Freier Autor. 'in Bezug auf Land [...] ist der (Eigentiimer) moralisch verpflichtet, sein Interesse und sein Vergniigen
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mit dem Gemeinwohl vereinbar sind".
105Buch IV. Autor: "Sie ist die Grundlage fiir vieles, was in der Wirtschaftswissenschaft am interessantesten und schwierigsten ist".
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Er schlagt vor, die Oreanisation106 g|s PF zu betrachten, ein Beitrag, der zwar nicht vollig
neu ist, da Menger ihn in Form von "unternehmerischer Aktivitat" erwahnt, der aber durch
seine vollstandige Verknlpfung mit den drei klassischen PF hervorsticht, um einen
Vorschlag fur vier PF zu entwickeln, in dem der Faktor "Unternehmer" oder
"Organisation" als wirtschaftliches Konzept erscheint und nicht als ein Input, den das
Unternehmen oder der Markt erhalt, um sein Angebot zu erzeugen.

Bis weit ins 20. Jahrhundert hinein veroffentlichte er (Fisher 1907) seine Studie "The
Rate of Interest", die sich zwar nicht explizit mit dem PF befasst, wie die Hauptelemente
dieser Studie, aber durch die Verwendung von Land als Kapitalgut hervorsticht, wie
in:

"Da Kapital produktiv ist, scheint es selbstverstindlich, dass eine Investition

von 100 Dollar in produktives Land, Maschinen oder jede andere Form von
Kapital einen Zinssatz erhdlt, der im Verhdltnis zu seiner Produktivitdt steht.

"107

Rucksichtnahme wiederholt in:

"Jedes Kapitalvermégen, wie z. B. Grund und Boden, Eisenbahnen, Fabriken,
Wohnungen oder Nahrungsmittel "108

Hier hebt er auch die Uberlegung hervor, dass es in der Gesellschaft des friilhen 19.
Jahrhunderts vier Gruppen von Menschen gab, die als exklusiv galten, wie Arbeiter,
Unternehmer, Kapitalisten und Grundbesitzer, worauf er hinweist, dass sich die
sozialen Klassifikationen seiner Zeit geandert haben:

"Aber in Wirklichkeit ist der Unternehmer fast ausnahmslos ein "Kapitalist”, d.h.
er ist Eigentiimer von anderem Kapital als Grund und Boden; der "Kapitalist" ist
hdufig ein Grundbesitzer oder umgekehrt; und selbst der Arbeiter ist heute oft

ein kleiner Kapitalist. "09

Im Jahr 1936 wurde Keynes' "Allgemeine Theorie der Beschaftigung, des Zinses und des
Geldes" veroffentlicht (Keynes 1965), ein Werk, das sowohl fir den historischen Moment
als auch fur das spatere Studium der Wirtschaftswissenschaften ein Meilenstein war.
Seit seiner Verodffentlichung wurde eine neue Denkrichtung auf der Suche nach den
besten interventionistischen Instrumenten erdffnet, die es ermdglichen wirden, die
Wirtschaft durch Steuerpolitik, 6ffentliche Ausgaben und Regulierung in Richtung
einer nachhaltigeren Wirtschaft zu lenken.

106 Erwahnenswert ist hier der Produktionsfaktor "Unternehmer" oder "Entrepreneurial”, der in zahlreichen Texten als vierter
Produktionsfaktor in der Wirtschaft genannt wird. Siehe das Konzept der "unternehmerischen Tétigkeit" in den "Principles of
Economics" von (Menger 2007), S. 160-161, die "Organisation" als vierter Produktionsfaktor in den "Principles of
Economics" von (Marshall 1920), S. 84, oder die "unternehmerische Funktion" in "Capitalism, Socialism & Democracy"
in (Schumpeter 2018), Kap. XII, S. 131-134.

107 Kap. II. S. 12, Autor: "Da Kapital produktiv ist, scheint es offensichtlich, dass eine Investition von 100 Dollar in
produktives Land, Maschinen oder eine andere Form von Kapital einen Zinssatz erhalt, der im Verhaltnis zu seiner
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Produktivitat steht".

108 Kap.ll. S.14. Autor: "jegliches Eigentum, wie z. B. Land, Eisenbahnen, Fabriken, Wohnungen oder Lebensmittel".

Autor: "In der Tat ist der Unternehmer fast ausnahmslos ein "Kapitalist", d. h. er besitzt anderes Kapital als Grund und Boden;
der "Kapitalist" ist oft ein Grundbesitzer oder umgekehrt; und selbst der Arbeiter ist heutzutage oft ein kleiner Kapitalist".
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Die wichtigsten Erwahnungen finden sich in Kapitel XVII, das sich mit den "wesentlichen
Eigenschaften von Zins und Geld" befasst und Aspekte wie den Wert des Bodens als
Kapitalgut erwahnt. In seinem Werk wird die Konzeption von Grund und Boden als
Kapitalgut nicht erortert, die wichtigsten Erwdhnungen finden sich in Kapitel XVII, das
sich mit den "wesentlichen Eigenschaften von Zins und Geld" befasst und Aspekte wie
den Wert von Grund und Boden auf der Grundlage seiner Liquiditat, die Zinsen fur
aufgenommene Hypotheken oder die Beziehung zwischen Zinsen und dem Besitz von
Grund und Boden110 erwahnt, was als eine Akzeptanz von Grund und Boden als
Investitionsgut angesehen werden kann, das man besitzen muss. Der Grund und
Boden erscheint hier als ein Kapitalgut, fur das ahnliche Bedingungen gelten wie fir jedes
andere Kapital. Der Zweifel an der richtigen Behandlung des Bodens ist
verschwunden, die Betrachtung des Problems des Bodeneigentums, das Marshall
als das interessanteste Problem der Wirtschaftswissenschaft betrachtete, ist ebenfalls
verschwunden, und der Boden ist einfach ein weiteres Kapitalgut geworden. Angesichts
der Bedeutung der Arbeiten von Keynes fur die Entwicklung des spateren
Okonomischen Denkens verliert die Diskussion Uber das Landeigentum fir neue
Forscher an Interesse.

Vier  Jahre nach Keynes' Werk  verdffentlichte  der  dsterreichische
Wirtschaftswissenschaftler "Human Action" (Mises 2021), ein radikal anderes Werk, in
dem die Untersuchung der klassischen Grundlagen der Wirtschaftswissenschaften
wieder aufgenommen wird. Darin widmet er einen ganzen Abschnitt (XXII) der
Untersuchung der "urspriinglichen nicht-menschlichen Produktionsfaktoren”, in dem er
darauf hinweist:

"Land ist im Okonomischen Sinne nur ein Produktionsfaktor, und die
Gesetze, die den Preis von Land bestimmen, sind die gleichen wie die, die
die Preise aller anderen Produktionsfaktoren bestimmen:

Dort spricht er (iber die Erschépfung natiirlicher Ressourcen wie Minen oder Olfelder
sowie Uber Land als "Wohnzimmer" und Praferenzen fir Rdume, die von den am besten
angebundenen bis zu denen mit der besten Aussicht reichen. In Bezug auf den PF
halt Mises an der Struktur von vier Kategorien in Form von Boden, Arbeit, Kapital und
Untemehmer fest112 - er verwendet den Begriff jedoch austauschbar, um von Faktoren oder
Unterfaktoren zu sprechen. In seiner Analyse der Preise von Gutern hdherer Ordnung in
Kapitel XVI stellt er fest:

"Es sind weder die Verbraucher noch die Eigentimer der
Produktionsmittel - Grund und Boden, Investitionsguter und Arbeitskrafte -,
sondern flinke, spekulative Geschaftsleute, die den Markt bewegen, indem
sie in den Preisunterschieden ihren personlichen Profit suchen "113.
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110Kap. XVII. "Die hohen Liquiditatspramien, die friiher mit dem Grundbesitz und heute mit dem Geld verbunden sind".
11 Kap. XXII. S. 752.

"2Eine Frage, die bereits von Menger, Marshall oder Schumpeter angesprochen wurde.
"3Kap. XVI, S. 397
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Dieses Werk ist auch insofern wegweisend, als es dem Individuum als wirtschaftlichem
Akteur, von dem das Studium der Wissenschaft ausgeht, eine akademische
Rechtfertigung gibt, gleichzeitig aber die Grundlagen der Analyse in der klassischen
Struktur der PF beibehalt.

Das Jahrzehnt der 1940er Jahre begann mit dem Werk von Mises, in dem wichtige
Beitrdage mit unterschiedlichen Bezigen zur &sterreichischen Schule des
Okonomischen Denkens erschienen. 1943 verdffentlichte Schumpeter (2018) sein
Werk "Capitalism, Socialism and Democracy", ein Text, der die Untersuchung von PF
und Grundbesitz in ihrer Rolle bei der Gestaltung von Wirtschaftssystemen nutzt.

"Lassen Sie uns bedenken, was den meisten Sozialisten erscheinen wirde [...].
Unser Schema kann natirlich nicht bedeuten, dass eine "Bodenrente" an
irgendeinen Grundbesitzer gezahlt werden soll. "114

Er fahrt fort:

"Alles, was in der Pacht von Grund und Boden sowohl vom wirtschaftlichen
als auch vom soziologischen Standpunkt aus merkantil oder kapitalistisch ist,
und alles, was den Verfechtern des Privateigentums gefallen konnte
(Privatmiete, Pachtzins usw.), wurde vollstandig ausgeschlossen. "

Schlielich ist seine Untersuchung des Unternehmertums neben dem Konzept der
"schopferischen Zerstérung" als ein Werk zu nennen, das die Betrachtung des
Unternehmers als Produktionsfaktor weiter unterstitzt.

Ein Jahr spater, 1944, verdffentlichte Hayek "The Road to Serfdom" (Hayek 2020), ein
Werk, das ebenfalls mit der Untersuchung von Wirtschaftssystemen auf der Suche nach
einer freien Gesellschaft verbunden ist. Eine Freiheit, die mit der Notwendigkeit des
Privateigentums verbunden zu sein scheint, ohne zwischen dem Eigentum an den
Gutern der Arbeit und den Ersparnissen in Bezug auf die Glter vor der Existenz des
Menschen zu unterscheiden. Obwohl er das Problem des Grundbesitzes nicht
ausdrucklich erwahnt, zieht er es in seinem Vergleich mit den Privilegien friiherer
Gesellschaften heran, wie er in Kapitel VI Gber Planung und Rechtsstaatlichkeit zeigt:

"Es ware in der Tat ein Privileg, wenn zum Beispiel, wie es in der
Vergangenheit manchmal der Fall war, das Eigentum an Grund und Boden

den Mitgliedern des Adels vorbehalten ware".
115

14Kap. XVI, S. 330.
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15Kap. VI, S. 143
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In Anspielung auf den zeitgendssischen Gegensatz, in dem das Privateigentum an
Grund und Boden von jedem Blirger erworben werden konnte, wodurch es nicht mehr
als Privileg behandelt wurde.

Die Uberlegung, dass es drei PFs gibt, findet sich auch in (Hazlitt 1946) "Economics in
a Lesson", einem Werk, dessen Bedeutung sich in seiner Rolle bei der Verbreitung des
wirtschaftlichen Denkens und seiner Ausrichtung auf die allgemeine Lektlire von
Menschen mit weniger Wirtschaftswissen widerspiegelt. Er unterstreicht die Kontinuitat
in der Analyse der PF, indem er in Kapitel XI, das sich mit dem Thema "Wen schitzen
die Zolle" befasst, aufzeigt, wie "Arbeit, Kapital und Boden" ihre Produktivitat je nach
den behandelten Zollkriterien variieren.

Im Jahr 1948 veroffentlichte Paul A. Samuelson die erste Fassung von "Economics”,
einem Werk, das seit seiner Veroffentlichung als Referenz fir Universitatsstudien in der
ganzen Welt qilt, ein Aspekt, der sich in Form der Schaffung der Grundlagen fur die
Entwicklung des wirtschaftlichen Denkens auswirkt. In den Grundlagen werden die seit
Adam Smith bestehenden Elemente beibehalten, wie in Kapitel | gezeigt wird, das sich
mit den "Central Concepts of Economics" befasst, in denen die Inputs und Outputs
des wirtschaftlichen Transformationsprozesses untersucht werden:

"Ein anderer Begriff fiir Inputs ist Produktionsfaktoren. Diese lassen sich in
drei grofie Kategorien einteilen: Boden, Arbeit und Kapital. "116

Anschlie3end wird jeder Begriff einzeln erlautert. Diese Aufzahlung der drei PF zieht sich
durch den gesamten Text, wobei das Kapitel XVI Uber "Steuern und o&ffentliche
Ausgaben" zu erwadhnen ist, in dem er nach der Feststellung, dass die Regierungen
fir ihre Programme zahlen missen, sagt, dass "unter dem Fluss der Steuern, die
Regierung wirklich braucht, ist die Knappheit von Land, Dieser Satz, der unter dem
Gesichtspunkt der direkten Umleitung von Ressourcen vom Markt in den 6ffentlichen
Sektor formuliert wurde, kann auch unter dem indirekten Gesichtspunkt der
Besteuerung von PF zur Erzielung von Einnahmen zur Bezahlung der vom 6ffentlichen
Sektor verursachten Betrage verstanden werden.

Der von Keynes ausgehende Gedankengang fand in dem amerikanischen
Wirtschaftswissenschaftler (Galbraith 2012) einen neuen Vertreter, der 1958 "The
Affluent Society" veroffentlichte, in dem die Notwendigkeit staatlicher Eingriffe weiter
untersucht wird. In Kapitel V erwahnt er die von Henry George vorgeschlagene Losung,
auf die er hinweist:

M6 Kap. I, S.9, Autor: "Ein anderer Begriff fir Inputs ist Produktionsfaktoren. Diese kénnen in drei allgemeine Kategorien
eingeteilt werden: Boden, Arbeit und Kapital".
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"Es war ein zu drastisches Mittel, das, wenn es nicht angewandt wird [...],
zu anhaltender Armut in Verbindung mit wachsender Ungleichheit und
zunehmender Unsicherheit fihren wirde "117.

Die Alternative findet sich in Kapitel XXI, wo es heil}t, dass:

"Die Losung liegt in einem Steuersystem, das der Ooffentlichen Hand
automatisch einen proportionalen Anteil des wachsenden Einkommens zur
Verfugung stellt, um 6ffentlichen Zwecken zu dienen. "118

Beide Satze, die in derselben Arbeit veroffentlicht wurden, stitzen die Analyse in diesem
Papier, zum einen, weil Georges Sichtweise der Lésung nicht negativ konnotiert ist,
sondern aus Griinden der Machbarkeit aus seiner Analyse ausgeschlossen wird, und
zum anderen, weil er die Alternative auf Modelle stitzt, die Marktinterventionen
fordern.

Friedmans "Theorie der Preise" (Friedman 1972) spiegelt die Entwicklung des Denkens
wider
wirtschaftlich in Bezug auf das Grundstiick als FP:

"Diese Dreiteilung war zweifellos eine Folge der sozialen Probleme, die zu
der Zeit, als die klassische Theorie entwickelt wurde, von grof3er Bedeutung
waren [...]. In den meisten Situationen, die heute von Bedeutung sind, ist
Grund und Boden in einem sinnvollen wirtschaftlichen Sinne nicht von
anderen Formen des Kapitals zu unterscheiden™-

Wir kénnen sehen, wie sich das Studium der Wirtschaftswissenschaften von der klassischen
Denkweise, in der die Arbeiten Fragen zu den Grundlagen der Wirtschaft stellten und
ihre grundlegenden Elemente und Zusammenhange definierten, zu fortschrittlicheren
Themen wie Kapitalrendite, Suche nach wirtschaftichem Optimum, Wachstum,
Ungleichheit, Verteilung, Marktversagen oder offentliche Interventionen zu dessen
Behebung entwickelt. Die Wirtschaftswissenschaft scheint die klassischen Grundlagen
Ubernommen zu haben und hat ihre Debatte auf neue Fragen sowie neue Visionen der
zuvor im 19. Jahrhundert analysierten Themen ausgedehnt. Unter den bereits von
Okonomen wie Mises oder Hayek untersuchten Themen taucht das Problem der
Freiheit gegenlber der Intervention auf, ein Bereich, in dem wir auch die Beitrage von
(Friedman 2022) aus dem Jahr 1980 finden konnen, der sein Werk "Freedom to
choose" dem Kampf gegen die wachsende Rolle der offentlichen Intervention in der
Wirtschaft widmet, wobei er vor allem auf das Fehlen von Anreizen und die Trennung
zwischen Zielen und Ergebnissen des offentlichen Sektors eingeht, was die Ineffizienz
der Interventionen verursacht. Er hebt eine Reihe von Ldsungen hervor, die er in
seinem
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"Kap.V, S. 67
118 Kap. XXI, S. 261
19Kap. XI, S. 246
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Kapitel 10, die sich alle auf Steuersenkungen, die Liberalisierung des Binnen- und
Aullenhandels oder Aspekte wie Wahrungsstabilitdt und Inflation beziehen. In ihren
Empfehlungen zur Besteuerung erwahnt sie ihren Vorschlag fir eine Ersatzanderung,
in dem sie eine unterschiedliche steuerliche Behandlung mit der Feststellung
einbezieht:

Der Begriff "Person" schlie3t Kapitalgesellschaften und andere juristische Personen aus:

Ein differenzierendes Element, das mit einer hoher entwickelten Welt in Verbindung
gebracht wird, in der es eine hohe Fahigkeit gibt, die kaufmannische Téatigkeit von der
privaten Tatigkeit der Menschen zu trennen und in grollerem Malle die mit der
kaufmannischen Nutzung verbundenen Grundstlicke von den fir die private Nutzung
bestimmten zu trennen.

Es ist zu erkennen, dass die klassischen Autoren den Boden als ein gesellschaftliches
Gut betrachten, das sich nicht ausschlieRlich eine Person aneignen kann, was zu einer
Konfrontation mit dem Status quo der Zeit flhrt, um, wie weiter unten zu sehen sein
wird, die akademische Debatte durch andere Interessen zu verwassern, denen ein
grolleres gesellschaftliches Interesse beigemessen wird, darunter die o&ffentliche
Politik und die Verteilung von Einkommen und Vermdgen. Auf diese Weise wird die
wirtschaftliche Debatte von ihren Wurzeln entfernt, um die Probleme und die
entsprechenden Ldsungen unter dem Dach der Intervention zu untersuchen. Von
diesem Zeitpunkt an wird die Behandlung des PF in akademischen Handbuchern
beibehalten, in denen die Formulierung von Boden, Arbeit und Kapital im Laufe der
Zeit wiederholt wird.

Im "Curso de Macroeconomia" von (Bajo & Monés 2000) werden die PFs in ihrer
Formulierung angegeben
traditionell:
"Diese Ressourcen (gewodhnlich als Produktionsfaktoren bezeichnet)
umfassen die natlrlichen Ressourcen [...], die von den Arbeitskraften

erbrachten Dienstleistungen und die produzierten Produktionsmittel oder
das Kapital "121.

In dem Handbuch "Makrodkonomie" von (Abel & Bernanke 2004):

"Die beiden wichtigsten Produktionsfaktoren sind Kapital [...] und Arbeit [...]. In
modernen Volkswirtschaften reagiert die Produktion jedoch haufig in
erheblichem Malde auf Schwankungen des Angebots an anderen Faktoren, wie
Energie oder Rohstoffe. "122

Diese Behauptung, wie sie sich spater in der Produktionsfunktion widerspiegelt,
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vereinfacht den aggregierten PF auf zwei und stellt den PF der Natur auf die nachste
Ebene.

120Kap. X, S. 385
121Kap. I, S. 14
122Kap. Ill, S. 70
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In einem Handbuch wie 'Economic and Organisational Environment for Engineers' (Morales &
Nunez 2022) wird die Berufsbildungsstruktur beibehalten, was darauf hindeutet, dass:

"Es handelt sich um die grundlegenden Produktionsfaktoren, wie sie von den
klassischen Okonomen definiert wurden:

e Land,
e Arbeit,
o Kapital" 123

Wiederentdeckung des Konzepts bei der Analyse des "Konzepts des Unternehmens und des

Unternehmers":

"(In Unternehmen) werden die Produktionsfaktoren (Boden, Arbeit und Kapital)
kombiniert, um Waren und/oder Dienstleistungen herzustellen "124.

Kurz gesagt, die Ende des 18. Jahrhunderts formulierten klassischen PF werden
weiterhin als Grundlage der Volkswirtschaftslehre verwendet, wobei ihre
Untersuchung und ihr Eigentum auf als dringlicher erachtete Fragen wie
Wirtschaftswachstum, Produktivitat, Beschaftigung, Ersparnis, Inflation oder
Kapitalbildung verlagert werden (Abel & Bernanke 2004).125 Diese Situation kann als
Ergebnis einer Formulierung der Marktbeziehungen beobachtet werden, bei der das
Funktionieren der Wirtschaft die Grundlage fir die Erklarung der PF bildet, anstatt
dass die Beschreibung der natirlichen Grundlagen der PF der Ursprung ihrer
Klassifizierung ist. An dieser Stelle stellt sich die Frage nach der Angemessenheit des
Begriffs des Kapitals mitsamt seiner Rendite als Form des Eigentums an allen auf der
Erde befindlichen Gitern. An dieser Stelle kommen die im 19. Jahrhundert intensiv
diskutierten Fragen ins Spiel, die sich wie folgt zusammenfassen lassen: Welche
Okonomische Grundlage verteidigt das ausschliel3liche und unbefristete Eigentum an
Grund und Boden und dessen Ertrag in Form eines Kapitalvermdgens?

5.3. Merkmale der klassischen Produktionsfaktoren

Wie bereits festgestellt wurde, bilden Boden, Arbeit und Kapital die Grundlage des
wirtschaftlichen Denkens seit seiner Entstehung als Wissenschaft. Sie haben sich als
Definition der Elemente erwiesen, auf die die Wirtschaft in Form von Inputs einwirken
kann, indem sie die Sitten und Gebrauche friiherer Gesellschaften ibernehmen und die
aktuelle Wirtschaftsstruktur formen. Auf der Grundlage dieser Inputs wird die
Buchhaltung der Institutionen formuliert, die die
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123Kap. Ill, S. 57
124 Teil Il, Kap. XI, S. 184
125Kap. IIl. P.69
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die Bedingungen fur ihr Eigentum oder die Regelung der offentlichen Intervention.
Diese klassische Auffassung lasst sich aus Marshalls Aufzahlung der PF (Marshall
1920)126 ablesen:

* Erde: als die Krafte, mit denen die Natur den Menschen unentgeltlich untersttitzt.
Ihre Entlohnung ist traditionell als Erdrente konzipiert.

* Arbeit: der Einsatz von Menschen in wirtschaftlichen Angelegenheiten, sei es
durch manuelle oder geistige Anstrengung. Das Entgelt dafir ist der Lohn.

o Kapital: verstanden als jede akkumulierte Rulcklage fur Produktion und
Gewinnerzielung. Mit Zins oder Gewinn als Vergltungsformeln je nach den
Investitionsbedingungen.

Erde Arbeit Kapital

Herkunft E'\ll%etatrum des Menschliche Ersparnisse
Anstrengung

FP Produziert NO NO YES
Friichte des menschlichen NO YES YES
Handelns
Erzielte Einnahmen Grundstiickspacht Arb?ét;seeigrgﬁénrr;wen (L(Sgg’llelgli(r??em;an
Finanzielle Gegenleistung Aktiva (Bilanz) KosteEr(gKgsﬁgrseec? nung Aktiva (Bilanz)
Besteuerung Je nach irer Arbeit Kapital

Eigentimer

Tabelle 15: Grundlegende Merkmale der klassischen Berufsbildung. Quelle: eigene Ausarbeitung.

Tabelle 15 fasst die grundlegenden Merkmale der klassischen PF zusammen, wobei
ihr Ursprung, ihr Status als produzierter Produktionsfaktor, ihre Existenz durch
menschliches Handeln, die Definition ihrer Renten, ihre Position in den
Jahresabschlissen der Unternehmen und ihre Besteuerung angegeben werden.

Grund und Boden wird als PF betrachtet, der alle Glter der Natur zusammenfasst,
weshalb er unabhangig vom menschlichen Handeln existiert, d. h. ohne von ihm
produziert worden zu sein. Das Eigentum an Grund und Boden erméglicht die Erzielung
von Bodenrenten, wobei das Eigentum in der Bilanz des Jahresabschlusses erscheint,
wahrend die Mieten in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen werden. Die
Besteuerung von Grund und Boden ist je nach Konzept und Eigentimer
unterschiedlich, z. B. wird die Verpachtung eines stadtischen Grundstlicks
unterschiedlich besteuert, wenn der Eigentimer eine naturliche oder eine juristische
Person ist, sowie je nach Nutzung.
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1%6Buch IV, Kap. |, S. 84
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Was die RP-Arbeit anbelangt, so hat sie ihren Ursprung in der menschlichen Hingabe an
wirtschaftliche Tatigkeiten, was bedeutet, dass sie das Ergebnis menschlichen Handelns ist.
Der Mensch erzielt aus der Arbeit ein Einkommen in Form eines Lohns fir diesen Einsatz,
der in der Gewinn- und Verlustrechnung der Person, die die Arbeit in Auftrag gegeben
hat, als Kosten erscheint. Das Einkommen aus Arbeit unterliegt der Besteuerung durch
die Person, die die Arbeit verrichtet.

Bei der Kapital-PF handelt es sich um Ersparnisse, die in eine wirtschaftliche Tatigkeit
investiert werden, und somit um eine PK, die durch menschliches Handeln entsteht.
Ihr Einsatz ermdglicht die Erzielung von Einkommen in Form von Gewinn oder
Zinsen, je nach der Art der getatigten Investition. Als eine Form der Investition
erscheint das Kapital auf der Aktivseite der Bilanz seiner Eigentimer. Seine Ertrage
werden als Kapitalertrage verbucht.

5.3.1. Kapitalisierung der Produktionsfaktoren

Diese Klassifizierung der drei unter dem wirtschaftlichen Kriterium akzeptierten PF ist
in ihrem Kontakt mit dem Markt noch komplexer. Jeder PF, der Eigentumsformen
unterliegt, unterliegt einem Konzept der Kapitalisierung, sei es die Arbeit, deren
Kapitalisierung traditionell mit Sklaverei in Verbindung gebracht wurde, oder der
Boden, dessen Kapitalisierung Teil der heutigen Wirtschaft ist.

Der klassische FP-Boden tritt durch seine wirtschaftliche Bewertung in das
Produktionssystem ein und erzielt eine Miete aus dem Boden. Steht der Boden als
Eigentum zur Verfiagung, wird er wie jeder andere Vermdgenswert monetar bewertet,
er wurde unter denselben Marktbedingungen wie andere Vermogenswerte erworben
und verhalt sich daher in jeder Hinsicht wie Karitali27 \\lenn das Land nicht in Form von
Eigentum, sondern als Pacht an einen anderen Eigentimer zur Verfigung steht, wird
es einen Pachtzins erwirtschaften, der letztlich als Pacht fiir das Land des endguiltigen
Eigentimers fungiert und zu einem Gewinn in den Blichern dieses Eigentimers wird.
In diesem Fall wirde sich die Investition ahnlich verhalten wie jede andere
Kapitalanlage. Mit anderen Worten: Bei der derzeitigen Betrachtung der produktiven
Faktoren unterliegt der Grundbesitz einer wirtschaftlichen Bewertung und verhalt sich
hinsichtlich seiner Rolle in den Bilanzen der Unternehmen ahnlich wie der Kapitalbesitz.
Bei dieser Betrachtung werden Boden und Kapital unter demselben Gesichtspunkt des
FP-Kapitals verstanden, wobei die Rentabilitat der Investition der Parameter ist, der die
Wahl zwischen beiden Investitionen ermoglicht (Fisher 1907). Diese Situation kann als
ein allgemeines Verhalten in der Wirtschaft betrachtet werden, das sich auf das
Privatkapital der Burger auswirkt und
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127 Siehe das Beispiel China (Cheng et al. 2021) (Xu et al. 2018) zur Konzeption der politischen Notwendigkeit von Eingriffen in
den Landbesitz, um ein Gleichgewicht zwischen der Effizienz der Landverteilung und dem Schutz vor Kapitalisierung
herzustellen.
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Unternehmen sowie offentliches Kapital von anderen Institutionen und Staaten, die
Mittel aus der Verpachtung oder dem Verkauf von bestehendem Land erhalten
kénnen (Peterson 2006).

Im Gegensatz zum vorherigen Fall und zum Verstandnis von Investitionsgitern als
produzierte PF kann jedes Element, das nicht das Ergebnis einer Einbindung in den
Produktionsprozess ist, nicht als Investitionsgut verstanden werden. In diesem Sinne
kdnnten Elemente, die Teil des PF-Grundstiicks sind, wie z. B. ein leeres Grundstlck,
ein Bergwerk oder eine Olquelle, nicht als Kapitalgiiter verstanden werden, so wie auch
landwirtschaftliche Tiere nicht als Kapitalgtiter verstanden werden kénnen.

5.4. Formulierung der Produktionsfaktoren auf der Grundlage ihrer Merkmale

Wie bereits angedeutet, weist das RP-Land erhebliche Unterschiede zwischen den
Elementen auf, aus denen es sich zusammensetzt: Eine Brache, eine (")Iquelle oder
ein Tier in freier Wildbahn weisen einzigartige Merkmale auf, die nicht nach denselben
Kriterien untersucht werden kdnnen. So ist eine Brache ein leerer Raum, dessen
Dimensionen und Eigenschaften fir die Entwicklung einer Wirtschaftstatigkeit genutzt
werden kdnnen, eine Olquelle ist ein materielles Gut in seinem natiirlichen Zustand, das
flr seine Einbindung in die Wirtschaft gewonnen werden kann, und ein wildlebendes Tier
ist ein Lebewesen, flr das es kein Eigentumsrecht gibt.

54.1. Weltraum

Der erste ist der Raum, ein Faktor, der fur traditionelle wirtschaftliche Zwecke in Form
der Erdoberflache verstanden werden konnte, der aber, da die Menschen Orte
aulerhalb unseres Planeten erreichen, eine vollstandigere und allgemeinere
Definition erfordert. Aus wirtschaftlicher Sicht ist es angemessener, die RAE-Definition
der "Ausdehnung, die alle existierende Materie enthalt" zu verwenden. Unabhangig
davon, ob er als Flache oder als Volumen betrachtet wird, impliziert er in wirtschaftlicher
Hinsicht den Ort, an dem eine wirtschaftliche Tatigkeit stattfindet. Der Raum ist der
Ausgangspunkt fur die folgenden Wirtschaftsfaktoren, also der Ort, an dem sich andere
natlrliche Ressourcen befinden, an dem Arbeit verrichtet wird oder an dem sich Kapital
befindet.

Betrachtet man zur Vereinfachung der Analyse derzeit nur die Oberflache der Erde im
"Wirtschaftsraum" nach der Encyclopeedia Britannical2s . so hat man es mit einem klar
abgegrenzten Produktionsfaktor von 510.064.472 km2 zu tun, von dem etwa 71 % von
Wasser und die restlichen 29 % von Land bedeckt sind. Diese Landflache weist
wiederum bemerkenswerte Unterschiede auf, wie z. B. die Hohenlage in Bezug auf
den Meeresspiegel oder das vorhandene Klima in
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128 Siehe: britannica.com/place/Earth/
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Jeder Ort, der zu einer anderen Bewertung der wirtschaftlichen Nutzungsmaoglichkeiten
fahrt.

Aus wirtschaftlicher Sicht ist der Raum unabhéngig von der Existenz anderer
Produktionsfaktoren in ihm. lhre Existenz kann die Bedingungen des Raums
verandern und ihn fur wirtschaftliche Funktionen mehr oder weniger attraktiv machen,
aber eine solche Existenz hat einen Anfang und ein Ende. Der irdische Raum ist aus
wirtschaftlicher Sicht nicht unveranderlich, er unterliegt standigen Veranderungen
durch die auf der Erde herrschenden Krafte. Naturereignisse wie die Bewegung
tektonischer Platten oder die Tatigkeit von Vulkanen kénnen die Verfugbarkeit dieses
Raums verandern und ihn vergroRern oder verkleinern. Auch der Mensch hat durch
sein Handeln neue Landflachen geschaffen, die zuvor von Wasser bedeckt waren.
Obwohl es zu erheblichen Veranderungen kommen kann, zeigt die Geschichte, dass
sich das menschliche Wirtschaftsleben in einer Welt mit einer gewissen Stabilitét entwickelt
hat, in der der Raum Uber der Erdoberflache einigermalien stabil geblieben ist.

Der einzige Wirtschaftsraum, Uber den die Menschen wahrend des gréliten Teils der
Geschichte Macht hatten, war die Oberflache der Erde. Seit dem Beginn der Luftfahrt
hat der Begriff des Wirtschaftsraums eine neue Dimension angenommen, indem er
sich von einer Flache im traditionellen Sinne in ein Volumen verwandelt hat. An die
Stelle der Betrachtung der Oberflache tritt eine rdumliche Konnotation, indem ein
wirtschaftliches Ereignis in einem Volumen stattfinden kann, unabhangig davon, ob es in
einer Entfernung von Metern oder Kilometern tber der Erdoberflache stattfindet. An
dieser Stelle kann die Tatigkeit von Drohnen, Hubschraubern oder Flugzeugen, die sich
in unterschiedlichen Hohen Uber der Oberflache bewegen, in Betracht gezogen werden.
Bei der Entwicklung von Vorschriften Gber Flughéhen oder Flugkorridore wird das
Konzept des Volumens in den Produktionsfaktor Raum einbezogen.

Um auf die wirtschaftliche Konzeption zurickzukommen: Der Raum gewinnt an Wert,
wenn sich der Markt auf ihm entwickelt. Ein Raum in einer unbegrenzten Ebene129
(George 2012) stellt fir den ersten Siedler keine Konkurrenz dar, zeigt aber eine
grof3e Konkurrenz, wenn eine Stadt darauf gebaut wurde. Genauso wie eine Siedlung
auf einem anderen Planeten wie dem Mars heute keinen Wettbewerb darstellt, aber
einen Wettbewerb darstellen kann, wenn die Technologie die derzeitigen
Zugangsschwierigkeiten verringern und sogar normalisieren kann. Dieses Konzept des
wirtschaftichen Raums erhalt eine héhere Bedeutung, indem es die Bindung des
Menschen an die Erde uUberwindet und es ihm ermdglicht, sich im Weltraum zu
bewegen und aufzuhalten oder andere Himmelskorper zu erreichen. Sobald Orte
aulRerhalb der Erde zuganglich sind, kénnen sie dem Wirtschaftsraum des Menschen
hinzugeflgt werden. Die Tatsache, sie erreichen zu kénnen, impliziert die
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12Kap. XIX, S.122
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Die Tatsache, dass man mit ihnen wirtschaftliche Aktivitadten durchfihren kann und sie
somit wirtschaftliche Bedeutung erlangen, noch bevor ein Mensch Zugang zu ihnen hat.
An dieser Stelle sei auf die Fahigkeit des Menschen hingewiesen, die gegenwartigen
wirtschaftlichen Uberlegungen auf Giiter anzuwenden, die sich derzeit auRerhalb
seiner Reichweite befinden, wie (Virgiliu 2000) in der Betrachtung der Vereinten
Nationen als einziges Gremium, das in der Lage ist, Eigentumsrechte im Weltraum
zu schaffen, deutlich wird.

5.4.2. Inerte Materie

Inerte Materie ist jede materielle Form, die kein Lebewesen ist. Obwohl sie
urspringlich im Raum verteilt ist, hat ihr Ort keine vorher festgelegte Ordnung, und ihr
gegenwartiger Zustand erfordert nicht, dass der vorherige oder zuklnftige Zustand
beibehalten wird. Man kann sagen, dass die Tatsache, dass ein Naturgut langere Zeit
an einem Ort verweilt hat, es nicht auf unbestimmte Zeit an diesen Ort bindet. Aus
wirtschaftlicher Sicht sind materielle Guter anfallig fir Ortsveranderungen, und zwar
sobald sie als Produktionsfaktor in der Wirtschaft eingesetzt werden. Ob es sich nun
um Ressourcen handelt, die eng mit einem Raum verbunden sind, wie
Kohlenwasserstoffe oder Mineralien, diese Verbindung wird zufallig sein und kann das
Ergebnis einer Veranderung unter natirlichen oder kinstlichen Bedingungen sein.
Inertes Material wurde traditionell als Kapitalgut betrachtet, obwohl es im Vergleich zu
anderen Gultern dieser Kategorie einzigartige Eigenschaften aufweist. Die Rolle der
bereits erwahnten Kohlenwasserstoffe ist aufgrund ihrer Bedeutung auf dem heutigen
Markt hervorzuheben, ebenso wie die Rolle des Wassers (Dales 1968). Es handelt sich
um Guter, die Teil der menschlichen Wirtschaftstatigkeit sind. Im Falle von Wasser sind
sie lebensnotwendig, wahrend ihre Verwendung in den meisten Fallen von den Bediirfnissen
abhangt, was bedeutet, dass sie alle fir die Erreichung der Ziele der Menschen verwendet
werden koénnen. Unter diesem Gesichtspunkt ist es notwendig, das Verhaltnis der
Gesellschaft zur Inerten Materie zu definieren. Wir haben es mit einer Beziehung zu
tun, in der der Mensch die Fahigkeit hat, die Inerte Materie umzuwandeln, wahrend er
gleichzeitig die Fahigkeit hat, abzuschatzen, wie die Beziehung zu den Ubrigen Gitern
der Natur in Zukunft aussehen wird.

Inerte Materie tritt in das gegenwartige Wirtschaftssystem ein, sobald sie entdeckt
wird und akzeptiert wird, dass das System auf der Grundlage einer sozialen Vereinbarung
funktioniert, die ein Recht des Menschen auf die Natur begriindet. Von diesem
Moment an wird sie zu einem Wirtschaftsgut, das zu den Bestdnden gehdrt, Gber die der
Mensch entscheiden kann. Die Konzeption des Bestandes an trager Materie auf der Erde,
wie bei jedem anderen Himmelskoérper, macht sie anfallig fur die Nutzung im
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Wirtschaftsprozess. Der Ausgangspunkt ist die Abwesenheit von Eigentum,
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sowohl des Individuums als auch der von ihm geschaffenen Institutionen, einschlieRlich
der Staaten, ist dieses Eigentum weder dem juristischen Individuum noch dem
juristischen Kollektiv gegeben (Bigo 1968)130.

Die Bedeutung von Inertstoffen in der Wirtschaft hangt nicht nur mit den
menschlichen Bedurfnissen zusammen, sondern das Konzept der Nachhaltigkeit hat
an Bedeutung gewonnen:

"Nachhaltige Entwicklung ist eine Entwicklung, die die Bediirfnisse der
heutigen Generation befriedigt, ohne die Moglichkeiten kiinftiger

Generationen zu gefihrden, ihre eigenen Bediirfnisse zu befriedigen:

Dieses Konzept wird in Abhangigkeit von Elementen wie dem Verhaltnis zwischen
erneuerbaren und nicht erneuerbaren Ressourcen oder den externen Effekten, die
durch den Verbrauch eines bestimmten Inertstoffs entstehen, unterschiedlich
behandelt. Bei erneuerbaren und nicht erneuerbaren Ressourcen ermdglicht es der
Verbrauch von erneuerbaren Ressourcen in einem Verhaltnis, das der Erneuerungsrate
entspricht oder darunter liegt, klnftigen Generationen die Verfugbarkeit dieser
Ressource zur Befriedigung ihrer BedUrfnisse zu garantieren. Bei den
wiederverwendbaren Ressourcen verhalt es sich ahnlich, da sie, sobald sie dem
Wirtschaftskreislauf zur Verfigung gestellt wurden, durch einen Recyclingprozess
wiederholt verwendet werden kdénnen. Im Gegensatz dazu besteht bei nicht
erneuerbaren Ressourcen die Einschrankung, dass das einzige Kriterium flr die
Nachhaltigkeit das Fehlen einer Nutzung ist, da jedes Mal} an aktueller Nutzung die
Méoglichkeiten fur eine kinftige Nutzung begrenzt.

5.4.3. Die Lebewesen

Im Gegensatz zum Zustand des Bestands der Inerten Materie befinden wir uns im
Zustand des Flusses, der den Lebewesen eigen ist, die im Vergleich zum Universum
und den meisten Formen der Inerten Materie, die uns umgeben, nur sehr kurz existieren.
In der vorliegenden Unterscheidung der PF ist es wert, die Betrachtung der
Lebewesen als eigenstandige Einheit hervorzuheben, da ihre Eigenschaften
grundlegende Unterschiede zum Raum und zur Inerten Materie aufweisen. Obwohl die
vorliegende Arbeit nicht darauf abzielt, die Analyse der Eigenschaften dieses
produktiven Faktors zu entwickeln, lohnt es sich aufgrund seiner Bedeutung,
Uberlegungen zu einigen Elementen anzustellen.

Indem man Lebewesen als eigenstandigen Produktionsfaktor in der Wirtschaft betrachtet,
kann man ihnen eine besondere Behandlung zuteil werden lassen und eine Debatte
uber ihre wirtschaftliche Bertcksichtigung entwickeln. In dieser Situation hat das
Verhaltnis des Menschen zu anderen Lebewesen unterschiedliche Bedingungen des
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Eigentums dargestellt. Im

130 Zweiter Teil, S.54

131 Brundtland-Bericht, 1987. Kap. II, "Auf dem Weg zu einer nachhaltigen Entwicklung", Trad: "Nachhaltige Entwicklung ist eine
Entwicklung, die die BedUrfnisse der heutigen Generation befriedigt, ohne zu riskieren, dass kinftige Generationen
ihre eigenen Bedirfnisse nicht befriedigen kénnen".
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Heutzutage leben landwirtschaftliche Tiere im Allgemeinen im Besitz von Menschen, die
fur ihre Pflege und Instandhaltung verantwortlich sind, und das Leben dieser Lebewesen
ohne ihre Pfleger kann unrentabel werden. Gleichzeitig gibt es andere Tiere, die ihr Leben
ohne jegliche Bindung an den Menschen weiterfihren und unabhangig und
selbstversorgend sind, d. h. sie leben aulierhalb der Funktionsweise des Marktes.
Diese Eigentumsbindung ermdglicht es, Lebewesen, die bereits in das Wirtschaftssystem
integriert sind, von solchen zu unterscheiden, die es nicht sind.

Die nachste Frage ist der Ubergang vom Lebewesen als einer von der Wirtschaft
unabhangigen Entitdt zum Lebewesen als einem wirtschaftlichen Produktionsfaktor.
Dieser Aspekt tritt, wie bei der Inerten Materie, ein, wenn die Gesellschaft die
Ubertragung der Rechte an diesem Lebewesen an bestimmte Personen im Austausch
gegen eine Gegenleistung fir die Gesellschaft akzeptiert. Von diesem Moment an
werden das Lebewesen und seine Nachkommen den Eigentumsrechten der
entsprechenden juristischen Person unterworfen, die fur es verantwortlich ist, was als
ein Prozess der Kapitalisierung verstanden werden kann.

5.4.4. Zusammenfassende Tabelle der Produktionsfaktoren

Unter den beschriebenen Bedingungen sind die resultierenden PFs: Raum, Inerte Materie,
Lebendige Dinge, Arbeit und Kapital, wobei die flr Arbeit und Kapital angegebenen
Merkmale als klassische PF beibehalten werden, aber die Merkmale der drei PF der
Natur entwickelt werden missen, wie in Tabelle 16 dargestellt.

Weltraum Inerte Materie Lebewesen
Vor dem menschlichen Handeln YES YES YES
Existenz Unbestimmt Unbestimmt* Vorlubergehend

Unbestimmt*

Unbestimmt
Aussterben durch Nutzung NO JA/NEIN JA/NEIN
Kapitalisierung der PK NO YES YES
. . . Ubertragung von Ubertragung von
Erzielte Einnahmen Verwenden Sie Eigenschaft Eigenschaft
Befristung der Mieten Regelmalig Pinktlich Pilnktlich

Tabelle 16: Verteilung von PF Erde nach der durchgefiihrten Analyse in Form von Raum, trager
Materie und Lebewesen. Quelle: eigene Ausarbeitung.

In allen Fallen sind sie PF vor dem menschlichen Handeln, was bedeutet, dass keiner
von ihnen ein produzierter PF ist. Der Raum hat die Erwartung einer unbestimmten
Existenz in wirtschaftlicher Hinsicht, er unterliegt nicht den Bedingungen des Aussterbens
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aufgrund seiner Nutzung, noch erfordert er einen Prozess der Kapitalisierung, um Teil
des Marktes zu werden, was eine
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Erzielung regelmaliiger Einnahmen fur das Unternehmen auf der Grundlage der
eingeraumten vertraglichen Rechte.

Die Existenz von Inertstoffen ist aus wirtschaftlicher Sicht meist unbestimmt, sie
kénnen, wie im Beispiel der fossilen Energietrager, dem Erléschen ihrer
Verwendungsmaoglichkeiten unterliegen, und daher ist ihre Kapitalisierung erforderlich,
um sie nutzen zu kénnen. Bei der Kapitalisierung kommt es zu einer einmaligen
Ubertragung des Eigentums.

Was die Lebewesen anbelangt, so sind sie einer begrenzten Lebensdauer unterworfen,
ihre wirtschaftliche Nutzung kann durch ihre Verwendung zum Aussterben gebracht
werden (z. B. Gemuse, Vieh fur die Endnahrung) oder nicht (z. B. Obstbaume, Vieh fur
Milchprodukte). Um sie zu nutzen, ist die Ubertragung des Eigentums erforderlich, was
ad hoc geschieht.

Diese Unterschiede fuhren zu einer Aufteilung der PF Erde in drei unabhangige PF in
Form von: Raum, Inerte Materie und Lebendige Dinge, wie in Abbildung 39 dargestellt.

Der Raum, die trage Materie und die Lebewesen existierten bereits vor dem Menschen,
so dass es sich bei ihnen nicht um produzierte PF handelt, sondern um primare PF,
deren Besitz in dem von Mill (1885) genannten Sinne nicht unterstitzt wird:

"Die Institution des Eigentums besteht, wenn sie auf ihre wesentlichen Elemente beschrdinkt

wird, in der

die Anerkennung des ausschlie8lichen Verflgungsrechts jedes Einzelnen Uber

das, was eraus eigener Kraft geschaffen oder durch Schenkung oder nach billigem

Ermessen erhalten hat
ohne Zwang oder Betrug von denjenigen, die sie hergestellt haben. "132

Da sie alle vor dem menschlichen Handeln existieren, kann niemand sie besitzen, bevor
sie in das Wirtschaftssystem eintreten.
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132 Buch. II, Kap. VI, S. 200, Trad. Lib. Autor: "Die Institution des Eigentums, wenn sie auf ihre wesentlichen Elemente
beschrankt ist, besteht in der Anerkennung des Rechts jeder Person auf die ausschlieRliche Verfiigung iiber das, was sie
durch ihre eigenen Anstrengungen erzeugt oder entweder durch Schenkung oder durch redliche Ubereinkunft, ohne Gewalt
oder Betrug, von denen, die es erzeugt haben, erhalten hat".
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Factores de produccion

Tierra - - Materia inerte Bienes de la naturaleza

Trabajo NSNS Trabajo i
Accion humana
Capital — Capital Factores de produccién producidos

Abbildung 39: Darstellung der Struktur der traditionellen Berufsbildung und derjenigen, die in
der in dem Dokument dargestellten Produktionsfunktion enthalten sind. Quelle: eigene
Ausarbeitung.

5.5. Das Eigentum an den Produktionsfaktoren

Raum, trage Materie und Lebewesen in der freien Natur sind PF, die von niemandem
produziert wurden; sie sind keine produzierten PF, was bedeutet, dass sie nicht fur
privates Eigentum anfallig sein kénnen, ohne die Freiheitsbedingungen133 der (ibrigen
Burger einzuschranken. Einem Burger ein unbegrenztes Eigentumsrecht an diesen
nattrlichen PF einzuraumen, ohne dass der Rest der Gesellschaft eine Gegenleistung
auf dem Markt erhalt, impliziert eine

"Einschrankung des Lebensentwurfs anderer”, d.h. Einschrankung ihrer Freiheit.

Es ist notwendig, die Art und Weise zu analysieren, in der diese PFs Renten generieren,
und die Grundlagen, die ihr Eigentum definieren, unter Bertcksichtigung der
Wichtigkeit, ein System des Eigentums zu etablieren, das es ermdéglicht, die PFs der
Natur in die Hande des gesamten Planeten und nicht des Kapitals zu legen (Soto
2000)134 Im Gegensatz zu den PF der Arbeit und des Kapitals, die ihre Definition auf der
Grundlage der klassischen Kriterien beibehalten, bei denen es notwendig ist, dass es
eine Zwangsgewalt von Staaten oder Individuen gegeben hat (Acemoglu & Robinson
2023)135 | sind der Raum, die trage Materie und die Lebewesen differenzielle Elemente
in Bezug auf die klassische Analyse, deren Renten entwickelt werden mussen136,

133 (Benegas Lynch 2015) "Freiheit ist gegenseitiger Respekt", S.10

134Kap. VI, S. 236

135Kap. XII, S. 408

136 Siehe die aktuelle Betrachtung des Eigentums an Produktionsfaktoren in (Rothbard 1962), S. 559: "Ein Unterschied zwischen
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Léhnen und Bodenrenten besteht also darin, dass letztere kapitalisiert und in Zinsertrdge umgewandelt werden, wéhrend
erstere dies nicht tun. '
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5.5.1. Eigentum am Raum

Der Raum ist fur die Verwirklichung jeder menschlichen Téatigkeit notwendig. Er
erfordert die Festlegung von Eigentumsrechten, die der wirtschaftlichen Tatigkeit auf
ihm vorausgehen, was die vorlibergehende Abtretung von sozialen Rechten an
Einzelpersonen zum Zwecke seiner Nutzung impliziert137  Diese zeitweilige Abtretung von
Rechten kann unter einer Gegenleistung des Interessenten an die Gesellschaft
erfolgen, die zugunsten desjenigen, der den grof3ten Nutzen aus dem Raum ziehen
kann, von jeder anderen Tatigkeit in diesem Raum ausgeschlossen wird. Dies
bedeutet, dass jede Flache einem Versteigerungsverfahren unterworfen wird, um die
Person zu ermitteln, die bereit ist, sie auf dem Markt am gewinnbringendsten zu
nutzen, wodurch wiederum die gro3tmoglichen Einnahmen flr die Gesellschaft erzielt
werden konnen. In dieser Situation ist es der Markt, der dem Raum kontinuierlich einen
Wert zuweist, was zu einem Raum fuhrt, der aus Grinden wie hohem
Verkehrsaufkommen oder Kaufverhalten der Blrger stark nachgefragt ist.

Unter diesen Bedingungen ist es der Markt, der die Preise aller verfigbaren Radume
nach den Kriterien von Angebot und Nachfrage bestimmt, es ist ein Recht, das auf
einer vertraglichen Vereinbarung beruht, einen Raum an die Gesellschaft zu vermieten,
mit dem Ziel, ihn wirtschaftlich zu nutzen, ein Mietvertrag, der die wirtschaftlichen und
zeitlichen Bedingungen von Anfang an festlegt und der zur Rickgabe des Raums
unter den gleichen Bedingungen verpflichtet, die zum Zeitpunkt des Beginns der
Rechte bestanden.

Diese Situation fiihrt zu einer Reihe von Problemen, fiir die der Markt Lésungen anbieten
muss, vor allem:

* Investitionen in Anlagevermégen Uber die Flache
e Die Zeitlichkeit des Rechts
e Eigentum an den Mieten

Was das Problem der Rauminvestitionen anbelangt, so ist diese Investition, die als
wirtschaftliche Nutzung verstanden wird, mit einem Prozess der voribergehenden
Amortisation verbunden, der das Problem auf diese wirtschaftliche Dimension verlagert.
Solange die Blirger vortbergehend eine Unterkunft anmieten missen, wird der Markt
die Mittel finden, um rechtzeitig ein rentables Angebot an solchen Unterkinften zu
schaffen, so wie eine Investiton in eine landwirtschaftiche Plantage unter
Berlcksichtigung der mit der Verfugbarkeit des Bodens und der im Laufe der Zeit
getatigten Investition verbundenen Kosten getatigt werden kdnnte, Kosten, die nach den
Gesetzen des Marktes in der Preisbildung weitergegeben werden.
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137 Man kann die Unzufriedenheit mit dem aktuellen Modell des kapitalisierten Bodens sehen, das mit dem neoklassischen
Wirtschaftsmodell verbunden ist, wie von (Czyzewski & Matuszczak 2016) angegeben. In diesem Fall basiert der Vorschlag
auf der Betrachtung des FP-Raums, ohne Bewertung der Beteiligung von Subventionen, die das natlirliche Gleichgewicht
des Marktes unter effizienten Bedingungen verandern.

180



Alejandro Segura de la Cal

Ziel ist es, die Marktsituation und die Lebensfahigkeit der landwirtschaftlichen
Betriebe zu verbessern, um ein neues Marktgleichgewicht zu erreichen.

Maxima
Abteilung Gruppe
ler
Zeitrau
m
Obstbaume, Zitrusfriichte und Weinberge 50
Landwirtschaft, Viehzucht und Fischerei ~ Olivenhain 100
Kaianlagen sowie Be- und Entladeeinrichtungen
AusschlieRlich fiir Deponien genutzte Flachen 50
Energie und Wasser
Hydraulik-, Pump- und Kombikraftwerke
Extraktion, Verarbeitung von
nichtenergetische Mineralien und Weinkellereien und Weinkeller
Nebenprodukte der chemischen
Industrie
Handel, Hotels und Restaurants. Verkauf von Benzin und Schmierstoffen an Tankstellen
Reparaturen Dienstleistung: Unterirdische Tanks
Schienenoberflachenverkehr: Tunnel und 100
Nivellierung
Verkehr und Kommunikation Unterirdischer Schienenverkehr: Bauwerke 100
Zivilisten
Betrieb von Autobahnen, StralRen, Briicken und Tunneln 100
Maut
Gemeinsame Elemente Sonstige Bauarbeiten 100

Tabelle 17: Zusammenstellung der langfristigen Abschreibungszeitraume auf der Grundlage
der Daten im Anhang zur Tabelle der Abschreibungskoeffizienten des Koniglichen Dekrets
1777/2004 vom 30. Juli zur Verabschiedung der Kérperschaftssteuerverordnung. Quelle: Von
den Autoren auf der Grundlage des RD erstellt.

Was das Zeitproblem betrifft, so geht es darum, die Amortisationsdauer der in den
Raum getatigten Investitionen zu bestimmen. So kann die Lieferung von Rechten an
einer Flache, auf der eine komplexe Infrastruktur errichtet wird, einen langeren
Amortisationszeitraum erfordern, wahrend im Falle eines Industriegebaudes
Bruchteile  dieses Zeitraums  erforderlich sein  kénnen. Durch den
Abschreibungsprozess wird die Rentabilitat der Flachen sinnvoll gestaltet, wobei die
Kombination von Hochstmieten mit Mindestlaufzeiten den grof3ten Wert far das
Unternehmen darstellt, das die Flachen, deren Rechte erschopft sind, zu aktualisierten
Bedingungen wieder auf den Markt bringen kann. Als Richtwert konnen die
Abschreibungstabellen fir derzeit in Spanien genutzte Wirtschaftsgliter herangezogen
werden, wie sie im Kdniglichen Erlass 1777/2004 vom 30. Juli zur Verabschiedung
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der Korperschaftssteuerverordnung festgelegt sind, der eine Tabelle mit reprasentativen
Werten enthalt mit

182



PRODUKTIONSFAKTOREN UND IHR EIGENTUN

langere Laufzeiten fur verschiedene Gruppen in Tabelle 17. Fir den Betrieb von
Infrastrukturen, Bauwerken oder landwirtschaftlichen Anpflanzungen wie
Olivenhainen werden Laufzeiten von maximal 100 Jahren angegeben, was eine
jahrliche Abschreibung von 1 % des Wertes des Rechts an der erworbenen Flache
bedeuten wirde.

Im Rahmen der oben genannten Aufteilung der Rechte ist es der Markt in seinem
effizienten Zustand, der die maximale Raummiete zuweist und somit den
Produktionsfaktor zuteilt.

Nach diesen Uberlegungen bleibt die Frage nach dem Eigentum an den erwirtschafteten
Ertragen, die als soziales Gut vor dem menschlichen Handeln der Gesellschaft gehéren
und an diese Ubergeben werden sollten. Diese Frage wirde den Rahmen dieses
Papiers sprengen und erfordert eine Unterscheidung zwischen verschiedenen
Aspekten, darunter die folgenden:

. Riumlich: Die Miete des Raumes ist reprasentativ fur die Gemeinschaft, die
sich um den Raum herum befindet und die Quelle des Wertes des Raumes
ist, oder sie gehdrt allen Blrgern des Landes als Ganzes.

. Verteilung: Der erzeugte Gesamtbetrag muss aliquot an alle Blrgerinnen
und Bdurger verteilt werden, oder er muss, da er das Ergebnis einer
Gemeinschaftsaktion ist, fir Gemeinschaftszwecke verwendet werden. Es ist
zu beachten, dass die Gemeinschaft den rdumlichen Bedingungen des
vorherigen Punktes unterliegt.

. Verwaltung: Falls sie fir gemeinschaftliche Zwecke bestimmt sind, welcher
Aspekt legitimiert die Burger, die fur die Verwaltung der Einnahmen der
Gesellschaft verantwortlich sind.

In diesem Abschnitt sollte die breite Palette von Mdoglichkeiten flr kinftige
Untersuchungen hervorgehoben werden, unter anderem Anreize fir Investitionen mit
schneller Amortisation zum Nachteil anderer, die mehr Zeit bendtigen, Aspekte wie die
Abnahme der Rentabilitat der Instandhaltung mit der Verkiirzung der Laufzeit der
Rechte, die Bedingungen fur die Verbesserung des Raums auf der Grundlage von
Investitionen in  Vermodgenswerte, deren Lebensdauer groRer ist als die
Amortisationszeitrdume, oder die Vorkaufsrechte auf Raume, deren Abtretung endet,
damit die bestehende Wirtschaftstatigkeit zu den aktualisierten Marktpreisen
aufrechterhalten werden kann.

5.5.2. Eigenschaft der inerten Materie

Bei der inerten Materie handelt es sich anders als beim Raum nicht um eine
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Ubertragung des Eigentumsrechts an der Nutzung, sondern um eine Uberlassung

dieses Produktionsfaktors auf unbestimmte Zeit, d. h. um eine Kapitalisierung des
Produktionsfaktors, der im Moment der Uberlassung Teil des Kapitals desjenigen
wird, der ihn besitzt und ihn zu jedem beliebigen Zweck nutzen kann. Ein
unbestimmter Verkauf, der sich wie ein Element der Marktschaffung verhalt, was

bedeutet, dass im
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Sobald die Gesellschaft akzeptiert, dass dieses gemeinsame Gut dem Markt zur
Verfligung gestellt wird, erweitert der Markt die Menge der Gliter, auf die er einwirkt.

Als Quelle der Marktbildung bestimmt das Volumen der Inertstoffe in ihren
verschiedenen Formen sowohl die Grolle des Marktes als auch das Einkommen der
Gesellschaft. Der Markt unterliegt den Entscheidungen der Gesellschaft Gber die Menge
der Inertstoffe, die aufgenommen werden sollen. Diese Entscheidungen haben
Auswirkungen in verschiedene Richtungen:

» Erstens bei der Generierung von Marktpreisen, die beispielsweise zu einem
erwarteten Preisanstieg bei eingeschranktem Angebot oder umgekehrt zu einem
Preisriickgang im Falle einer verstarkten Einfiihrung von Inertstoffen flhren.

o Zweitens in Form des gesellschaftlichen Einkommens, bei dem die maximale
Hohe des Einkommens auf der Grundlage der verfigbaren Angebots- und
Nachfragebedingungen geschatzt werden kann.

« Und drittens beinhaltet sie ein Kriterium der Nachhaltigkeit des Okosystems,
in dem der Mensch lebt, indem er auf die Quelle einwirkt, ein Aspekt, der im
Abschnitt "Nachhaltigkeit der Produktionsfaktoren" behandelt wird.

Unter diesen drei Kriterien werden die Preisbildung und die Schaffung von
Sozialeinkommen der Nachhaltigkeit des Okosystems untergeordnet. Eine
Nachhaltigkeit, die unter ausschlieBlich wirtschaftlichen Gesichtspunkten analysiert
wird, ermoglicht die Verfligbarkeit der verschiedenen Formen von Inertstoffen bei der
Schaffung zuklnftiger Markte.

5.5.3. Eigentum der lebenden Dinge

Die Frage der Einfilhrung von Lebewesen in den Markt hat Ahnlichkeiten mit dem, was
fir die trage Materie gesagt wurde; wenn Eigentumsrechte an bestimmte Personen
Ubergeben werden, werden sie als Kapitalguter fur ihre Besitzer gleichgestellt, Glter
werden ein Marktverhalten auf der Suche nach ihrer Rentabilitdt unter Anwendung
anderer PF entwickeln. Dieses Streben nach Rentabilitat bezieht sich hier nicht auf
die angemessene Versorgung der Lebewesen, sondern auf die Auswirkungen, die
die Rentabilitat der Faktoren auf sie hat.

Dies kann hier als die Behandlung eines landwirtschaftichen Elements wie eines

Obstbaums oder eines Tieres in der Viehzucht betrachtet werden. Es handelt sich um

Lebewesen, denen eine Reihe von PF gewidmet ist, mit dem Ziel, Rentabilitat zu

erzielen, so dass vom Markt erwartet wird, dass er sie mit Nahrung versorgt, ihnen einen

Raum bietet, auf dem sie ihre Existenz entwickeln kénnen, ihnen die komplexen

Elemente, die fur ihr Wachstum notwendig sind, das Kapital in Form von Maschinen,
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die ihre Produktivitat steigern, oder Infrastrukturen und Gebaude, die
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auch ihre Lebensbedingungen beeinflussen. Der Markt wird solche PF nur anbieten, wenn
er vom Lebewesen eine Miete erhalt, die seine Nutzung abdeckt. Fehlt eine solche
Einkommenserwartung, wirde man grolRere Schwierigkeiten beim Transport der
bendtigten Guter, weniger Zeitaufwand oder weniger Schutz vor Angriffen von auf3en
auf das Lebewesen erwarten.

In diesem Sinne handelt es sich angesichts einer gegenwartigen Situation, in der
Pflanzen und Tiere, deren Erhaltung als PF flir die Gesellschaft profitabel ist, bereits
Gegenstand von Eigentumsrechten sind, meist um bereits kapitalisierte Faktoren. Im
Gegensatz zu dieser Situation zeichnet sich die Rolle der Ozeane dadurch aus, dass sich das
Leben in ihnen unter Bedingungen entwickelt, die eher der Freiheit und relativen
Unabhangigkeit von der Wirtschaft entsprechen. Die Ausbeutung der Meere konnte also
als Aneignung eines Tieres verstanden werden, das unter der Verantwortung der
Gesellschaft steht, zugunsten der Eigentumsrechte seines Entflhrers, wobei die aus
diesen Rechten abgeleiteten Renten an die Gesellschaft als Ganzes weitergegeben
werden. Auch hier gelten fur die Verteilung der Pacht die gleichen Grundsatze wie in
den vorangegangenen Fallen.

5.6. Die Kapitalisierung der Natur

Nach den obigen Uberlegungen sind weder die leblose Materie noch die Lebewesen
direkt Teil des Wirtschaftssystems des Menschen, sondern sie sind Teil einer
Aneignungsentscheidung Uber die Natur. Eine Entscheidung, die insofern notwendig ist,
als der Mensch sowohl existieren als auch seine Bedurfnisse decken muss. Jedes Gut,
das im Wirtschaftssystem getauscht wird, besteht aus Materialien der Erde. Genauso
wie jede Dienstleistung in einem konkreten Raum erbracht wird, der von verschiedenen
Formen von Materie und Lebewesen umgeben ist.

Inerte Materie und Lebewesen missen durch menschliches Handeln in das
Wirtschaftssystem gelangen. Natirliche Guiter in Form von inerter Materie und
Lebewesen werden der Natur enthommen, um als direkte oder intermediare
Konsumguter konsumiert zu werden, oder um durch die Schaffung von Kapitalstock
zur menschlichen Entwicklung beizutragen. Die Notwendigkeit, dass beide PF Teil des
Wirtschaftssystems sind, erfordert das Vorhandensein eines
Marktschaffungsmechanismus, der das Eigentum an die juristische Person Ubertragt,
die den Prozess der wirtschaftlichen Verwertung der PF in Gang setzen kann. Dieser
Mechanismus verwandelt die PF in ein Kapitalgut. Auf diese Weise kann der Kapitalstock
in Form von Gultern aus der Natur als kapitalisierte Natur betrachtet werden: Natur, die
verschiedene Umwandlungen durchlaufen hat, bis sie eine aktuelle Form erreicht, die
im Laufe der Zeit wiederholt fur wirtschaftliche Zwecke genutzt werden kann.
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Abbildung 40: Darstellung der Produktionsfaktoren in Form von Vorleistungen, die zur
Erzeugung von Produkten und Dienstleistungen auf den Markt gebracht werden. Quelle:
eigene Ausarbeitung.

Die Uberlegung der Marktschaffung unterscheidet sich von anderen Uberlegungen
zur Verringerung externer Effekte (Pearce 2004); sie geht nicht von der Vision eines
neuen Marktes aus, sondern von der Vorstellung des Beitrags bestimmter Mengen
naturlicher PF zum globalen Markt. Beispiele fur die Schaffung von Markten sind die
Gewinnung und Vermarktung von Mineralien zur Energiegewinnung oder der Fang
von Meerestieren zur Nahrungsgewinnung. In beiden Fallen wird der Natur ein Gut
entnommen, dessen Existenz unabhangig von menschlichem Handeln ist und das zu
einem neuen Produktionsfaktor als Vermogenswert seines Besitzers wird. Abbildung
40 veranschaulicht die Entstehung des Marktes in der Rolle der tragen Materie und
der mit einer gestrichelten Linie dargestellten Lebewesen im Prozess der
Kapitalisierung. Der Markt ist also auf der Grundlage des Inputs verschiedener PF in Form
von Inputs organisiert, die durch die Entscheidungen der Individuen auf dem Markt die
entsprechenden Outputs in Form von Produkten und Dienstleistungen flr den Konsum
und das Sparen ermdoglichen.

5.7. Schlussfolgerungen

Wir leben in einer Welt, in der die Wirtschaft von einer Kombination aus zwei PF
abhangt: Arbeit und Kapital. Die Wirtschaftswissenschaft geht von der Existenz von drei
PF aus: Boden, Arbeit und Kapital. Und in der die entwickelte Studie die Existenz von
funf PF mit unterschiedlichen Eigenschaften vorschlagt: Raum, trage Materie, lebende
Dinge, Arbeit und Kapital, wie in Tabelle 18 dargestellt.

Die wirtschaftliche Entwicklung in einer Zwei-Faktoren-Welt ermdglicht den
unbestimmten Besitz von Elementen, die dem menschlichen Handeln vorausgehen,
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und schrankt die Beziehung des Menschen zur Umwelt ein.
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Umwelt. Auf diese Weise kann ein groRRer Teil der Gesellschaft einen begrenzten
Zugang zu Landflachen haben und gleichzeitig den Verbrauch der natirlichen
Ressourcen beobachten, ohne dafir eine Entschadigung zu erhalten. Im Gegensatz
zum Zwei-Faktoren-Konzept ermdglicht das vorgeschlagene Modell, dass die
Wirtschaft auf einer Beziehung zwischen Mensch und Umwelt basiert, die Arbeit und
Investitionen anerkennt und gleichzeitig den Zugang aller Menschen zum RP vor dem
menschlichen Handeln respektiert. Das Modell beruht im Wesentlichen auf der
Versteigerung von Rechten an der PF der Natur, einschliel3lich Konzepten, die fur das
Funktionieren von Markten grundlegend sind, wie die Kapitalisierung der Natur oder die
Schaffung eines Marktes fur inerte Materie.

SchlieRlich wird an der Trennung von juristischen Personen und dem Begriff der
Gesellschaft gearbeitet, wobei Staaten und andere Institutionen juristische Personen
sind, die die Ressourcen der Wirtschaft nutzen.

Inerte
Weltraum . Lebewesen Arbeit Kapital
Materi
€
Herkunft Lagerbestand Lagerbestand Lagerbestand Seres Flow Lager Seres
Natur Natur Natur Menschen Menschen
Eigentum L Person
) Gesellschaft Gesellschaft Gesellschaft Naturliche o
(Wirtschaft) (juristisch)
Person
Ergebnis des
) NO NO NO YES YES
menschlichen
Handelns
Kapitalisierbar NO YES YES NO YES
Lebendiges Wesen NO NO YES YES JA/NEIN
Ei h Anmietung von Kapitalisierung GroRschreibung Arbeitsei Einkommen
inhahmen Raum Inerte Materie Lebewesen nkomm aus Kapital

en

Tabelle 18: Berufsbildungsangebot in der Wirtschaft . Quelle: eigene Ausarbeitung
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Absichtlich leere Seite
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6. DIE PRODUKTIONSFUNKTION

Die Produktionsfaktoren (FP) der Wirtschaft koénnen unter einer Gleichung
zusammengefasst werden, die als Produktionsfunktion bezeichnet wird.38 Es handelt
sich dabei um eine algebraische Formulierung, die sowohl fur aggregierte Elemente
verwendet wird, unter denen die klassischen FP der Wirtschaft in Form von Boden,
Arbeit und Kapital hervorstechen, als auch fir mikro6konomische Analysen, die die
Inputs bestimmter Unternehmen auf der Suche nach ihrer produktiven Effizienz in
Beziehung setzen. Die Produktionsfunktion wurde erstmals von (Wicksteed 1894)
vorgeschlagen und besagt Folgendes:

"Ihre mathematische Form zwingt uns ihre Bestimmtheit und ihre Kiihnheit auf, macht
uns bewusst, was wir tun, wenn wir sie annehmen, und ldsst uns deshalb

innehalten. " 139

Die Produktionsfunktion ist zu einem grundlegenden Instrument fir die Erklarung der
Grundlagen der Wirtschaft und der Beziehungen zwischen ihnen geworden. Sie
ermoglicht es, das mit jedem Faktor verbundene Entgelt zu trennen, indem der
individuelle Beitrag jedes Faktors ermittelt wird. Es handelt sich um eine Formulierung,
die mit den neoklassischen Wirtschaftsmodellen verbunden ist und zur mathematischen
Entwicklung der Wissenschaft beitragt, indem sie Elemente wie die Gesamt- und die
Grenzproduktivitat der Faktoren entwickelt. Vom mikro6konomischen Ansatz aus
wurde sie zu einer Quelle fur die Entwicklung der Theorie des Angebots der
Produzenten, da sie
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138 Alle Produktionsfunktionen werden in der Form wiedergegeben, in der sie von den jeweiligen Autoren verfasst wurden,
wobei ihre Formulierung beibehalten und die Bedeutung der einzelnen Elemente angegeben wird.

139VVorbemerkung, S. 3: "Die mathematische Form zwingt uns ihre Definition und Klarheit auf, lasst uns erkennen, was wir tun,
indem wir sie annehmen, und regt uns daher zum Nachdenken an".
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Dies ist die notwendige Grundlage fur die Berechnung der Kostenfunktion und
ermoglicht es, die Mengen der verschiedenen Faktoren im Rahmen der
unternehmerischen Entscheidungen zu optimieren.

Nach dem makrodkonomischen Ansatz figt die Produktionsfunktion den technischen
Aspekten andere Fragen von groRRer Bedeutung hinzu, wie z. B. Bildungsfragen,
denen zufolge Studenten der Wirtschaftswissenschaften die Funktion als
grundlegendes Instrument in ihrer akademischen Ausbildung verwenden, sowie
moralische Aspekte bei der Beteiligung 6ffentlicher Einrichtungen an der Optimierung
der Produktion zur Erreichung sozialer Ziele. Diese Aspekte fihren dazu, dass die
Definition der Produktionsfunktion auf der hoéchsten Aggregationsebene der PF als
sehr relevant fir die Analyse der vorliegenden Arbeit angesehen wird.

6.1. Einfiihrung

Im Gegensatz zum klassischen Modell von Land, Arbeit und Kapital basiert die heutige
Wirtschaft auf dem Einsatz von nur zwei PF, namlich Arbeit und Kapital (Gaffney
2004). Beide stehen in einer Wechselbeziehung zueinander, um die Waren und
Dienstleistungen zu gestalten, die mit einem mehr oder weniger gro3en Anteil von
jedem von ihnen produziert werden. Auf diese Weise kann es
Waren/Dienstleistungen geben, die sehr arbeitsintensiv sind, wie z. B. die Beratung
oder die Entwicklung von Computern, oder andere, die sehr kapitalintensiv sind, wie
z. B. Computerserverunternehmen oder der Seetransport von Waren. Das Kapital, das
als investierte Ersparnisse verstanden wird, funktioniert als kumulativer
Produktionsfaktor, bei dem neue Investitionen auf den in friheren Perioden getatigten
Investitionen aufbauen, so dass ein immer gdferer Kapitalstock zur Verfiigung steht.140
Es ist dieses akkumulierte Kapital, das eine Steigerung der Produktivitati41 der Arbeit
ermdglicht, um eine hdhere Produktion und damit eine bessere Befriedigung der
Bedurfnisse der Blrger zu erreichen.

Diese Grundlage des aktuellen 6konomischen Denkens deckt sich mit dem, was in
den Lehrbichern der Wirtschaftswissenschaften sowohl auf der EinfiGhrungsebene als
auch auf der fortgeschrittenen Ebene vorhanden ist, unabhangig davon, ob sie eine
allgemeine Vision haben oder spezifischen Studien gewidmet sind. Es handelt sich um
Lehrblcher, die auf der Bildungsebene verwendet werden und die die Grundlage des
wirtschaftlichen Denkens bilden, wobei das von Samuelson 1948 erstmals
veroffentlichte Buch (Samuelson & Nordhaus 2009), in dem die Produktionsfunktion in
der Form erscheint, als Referenzdokument herangezogen werden kann:

0=AF(K L R) 14
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140 Bei der Erklarung wird davon ausgegangen, dass die Investitionen héher sind als die Abschreibungen und sich der Bestand
daher in einem wachsenden Zustand befindet, eine Annahme, die unter der Erwartung einer zunehmend komplexen Wirtschaft
getroffen wird.

1 F{r den Fall Spaniens siehe (Cosculluela Martinez 2010).

142Kap. XXV, S.503
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Dabei ist (Q) der Output, (A) die Technologie, (K) das Kapital, (L) die Arbeit und (R)
die naturlichen Ressourcen.

Im Gegensatz zu der Bedeutung, die der Rolle des Bodens in der Wirtschaft
beigemessen wurde (Malthus 1970), erméglichten es die technologische Entwicklung
und das Wachstum des Kapitals, den begrenzenden Faktor Boden zu vermeiden.
Aus dieser Annahme entstanden die neoklassischen Formulierungen der
Produktionsfunktion, in denen die beiden verwendeten PFs Arbeit und Kapital sind,
so dass die Funktion die folgende Form hat:

0=FKLD

(Solow 1956) verwendete die neoklassische Produktionsfunktion in seinem "Beitrag
zur Theorie des Wirtschaftswachstums", in der die:

"Die technologischen Moglichkeiten werden durch eine Produktionsfunktion dargestellt

Y=F(K L)" 14

Diese Formulierung wurde in der Lehre der Wirtschaftswissenschaften beibehalten,
in der Lehre der Makrodokonomie gibt es eine verallgemeinerte Verwendung von
aggregierten Produktionsfunktionen, die die PFs der entsprechenden Dimension
verwenden, d.h. auf ihrem maximalen Aggregationsniveau, wobei diese Funktionen
als diejenigen betrachtet werden, die der allgemeinen Studie der
Wirtschaftswissenschaften entsprechen, nicht der Studie, die auf neoklassischen
Denkrichtungen basiert (Georgescu-Roegen 1970).

Mochdéns (Mochon 2009) Handbuch "Introduction to Macroeconomics" wird im ersten
Kapitel die Produktionsfunktion verwendet:

y=ALK) P

Die Gesamtproduktion ist eine Funktion der Arbeit (L) bzw. des Kapitals (K), eine
Funktion, die mit den Erwartungen der zuvor analysierten Wirtschaftsliteratur
Ubereinstimmt.

Die (Abel & Bernanke 2001) "Makrodkonomie" verwendet die Funktion:
Y=AF(K N 14

In diesem Fall hangt die Gesamtproduktion von der Produktivitat (A) als Funktion des
Kapitals (K) und der Zahl der Arbeitskrafte (N) ab, einer Funktion, die in ihren
Grundzigen ahnlich ist, bei der jedoch eine Konstante verwendet wird, die mit der
zum Zeitpunkt des Einsatzes vorhandenen Technologie zusammenhangt, um der
erwarteten Steigerung der Faktorproduktivitdt Rechnung zu tragen.
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143Kap. XXV, S.508

144 Trad. Lib. trad. Autor: "Die technischen Moglichkeiten werden durch die Produktionsfunktion Y=F (K, L) dargestellt".
145Kap. |, S.6

146 Kap. Ill, S. 71
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Drittens wird im Handbuch von (Bajo & Monés 2000) "Curso de Macroeconomia" die
Produktionsfunktion wie folgt angegeben:

Y=YN,K) 7

Mit dem Einkommen als Funktion des Faktors Arbeit (N) und des Faktors Kapital (K),
nach dem gleichen Muster wie oben.

Oder schlieBlich in "Advanced Macroeconomics" (Romer 2006), das in Kapitel | mit
dem Wachstumsmodell von Solow beginnt, in dem die Produktionsfunktion
angegeben ist:

Y(1) = F(K(), AWL@) 4

Dies bedeutet, dass flr einen bestimmten Zeitraum (t) die Produktion eine Funktion
von Kapital (K), Arbeit (L) und Technologie (A) ist. Wie man sieht, werden in allen vier
Makrodkonomie-Lehrbichern die gleichen Grundlagen verwendet, mit Unterschieden
bei der Berucksichtigung von Elementen wie Technologie oder Zeit.

In  mikrobkonomischen Lehrblichern werden die Produktionsfunktionen auf der
Grundlage disaggregierter PF entwickelt, wie z. B. bestimmte Rohstoffe,
Energieverbrauch, Maschineneinsatz oder Arbeitszeit, was die Berlcksichtigung von
Boden, Arbeit und Kapital als aggregierte PF nicht ausschlie3t. Diese Situation flhrt zu
einer Aufzahlung der klassischen PF, um anschlieBend die Produktionsfunktion in
mikrodkonomischer Hinsicht zu formulieren, ohne diese Faktoren zu identifizieren.

Die "Preistheorie" von Friedman (Friedman 1972) zeigt eine individuelle Produktionsfunktion:
xi=fi(a, bc ..) 149

In dem jedes Individuum (i) verschiedene Mengen von PFs, genannt (a), (b), (c)...,
verwendet, um ein Produkt (x) zu erhalten. Wie im vorangegangenen Kapitel erwahnt,
untersucht Milton Friedman in demselben Buch die PFs, indem er die drei
klassischen PFs auf die beiden reduziert, die er fir die heutige Wirtschaft halt150,

Das Handbuch "Principles of Microeconomics" (Bort 2010) spricht in seinem Kapitel |l
uber "Wirtschaftsguter und Produktionsfaktoren" von Boden und Arbeit als primare
Produktionsfaktoren sowie von Kapital als "produziertem Produktionsfaktor". Im
Anschluss daran formuliert er die Produktionsfunktion:

X :f(vl, V2 V3y eeey vn) 151

147Kap. Ill, S. 60
1“8Kap. |, S. 10
149Kap. V, S.122
150Kap. 11, S. 246
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151 Kap. XI, S.117
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Im (Varian 2010) Handbuch "Intermediate Microeconomics" wird in Kapitel XVIII auch
erwahnt, dass die Berufsbildung:

"werden haufig in grobe Kategorien eingeteilt: Boden, Arbeit, Kapital und
Rohstoffe" 152

Die Struktur der traditionellen Drei-Faktoren-Analyse wird beibehalten, aber die
Rohstoffe werden hinzugefligt, ein natlrliches Element in einer mikrobkonomischen
Analyse aufgrund ihres grol3en Einflusses auf den betrieblichen Produktionsprozess in
seiner disaggregierten Konzeption. Es wird eine Produktionsfunktion in der folgenden
Form vorgeschlagen:

y =1
y =flx1, x2)
Dabei werden die PFs als (x) und die endguiltige Ausgabe als (y) dargestelit.

In (Morales & Nunez 2022) wird nach der Auflistung der klassischen PFs dieselbe
Formulierung mit unterschiedlichen Bezeichnungen der Inputs (v) und Outputs (x)
verwendet, die die Produktionsfunktion darstellen:

X :f(vl, V2 eee vn) 153

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass die drei traditionellen PFs, die in den
Lehrbichern der Wirtschaftswissenschaften definiert werden, bei ihrer mathematischen
Formulierung auf eine einfachere aggregierte Faktorproduktionsfunktion (Gaffney
2008) reduziert werden, in der im Allgemeinen nur die beiden genannten Faktoren
Arbeit (L) und Kapital (K) zur Verfligung stehen, wobei der Produktionsfaktor Boden,
der implizit mit einer Form von Kapital verbunden ist, nicht bertcksichtigt wird:

x =f(L, K)

Es handelt sich um eine Funktion, die der von Solow (1956) verwendeten Funktion
ahnelt, bei der nur die Faktoren bericksichtigt werden, die Ertrége erzielen, was
bedeutet, dass nur die Ertrage aus Arbeit und eingesetztem Kapital berlcksichtigt
werden. Da hier davon ausgegangen wird, dass technische Anderungen keine
"Rendite auf technische Anderungen”, sondern eine Erhéhung der Rendite auf das
jeweilige Kapital oder die Arbeit bieten, werden sie bei dieser Untersuchung der
Produktionsfunktion nicht bertcksichtigt. Es sei darauf hingewiesen, dass das
Kapitalelement alles umfasst, was nicht als Arbeit im Sinne von (Friedman 1972) betrachtet
wird. Es handelt sich auch um eine Unterteilung, die derjenigen nach den
vorherrschenden finanziellen Kriterien entspricht, bei der es im Allgemeinen zwei PF gibt:
Arbeit als Faktor des individuellen Eigentums, der in der Gewinn- und

Verlustrechnung als
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152Kap. XVIII, S. 347
153 Teil I, Kap. Ill, S. 58
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Das Kapital, das in den Aktiva des Unternehmens als alles erscheint, was besessen
werden kann. Sobald ein Produktionsfaktor gegen eine wirtschaftliche Gegenleistung
auf unbestimmte Zeit erworben werden kann, wird er zu einem Kapitalvermégen. Er
wird zu einerlaufenden Investition mit dem Ziel, kunftige Ertrage zu erzielen.

Die Arbeit als Frucht menschlicher Anstrengung wird zum Produktionsfaktor, der nach
den derzeitigen wirtschaftlichen Kriterien nicht besitzbar ist; der Besitz der Arbeit ware
mit dem Besitz der Person unter Bedingungen verbunden, die denen der Sklaverei
gleichzusetzen waren.

Neben diesen Produktionsfunktionen gibt es noch andere mit besonderen
Formulierungen, wie die von Marshall entwickelte, von Whitaker veréffentlichte und
von (Mishra 2007) referenzierte Funktion in Form von:

P=fILE CAF) 15

Dabei ist die Produktion (P) eine Funktion von Arbeit (L), Effizienz (E), Kapital (C),
Technologie (A) und Bodenfruchtbarkeit (F). Es handelt sich um eine Kombination
von Elementen mit unterschiedlichen Eigenschaften, wobei Effizienz, Technologie und
Bodenfruchtbarkeit nicht als PF, sondern als Multiplikatoren wirken, deren Beitrag
anschlieRend in den formulierten PF selbst erfasst wurde. Die Technologie ist das
einzige Element, das in die verschiedenen Produktionsfunktionen einbezogen wird.

Oder, wenn man die Analyse von (Wicksteed 1894) aufgreift, die die Funktion verwendet:
P=¥L, C) 155

Demnach ist das resultierende Produkt (P) eine Funktion des Bodens (L) und eines
Faktors, der Kapital und Arbeit (C) miteinander verbindet, worauf es hinweist:

"...und daher legt die Rendite der letzten Dosis den Satz fest, der Kapital plus

Arbeit befriedigt, und die iiberschiissige oder "iiberschiissige” Rendite der
fritheren Stufen stellt den Betrag dar, den der Grundeigentiimer als Pacht

verlangen kann. "156

Zusammenfassend lasst sich feststellen, dass die Produktionsfunktion der klassischen PF
als Form der Darstellung der Wirtschaft verhaftet geblieben ist und ihre Formulierung auf
eine Kombination von Arbeit und Kapital reduziert, wobei nach Robinson (1953) Land
als Teil des Kapitals formuliert wurde:

154p 13

155§.24, verwendet ¥ als "Funktion von".

1%3.14, Trad. Lib. Autor: "Der Ertrag der letzten Dosis legt also den Satz fest, der das Kapital plus die Arbeit befriedigt,
der Uberschuss oder der Uberschuss des Ertrages zu den oben genannten Zuschlagen stellt den Betrag dar, den der
Eigentlimer des Bodens als Pacht verlangen kann".

202



DIE PRODUKTIONSFUNKTION

"Die zu einem bestimmten Zeitpunkt existierenden Kapitalgiiter sind alle zu
diesem Zeitpunkt existierenden Giiter. [...]. Das Merkmal, durch das die "
Waren " spezifiziert werden, ist, dass sie einen Wert haben, d.h. eine Kaufkraft

untereinander" 157
Der Formulierung ging die Uberlegung voraus, dass:
"Die Produktionsfunktion war ein mdchtiges Instrument der Miserziehung. " 158

In Anbetracht der im vorigen Kapitel gegebenen Formulierung der PFs als Raum,
trage Materie, Lebewesen, Arbeit und Kapital ist es notwendig, eine neue
Produktionsfunktion zu formulieren, die sie einschlie3t, wobei eine mathematische
Formulierung gesucht wird, die Einfachheit und Klarheit in Ubereinstimmung mit
Wicksteeds urspringlichen Zielen bietet und gleichzeitig zu einer klaren Definition der
Besonderheiten jeder PF beitragt, die ihre positive Beziehung zur Bildung
vereinfacht.

6.2. Reformulierung der Produktionsfunktion

Eine Produktionsfunktion, die ein komplexeres Modell darstellt als die zu Beginn
verwendete vereinfachte Version von x=f(L,K), die die Komplexitdt der Beziehungen
zwischen den Produktionsfaktoren und die einzigartigen Eigenschaften jedes einzelnen
von ihnen zeigt. Unter diesen Bedingungen passt die Behandlung der PFs, die dem
menschlichen Handeln vorausgehen - Raum, trdge Materie und Lebewesen -
ursprunglich nicht in den Produktionsfaktor Kapital (K), wahrend sie angesichts der im
vorangegangenen Kapitel entwickelten Konzepte nicht in einem einzigen PF Erde
zusammengefasst werden kdénnen.

Das Ergebnis ist ein Wirtschaftsmodell, das auf der Beziehung zwischen funf PFs basiert:
Raum, trage Materie, lebende Dinge, Arbeit und Kapital. Sie unterscheiden sich durch
ihre einzigartigen Merkmale der Existenz, des Eigentums, der Maoglichkeit der
Akkumulation und der Entlohnung.

. Raum, S (Space): Raum, als Flache159 = guf der wirtschaftliche
Aktivitaten stattfinden. Ein Raum, der vor dem Menschen existierte
und der flr die Entwicklung des Lebens und damit der wirtschaftlichen
Aktivitaten notwendig ist. Da er vorgangig ist, ist er nicht durch Arbeit
oder Sparen entstanden, sondern prinzipiell unabhangig von der
Tatigkeit des Menschen.

Autor: "Die zu einem bestimmten Zeitpunkt vorhandenen Investitionsgiter sind alle zu diesem Zeitpunkt vorhandenen
Gter. [...]. Das Merkmal, durch das die Waren spezifiziert werden, ist, dass sie einen Wert haben; die Kaufkraft der
einen gegenuber der anderen”.

158 3,81, Trad. Lib. Autor: "Die Produktionsfunktion war ein méchtiges Instrument der Desedukation".
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159 Obwohl ein solcher Raum aufgrund seiner Abhangigkeit von der Erdoberflache zunéchst als Oberflache postuliert
wird, ist es notwendig, den Raum als Volumen zu betrachten, wenn man bedenkt, dass der Mensch in der Lage war, auf
der Erdoberflache zu bauen, unter ihr zu graben, zu tauchen, den Himmel zu befahren, den "Weltraum" und sogar die
Oberflache des Mondes zu erreichen. Sie steht auch unter der Erwartung, dass die Anhaufung von Errungenschaften zu
neuen Planeten und von dort zu neuen Horizonten des Universums fiihren wird. Im Gegensatz zur Aneignung der Erde
durch Einzelpersonen oder Institutionen, wie sie in (Pop 2000) beschrieben wird.
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Im wirtschaftlichen Sinne wird der Raum als solcher betrachtet,
unabhangig von der in ihm befindlichen Materie oder dem Leben- Da
er der Wirtschaft vorgelagert, aber fir sie notwendig ist, muss seine
Beziehung zur wirtschaftlichen Tatigkeit der gesamten Wirtschaft
zugute kommen, und das Entgelt flr seine Nutzung muss daher der
gesamten Wirtschaft zufliel3en.

. Inerte Materie, M (Inert Matter). Inerte Materie als Stoff mit Masse,
der in einer bestimmten Form und unter bestimmten Bedingungen
Raum einnimmt, wird hier als Inerte Materie in jeder Form betrachtet.
Aus wirtschaftlicher Sicht kdnnte man darunter jedes Material
verstehen, das aus dem Boden der Erde gewonnen wird. Als
notwendiger Faktor flr die vorgelagerte Wirtschaftstatigkeit missen
seine Verwendung und sein Ertrag der gesamten Wirtschaft und
nicht Teilen davon zugute kommen.

. Lebewesen: die Gesamtheit der Lebewesen161 " dje den Planeten oder das
Universum bevdlkern und auf die intelligentes Leben Einfluss nehmen
kann, und zwar bis zu dem Punkt, an dem es vom menschlichen
Handeln in Form von Zucht, Aussaat, Anbau oder Ernahrung
abhangig wird. Leben, das sich in Abwesenheit wirtschaftlicher
Aktivitdten entwickelt, das aber zu einem Produktionsfaktor werden
kann, der vdllig von der Wirtschaft abhangig ist, mit der Fahigkeit, es
auf der Grundlage wirtschaftlicher Entscheidungen wachsen zu
lassen oder zu eliminieren. Eine Natur, die also in zweifacher
Hinsicht zu betrachten ist: als vorgangig und unabhangig vom
menschlichen Handeln, aber als abhdngig von menschlichen
Entscheidungen fur ihre Entwicklung in wirtschaftlicher Hinsicht.

. Arbeit, L. (Labour): Arbeit als Ergebnis der von Menschen flr
wirtschaftliche Zwecke aufgewendeten Zeit, die zur Entwicklung der
von der Gesellschaft nachgefragten Guiter und Dienstleistungen
beitragt. Arbeit, bei der die Entscheidung Uber Dauer und Intensitat von
dem Menschen abhangt, der sie verrichtet und fir die er/sie durch
Lohn entlohnt wird.

160 |n diesem Zusammenhang und in Bezug auf den Raum als Landfléche ergeben sich verschiedene Uberlegungen, die es
notwendig machen, das Verhaltnis zwischen Wirtschaft und Raum zu betrachten. Erstens, weil diese Landflache in
standiger Entwicklung begriffen ist, so dass Flachen (ber dem Meeresspiegel auf der Grundlage von Fragen
geschaffen oder zerstdrt werden kénnen, die vom Menschen unabhangig sind. Zweitens wegen der Fahigkeit, zu bauen
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und damit Flachen tber und unter der Erdoberflache zu schaffen.

161 Die Lebewesen werden weiter unterteilt in Pflanzen und Tiere, fir die jeweils die Besonderheiten ihrer wirtschaftlichen
Betrachtung in Betracht gezogen werden kdnnen. Bei den Pflanzen ist als Beispiel die Behandlung von Holz zu nennen, das
zwar als lebendige Natur betrachtet wird, die mit dem Baum, zu dem es gehért, verbunden ist, aber auch als Material
verwendet werden kann, sobald der Baum geféllt und fiir andere wirtschaftliche Téatigkeiten genutzt wird, was wiederum
aufgrund seiner Reproduzierbarkeit Einschrénkungen firr seine Berlcksichtigung als Material mit sich bringt.
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. Kapital, K (Capital): Kapital als Ergebnis der Ersparnis der
Gesellschaft, der Akkumulation anderer Produktionsfaktoren zur
Schaffung von Produktionsgutern. Die Entscheidung, zu sparen und
produktiv zu investieren, liegt bei jedem Menschen, und daher ist er es,
der durch den Ertrag des Kapitals entlohnt wird, unabhangig davon, ob
dieser Ertrag unter sicheren (Zins) oder unsicheren (Gewinn)
Bedingungen entsteht.

Die oben erwahnten PFs formen eine Wirtschaft mit einer neuen, komplexeren
Produktionsfunktion, die die Einzigartigkeit jedes einzelnen in Form von erfasst:

X =f(Sl M/ B; Ll K) 162

Eine Kombination von Faktoren, die den Beitrag jedes einzelnen identifiziert und
seine angemessene Entlohnung in Form von Raummiete, Kapitalisierung von
Inertmaterie und Kapitalisierung von Lebewesen sowie Arbeit (Gehalt) und Kapital
(Gewinn/Zins) gegenuber Individuen ermdglicht. Gleichzeitig ermdglicht es die
Untersuchung der besonderen Bedingungen in Form von Grenzen ihrer Existenz,
des Erhaltungsbedarfs oder des Beitrags zur Stabilitit des Okosystems, wobei die
Vorteile und Schaden, die in jedem Fall auftreten kénnen, bewertet werden.

6.3. Schlussfolgerungen

Die Produktionsfunktion ist ein wertvolles Instrument far die
Wirtschaftswissenschaften, da sie die ldentifizierung der an jeder Analyse beteiligten
Variablen ermoglicht. Aus makrodkonomischer Sicht wurde die Produktionsfunktion
traditionell als maximale Aggregation von PF in Form von Boden, Arbeit und Kapital
verwendet. Angesichts der Ergebnisse des vorangegangenen Kapitels war es
notwendig, eine Neuformulierung der Produktionsfunktion in Form der
Produktionsfunktion vorzuschlagen:

x=f(S,M,B, B, L K)

Diese Produktionsfunktion ermdglicht nicht nur die Identifizierung der PF aus Sicht der
Wirtschaftstheorie, sondern tragt auch dazu bei, die Beziehung der verschiedenen PF
zur aktuellen Wirtschaft zu visualisieren.

Wie in den folgenden Kapiteln erortert wird, wirft die Formulierung der
Produktionsfunktion ~ Fragen zur Behandlung der einzelnen PF in der
Unternehmensfinanzierung, zu ihren Auswirkungen

162 |m Gegensatz zu dem entwickelten Modell der fiinf Produktionsfaktoren kdnnten wir die Existenz anderer Faktoren in
Betracht ziehen, deren bewusste Teilnahme an der Wirtschaft das Ergebnis der menschlichen Entwicklung ist. In diesem
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Sinne kénnten wir die Bedingungen untersuchen, unter denen die Wissenschaft anderen Elementen wie dem
elektromagnetischen Spektrum den Status eines Produktivfaktors zuerkennt. Und zwar in einer Weise, die nicht nur
seine wirtschaftliche Nutzung strukturiert, sondern auch zu einer angemesseneren Untersuchung seiner Vergutung fihrt.
Es geht also darum, herauszufinden, ob die Eigenschaften dieses Produktionsfaktors von den Ubrigen Faktoren
unterschieden werden kdnnen, so dass seine individuelle Betrachtung und die angemessene Zuteilung seiner Renten
erforderlich sind.
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Die Frage der Nachhaltigkeit des Planeten, die Behandlung des Weltraums als Lebensraum
fir den Menschen oder die Beteiligung der Staaten an den Renten der einzelnen PF.
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7. PRODUKTIONSFAK
TOREN IN DER
FINANCE

Die Untersuchung der PF, die durchgefiihrt wurde, ist mit der Analyse der Merkmale
verbunden, auf denen sie beruhen, unter denen die Bedingungen des Eigentums und der
Renten als differenzierende Elemente hervorstechen. Wie in der Produktionsfunktion
gezeigt wurde, arbeitet die Wirtschaft gegenwartig mit zwei PF, namlich Arbeit und
Kapital, wobei alle anderen Formen wirtschaftlicher Ressourcen als die Arbeit auf
das Kapital reduziert wurden.

Die Existenz internationaler Rechnungslegungsstandards163 = denen sich die zwanzig gréften
Volkswirtschaften der Welt, die mehr als 80 % des weltweiten BIP reprasentieren,
angeschlossen haben, zeigt, dass es einen globalen Konsens in diesem Bereich gibt.
Dieser Konsens ist das Ergebnis einer globalisierten Welt im Finanzsektor, die die
Entwicklung von internationalen Rechnungslegungsstandards (IAS) ermdglicht hat, die
zur Globalisierung von Investitionen beigetragen haben und es allen Anlegern
ermdglichen, auf globaler Ebene Uber einheitliche und vollstandige Informationen Uber
Unternehmensmalinahmen zu verfligen. Ein einziger internationaler Markt, auf dem
Analysen durchgefihrt werden kénnen,
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163|FRS-Rechnungslegungsstandards. Nach eigenen Angaben der Behdrde im Dezember 2023 von 168 Territorien verwendet.
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Prognosen oder Vergleiche zwischen Unternehmen mit dem Ziel, die Rentabilitat von
Investitionen zu maximieren.

Die bestehenden Rechnungslegungsstandards haben die Entwicklung von
Finanzberichten (FS) ermdglicht, die mit der im vorherigen Abschnitt dargelegten
neoklassischen Produktionsfunktion des Marktes in Verbindung gebracht werden
kdnnen, nach der es nur zwei Arten von PF gibt, namlich Arbeit und Kapital. In der FS sind
die als Raum, trage Materie und Lebewesen vorgeschlagenen PF Teil des Kapitals,
wobei jede Form von Immobilien oder Ressourcen, die aus der Natur stammen, als
Kapital ihres EigentUmers dargestellt werden, was ihre Berlcksichtigung als
Vermdgenswert impliziert.

Diese Standards sind nach Rechnungslegungselementen gegliedert, die, soweit es sich
um PF handelt, ihre eigenen Standards entwickeln. IAS40 befasst sich mit "als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien", die "zur Erzielung von Mieteinnahmen,
Wertsteigerungen oder beidem gehalten werden", und nennt Beispiele fir als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien in Form von Grundstiicken, Gebauden oder
im Bau befindlichen Immobilien164 " die nach dem Modell des beizulegenden Zeitwerts und
der Anschaffungskosten bewertet werden. IAS41 Uber "Landwirtschaft" besagt, dass ein
"biologischer Vermdgenswert ein lebendes Tier oder eine lebende Pflanze" ist, von
dem/der erwartet wird, dass dem Unternehmen gin wirtschaftlicher Nutzen zuflieft165,

Wie in Abschnitt 2 eroértert, nutzen Unternehmen die gunstigsten Kriterien unter den
verfugbaren Optionen fir ihre finanziellen Ziele, um die Rentabilitat fur ihre Aktionare zu
maximieren. Diese Kriterien reichen von buchhalterischen bis hin zu
gesellschaftsrechtlichen Aspekten, da sie in der Lage sind, ihre Vermdgenswerte auf
verschiedene juristische Personen zu verteilen, um das Risiko-Rendite-Verhaltnis zu
maximieren, was durch Operationen wie Fusionen, Ausgliederungen oder
Ubernahmen méglich ist.

Um zu verstehen, wie die PK im Wirtschaftssystem behandelt werden, muss man wissen,
wie sie bilanziert werden. Dazu mussen die Konzepte untersucht werden, unter denen
sie in den Jahresabschlissen erscheinen, wobei vor allem zu unterscheiden ist, ob
ihre Bilanzierung mit Eigentumsrechten oder kommerziellen Nutzungsvertragen
verbunden ist. Das heilt, ob sie als Aktiva in der Bilanz der Unternehmen erscheinen
oder im Gegenteil als Kosten in der Gewinn- und Verlustrechnung, in Form von Erwerb
oder Leasing des Produktionsfaktors, und wer der endgultige Eigentimer der PF ist.

In diesem Abschnitt wird die Beziehung zwischen PF und Finanzausweisen untersucht.
Er beginnt mit der Beziehung zur Arbeit und dem produzierten PF (Kapital) und bewegt
sich zu den primaren Faktoren, die in diesem Papier in Form von Raum, trager Materie

und Wesen analysiert werden.
212



Alejandro Segura de la Cal

164 Reflektiert in IAS40, 8. Dokument referenziert in IFRS1, D7 & D9C.
165 Reflektiert in 1AS41, 10.
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Vivos, die, wie oben erwahnt, derzeit die finanzielle Form von Eigenkapital haben.

7.1. Einfithrung

In Spanien wird die Rechnungslegung durch den Allgemeinen Plan flir das Rechnungswesen166
geregelt, der in seiner Praambel das Ziel der "internationalen Harmonisierung auf der
Grundlage der Vorschriften der Europaischen Union" enthalt, was wiederum auf der
Annahme der oben erwahnten 'AS167 peruht. Eine Norm, die ihrerseits von der Rolle
der Staaten bei ihrer Entwicklung abhangt, wie schon der Name der International
Financial Reporting Standards (IFRS) zeigt, der das Konzept der Nation als Grundlage fur
die Ausarbeitung der Rechnungslegungsstandards beinhaltet.

Die Erwagung der Nationalitdt hat Auswirkungen auf die PFs der Wirtschaft, die
Vereinten Nationen greifen das Thema "Land und Menschenrechte" auf und stellen fest,
dass:

"Nationale Gesetze, Politiken und Brduche bestimmen in der Regel, wie Land
genutzt, kontrolliert und iibertragen wird. " 168

Diese Situation bedeutet, dass der PF-Raum von den Entscheidungen in den
verschiedenen Staaten abhangt. Diese Bedingung wiederholt sich im Fall der natlrlichen
Ressourcen, wie in der Tabelle gezeigt wird:

"in der Erwagung, dall alle diesbeziglichen MalRnahmen auf der
Anerkennung des unveraulRerlichen Rechts jedes Staates, Uber seine
naturlichen Reichtimer und Ressourcen im Einklang mit seinen nationalen
Interessen frei zu verfigen, sowie auf der Achtung der wirtschaftlichen
Unabhangigkeit der Staaten beruhen missen "169

Die oben beschriebenen Elemente bedeuten, dass die Staaten170 jn der Lage sind, Uber
den Verbrauch und die Nutzung der PF der Natur zu entscheiden, wodurch sie die
Moglichkeit haben, dem Markt unter den von ihnen festgelegten Bedingungen
Eigentumsrechte anzubieten, was sie zu Vermogenswerten171 jhrer Besitzer macht. Zu den
Vermdgenswerten einer Bilanz gehoren alle

166 Siehe: Koniglicher Erlass 1514/2007 vom 16. November 2007 zur Genehmigung des allgemeinen Buchfiihrungsplans. "BOE" Nr.
278 vom 20/11/2007.

167 Siehe: VERORDNUNG (EG) Nr. 1126/2008 DER KOMMISSION vom 3. November 2008 betreffend die Ubernahme
bestimmter internationaler Rechnungslegungsstandards in Ubereinstimmung mit der Verordnung (EG) Nr.
1606/2002 des Europaischen Parlaments und des Rates.

168 Siehe: "Land and Human Rights, Standards and Applications”, Vereinte Nationen, "Land and Human Rights, Standards and

Applications", Vereinte Nationen.

169 Siehe: Resolution 1803 (XVII) der Generalversammlung vom 14. Dezember 1962 mit dem Titel "Sténdige
Souveranitat Uiber natirliche Ressourcen".

170 Vgl. (Locke 1981) S. 39, Abs. 50: "Es ist daher offensichtlich, dass die Menschen darin (ibereinstimmten, dass das
Eigentum an Grund und Boden unverhaltnismafig und ungleich aufgeteilt werden sollte; das heil’t, unabhangig von
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der Gesellschaft und dem Vertrag; denn wo Regierungen existieren, sind es die Gesetze, die diesen Besitz regeln”.
171 RAE. Definition, 8: "Alle Vermdgenswerte und Rechte mit Geldwert im Besitz eines Unternehmens, einer Institution
oder einer Einzelperson".
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Immobilien der betreffenden juristischen Person in Form von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien (IAS40), landwirtschaftlichen Gegenstanden (IAS41) oder
immateriellen Vermégenswerten in Form von Lagerstatten und Exploration (IFRS6).
Dardber hinaus kénnen PF der Natur in Form von Vorrdten (IAS2) des zu
vermarktenden Unternehmens auftreten.

Diese Erklarungen uUbertragen die Entscheidungen tUber den Boden als klassisches FP
auf die verschiedenen Staaten und geben der jeweiligen politischen Autoritat die
Moglichkeit, Uber die Nutzung ihrer nationalen Ressourcen zu entscheiden. So werden
die Staaten zu Eigentimern von Land, das sie dem Markt anbieten kdnnen, wobei das
Eigentum in Spanien als Recht auf "Nutzung, Genuss und Ausbeutung "172 verstanden
wird. Diese Bedingung wird von (Azpitarte 2018) in seiner Behauptung
wiedergegeben:

"Im spanischen Stadtebaurecht gibt es kein Eigentumsrecht, bei dem der
Eigentimer Herr Uber sein Eigentum ist" 173.

So lasst sich eine Kombination zweier Elemente beobachten, die im gegenwartigen
Wirtschaftssystem nebeneinander existieren: Einerseits erscheint die Figur des Staates
als Eigentimer und Verantwortlicher flr alle nattirichen Guter, wahrend gleichzeitig auf
dem Markt die Rechte an diesen PF mit dem Begriff des Kapitals verbunden sind. Diese
Situation filhrt zu einer Uberpriifung der in Kapitel VI dargelegten Produktionsfunktionen,
ausgehend von der klassischen Funktion:

x =f(L, K)

Das Problem liegt darin, dass jedes andere Gut als die Arbeit als Kapital betrachtet wird,
was bedeutet, dass in einer Wirtschaft, in der die verfigbaren Gluter
Eigentumsrechten unterliegen (Rudden 1994)174 | d.h. als Vermdgen, ein Burger ohne
Kapital nur auf seine Arbeit zahlen kann, um sein Leben zu entwickeln, wobei das
Hauptproblem dieser Bedingung die Notwendigkeit ist, in einem Raum zu leben und ein
Minimum an trager Materie und Lebewesen zur Verfligung zu haben. Die Fahigkeit zur
Entfaltung des Lebens in Abhangigkeit vom Zugang zu Energie Iasst sich anhand der
Korrelation zwischen Lebensqualitdt und Energieverbrauch veranschaulichen (Alam et
al. 1991).

Ein Beispiel dafir sind die informellen Siedlungen (Segura und Linera 2022), in denen
Millionen von Menschen in einer so genannten informellen Wirtschaft leben, die keine
Eigentumsrechte gewadhrt und keinen Ruckgriff auf die Finanzmarkte far
grundlegende Investitionen in ihr Leben zuldsst. Es entstehen Bedingungen, unter
denen die Burger nur ihre Arbeitskraft haben, um aus der informellen Wirtschaft
herauszukommen.
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172 Art. 12, Konigliches Gesetzesdekret 7/2015 vom 30. Oktober, mit dem der (berarbeitete Text des Gesetzes (ber
Grundstiicke und Stadtsanierung genehmigt wird.

173Kap.9, S.122

174 Zur Frage des Eigentums in Form von Reichtum: "Als Investition wird jedes einzelne Objekt nicht im Hinblick auf seine
eigenen Eigenschaften, sondern auf seine Opportunitétskosten behandelt. Diese letzte Funktion verweist auf eine
wichtige Tatsache: Als Teil eines Portfolios kann jedes Ding verdndert oder umgewandelt werden. Nichts ist
einzigartig.
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Dies wiederum fuhrt zu einzigartigen Arbeitsbedingungen, von denen junge Menschen,
Frauen und Menschen mit niedrigem Bildungsniveau starker betroffen sind
(Mazumdar 1976), eine Situation, die sich negativ auf die Maoglichkeiten des
Wirtschaftswachstums auswirkt (Barro 2001). Angesichts dieser Situation wurden die
Hoffnungen flr die soziale Verbesserung der Bevdlkerung, die keinen Zugang zu den
verschiedenen aktuellen Formen des Kapitals hat, in &ffentliche Interventionen gesetzt, fur
die willkurlich auf den o6ffentlichen Sektor in der formellen Wirtschaft zurtickgegriffen
wird.

Das Problem der Ungleichheit, das nicht mit menschlichem Handeln zusammenhangt, ist
die Uberlegung, dass die PF des Kapitals PF umfasst, die nicht die Qualitdten haben, dies
zu sein, es geht nicht nur um den Zugang zu formellem Eigentum (Soto 2000)'75 ,
sondern darum, den Birgern, die sich derzeit in der Informalitdt befinden, zuerst
Zugang zur PF der Natur oder ihren Ertrdgen zu verschaffen. Hier setzt die im
vorangegangenen Kapitel vorgeschlagene Produktionsfunktion an:

x=f(S,M, B, B, L, K)

Diejenige, die eine unabhangige Betrachtung der PF Raum, Inerte Materie und
Lebewesen in Bezug auf das Kapital vorschlagt, wofiir das Verhalten jeder PF in Bezug
auf die bestehenden Finanzmodelle analysiert werden muss.

Betrachtet man die Posten, die auf der Aktivseite einer Bilanz erscheinen kénnen, so findet
man Posten mit groRen Unterschieden (z. B. Grundstiicke, Fahrzeuge, Obstbdume,
Maschinen, Gebdude, Vorrate, Rechte an Rohstoffen, Metallen oder
Industrieerzeugnissen), die Elemente des Naturkapitals (Gylfason 2001) mit anderen,
durch menschliches Handeln entstandenen Kapitalformen verbinden. Trotz ihrer
Besonderheiten sind alle Elemente zu dem Zeitpunkt, zu dem sie in der Bilanz
erscheinen, Eigentum der juristischen Person. In dieser Situation kbnnen Elemente, die
mit Grund und Boden verbunden sind, getrennt werden, was eine Trennung von
Immobilien und beweglichen Vermégenswerten bedeuten wirde, so dass Grund und
Boden, Anpflanzungen, Infrastrukturen oder Gebdude die Form von Immobilien
annehmen, wahrend Maschinen, Fahrzeuge oder Vorrate sich als bewegliche
Vermdgenswerte verhalten. Unterscheidet man wiederum ihre Klassifizierung danach, ob
sie in naturlicher Form vorliegen oder das Ergebnis einer wirtschaftlichen Investition
anderer Produktionsfaktoren sind, so erhalt man, dass Raum oder Rechte an
Rohstoffen in einem naturlichen Zustand dargestellt werden, wahrend alle anderen
Guter als Ergebnis eines wirtschaftichen Umwandlungsprozesses aus den
ursprunglichen Inputs erscheinen.
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175Kap.6, S.217
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7.2. Klassische Produktionsfaktoren in Finanzberichten

Zunachst sollte die Rolle der beiden PF in der klassischen Produktionsfunktion in den
Jahresabschllissen erortert werden.

7.2.1. Kapital in Finanzberichten

Das Kapital PF wird im Unternehmen durch das Anlagevermdgen in der Bilanz
dargestellt, seine Darstellung in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt durch einen
Prozess der Abschreibung desselben. Sie wird als buchhalterische Anpassung des
Kapitalwertverlustes im Laufe der Zeit vorgenommen. Kapital, sei es in der physischen
Form von Maschinen, Transportmitteln oder in Form von immateriellen Vermogenswerten
wie Patenten, erscheint in Form von langfristigen oder festen Vermdgenswerten, die
dazu bestimmt sind, im Unternehmen zu bleiben. Neben dem Anlagevermogen gibt es
weitere Vermdgenswerte wie das Umlaufvermdgen und das verfugbare Vermdgen, die
ebenfalls die Form von Unternehmenseigentum annehmen, in diesem Fall in der kurzen Frist.
Diese Unterscheidung zwischen Kurz- und Langfristigkeit ist mit den Begriffen Betrieb und
Investition verbunden, unabhangig von der Art des betreffenden Vermdégens.

Es ist Ublich, dass Eigentum und Nutzung von Vermdgenswerten getrennt sind; ein
Unternehmen kann Kapital von einem anderen Unternehmen leasen, eine Situation,
die in allgemeinen Leasingmodellen oder anderen, wie Maschinen- oder
Fahrzeugleasing, beispielhaft ist; in diesem Fall erscheint das Kapital in der Gewinn-
und Verlustrechnung des Leasingnehmers und nicht in der Bilanz. In diesem Fall
erscheint das Kapital in der Gewinn- und Verlustrechnung des Leasingnehmers und
nicht in der Bilanz.

7.2.2. Der Produktionsfaktor Arbeit als Kapitalgut

Derzeit werden die Arbeitskrafte des RP in den Jahresabschllssen als Kostenbestandteil
in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Die Kosten flr die Investition in
Arbeitskrafte pro Person werden im entsprechenden Zeitraum verbucht, und ihr Wert
wird in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Generell gilt: Wenn die Kosten
mit der Erzielung von Einnahmen verbunden sind, handelt es sich um variable Kosten,
wahrend sie, wenn sie Teil der Unternehmensstruktur sind, als Fixkosten verbucht
werden.

Ihr Anteil an dem Unternehmen ist in der Bilanz nicht ausgewiesen. Die Tatsache, dass er
als Vermogenswert erscheint, wirde bedeuten, dass das Unternehmen Eigentimer der
FP-Arbeit ist, was im Allgemeinen mit Formen der Sklaverei in Verbindung gebracht
werden kann. In der Regel kénnen in der Bilanz Salden in Form von Schulden des
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Unternehmens gegenuber dem Arbeithehmer oder des Arbeitnehmers gegenluber dem
Unternehmen ausgewiesen werden, bei denen es sich lediglich um voribergehende
Unstimmigkeiten zwischen der Gewinn- und Verlustrechnung und dem Cashflow des
Unternehmens handelt, die jedoch auf der Ebene des Eigentums keine Auswirkungen
haben.
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Diese Situation, in der weltweit akzeptiert wird, dass der Arbeitnehmer nicht Teil der
Unternehmensbilanz sein kann, ist eine Ausnahmesituation in der Geschichte. Die
Abschaffung der Sklaverei erscheint als eine gesellschaftliche Reaktion der letzten
zwei Jahrhunderte, ein Aspekt, der von (Piketty 2014) aufgezeigt wird, wenn er
veranschaulicht, dass Sklaven im Jahr 1777 etwa ein Drittel des Reichtums der
amerikanischen Gesellschaft ausmachten.176 Die Abschaffung der Sklaverei ist eine
gesellschaftliche Reaktion der letzten zwei Jahrhunderte. Das Eigentum an einem
anderen Menschen impliziert dessen Umwandlung in einen Vermogenswert des
Eigentimers und fallt daher unter das Konzept des Kapitals, das in der zuvor fur
andere Produktionsfaktoren verwendeten Terminologie als Kapitalisierung des
Menschen betrachtet werden konnte, wie im Fall Brasiliens von (Rodrigues et al.
2015) unter der Uberschrift

"Mobiles Kapital und Viehbestand "177. Die Tatsache, dass die menschliche Arbeitskraft
nicht mehr die Form von Kapital annimmt, und die Untersuchung des historischen
Prozesses, der zur Abschaffung der Sklaverei gefuhrt hat, werden als Wissensquelle
fir den weiteren Umgang mit dem Problem der Sklaverei dargestellt.

zu den anderen Produktionsfaktoren auf der Grundlage ihrer Eigenschaften als PF.

Diese Betrachtung der Sklaverei zeigt sich auch in den Daten des Slave Voyages
Consortium178 - gqus denen hervorgeht, dass im Jahr 1776, dem Jahr, in dem Adam Smith
angibt, dass PF Land, Arbeit und Kapital sind, noch davon ausgegangen werden
konnte, dass die drei Produktionsfaktoren die Form von Kapital annehmen kénnten.
In diesem Jahr wurden insgesamt 277 Schiffe gezahlt, die Menschen als Sklaven Gber
den Atlantik transportierten, um sie in verschiedenen Teilen Amerikas einzusetzen,
wobei von den 78.426 eingeschifften Personen 69.724 wieder ausgeschifft wurden.
Diese Daten deuten darauf hin, dass einige Burger zu dieser Zeit Eigentimer des
Grundsticks waren, auf dem sie eine gewerbliche Tatigkeit auslibten, sowie der
Menschen, die in dieser Tatigkeit arbeiteten, und der Maschinen, die sie zu diesem
Zweck erworben hatten. Das Eigentum bedeutete, dass sie sowohl Raum, wie z. B.
Inerte Materie, als auch Menschen als Kapital nach eigenem Ermessen kaufen oder
verkaufen konnten.

Bis 1776 wurden Land und Menschen in der Bilanz als Anlagevermdgen
ausgewiesen, gleichrangig mit jeder Art von Maschine oder Transportmittel, die zur
Ausbeutung eingesetzt wurden. Im Jahr 1833 wurde der "Slavery Abolition Act "179 flr
alle Sklaven in den britischen Kolonien verabschiedet, was den atlantischen
Sklavenhandel veranderte. Die Abschaffung der Sklaverei im amerikanischen Biirgerkrieg180,
Bereits 1948 wurde in der Allgemeinen Erklarung der Menschenrechte181 der Vereinten
Nationen festgelegt, dass alle Menschen gleich an Wirde und Rechten geboren
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werden.

176Kap. 4, S.178

177 Trad. Lib. Autor: "Bewegliches und unbewegliches Vermdgen".

178 Siehe Datenbanken unter: slavevoyages.org

17928. August 1833

18013, Zusatzartikel zur Verfassung der Vereinigten Staaten: Abschaffung der Sklaverei vom 31. Januar 1865. Quelle: "National
Archives".

181 Artikel 4
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Gegenwartig ist das Eigentum an Menschen rechtlich abgeschafft, doch nach Angaben
der Internationalen Areitsorganisation182 |eben rund 50 Millionen Menschen in Sklaverei,
Zwangsarbeit oder Zwangsheirat. In beiden Fallen bedeutet dies das Eigentum eines
Menschen an einem anderen, eine Situation, die immer noch als Kapital dargestellt
werden kann.

Der beschriebene Weg zeigt die Entwicklung einer Gesellschaft, in der die Menschen
die Freiheitsrechte aller Individuen anerkennen, indem sie die Beziehungen zwischen
ihnen von Eigentumsverhaltnissen auf vertragliche Verhaltnisse umstellen und die
zwischen den Parteien unter freien Bedingungen getroffenen Vereinbarungen
respektieren. Kurz gesagt, der Mensch wurde aus den Bilanzen von Einzelpersonen
und Unternehmen gestrichen, und die Bezahlung fiir geleistete Arbeit wurde in der
Gewinn- und Verlustrechnung verbucht.

7.3. Die Produktionsfaktoren der Natur in den Finanzberichten

Die angegebenen PFs der Natur, die als Raum, trdge Materie und lebende Dinge
konzipiert sind, sind dem menschlichen Handeln vorgelagert, weshalb ihre Rolle in den
Jahresabschllssen im Folgenden erdrtert wird.

Was die Nutzung der Berufsbildung auf dem Markt betrifft, so gibt es zwei unterschiedliche Aspekte:

1. Unternehmenshandlung: die Einflhrung als Elemente der Produktions- und
Wertschopfungskette des Unternehmens unter sicheren Bedingungen,
unter Berlcksichtigung einer Erwartung des Kaufwertes, der dem Wert zum
Zeitpunkt des Verkaufs entspricht.

2. Spekulative Titigkeit: in der Erwartung einer Neubewertung des
Vermdgenswerts wahrend des Zeitraums, in dem er Teil der Bilanz des
Unternehmens im Rahmen des Kauf- und Verkaufsprozesses ist. Sie kann
unabhangig von der Wertsteigerung flr das Unternehmen einen
Gewinn/Verlust generieren, der in der Gewinn- und Verlustrechnung als
Veranderung des Preises der Vermodgenswerte ausgewiesen wird.
Spekulative Aktivitdten werden nicht unter positiven oder negativen
Gesichtspunkten untersucht, sondern im Sinne der 06sterreichischen
Wirtschaftswissenschaft (Kirzner 2011)183 als Reaktion des Marktes auf eine
Gewinnmoglichkeit in  einem spontanen Koordinationsprozess. Dies
bedeutet, dass Spekulation ein naturliches Element des Marktes ist, das zur
Verringerung von Preisschwankungen beitragt, wobei jede
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182 Siehe: "Zwangsarbeit und Zwangsheirat", Sept. 2022, S. 19.
183 Siehe: Anhang, S. 339, "Spekulation als ein Aspekt intertemporaler Méarkte",
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Die Analyse und Reaktion auf Spekulationsentscheidungen muss auf
Marktmechanismen und nicht auf Marktregulierungsentscheidungen beruhen.

Fir die drei PFs der Natur kann es sowohl Nutzungs- als auch
Investitionsverwendungen geben. Die Nutzungen im Zusammenhang mit der direkten
Ausbeutung als Vorréte184 " die sich in der Vermittlung wie dem Kauf und Verkauf von
Immobilien, Rohstoffen oder Vieh zeigen, wahrend die Nutzungen im
Zusammenhang mit Investitionen im Allgemeinen eher mit Immobilien in Verbindung
gebracht werden, da sie in der Lage sind, durch ihre Nutzung ein regelmafiges
Einkommen zu erwirtschaften, sowie mit verschiedenen Lebewesen, da sie in der Lage
sind, auf der Grundlage der von ihnen erzeugten Produkte (z. B. Obst oder Milch)
Renditen zu erzielen, ohne dass dies mit dem Verlust des Vermdgenswertes
verbunden ist.

Diese Aufteilung der PK steht im Zusammenhang mit der Rechnungslegung der Lander, wie
im Falle Spaniens im Allgemeinen Rechnungslegungsplan185 7\ sehen ist, nach dem sich die
verschiedenen Kontengruppen in den Jahresabschlissen widerspiegeln, wie in Abbildung
41 dargestellt. Diese zeigt die Gruppe 2, das Anlagevermdgen, mit der Einbeziehung von
Vermodgenswerten, die in Form von Immobilien, Rohstoffen oder Lebewesen
behandelt werden und somit Investitionsguter sind, die die Erzielung von Ertragen
ermoglichen, anstatt als Elemente betrachtet zu werden, die auf dem Markt verwertet
werden kdnnen.

Cuenta de resultados Balance Flujo de caja
| e e e T
: Pasivo + FP
G6 — COMPRAS Y GASTOS
G7 - VENTAS E INGRESOS j——————————

G4 ~ ACREEDORES Y DEUDORES
G5 - CUENTAS FINANCIERAS

(4 - ACREEDORES Y DEUDORES
G5 — CUENTAS FINANCIERAS

G5 — CUENTAS FINANCIERAS
G1- FINANCIACICN BASICA

_ (COALANL-

Abbildung 41: Lage der verschiedenen Kontengruppen gemafl dem in RD 1514/2007
genehmigten PGC. Quelle: Von den Autoren erstellt
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184|AS2, "Vorréte".
185 Koniglicher Erlass 1514/2007 vom 16. November 2007 zur Genehmigung des Allgemeinen Rechnungslegungsplans.

227



Alejandro Segura de la Cal

7.3.1. Platz in den Finanzausweisen

Gegenwartig wird der Raum in den Jahresabschlissen meist in Form von Anlagevermogen186
ausgewiesen, und zwar an derselben Stelle wie andere Kapitalposten wie Maschinen
oder immaterielle Vermodgenswerte wie Patente. Der Raum erscheint in der Bilanz
zusammen mit den darauf vorgenommenen Eingriffen, die die Form von Wohnungen,
Geschaften, Infrastrukturen oder anderen haben kdnnen, wobei sowohl der Wert des
Raums als auch der Wert des zugehorigen Immobilienkapitals angegeben wird. Wie
bei anderen Anlagegutern erscheint die Nutzung in der Gewinn- und Verlustrechnung in
Form einer Wertminderung, die nicht notwendigerweise auf die tatsachliche
Abschreibung des Vermogenswerts zurickzuflhren ist, sondern das Ergebnis einer
buchhalterischen Anpassung ist, die einen Nutzungswert im Laufe der Zeit zuweist.

Der Raum wird derzeit in Form von Kapital ausgewiesen, was bedeutet, dass die
Wirtschaft verschiedene Formen von Kapital und Raum ahnlich behandelt, obwohl sie
unterschiedliche Merkmale und Griinde haben, wie oben beschrieben. Wie bei der
Analyse der Kapitalisierung des Immobiliensektors gezeigt wurde, werden
aulRerordentliche Wertveranderungen sowohl bei Kapital als auch bei Raum in der
Gewinn- und Verlustrechnung als Auf- oder Abwertung des Kapitals ausgewiesen, was
sich unmittelbar auf den Gewinn des Unternehmens auswirkt. Mit anderen Worten, eine
Wertanderung eines Vermogenswerts kann sich auf das Betriebsergebnis genauso
auswirken wie ein Verkaufserlés, mit dem Unterschied, dass ersterer ein Ereignis
aulerhalb der Geschéaftstatigkeit des Unternehmens ist und keine damit verbundenen
Kosten verursacht, wahrend letzterer die Geschaftstatigkeit selbst darstellt und den
variablen Kosten flir die Bereitstellung des betreffenden Gutes oder der betreffenden
Dienstleistung unterliegt.

Bei dieser Buchfuhrungsform ist der Raum dem Kapital gleichgestellt, er steht in der Bilanz
an derselben Stelle wie die Immobilien des Anlagevermdgens, und in der Gewinn- und
Verlustrechnung wird die gleiche buchhalterische Anpassung in Form von
Abschreibungen vorgenommen, wodurch er zu einem Kapitalvermodgen wird, das den
Marktbedingungen fir Kapitalanlagen unterliegt, aber dennoch andere Merkmale
aufweist.

Im Gegensatz zu dieser Konzeption erscheint der Raum als unabhangiges RP als ein
gesellschaftliches Gut, das kein unbegrenztes Eigentum vorsieht, wie es derzeit
vorgeschlagen wird. Die wirtschaftiche Betrachtung des Raums als
gesellschaftliches Gut ermdglicht es, ihn an juristische Personen zu vermieten, die ihn
auf dem Markt am besten nutzen kénnen. An diesem Punkt verliert er seine Funktion als
Vermogenswert und wird zu einem vertraglichen Nutzungsrecht, das auf dem Markt
maximal ausgeschopft werden kann, was bedeutet, dass er in der Gewinn- und
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Verlustrechnung des Inhabers seiner Rechte als Kosten erscheint.

188 |AS40 "Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien".
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Das Hauptelement der fir die PF beschriebenen Situation ist die Anderung der
Identifizierung des Grundstlicks sowie der darauf befindlichen Gebaude von der Form
eines Vermogenswerts, wie in Abbildung 42 in der Bilanz (Kasten 2) dargestellt, hin zur
Ersetzung seines Verhaltens durch die Nutzung, die sich in der Gewinn- und

Verlustrechnung in (Kasten 1) widerspiegelt.

Cuenta de resultados Balance Flujo de caja
I 1
Activo Pasivo + FP
Ingresos I I

Pasivo a Corto Plazo
Deudas explotacidn

Disponible (Corriente)
Tesoreria

FC Explotacion
Cobros explotacion

EBITDA Cobros pendientes Deudas AAPP Pagos explotacion
D&A Crédito a CP Impuestos

EBIT

Intereses Pasivo a Largo Plazo FC Inversion

EBT (BAI) Fondos ajenos Inversiones Act. Fijo
Impuestos

Beneficio Neto Fondos Propios FC Financiacion
Dividendos Accionistas Fondos propios

A reservas Reservas Fondos ajenos

Abbildung 42: Vereinfachte Struktur des Jahresabschlusses eines Unternehmens mit den beiden
Hauptelementen, die in diesem Abschnitt erértert wurden: 1: Quellen der Kosten und
Ausgaben des Unternehmens. 2: Umlaufvermdgen und Anlagevermégen des Unternehmens.
Quelle: Eigene Ausarbeitung.

Die Rolle der oéffentlichen Hand bei der Definition dieser Behandlung des Raums als
Vermdgenswert ist bemerkenswert. Diese Tétigkeit kann traditionell als Ubertragung von
Landbesitz im Austausch gegen eine Gegenleistung betrachtet werden, wie in den
Fallen der Rickeroberung der iberischen Halbinsel, der Kolonisierung infolge der
Entdeckung Amerikas187 " der spanischen Entmachtung (Rueda 1997)188 oder der Eroberung
des Westens189  Gegenwartig wird diese Tatigkeit fortgesetzt, wobei der Schwerpunkt auf
folgenden Themen liegt

187 Siehe den Fall Mexiko in (Prem 1992), S. 448: "Der Erwerb von Eigentum erfolgte iiber verschiedene Verfahren, deren
Dokumentation uneinheitlich ist. Zu Beginn waren Usurpationen Ublich, was auf die Eroberung, die Willkiirherrschaft der
Ersten Audiencia und die langsame Einfiinrung eines Rechtssystems in der Kolonie zurlickzufiihren ist" (Prem 1992,
S. 448).

188 Siehe S. 29: "Die als "de Godoy" bezeichnete Enteignung stand, wie von da an (blich, im Zusammenhang mit den
Problemen der Staatskasse", oder S. 44: zum Plan von Mendizabal: "Die aus der Enteignung stammenden Mittel
sollten dazu verwendet werden, die Verschuldung so gering wie mdglich zu halten", oder S. 71: "In einem Punkt sind
sich alle (Politiker) je nach Zeitraum mehr oder weniger einig: die Enteignung zu nutzen, um die Kassen des Staates und
seiner Institutionen zu fillen".
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189 Siehe "Library of Congress" auf loc.gov: "Indianerland zu verkaufen: Holen Sie sich ein Eigenheim, einfache
Zahlungen. Perfekter Titel. Besitz innerhalb von dreiBig Tagen. Fine lands in the West" zeigt den Verkauf als Aktion des
US-Innenministeriums im Jahr 1911.
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Entwicklungslandem, einschliel3lich Landpacht und Landverkauf (Cuffaro & Hallam
2011) (Von Braun & Meinzen-Dick 2009)190 (Evers et al. 2013)191.

7.3.2. Inerte Materie in Finanzberichten

Bei den meisten Unternehmen wird Inert Matter in den Jahresabschlissen als
Warenverbrauch in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Diejenigen Guter, die
bei der Erzielung von Ertréagen in der Periode verbraucht werden, werden als variable
Kosten verbucht. Bei diesen Gutern kann es sich um einen wesentlichen Bestandteil
des verkauften Produkts handeln, z. B. um die Materialien, aus denen ein Endprodukt
hergestellt wird. Es kann sich auch um die im Prozess verbrauchten Rohstoffe handeln,
zu denen auch die fur die Energieversorgung verwendeten Rohstoffe gehéren kénnen.

Im Falle von Inert Matter finden sich die Vermégenswerte auch in der Bilanz, und
zwar als Umlaufvermégen, das auf Lager liegt und darauf wartet, bei der
Umsatzerzielung des Unternehmens verbraucht zu werden. Ob in Form von
Rohstoffen in ihrem natlrlichen Zustand, in Form von Zwischenprodukten in der
Herstellungsphase oder von Fertigerzeugnissen gemal den Unternehmenszielen, sie
sind als Umlaufvermégen des Unternehmens zu finden.

Aufgrund ihrer gesellschaftlichen Bedeutung kénnen hier beispielhaft Energietrager wie
Erdodl, Kohle oder Erdgas betrachtet werden, die zu einem bestimmten Zeitpunkt vom
Unternehmen erworben werden und in die Bilanz eingehen. Von diesem Zeitpunkt an
werden sie verbraucht oder verkauft, wobei sowohl ihre Kosten als auch die
entsprechenden Ertrdge in der Gewinn- und Verlustrechnung des Unternehmens
erscheinen und der damit verbundene Gewinn ausgewiesen wird.

Im Gegensatz zur Assimilierung als Kapital von Anfang an erfordert die Konzeption der
Inerten Materie als PF der Gesellschaft eine gesellschaftliche Entscheidung, um sie durch
den oben erwdhnten Mechanismus der Markterzeugung auf den Markt zu bringen. Diese
Entscheidung wird zum Prozess der Kapitalisierung der Inerten Materie, die durch den
Versteigerungsprozess Teil des Kapitals ihres Erwerbers wird, wodurch sie die
aktuelle Form des Kapitals erhalt.

Da der Kapitalisierungsprozess wie in Abschnitt IX mit dem Marktangebot unter
nachhaltigen Bedingungen der Inertstoff-PF zusammenhangt, lohnt es sich auch, die
politische Rolle von Abschnitt X zu bewerten, in dem die Steuerpolitik mit den von den PF
der Natur erwirtschafteten Renten konfrontiert wird und die Besteuerung der Inertstoff-
PF als ein wichtiger zu bertcksichtigender Faktor angesehen werden kann.

190 Beispiele von Nachrichtenberichten (iber Transaktionen zwischen &ffentlichen und privaten Akteuren zeigen,
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dass "viele Regierungen entweder direkt oder (ber staatliche Einrichtungen und 6ffentlich-private Partnerschaften in
Verhandlungen (iber die Verpachtung von Ackerland, Konzessionen oder den Kauf von Ackerland im Ausland stehen
oder diese bereits abgeschlossen haben".
191 Siehe S. 2: "Die Spekulation mit dem steigenden Wert von Ackerland ist eine wichtige Triebfeder fiir den Erwerb von Land durch
das Ausland, wobei nicht nur
nur private Investoren, sondern auch Banken, Regierungen und Staatsfonds".
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Die Beibehaltung des Vermogenswerts Inert Matter FP ist eine weniger schlechte Form
der Besteuerung im Vergleich zu anderen, allgemeineren Formen.

7.3.3. Die Lebewesen in den Finanzberichten

Die Behandlung von Lebewesen kann als ahnlich angesehen werden wie die
Behandlung von inerter Materie, in diesem Fall in Verbindung mit dem Konzept der
"biologischen Vermogenswerte "192 unter dem Gesichtspunkt der Investition. Im
Rahmen des Konzepts der Vermogenswerte konnen Beispiele fir Viehbestande,
Forstwirtschaft oder Weinberge193 gesehen werden, die derzeit in den Bilanzen ihrer
Eigentumer erscheinen.

Im Gegensatz zur PF Inerte Materie, deren Bestandserhaltung als unabhangig von
menschlichem Handeln angesehen werden kann, ist die PF Lebendige Wesen in ihrer
heutigen Form in hohem Malle vom Markt abhangig; eine Verringerung ihres Umfangs
wirde die Existenz der PF selbst gefahrden. Diese Abhangigkeit bedeutet, dass sie
weiterhin als Vermdgenswert betrachtet werden missen.

Die im Rahmen der PF-Behandlung von Lebewesen hervorgerufenen Veranderungen sind
somit mit Lebensformen verbunden, die zuvor nicht kapitalisiert wurden, was die
Auswirkungen im Vergleich zu den fir Raum und Inerte Materie angegebenen Effekten
deutlich reduziert. Es ist jedoch der Fall der Lebewesen in den Ozeanen, der die grofiten
Maoglichkeiten fur die Umsetzung als Teil des Lebens in den globalen Gemeingtitern
bietet (Schrijver 2016)194 . ein Aspekt, der sowohl Nachhaltigkeitskriterien als auch
Kriterien zur Generierung von Einkommen flr die Gesellschaft umfasst195,

7.4. Bilanz der Produktionsfaktoren der Natur

In diesem Abschnitt wird die Frage aufgeworfen, welche Auswirkungen die
Eigentumsrechte an den PF der Natur und die erzielten Renten auf die Rechnungslegung
haben. Es geht um die Frage, ab welchem Punkt diese Vermogenswerte als Teil des
Marktes betrachtet werden und ab wann der Begriff "Eigentum der Gesellschaft"
sinnvoll wird. Das Vorhandensein eines Vorrats an inerter Materie (z. B. Erddl oder
Erdgas) oder von Lebewesen in ihrem natirlichen Lebensraum (z. B. Fischbestand) ist
dem menschlichen Handeln zunachst fremd, was seine Betrachtung als Eigentum
einschrankt. Aktivitdten wie die Exploration oder die

192|AS41, "Landwirtschaft

193 Bestatigungsvermerk der Bodegas Riojanas, SA, S. 11: "Die Gruppe weist unter den Sachanlagen in der Klassifizierung der
biologischen Vermdgenswerte den Wert der im Besitz der Gruppe befindlichen Rebstdcke aus. Dieses Anlagevermdgen
wird linear iber die geschatzte Nutzungsdauer der Rebstdcke, die 17 Jahre betragt, abgeschrieben”.

194 Raume, darunter "die Hohe See, der tiefe Meeresboden, der Weltraum, der Mond und andere Himmelskérper sowie die
Polarregionen, die als globale Gemeinschaftsgiiter betrachtet werden konnen, da keine nationale Einheit die
ausschlieBliche Hoheitsgewalt Uber sie beanspruchen kann".

234



PRODUKTIONSFAKTOREN IM FINANZWESEN

1%5 Mieten, die jedoch deutlich unter denen liegen, die bei der Anmietung von Fldchen erzielt werden kénnen.
sowie inerte Stoffe, siehe FAQ: 'lllegaler Fischfang kostet die Welt bis zu 23 Milliarden US-Dollar pro Jahr'.
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Die Entdeckung solcher Naturglter wirft bereits die Frage auf, wie der Mensch mit ihnen
umgeht. lhr Vorhandensein bedeutet nicht, dass sie am Markt teilinehmen, auch wenn
es einen Einfluss auf die Marktentscheidungen der Akteure haben kann; das Wissen
um die Moglichkeit, sie auf dem zukunftigen Markt zu nutzen, verandert den aktuellen
Markt.

Dieses Dilemma wirft die Frage nach der Angemessenheit der Bilanzierung dessen
auf, was man als Vermdgen der Natur bezeichnen kénnte (Friedman, G. 2001)19%6
(Barbier 2008). Die Tatsache, dass eine Bilanz die Bedeutung eines
Vermdgenswertes und damit des Eigentums hat, impliziert die Kapitalisierung der
Ressource vor ihrer Vermarktung auf dem Markt. Eine Eigenschaft, die sich von
derjenigen von (Boyce 2001) unterscheidet, die besagt, dass die nattrlichen
Vermogenswerte Folgendes umfassen:

"das Land, auf dem wir leben und unsere Lebensmittel und Fasern anbauen,
das Wasser, das wir trinken und zur Bewdsserung von Pflanzen, zur
Stromerzeugung und zur Entsorgung von Abfdillen verwenden; die Atmosphdre

die unseren Planeten umhlillen; die Fische im Ozean, die B&ume im Wald und alle

anderen Tiere und Pflanzen, ob wild oder domestiziert; Erze, Mineralien und fossile
Brennstoffe,; und

die Energie der Sonne..." 197

Eine Formulierung, in der alle Giter in der Natur als Vermdgenswerte (Eigentum)
betrachtet werden, wobei Wildtiere mit Haustieren oder Mineralien in ihrem naturlichen
Zustand mit denen gleichgesetzt werden, die fir die Nutzung abgebaut und gelagert
werden. Unter der Betrachtung von Vermogenswerten kann man das menschliche
Eigentum an allen Gutern auf der Erde oder aul3erhalb der Erde verstehen. Im Gegensatz
zu dieser Definition bedeutet die Umwandlung der Natur in einen Vermdgenswert, dass
sie als PF betrachtet wird und somit kapitalisiert wird und auf den Markt kommt.

Die Erstellung einer Bilanz der PF der Natur unter Marktbedingungen bedeutet eine
vommarktliche Behandlung der Guiter der Natur, erméglicht aberauch eine Strukturierung
der verfligbaren Informationen mit Hilfe der allgemein bekannten Finanzinstrumente.

Die Unterscheidung zwischen nationalem und globalem Ausgleich beruht auf dem
Konsens zwischen den Staaten Uber die dauerhafte Souveranitat der natirlichen
Ressourcen198  ginem Konsens, der die Unterschiede im Zugang der Menschen zu den
Ressourcen je nach Staat, in dem sie sich befinden, nicht verringert, was die Ausarbeitung

1% Siehe: "Die Gesellschaft schafft Eigentum. Wirtschaftssysteme werden durch das definiert, was sie zum Eigentum werden lassen,
und das AusmaR der
Eigentum ist sehr unterschiedlich.'
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197 Trad. Lib. Autor: "das Land, auf dem wir leben und wirtschaften; das Wasser, das wir trinken und zur Bewasserung von
Pflanzen, zur Stromerzeugung und zur Abfallentsorgung nutzen; die Atmosphare, die unseren Planeten umgibt; die Fische
im Meer, die Bdume im Wald und alle anderen Tiere und Pflanzen, wild und domestiziert; Mineralien und fossile
Brennstoffe; und die Energie der Sonne..."

198 Siehe (Soros 1999), S. 195: "Unsere internationalen Vereinbarungen basieren auf der Souveranitét der Staaten, und die
Staaten lassen sich von ihren eigenen Interessen leiten".
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von globalen Bilanzen, die Vergleiche zwischen Pro-Kopf-Bestanden auf
verschiedenen Aggregationsebenen ermoglichen.

7.4.1. Mieten aus den Produktionsfaktoren der Natur

Die Teilnahme am Markt der PF der Natur bringt die Generierung von Mieten mit sich, die
fur die Nutzung des Raums periodisch sind, wahrend sie fir die Kapitalisierung der
inerten Materie und der Lebewesen punktuell sind. Nach dem vorgeschlagenen
Modell erscheinen diese Renten als Einkommen der Gesellschaft, was eine aliquote
Beteiligung aller Mitglieder der Gesellschaft impliziert, ein Aspekt, der eine
eigenstandige, von der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung unabhangige
Buchfiihrung aufwirft.

7.5. Schlussfolgerungen

Soziale Probleme wie Ungleichheit oder das Vorhandensein informeller Okonomien
werden in der Regel dem Kapitalismus als Wirtschaftsmodell angelastet, aber die
Grundlage des Problems liegt in der Definition von Kapital als PF. Die Neuformulierung
des PF sowie der Produktionsfunktion wirft die Frage auf, unter welchen Bedingungen
diese Faktoren berticksichtigt werden, um von Konzepten der Wirtschaftstheorie zu
einer Auswirkung aufreale Markte Uberzugehen.

Die vorgeschlagenen Anderungen in der Betrachtung des PF des Kapitals bringen
die Notwendigkeit mit sich, die Veroéffentlichung von Bilanzen in Betracht zu ziehen,
die das Naturvermdgen der nationalen Gesellschaften oder vorzugsweise der
globalen Gesellschaft auf dem PF der Natur zeigen. Im Rahmen dieses
Berichtsmodells ware es mdglich, unter Marktbedingungen an solchen Faktoren zu
arbeiten, einschlieBlich der Verpachtung von Raum an die Gesellschaft oder der
Kapitalisierung von Inerter Materie und Lebenden Dingen im Prozess der
Kapitalisierung der Natur.
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Absichtlich leere Seite
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Die Formulierung der PFs greift das Immobilienproblem an der Schnittstelle von
Raum und Kapital als das interessanteste und schwierigste der Okonomie auf
(Marshall 1920). In einer Gesellschaft, in der zwei Drittel des weltweiten Kapitals in
Immobilien199 stecken, die Halfte davon in Form von Wohnungen und anderen Gebauden,
wirft das Konzept des Raums als separater PF groe Managementprobleme auf dem
Markt auf. In den Industrielandern kann davon ausgegangen werden, dass der
verfligbare Raum hauptsachlich durch Gebaude sowie landwirtschaftliche und andere
Investitionen kapitalisiert wird. Da es wirtschaftlich nicht mdglich ist, solche Investitionen
von dem Land, auf dem sie sich befinden, zu trennen, stellt sich das Problem, ob PF
entweder als Raum oder als Kapital betrachtet werden sollten.

Die Betrachtung bebauter Grundsticke als RP-Raum, fir den alle Akteure
vertragliche Rechte anbieten koénnen, ermdglicht eine gréRere Dynamik in der
Wirtschaft und eine bessere Zuteilung der RP fir die effizientesten Nutzungen, die der
Markt bieten kann. Dies wirft jedoch Probleme in Bezug auf den Einsatz von Kapital auf
dem Land auf; da jede getatigte Investition am Ende der vereinbarten Laufzeit
verloren geht, ist mit einem Investitionsverdrangungseffekt zu rechnen. Aus der Sicht des
Blrgerhaushalts stellt sich das Problem der Kommodifizierung des Wohnraums
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1% Siehe McKinsey Global Institute, S. 11, "The Rise and Rise of the Global Balance Sheet".
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Das Hauptziel besteht darin, sie zeitlich zu begrenzen und regelmaflig zu bewerten,
wobei Aspekte, die mit der Schaffung von Vermégen, Sicherheit oder der Familie
zusammenhangen, ausgeschlossen werden.

Bebautes Land wird heute nicht mehr als Raum betrachtet, sondern als Kapital FP in
einer Zwei-Faktoren-Welt. Es handelt sich um eine Form von Vermogenswerten, die die
unbestimmte Dauer und Knappheit von Grund und Boden mit der hohen
Bestandigkeit der darauf getatigten Investitionen verbindet. Immobilien bieten eine
hohe Sicherheit in einer dynamischen Welt, in der Investitionen mit hohen Risiken
behaftet sind, unabhangig vom Zweck der Investition.

Ausgehend von dem Ziel, eine Wohnung zu erwerben, haben die Garantien fir den
Besitz einer Immobilie dazu beigetragen, dass ein grofder Bestand an Wohnungen
entstanden ist, deren Qualitdt und Dienstleistungen standig verbessert werden.
Angesichts der Zunahme des verfligbaren Kapitals in der Welt stellt diese Situation
eine Herausforderung dar, da eine zunehmende Kapitalisierung des Immobiliensektors
- sowohl von Grundstlicken als auch von Gebduden - droht. In dieser Situation fuhrt die
Verringerung der Rentabilitdt im Kapitalisierungsprozess durch die Trennung der Miete
von den flr den Erwerb von Vermdgenswerten erforderlichen Investitionen zu einer
Verscharfung des Zugangs zu Wohnraum und somit zu einer Zunahme der
Vermietung, entweder als bevorzugte Option fiir einen grofien Teil der Bevolkerung
oder unter dem Zwang des Marktes.

In diesem Kapitel wird die Rolle der Immobilien im Rahmen der Struktur der gesetzlichen
Rentenversicherung analysiert, wobei der Unterschied zwischen naturlichen und
juristischen Personen auf der Grundlage der Verbindung zwischen ihrer Tatigkeit und
dem Markt hervorgehoben wird, um die Untersuchung des Haushalts als Element,
das dem menschlichen Leben Sicherheit und Stabilitat verleiht, voranzutreiben.

8.1. Einfiithrung

Der Zustand des Bodens als Kapitalgut wird von Autoren wie (Marx 2014) oder (Harvey
1982) betrachtet, wahrend er in anderen Féllen als Ware betrachtet wird (Polanyi
2001), wobei beide Konzepte im Einklang mit den Uberlegungen zur
Finanzialisierung der Wirtschaft stehen, die in den vorangegangenen Abschnitten
erdrtert wurden und nach denen der Boden ein Vermdgenswert seiner Eigentimer ist.
Dies ist eine Behandlung, bei der das Konzept eines Vermogenswerts als Ergebnis
menschlicher Schopfung betrachtet werden kann, wie diskutiert (Christophers 2016):

"Der Boden ist selbst eine politisch-okonomische Schopfung, das heifst, er

2008, 135, Trad. Lib. Autor: "Die Erde ist selbst eine politisch-6konomische Schopfung".
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existiert nicht als Konzept auferhalb der politischen Okonomie" 200

2008, 135, Trad. Lib. Autor: "Die Erde ist selbst eine politisch-6konomische Schopfung".
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Im Rahmen dieses Konzepts von Eigentum als sozialer Institution201 wird in diesem Papier
die Beziehung zwischen Raum und Kapital untersucht, da sie erhebliche Auswirkungen
auf das Funktionieren der Markte hat, zu denen auch die Beziehungen gehoren:

e Heim - Markt: Das Heim wird mit den Begriffen Sicherheit und Familie
(Somerville 1997) in einem Kontext assoziiert, in dem Gewohnheiten der
Fursorge und Beziehungen entwickelt werden (Power & Mee 2019), wahrend der
Markt mit den Begriffen Risiko und Rentabilitat assoziiert wird, ein Thema, das
weitgehend mit der Rechtspersdnlichkeit des Individuums zusammenhangt, da
das Konzept des Heims meist mit der Tatigkeit der naturlichen Person und das
Konzept des Marktes mit der Tatigkeit der juristischen Person verbunden ist.

» Effizienz - Gerechtigkeit: Das Konzept der Effizienz impliziert das Funktionieren
der Markte im freien Wettbewerb, wahrend die Gerechtigkeit unter dem
Gesichtspunkt des gerechten Zugangs zu den PF der Natur zu sehen ist, Elemente,
die in Kapitel X eingehender behandelt werden.

* Eigentum - Nutzungsrecht: Aus der Sicht des Eigentumsbegriffs bringt Bigo
(1968) das Problem in seinem Werk "Eigentum "202 teilweise zum Ausdruck, indem
er eine Trennung zwischen dem Eigentum erster Klasse oder dem
Familieneigentum und dem mit dem Markt verbundenen Eigentum zweiter Klasse
anstrebt. In die gleiche Richtung gehen die Beitrdge von (Friedman, G. 2001),

wenn er historisch die geheiligten Eigentumsrechte mit den instrumentellen
konfrontiert203

Das Problem des Bodeneigentums, wie es auf unterschiedliche Weise von (George
1879) oder von (Marshall 1920) aufgeworfen wurde, wird wiederum in mehrere
Probleme unterteilt, je nachdem, ob die klassische Produktionsfunktion oder die in der
vorliegenden Arbeit entwickelte verwendet wird. Durch die Aufteilung des FP Erde in
Raum, trage Materie und Lebewesen werden die Eigentumsverhaltnisse und die Renten
fir jeden dieser Bereiche unabhangig voneinander ermittelt. Im Rahmen der oben
beschriebenen Produktionsfunktion ist es notwendig, ihr Verhalten in Bezug auf die
Elemente zu untersuchen, die derzeit die Wirtschaft bestimmen. In diesem Bereich ist die
Beziehung zu den verschiedenen Formen der Rechtspersonlichkeit hervorzuheben,
ebenso wie die Auswirkungen auf die Buchhaltung und die Finanzen.

Obwohl die Merkmale der Pensionskassen unabhangig von der Person sind, die sie
nutzt, massen hier die verschiedenen Arten von juristischen Personen erwahnt werden, die
in der Wirtschaft anzutreffen sind. Einzelpersonen oder natirliche Personen, die den
Gesetzen des Landes

2038, 3, "solche instrumentellen Argumente heiligen das Eigentum nicht; sie machen es nicht zu
einem Selbstzweck'".
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201 Dies ist ein Konzept, das in Bezug auf Grund und Boden im Widerspruch zu dem von (Proudhon 1983) oder in jiingerer
Zeit von (Ward 2002) vertretenen steht. Die Frage des Eigentums wird jedoch unter Bedingungen gestellt, die mit der
Landwirtschaft verbunden sind, die einen kleineren Teil der Gesellschaft ausmacht, was neue Fragen iber die
Angemessenheit solcher Kriterien in der heutigen Wirtschaft aufwirft.

202 Zweiter Teil, S.79

2038, 3, "solche instrumentellen Argumente heiligen das Eigentum nicht; sie machen es nicht zu
einem Selbstzweck'".
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Natur204 ynd juristische Personen als Einrichtungen, die zur Erreichung bestimmter Ziele
geschaffen wurden205  Bej der Betrachtung der juristischen Personen als geschaffene
Einrichtungen werden zahlreiche Unterarten von Einrichtungen einbezogen, die von
der traditionellen gewinnorientierten Gesellschaft, dem Selbstandigen, der eine
gewerbliche Tatigkeit austbt, Uber Banken, Stiftungen, gemeinnitzige Organisationen,
Vereine oder offentliche Einrichtungen reichen (Monreal 1930). Es handelt sich dabei um
juristische Personen, die in einer interdependenten Gesellschaft tatig sind und, soweit
sie von den Marktbedingungen bestimmt werden, auf der Grundlage ihrer Fahigkeit
existieren, auf die Bedurfnisse und Wiinsche der Verbraucher zu reagieren.

Die gemeinsame Betrachtung von natdrlichen und juristischen Personen als
Personen, juristische Personen oder Personen mit Rechtspersonlichkeit impliziert nicht,
dass beide gleich sind, weshalb wir erneut auf die Uberlegungen von (Mill 1959)
zurtickgreifen kdénnen, wonach die Grundlagen unserer Wirtschaft weiterhin auf die
Beziehungen zwischen allen Akteuren in der Gesellschaft untersucht und Gberprift
werden missen. In diesem Sinne erlaubt die Beobachtung des wirtschaftlichen
Verhaltens zwischen naturlichen und juristischen Personen eine allgemeine Trennung
zwischen menschlichen Handlungen fur sich selbst oder fur den Markt, wobei naturliche
Personen damit beschaftigt sind, zu konsumieren, um ihre Bedirfnisse zu
befriedigen, wahrend juristische Personen damit beschaftigt sind, das entsprechende
Angebot zu erzeugen. Dabei handelt es sich nicht um eine starre Trennung, die z. B.
die Tatigkeit natlrlicher Personen auf die Nachfrage nach Produkten und
Dienstleistungen beschrankt; Tatigkeiten wie das kunstlerische Schaffen nattrlicher
Personen konnen zu einer Markttatigkeit werden, ob sie nun beabsichtigt sind oder
nicht.

In Bezug auf die PKs in der Wirtschaft ist es jedoch notwendig, die einzigartigen
Merkmale zu untersuchen, die natirliche und juristische Personen definieren. Auf der
Grundlage ihrer Gemeinsamkeiten und Unterschiede muss geprift werden, ob es
angemessen ist, beide Arten von Rechtspersonlichkeiten in Bezug auf das Eigentum
und die Nutzung des PK-Raums ahnlich zu behandeln, wie es derzeit der Fall ist. Der
Grund dafur ist, dass beide Arten von Personen einzigartige Eigenschaften haben,
sowohl in Bezug auf ihre Entstehung, ihre Lebenserwartung, die Anderung der
Grundelemente als auch vor allem in Bezug auf ihre Funktion.
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204 Zivilgesetzbuch, Art.29
205 Zivilgesetzbuch, Art. 35
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8.2. Die Rechtspersonlichkeit der Produktionsfaktoren

Naturliche Personen und juristische Personen206 gind nicht gleich geschaffen, eine
Uberlegung, die fiir alle natiirlichen Personen untereinander gelten kann (Friedman
2022)207 | ihr Entstehungsprozess, ihre Veranderungen oder ihre Lebenserwartung sind
Aspekte, die grolle Unterschiede aufweisen, die aus wirtschaftlicher Sicht von
Bedeutung sind.

Betrachtet man zunachst den bisherigen Schdpfungsprozess, so wird die physische
Person (der Mensch) auf natlrliche Weise geboren, seine Eigenschaften und seine
Genetik sind ebenfalls das Ergebnis der Natur. Er wird als abhangiges Wesen geboren,
das er fur einen gro3en Teil seines Lebens bleiben wird, und gilt erst mit Erreichen der
"Volljahrigkeit" als voll handlungsfahig. Im Gegensatz dazu werden Unternehmen (und
juristische Personen im Allgemeinen) auf ausdricklichen Wunsch ihrer Grinder
gegriindet, und auf der Grundlage dieses Wunsches und in Ubereinstimmung mit
dem Gesetz kénnen die Anfangsbedingungen festgelegt werden, unter denen sie
regiert werden. Bei der wirtschaftlichen Tragweite von Unternehmen sind zwei Elemente
zu beachten:

» Eigenkapital: oder die Investition der Aktiondre in das Unternehmen,
um die ihm anvertrauten Ziele zu verwirklichen. Im Prinzip in Form von
Geld, aber auch in anderen Formen, die in Geld bewertet werden
konnen, wie Grundsticke, Gebaude, Maschinen, Patente oder
technologische Entwicklungen.

* Unternehmensgegenstand und Satzung (Zweck): Sie bilden den Rahmen
fur die Geschaftstatigkeit des Unternehmens und die Bedingungen,
unter denen es ab dem Zeitpunkt seiner Grindung gefiihrt werden soll.

Naturliche und juristische Personen unterliegen nach ihrer Grindung auch
unterschiedlichen Bedingungen. Wahrend der Mensch auf seine Eigenschaften
beschrankt ist, kann das Unternehmen seinen Status im Laufe der Zeit andern. Die
mit der Verwaltung betrauten Personen sind befugt, den Eigentiimern Anderungen des
Kapitals, des Gesellschaftszwecks oder der Satzung vorzuschlagen, so dass die
urspringlich geschaffene Wirtschaftseinheit an die Bedlrfnisse der Zeit angepasst
werden kann. Ebenso kdnnen Gesellschaften nach den jeweils geltenden Vorschriften
durch Verschmelzung oder Ubemnahme208 verandert werden. Handlungen, die der
menschlichen Natur fremd sind.

206 Zyr Begriindung des Unterschieds wird die Inhaberschaft von Rechten durch juristische Personen in (Gdmez Montoro 2002)
erwahnt
207Kap. 10, S. 385, "Das Wort Person schliet Kdrperschaften und andere juristische Personen aus".
208 Siehe die Daten in der BCG-Publikation "M&A Is Looking Up After Bottoming Out" vom 26. Oktober 2023, in der es heil3t:
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"Bis Ende August 2023 haben die Unternehmen sei§yp\BeaayNSERK POTE NPeschaftsabschlisse mit einem

Gesamtwert von 1,18 Billionen Dollar angekiindigt".
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Was die Lebenserwartung betrifft, so ist das Ziel eines Unternehmens die Suche
nach Rentabilitdt (Friedman 1970). Bei fehlender Rentabilitdt werden sie zu einem
Kostenfaktor fur die Aktiondre, und wenn keine Veranderungen zu erwarten sind, werden
sie geschlossen. Unter diesen Bedingungen ist der Lebenshorizont von Unternehmen
eine Variable, die hauptsachlich davon abhangt, wie lange sie fur ihre Aktionare von
Nutzen waren. Da es im Leben eines Unternehmens keinen Wert oder eine
Referenzspanne gibt, wie es sie fur Menschen gibt (Kindheit, Jugend,
Erwachsenenalter, Alter), gibt es Daten zu diesen Variablen209 jm Nationalen Institut fur
Statistik fir Spanien210 oder bei Eurostat flir die Europaische Union211 ' Daten, die als
Geburten und Todesfélle von Unternehmen vermenschlicht erscheinen.

8.2.1. Rechtspersonlichkeit auf dem Markt

Juristische Personen sind Einrichtungen, die von Menschen fur die Erfallung
bestimmter Zwecke geschaffen wurden212 - Jyristische Personen mit Gewinnerzielungsabsicht
wurden geschaffen, um auf der Grundlage ihrer Fahigkeit, Inputs in Outputs
umzuwandeln, um Waren und Dienstleistungen anzubieten, Gewinne zu erzielen.

Wie in Abbildung 43 zu sehen ist, beruht die Rentabilitat von Unternehmen auf der
Befriedigung einer Nachfrage der Gesellschaft. Wenn sie nicht in der Lage sind, genlgend
Waren und Dienstleistungen zu verkaufen, generieren sie keine ausreichenden
Einnahmestrome und erleiden Verluste, die letztendlich zur Schliefung des
Unternehmens flhren. Unternehmen haben als Institution eine soziale Funktion (Garcia
Delgado 2023)213. Auf der Grundlage der erfolgreichen Erfiillung dieser sozialen
Funktion werden die Ressourcen flr die Rentabilitat der Aktionare gewonnen.

Inputs: Materias primas,
productos semielaborados,
trabajo, servicios a empresas...

—
—

EMPRESA

Outputs: productos y servicios
—
—

Costes Ingresos

Ingreso
- Coste

Beneficio Incremento de valor

209 Comunidad de Madrid, "Mortalitat und Lebenserwartung von Unternehmen 2022": "Lebenserwartung von Unternehmen bei
der Geburt [...] im Jahr 2022 erreicht 8,81 Jahre".

210 Siehe INE, Pressemitteilung vom 10. November 2022: "45,1 % der 2015 geborenen Unternehmen haben nach fuinf Jahren
Beobachtung iberlebt".

211 Hauptvariablen der Unternehmensdemografie

2112CC, Kap. 2, Art.35

213 GSR Bulletin 2023, S.210, "Die Kausalitat ist, wie fast immer in der Wirtschaft, zirkulérer Natur: kein Markt, kein
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Unternehmertum, und ohne Unternehmertum gibt es keinen Markt und keinen Fortschritt".
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Abbildung 43: Funktionsdiagramm eines Unternehmens, das die Produkt- und
Dienstleistungsstrome auf der rechten Seite (Inputs und Ousputs) sowie die wirtschaftlichen
Strome auf der linken Seite (Einnahmen und Kosten) zeigt: Das Unternehmen steht im
Mittelpunkt eines Wertschépfungsprozesses. Quelle: eigene Ausarbeitung

Aus finanzieller Sicht spiegelt sich die normale Betriebsleistung des Unternehmens in
der Gewinn- und Verlustrechnung wider. Danach folgen die variablen Kosten, die die
Kosten darstellen, die sich aus dem fur die Produktion des Angebots verwendeten RP-
Mix ergeben, und drittens die Fixkosten, die die Struktur darstellen, die die
Wertschdpfung des Unternehmens unterstitzt. Darin spiegeln sich die allgemeinen
Konzepte der Unternehmensfihrung wie Marktorientierung, die Entwicklung von
Fahigkeiten wie Qualitdt oder Innovation oder die Suche nach Wettbewerbsvorteilen
wider (Slater und Narver 1994).

Die anderen Formen von juristischen Personen funktionieren jedoch ahnlich, sei es in
Form von staatlichen Stellen, internationalen Organisationen, Verbanden, Stiftungen
oder NRO214 Sje verwenden verschiedene Arten von Inputs, um Produkte und
Dienstleistungen anzubieten, die bestimmte Teile des Marktes betreffen. Fir ihre
Arbeit erhalten sie ein Einkommen, das entweder an ihre Verkaufe gekoppelt ist oder aus
anderen Quellen wie freiwilligen Beitragen stammt, und dieses Einkommen ermdglicht
es ihnen, die mit ihrer Arbeit verbundenen Kosten zu decken. Der verbleibende Betrag
muss fur die in der Satzung festgelegten Zwecke verwendet werden. Unter diesen
Gesichtspunkten unterscheiden sich Unternehmen nicht wesentlich von anderen
juristischen Personen, aul3er in der Entscheidung Uber die Verteilung des erzielten
Gewinns.

8.2.2. Wertschopfung fiir den Markt fiir juristische Personen

Sobald die Inputs erworben wurden, schaffen die Unternehmen Wert durch ihren
internen Transformationsprozess, bei dem sie die verschiedenen Inputs nacheinander
kombinieren, um ein Endprodukt zu erzeugen, das von der Gesellschaft geschatzt
wird. Beispiele hierflr sind:

. Die Produktion einer Ware (Output). Sie umfasst den zeitlichen Einsatz aller
an der Herstellung beteiligten Personen im Unternehmen (Arbeit), den Einsatz
praziser Hightech-Maschinen (Kapital), die Verwendung von Rohstoffen
und die Verwendung derselben Rohstoffe fur die Herstellung der Ware
(Output).

214 Sighe "Oxfam 21_22 Jahresbericht", S.48: "Die Konféderation meldete einen Uberschuss von 99,1 Mio. € fiir das GJ
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2021-22, ein starkes finanzielles Ergebnis [..], das PR@B@WM@FW@REN'GHG Position zu starken, um in

Zukunft mehr Wirkung zu erzielen". Auch Médecins Sans Frontieres “Internationaler Finanzbericht 2022", S.12,
"Gesamtiiberschuss vor Mittelveranderungen = 67.058.000 EUR". Auch Greenpeace "Jahresfinanzbericht 2022", S. 35,
"Uberschuss/(Defizit) nach Anteil am Ergebnis der Beteiligungen und Finanzergebnis (2022) = 1.676.000".
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Diese kommen in ihrem naturlichen Zustand oder zuvor von einem anderen
Unternehmen umgewandelt und somit als Energie (Inert Matter) in das
Unternehmen.

. Die Dienstleistung des Transports eines Gutes zwischen zwei Punkten
(Output). Sie setzt das Vorhandensein verschiedener Inputs voraus, zu
denen gehéren: eine oder mehrere Personen (Arbeitskrafte), die die
Aufgaben der Abholung, des Transports und der Zustellung Gbernehmen,
das Vorhandensein der technischen Mittel (Fahrzeug = Kapital) oder der
notwendigen Verbrauchsguter (Energie aus fossilen Ressourcen =
Inertstoffe).

In beiden Fallen hat der Einsatz der Inputs fir den vom Unternehmen festgelegten
Zweck die Schaffung der der Gesellschaft angebotenen Outputs in einem Prozess
ermoglicht, der als Wertschépfungskette beschrieben wird (Porter und Millar 1985).
Das Unternehmen ist fir die Durchfihrung des Umwandlungsprozesses zur
Erzeugung des Outputs und fir die Kombination der Produktionsfaktoren Natur,
Arbeit und Kapital verantwortlich, die es fur moglichst effizient halt. Dieser Output kann
fur den Endverbrauch durch Einzelpersonen bestimmt sein oder als neuer Input von
anderen Unternehmen verwendet werden, die zur Entwicklung eines hoheren
Endoutputs beitragen.

Fur beide Falle ist das erste FP, der Raum, erforderlich. Ein Raum, der sich
unterschiedlich verhalt: Wahrend im ersten Fall ein spezifischer privater Raum
erforderlich ist, der bestimmte festgelegte Bedingungen erflllt (Arbeit, Sicherheit am
Arbeitsplatz, Sicherheit der Anlage, Lagerung usw.), ist im zweiten Fall die
vorubergehende Nutzung des gemeinsamen Raums erforderlich, der die Sammel- und
Bestimmungsorte miteinander verbindet, oder stattdessen ein privater Raum, fur den
unter ahnlichen Umstanden wie bei einer privaten Autobahn eine Verkehrsgeblhr
gezahlt wird.

Aktionirswert ohne Marktwert

Im Gegensatz zu diesem Geschéaftsmodell, das auf der Wertschdpfung fur die
Gesellschaft als Grundlage fur den Gewinn basiert, gibt es eine alternative
Mdglichkeit, umin der Wirtschaft Gewinne zu erzielen. Dabei handelt es sich um die
Funktion des Unternehmens als Schiedsrichter auf dem Markt, die auf dem Erwerb
von unterbewerteten Vermogenswerten beruht, um sie anschlielend zu einem
héheren Preis zu verkaufen, ohne dass Investitionen in das RP erforderlich sind.
Diese Nutzung steht im Zusammenhang mit der Fahigkeit, Raum und naturliche
Ressourcen ohne zeitliche oder mengenmalige Begrenzung zu besitzen.
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Heutzutage kann ein Unternehmen das unbefristete Eigentumsrecht an einer

bestimmten Flache erwerben, diese so lange behalten, wie es dies fur notwendig
halt, und sie spater verkaufen. Wahrend dieses Prozesses hat das Unternehmen keine
besondere Tatigkeit ausgeulbt. Die urspringliche Flache kann genau dieselbe sein wie
die endgtiltige, aber aufgrund wirtschaftlicher Veranderungen wahrend der Zeit, in der das
Eigentumsrecht ausgeubt wurde, ist es mdglich, sie zu einem spateren Zeitpunkt zu
verkaufen.
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des Raumes ist es moglich und sogar wahrscheinlich, dass sich der Wert dieser Flachen
verandert hat (George 1879)215.

Aus makrodkonomischer Sicht wird es kaum Stabilitdt gegeben haben; Veranderungen
in der Bevolkerungszahl oder im Einkommen der Bevdlkerung, die in Kapitel vier
erortert wurden, werden sich auf den Wert des Vermdgenswertes auswirken. In
ahnlicher Weise wird sich die Kaufkraft des Geldes im Rahmen der bestehenden
Geldpolitik verandert haben und der Preis des Geldes wird sich verandert haben, so
dass es zumindest als Wertaufbewahrungsmittel verwendet werden kann (Anari &
Kolari 2002). Aus mikrobkonomischer Sicht ist es mdglich, dass sich das Umfeld, in
dem sich das Grundstick befindet, zwischen dem Zeitpunkt des Kaufs und dem
Zeitpunkt des Verkaufs des Grundstlicks verandert hat, was sich wiederum auf den Preis
auswirkt. In einem solchen Umfeld kénnen sich die Grundstlickseigentiimer in der Nahe
geandert haben, die verfugbaren Dienstleistungen kdnnen sich verandert haben, oder
die Anzahl der Menschen in der Nachbarschaft kann sich geandert haben (Mingche &
Brown 1980).

Im Gegensatz zu einem statischen Raum finden wir eine Welt mit groRer wirtschaftlicher
Dynamik vor. Veranderungen in der Welt fihren unweigerlich zu Preisschwankungen,
die, wie wir in den vorangegangenen Kapiteln gesehen haben, sowohl absolut als
auch relativ gesehen, tendenziell steigen. Es ist daher vorhersehbar, dass das
Unternehmen den Raum zu einem anderen Preis als dem Einkaufspreis verkaufen
kann und auf dieser Grundlage versucht, einen Gewinn zu erzielen, ohne die
grundlegende Funktion von Unternehmen, namlich die Schaffung von Werten flr den
Markt durch die Umwandlung von Inputs in Outputs, erfullt zu haben. Vielmehr wird es
durch den Besitz eines Vermdgenswerts einen Wert flir sich selbst geschaffen haben,
ohne einen Wert fir den Markt zu schaffen.

Abbildung 44 zeigt den untersuchten Fall. Ausgehend vom Unternehmen als
zentralem Element der Wertschépfung fir die Gesellschaft durch seine
Transformationsfahigkeit, eine Aktivitat, die mit der Gewinn- und Verlustrechnung des
Unternehmens verbunden ist. Es handelt sich um einen bilanziellen Vorgang, bei dem
der Kauf-Verkaufsprozess durchgefihrt wird, ohne dass die Gewinn- und
Verlustrechnung davon berthrt wird, abgesehen von der buchhalterischen Erfassung
des in diesem Prozess erzielten Kapitalgewinns.
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215 Siehe auch "Everybody works but the vacant lot" in "The New York Public Library" mit dem von Fay Lewis
veroffentlichten Satz "I paid $3600. fiir dieses Grundstlick und werde es behalten, bis ich 6000 Dollar bekomme. Der
Gewinn ist ein unverdienter Zuwachs, der durch das Vorhandensein dieser Gemeinde und den Unternehmergeist

ihrer Bewohner ermdglicht wurde. Ich nehme den Gewinn, ohne ihn zu verdienen. Fir das Heilmittel lesen Sie Henry
George'.
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Abbildung 44: Funktionsschema der Immobilienkapitalertrage auf der Grundlage des Erwerbs
von Flachen durch das Unternehmen. Eigene Ausarbeitung.

Mit anderen Worten, der Gewinn in der Gewinn- und Verlustrechnung ist nicht mit einem
Prozess der Wertsteigerung fur das Unternehmen verbunden (der als Einnahmen und
Kosten im grauen Band in der Abbildung dargestellt wéare), sondern mit einem Prozess
der Verwaltung von Eigentumsrechten ohne weitere Auswirkungen auf das Unternehmen.
Er erscheint in der Gewinn- und Verlustrechnung nur als Kapitalertrag. Diese Situation
hat unterschiedliche Auswirkungen auf die Spekulation: Wahrend sie aus der Sicht
von Investitionsgutern positive Auswirkungen in Bezug auf die konstante Bewertung
dieser Glter hat, die es ermdglicht, ihnren Marktanteil jederzeit zu kennen (Malpezzi &
Watcher 2005)216 | impliziert diese Aktivitdt aus der Sicht des Raums als nicht
produzierter Produktionsfaktor in den Handen der Gesellschaft die Erzielung von
privatem Gewinn ohne Auswirkungen auf die Gesellschaft, eine Situation, die das
Eigentum am Raum in den Handen der Gesellschaft unterstiitzt.

Angesichts der oben analysierten Situation stellt sich das Problem, das Modell der
Eigentumsrechte aus wirtschaftlicher Sicht zu definieren, das es der Gesellschaft
erméglicht, den Raum besser zu nutzen. Dies ist das Problem des Ubergangs von der
positiven Okonomie, in der Fakten analysiert werden, zur normativen Okonomie, in der
die Variationen der bestehenden wirtschaftlichen Bedingungen bertcksichtigt werden,
einschliel3lich der Notwendigkeit spezifischer Regelungen oder nicht.

Um dies zu veranschaulichen, kann die naturliche Entwicklung eines erfolgreichen
Unternehmens im Primarsektor als Quelle fir drei Szenarien betrachtet werden.

26 Die Arbeit von (Malpezzi & Watcher 2005) zeigt die positive Beziehung zwischen den Bedingungen der Volatilitét, die mit den
Mdglichkeiten der Spekulation und den Beschrankungen des Wohnungsangebots verbunden sind. Dieses Problem steht in
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engem Zusammenhang mit der raumlichen RP in Bezug auf das, was als totale Starrheit des Angebots angesehen
werden kann.
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Erstens konnte ein kleiner, neu gegrindeter landwirtschaftlicher Betrieb eine
Flache erwerben, um seine Hauptaufgabe zu erflllen.

Dasselbe Unternehmen konnte Jahre spater dank des Erfolgs seiner Kulturen
ein groRes Grundstlck (Flache) kaufen, um seine Haupttatigkeit in gréRerem
Mafstab fortzusetzen.

Letztendlich kann ein und dasselbe Unternehmen so grol3 werden, dass es
genugend Land (Flache) erworben hat, um der gréfdte Produzent eines
bestimmten landwirtschaftlichen Produkts zu sein.

Keine der drei Situationen ist dem Funktionieren der Wirtschaft fremd, sie stellen drei

Phasen der heutigen Unternehmensentwicklung dar, wobei die erste den Beginn der
unternehmerischen Reise und die dritte das erfolgreiche Ergebnis der Berufung
eines Unternehmens zum Wachstum zeigt.

Das Unternehmen bendtigt den Raum, um seine Aufgaben zu erfillen. Die Nutzung
des Raums kann aus verschiedenen Griunden erfolgen:

Piinktlich: Ein Arbeitnehmer bendtigt einen Raum, um am Computer zu
arbeiten. Dieser Platz kann zu verschiedenen Zeiten unterschiedlich sein,
ohne dass dies unbedingt Auswirkungen auf die Leistung hat.

Voriibergehend: Standortveranderungen sind in der Regel kostspielig.
Abgesehen von der Verlagerung von Menschen und den Auswirkungen auf
ihre Arbeit (Gewohnheiten, Organisation usw.) bedeuten sie auch die
Verlagerung aller beweglichen Elemente des Unternehmens. Ein kritisches
Beispiel hierfur sind kapitalintensive Fabriken, in denen Maschinen installiert
werden.

Riaumlich: im Zusammenhang mit standortgebundenen Téatigkeiten wie
Lokalen und Geschaften. Sie bendtigen einen bestimmten Raum fir den
Erfolg des Unternehmens. Ein und derselbe Markt entwickelt sich an einem
Haupt- und einem Nebenstandort unterschiedlich. Eine weitere raumliche
Motivation kdnnte auf der Bindung der Arbeitnehmer an das Unternehmen
beruhen, da es vorteilhaft ist, in unmittelbarer Nahe des Unternehmens zu
wohnen.

Naturverbunden: mit der Produktion naturlicher Ressourcen verbunden, die
spater verbraucht werden konnen, wie z. B. alle Nahrungsmittelkulturen, die
Holzproduktion oder die Gewinnung von Mineralien. Es handelt sich um eine
Nutzung, die sehr raumabhangig sein kann, z. B. bei einer Obstbaumplantage,
die bis zur ersten Ernte Investitionszeit erfordert und dann jahrzehntelang
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Die verschiedenen Beweggrinde machen den Raum fur die Unternehmen zu einer
Quelle der Sicherheit und der Rentabilitdt, die fur die Durchfihrung ihrer
Versorgungsaufgaben unerlasslich ist. Diese Bedingung setzt voraus, dass die
Unternehmen Sicherheit Uber die Rechte an dem ihnen zur Verfligung stehenden
Raum haben. Zu diesen Rechten gehoéren, wie eingangs erwahnt, insbesondere
Bedingungen wie Laufzeiten oder damit verbundene Mieten. Unter gesicherten
Bedingungen sind die Unternehmen in der Lage, ihre wirtschaftlichen Berechnungen
anzustellen und somit Entscheidungen im Sinne einer optimalen Nutzung ihrer
Ressourcen zu treffen.

8.3. Der Haushalt von Einzelpersonen

Nach der Betrachtung der Nutzung des Raums flr wirtschaftliche Aktivitaten taucht die
Nutzung des Raums als Heima217 des Menschen, der physischen/naturlichen Person auf.
Ein Konzept des Heims, das Uber den wirtschaftlichen Aspekt hinausgeht, das aber
traditionell ein Element wirtschaftlicher Belange ist (Marshall 1884). Ein Haus, das
derzeit 76 % der Spanier besitzen, wie auch 70 % der Europaer218,

(Dupuis & Thorns 1996) befassen sich mit der Komplexitat des Konzepts "Zuhause"
und erdrtern seine Verbindung zur Sicherheit, die die Begriffe Bestandigkeit, Zeit oder
Routinen einschliel3t, wahrend sie Begriffe wie persodnliche ldentitat, Erbe oder vitale
Stimulation verwenden. (Hazel 2004) entwickelt die Bedeutung des "Ortes" in Bezug
auf die Sicherheit in der Untersuchung des Wohnens219_(Blunt & Dowling 2006) erdrtern
das Zuhause in Verbindung mit materiellen Aspekten wie seinem Marktwert oder
physischem Schutz und imaginativen Aspekten wie sozialer Bedeutung,
einschlieBlich ldentitdt oder Machtbeziehungen. (Somerville 1997) entwickelt in
seinem Werk "The Social Construction of the Home" die Konzepte von Privatsphéare,
Identitat und Vertrautheit als hausliche Konstrukte und schlie3t mit der Feststellung,
dass:

"Die Konstruktion von Heimat als vertrauter Ort ist dann im weiteren Sinne die
Konstruktion eines Ortes fiir die eigene Familie" 220

217 Der Begriff "Zuhause" wirft subjektive Fragen auf, die von der Bewertung "gut oder geeignet" (Leckie 1989) bis hin zu
Uberlegungen iiber die grundlegenden Elemente reichen, die ein Raum enthalten muss, um als Wohnung zu gelten
(Segura & Linera 2022).

218 Siehe Daten der Wohnungsstatistik, Daten bezogen auf die EU-28 im Jahr 2013.

219 (Hazel 2004) greift die von (Dupuis & Thomns 1996) verwendeten Begriffe auf und behandelt die Konzepte der Sicherheit
unter dem Gesichtspunkt der Aufrechterhaltung der Umwelt, der Schaffung von Routinen, der Kontrolle des
Lebens oder als Grundlage fiir die Konstruktion der Identitat, gleichzeitig als Ausgangspunkt fir die sozialen
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Beziehungen der Person.
20§, 237, Hg. d. Verf.: "Die Konstruktion eines Hauses als Ort der Familie ist im weiteren Sinne die Konstruktion eines Ortes fiir
die Familie".
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Dieses Konzept des Haushalts steht im Gegensatz zur Betrachtung von Land als Ware
(Polanyi 2001)22" oder als Kapital (Harvey 1982)222 | Konzepte, in denen der Zustand
von Land als FP in seiner Funktion der Verwertung fir den Markt im Vordergrund
steht.

(Turner 1976) nennt drei Prinzipien, die seiner Ansicht nach die Wohnungsversorgung
entwickeln sollten: "Das Prinzip der Selbstverwaltung im Wohnungswesen", das mit
der Rolle der Einwohner und der lokalen Institutionen in Verbindung gebracht wird,
das "Prinzip des angemessenen Einsatzes von Wohntechnologien", das im
Gegensatz zur zentralen Wohnungsplanung steht, und das Prinzip der "begrenzten
Wohnungsplanung", das die Rolle der zentralen Regulierung als Schutz fur privates
Handeln beflrwortet.

Die Achtung des Zugehdrigkeitsgefuhls impliziert eine besondere Behandlung des
Menschen in seiner Konzeption als physische Person. Diese Situation beruht auf der
Festlegung allgemeiner Eigentumsbedingungen, die es allen Menschen ermdglichen,
den Raum, auf dem sie ihr Heim errichten, auf unbestimmte Zeit zu nutzen. Diese
Bedingungen konnten, wenn sie nicht eingeschrankt werden, zu einer
Marktverschiebung von juristischen Personen zu natirlichen Personen fuhren.

Vorgeschlagen wird daher die Aufnahme einer Differenzierung zwischen juristischen
Personen bei der Behandlung von Flachen als FP, was bedeutet, dass der Erwerb
von Flachen fur natirliche Personen unter dem Gesichtspunkt der Wohnung zulassig
ist. Die Behandlung als Wohnung ist auf bestimmte Dimensionen und allgemeine
Bedingungen beschrankt, wahrend gleichzeitig der Zugang zur Nutzung jeder
hoherwertigen Flache durch Vermietung an das Unternehmen zu den gleichen
Bedingungen wie fir juristische Personen ermoglicht wird. Bei der Definition der
Wohnung ist Folgendes zu bertcksichtigen.

* Dimension: Angabe vondie Abmessung maximale Dimension die kann
die jeder natlrlichen Person unbegrenzt zur Verfligung steht223,

¢ Anzahl der Grundstiicke: auf denen ein Grundstick als natiirliche Person
erworben werden kann.

o Geteilte Beteiligung: unter der Uberlegung, dass eine Person zu weniger als
100% am Eigentum von Wohnungen beteiligt sein kann, die

221 Siehe S. 72: "Dementsprechend gibt es Markte fiir alle Elemente der Industrie, nicht nur fiir Waren (immer einschlieBlich
Dienstleistungen), sondern auch fiir Arbeit, Boden und Geld, deren Preise jeweils als Warenpreise, Loéhne, Pacht und int
bezeichnet werden" oder S. 137: "Aber wéhrend die Produktion theoretisch auf diese Weise organisiert werden konnte, lie
die Warenfiktion die Tatsache auBer Acht, dass das Uberlassen des Schicksals von Boden und Menschen an den Markt
gleichbedeutend mit ihrer Vernichtung ware".
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222 Siehe S. 343: "Der Aufstieg des Kapitalismus braghfecsisy/RafesNSFieKk pitsrpytschaftichen Beziehungen des
Grundeigentums" und ihre Umwandlung in eine Form mit sich, die mit einer dauerhaften Akkumulation vereinbar ist", "das
Kapital kann als "Schdpfer des modernen Grundeigentums oder der Grundrente" angesehen werden".

223 Die Bericksichtigung des Eigentums natlrlicher Personen steht nicht im Widerspruch zur Rolle der Familie oder zur
Mdglichkeit, dass in einer mehrkdpfigen Familie jeder Einzelne Uber seine Rechte verfigen kann.
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impliziert, dass die Moglichkeit einer Beteiligung an einer gréReren Anzahl von
Immobilien in Betracht gezogen wird.

Durch die Kombination dieser drei Elemente kann den Burgern eine Kombination aus
Sicherheit und Zugehdrigkeit durch die Verfigbarkeit eines Familienheims geboten
werden, wahrend gleichzeitig die fiir juristische Personen getroffenen Uberlegungen
die Entwicklung der zu einem bestimmten Zeitpunkt am meisten geschatzten
Bodennutzungen férdern und die Schaffung von Einkommen fir die Gesellschaft als
Ganzes auf effiziente Weise durch den Maximierungsmechanismus des Marktes
ermaoglichen.

Gleichzeitig wird an Elementen gearbeitet, die im Zusammenhang mit dem
Wohnungswesen von gréRerer sozialer Bedeutung sind, wie z. B. die Konzentration
von Immobiien224 -~ das Vorhandensein von Leewohnungen225 oder die Spekulation im
Immobiliensektor, Elemente, die sich in der Erlangung privater Vorteile aufgrund der
privaten Verfugbarkeit eines Produktionsfaktors vor dem menschlichen Handeln
niederschlagen.

8.3.1. Eigentum an Riumen und deren Mieten

Das Verhaltnis zum Raum beruht auf der Unterscheidung zwischen der Tatigkeit des
Menschen als natirlicher Person und derjenigen der juristischen Person. Wahrend
nattirliche Personen einen Raum in Form einer Wohnung benétigen, der ihnen Schutz
fur ihre menschliche Existenz bietet und mit Bedingungen der Stabilitat, Instandhaltung
und Pflege ihres Eigentums verbunden ist, werden juristische Personen als endliche
Einheiten konzipiert, deren Existenz auf der Erreichung von Marktzielen beruht, wie der
Erzielung von Rentabilitdt durch Unternehmen oder der Erflllung bestimmter sozialer
Ziele durch Institutionen wie gemeinnitzige Organisationen, Stiftungen, Vereine oder den
Staat selbst, was bedeutet, dass der Raum als PF betrachtet werden kann, der zur
Erreichung dieser Ziele beitragt.

Dieser Unterschied in der Konzeption der Tatigkeit juristischer Personen zwischen
Anbietern (juristischen Personen) und Nachfragern (natlrlichen Personen) hat insofern
Grenzen, als die Tatigkeit nattirlicher Personen selbst Beitrage zum Markt in Form von
Anbietern beinhalten kann, wobei die Tatigkeit der kinstlerischen Produktion ein
Beispiel fur eine Tatigkeit von Menschen ist, die dem Markt einen Wert zufiihrt. Das
Problem liegt hier ausschlieRlich im Eigentum am Raum als PF der Wirtschaft.

224 Unter dem Status des "GroRgrundbesitzers" wird in Spanien eine natlrliche oder juristische Person verstanden, die mehr
als 1.500m2 oder 10 stadtische Grundstlicke besitzt, die fiir den Wohnungsbau bestimmt sind, geméaR dem "Gesetz 12/2023 vom
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24. Mai iber das Recht auf Wohnraum".
225 Siehe "Censos de Poblacién y Viviendas 2021", wo es heif’t: "Nach dem Stromverbrauch eines ganzen Jahres werden
3.837.328 Wohnungen als leer stehend eingestuft".
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Aufgrund seiner Rolle als Wohnung ist der Raum fir die menschliche Existenz
naturlicher Personen von grundlegender Bedeutung. Sobald er gebaut ist, existiert er
aullerhalb der Endziele des Marktes, obwohl er an der Entwicklung bestimmter
wirtschaftlicher Aktivitaten seiner Burger teilnehmen kann. In diesem Papier wird keine
zeitliche Begrenzung des Wohneigentums auf Menschen vorgeschlagen, die soziale
und moralische Implikationen nach sich ziehen wirde, die Uber den Rahmen dieser
Studie hinausgehen.

Andererseits erfordert der Begriff des Produktionsfaktors aufgrund seiner Rolle als von
juristischen Personen genutzter Raum nicht, dass er mit unbegrenzten Eigentumsrechten
verbunden ist, sondern vielmehr, dass er wahrend der Zeit, in der die wirtschaftliche
Tatigkeit ausgeubt wird, zur Nutzung zur Verfigung steht. Dies kann von einmaligen
Rechten (z. B. bei einem Sportwettbewerb) bis hin zu einer langfristigen Bindung (z. B.
Investitionen in den Bau und/oder die Renovierung eines Hotels) reichen.

Diese Differenzierung nach juristischen Personen fuhrt zu einer Trennung der
Eigentumsrechte, die es naturlichen Personen ermdglicht, Eigentumsrechte an ihren
Wohnungen auf unbegrenzte Dauer zu erwerben, wahrend juristische Personen nur
Rechte an der ausschlieRlichen Nutzung von Unternehmensraumen erwerben kdnnen.
Die Trennung zwischen naturlichen und juristischen Personen erfordert wiederum die
humane Entscheidung, das Eigentum natUrlicher Personen in ihrer Vorstellung vom Haushalt
einzuschranken, indem die Nutzung jeglichen Raums auf3erhalb des Haushalts als ein
Recht betrachtet wird, das unter Marktbedingungen zuganglich ist. Dies bedeutet,
dass von dem Raum, der im Eigentum auf unbestimmte Zeit als Wohnung zur
Verfugung steht, jede private Nutzung von zusétzlichem Raum mit einem Entzug des
Rechts verbunden ist, ihn durch andere Menschen zu nutzen, was unter
Marktbedingungen erlangt werden kann. Eine Einschrankung, die, wie oben dargelegt,
vom Unternehmen angenommen werden kann, wenn es fiir seine Uberlassung eine
Entschadigung zu denselben Bedingungen erhalt, wie sie fir juristische Personen gelten.

Die Festlegung von Grenzen ware eine menschliche Entscheidung, die der Gesellschaft
auferlegt wird, und damit eine willkirliche Entscheidung, die als freiheitsfeindlich
bezeichnet werden kann. An diesem Punkt prallen sie aufeinander:

* Gleicher Zugang fur alle Bargerinnen und Burger zur beruflichen Grundbildung
in ihrer wirtschaftlichen Dimension.

» Die Verfugbarkeit von unbefristetem Wohneigentum in seiner Funktion von
Privatsphare, Identitat und Vertrautheit (Somerville 1997).

Die Entscheidung des Menschen in Bezug auf den Raum lauft darauf hinaus, die
Grenzen des Eigentums zu bestimmen, Uber das er in Form einer physischen Person
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unbegrenzt verfliigen kann. Mit andelPBODUKIHIMSFAKTQRENtifizieren, ab welcher
Dimension des Raums die
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Erwerb zu Marktbedingungen, d.h. unter der gleichen Behandlung wie bei juristischen
Personen.

8.3.2. Entscheidungsproblem

Ausgehend von den bisherigen Ausfihrungen wird das Entscheidungsproblem unter
Berucksichtigung des einzigartigen Charakters jeder Immobilie und der sich daraus
ergebenden Nutzungen und Gewohnheiten entwickelt. Die Komplexitadt der Ldsung
dieses Problems umfasst:

» Lage: stadtisch und landlich, Groflke der Gemeinde.

* Nutzung: Wohnen, persdnliches Buro, autarke landwirtschaftliche Nutzung,
landwirtschaftliche Verpachtung.

e Anzahl der Einwohner pro Wohnung
» Teilweise Beteiligung an der Immobilie

Dieses Problem fuhrt dazu, dass eine 500 Quadratmeter gro3e Wohnung im Zentrum
einer Grofllstadt wie Madrid als Ausnahme angesehen werden kann, wahrend ein
Grundstick, auf dem sich ein Einfamilienhaus befindet und das eine entsprechende
Flache in einer dinn besiedelten Gemeinde einnimmt, als normale Situation
angesehen werden kann. Dieser Aspekt erhoht die Willkir sowohl bei der
Einzelentscheidung als auch bei der Moglichkeit, alternative Kriterien festzulegen.

Nach den in Abbildung 45 dargestellten Daten haben 80 % der Wohnungen in Spanien
weniger als 120 Quadratmeter226 — wahrend 94 % der Haushalte vier oder weniger
Mitglieder haben. Das Problem, auf der Grundlage der vorgelegten Daten zu
entscheiden, setzt jedoch voraus, dass politische Entscheidungen unter einem
positiven Gesichtspunkt getroffen werden. Dies ist gleichbedeutend mit einem Eingriff in
das menschliche Handeln auf der Grundlage der eigenen Beobachtung, wobei
Tatsachen wie die zeitliche Begrenzung der Beobachtung bestimmter Bedingungen
oder die Annahme, dass die Bedingungen nach der Durchflihrung des Eingriffs gleich
bleiben, aul3er Acht gelassen werden.
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226 Siehe INE "Kontinuierliche Haushaltserhebung (ECH). Daten, die sich auf den 1. Januar des Jahres beziehen", "Anzahl der
Haushalte nach Provinzen, nach Haushaltstyp und Nutzflache der Wohnung", "Anzahl der Haushalte nach Provinzen, nach
Haushaltstyp und Nutzflache der Wohnung".
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Dimension viviendas

» Menos de 30 m2

» Entre 30y 45 m2

= Entre 46 y 60 m2

» Entre 61y 75 m2

= Entre 76 y 90 m2

= Entre 91y 105 m2

= Entre 106 y 120 m2
Entre 121 y 150 m2

= Entre 151 y 180 m2

= Misde 180 m2

wll

"

Habitantes/vivienda

1persona

2 personas

3 personas
® 4 personas
= 5 personas
= 6 personas

= 7 personas

» 8+ personas

Abbildung 45: Verteilung der Wohnungen nach ihrer Gréf3e (AuRenumfang) und der Anzahl der
Bewohner pro Wohnung (Innenumfang). Quelle: eigene Ausarbeitung auf der Grundlage von
Daten aus der kontinuierlichen Haushaltserhebung des INE.

Anstelle der sozioOkonomischen Bedingungen konnen auch die physischen
Bedingungen, wie der flr die Selbstversorgung der Eigentimer erforderliche Raum,
herangezogen werden. 227

8.3.3. Ubergangsproblem

Wie bereits erwahnt, haben wir es mit einem Unternehmen zu tun, das unter den
derzeitigen Marktbedingungen tatig war. Diese Situation bedeutet, dass Transaktionen
mit Gewerbeflachen an der Tagesordnung sind. Gegenwartig kann man neu erworbene
Flachen, deren Amortisierung beginnt, gleichzeitig mit vollstandig amortisierten Flachen
finden, die nicht verauf3ert worden sind.

Nach der Bestimmung des Unterschieds zwischen natdrlichen und juristischen
Personen ist es notwendig, die Malhahmen so festzulegen, dass ein Minimum an
Willkar entsteht, um die beschriebenen Marktbedingungen umzusetzen. Ausgehend
von der Uberlegung, dass jede Tétigkeit von natiirlichen und juristischen Personen

227 Da die Definition dieses Betrages nicht Gegenstand dieser Arbeit ist, kann er als geschéatzter Wert des 100%igen
Eigentums an einem Grundstlick von maximal 1.000 m2 angesehen werden. Dies ist der Betrag, bei dessen
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Uberschreitung der Erwerb von Flachen nicht mehppytsp daq TRESNGPAKTEOREANNUNG einer natdrlichen Person,

sondern unter ahnlichen Bedingungen wie bei der Nutzung fur jede andere juristische Person erfolgen wiirde.

201



Alejandro Segura de la Cal

Der Ubergang beschrénkt sich auf die folgenden marktfreundlichen Manahmen:

1. Der Raum als nichtproduzierter Produktionsfaktor kann nicht mehr unter den
Bedingungen eines unbestimmten Eigentums durch juristische Personen
erworben werden. Es wird davon ausgegangen, dass jede natlrliche Person in
Bezug auf das Eigentum am Raum als juristische Person handelt, und zwar fir
Werte, die hdher sind als die im vorherigen Punkt genannten.

2. Jede juristische Person hat das Recht, den begrenzten Raum ab dem jetzigen
Zeitpunkt bis zu der in der Verordnung festgelegten Abschreibungsdauer des
Raums zu nutzen. Dieses Recht bleibt nach dem Ermessen des Eigentimers
Ubertragbar.

Unter diesen Bedingungen werden nicht produzierte RP an die Gesellschaft
abgegeben, wahrend gleichzeitig die Moglichkeit besteht, den derzeitigen Inhabern
eine Rendite fur ihre Investitionen zu bieten. An dieser Stelle muss betont werden,
dass eine Losung gefunden werden muss, die den Markt so wenig wie moglich
verzerrt. Das Problem besteht darin, dass die Gesellschaft, wenn sie diese
Mechanismen einflhrt und die Liberalisierung des Marktes férdert, eine Veranderung
der Marktbedingungen herbeiflihrt, die einen Meilenstein fur die Trennung verschiedener
Entscheidungskriterien darstellt. Ein friheres, bei dem Investitionsentscheidungen tber
Raum (Land) unter den Bedingungen eines unbefristeten Eigentums getroffen
wurden, und ein zweites, bei dem die Entscheidungen unter den Bedingungen eines
zeitlich begrenzten Eigentums getroffen werden. In diesem Fall ist das Hauptelement,
das beide Entscheidungskriterien miteinander verbindet, die buchhalterische
Abschreibung des Grundstlicks, wonach die Kosten des Grundstlicks Uber die
Nutzungsdauer des wirtschaftlichen Projekts, das in diesem Raum durchgefuhrt wird,
abgeschrieben werden koénnten, wobei genigend Zeit fir die Erzielung der
Rentabilitdt der getatigten Investition zur Verfligung steht. Diese Bedingung wirde
darauf abzielen, Rechtsanspriiche einerseits und interventionistische MalRnahmen
andererseits zu vermeiden, die zu einer Verschlechterung der allgemeinen
Marktbedingungen fihren wirden.

Was interventionistische MalRnahmen betrifft, so zielt die vorgeschlagene Losung
darauf ab, politische Entscheidungen zu vermeiden, die andere Losungen durch nicht
marktwirtschaftiche Mechanismen anstreben. Ein Beispiel hierfir koénnte die
Entscheidung sein, progressive Steuern auf den Besitz von Raum zu erheben, bis
dieser unrentabel wird, oder eine andere Ldsung flr viele Volkswirtschaften kdénnte
der Erwerb solcher Raume zu Marktpreisen sein, wobei die Kosten durch eine verstarkte
Steuerpolitik oder eine expansive Geldpolitk, die alle Bulrger verarmen lasst, der
Gesellschaft insgesamt aufgeblrdet werden.
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Im Gegensatz zu dieser Lésung besteht das Problem einer Konzentration der
Ruckgabe der Rechte an das Unternehmen am Ende des Zeitraums. Dieser Aspekt
birgt Risiken fiir die Stabilitdt des Marktes im Hinblick auf eine Konzentration der Rechte
des Unternehmens am Ende des gekennzeichneten Zeitraums.
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Dies ist ein Aspekt, der im Hinblick auf die Streuung der Laufzeiten und die Stabilitat
noch eingehender untersucht werden muss.

8.4. Beispiele fiir 6ffentliche Maflnahmen zur Bodenbehandlung

In diesem Sinne ist die offentliche Initiative von Lésungen hervorzuheben, die die
Liberalisierung offentlicher Grundstlcke unter Marktbedingungen férdern, wofur die
"Programme fiir die Ubertragung von Grundstiicken mit Oberflachenrechten fiir die
Entwicklung von erschwinglichen Mietwohnungen", die in der Stadt Madrid vom
Regionalministerium flr Stadtplanung in erster Instanz228 im Jahr 2021 und als zweites
Programm229 im Jahr 2023 gefordert werden, als Beispiel dienen.

Es handelt sich um Programme, die zahlreiche Motivationen flir mehr Freiheit und
Wettbewerb enthalten, die mit den in dieser Arbeit behandelten Themen
ubereinstimmen und die sich mit dem Konzept des Raums als Rahmenprogramm
befassen, auf dem die Intervention durchgefihrt wird, wie die Erwahnung von "Land
unter Oberflachenrechten" zeigt. Programme, die eine zeitliche Begrenzung fur die
Nutzung der Ressource "45 Jahre" vorsehen und deren Projekte von privatem Kapital
durchgefihrt werden. Fragen im Zusammenhang mit der Effizienz der
Ressourcennutzung sowie mit der Gerechtigkeit unter dem Gesichtspunkt der
Schaffung von Einkommen flr die Gesellschaft.

Gleichzeitig sind wir jedoch mit Programmen konfrontiert, die durch das
vorherrschende Wirtschaftsmodell eingeschrankt sind, bei dem der Raum entweder
in privatem oder oOffentlichem Besitz ist, was bedeutet, dass er in keinem der beiden
Falle Eigentum der Gesellschaft ist. Dies filhrt zu Uberlegungen (ber eine endgiiltige
Uberlassung des Raums, bei der auch die Nutzungen festgelegt und eingeschrénkt
werden, und zwar nicht mehr als Wohnraum, sondern insbesondere als

"Erschwingliche Mietwohnungen", anstatt dass sich der Markt selbst reguliert.

Sie unterstreicht auch die Rolle der in dieser Arbeit behandelten Bedingungen, bei denen
die derzeit geltenden Abschreibungszeitrdume als Ausgangspunkt fir die Ubertragung
privater Rechte an der Flache verwendet wurden. Die 45 Jahre, die im Programm
angegeben sind, entsprechen weniger als der Halfte der maximalen gesetzlichen
Abschreibungszeitraume und markieren gleichzeitig einen Marktwert, der die
entwickelten Unternehmen rentabel machen dirfte.

Ein weiterer wichtiger Punkt ist die Instandhaltung, bei der die Regulierungsbehorde
eine positive Auswirkung durch die Zuweisung von Mietwohnungen hervorhebt, was als
positive Auswirkung auf die Qualitdt des Wohnungsbestands angesehen werden kann.
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228 Programm fiir die Ubertragung von Grundstlcken im i R NKErRiEgglung fir die Entwicklung von
erschwinglichen Mietwohnungen (2021) der Generaldirektion fur Stadtentwicklungsmanagement, Stadtverwaltung Madrid.

229 Zweites Programm fiir die Ubertragung von Grundstiicken im Rahmen einer Flachenrechtsregelung fiir die Entwicklung von
erschwinglichen Mietwohnungen (2023) der Generaldirektion fir Stadtentwicklungsmanagement, Stadtverwaltung Madrid.
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ahnlich einem Untermietvertrag, anstatt als Eigentum des Empfangers der
Grundsticksltbertragung verstanden zu werden. Im Hinblick auf den Endzustand
wird betont, dass die Gemeindeverwaltung das Grundstick am Ende der
Ubertragung zuriickerhdlt und die fertiggestellten Gebdude ihrem Vermégen
hinzufligt, wodurch sie "einen wichtigen Wohnungsbestand "230 erhalt.

Was das Steuersystem anbelangt, so ist die Konzession in die spanische Steuerstruktur
eingebettet, was bedeutet, dass die entsprechenden Steuern in die Preisbildung
einbezogen werden muissen, wobei die IBI als eine Art Steuer auf das Grundstlcksrecht
zusatzlich zur Zahlung des Rechts selbst fiir die Ausschreibung erscheint. Auch die
Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften erfordert, dass die baulichen Bedingungen
in den Preis einflieBen, die dem Programm zufolge mit zusatzlichen 15 % fur die
Einhaltung der Energieeffizienzanforderungen veranschlagt werden.

Es ist wichtig, an dieser Stelle die Verwendung von Marktmieten als ein
Informationselement privaten Ursprungs fir die Definition der Bedingungen des von
einer offentlichen Einrichtung lancierten Angebots hervorzuheben, wie es im Anhang
Uber "Anfangsrenditen fir Wohnungsmieten "231 nach Bezirken erscheint. Marktmieten,
die der Nutzung des Wissens in der Hayek-Gesellschaft entsprechen (Hayek 1945).

Das Programm "Reviva Madrid "232 | bei dem 6ffentliche Mittel eingesetzt werden, um vom
privaten Sektor Flachen zu erwerben, die zu Marktbedingungen nicht verfigbar sind,
wirkt in die entgegengesetzte Richtung, die durch das Angebot von als offentlich
angesehenen Ressourcen auf dem Markt vorgegeben ist. Das Eingreifen in den
Markt durch das Vorkaufsrecht mit O&ffentlichen Mitteln233 \wird auch in der
Stadtverwaltung von Barcelona234  gezeigt. Zwei unterschiedliche MalRnahmen zur
Ubertragung von Eigentumsrechten, die durch den Einsatz éffentlicher Mittel in den
Kauf- und Verkaufsmarkt und/oder den Mietmarkt eingreifen.

230 Zweites Programm 2023, S. 30, nennt als eines der Ziele des Programms.

231im ersten Programm von 2021 registriert, das Renditen zwischen 3,9 % fiir den Bezirk Salamanca und 8,43 % fiir den Bezirk
Villaverde ausweist, wobei der Durchschnitt fiir alle Bezirke bei 5,06 % liegt, wie aus den Daten von "El Confidencial -
Savills Aguirre Newman" hervorgeht.

232 Geman den "Grundlagen fiir den Erwerb des voriibergehenden NieRbrauchs an Wohnungen in der Stadt Madrid und
deren Vermietung flir das Programm ‘"reviva Madrid"™, in denen 30 Millionen Euro fir den Erwerb des
vorubergehenden Nielbrauchs vorgesehen sind.

233 Sjehe "habitatge.barcelona"” vom 28. Juli 2021 "Der &ffentliche Wohnungsbestand wachst mit dem Kauf von vier Gebauden
in L'Eixample", wo es heil’t: "Seit 2016 ist der 6ffentliche Wohnungsbestand um fast tausend Wohnungen gewachsen,
mit dem Erwerb von 958 Wohnungen mit einer Investition von 91,2 Millionen Euro".

23 Gemal der Stadtentwicklungsverordnung vom 20. Dezember 2018. Modificacié del Pla General Metropolita Per a la
Declaracio D'Area de Tanteig i Retracte a la Ciutat de Barcelona i Definicié dels Terminis D'Edificacio, del Municipi de
Barcelona'.
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8.5. Auswirkungen auf den Immobiliensektor

Dieses Modell hat erhebliche Auswirkungen auf den Immobiliensektor, da die
veranderte Behandlung des Raums eine Veranderung seiner Beziehung zum
Wirtschaftssystem mit sich bringt. Die Umwandlung eines Eigentumsrechts in ein
Nutzungsrecht bedeutet, dass es aus dem Vermdgen der Unternehmen herausgelost
wird und nun als Kosten in ihrer Gewinn- und Verlustrechnung erscheint. Diese Situation
bringt eine neue Beziehung zum Markt mit sich, die erhebliche Auswirkungen auf das
Preissystem sowie auf Elemente von groRem offentlichen Interesse wie Spekulation
oder informelle Siedlungen hat.

Gleichzeitig hat die Erwagung der Notwendigkeit, einen Raum unter sicheren
Bedingungen fir Menschen zu haben, dazu gefihrt, dass die einzige Ausnahme von
einem Modell, das auf dem effizienten Funktionieren des Marktes beruht, in Betracht
gezogen werden muss, wie die Verfugbarkeit eines unbefristeten Eigentumsrechts an der
Wohnung flir Menschen, einer Wohnung, die mit Konzepten der Familie, des
Unterhalts oder des Erbes verbunden ist. Diese Situation hindert eine Person nicht
daran, Uber hoéherwertige Raume zu verfligen, die sie fur beliebige Zwecke nutzen
kann, Uber die sie jedoch eine zeitlich begrenzte ausschliel3liche Nutzung im
Austausch gegen die Erzielung von Mieteinnahmen fiir die Gesellschaft hat.

Die Umsetzung der MalRnahmen in einem bestimmten Gebiet durch die erdrterten
Mechanismen hat direkte Auswirkungen auf das wirtschaftliche Gleichgewicht.
Erstens in Form eines geringeren Wettbewerbs beim Erwerb von Wohnraum, indem
spekulative Formen des spekulativen oder mehrfachen Wohneigentums auf dem Markt
eingeschrankt werden. Zweitens durch die Férderung der Wettbewerbsfahigkeit der
Unternehmen in der Gemeinde, die eine Senkung der Mietkosten fir die dort
ansassigen Unternehmen ermdglicht und die Anziehung von produktiven Investitionen
begunstigt.

Das Problem der Spekulation ergibt sich aus der Tatsache, dass sie mit Gutern
betrieben wird, deren Existenz dem menschlichen Handeln vorausgeht. Die Spekulation mit
Kapitalgutern wie einem Oldtimer oder einer Uhr ist die Antwort des Marktes auf die
Frichte der Arbeit und des Sparens der Gesellschaft, die friihere Produktionsfaktoren
in dieses Produkt verwandelt haben. Im Gegensatz zur Spekulation auf das
kinstlerische Element, das knapp oder einzigartig fir den Menschen ist, unterliegt die
Spekulation auf den Raum den historischen Aneignungsrechten, die das Ergebnis eines
Prozesses sind, der von Situationen der Aneignung oder Eroberung ausgeht (George
2012).

Sobald das Eigentum an dem Raum in die Hande der Gesellschaft Ubergeht,
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verschwindet die herkdmmliche SpekulatRRODIEKAIAONBFAT @RBNentlich versteigert wird,

legt der Markt den Preis auf der Grundlage der maximalen Rentabilitdt fir das
Unternehmen fest, wobei der Gewinner der Ausschreibung fir die Hohe des erzielten
gemeinsamen Einkommens verantwortlich ist. Die Ubertragung des Raums gilt als
Vertrag zwischen den Parteien zu den vereinbarten Bedingungen, einschliellich der
Nutzung und der
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wirtschaftliche Aspekte und die Verhinderung jeglicher Nutzungsanderung bis zur
Beendigung des Nutzungsrechts an dem Raum.

Die Vertrage zwischen den genannten Parteien beinhalten eine Einschrankung der
offentlichen Malinahmen zur Flachennutzung. Mit den Vertrdgen zwischen dem
Landverpachter und dem Unternehmen gehen beide Parteien eine Verpflichtung ein,
die jede Nutzungsanderung einschrankt. Dies wiederum begrenzt spekulative
Aktivitaten und die Moglichkeit der Korruption. Nur bei Ablauf der Vertrage zwischen
den Parteien ist es méglich, Anderungen vorzunehmen, die sich auf kiinftige Vertrage
auswirken, was zu einer Anderung der Marktattraktivitat der angebotenen Fléche und zu
einer Veranderung der Rentabilitdtserwartungen fuhrt, die sie erzeugen kann, eine
Situation, die sich auf den Kaufpreis der Flache und damit auf das Sozialeinkommen
Ubertragt.

Im Gegensatz zu den oben beschriebenen Vorteilen besteht das Problem des
Zusammentreffens zweier Marktbedingungen fir FP Space, namlich einerseits
derjenigen, die sich aus dem unbefristeten Eigentum an Wohnraum ergibt, und
andererseits der Nutzungsrechte, die auf der Vermietung von Wohnraum an die
Gesellschaft zu gewerblichen Zwecken beruhen. Diese Bedingung bedeutet, dass der
Verkauf von Wohnungen mit unbefristetem Raumeigentum unterschiedliche
wirtschaftliche Bedingungen hat, je nachdem, ob der Kaufer auch eine Wohnung
erwirbt oder ob er ein zeitlich begrenztes Nutzungsrecht erwirbt. Die oben beschriebene
Situation stellt eine begrenzte Auswirkung des Privateigentums auf die entstandene
Oberflache der Erde dar235 = wobei mehr als 93 % des Planeten in den Handen der
Gesellschaft  verbleiben und somit unter den  Marktbedingungen  der
Raumnutzungsrechte genutzt werden.

8.6. Schlussfolgerungen

Die in den vorangegangenen Abschnitten erorterte Definiton des RP-Raums, seines
Eigentums, seiner Einkommenserzielung und seiner Abrechnung wirft Probleme auf,
sowohl in Bezug auf die Konstruktionen, die uUber ihn gemacht werden, als auch in
Bezug auf die Konnotationen des Konzepts der Heimat der Menschen.

In diesem Kapitel wird auf die Notwendigkeit hingewiesen, das Verhaltnis zwischen
natlrlichen und juristischen Personen in Bezug auf den FP-Raum zu differenzieren;
die besonderen Merkmale der beiden Arten von juristischen Personen und die
Unterscheidung zwischen der menschlichen Existenz und den sozialen Zwecken, die
Unternehmen und anderen Institutionen eigen sind, fihren zu einer besonderen
Behandlung des Haushalts als einer
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235 Bei 510 Mio. ¥m2 und einer Bevdlkerung von 10 Mrd. Menschen stiinden maximal 6,76% der als Wohnung betrachteten
Flache fiir einen maximalen unbefristeten Besitz von 1.000m2 pro Einwohner zur Verfligung. Dieser Anteil wiirde
wiederum durch den Effekt der Hochhausbebauung, die vor allem in Stadten auftritt, sowie durch die Begrenzung des
Flachenerwerbs auf deutlich geringere Betrége begrenzt; bei einer Flache von 200m2 pro Einwohner wéren dies 1,35%.
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Raum, der naturlichen Personen auf unbestimmte Zeit gehdrt. Demnach wird jeder
andere Raum als die Wohnung als Einschrankung der Mdglichkeiten der Raumnutzung
durch die Ubrige Gesellschaft betrachtet, zu der jede juristische Person unter
Marktbedingungen Zugang haben kann.

Diese Uberlegung begiinstigt die Entwicklung eines Modells, das den Zugang zu
Wohnraum fir alle Menschen erleichtert, indem es die Beziehung zwischen den
Begriffen Investition und Wohnung einschrankt. Eine Situation, die die Verbreitung von
Modellen nicht verhindert, die darauf abzielen, Wohnraum zu mieten, wenn die Blrger
dieses Modell fir vorteilhaft halten, wie die Beispiele der Studentenwohnheime, der
Seniorenwohnheime, der Wohngemeinschaften oder des Zusammenlebens, wobei der
Markt selbst das Gleichgewicht in diesen Modellen unter Berlcksichtigung des
Rechts auf Nutzung des zeitlich begrenzten Raums erleichtert.

Das erwartete Ergebnis der Dekapitalisierung des Raums ist eine Verbesserung des
Zugangs zu Wohnraum, eine Senkung der Kosten fur den Zugang zu Raum fir
Unternehmen und Institutionen, die ihn nutzen wollen, und eine Generierung von
Mieten fur die Gesellschaft durch den Entzug der Nutzung von Raum als Gemeingut.
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Absichtlich leere Seite
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9. NACHHALTIGKEIT DER
PRODUKTIONSFAKTOREN

Die derzeitige Behandlung des klassischen PF236 beschrankt die Wirtschaft auf ein
Verhaltnis von Arbeit und Kapital und verwandelt den Boden in seiner Gesamtheit in ein
Wirtschaftsgut, das fir jeden gewtlinschten wirtschaftlichen Zweck verwendet werden
kann. Diese Behandlung ist unabhangig von der o6ffentlichen oder privaten Konzeption
der Wirtschaft, die verwendet wird, da sie alle natlrlichen Glter als Vermdgenswerte
eines der Wirtschaftssubjekte betrachtet, eine Situation, die das Eigentum an Land in den
Handen verschiedener juristischer Personen impliziert, die die Fahigkeit haben, es nach
ihren Planen zu nutzen.

Im Gegensatz zum Konzept der Erde als Vermdgenswert schlagen die vorgeschlagenen
PFs und die daraus entwickelte Produktionsfunktion eine Behandlung der Natur vor,
die unabhangig von der Tatigkeit irgendeiner gegenwartigen Institution ist und als
eine Reihe von Elementen behandelt wird, die in dem Moment, in dem sie in die
Wirtschaft einbezogen werden, dies in Form der PFs tun: Raum, trage Materie und
Lebewesen. Diese Trennung erleichtert den Beitrag der einzelnen PF zur Wirtschaft
und die individuelle Bewertung ihrer Auswirkungen.

So wie sich jede wirtschaftliche Handlung auf die Wirtschaft als Ganzes auswirkt, wirken
sich die Handlungen auf der Erde auf das Okosystem des Planeten aus, das zu einer
neuen Situation des dynamischen Gleichgewichts tendiert. So summieren sich die
Handlungen von acht Milliarden Menschen zu einem Gesamteinfluss, der die
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Okosysteme verandert.

236 Derzeitige Behandlung nach neoklassischen Denkmustern.
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An dieser Stelle wird das Problem der Nachhaltigkeit237 ynter dem Gesichtspunkt der
Aufrechterhaltung (statisch)238 der Bedingungen gestellt, unter denen sich das
menschliche Leben und jede andere Form des Lebens auf dem Planeten vollzieht.
Das Ziel der Aufrechterhaltung der gegenwartigen Bedingungen ermoglicht es, zwei
Elemente zu beobachten, die auf das Problem der Nachhaltigkeit einwirken: zum einen
die Entwicklung der naturlichen Phanomene unabhangig vom menschlichen Handeln
(dynamisch)239 und zum anderen die Auswirkungen, die durch die Nicht-Neutralitat des
menschlichen Handelns verursacht werden, das die Umwelt absichtlich oder
unabsichtlich modifiziert. Unter den unbeabsichtigten Veranderungen sind die
Auswirkungen in Form von Emissionen, die fiir die Okosysteme schadlich sind und aus
dem Verbrauch verschiedener Formen von PF-Inertstoffen resultieren, von besonderer
Bedeutung.

Da der Mensch in der Lage ist, die Dynamik der Okosysteme zu antizipieren und
Manahmen zu ergreifen, die zur Aufrechterhaltung der aktuellen Lebensbedingungen
beitragen, ermoglicht die Untersuchung der Auswirkungen des Verbrauchs von
Inertstoffen der RP die Definition von Kriterien fur die Nachhaltigkeit ihrer Einfihrung
als Marktinput. Das Ziel der wirtschaftlichen Analyse sollte nicht darin bestehen,
technische Fragen fur Experten auf diesem Gebiet festzulegen, wie z.B. die
spezifischen Mengen an Inertstoffen, die die Aufrechterhaltung der derzeitigen
Bedingungen ermdglichen, sondern die wirtschaftlichen Kriterien vorzuschlagen, die
mit der besten Leistung des menschlichen Lebens auf der Erde verbunden sind.
Dieses Kapitel befasst sich mit dieser Frage, indem es die Untersuchung der Inertstoffe
PF vor allem mit dem Niveau der Versorgung verbindet, das als nachhaltig angesehen
werden kann.

9.1. Einfiihrung

Das Handbuch (Samuelson und Nordhaus 2009), das seit seiner Erstverdffentlichung
durch Samuelson im Jahr 1948 ein grundlegendes Dokument fir die Lehre der
Wirtschaftswissenschaften ist, behandelt die Organisation der PFs Land, Arbeit und
Kapital und widmet ein ganzes Kapitel, Kapitel XIV, der Analyse von Land,
naturlichen Ressourcen und der Umwelt. Das Kapitel beginnt mit einer Erwahnung:

"Aber was ist die Bedrohung fiir die Menschheit, wenn wir die Grenzen unserer
natiirlichen Umwelt nicht respektieren? "240

237 Verstanden als "Entwicklung, die die Bediirfnisse der Gegenwart befriedigt, ohne die Fahigkeit kiinftiger Generationen zu
gefahrden, ihre eigenen Bedlrfnisse zu befriedigen”. )
238 Aus einer statischen Sicht der Nachhaltigkeit: Die derzeitigen Okosysteme und Lebensbedingungen sind wiinschenswert.
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Nachhaltig bedeutet "nachhaltig”, in der gegenwartigen Form beibehalten, auf Dauer gestellt.

239 Sje werfen das Problem der Dynamik von Okosystemen auf, die sich aufgrund der Einwirkung von Kréften auferhalb des
Menschen sténdig verdndern, so wie auch das menschliche Handeln diese Okosysteme sténdig verandert, wobei diese
Veranderungen sowohl komplementér als auch gegenlaufig sein kdnnen.

240p.267, Trad. Lib. Autor: "Aber welche Gefahr droht der Menschheit, wenn die Grenzen der Umwelt nicht respektiert werden".
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Dies ist ein Thema, das in den letzten Jahrzehnten hochste akademische Relevanz mit
Querschnittswirkung fur verschiedene Disziplinen erlangt hat, wobei es eine
besondere Bedeutung fir die wirtschaftliche Analyse hat, da das Wirtschaftswachstum in
direktem Zusammenhang mit dem Energieverbrauch steht (Ahmad & Zhang 2020) und
damit mit der Erzeugung von Emissionen als einer der Hauptursachen fir
Umweltschaden, Emissionen, die nach Einschatzung von (Akerman & Hojer 2005)
nicht allein durch technologische Entwicklung reduziert werden kdnnen. Das Problem
wird von (Wackernagel & Rees 2007) wie folgt beschrieben:

"Die Prdmisse, dass die menschliche Gesellschaft ein Teilsystem der

Okosphdire ist, dass der Mensch in die Natur eingebettet ist, ist so einfach,
dass sie im Allgemeinen iibersehen oder als zu offensichtlich abgetan wird,

um relevant zu sein. " 241

Das Problem der Grenzen der so genannten "Okosphére" wurde anhand der Kapazitat
des Okosystems der Erde berechnet, die Auswirkungen des menschlichen Konsums
zu absorbieren. Das am weitesten verbreitete Mal3 zur Bewertung dieser Auswirkungen
ist der Okologische Fuabdruck242 ' der 1996 eine terrestrische Kapazitat von 1,5 Hektar
pro Kopf anzeigte, verglichen mit einem damals drei- bis viermal hoheren Verbrauch
pro nordamerikanischem Biirger. Die Daten zur Messung des Okologischen
FuRabdrucks zeigen einen Wendepunkt im Jahr 1970, das als das Jahr gilt, in dem das
menschliche Handeln auf der Erde nicht mehr nachhaltig war. Der Anstieg der
Bevolkerung und des Pro-Kopf-Verbrauchs hat sich negativ auf den Indikator ausgewirkt,
wenn man bedenkt, dass jetzt 1,7 Erden bendtigt wirden, um ein nachhaltiges
menschliches Leben zy ermoglichen243,

Unter all den Themen, die mit der Sorge um die Nachhaltigkeit verbunden sind, ist es der
Prozess der globalen Erwarmung, der als Hinweis auf seine allgemeinen Auswirkungen
auf den gesamten Planeten am meisten Anlass zur Sorge gibt. Die vom
Zwischenstaatlichen Ausschuss flir Klimaanderungen (IPCC 2021)244 gemessene
Erwarmung basiert auf dem Anstieg der Temperatur der Erdoberflache gegeniber
dem geschatzten Durchschnitt zwischen 1850 und 1900. In Anbetracht dessen
entwickeln sie verschiedene Erwarmungsgrade, die

241 p. Autor: "Die Pramisse, dass die menschliche Gesellschaft ein Teilsystem der Okosphére ist, dass der Mensch in die
Natur eingebettet ist, ist so einfach, dass sie im Allgemeinen (ibersehen oder als zu offensichtlich abgetan wird, um
relevant zu sein.

242 p. 913, enthalt die Definition des Okologischen FuRabdrucks als "Die Analyse des Okologischen FuRabdrucks ist ein
Buchhaltungsinstrument, das es uns ermdglicht, den Ressourcenverbrauch und den Abfallbedarf einer bestimmten
menschlichen Bevdlkerung oder Wirtschaft in Bezug auf eine entsprechende produktive Landflache abzuschétzen".

243 Global Footprint Network Daten flir 2019. Siehe: data.footprintnetwork.org. Im Falle Spaniens wirden 2,6 Erden
bendtigt, im Falle Nordamerikas 5,02.

24 Siehe: Arias, P.A., et al. (2021) Technical Summary. In Climate Change 2021: The Physical Science Basis. Contribution of
Working Group | to the Sixth Assessment Report of the Intergovernmental Panel on Climate Change. Cambridge
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University Press, Cambridge, Vereinigtes Kénigreich und New York, NY, USA, S. 33-144. doi:10.1017/9781009157896.002.
p.56
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Die Szenarien beginnen bei 1,5 Grad Celsius und steigen auf 2, 3, 4 oder mehr an.
Fir jede Stufe werden die Szenarien und die Auswirkungen auf den Planeten anhand
historischer Indikatoren fir CO2, Temperatur und Meeresspiegel u. a. untersucht. Die
verschiedenen Erwérmungsszenarien haben Auswirkungen auf die Okosysteme in Form
von Veranderungen der  Temperatur, der Niederschlage oder der
Bodenzusammensetzung, die die Bedingungen fir das Leben auf der Erde verandern.
Unter diesen Bedingungen stehen die €02245 -Emissionen im Mittelpunkt der akademischen
Forschung, die jedoch nicht ganz unumstritten ist, da es auch kritische Stimmen gibt, die
der Meinung sind, dass der Erwarmungsprozess gréfdtenteils auf natirliche Ursachen
zurtckzufuhren ist, die unabhangig vom menschlichen Handeln sind (Kininmonth 2003).
Selbst wenn die Erwarmung auf natirliche Ursachen zurlckzufihren ware, kdnnte man
sich unter diesen Bedingungen fragen, ob die menschliche Tatigkeit, insbesondere im
wirtschaftichen Bereich, zur Erhaltung und Verbesserung der derzeitigen
Lebensbedingungen beitragen kann und/oder sollte.

In der vorliegenden Arbeit geht es darum, dass die Unterscheidung von PF in Form
von Raum, Inerter Materie, lebenden Dingen, Arbeit und Kapital eine direkte
Beziehung zwischen dem Verbrauch dieser Stoffe und dem Niveau der
Wirtschaftstatigkeit zeigt. Auf dieser Grundlage und aufgrund der Ausflihrungen zu den
Emissionen verschiedener Gasarten, unter denen CO2 hervorsticht, wird in diesem
Abschnitt die Beziehung zwischen dem Verbrauch von Inertstoffen und der
Wirtschaftstatigkeit als Quelle von Emissionen untersucht. Die Betrachtung der
Wirtschaftstétigkeit als Quelle von Emissionen, die die Okosysteme der Erde
verandern, fihrt zur Festlegung des Emissionsniveaus, das fir die Erhaltung dieser
Okosysteme zuléssig ist. Dies bedeutet, dass wir uns bei einem héheren
Emissionsniveau auf einem nicht nachhaltigen Weg befinden wirden, wahrend wir
bei einem niedrigeren Emissionsniveau eine nachhaltige Situation yorfinden wirden246
Diese Frage kann sowohl in Bezug auf den Einheitsverbrauch als auch auf die
Verbrauchseffizienz behandelt werden, die beide zu unterschiedlichen Ergebnissen
fihren (Roberts 2004)247,

Hervorzuheben sind die Beitrage von William Nordhaus, der an den Ausgaben des
oben genannten Handbuchs der Wirtschaftswissenschaften mitgewirkt hat; er hat
seine Wirtschaftsforschung in Bereichen wie Wirschaftswachstum, Zyklen oder
Nachhaltigkeit fortgesetzt; eine Nachhaltigkeit, die eng mit dem Produktionsfaktor
Land verbunden ist, da Land ein Produktionsfaktor ist, der nicht nur ein
Produktionsfaktor, sondern auch ein Produktionsfaktor ist.

245 \/on der "International Energy Agency" in ihrem Bericht "CO2 Emissions in 2022" mit 36,8 Gt fir das Jahr 2022
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angegeben, siehe iea.org. Der Wert von weniger als 10 Gt im Jahr 1960 kann als Referenzwert fiir den kumulativen
Anstieg herangezogen werden.

26 Siehe "Kohlenstoffneutralitat" oder "Netto-Null-Emissionen" in "International Climate Negotiations Issues at stake in view of
the COP 24 UN Climate Change Conference in Katowice and beyond".

247 |n Kap. 9, S. 337, wird darauf hingewiesen, dass Effizienzsteigerungen mit einem Anstieg des Verbrauchsvolumens
einhergehen, was zu einer Verringerung des Verbrauchs pro Einheit flhrt, die sich umgekehrt verhalt.
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verschmutzenden Ressourcen stammen (Nordhaus 1991). Im letztgenannten
Bereich veroffentlichte er (Nordhaus 2007) "To tax or not to tax: alternative
approaches to curbing global warming" (Besteuern oder nicht besteuern: alternative
Ansatze zur Einddmmung der globalen Erwarmung), in dem er sich fir den Einsatz
von Marktmechanismen zur Bekampfung der globalen Erwarmung aussprach, da
diese effizienter seien und weniger Eingriffe in die Wirtschaft erforderten, wobei er
darauf hinwies, dass

"Wir kénnten befiirchten, dass die internationale Gemeinschaft mit Steuersdtzen
und Definitionen und Messfragen und der Erfassung herumspielen konnte, wéihrend

der Planet brennt. "%48

Eine Situation, die mit der Suche nach Nachhaltigkeit durch &ffentliches Handeln mit Hilfe
von Steuerinstrumenten verbunden ist. Die Sorge um ein 6ffentliches Handeln gewinnt
an Bedeutung, wenn man bedenkt, dass die Souveranitat Uber die natlirlichen Ressourcen249
dank der zwischen ihnen getroffenen Vereinbarungen bei den Staaten liegt. Diese
Bedingung schrankt die Mdglichkeiten kollektiven Handelns in Bezug auf die PF der
trdgen Materie ein, wenn es nicht im Rahmen einer globalen Koordinierung der
Staaten selbst erfolgt, bei der die positiven Auswirkungen breit verteilt sind, wahrend
die Kosten auf einige wenige Lander konzentriert bleiben (Nordhaus 2015).

9.2. Nachfragesteuerung und Nachhaltigkeit

Die Sorge um die Nachhaltigkeit der Erde hat zu individuellen und kollektiven
Entscheidungen geflihrt, die darauf abzielen, die Emissionen auf ein Niveau zu senken,
das als nachhaltig angesehen werden kann. Aus individueller Sicht tragt sie zur
Emissionskontrolle bei, indem sie nachhaltige Kriterien in die Konsumentscheidungen
einbezieht und es den Unternehmen ermdglicht, MalRnahmen in dieser Richtung zu
ergreifen, weil der Verbraucher sie schatzt. Diese Situation zeigt unterschiedliche
Verhaltensweisen bei den Birgern, wie (Collins et al. 2007)2%0 | als sie auf das
Vorhandensein eines Bodeneffekts hinwiesen, bei dem es Verbraucher gibt, die nicht bereit
sind, flr soziale Leistungen zu zahlen, ein Aspekt, der sowohl durch personliche
Entscheidungen als auch durch Unkenntnis der Umweltauswirkungen, die sich nicht in
den Preisen niederschlagen, motiviert ist.

Was den politischen Zwang zur Nachhaltigkeit betrifft, so zeigt er sich in der Ausarbeitung
von Vorschriften, die auf bestimmte Punkte des menschlichen Handelns abzielen, wie
etwa die in Spanien zwischen 2021 und 2023 verdéffentlichten Gesetze, die Aspekte wie
Anreize fur erneuerbare Erergien251 | die Erzeugung erneuerbarer Energien252 und die
Nutzung erneuerbarer Energiequellen beinhalten.

248 43, Trad. Lib. Author: "Es ist zu befirchten, dass die internationale Gemeinschaft mit Steuern, Definitionen, Messungen
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oder Absicherungen spielt, wahrend der Planet brennt".

249 Resolution 1803 (XVII) der Generalversammilung vom 14. Dezember 1962 mit dem Titel "Standige Souveranitat tber
naturliche Ressourcen".

250, 570,

251 Siehe: "Real Decreto-ley 29/2021, de 21 de diciembre, por el que se adoptan medidas urgentes en el ambito energético
para el fomento de la movilidad eléctrica, el autoconsumo y el despliegue de energias renovables".
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Abfallwirtschaft252 , Energieeffizienz253 ogder Zusammenarbeit fur nachhaltige Entwicklung254
Elemente, die das Marktverhalten verandern, indem sie neue Preisgleichgewichte
unter den von den Behoérden festgelegten Bedingungen schaffen. Die
Kostensteigerungen, die sich aus der Umsetzung der Regulierung ergeben, fihren
zu einer Umstrukturierung der Ressourcenzuteilung in den Unternehmen auf der
Grundlage der Elemente, die rechtlich gesehen die Rentabilitdt maximieren; auf diese
Punkte wird im folgenden Abschnitt ndher eingegangen.

Das Problem der Nachhaltigkeit wird unter dem kombinierten Druck von Konsum und
Regulierung auf die Unternehmen Ubertragen. Wie bereits erwahnt, missen sie in
erster Linie rentabel sein, um den Fortbestand ihrer Markttatigkeit zu gewahrleisten,
was bedeutet, dass sie Nachhaltigkeitsmalnahmen nur unter dem Kriterium der
Rentabilitdt solcher Maknahmen ginbeziehen kdonnen255 - hej fehlender Rentabilitat gehen
die Investitionen, die Lebensfahigkeit und das soziale Handeln des Unternehmens
insofern verloren, als es aufhort, dem Markt Waren und Dienstleistungen anzubieten, die
es schatzt. Unternehmen konnen nicht einseitig nachhaltig sein, da das Angebot von
Produkten, die in ihren Preisen die Beschrankungen widerspiegeln, die sich aus ihren
Umweltauswirkungen ergeben, Betrage bedeuten konnte, die von den derzeitigen
Markten nicht Gbernommen werden kdénnen.

Die Gesamtheit der Handlungen von Verbrauchern, Institutionen und Unternehmen
kann als ein neues Beispiel fir das Fehlen von Informationen in den Preisen (Hayek
1945) verstanden werden, das in diesem Fall nicht auf staatliches Handeln
zurlickzuflihren ist, sondern auf die Konfiguration des Wirtschaftssystems unter
Rahmenbedingungen, die keine Nachhaltigkeit in der Preisbildung vorsehen, d. h. unter
nicht nachhaltigem menschlichen Handeln.

9.3. Nachhaltigkeit im Sinne der Inertstoffversorgung

Aus den oben genannten Aspekten ergibt sich die Notwendigkeit, das Problem der
Nachhaltigkeit auf das Preissystem zu Ubertragen, was eine nachhaltige Versorgung mit
PF voraussetzt, die Probleme der Nicht-Nachhaltigkeit aufwirft. In Anbetracht der
Auswirkungen der PCC-Studien256 wird ein solcher Pfad der Nicht-Nachhaltigkeit von
Emissionen durch die derzeitige Funktionsweise der Wirtschaft aufgezeigt, in der der
Verbrauch von PF-Inertstoffen, die Emissionen erzeugen, hoher ist als das, was flr die
Aufrechterhaltung des Okosystems des Planeten unter den derzeitigen
technologischen Bedingungen zulassig ist.

252 Siehe: "Gesetz 7/2022 vom 8. April liber Abfalle und kontaminierte Béden fir eine Kreislaufwirtschaft".
253 Siehe: "Real Decreto-ley 14/2022, de 1 de agosto, de medidas de sostenibilidad econémica en el ambito del transporte, en
materia de becas y ayudas al estudio, asi como de medidas de ahorro, eficiencia energética y de reduccién de la
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dependencia energética del gas natural”.

254 Siehe: "Gesetz 1/2023 vom 20. Februar lber die Zusammenarbeit fiir nachhaltige Entwicklung und globale Solidaritat".

255 Siehe Kearney (2020), "Griine Produkte kosten oft viel mehr, als viele Menschen zu zahlen bereit sind. Grof3- und
Einzelhéndler, die ihre Buchhaltungslogik anpassen, kénnen sich einen Wettbewerbsvorteil verschaffen, indem sie Produkte
mit Preisen herstellen, die die Verbraucher tolerieren".

2% |PCC Technische Zusammenfassung 2021.
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Dies wurde darauf hindeuten, dass das Angebot an Inertstoffen groRer ist, als es
nachhaltig ist (Boccard 2021).

Unter diesen Bedingungen stellt sich das Problem der Nachhaltigkeit auf der
Angebotsseite. Nach diesem Kriterium besteht das Problem darin, auf globaler
Ebene die Menge an Inertstoffen (Angebot) zu definieren, die unter den derzeitigen
Bedingungen der wirtschaftlichen Nutzung verbraucht werden kann. Diese Definition
ist insofern komplex, als es verschiedene Kriterien gibt, die in Verbindung mit der
besonderen Definition der Mengen der verschiedenen Arten von Ineristoffen, z. B.
Erddl, Kohle oder Erdgas, zu vereinbaren sind.

An diesem Punkt wird das Problem der Nachhaltigkeit zu einem Angebotsproblem:
Solange die Natur in individuellem Besitz ist und/oder ihre Giter ohne
Nachhaltigkeitskriterien enthommen werden kdnnen, gibt es ein Nachhaltigkeitsproblem
fir das System als Ganzes. Daher ist die Definition von Nachhaltigkeitskriterien der
Weg, um die Versorgung mit Naturgltern auf ein nachhaltiges Niveau zu bringen. An
dieser Stelle stellt sich die Frage: Wie viel von jedem Naturgut kann in den Markt
eingebracht werden, ohne dass dies negative Auswirkungen auf die Nachhaltigkeit der
Natur hat? Diese Definition des Angebots in seiner marktschaffenden Rolle erfordert eine
Betrachtung der verschiedenen Angebotsformen in der Wirtschaft in Bezug auf das
untersuchte Thema:

o Technisches Angebot: maximale Kapazitdt fur die Vermarktung des
betreffenden Inertstoffs in der Welt (z. B. maximale Anzahl von Fassern
Kohlenwasserstoff pro Tag).

o Tatsichliches Angebot: das tatsachliche Volumen des Inertmaterials, das
vermarktet wird (z. B. die Anzahl der téaglich verkauften Fasser
Kohlenwasserstoffe). Dieses wirtschaftliche Angebot kdnnte mit dem
technischen Angebot Ubereinstimmen, wenn es mit maximaler Kapazitat
arbeitet.

e Nachhaltiges Angebot: ein Angebot, das eine wirtschaftliche Nutzung des
Produktionsfaktors mit einer wissenschaftlich untermauerten und von den
Akteuren vereinbarten Marktnachhaltigkeit verbindet.

Unter diesen Definitionen wird das Problem der Nachhaltigkeit zu einer
Entscheidung, das Angebot auf ein insgesamt maximal zuldssiges Niveau zu
begrenzen, d.h. die Begrenzung der Markterzeugung mit einem vollig starren
Angebot, solange Kapazitadten und wirtschaftliche Interessen das Angebot auf ein
Niveau oberhalb des Nachhaltigkeitsniveaus treiben. In dieser Situation stellt sich das
Problem der Festlegung und Einhaltung eines globalen Versorgungsniveaus.
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Abbildung 46: Verhéltnis zwischen Angebot und Nachfrage von Inertstoffen
entsprechend ihrem technischen, aktuellen und nachhaltigen Angebot. Quelle: Eigene
Ausarbeitung

Dies ist aus Abbildung 46 ersichtlich, in der im Vergleich zum realen Angebot, das von
den Anbietern auf dem Markt bestimmt wird, ein nachhaltiges Angebot ermittelt wird, das
die Erhaltung des Okosystems der Erde garantiert; die Differenz zwischen den beiden
bedeutet die Auslbung einer wirtschaftlichen Tatigkeit, die zu einer Verschlechterung des
Okosystems fiihrt. Es ist auch ein technisches Angebot zu beobachten, das tiber dem
realen Angebot liegt und dessen Steigung darauf zurlckzufihren ist, dass es
rentabel ist, das Angebot bei steigendem Preis zu erhdhen. Es ist zu erkennen, dass
der Ubergang vom realen Angebot, das derzeit verfiigbar ist, zum Angebot, das unter
nachhaltigen Bedingungen bereitgestellt werden kann, eine Erhdhung des Preises der
angebotenen Guter nach sich ziehen wirde. Als Beispiel fiur ein nachhaltiges
Angebot kdnnte man ein Angebot betrachten, das den 6kologischen FulRabdruck der
Menschheit mit dem der Erde in Einklang bringt (Lin et al. 2018).

Dies wirkt sich besonders stark auf die RP-Energietrager wie Erdol, Kohle und Erdgas
aus, da sich ein Anstieg ihrer Preise aufgrund einer Verringerung des Angebots direkt
auf das gesamte Produktionssystem auswirkt und die Rentabilitdt von Projekten sowie das
allgemeine Preissystem der Wirtschaft verandert.

9.3.1. Nachhaltige Versorgung vs. Interventionslosungen

Betrachtet man die Frage der Nachhaltigkeit als einen Fall, der in hohem Malie mit

dem Markteintritt von Inert Matter verbunden ist, so ist der Stand der Technik in
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jedem
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Im Moment geht es um die Schaffung eines Marktes, d. h. um die Festlegung der
Menge an Inertstoffen, die in einem bestimmten Zeitraum auf dem Markt angeboten
werden soll. Diese Situation erméglicht es dem Marktpreissystem, die begrenzte
Menge an Inertstoffen so effizient wie moglich zu verteilen und der Gesellschaft ein
Einkommen zu verschaffen, das dem flr ihren Erwerb gezahlten Preis entspricht.

Diese Situation ist das Gegenteil von dem, was wir derzeit auf der Erde vorfinden, wo das
Angebot von der unsichtbaren Hand aller Akteure abhangt, die am Prozess der
Gewinnung, Umwandlung und Kommerzialisierung der Produktionsfaktoren beteiligt
sind und den personlichen Vorteil jeder der beteiligten Parteien suchen, unabhangig
davon, ob es sich um private oder o6ffentliche Einrichtungen handelt. Unter den
gegenwartigen Bedingungen wird das Streben nach Nachhaltigkeit zu einem
Zusammenspiel von zwei Hauptkraften, der Nachfrage einerseits und der offentlichen
Intervention andererseits.

Die Nachfrage wirkt hier durch die Veranderung der Verbraucherpraferenzen und
bezient in ihren Nutzen die Wahrmmehmung der Einhaltung von
Nachhaltigkeitskriterien durch das Angebot ein. Unter diesem Aspekt wird ein
nachhaltiges Angebot erreicht, wenn es eine Nachfrage gibt, die es wertschatzt und
bereit ist, dafir zu zahlen (Collins 2007), eine Situation, die zur Annahme von
Nachhaltigkeitsmodellen in Unternehmen beitrdgt (Ranganathan 1998). Gleichzeitig
werden Offentliche Eingriffe in Form von Vorschriften und steuerpolitischen
Entscheidungen vorgenommen, die die Angebotsbedingungen einschranken.

9.3.2. Pfad der Nachhaltigkeit

Bei der derzeitigen Verwendung von Inertstoffen stellen sich zwei Probleme: zum einen
die Frage des Eigentums, da es auf internationaler Ebene unterschiedliche Konzepte gibt,
bei denen offentliches und privates Eigentum an Erddl oder Erdgas kombiniert werden
(Wolf 2009). Zum anderen die Frage der Nachhaltigkeit. Die durchgefiihrten Arbeiten
konzentrieren sich auf die Konzeption von nicht produzierten PF als gesellschaftliche
Guter, d. h. weder privat noch offentlich, sondern sozial. Unter diesem Gesichtspunkt
ermdglicht das Eigentum der Gesellschaft sowohl die menschliche Entscheidung
uber die Menge, die auf nachhaltige Weise in den Markt eingebracht werden soll, als
auch die Moglichkeit, eine gerechte Verteilung der erzielten Einnahmen anzubieten.

Im Hinblick auf das im vierten Abschnitt beschriebene Nachhaltigkeitsproblem geht
es um die Entscheidung Uuber die Menge an Inertstoffen, die in ihrer
Marktbildungsfunktion in den Markt eingefuhrt wird. Unter einem solchen Kriterium
konnte eine Ubergangszeit von einer Anfangsmenge "xo" in einer Periode "n" bis zu

einer Endmenge "xi" fur eine Zeit "n+i" definiert werden, in einem Prozess der
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progressiven Reduzierung des Angebots, wie in Abbildung 47 dargestellt. Ein
Prozess, der progressiv sein muss, um zu verhindern, dass die Gesetze von Angebot
und Nachfrage zu einem Preisanstieg flihren, den die Wirtschaftsakteure in der
Zukunft nicht sehen wollen.
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vorhersehen und absorbieren kann. Eine einmalige Verringerung des Angebots auf
ein als nachhaltig angesehenes Niveau konnte zu einer schwerwiegenden
Marktanpassung mit Risiken fir das gesamte Wirtschaftssystem fiihren.
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Abbildung 47: Prozess der Verringerung des Inertstoffangebots im Laufe der Zeit von der
derzeitigen (technischen/wirtschaftlichen) Versorgung zur nachhaltigen Versorgung. Quelle:
eigene Ausarbeitung.

An dieser Stelle stellen sich zwei einschréankende Fragen:

» Die Notwendigkeit einer menschlichen Entscheidung zur Festlegung der Mengen
an Inertstoffen, die in Verkehr gebracht werden sollen.

» Die aktuellen Eigentumsverhaltnisse der Inertstoffreserven auf dem Planeten.

9.4. Kriterien fiir die Marktschaffung

Was die erste Einschrankung betrifft, so beruht die Entscheidung auf der Suche nach
der Nachhaltigkeit des Systems, hat aber gleichzeitig die Bedingung, dass das
erzielte Einkommen auch ein Einkommen fir die Gesellschaft bedeutet. Das Ziel der
Nachhaltigkeit beinhaltet die Festlegung der Menge jeder Art von Inertstoffen, die auf
den Markt kommen, unter Bericksichtigung der Analyse ihrer Auswirkungen auf die
Okosysteme unter den derzeitigen Bedingungen. Dieses Ziel, das eine langfristige
Nachhaltigkeit ermdglicht, birgt die Gefahr in sich, dass bei der Festlegung der
Inertstoffmenge Kriterien der wirtschaftlichen Einkommensmaximierung berlcksichtigt
werden. Diese Situation spiegelt sich in Abbildung 48 wider, in der drei Niveaus der
nachhaltigen Versorgung ost und os2 dargestellt sind, wobei das damit verbundene
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Einkommen (I) als Funktion des Verhaltnisses zwischen Mengen (x) und Preisen (p)
verortet ist. Die Einnahme von
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nachhaltige Versorgungsentscheidungen, die auch Kriterien der Einkommenserzielung
umfassen, wirden kurzfristig zu sozialen Vorteilen flihren, wahrend sie die Umwelt
schadigen.

0S1 0s2

12 /////,_
ST

Ingreso

x1 x2 x3 x

Abbildung 48: Aus der Markterzeugung abgeleitete Mieten fiir jede Art von Inertstoffen,
Verhdltnis des gesellschaftlichen Einkommens zu verschiedenen Werten der nachhaltigen
Versorgung. Quelle: eigene Ausarbeitung.

Zweitens stellt sich die Frage nach den derzeitigen Eigentumsrechten an den
Inertmaterie-Reserven auf der Erde. Reserven, die derzeit von jedem Eigentiimer auf
privater oder oOffentlicher Ebene unabhangig voneinander genutzt werden. Die
Betrachtung dieser Reserven als FP der Gesellschaft impliziert eine Trennung zwischen
den derzeitigen Marktbedingungen und den in dieser Arbeit entwickelten
Marktgrundlagen. Dies fuhrt zu verschiedenen Implikationen, die die Entwicklung hin
zu einer angebotsseitigen Nachhaltigkeit behindern:

1. Verteilung: Gegenwartig sind die Bestédnde der verschiedenen Arten von
Inertstoffen  ungleichmalig Uber den Globus verteilt. Ihre soziale
Berucksichtigung steht im Widerspruch zu den geltenden Eigentumsrechten.
Unter diesen Bedingungen stehen der Definition eines nachhaltigen Angebots
auf dem Weltmarkt die Partikularinteressen der derzeitigen Besitzer entgegen.

2. Wettbewerbsfihigkeit: Die Moglichkeit, auf lokaler Ebene zu nachhaltigen
Modellen Uberzugehen, ist unter den Bedingungen der Freiheit nicht moglich,
da die Beschrankung des lokalen Angebots zu Geschaftsmoglichkeiten auf
internationalen Markten fuhren wird. Darlber hinaus wirde die Verringerung
des Angebots eine Verschlechterung der Wettbewerbsposition aufgrund
héherer Produktionskosten im Vergleich zu Orten bedeuten, an denen es keine
solchen Beschrankungen gibt.

3. Intervention: Die Unmdoglichkeit, auf ein nachhaltiges Angebot

zuriickzugreifen, impliziert den Ubergang zu einem Modell, das
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nachfrageseitige = Mallnahmen mit Markteingriffen  kombiniert, was
Auswirkungen auf den Umfang der Nachhaltigkeitskriterien sowie auf die
Einschrankung der bestehenden individuellen Freiheiten auf dem Markt hat.
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Unter all diesen Bedingungen hangt die Suche nach einer nachhaltigen Versorgung
davon ab, dass ein globaler Konsens erreicht wird, der die Umsetzung des Modells in
einem grof3en Gebiet der Erde ermdglicht.

9.5. Nachhaltiges Wachstum

Angesichts des Problems der Nachhaltigkeit des Planeten wurde in der Literatur das
Konzept des Degrowth entwickelt, ein Konzept, nach dem André Goz257 die Frage
stellte, ob das Gleichgewicht der Erde mit dem Uberleben des kapitalistischen
Systems vereinbar sei. Im selben Jahr (1972) wurde der Bericht des Club of Rome
"Die Grenzen des Wachstums" (Meadows et al. 1990) veréffentlicht, in dem die
Wachstumserwartungen diskutiert und verschiedene Szenarien des Wirtschafts- und
Bevolkerungswachstums sowie der Ressourcenausbeutung modelliert wurden. Das
Konzept hat sich seither weiterentwickelt, wobei die Debatten von der
Berlcksichtigung begrenzter Ressourcen Uuber nachhaltiges Wachstum und
nachhaltiges Degrowth bis hin zu Kriterien wie Umweltgerechtigkeit oder ékologische
Politik reichen. In den Worten von (Kallis et al. 2015) dreht sich Degrowth um zwei
Schwerpunkte in Form einer Wachstumskritik und einer Kritik am Kapitalismus als
Gesellschaftssystem, das unbegrenztes Wachstum erfordert258  Es kann auch als "radikaler
politischer und wirtschaftlicher Umbau mit dem Ziel einer geringeren Ressourcen- und
Energieeffizienz" verstanden werden. All dies hat zu einem akademischen Anliegen
geflhrt, in dem Forschungen im Zusammenhang mit Anpassungen der Infrastrukturen,
der Arbeitsorganisation, der Geldsysteme oder der offentlichen Finanzen (Bengi 2021)
durchgefuhrt wurden, die Muster des Degrowth vorschlagen, die gemeinhin mit
utopischen Aspekten verbunden sind (Kallis et al. 2018), was die Notwendigkeit eines
ehrlichen akademischen Beitrags der Autoren nicht in Frage stellt.

Ein Teil der Grundlagen des Konzepts des Degrowth ergibt sich nicht aus der oben
genannten Definition, sondern kann als Ergebnis eines historischen Prozesses
verstanden werden, in dem die FP-Arbeit die Hauptrolle spielte, d. h. im Gegensatz zu
den intensiven Arbeitszeiten im 19. Jahrhundert259 wyrde 1938 ein Arbeitstag von 40
Stunden erreicht260 - Dies ist etwas, was (Galbraith 2012) 1958 betonte, als er darauf
hinwies, dass "wir in der Lage sind, weniger zu arbeiten, weil mehr in weniger Zeit
produziert wird. " und dann weiter Uber die Moglichkeit nachdenkt, weniger Menschen
arbeiten zu lassen. Das Hauptproblem ist, dass die

257 Gesammelt von (Demaria eta al. 2013), S.195. Siehe auch "degrowth.info": "Ist das Gleichgewicht der Erde, fiir das kein
Wachstum erforderlich ist, nicht mehr gegeben?
oder sogar ein Zuriickgehen der materiellen Produktion eine notwendige Bedingung ist, die mit dem Uberleben des
kapitalistischen Systems vereinbar ist?
258p. 4, dem er eine Kritik am BIP als Indikator fiir die Messung des Wachstums und der Kommodifizierung der sozialen Gliter,
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denen ein wirtschaftlicher Wert beigemessen wird, hinzufiigt.
259 (Galbraith 2012) S. 280: "Im Laufe des neunzehnten Jahrhunderts kam es zu einer drastischen Verkiirzung der
Arbeitswoche. Man schatzt, dass sie 1850 im Durchschnitt knapp siebzig Stunden betrug" (Galbraith 2012, S. 280).
260"The Fair Labor Standards Act", S. 13, § 207, "Maximum hours".
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Degrowth ist nicht mehr nur eine Frage des Freizeitkonsums, sondern verliert einen
Teil seiner Verbindung zu Fragen der Bedurftigkeit oder des Wohlstands und wird zu einem
primar 6kologischen Problem, das weiterhin mit Fragen der Arbeit verknlpft ist.

Der okologische Zwang wird als eine Begrenzung der Ressourcen oder ihrer
Nutzungskapazitat dargestellt. Der Begriff wird in der Literatur jedoch mit der Notwendigkeit
einer Anderung des Wirtschaftssystems in Verbindung gebracht (Gorz 2012), entweder
zugunsten einer allgemeinen Selbstbeschrankung, die als utopisch angesehen
werden kann, weil sie den Grundlagen des menschlichen Handelns fremd ist, oder auf
der Suche nach einer Abtretung der menschlichen Freiheit an die 6ffentliche Hand261 |
was auf das Ziel hinweist:

"Dem Einzelnen institutionell zu garantieren, dass eine allgemeine
Arbeitszeitverkiirzung ihm alle Vorteile bietet, die er in der Vergangenheit

genieflen konnte: ein freieres, entspannteres und reicheres Leben. "

Ein Begriff, der zwar eng mit der Arbeit verbunden ist, sich aber auf die Verringerung des
Verbrauchs bezieht, die sich aus der Verklrzung des Arbeitstages ergibt, wobei die
Nachhaltigkeit das angestrebte Endziel ist. Degrowth wird als Ziel angegeben, weil
es als notwendiges Mittel zur Nachhaltigkeit angesehen wird, das auch die
Grundlagen des Verhaltnisses zwischen Freizeit und Konsum einbezieht.

Im Gegensatz zu diesem Kriterium wird das Konzept des Wachstums, verstanden als
"Aktion und Wirkung des Wachstums", oder der wirtschaftlichen Entwicklung als
"Entwicklung einer Wirtschaft hin zu einem besseren Lebensstandard "%62 vorgestellt.
Nach diesen Konzepten wird in diesem Dokument nicht an einem Problem gearbeitet, bei
dem Wachstum oder Degrowth als Ziele erscheinen, sondern an einem, bei dem
Wachstum mit Nachhaltigkeit verbunden ist.

An diesem Punkt treffen zwei Elemente zusammen: zum einen die Begrenzung der
PF Inertstoffe nach den Bedingungen der Nachhaltigkeit und zum anderen die
Verteilung der Einnahmen aus der Kapitalisierung dieser Inertstoffe auf die gesamte
Bevolkerung263 - Aus dem ersten Element ist zu erwarten, dass Nachhaltigkeitskriterien
u.a. zu einer Begrenzung der Kapitalisierung von Basisrohstoffen fir die
Energieversorgung, wie z.B. fossile Brennstoffe, fiUhren werden.

%61 p. 55, indem er eine Gesellschaft mit weniger Arbeit und weniger Konsum vorschlagt und auBerdem darauf hinweist, dass
"die Selbstbeschrankung somit von der individuellen Wahl in den Bereich des sozialen Projekts verlagert wird".

262 Definitionen der Real Academia Espafiola (n. d.).

263 Gjtuation im Einklang mit den Uberlegungen von (Hickel 2020), siehe S. IX "Everything is Connected". dass: "Das
kapitalistische Wachstum war schon immer um eine expansive territoriale Logik herum organisiert. Indem das Kapital
immer groRBere Teile der Natur in den Kreislauf der Akkumulation einbezieht, kolonisiert es Land, Wélder, Meere und sogar
die Atmosphére selbst". Dies steht einerseits im Einklang mit der Dekapitalisierung der PF der Natur, die nicht in dem hier
dargelegten Sinne kapitalisiert wurden, und andererseits mit dem Konzept des Kapitalismus, das mit der Berufung zur
menschlichen Entwicklung verbunden ist, fir die das PF-Kapital als produziertes PF ein notwendiges Element darstellt.
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Dies ware als ein Prozess des teilweisen Ruckgangs zu sehen, wahrend ein
Wachstum der Produktivitat der PF von Arbeit und Kapital zu erwarten ist. Im Hinblick
auf die Verteilung der Renten wirde der Rickgang eine Verringerung der zu
verteilenden Renten bedeuten, was sich auf die Bewertung der PF der Natur und somit
auf die Einnahmen der Gesellschaft aus der Ubertragung von Rechten an diesen
Faktoren auswirken wiirde, ein Aspekt, der sich gegen die Ara auswirkt.

Das Wachstum wird somit zu einem Ziel, das durch die Verfugbarkeit natlricher PF
begrenzt ist, was die Existenz einer voribergehenden Degrowth-Situation aufgrund
der Reduzierung des Kapitalisierungsprozesses der PF Inert Matter in Betracht ziehen
kann. Dieses Konzept des Wachstumsriickgangs greift das 1972 aufgeworfene
Okologische Problem auf, gibt aber keine Antwort auf das historische Problem des
Freizeitkonsums, auf dem die auf den Arbeitstag ausgerichteten Anséatze beruhen.

Das Problem des Wachstumsrtickgangs bleibt aus soziokonomischer Sicht bestehen,
mit besonderer Relevanz fiur das Kapital-Gewinn-Verhaltnis (Piketty 2014)(Gorz
2023)264 . ein Problem, das sich durch die Dekapitalisierung des Raums in seiner
Neudefinition als nicht kapitalisierter und nicht kapitalisierbarer unabhangiger PF
sowie durch die Dekapitalisierung der Inertmaterie PF in ihrem natlrlichen Zustand
ernsthaft verscharfen konnte, was die Ziele der Investitionen auf produktive Aktivitaten
beschrankt. Durch die Beschrankung der Investitionen auf die Kapitalgiter selbst ist
ein Anstieg dieser Kapitalisierung und damit eine Verringerung des Karital-Gewinn-Verhaltnisses

zu erwarten265

9.6. Schlussfolgerungen

Der nicht-neutrale Verbrauch von FP Inert Matter in der Wirtschaft fihrt zur
Verschlechterung der Okosysteme. Die Téatigkeit der Menschen in den am weitesten
entwickelten Landern erfordert die Verfligbarkeit mehrerer Planeten Erde, um
nachhaltig zu sein, weshalb es notwendig ist, Losungen anzubieten, die die derzeitige
Verschlechterung der Okosysteme begrenzen.

Die Suche nach Lésungen aus einer ordnungspolitischen Perspektive wirft Probleme der
Willkir und Ineffizienz auf, die Marktgleichgewichten zwangsweise entgegenwirken.
Gleichzeitig werden Ansatze zur Nachhaltigkeit der Nachfrage durch die
Verteilungswirkung der unsichtbaren Hand eingeschrankt, die unter den gegebenen
Bedingungen ein Maximum an Effizienz erreicht, aber die Einbeziehung von
Nachhaltigkeitskriterien in die ohnehin begrenzte Wahrnehmung der Auswirkungen
menschlichen Handelns auf das Okosystem einschrankt.

24p, 126
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2 (Piketty 2014) S. 67
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Das Konzept der Inerten Materie als RP der Wirtschaft spiegelt die Fahigkeit des
Menschen als Ganzes wider, zu entscheiden, wie sich sein Handeln auf den Planeten
auswirkt. Indem auf globaler Ebene der Zugang zur RP Inerte Materie unter dem
Gesichtspunkt der Marktbildung geregelt wird, wird im Rahmen des Konzepts der
nachhaltigen Versorgung eine Begrenzung vorgenommen, die Kriterien einschliel3t, die
nicht mit der Markttatigkeit zusammenhangen. Auf der Grundlage der Kapitalisierung der
RP ist es die unsichtbare Hand selbst, die eine optimale Verteilung der Ressourcen
unter den Bedingungen der Effizienz und Nachhaltigkeit ermoglicht. All dies steht im
Einklang mit dem Konzept des sozialen Wachstums als menschliches Ziel, das
wirtschaftliches Wachstum einschlief3t, wobei die Fragen des Wachstumsriickgangs
unter das Konzept der Nachhaltigkeit der Marktbildung fallen.
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Absichtlich leere Seite
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10. POLITIKEN UND FAKTOREN DER
PRODUKTION

Was bis zu diesem Punkt untersucht wurde, wirft eine Umstrukturierung der
Formulierung der PFs der Wirtschaft auf, die die Auswirkungen auf der Ebene der
Finanzen, des Wohnraums und der Nachhaltigkeit darstellt, die in den
vorangegangenen Kapiteln untersucht wurden, Aspekte, die derzeit stark mit der
Tatigkeit des offentlichen Sektors in den entwickelten Volkswirtschaften verbunden
sind. Da es sich beim Wohnungsbau um ein grundlegendes Gut fir die Gesellschaft
handelt, ist der 6ffentliche Sektor der Ansicht, dass er sich auf verschiedene Weise
einbringen muss, z. B. durch Preisfestsetzung oder Subventionen, und im Falle der
Nachhaltigkeit erfolgt die Intervention weitgehend durch Regulierung und Anderung
der Marktbedingungen.

In diesem Kapitel wird die Auswirkung des von der Gesellschaft erzielten
Einkommens aus der Perspektive der vorgeschlagenen PF im Hinblick auf die von der
offentlichen Politik abgeleitete Wirkung untersucht. Da die Notwendigkeit 6ffentlichen
Handelns traditionell bei der Suche nach einer Verbesserung der
Einkommensverteilung in Betracht gezogen wird, beginnen wir mit einer
Untersuchung der Kriterien von Effizienz und Gerechtigkeit, um zu einer vergleichenden
Analyse verschiedener Steuerzahlen, die fur das Steuersystem reprasentativ sind,
sowie der Landrente von Henry George und der von den PFs Raum, trage Materie und
Lebewesen generierten Renten Uberzugehen.
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10.1. Einfiihrung

Politische Entscheidungen sind ein grundlegender Akteur in den heutigen
Volkswirtschaften; im Laufe des letzten Jahrhunderts ist der Anteil des oOffentlichen
Sektors am Bruttoinlandsprodukt von weniger als 10 % auf Uber 50 % gestiegen266 | Diese
Entscheidungen haben eine wichtige Auswirkung auf die Entwicklung der Wirtschaft,
indem sie die Gleichgewichte verandern und versuchen, eine positive Wirkung zu
erzielen, deren Ziele auf die Beschaftigung, die Preisstabilitdt, das
Wirtschaftswachstum, die Einkommensumverteilung, die Lebensqualitat und die
Erhaltung der Umwelt ausgerichtet sind (Cuadrado et al. 2010)267 . wobei die Motivation
fur diese Intervention auf dem Vorhandensein von Marktversagen beruht, auf das sie
wirken soll (Martin Quemada & Garcia-Verdugo 2014).

Unter all den Elementen, auf die die Politik einwirkt, ist das Problem der
unbefriedigenden Einkommensverteilung ein Hauptanliegen des wirtschaftlichen
Denkens geblieben, wie (Samuelson & Nordhaus 2009) hervorhebt:

"Die am stdrksten wettbewerbsorientierten Mdrkte fiihren moglicherweise nicht zu einer
gerechten Verteilung der

Einkommen und Verbrauch. Die Gesellschaften kOnnen daher beschliel3en, die

Ergebnisse des Laissez-faire-Marktes zu andern. Die Wirtschaftswissenschaften

haben die wichtige Aufgabe, die

relative Kosten und Nutzen alternativer MafSnahmen. "268

Dies impliziert die Existenz eines naturlichen Marktkonflikts zwischen Effizienz und
Gerechtigkeit, der durch eine Entscheidung der Gesellschaft geldst werden muss.
Dies bedeutet, dass im Gegensatz zu einer marktfreundlichen Haltung, die die
wirtschaftliche Effizienz foérdert, die von den verschiedenen Wirtschaftsakteuren
vorgeschlagenen Losungen in der Regel Modelle staatlicher Intervention sind, die von
zentralisierter Planung bis hin zu Steuermodellen mit starker Einmischung in das
wirtschaftliche Gleichgewicht reichen.

Angesichts der Vorteile der Freiheit entstehen die Probleme der Ungleichheit, in denen
die Arbeit "The Price of Inequality" von Stiglitz (Stiglitz 2014) befasst sich mit dem
Problem der Konzentration von Reichtum aus der Analyse der aktuellen Gesellschaft,
und bietet seine Vorschlage fur Lésungen, die mit der Erwartung der Entwicklung einer
besseren Gesellschaft, wie erin:

"Jede einzelne der sieben von uns beschriebenen Reformen bringt eine
doppelte Dividende: Sie erhdht die wirtschaftliche Effizienz und sie erhéht
die Gleichheit".
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266 Die yom Internationalen Wahrungsfonds (IWF) auf der Grundlage der "Public Finances in Modern History Database" vom
Dezember 2022 erhobenen Daten zeigen "Staatsausgaben in % des BIP" von 58,34 % fiir Frankreich, 56,74 % fir Italien,

4711 % fir Spanien, 44,30 % fiir das Vereinigte Konigreich, 44,09 % fir Japan und 36,26 % fir die USA.
imf.org/external/datamapper/exp@FPP
267 Teil 2, S.142

268 p. Autor: "Vollkommen wettbewerbsfahige Markte flihren mdglicherweise nicht zu einer gerechten Verteilung von Einkommen
und Verbrauch. Die Gesellschaft kann daher beschlieRen, die Laissez-faire-Ergebnisse des Marktes zu verandern. Die

Wirtschaftswissenschaften spielen eine wichtige Rolle bei der Analyse der relativen Kosten und des Nutzens alternativer
Arten von Eingriffen.
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Diese Losungen vereinen Aspekte direkter Markteingriffe, wie man an der Wiederholung
von Malnahmen erkennen kann, die vorschlagen, Markte zu "stoppen", zu
"schliellen" oder zu "schliel3en".

"269 mit anderen Anderungen an bestehenden Verordnungen.

Auch bei der Untersuchung der Ungleichheit sind die Beitrage von (Piketty 2014) in
"Capital in the 21st Century" hervorzuheben, die sich zu einer detaillierten
Untersuchung des Verhaltnisses zwischen Einkommen und Kapital in Verbindung mit
dem Problem der Ungleichheit entwickeln. Der erste und fir das vorliegende Thema
vielleicht wichtigste Punkt ist die Untersuchung der Kapitalverteilung, die er in Kapitel Il
uber "Die Dynamik des Verhaltnisses zwischen Einkommen und Kapital" behandelt, in
dem er aufzeigt, wie zwischen 40 und 60 Prozent des vorhandenen Kapitals in den
Industrielandern auf den Wohnungsbau entfallen, wobei Immobilien insgesamt die
Hauptquelle des akkumulierten Reichtums Uber den gesamten Zeitraum seit 1700
sind, wobei die Vereinigten Staaten den hiéchsten Anteil des Reichtums aufweisen, der
nicht in Form von landwirtschaftlichen Flachen oder Wohnungen vorhanden ist. In seiner
Analyse der Kapitalverteilung widmet er auch einen Abschnitt der Rolle der Sklaverei
fur den Reichtum der Gesellschaft, wobei er fir die Vereinigten Staaten am Ende des
18:

"Der Gesamtwert der Sklaven war [...] fast so hoch wie der Wert des Landes.
landwirtschaftlich" 270

Zweitens bietet er in seinem vierten Teil mit dem Titel "Regulierung des Kapitals im 21.
Jahrhundert" Losungen an. Er beginnt damit, die wachsende Entwicklung der
"Staatseinnahmen" in einer Gruppe reicher Lander aufzuzeigen, von Raten von
weniger als 10 % zu Beginn des 20. Jahrhunderts bis zu einer gro3en Bandbreite, die
eine Mehrheit von 40 % erreicht und in einigen Fallen seit 1980 50 % Uberschritten hat.
Nach einer Beschreibung der aktuellen Lage der Wirtschaft und ihrer Ungleichheit
weist er darauf hin, dass

"Nichts hindert uns daran, uns eine Gesellschaft vorzustellen, in der die
Steuern, die zwei Drittel oder drei Viertel des nationalen Einkommens
ausmachen [...], zur Finanzierung von Bedurfnissen und Investitionen
verwendet werden, die als vorrangig angesehen werden [..] Gesundheit,
Kultur, saubere Energie und nachhaltige Entwicklung "271.

Im Falle der am weitesten entwickelten Lander der Welt hat der Staat die Verantwortung
ubernommen, in den Markt einzugreifen, um die erzeugten Gleichgewichte durch eine
Politik, die die Schaffung von Einkommen und &ffentlichen Ausgaben miteinander verbinden
muss, so zu verandern, dass sie seinen Zielen besser entsprechen272  \\/jr kdnnen also
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sehen, wie die Bank von Spanien

29 Kap. X, S.335-336
210Kap. IV, S. 178. Konzept der Sklaverei als Vermdgenswert, was eine Betrachtung des Menschen als Kapital der
Gesellschaft impliziert.
211 Kap. XIII, S. 531
212 Siehe Handbicher Uber &ffentliche Einnahmen (Paniagua & Navarro 2011) und uber offentliche Ausgaben (Paniagua & Navarro
2010).
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veroffentlichte den Bericht "Public Expenditure in Spain from a European perspective
"273 aus dem hervorging, dass die 6ffentlichen Ausgaben in Spanien bis 2019 42 % des
BIP betragen werden, wahrend dieser Wert in der Europaischen Union 46 % (EU-15), in den
Vereinigten Staaten 38 % und in Japan 39 % betragen wird. Diese Werte schliel3en nicht
aus, dass es grof3e Unterschiede gibt, denn Lander wie Frankreich274 oder Belgien liegen
uber 50 % des BIP, wahrend Irland unter 30 % liegt. Zahlen, die auf Volkswirtschaften
hinweisen, die in hohem Malde durch politische Entscheidungen beeinflusst werden,
von denen wichtige Ergebnisse in Richtung einer besseren Lebensqualitat fur die
Gesellschaft erwartet werden kénnten.
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Abbildung 49: Jahrliche Entwicklung des Gini-Koeffizienten flr ausgewahlte Lander: Spanien,
ltalien, Frankreich, Deutschland, GroRRbritannien und die Vereinigten Staaten. Quelle: Weltbank

Es wird jedoch nicht nur keine Verbesserung der Ergebnisse erreicht, sondern die
Daten zeigen auch die entgegengesetzte Richtung: Wahrend Spanien 2003 einen
Gini-Index von 31,8 hatte, stieg der Wert bis 2020 auf 34,9, was eine groRere
Ungleichheit in der Einkommensverteilung bedeutet, wahrend gleichzeitig die Zahl der
Menschen, die auf nationaler Ebene unter der Armutsgrenze leben, von 20,1 % auf
21,7 % anstieg, Daten, die ein relativ stabiles Verhalten und einen Trend im Zeitverlauf
zeigen. Diese Ergebnisse unterscheiden sich nicht von denen anderer entwickelter
Volkswirtschaften, wie aus Abbildung 49 hervorgeht, wo fir den Zeitraum 1990-2020 alle
Lander eine solche Stabilitat des Gini-Koeffizienten aufweisen, wobei das Vereinigte
Kdnigreich mit einem Wert von -3,1 einen ricklaufigen Trend aufweist, wahrend der
Wert Frankreichs mit -1,4 dem des Vereinigten Konigreichs sehr ahnlich ist.

213 Qccasional Papers Nr. 2217, S. 15
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274 Siehe (Piketty 2019), S. 668, der die Auswirkungen der Besteuerung auf verschiedene Einkommensperzentile in der
Gesellschaft zeigt.
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gekennzeichnet durch den Rickgang in den letzten beiden Jahren der Reihe. Alle
anderen Lander verschlechtern ihre Situation, wobei ltalien (+3,7) und Spanien (+2,9)
am schlechtesten abschneiden.

Ergebnisse, die von (Piketty & Saez 2014) unter dem Trend der Ungleichheit in der
Verteilung von Einkommen und Vermdgen seit den 1970er Jahren, nach denen es
eine Zunahme der Konzentration von beiden, besonders deutlich in den Vereinigten
Staaten.

Diese Ergebnisse der Ungleichheit innerhalb der Lander werden durch noch grofiere
Ergebnisse der Ungleichheit zwischen den Landern verstarkt, in einer Welt, in der 10
% der Bevdlkerung weiterhin in extremer Armut leben (> 1,9 USD/Tag 2011PPP)275 .
was ein grundlegendes Problem fir die Menschen darstellt und somit Bedingungen
flr eine anhaltende soziale Instabilitat mit sich bringt.

Zu den Besteuerungsmodellen, die hier von besonderem Interesse sind, gehdrt die
Rolle der Bodenbesteuerung in ihrer Konzeption des FP-Raums und der tragen Materie, sei
es in Form der Besteuerung von hochgradig marktgebundenen Produktionsflachen, von
Flachen fir Wohnzwecke oder von fir die Wirtschaftstatigkeit erforderlichen
Rohstoffen. Zu diesen Vorschlagen gehéren die in der zweiten Halfte des 19.
Jahrhunderts vorgeschlagene Grundsteuer (George 2012)276 sowie aktuellere Modelle
wie die "Okologische Steuerreform "277 (EUA 2011), Vorschlage, die der Steuerpolitik der
Lander und damit den von der Politik diktierten Entscheidungen Uber wirtschaftliche
Eingriffe mehr Gewicht verleihen.

Das wirtschaftliche Denken auf der Suche nach Lésungen fir die bestehenden
Probleme neigt dazu, sich unter den traditionell akzeptierten wirtschaftlichen Grundlagen
und unter dem Zwang eines PF-Modells auszudehnen, das zu einer ausschlieRlichen
Aufteilung zwischen Arbeit und Kapital tendiert, was dazu fihrt, dass alle
vorgeschlagenen Lésungen eher in Form von ineffizienten Markteingriffen als von
marktfreundlichen Vorschlagen erfolgen. Loésungen, die die Abschreckung von
wirtschaftlicher Aktivitat und die willktrliche Umverteilung von Ressourcen durch die
jeweilige Regierung beinhalten. Die Besteuerung von Grund und Boden wird als
Lésung in Betracht gezogen (Smith 2007):

"Die Erbpacht und die gewohnliche Pacht von Grundstiicken sind daher
vielleicht die Arten von Einkiinften, die es am besten vertragen konnen, dass

ihnen eine besondere Steuer auferlegt wird. " 278

25 \Weltbank (Zugriff am 26.10.2023) https://datos.bancomundial.org/
216§, 207-208, Henry George stellt die Losung auf der Grundlage des Konzepts: "Es ist nicht notwendig, das Land zu konfiszieren -
nur das Land zu konfiszieren.
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Pacht", was ihn dazu veranlasst, "alle Steuern abzuschaffen - auRer auf den Wert des Bodens".
211"Okologische Steuerreform in Europa: Auswirkungen auf die Einkommensverteilung" 278 "Okologische Steuerreform in Europa:
Auswirkungen auf die Einkommensverteilung".
278,655, Trad. Lib. Author; "Bodenrenten und gewohnliche Landrenten sind daher vielleicht die Einkommensarten, die eine
Verbrauchssteuer am besten unterstiitzen kénnen".

249



Alejandro Segura de la Cal

Diese Aussage, die in einem vornehmlich agrarwirtschaftlichen Kontext getroffen wurde,
ahnelt jedoch der Aussage von Milton Friedman, die er mehr als 200 Jahre spater in
einer Gesellschaft machte, in der die Landwirtschaft in den Hintergrund getreten war:

"Meiner Meinung nach [...] ist die am wenigsten schlechte Steuer die Grundsteuer auf den
unverbesserten Wert

von Land, das Henry-George-Argument" 279

Solche "am wenigsten schlechten" Lésungen beruhen jedoch auf Markteingriffen und
werden durch Kriterien untermauert, die leicht eine hohe willkirliche Komponente in
Bezug auf Mengen, Referenzsatze oder Ausnahmen entwickeln. Das Problem besteht
darin, dass jede Lésung, die sich nicht aus der Definition des Marktes ergibt, zu einer
interventionistischen Losung wird, deren Entscheidung in den Handen einiger weniger
liegt.

In diesem Sinne und angesichts der Erwartungen der Vereinten Nationen, dass sich das
Bevolkerungswachstum auf 9,7 Milliarden Menschen im Jahr 2050 und 10,4
Milliarden Menschen im Jahr 2150 bzw. 10,4 Milliarden Menschen im Jahr 2100280
verlangsamen wird, ist wahrend des gesamten Jahrhunderts mit einem aus der
Bevodlkerungsdynamik abgeleiteten realen Bodenpreiswachstum zu rechnen.

Die Kombination des Problems der Eigentums- und Einkommensverteilung mit dem
Problem der Nachhaltigkeit des Planeten, das im vorigen Abschnitt erdrtert wurde,
und der Unfahigkeit des offentlichen Sektors, Ergebnisse zu erzielen, die den
umfangreichen Mitteln entsprechen, die er vom privaten Sektor erhalt, gibt Anlass zur
Besorgnis Uber die Mdglichkeit, eine echte Antwort zu finden. Diese Situation wirft die
folgenden Fragen auf:

1. Stehen die derzeitigen Eigentumsverhaltnisse an Grund und Boden im
Zusammenhang mit der Frage, ob eine 6ffentliche Intervention erforderlich ist?

2. Konnte eine Neudefinition der Berufsbildung zu einer nachhaltigen Verbesserung
der Rahmenbedingungen fur die Wirtschaft fiUhren?

10.2. Effizienz und Gerechtigkeit

Das Streben nach Gleichheit ist ein zentrales Thema im wirtschaftlichen Denken (Okun
1975)281 | die Grundlage der Wohlfahrtsgesellschaft, die Verteidigung der offentlichen
Intervention, die Arbeit zugunsten der Steuer- und Geldpolitik sowie der Regulierung. Das
Streben nach Einkommens- und Vermdgensverteilung erscheint als ein Ziel, das auf
viele verschiedene Arten betrachtet werden kann, vor allem weil das Konzept der
Gerechtigkeit ein Konzept ist, das auf viele verschiedene Arten betrachtet werden
kann.
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219 Rede von Milton Friedman auf dem "Americanism Educational League 51st Anniversary Dinner", Pasadena, CA, 6. Februar
1978. Siehe: Hoover Institution: Friedman, Milton. Ist eine Steuerreform mdglich? Autor: "Meiner Meinung nach [...]
ist die am wenigsten schlechte Steuer die auf unverbesserten Grundbesitz, das Argument von Henry George".

280 Siehe: Daten aus "2022 Revision of World Population Prospects", Ergebnisse werden in der "Zusammenfassung der
Ergebnisse" diskutiert. Dort heillt es: "Die jlingsten Prognosen der Vereinten Nationen deuten darauf hin, dass die
Weltbevélkerung im Jahr 2030 auf etwa 8,5 Milliarden, im Jahr 2050 auf 9,7 Milliarden und im Jahr 2100 auf 10,4
Milliarden Menschen anwachsen kénnte".

218, 88, "Mehr Gleichheit in einer effizienten Wirtschaft".
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der Gleichheit ist je nach Messkriterium sehr unterschiedlich. In diesem Sinne flhrt
das Streben nach Chancengleichheit zu ungleichen Ergebnissen, wahrend das
Streben nach Ergebnisgleichheit durch andere Formen der Gleichheit nicht
unterstitzt wirde. Dies ist insofern verstandlich, als das Kriterium der Gleichheit sehr
unterschiedliche  Verteilungen von Faktoren beinhalten kann, die zu
unterschiedlichen Ergebnissen fuhren, umso mehr, wenn diese Faktoren weder
physisch noch eindeutig messbar sind.

Die Wirtschaftsgeschichte zeigt eine konstante Sorge um die Ungleichheit in der
Gesellschaft, (Smith 2007) beobachtete die Unterschiede zwischen Arm und Reich282)
(Ricardo 2010) sah das Elend in verschiedenen Teilen der Welt in den tragen
Gewohnheiten oder den Untugenden der Regierungen283 - (Marx und Engels 2023) sah das
Elend des Proletariers in der Abhangigkeit von seinem Hem284 oder (Marshall 1920),
der zum Ausdruck brachte, dass "das Studium der Armut das Studium der Ursachen
der Degradierung eines grof3en Teils der Menschheit ist "285 Dies ist ein Anliegen, das
alle okonomischen Denker unabhangig von ihrer Zugehorigkeit zu bestimmten
Denkrichtungen verbindet (Mises 2021), wenn er darauf hinweist, dass "die
Ungleichheit von Einkommen und Vermdgen ein typisches Merkmal der
Marktwirtschaft ist "286 oder (Sen 2000) bei der Analyse der Armut, die als Mangel an
grundlegenden F3higkeiten verstanden wird287 .

Bei dieser Suche nach Gerechtigkeit haben verschiedene Wirtschaftswissenschaftler
dazu beigetragen, nicht nur klarzustellen, dass die heutige Gesellschaft nicht gerecht ist,
sondern dass sie es nie war. Die Ergebnisse der Studien von (Stiglitz 2014)288 Uber die
Verteilung des Reichtums zeigen Konzentrationsniveaus, bei denen 1 % der
Gesellschaft mehr als 30 % des Reichtums der Vereinigten Staaten besitzt, eine Situation,
die nicht in einem Kontext von Markten in der Anfangsphase des Wachstums auftritt,
sondern in reifen kapitalistischen Volkswirtschaften, die ein hdheres Verteilungsniveau
haben sollten. Diese Ergebnisse stimmen mit den spateren Schlussfolgerungen von
(Piketty 2014) Gberein, der unter der Annahme, dass die Kapitalkonzentration héher
ist als die Einkommenskonzentration, das Verhaltnis zwischen den beiden im Laufe
der Jahre entwickelt und eine Spanne erhalt, in der sich das Kapital eines Landes im
Verhaltnis zum Einkommen zwischen einem Minimum, das in der Mitte des 20.
Jahrhunderts gelegentlich unter 300 % fiel, und einem Maximum von etwa 700 % bewegt,
das zu Beginn des 20. und tendenziell zu Beginn des 21. Besorgnis

282Kap. V, S. 64
283Kap. V, S. 92
284|n "Grundsatze des Kommunismus", IV "Wie das Proletariat entstand", S. 96.
25Kap. 1,§1,S.7
286, 349
27p. 114
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288Kap. |, "Das Problem der USA mit dem einen Prozent", S. 48.
289Kap. Ill, S. 132-133. 1V, S. 168, 175
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(Milanovic 2020) in "Capitalism and Nothing Else", wo dieselbe Situation dargestellt
wird, zu der er noch die Tendenz hinzufugt, die Ungleichheit bei Einkommen und
Vermogen zu erhéhen und die Mobilitdt im Hinblick auf die Verbesserung der
soziobkonomischen Position zu behindern290,

Wie ist es moglich, dass bei einem Steuersystem, das mit einer breiten Palette von
Steuern in der Grollenordnung von 40 % des Jahreseinkommens der Wirtschaft
arbeitet (Spanien, Italien, Deutschland, Frankreich, GroRRbritannien, USA, Japan), die
in den oben zitierten Arbeiten aufgezeigten Ungleichheiten aufrechterhalten werden?
Héatte das Problem der Ungleichheit nicht mit dem Eingriff selbst angegangen werden
mussen?

Aulerhalb der Suche nach wirtschaftspolitischen Vorschlagen lohnt es sich zu
fragen, ob die positiven Auswirkungen politischer MalRnahmen (Browning & Johnson
1984) (Woo 2020) die durch sie verursachten negativen Auswirkungen (Lindbeck 1984)
in Form von Versagen des 6ffentlichen Sektors (Cuadrado et al 2010) Uberwiegen. Im
Gegensatz zu anderen, in der Regel fiskalpolitisch motivierten MalRnahmen wird die in
diesem Beitrag vorgestellte Definition von PF und ihren Eigentumsrechten auf der
Grundlage eines Modells entwickelt, das fur menschliches unternehmerisches
Handeln  insofern  neutral ist, als Investitions-,  Produktions-  oder
Konsumentscheidungen nicht durch eine Stérung von Marktgleichgewichten
verandert werden und somit unter Bedingungen maximaler Effizienz funktionieren.
Die oben genannten Grundlagen zeigen, dass es sich um ein urspringlich gerechtes
Modell handelt, da alle Blrger die gleichen Rechte an der Erde haben, und
gleichzeitig effizient ist, da nicht in das natlrliche Gleichgewicht des Marktes
eingegriffen wird.

In Bezug auf die Gerechtigkeit stehen die vorgelegten Ergebnisse in Zusammenhang
mit den von (Van Parijs 1997) veroffentlichten Mal3nahmen in Bezug auf die Freiheit291
sowie mit dem Grundeinkommen (Van Parijs und Vanderborght 2006), da die PF der
Natur die Erzeugung von Einkommen flr die Geselschaft emdgichen292  Ejn gleichberechtigter
Zugang zu primaren PF ist gleichbedeutend mit einer gleichberechtigten Beziehung zu
der Umwelt, in der wir leben, so dass jeder Birger die Mdglichkeit hat, in den Genuss
solcher PF zu kommen. Da es in der Regel notwendig ist, private Rechte an primaren
PF zu haben, um wirtschaftlich tatig zu sein, erhalt jeder Biirger seinen Anteil an dem
Hochstpreis, den der Markt den PF zugewiesen hat. Es sei darauf hingewiesen, dass
der Birger selbst den Preis des Produktionsfaktors erhéhen kann, indem er ihn teurer
von der Gesellschaft erwirbt, so dass die gesamte Bevdlkerung gleichzeitig zum Erzeuger
von Faktorrenten und zum Empfanger dessen, was sie erzeugen, wird. Die vorgenannte
Bedingung vereint die Kriterien der Effizienz und der Gerechtigkeit bei der Nutzung

254



Alejandro Segura de la Cal

der PF der Natur aus einer Sicht der Verteilungsgerechtigkeit, die dem
wirtschaftlichen Handeln vorausgeht, nicht so

29p. 39
291Kap. 1.8, "Echter Libertarismus", S.25
292Kap. lIl, S. 115, "Gemeinsames Eigentum an Grund und Boden".
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der Verteilungsgerechtigkeit im 6konomischen Handeln, wie sie (Rallo 2019) zu
Hayeks Verhaltnis zum universellen Grundeinkommen argumentiert.

10.3. Einkommensschaffung, Intervention und Produktionsfaktoren

Heute sind die Lander auf die Steuerpolitik angewiesen, um Einnahmen zur Deckung
ihrer Ausgaben zu erzielen und das so genannte "Wohlfahrtsstaatsmodell"
aufrechtzuerhalten. lhre Steuerpolitik ist auf der Grundlage eines breiten Netzes von
Steuern auf verschiedene Wirtschaftstatigkeiten strukturiert, einschliellich der Produktion,
der Nutzung von Produktionsfaktoren, des Eigentums und des Verbrauchs. Wie in den
vorangegangenen Abschnitten erortert, wiirde eine Anderung der Eigentumsrechte auf
der Grundlage der so genannten natirlichen Kriterien des RP-Eigentums dazu fihren,
dass Renten fur die gesamte Gesellschaft verfugbar werden. Diese Mieten konnten
wiederum unterteilt werden in solche, die aus der Nutzung des Raums stammen, und
solche, die aus dem Verkauf der Inerten Materie in ihrer marktschaffenden Rolle
resultieren.

Betrachtet man die Entstehung von Renten als Ergebnis der Nutzung und des
Erwerbs gesellschaftlicher Ressourcen, so stellen sie einen aliquoten Anteil aller
Menschen in der Gesellschaft dar, was einen nattrlichen
Vermogensumverteilungseffekt im Gegensatz zur Rolle der Steuerpolitik ermoglicht.
An dieser Stelle ist es notwendig, die Auswirkungen der Erzeugung gesellschaftlicher
Renten durch politische Intervention oder durch PF-Renten vor dem menschlichen
Handeln auf die Wirtschaft zu vergleichen.

Fur den Vergleich zwischen den Elementen wurde das Format von (George 2012)293
verwendet, da es sich auf funf Attribute auswirkt, die mit den allgemeinen

Grundsatzen der Besteuerung (Paniagua und Navarro 2011)2%4 verbunden sind,
darunter295-

» Das Vorhandensein oder Nichtvorhandensein von Willkiir als Grundlage flr
das Bestehen der Steuer, die als mit den Grundsétzen der Suffizienz und der
Flexibilitat im Hinblick auf das Ziel eines ausgeglichenen Haushalts der
offentlichen Verwaltungen verbunden angesehen werden kann. Die
Anwendung von Vernunftprinzipien bei der Festlegung der Steuer oder des
Aufkommens steht im Gegensatz zur freiwilligen Entscheidung Uber die
Anwendung der Steuer und ihre Hbhe. Das Fehlen von Willkir kann als
positives Attribut betrachtet werden.
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293§, 209-217, untersucht in seiner Klassifizierung des "Kanons der Besteuerung" die Auswirkungen der Besteuerung auf
vier
Elemente, ndmlich: Produktion, einfache und kostengtinstige Sammlung, Sicherheit der Sammlung und schlieflich
Gleichheit
2% p.17-21, in dem die "Allgemeinen Voraussetzungen oder Grundsatze der Besteuerung" erdrtert werden, darunter das
Suffizienzprinzip, das "Suffizienzprinzip" und die "allgemeinen Grundsétze der Besteuerung".
und Flexibilitat, den Grundsatz der Einfachheit der Verwaltung, den Grundsatz der Effizienz und den
Grundsatz der Faimness.
295 |n den erorterten Punkten werden die Attribute Willkir, Einfachheit, Sicherheit, Umverteilung und Effizienz analysiert, die
sich leicht von denen der Autoren unterscheiden, da sie die Ziele des vorliegenden Papiers besser widerspiegeln sollen.
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* Einfachheit bei der Erhebung nach dem Grundsatz der administrativen
Einfachheit, die mit Elementen wie der einfachen Berechnung des Betrags,
dem Fehlen von Ausnahmen oder der Wirtschaftlichkeit der Erhebung
verbunden ist. Die Einfachheit gilt als positives Attribut.

» Erhebungssicherheit, auch in Verbindung mit dem Grundsatz der Einfachheit
der Verwaltung. Eine Sicherheit, die es den Verwaltungen und dem Markt
ermdglicht, Entscheidungen auf der Grundlage von Wissenskriterien zu treffen
und vorausschauende Mallnahmen zu ergreifen. Ein Attribut, das sowohl aus
der Sicht der Steuererhebung aufgrund des generierten Gesamtbetrags als
auch aus der Sicht des Steuerzahlers aufgrund der Vorhersage der Hohe
seiner Beteiligung beobachtet werden kann. Das Vorhandensein von
Gewissheit wird als positives Merkmal gewertet.

* Umverteilung als soziale Funktion in Verbindung mit dem Grundsatz der
Gerechtigkeit bei der Verteilung des gesellschaftlichen Einkommens. Sie wird
im Rahmen des Prinzips der Zahlungsfahigkeit interpretiert, was bedeutet, dass
Akteure mit grolRerer wirtschaftlicher Aktivitat mehr Einkommen zu den Ressourcen
der Gesellschaft beitragen. Ein groRerer Umverteilungseffekt wird als positiv
angesehen.

e Der Grundsatz der Effizienz in seiner Auswirkung auf die relativen Preise
sowohl der PF als auch ihrer Ubertragung auf die Endverbraucherwaren und -
dienstleistungen. Als am effizientesten qilt diejenige, die das Verhalten des
Marktes im freien Handeln aller Individuen nicht verandert. Eine hdhere
Effizienz wird als positiv fir die Wirtschaft angesehen.

Der Unterschied im Verhalten der am weitesten verbreiteten Steuern und der
Einkommen der Produktionsfaktoren in der Gesellschaft kann beobachtet werden, und
zu diesem Zweck wird im Folgenden die Beziehung zwischen den genannten
Attributen und den folgenden Steuerzahlen untersucht:

* Progressive Besteuerung von Arbeitseinkommen
» Pauschalsteuer auf Arbeitseinkommen
o Kapitalertragssteuer
* Mehrwertsteuer auf Verkaufe
o Steuer auf den internationalen Handel
* VermoOgenssteuer
Die progressive Besteuerung von Arbeitseinkommen tritt in Form einer willkirlichen Steuer
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auf, bei der die Steuerbehorde sowohl das Bestehen der Steuer als auch
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seine Einstufungen und Betrdage und kann die Elemente nach eigenem Ermessen
andern. Der Einfachheit halber erfordert die Bestimmung des Steuerbetrags die
Quantifizierung der Steuerbemessungsgrundlage, die bestehenden Abzige und
Freibetrage und die Anwendung unterschiedlicher Steuersatze auf die verschiedenen
Einkommensklassen, wobei die Durchschnitts- und Grenzsteuersatze mit steigendem
Einkommen stark variieren. Obwohl der Steuerbetrag geschatzt werden kann, wird er
aufgrund seiner eigenen Progressivitat in hohem Malle von Veradnderungen in der
Wirtschaft beeinflusst, wobei sich Veranderungen in der Funktionsweise des Marktes
auf die hdheren Grenzsteuersatze auswirken.

Unter dem Gesichtspunkt der Umverteilung wird dies durch die Progressivitat der
Steuer erreicht, da héhere Einkommen, die mit einer groéferen Zahlungsfahigkeit
verbunden sind, zu héheren Beitragen fuhren. Auf der Ebene der Effizienz schliellich
wirkt die Steuer als Arbeitsanreiz, da mit zunehmender Arbeitstatigkeit der Anteil des
vom Arbeitnehmer erzielten Einkommens sinkt.

Die feste Besteuerung von Arbeitseinkommen ist nach denselben Kriterien wie die
progressive Besteuerung ebenfalls willkirlich. Das Vorhandensein eines einzigen
Steuersatzes und das Fehlen von Steuerklassen tragt jedoch zu ihrer Einfachheit bei,
wahrend sie gleichzeitig in ihrer Hohe sicherer ist. Der Umverteilungseffekt ist
geringer, da alle Personen unabhangig von ihrer Zahlungsfahigkeit sowohl horizontal als
auch vertikal gleich besteuert werden. Und auf der Ebene der Effizienz verringert sie
zwar die Arbeitsanreize, da sie den zu erzielenden Nettobetrag reduziert, aber ihre
Auswirkungen sind geringer als bei der progressiven Steuer, da sie die abschreckende
Wirkung bei steigendem Arbeitseinkommen nicht verstarkt.

Die Kapitaleinkiinfte unterliegen in ihrer Definition als Steuer den gleichen
Auswirkungen der Willkir wie die vorhergehenden Steuern; es kann jedoch davon
ausgegangen werden, dass sie aufgrund der Leichtigkeit des Kapitalverkehrs
gegenwartig durch die Willkir der nationalen Markte als Ganzes bedingt sind. Es
handelt sich um eine Steuer mit geringer oder gar keiner Progressivitat, die zudem den
Vorteil hat, dass sie teilweise das Unternehmen als Hauptsteuerzahler trifft. Da das
Kapital starker konzentriert ist als die Arbeit, ist sie mit einem hohen Mal} an
Umverteilung verbunden. Gleichzeitig ist die Steuer in Bezug auf die Effizienz sehr
ineffizient, da sie von Investitionen abhalt und somit mittel- und langfristig Auswirkungen
auf die Wirtschaft hat. Die bereits erwahnte Mobilitdt des Kapitals fuhrt dazu, dass
seine Steuersatze internationalen Kriterien unterliegen, was den Wettbewerb
verscharft und das Wachstum seiner Steuersatze begrenzt, was noch ineffizienter
ware.

Bei der Mehrwertsteuer auf Verkiufe, einer Verbrauchssteuer, spiegelt sich die Willktr
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in ihrem Besteuerungscharakter, ihrer mangelnden Einfachheit in der Existenz von
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unterschiedliche Steuersatze flr verschiedene Guter, deren Gewissheit mit den
Marktgewohnheiten zusammenhangt und je nach Verbrauchsschwankungen sowohl
auf Gesamtebene als auch nach Steuersatzen aufgeschlisselt variiert. Ein Beispiel
hierfur ist die Verlagerung des Verbrauchs von allgemeinen Produkten zu Produkten
des Grundbedarfs, die auf die Auswirkungen des Wirtschaftszyklus zurtickzuflihren ist.

Unter dem Gesichtspunkt der Umverteilung ist die Mehrwertsteuer auf Verkaufe mit dem
Verbrauch verbunden, so dass sie nicht vom Einkommen oder Vermdgen des
Steuerzahlers abhangt, sondern von seinen Konsumentscheidungen. Unter
Effizienzgesichtspunkten schliel3lich wirkt sie sich sowohl auf die Konsumentscheidung
aus, indem sie die Warenpreise erhoht, als auch auf die Produktionsentscheidung,
indem sie die Nettoeinnahmen aus dem Verkauf verringert und damit die Kosten flr
die Verbraucher von den Einnahmen der Unternehmen abkoppelt.

Flnftens kommen internationale Handelssteuern hinzu, hauptsachlich in Form von
Einfuhrzodllen. Auch sie sind in ihrer Besteuerungsfunktion der Willkir unterworfen.
Die Anwendung bestimmter Zolle, die von Kriterien wie der Art der Waren oder ihrer
Herkunft abhangen, macht sie zu einer komplexen Steuer, was ihre Einfachheit betrifft.
Aufgrund ihrer Abhangigkeit von den Weltméarkten und der inlandischen
Wirtschaftstatigkeit weist sie ein relativ geringes Mal} an Gewissheit auf. Unter dem
Gesichtspunkt der Umverteilung hangt sie vom Zweck der Einfuhren und den fir die
einzelnen Waren festgesetzten Steuersatzen ab, so dass sie im Vergleich zu anderen
Steuern nicht unbedingt mit einem sehr hohen Umverteilungsgrad verbunden ist.
Was schliellich die Effizienz betrifft, so verandert sie das Marktgleichgewicht und die
Bedingungen, unter denen die inlandische Wirtschaftstatigkeit rentabel ist.

Die letzte der Steuern, die flr diese Arbeit von Bedeutung ist, ist die
Vermogenssteuer, die in Spanien existiert, wenn auch nicht in den meisten anderen
entwickelten Landern in Europa und der Ubrigen Welt. Sie behalt die willkirlichen
Bedingungen der anderen Steuern bei, figt aber die Komplexitat der Berechnung
des Vermogens jedes Einzelnen hinzu. Da sie in Spanien nur eine relativ kleine
Anzahl von Personen in Form der groRten Vermogen betrifft, kann man davon
ausgehen, dass sie eine grollere Sicherheit bietet als andere Steuern. Sie hat eine
hohe Umverteilungswirkung auf die einkommensstarksten Gruppen sowie die
Maoglichkeit, das gesamte Vermodgen zu besteuern, unabhangig davon, ob es genutzt
wird (was Kapitaleinkommen bedeuten wirde) oder nicht. Was die Effizienz betrifft, so hat
sie einen Ausschlusseffekt fir Personen mit hohem Vermoégen, wahrend sie
gleichzeitig die Schaffung von Vermogen verhindert.
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Neben diesen Steuern spielt auch die urspriinglich von (George 2012)2% formulierte
Grundsteuer eine Rolle. Da es sich jedoch um eine Steuer handelt, die auf Elemente
anwendbar ist, denen der Markt wechselnde Werte zuweist, unterliegt inre Bestimmung
den bestehenden Bewertungsregeln oder -kriterien, ein Aspekt, der die Moglichkeit
von Diskrepanzen und die Notwendigkeit einer schiedsrichterlichen Ldsung nicht
ausschliet. Was die Einfachheit betrifft, so ist es erforderlich, den Wert aller
Immobilien auf individueller Ebene zu bestimmen, wobei der mit dem Grund und
Boden verbundene Wert von dem von den getatigten Investitionen abgetrennt wird.
Seine Héhe hangt von der Bewertung der Vermogenswerte ab, die in der Regel im
Laufe der Zeit stabil ist, aber kontinuierlich nach Marktkriterien ermittelt werden
muss. Durch die Kombination ihrer Umverteilungseffekte und ihrer Effizienz wirkt sie
dem ausgesprochen ineffizienten Charakter aller Steuern entgegen, indem sie die
Entwicklung der effizientesten Bodennutzungen begunstigt und gleichzeitig
Einnahmen flr diese generiert.

Nach der Analyse der wichtigsten Steuerzahlen bleibt noch ein Vergleich der Mieten fir
Raum und Inertstoffe als Einkommen aus der privaten Nutzung der PK der
Gesellschaft.

Die Raummiete wird durch das Marktgeschehen generiert, wobei die Nutzung, die dem
Raum den hochsten Wert beimisst, inre Rechte erhalt. |hr Wert wird ausschliel3lich
durch Marktkriterien bestimmt, wodurch die Notwendigkeit entfallt, ihn durch
besondere Elemente in Form von externen Tarifen oder Bewertungen zu ermitteln. Da es
sich um Vertrage zwischen dem Unternehmen als Bereitsteller der Flachen und dem
Mieter handelt, ist die Nutzung innerhalb der vereinbarten Fristen garantiert und der zu
zahlende Betrag kann als sicher und stabil angesehen werden. Was die Umverteilung
anbelangt, so wird der Betrag, wie oben erwahnt, durch die beste Nutzung des Raums
bestimmt, was ein hoheres Einkommen bedeutet, da eine Tatigkeit den Raum besser
nutzen kann. Dieser letzte Aspekt steht wiederum im Zusammenhang mit der Effizienz auf
einem Wettbewerbsmarkt, auf dem der Markt den Einsatz des Produktionsfaktors
maximiert.

Inerte Matterrenten werden ebenfalls durch MarktmalRnahmen erzeugt, wodurch die
Willkir der gesellschaftlichen Einkommensbildung beseitigt wird. Ihre Bestimmung ist
ebenso einfach durch natlrliche Preisbildung. Die Sicherheit kann als geringer als bei
den Raumrenten angesehen werden, da sie von den Konsumentscheidungen der
Markte, von vereinbarten Preisen sowie von der Begrenzung der Marktbildung
abhangig sein kann. Auf der bereits erérterten Ebene der Umverteilung und der
Effizienz verbindet sie maximale Rentenbildung mit maximaler Markteffizienz.
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296 \Weitere Informationen zur Grundsteuer finden sich in (Gunnison Brown 1924).
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Es bliebe noch, die von Lebewesen bei der Marktschaffung erzielten Renten zu
bewerten, z. B. in Form des Fangs von Fischen in freier Wildbahn. Element unter
ahnlichen Bedingungen, wie sie fir die Inerte Materie in Bezug auf ihr Verhaltnis zu den
verschiedenen Attributen angegeben sind.

Die Bewertung der Beziehung zwischen den angegebenen Attributen und jeder der
untersuchten Steuern und Renten wird in Abbildung 50 visuell dargestellt. Auf der
Ebene der Willkir ist der Begriff der Steuer mit der Notwendigkeit verbunden,
Marktversagen auszugleichen, was immer ein hohes Niveau impliziert.
Demgegenuber wird die Beseitigung des Marktversagens bei der Verteilung des
Reichtums in der gemeinsamen Nutzung des natirlichen Reichtums betrachtet. Was die
Umverteilungsspalte anbelangt, so haben hier erwartungsgemaf alle Steuern und
Renten positive Auswirkungen. Auf der Ebene der Effizienz schliellich sind alle
marktférdernden Verwendungen mit dem Begriff der Effizienz verbunden, wahrend
alle allgemeinen Marktstorungen dem effizienzmaximierenden Verhalten der freien
Wirtschaft im Wege stehen; Steuern kdénnen nicht neutral gegeniber der
wirtschaftlichen Tatigkeit der Menschen sein.

Arbitrariedad Sencillez Certidumbre Redistribucion Eficiencia

Renta del trabajo - Progresivo

Renta del trabajo - Fijo

Renta del capital

Valor afiadido sobre ventas
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o|@|e|e|O|(O|O|0]O
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Abbildung 50: Eigenschaften der verschiedenen untersuchten Steuern und Einnahmen im
Hinblick auf die in der Studie analysierten Kriterien, wobei die folgenden als positiv angesehen
werden: das Fehlen von Willkiir, die Einfachheit ihrer Erhebung, die Sicherheit ihrer Hohe, der
Umverteilungseffekt als Indikator fur Gerechtigkeit und die Effizienz ihrer Auswirkungen auf
die Wirtschaft. Sehr positiv - Positivlegativ © Sehr negativ. Quelle: eigene Ausarbeitung auf
der Grundlage des Formats yon Lindy Davies297

SchlieBlich ist noch zu erwahnen, dass die Welt auf der Grundlage von Staaten
strukturiert ist, die unterschiedliche steuerliche Losungen fordern, was dazu fuhrt,
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dass Uberall auf der Welt

297 Siehe; "Understanding Economics”, veréffentlicht von Lindy Davies auf henrygeorge.org.
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Die Entscheidungen (ber die Anwendung/Anderung von Steuern und die Hinwendung
zum Einkommensmodell werden sich stérend auf die Marktgleichgewichte auf
nationaler und internationaler Ebene sowie auf intertemporaler Basis auswirken. Das
Effizienzkriterium ist entscheidend fur die Maximierung der gegenwartigen
Wirtschaftstatigkeit und die Steigerung der zukulinftigen Aktivitat.

10.4. Schlussfolgerungen

Offentliche MaRnahmen spielen in den heutigen entwickelten Gesellschaften eine wichtige
Rolle, in denen die Marktwirtschaft durch eine Reihe von Instrumenten in Form von
offentlichen Einnahmen, &ffentlichen Ausgaben und Vorschriften, die das so genannte
Marktversagen korrigieren sollen, beeinflusst wird. Unter diesen Bedingungen ist einer
der Hauptschwerpunkte die Konzentration von Einkommen und Vermogen, die in den
heutigen freien Markten tendenziell auftritt.

Die Formulierung der PF der Natur stellt eine neue Art der Generierung von Renten fur
die Gesellschaft dar, die zu einem Umverteilungseffekt des Einkommens fuhrt, der
alle Burger gleichermallen betrifft. Diese Situation wird in diesem Kapitel durch die
Auseinandersetzung mit den grundlegenden Konzepten der Effizienz und Gerechtigkeit
der okonomischen Analyse sowie durch die Entwicklung der Auswirkungen der
vorgeschlagenen Ldsungen im Vergleich zu den wichtigsten auf dem Markt
existierenden Steuern entwickelt, was es uns ermdglicht, ein deutlich besseres
Verhalten des marktbasierten Einnahmenmodells zu erkennen.
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Absichtlich leere Seite
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MENSCHLICHES HANDEL!

11. NACHHALTIGES
MENSCHLICHES
HANDELN

Die Praxeologie298 st der Ausgangspunkt fir die gesamte Arbeit, und Elemente der
Osterreichischen Schule der Wirtschaftswissenschaften wie der Subjektivismus, der
methodologische Individualismus, die spontane Ordnung oder das Konzept des
schopferischen Unternehmers bilden die Grundlage fir das Verstandnis der Krafte, die
das Studium des Menschen in der Wirtschaftswissenschaft pragen. Jede menschliche
Handlung fahrt zu einer Stérung des Gleichgewichts eines Wirtschaftsmarktes, der sich
in standigem Wandel befindet und auf dem verschiedene Akteure versuchen, von
ihrer Tatigkeit zu profitieren. In gleicher Weise fuhren menschliche Handlungen zu
einer Veranderung des Okosystems, in dem sie stattfinden, und verandern das
vorherige Gleichgewicht in einer anderen dynamischen Entwicklung, in diesem Fall der
Lebensbedingungen.

Bei der Betrachtung des Marktes zusammen mit dem Okosystem entsteht ein Konflikt, in
dem das kontinuierliche Wachstum des Marktes in einem dynamischen Zustand
menschlichen Handelns bei gleichzeitiger Aufrechterhaltung der Lebensbedingungen
der Menschen als statisches Konzept der Nachhaltigkeit gesucht wird. Menschliches
Handeln wird in ein begrenztes Handlungsfeld wie den Planeten Erde eingebettet, in dem
es nicht nur eine Begrenzung der verfliigbaren Ressourcen in Form von Knappheit gibt,
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sondern gleichzeitig eine Dynamik, die die zukWHhGEHLI(GEEdbENDILINgen
verandert.

29 Siehe (Mises 2021), definiert als "Allgemeine Theorie des menschlichen Handelns", S. 4.
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Diese dynamische Situation der Okosysteme auf der Erde bedeutet nicht
notwendigerweise einen negativen Zustand, aber sie erzeugt Unsicherheit Uber die
Fahigkeit der Menschen, sich an ein Leben unter anderen als den gegenwartig
bestehenden Bedingungen anzupassen, eine Situation, die dazu fuhrt, die Rolle des
nachhaltigen menschlichen Handelns als ein Konzept zu untersuchen, das die Praferenz
fur die Stabilitdt der Lebensbedingungen, in denen wir uns befinden, einschlielt;
nachhaltiges menschliches Handeln bericksichtigt das Verstandnis der Dynamik der
Markte unter menschlichem Handeln und schlie3t die Erwartung der Stabilitdt der
Okosystembedingungen ein. Es kann nun auch als ein Konzept menschlichen Handelns
auf der Erde verstanden werden, das nicht nur die ékonomischen Zwange der PF-
Allokation als statisch begrenzte Ressourcen darstellt, sondern die Veranderung von

Okosystemen als dynamisches Element hinzufiigt, das zukiinftiges menschliches
Handeln verandert299

Das Hauptproblem bei der Betrachtung nachhaltigen menschlichen Handelns liegt darin,
dass Nachhaltigkeit nicht als objektive Grof3e dargestellt wird, sondern als subjektives
und interpretierbares Konzept, lber das eine Entscheidung getroffen werden muss, was
die Einfuhrung einer willkirlichen Komponente in ein mit der Freiheit des Marktes
verbundenes Wirtschaftsmodell impliziert.

Diese Bedingung des nachhaltigen menschlichen Handelns impliziert zusammen mit
der Behandlung der PF in den vorangegangenen Kapiteln die BerlUcksichtigung der
Praxeologie aus der Osterreichischen Wirtschaftstheorie zusammen mit den
georgistischen Grundlagen Uber das Gemeineigentum der Erde, zu denen die
dynamische Betrachtung des Okosystems hinzukommt. Alle diese Elemente zusammen
fihren mich dazu, die Beziehung des 6konomischen Denkens zu dem zu untersuchen,
was in der Arbeit dargelegt wird, einschlieRlich Elementen wie der neoklassischen
Formulierung der Produktionsfunktion, die die institutionelle Analyse, die
Buchhaltungsstruktur oder die Identifizierung der PF in der Wirtschaftstatigkeit
begunstigt, sowie die Schaffung eines dualen Marktes auf dem Raum mit dem Ziel, die
Kriterien, die mit der Sicherheit verbunden sind - der Familie des Hauses der Menschen
- mit denen, die mit der Rentabilitdt - dem Risiko der Markte verbunden sind, zu
vereinen.
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299 Das Konzept des nachhaltigen menschlichen Handelns impliziert die Kenntnis der Okosysteme und die
Entscheidungsfindung fiir die Anpassung der Okosysteme an die menschlichen Préferenzen, was bedeutet, dass das
Konzept der Nachhaltigkeit mit den besten Bedingungen fiir die Leistung des menschlichen Lebens in der gegebenen
Umwelt verbunden ist, was Aktivitaten zur Veranderung der Umwelt bei der Suche nach solchen Bedingungen impliziert.
Dies kann am Beispiel des Lebens auf dem Mars oder anderer Lebensbedingungen aulerhalb der Erde veranschaulicht

werden.
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11.1. Einfiihrung

Angesichts des Weges der Knechtschaft, auf dem die entwickelten Volkswirtschaften
voranschreiten, sowie des "Du wirst nichts haben und du wirst gliicklich sein "300 als
Erwartung einer selbst auferlegten sozialen Ordnung ist es notwendig, eine Alternative
zu suchen, die die einzigartigen Eigenschaften des Menschen und seine Art der
Beziehung zu der Umwelt, in der er lebt, berlcksichtigt. Zu diesem Zweck ist es
moglich, den Subjektivismus als methodologischen Ausgangspunkt (Huerta de soto
2002)301 in der Konzeption des Individuums als schépferischem Akteur zu nehmen
und ihn mit einer Verteidigung des Respekts fur die Allmende bei der Schaffung des
Marktes und der Verteilung seiner Renten zu verbinden. Um die Alternative zu
formulieren, wurden die folgenden, in dieser Arbeit analysierten Konzepte in Betracht
gezogen:

1. Definition der PF, des Raums, der inerten Materie, der lebenden Dinge, der
Arbeit und des Kapitals sowie ihrer Renten und der Produktionsfunktion.

2. Differenzierung in Bezug auf die Rechte naturlicher und juristischer Personen auf
FP Space fur die Bereitstellung einer Wohnung.

3. Verlagerung von PFs in den Jahresabschlissen von juristischen Personen als
Umsetzung von Anderungen in der Produktionsfunktion.

4. Abgrenzung des Umfangs der nachhaltigen Versorgung mit FP-Inertstoffen in
ihren verschiedenen Formen als ein Element der Marktbildung.

Hinzu kommt ein weiteres Konzept in Form eines Freiheitspfades, namlich die
Verteilung der durch den primaren PF erwirtschafteten Renten auf alle Individuen der
Gesellschaft. Auf diese Weise erhalt jedes Individuum von der Gesellschaft eine
Entschadigung fir die Ubertragung des Rechts, einen Raum oder eine andere
naturliche Ressource zu nutzen, an Dritte.

Alles, was bis zu diesem Punkt formuliert wurde, flhrt zu einer Konfrontation zwischen
der aktuellen Konzeption, auf der die Wirtschaftsordnung beruht, und der im Dokument
uber die Eigentumsrechte an den PF ausgearbeiteten Konzeption. Die derzeitige
soziodkonomische Konfiguration302 ' die von den vorangegangenen Generationen geerbt
wurde, pragt das Umfeld, in dem alle Bulrger bisher ihre Entscheidungen getroffen
haben, unter einer im Allgemeinen nicht wahrnehmbaren unsichtbaren Hand, die eine
ungleiche Behandlung beim Zugang zu den PF akzeptiert, die die Entwicklung des
Lebensprojekts jedes Einzelnen ermdglichen. Dieser ungleiche Zugang zeigt sich auf der
privaten Ebene in den
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300 (Auken 2016) Auken veroffentlicht in diesem Sinne am 31. Oktober 2019: "Sq ka5 A3 R3S AYAS]ITSEE(enn wir
den Kampf gegen den Klimawandel gewinnen". Das Konzept ist in der Einleitung des Videos "8 Prognosen fiir die
Welt im Jahr 2030" enthalten, das am 6. Méarz 2017 auf dem YouTube-Kanal des Weltwirtschaftsforums verdffentlicht

wurde.
301Kap. I, "Der Methodenstrit", S. 27
302 Siehe (Nifio Becerra 2020), S. 22, als grundlegendes Element der kapitalistischen Philosophie: "Der Mensch hat die

ganze Natur vor sich und kann aus ihr alles herausholen, was er mit seiner Arbeitskraft umzuwandeln imstande ist".
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die unterschiedliche Verteilung des Eigentums an nichtproduzierten PF sowie die
willkirliche Fahigkeit des Staates, in die privaten Entscheidungen jedes Einzelnen
einzugreifen, ein Eingriff, der derzeit sowohl nichtproduzierte PF als auch solche
umfasst, die das Ergebnis menschlichen Handelns sind.

Angesichts dieser Situation ist das in dieser Studie vorgeschlagene Modell mit der
Definition des Liberalismus (Benegas Lynch 2015) als die:

"Uneingeschrankter Respekt vor den Lebensentwirfen anderer. "303

Modell, das auf dem natlrlichen Funktionieren der Markte beruht und auf den
Grundsatzen der individuellen Freiheit, der Gegenseitigkeit, des gleichberechtigten
Zugangs zu nicht produzierten PF und des Privateigentums an den produzierten
Gutern beruht. Diese Grundsatze werden jedoch gegenwartig nicht eingehalten, da
einerseits die Abgrenzung des Privateigentums natlrliche Guter umfasst, die als
Eigentum der gesamten Gesellschaft betrachtet werden, und andererseits die
staatlichen Eingriffe in die Wirtschaft unter den Bedingungen der Nicht-Reziprozitat304
erfolgen und sogar die Bedingungen des Privateigentums an den produzierten
Gutern einschranken.

Wenn das, was in diesem Dokument aufgezeigt wird, ein wiinschenswerter Zustand
fur die Gesellschaft ware, lage das Problem in der Fahigkeit, von den gegenwartigen
Bedingungen zu den vorgeschlagenen Uberzugehen, ausgehend von einem
Hochstmald an Respekt fur die Vertrdge, die unter den zu einem bestimmten
Zeitpunkt bestehenden Marktbedingungen erworben wurden. Die Festlegung von
Ubergangsbedingungen, die eine schrittweise Verringerung der Willkiir auf dem
Markt und damit eine Steigerung der Effizienz mit ihren positiven Auswirkungen auf
die Gesellschaft insgesamt ermoglichen. Angesichts des Kriteriums, dass der
Gesellschaft durch das herrschende System Grund und Boden entzogen werden kann
(Proudhon 1983)305 | muss eine SchlichtungsmaRnahme vermieden werden, die
darauf abzielt, den entstandenen Schaden durch die Erzeugung eines weiteren
Schadens in umgekehrter Richtung zu mildern, indem das Konzept der
Zwangsenteignung durch die Gesellschaft gegeniber den Gutern, die sich vor dem
menschlichen Handeln in Privatbesitz befinden, aus den Handlungsmaoglichkeiten
gestrichen wird.

11.1.1. The Plain Limited

Der Boden der grenzenlosen Ehene306 , den Henry George 1879 beschrieb, beherbergt
heute eine flinfmal grokere Bevlkerung307 g|s die, die uns daran hindert, das Aufkommen einer

303 Gesammelt in der Verdffentlichung von Alberto Benegas Lynch aus dem Jahr 2015 unter Bezugnahme auf die
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Verdffentlichung "Liberalism for Liberals" desselben Autors bei Emecé Editores aus dem Jahr 1986.

304 Siehe hierzu den Beitrag von (Rothbard 2021) und sein Zitat aus De Jouvenel, S.42: "Ob sie sozialistisch ist oder nicht,
die Macht muss immer im Krieg mit den kapitalistischen Behdrden stehen und immer danach streben, den Kapitalisten den
Reichtum zu nehmen, den sie angehduft haben. Damit gehorcht sie dem Gesetz ihrer Natur. '

305Kap. 2.3, S. 77

306 (George 2012) Kap. XIX, S. 122, "Die grenzenlose Ebene".

307 \Von etwa 1,5 Milliarden Menschen auf der Welt auf Gber 8 Milliarden.
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Der erste Kolonist, aber auch alle anderen Naturguter haben bereits einen Besitzer, d.h.
sie sind von Einzelpersonen, Unternehmen oder Institutionen kapitalisiert worden. Der
begrenzte Raum auf der Erde lasst es nicht zu, dass Gruppen von Menschen neues
Land besiedeln, auf dem sie ihr Leben entfalten konnen, ein Zustand, der sie zu
Menschen macht, die nur ihre Zeit haben, um auf einem Planeten zu arbeiten, der
ihnen nicht gehdrt. Das Land ist zwar immer noch das gleiche wie damals, aber die
Grundstiicke sind fur die Gesellschaft wertvoller, da sie Teil eines Uberflllten und
komplexeren Marktes sind - ein Wertzuwachs, der sich mit zunehmender
Weltbevdlkerung und Spezialisierung der menschlichen Aktivitaten fortsetzen durfte.

In dieser Gesellschaftsordnung leben Millionen von Menschen308 " die nur ihre ungelernte
Arbeitskraft zum Uberleben haben, nicht nur Maschinen und Technologie sind
Eigentum anderer Menschen auf der Welt, sondern auch alle natlrlichen PF, was
bedeutet, dass sie ihre Arbeitskraft eintauschen missen, um Zugang zu naturlichen
Gutern zu erhalten, die niemand sonst produziert hat. Diese Situation fihrt dazu, dass
sie relativ fremd von den internationalen Markten leben, in einer informellen Wirtschaft,
die ihren Zugang zu den Vorteilen der Komplexitat der Globalisierung einschrankt (Soto
2000), in einem Teufelskreis unter Institutionen, die der Marktfreiheit zuwiderlaufen
(Acemoglu und Robinson 2023).

Es zeigt sich, dass der soziale Konflikt nicht in der Beziehung zwischen den
klassischen PFs Kapital und Arbeit (Marx 2014), sondern in der Beziehung zwischen
den PFs Natur und Kapital stattfindet. Die Betrachtung der Natur als Kapitalgut, die
Marx in "Der Prozess der Akkumulation des Kapitals" beschreibt, deutet darauf hin:

"...] die usurpatorische Umwandlung von Feudal- und Claneigentum in
modernes Privateigentum, vollendet mit unverhohlenem Terrorismus, waren
ebenso viele idyllische Methoden der urspriinglichen Akkumulation™-309

Zu dem, was ich zuvor aufgenommen hatte:

"Der Fortschritt des 18. Jahrhunderts zeigt sich in der Tatsache, dass das Gesetz selbst
nun
wird zu einem Vehikel fur den Diebstahl des Landes der Menschen [...]"310

Im Gegensatz zu anderen Aspekten seines Werks, wie der Werttheorie und dem
Konflikt zwischen Kapital und Arbeit, die spater vom 6konomischen Denken widerlegt
werden, behalt seine Studie zur Betrachtung des PF der Natur als PF des Kapitals
aus historischer Perspektive unter den hier vorgestellten Uberlegungen teilweise ihre
Gultigkeit.

308 Siehe "Piecing Together The Poverty Puzzle, Poverty and Shared Prosperity 2018" der Weltbankgruppe, aus dem hervorgeht, dass
10 % der Weltbevolkerung lebten 2011 mit einem Einkommen von weniger als 1,90 Dollar pro Tag.
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Diese Elemente stehen somit im Einklang mit dem, was in Kapitel finf erértert wurde,
wobei wir auf die Figur von Grotius in der ersten Halfte des 17:

"Luft und Land sind das gemeinsame Eigentum der Menschen, in dem man
sein Haus so ausbauen kann, dass man sich der Dinge anderer und der
Gewalt enthalt "311.

Die Debatte Uber Landeigentum hat in den letzten Jahrzehnten mit Beitrégen wie denen
von (Steiner 2005) in seiner "Territorialen Gerechtigkeit" an Aktualitat gewonnen, die
an der Behandlung von Land als Kapitalgut festhalten, was sich in der Wahrnehmung
seines Besitzes als Verpflichtung gegenlber der Gesellschaft zeigt. Die Beitrage von
(Risse 2009) in seiner Konzeption des "Gemeinsamen Eigentums am Land" schlagen ein
Modell vor, das von der bestehenden globalen Ordnung ausgeht (Pogge 2009), mit einer
Konzeption des Eigentums, die von einem Konzept ausgeht, das als philosophisches
Konzept der menschlichen Beziehungen zum Land betrachtet werden kann, das aber
schwer zu verwirklichen ist.

Nach dem, was hier erarbeitet wurde, geht es nicht um gleichen, gemeinsamen oder
individuellen Besitz (Alvarez 2010), sondern um ein Konzept des PF der Natur als ein
vor dem wirtschaftlichen Handeln existierendes Gut, das, sobald es als PF an der
Wirtschaft teilnimmt, seine Renten erhalt, die in diesem Fall Eigentum der Menschen als
Ganzes sind. Eine Konzeption, die es ermdglicht, die effiziente Nutzung des PF der
Natur unter Marktbedingungen zu maximieren, indem nicht nur minimale Renten flr
die Gesellschaft, sondern auch die Maximierung dieser Renten erreicht werden.

11.2.Der Weg in die Freiheit

Hayek veroffentlichte sein Werk "Road to Serfdom" 1944312 in der Endphase des Zweiten
Weltkriegs unter der These der Unvereinbarkeit der Freiheit mit totalitaren Modellen.
Wie der Titel schon sagt, spiegelt es die Tendenz zur Einschrankung der Freiheiten
durch die Einschrankung des Marktes und damit zu einem Modell der Unterwerfung
unter die Befehle von Herrschern wider, die angeblich das Gemeinwohl suchen.
Achtzig Jahre nach der Veréffentlichung des Werks ist in der Gesellschaft das Gegenteil
zu beobachten: Das Konzept der individuellen Freiheit ist in vielen Landern zugunsten
des Strebens nach dem Gemeinwohl in den Hintergrund getreten, ein Ziel, auf das sich
die Gesellschaft durch die Gewahrung von immer mehr Freiheiten zubewegt.

311Kap. 1, S. 53
312 (Hayek 2020)
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die Ubertragung politischer Macht an die Vertreter der Gesellschaft zu Lasten der
Anreize fur individuelles Handeln.

Der Markt stellt die Suche aller Individuen nach einer Verbesserung ihrer
Lebensbedingungen dar; er ist der Ort, an dem ein Austausch stattfindet, der fir beide
Seiten vorteilhaft ist. (Smith 2001) ist der Ansicht, dass dieser Austausch, der auf der
Suche nach dem Bevorzugten beruht, eine unsichtbare Hand in Bewegung setzt, die die
Gesellschaft in Richtung einer allgemeinen Verbesserung der Bedingungen lenkt, unter
denen sich das menschliche Leben entwickelt313  Dje Beschrankung des Marktes bedeutet,
dass die Entscheidungsbefugnis des Einzelnen an Institutionen abgetreten wird, die
fur alle Burger entscheiden, was nicht nur eine Abtretung der Entscheidungsbefugnis
bedeutet, sondern auch eine Abtretung der individuellen Anreize zur Teilnahme am
Markt. Der springende Punkt ist, dass bei fehlenden Anreizen der Beitrag jedes
Einzelnen zum Markt und damit die Aufteilung eines kleineren Pools von Waren und
Dienstleistungen zu erwarten ist. Dadurch entfernt sich die Gesellschaft nur noch weiter von
dem Gemeinwohl, das jeder Einzelne fur die Gesellschaft als Ganzes anstreben sollte.

In diesem Sinne ist die unsichtbare Hand von Adam Smith immer noch relevant, denn
sie ist nichts anderes als die Darstellung des menschlichen Handelns in der Umwelt, in
der es wirken kann. Sie wird in einem Umfeld ohne jegliche Intervention zu einem
maximalen Tauschniveau flhren, aber sie wird auch in einem eingeschrankten Umfeld
zum bestmoglichen Tauschniveau flihren. Die unsichtbare Hand zeigt sich auch in
Situationen, in denen der Markt stark interveniert. Traditionelle Beispiele sind ein
Gefangnis, in dem traditionell Tabak das Tauschmittel ist, oder ein Schulhof, wo das
Tauschmittel Sammelkarten, Abzeichen oder andere Modeartikel sind. Es handelt sich
um zwei stark eingeschrankte Beispiele, bei denen die urspringliche Verteilung der
Faktoren auf das von den Akteuren vereinbarte Optimum umgestellt wird, bei denen
aber die Tauschobjekte und -mittel Uber einen externen Markt kommen, der sie
erleichtert und einen begrenzten internen Markt bereichert, der nicht autark ist. Die
unsichtbare Hand wirkt nur als natlrliche Reaktion auf die Verteilung der Ressourcen
zwischen den Menschen, nicht als Funktion der Stimulierung des Marktwachstums.

Diese Verteidigung der menschlichen Tugenden der unsichtbaren Hand kann jedoch
nur auf der Grundlage der Anerkennung der Moglichkeit erfolgen, dass jedes
Individuum die gleiche natirliche Fahigkeit zur Befriedigung seiner Bedlirfnisse hat, d. h.
den gleichen Zugang zu all jenen PF, die nicht durch die Arbeit anderer erlangt wurden
und die daher niemandem im Besonderen gehdren kdnnen. Wenn sie nicht die
gleiche naturliche Fahigkeit haben, ihre Bedurfnisse zu befriedigen, weil sie keinen Zugang
zu den entsprechenden Mitteln haben, haben wir es mit einem unausgewogenen
Markt zu tun, der
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ist es schwierig, voranzukommen. Es handelt sich also um einen Markt, auf dem der
Mensch nicht einmal die Freiheit hat, die Mittel fir seinen Lebensunterhalt zu
erwerben.

In Anbetracht des vorangegangenen Kapitels, in dem der Zugang zu den
Produktionsmitteln mit der Akzeptanz von Marktbedingungen beginnt, unter denen man
keine Rechte an den naturlichen Produkten des Bodens hat, erfordert die Erlangung
des Rechts eine Einigung Uber den Preis mit dem vorherigen Inhaber des Rechts.
Diese Rechte sind jedoch nicht das Ergebnis eines naturlichen Verhaltens, sondern
das Ergebnis eines historischen Kauf- und Verkaufsprozesses, der auf eine Situation
der Eroberung oder Abtretung von Land zurickgeht, wie (George 2012) in seinem
Buch VII "Justice of Remedy "314 feststellt.

Das Problem, das sich daraus ergibt, ist, dass die Entwicklung des Wirtschaftssystems
zur Akzeptanz von Grundlagen geflihrt hat, die die Kriterien der Gerechtigkeit vor
dem menschlichen Handeln nicht respektieren und die daher zur Suche nach
Lésungen geflihrt haben, die die Freiheit des menschlichen Handelns zugunsten eines
subjektiven Gemeinwohls einschranken, dessen Zweck es ist, den urspringlichen
Fehler zu beheben. Dieser Satz enthalt die folgenden Elemente:

1. Die Grundlagen des Wirtschaftssystems haben keine natirliche Basis in der
Beziehung zwischen der Gesellschaft und dem Okosystem.

2. Daher entstehen Ungleichheitsprobleme, bevor ein Mensch eingreift, und
verursachen Unterschiede, bevor Elemente wie Arbeit, Geschicklichkeit oder
Glick beteiligt sind.

3. Um diese Unterschiede auszugleichen, zwingt der offentliche Sektor der
Bevdlkerung die Marktbedingungen auf.

4. Markteingriffe entmutigen den Einzelnen, was zu einer Schrumpfung des
Marktes und damit zu einem geringeren Volumen an gelieferten Waren und
Dienstleistungen fluhrt.

5. Die Schrumpfung des Marktes hat nicht nur unmittelbare Auswirkungen,
sondern fuhrt aufgrund fehlender Anreize mittel- und langfristig zu einer
Verringerung der potenziellen Erwartungen an die Forderung des
Gemeinwohls.

Die Gesellschaft findet im Zwang eine Methode, um eine einseitige Losung flir den
ursprunglichen Fehler bei der Schaffung des Marktes zu finden, und entwickelt zu
diesem Zweck ein System der Zwangsbesteuerung. So entsteht ein Modell, das zwar

314 Kap. 26, S.169-177
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ein gewisses Mal} an Umverteilung erreicht, aber die individuellen Anreize und damit

die Gesamtproduktion von Waren und Dienstleistungen fur die Gesellschaft verringert.
Ein System, das Unterstlitzung in der

314 Kap. 26, S.169-177
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wissenschaftliches Denken, wobei die Beitrage von Keynes in den Jahren 1926 und 1936
eine herausragende Rolle spielten.31315

Angesichts dieser Situation gibt es eine breite Palette von Positionen sowohl aus der
Wissenschaft als auch aus der Gesellschaft in einer Welt, die einen Konflikt zwischen
zahlreichen Situationen darstellt, die als kritisch flr unsere Gesellschaft angesehen
werden, wie zum Beispiel: Wohnen, Armut, Beschaftigung, Gesundheit, Bildung,
Wohlfahrt, Bevdlkerungswachstum, Umweltverschmutzung, Nachhaltigkeit und
Inflation, um nur einige zu nennen. So werden angesichts der Uberlegung, dass das
Laissez Faire des Marktes die Schaffung optimaler Ldsungen ermdglicht,
Interventionsldésungen in Bereichen wie der Nachhaltigkeit vorgeschlagen, was eine
Verringerung der verfigbaren Ressourcen mit sich bringt, die sich in einem Anstieg der
Preise anderer Faktoren niederschlagt, oder das Beispiel der Zuweisung316 yon Ressourcen
zur  Linderung von  Wohnungsproblemen, was eine Anderung des
Marktgleichgewichts bei gleichzeitiger Verringerung der Ressourcen in anderen
Bereichen bedeutet, wodurch sich deren relative Situation verschlechtert.

Man beobachtet eine Gesellschaft mit gro3en Ungleichheiten und versucht, statische
Loésungen fur ein dynamisches System anzubieten. In Anbetracht eines Systems, in dem
es keine wirklichen Freiheitsbedingungen gibt, argumentiert Van Parijs (1997), dass

wirkliche Freiheit die Bedingungen der Sicherheit, des Selbsteigentums und der
Chancengleichheit hgben muss317

Die oben genannten Implikationen fir die Freiheit stehen wiederum im
Zusammenhang mit den von Sen (2000) erorterten Bedurfnissen nach angemessenen
materiellen Bedingungen. In diesem Sinne zeigt sich Armut als Mangel an grundlegenden
Fahigkeiten in Form eines eingeschrankten Zugangs zu den PF der Natur als
Gemeingut, was dazu fuhrt, dass die Burger einem Markt gegenlberstehen, in dem ihre
Freiheit durch die alleinige Fahigkeit, den Produktionsfaktor Arbeit zu nutzen,
eingeschrankt wird. Die Tatsache, dass das Kapital aufgrund der Wirkung des Marktes
ungleich verteilt ist, ist etwas anderes als die Bedingung, dass die aus der Natur
stammenden PF als Kapital betrachtet werden. Das ethische Problem der Wirtschaft
steht in direktem Zusammenhang mit der Fahigkeit aller Menschen, ihre
Grundbedurfnisse zu befriedigen. Die von Sen (2020) betrachteten Instrumente der
pradiktiven Okonomie und ihr Beitrag zu politischen Entscheidungen sind haufig mit einer
Einschrankung des menschlichen Handlungsspielraums verbunden, die

315 Siehe "The end of Laissez Faire" in (Keynes 1985) und die "General Theory of Occupation, Interest and Money" in (Keynes
317Kap. 1, S.25, leximin opportunity wird verstanden als die groRte Chance, das zu tun, was man sich
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316 Das Konzept der "gewéhlten Zuordnung" von (Pigou 1968), S. 109, kann hier inlgler lg\tl)%:hen Eetrachtung bermlas'i%!ﬁ!gt werden,
dass

Dies ist ein Problem der Technik, nicht des Zwecks.

317Kap. 1, S.25, leximin opportunity wird verstanden als die groRte Chance, das zu tun, was man sich
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(Sen 2000) in "The Constitutive and Instrumental Role of Freedom" (Sen 2000) wirft
die Uberlegung auf, dass:

"Zu den Grundfreiheiten gehdren so grundlegende Fahigkeiten wie die
Maoglichkeit, Entbehrungen wie Hunger, Unterernahrung, vermeidbare
Morbiditdt und vorzeitige Sterblichkeit zu vermeiden oder die mit der
Fahigkeit zu lesen, zu schreiben und zu rechnen, der politischen
Partizipation und der freien Meinungsaulerung verbundenen Freiheiten zu
genielden. " 318

Bedingungen, die mit dem Konzept der Entwicklung als Freiheit verbunden sind
(Pedrajas 2007), der darauf hinweist, dass Sen:

"Sie entwickelt sich hin zu definierteren Ansatzen in der Ordnung der
Freiheit als dem globalen Gesichtspunkt, der jede Theorie der
Gerechtigkeit leiten muss, die eine menschliche Entwicklung philosophisch
begriindet. "319

Und auch das:

"Fir Sen sind Gleichheit und Freiheit zwei Seiten derselben Medaille,
wobei die Medaille Entwicklung und Gerechtigkeit bedeutet".

Andererseits ist die Freiheit auch das Endziel der Literatur, die sich fur Markteingriffe
ausspricht, so weisen (Marx & Engels 2023) im Kommunistischen Manifest darauf hin,
dass, sobald die Klassenunterschiede beseitigt sind:

"Die freie Entwicklung eines jeden ist die Voraussetzung fir die freie
Entwicklung aller"-320

Zu verstehen, dass die Vergesellschaftung des Kapitals der vorherige Schritt zur
Maoglichkeit eines Lebens in Freiheit ist.

Auch (Laski 1961) weist bei der Untersuchung des europaischen Liberalismus darauf hin,

dass:

"Die Vertragsfreiheit ist erst dann wirklich frei, wenn die Vertragsparteien
Uber die gleiche Verhandlungsmacht verfugen. Und diese Gleichheit ist
notwendigerweise eine Funktion gleicher materieller Bedingungen"

Aus all dem ergibt sich, dass der Begriff der Freiheit selbst unter verschiedenen
Gesichtspunkten betrachtet werden kann, ein Begriff, der die oben genannten
Bedingungen einschlieft:

21Kap. 1, S. 1€
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$18Kap. Il, S. 55
$19Kap. IV, S. 273
20Kap. I, S. 70

21Kap. 1, S. 1€
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 Individuelle Sicherheit

e Aufbau von Kapazitaten

» Verflgbarkeit von Lebensgrundlagen

» Verhaltnis zwischen individueller Freiheit und gesellschaftlicher Freiheit
* Gleiche materielle Bedingungen

Im Rahmen des vorgeschlagenen Modells mit finf PF werden diese flnf Kriterien erfillt:
Erstens ermdglicht eine Wohnung individuelle Sicherheit, zweitens werden durch die
Erwirtschaftung von Renten aus den PF der Natur gleiche materielle
Ausgangsbedingungen fir die gesamte Bevdlkerung geschaffen, was die Subsistenz
und den Aufbau von Kapazitaten erleichtert, und schliedlich steht es jedem Birger
frei, sich individuell um die Guter der Natur zu bewerben, was héhere Renten fir die
Gesellschaft begunstigt.

11.3. Marktwachstum und Wohlstand

In seinem Buch "Human Action" (Mises 2021) hat er in seinem Kapitel XXX "Price
Intervention" einen Abschnitt mit dem Titel "Considerations on the Causes of the Decline
of Classical Civilisation "322 aufgenommen, in dem er den Niedergang und den Fall des
Romischen Reiches als einen Prozess des abnehmenden Austauschs, der
abnehmenden Spezialisierung und allgemein des Zusammenbruchs des Marktes
aufgrund des Rilckgangs der Anreize infolge von Interventionen beschreibt.
Uberlegungen, die Temin 2009 vertieft (Temin 2009), indem er die Komplexitat der
Markte im alten Rom anhand von Aspekten wie Lohnen, Krediten oder Inflation
aufzeigt. Ein Grad an Komplexitat, der in der Dammerung des Rémischen Reiches
verloren ging und erst mit der industriellen Revolution wieder erreicht wurde.

Diese Komplexitat der Markte als Folge der Spezialisierung, des Anstiegs des realen
Pro-Kopf-Einkommens und des Wohlstands der Gesellschaft im Allgemeinen wird hier
als wirtschaftliches Ziel im Einklang mit den Untersuchungen der Beobachtungsstelle fir
wirtschaftliche Komplexitat323 petrachtet. Es handelt sich um eine winschenswerte
Komplexitat, da sie die Effizienz der Markte fordert, was bedeutet, dass die
ausgetauschten Waren und Dienstleistungen so hoch wie mdglich bewertet werden, je
nach den vielfaltigen Verwendungsmadglichkeiten, die sie bieten. So hat beispielsweise
ein fir die gewerbliche Nutzung vorgesehener Raum in einer kleinen Gemeinde einen
geringeren Wert als im Zentrum einer dicht besiedelten Stadt, ebenso wie er in
Regionen mit niedrigerem Einkommen einen geringeren Wert hat, wie der Abschnitt in
diesem Dokument zeigt.
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%22p.905-908
323 Siehe; (Hausmann, Hidalgo et al. 2011) "The Atlas of Economic Complexity, Mapping Paths to Prosperity" (Hausmann, Hidalgo et
al. 2011).
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Unter diesen Gesichtspunkten wird eine Zunahme der Komplexitat der Gesellschaft
mit einem Anstieg des Marktwerts der in ihr ausgetauschten Guter einhergehen, was
wiederum zu einem Anstieg der Renten flihrt, die durch die Nutzung des FP-Raums
oder die Kapitalisierung von tradger Materie und Lebewesen erzielt werden. Da diese
Renten Eigentum der Gesellschaft als Ganzes sind, flihrt jedes Ereignis, das zu einer
Verringerung der Effizienz der Méarkte fuhrt, zu einer Verringerung der Gesamtrenten. So
fihren eine Verringerung des Wettbewerbs um die Produktionsfaktoren oder allgemeine
Entscheidungen Uber staatliche Eingriffe in die Markte zu einer unmittelbaren
Verringerung des Einkommens, die sich auf den Burger in zwei Richtungen auswirkt,
namlich Uber das bereits erwahnte Einkormmen und Uber die Marktpreise.

Ebenso wirde der Burger den Produktionsfaktor Arbeit reduzieren, wenn er das
Einkommen, das er durch das Bestehen einer Gesellschaft mit maximalem
Ausnutzungsgrad der Produktionsfaktoren erzielt, fir ausreichend halt. Im Falle einer
aggregierten Gesellschaft ist das erwartete Ergebnis eine Verringerung der Komplexitat
der Wirtschaft und damit eine Tendenz zur Verringerung des Marktwerts der primaren
PF, was sich direkt auf das Gesamteinkommen und das individuelle Einkommen der
Bevolkerung auswirkt.

Die Tatsache, dass PF vor menschlichem Handeln Renten fir die Gesellschaft als
Ganzes erzeugt, impliziert ein allgemeines Interesse an deren Maximierung.
Gleichzeitig kann die Verfugbarkeit dieser Renten auch in die entgegengesetzte
Richtung wirken, indem sie von der Arbeit abhalt, was eine Verringerung der
kiinftigen Renten bedeuten wirde.

11.4. Offentliche MaBnahmen zu den Produktionsfaktoren

In den Worten von (Andelson 2000) werden die moralischen Grundlagen der georgistischen
Theorie durch Hayeks Argumente angegriffen, weil es drei verschiedene Quellen des
Bodenwerts gibt: den intrinsischen naturlichen Wert, den Wert, der den &ffentlichen
Dienstleistungen zuzuschreiben ist, und den Wert, der den privaten Akivitaten
zuzuschreiben ist324,

Das Problem liegt im Begriff des Eigentums: Sobald ein unbestimmtes Eigentumsrecht
an einem gemeinsamen Raum gewahrt wird, kommt es zu einer Verlagerung der Rechte
anderer Personen und zu einer Suche nach steuerlichen Lésungen, die nicht den
wahren Marktwert des Raums widerspiegeln und weder den individuellen Interessen der
direkt an der MalRnahme beteiligten Personen noch der Gesellschaft in Form der
Personen, die Rechte an dem Raum verlieren, gerecht werden. In dem Moment, in
dem dieses Eigentumsrecht gewahrt wird, wird es der Gesellschaft entzogen, und es
beginnt die Suche nach kinstlichen Instrumenten, um die Gesellschaft dafir zu
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entschadigen. Auf diese Weise entstehen verschiedene Steuervorschlage und -
realitdten, wie zum Beispiel die Grundsteuer.

324p. 110, "Die Frage der Trennbarkeit
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von Henry George, oder andere wie die Grundsteuer, die subjektive Bewertungen von
Grundstiicken und willkirliche, auf Zwang beruhende Kriterien flr die Festsetzung der
Steuerhdhe widerspiegeln. Die erste Lésung der einheitlichen Grundsteuer wird von
(Hayek 2019) in "The Foundations of Liberty" dahingehend kommentiert, dass sie
wiederum ein staatliches Informationsmonopol erfordert:

Wenn die tatsachlichen Annahmen, auf denen sie beruht, richtig waren, d. h.
wenn es moglich ware, eindeutig zwischen dem Wert der "dauerhaften und
unzerstorbaren Krafte des Bodens" selbst und dem Wert zu
unterscheiden, der sich aus zwei Arten von Verbesserungen ergibt
(denjenigen, die aus kollektiven MalRnahmen resultieren, und denjenigen,
die auf die Bemuhungen des einzelnen Eigentiimers zurickzuflihren sind),
wurden die Grinde, die fur ihre Einfihrung sprechen, sehr stark sein. "325

In dem Moment, in dem die Eigentumsrechte an den PF, die dem Menschen vorausgehen,
abgeschafft werden, werden diese Faktoren allen Burgern zur Verfligung gestellt, und es
wird ein durch die Marktbedingungen maximiertes gesellschaftliches Einkommen
erzeugt. Dies ist eine Losung, die er als "den verflhrerischsten und plausibelsten
Plan aller sozialistischen Systeme "326 bezeichnet eine Ldsung, die er jedoch
aufgrund der Schwierigkeit, den von der Gesellschaft geschaffenen Wert von dem
vom Privateigentimer geschaffenen Wert zu trennen, ablehnt.

Im Gegensatz zu Hayeks Auffassung ist die Rechtfertigung des Privateigentums an
einem vorrangigen Produktionsfaktor fragwurdig, denn wenn wir aus dem wirtschaftlichen
Paradigma, in dem wir uns befinden, heraustreten, kénnen wir die Investitionskriterien
unter einem anderen Gesichtspunkt betrachten. In diesem Sinne werden Investitionen
mit dem allgemeinen Ziel getatigt, eine Rendite zu erzielen. Die Tatsache, dass die
Rendite  gegenwartig zwischen der aus der |Investition abgeleiteten
Verwertungstatigkeit und der Neubewertung des Vermdgenswerts aufgeteilt wird, ist
das Ergebnis der aktuellen wirtschaftlichen Grundlagen, in denen die PF praktisch
auf zwei reduziert werden, namlich Arbeit und Kapital, und der Boden als ein weiterer
Vermdgenswert im Kapital seiner Eigentimer verstanden wird.

Er kommentiert die Behauptungen lber die Méglichkeit, dass Land ein soziales Gut
ist, insofern, als er darauf hinweist, dass es zur Aufrechterhaltung des Ziels der
privaten Landentwicklung notwendig ist, feste Pachtzinsen fir lange Zeitrdume zu
garantieren und die Mdglichkeit zu haben, sie frei zu Ubertragen - zwei Elemente, die
akzeptabel erscheinen, deren Realisierbarkeit jedoch ausgeschlossen wird, wenn
man den Staat als Eigentimer und Verwalter dieser Konzessionen betrachtet. Auch
hier gibt es einen Unterschied zwischen den Kriterien, die in diesem Dokument behandelt
werden, denn es geht um das Bestehen eines Grundstiicksmarktes mit Konzessionen auf
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325p. 783
326 Zitiert in Andelson 2000, S. 111.
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Das Unternehmen ist sich der allgemeinen und voribergehenden Bedingungen flr den
Erwerb der Rechte bewusst und bezieht sie daher in seine Renditeerwartungen ein.

In "Road to Serfdom" (Hayek 2020) stellt er fest, dass Landbesitz nicht als Privileg
betrachtet werden kann:

"Es ware in der Tat ein Privileg, wenn zum Beispiel, wie es in der
Vergangenheit manchmal der Fall war, das Eigentum an Grund und Boden
den Mitgliedern des Adels vorbehalten ware. [...] Aber das Privateigentum als
solches ein Privileg zu nennen, das alle nach denselben Gesetzen
erwerben kdnnen... "327

Diese Eigenschaft zeigt einmal mehr, dass Land als Kapitalgut behandelt und mit den
Konzepten des Privateigentums in Verbindung gebracht wird, ohne die Kriterien eines
produktiven Gutes, einer lebensnotwendigen Ressource oder der Knappheit von PF
aufgrund von Problemen, die nichts mit menschlichem Handeln zu tun haben, zu
beriicksichtigen - Elemente, die aus einer statischen Sichtweise, in der ein Austausch
stattfindet, Sinn machen mogen, die aber kritische Auswirkungen in einer dynamischen
Sichtweise haben, in der der Markt fir klassisches PF-Land einer standigen
Neubewertung unterliegt, da die Bevdlkerung und die Komplexitat der Wirtschaft
zunehmen.

Wenn man davon ausgeht, dass der Erwerb von zeitweiligem Eigentum an der Flache
praktikabel ist, wird dieses Modell wiederum durch die Moglichkeit unterstitzt, die
volle objektive Marktrente zu erhalten und somit nicht den Bewertungskriterien zu
unterliegen, die hdher oder niedriger als der Marktpreis sein konnen und die wiederum
nicht den tatsachlichen Wert widerspiegeln, den die Gesellschaft der Allmende
beimisst, ein Aspekt, der in "The Standard" (George 1889) als ein Kriterium anerkannt
wird, das diese Ldsung einer einzigen Crundsteuerart (jherlegen machen Wwirde328 .

Im Gegensatz zu den von Hayek dargelegten Kriterien fir die einheitliche Grundsteuer
kdnnen wir die bereits von (Galbraith 2012) erdrterten Ansichten in Betracht ziehen, der,
nachdem er Georges optimistische Vision im Titel seines Kapitels "The Remedy"
hervorgehoben hat, der Ansicht ist, dass Henry Georges Ideen ein zu drastisches
Heilmittel darstellten, eine Argumentation, die nicht den Zweck, sondern nur die
Durchfihrbarkeit der Mittel in Frage stellt, was ihn dazu veranlasst, alternative
Instrumente der Einkommensgenerierung fur die Gesellschaft in Form einer
interventionistischen Steuerpolitik zu verteidigen, die willkirlichen Entscheidungen
unterliegt. Wie er in Kapitel XXI darlegt, Ubertragt er dem Steuersystem die Aufgabe,
offentlichen Zwecken zu dienen, als Alternative zum georgistischen Mittel, das die
Marktmechanismen ausschaltet und die

243



Alejandro Segura de la Cal

%27 Kap. VI, S. 143
328Bd. VI,Nr.7,8. 1,89
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aus dem analytischen Prozess jegliche Berlcksichtigung des methodologischen
Individualismus (Mises 2021) als Ausgangspunkt der Okonomie329,

Ausgehend von dem, was im vorangegangenen Abschnitt angekundigt wurde, kdnnen
wir die derzeitige Situation des Wirtschaftssystems in den letzten Jahrzehnten und
insbesondere zu Beginn des dritten Jahrzehnts des 21. Jahrhunderts wie folgt
zusammenfassen

Angesichts von Institutionen, die individuelle Eigentumsrechte an Gutern verteidigen,
die vor dem menschlichen Handeln entstanden sind, arbeiten wir mit einem
Wirtschaftsmodell, in dem jeder Produktionsfaktor, der nicht Arbeit ist, mit einem
Kapitalgut gleichgesetzt wird. Durch die zunehmende Kapitalisierung der Wirtschaft wird
die Arbeit von der Kaufkraft des Kapitals abgekoppelt, was zur weiteren Zunahme der
Ungleichheit beitrdgt. Angesichts dieser Situation und in Anbetracht der
Unmoglichkeit einer natlrlichen Behandlung der Gulter vor dem menschlichen
Handeln besteht die von der Gesellschaft angenommene Ldésung in einer staatlichen
Zwangsintervention als Mechanismus zur Umverteilung der Einkommen und zur
Gewahrleistung von Mindestbedingungen in Form von Staatsburgerrechten, die in
Landern mit einem hoheren Entwicklungsstand ausgedehnt werden. Diese
Umverteilungsintervention entmutigt jedoch das menschliche Handeln und erzeugt
daher Ineffizienzen, die die  Wirtschaftstatigkeit —mit  zunehmendem
Interventionsniveau verringern.

Angesichts der oben beschriebenen Situation wird in der vorliegenden Arbeit
vorgeschlagen, alle dem menschlichen Handeln vorausgehenden PF ausschlielich als
soziales Gut anzuerkennen, das durch die private Nutzung dieser Guter erzielte
Einkommen flr alle Blrger anteilig anzuerkennen, juristische Personen als Einheiten
zu betrachten, die PF mit dem Ziel kombinieren, einen Mehrwert fur die Gesellschaft
zu schaffen und dabei einen Gewinn zu erzielen, und zu berticksichtigen, dass das
Einkommen aus Arbeit und Ersparnissen denjenigen zustehen sollte, die es unter den
Bedingungen der Gegenseitigkeit, der Freiheit und der Maximierung der Anreize, zur
Entwicklung der menschlichen Gesellschaft beizutragen, erzeugt haben.

114.1. Die Produktionsfaktoren der Natur bewahren

Das Problem wird hier auf alle Elemente Ubertragen, die eine Nutzungsdauer haben, die

langer ist als die Konzession der ausschliellichen Rechte, die das Unternehmen an

der Flache anbietet, wie etwa Gebaude oder Obstbaume. Im Falle von Gebauden sind

die Investitionsprozesse an die Dauer des Bestehens der Rechte gebunden, und die

Investitionsentscheidung wird unter der Bedingung getroffen, dass die Investition

rentabel ist und der VermoOgenswert Uber den entsprechenden Zeitraum
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der VermoOgenswerte abhangig gemacht werden, was zu einem Ruckgang der
Instandhaltung fihren kénnte, wenn wir uns dem Ende der Laufzeit nahern.

329Kap. II, "Erkenntnistheoretische Probleme der Wissenschaften vom menschlichen Handeln", S. 50-52
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Zugestandnis. Allerdings wirde ein Mindestmal} an Instandhaltung von der Erzielung
der Rentabilitat wahrend der Nutzungsdauer abhangen, und gleichzeitig kdnnte die
Flache dem Unternehmen zu den zu Beginn der Konzession vereinbarten Bedingungen
wieder zur Verfugung gestellt werden, wenn der Privatbesitz nicht mehr rentabel ist.
Bei Obstbaumen wird die Rentabilitdt zu Beginn der Investition zunehmen und dann mit
der Verringerung der Konzessionsrechte abnehmen, da groRe Anpflanzungen
kostspielige Investitionen erfordern und sie anfangliche Wachstumsperioden haben, in
denen sie keine Ernte einbringen. In beiden Fallen wirde die Mdglichkeit eines
Vorkaufsrechts fir die bestehenden Eigentimer auf die neue Konzession es ihnen
erlauben, die Flache unter einer neuen Bewertung ihrer Nutzungsmoglichkeiten zum
Marktpreis zu erhalten.

Diese Beschrankungen konnen als teilweise vorhanden angesehen werden, da die
Wirtschaft sowohl Eigentimer der verschiedenen Flachen als auch Mieter umfasst, die
ihre Geschafte in groRen Gebauden, strategisch gelegenen Geschaftsraumen oder
landwirtschaftlichen Flachen entwickeln. Um die Erhaltung der Vermdégenswerte zu
gewabhrleisten, ware schliellich zu erwagen, die Flachen unter denselben
Bedingungen zurlickzugeben, unter denen sie erworben wurden, nur modifiziert durch
die zu Beginn der Konzession vereinbarten Bedingungen und Nutzungen, was die
Notwendigkeit einer o&ffentlichen Regulierungsfunktion vor der Versteigerung Uber die
Nutzung der gepachteten Flachen aufwirft.

Es ist moglich, die stadtische und kommerzielle Entwicklung des Raums von einem Ziel
der Nutzung fur private Zwecke aus zu verstehen, die in der Regel mit Vorteilen fur die
Gemeinschaft verbunden ist und zur Wertsteigerung des Bodens beitragt, auf dem
sie durchgeflhrt wird. Dabei ist zu bertcksichtigen, dass jede Entwicklung externe
Effekte fir die Gesellschaft mit sich bringt und dass diejenigen, die vorteilhaft sind, flr
die fur die Entwicklung verantwortliche Person keine Rentabilitdt generieren, die Uber
den Zuwachs hinausgeht, den er/sie an dieser Entwicklung haben kann.

Im Hinblick auf die Erhaltung der Bodenqualitdt untersucht (Rothbard 2021) die
Verbesserung der Ressourcenerhaltung unter den Bedingungen des Privateigentums,
wie sie im Libertaren Manifest dargestellt wird. Er verwendet zunachst den Fall einer
Kupfermine330 , die ynter 6ffentlicher Nachfrage erschopft wird, aber in privater Hand
unter Bericksichtigung des gegenwartigen und zukinftigen Wertes progressiv
ausgebeutet wird. In diesem Punkt raumt das vorgeschlagene Modell der Gesellschaft
(und nicht dem Staat) das Eigentum an allen Bodenschatzen ein, so dass die
Entscheidungen Uber die Ausbeutung nicht unter dem Gesichtspunkt der Individualitat
jedes einzelnen Unternehmers getroffen werden, sondern nach einem einzigen
globalen Kriterium, bei dem Elemente, die die Erzeugung von Ressourcen fir die
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Wirtschaft und die Nachhaltigkeit des Planeten miteinander verbinden, Vorrang
haben. Auf diese Weise ist absehbar, dass zunachst Minen in Betrieb genommen
werden, die mit einer

330 Kap. XIII, S. 289-291
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geringere Kosten fur die Gewinnung des Erzes. Eine Voraussetzung fur das Preissystem
ist daher die Mengenbegrenzung, auf deren Grundlage die Preise gebildet werden.

Rothbard 2021 veranschaulicht dies am Beispiel der Beweidung von staatlichem
Land331 ynd weist darauf hin, dass das Fehlen von Privateigentum dazu flihrt, dass die
naturlichen Ressourcen erschopft werden, dass sie genutzt werden missen, bevor andere
Burger sie nutzen kénnen. In diesem Fall beruht die Lésung zun&chst auf der absoluten
Achtung der privaten Eigentumsrechte, was bedeutet, dass jeder, der Uber einen
langen Zeitraum Rechte an einem Stlick Land besitzt, dieses als sein Eigentum
behalten kann, um sich im Laufe der Zeit Ressourcen zu verschaffen. Andererseits
stellt sich das Problem des Erléschens der Rechte an der Flache, was zu einer
maximalen Ausbeutung der verfligbaren Flache oder aber zu ihrer Aufgabe fiihren
kann. In jedem Fall und nach den Erfahrungen des Mietmarktes muss der
Eigentimer dem Unternehmen das Grundstick in demselben Zustand zurlckgeben, in
dem er es erhalten hat, so dass es nicht moglich ist, das Grundstlick zu beschadigen,
ohne dass dies mit wirtschaftlichen Kosten verbunden ist.

11.5. Chancen und Risiken

Die im fiinften Kapitel dieses Papiers dargelegten Uberlegungen, einschlieBlich der
Neuformulierung des PF, der Definition von Eigentumsrechten auf der Grundlage des
menschlichen Beitrags zur Giterproduktion und des Weges zur Nachhaltigkeit auf der
Angebotsseite, zeigen, dass sie mit den wirtschaftlichen Kriterien der Effizienz,
Gerechtigkeit und  Nachhaltigkeit  Ubereinstimmen und  soziodkonomische

Auswirkungen haben, die zur Entwicklung einer freien Gesellschaft beitragen.332 Diese
Situation wird mit der Rolle der verschiedenen Formen der von den Behorden entwickelten Steuerpolitik verglichen, wobei die

Auswirkungen in Bezug auf Willkir, Einfachheit, Sicherheit, Umverteilung und Effizienz erdrtert werden  Dijese Situation wird

wiederum mit der Rolle der verschiedenen von den Behorden entwickelten Formen der
Steuerpolitik verglichen, wobei die Auswirkungen in Bezug auf Willkdr, Einfachheit,
Sicherheit, Umverteilung und Effizienz erértert werden, wobei das erwartete bessere
Verhalten der Marktmechanismen im Vergleich zu interventionistischen MalRnahmen
hervorgehoben wird und die Angleichung von Effizienz und Gerechtigkeit bei der Suche
nach der Schaffung von Anreizen flr die Blrger betont wird.

Um die Ziele zu erreichen, wird das Verhaltnis von PF zu den Grundlagen menschlichen
Handelns in der Osterreichischen Wirtschaftsliteratur erortert, wahrend die Rolle der
Beziehung des Menschen zum Okosystem als ein Element, in das menschliches
Handeln durch Veranderung der Umwelt eingreift, ebenfalls diskutiert wird.

331 Kap. XIII, S. 294
332 Entwicklung, die in ihren Grundziigen mit der von (Max-Neef et al. 2010) entwickelten Ubereinstimmt, aber dennoch
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dem Markt die Fahigkeit zurlickgibt, menschliche Bedurfnisse zu befriedigganQE RO ESifeh ESE Ldsungen
fiir Marktprobleme als "Herausforderungen fir die Politik" betrachtet werden.
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Im Rahmen dieser Studie werden Fortschritte bei der Betrachtung eines nachhaltigen
Wachstums erzielt, bei dem der Markt fiir eine maximale Effizienz bei der nachhaltigen
Verteilung der Ressourcen eintritt und die Birger bei der Suche nach einem
Gemeinwohl ermutigt, das als maximale Entwicklung der menschlichen Gesellschaft
verstanden wird, die ihrerseits die Maximierung des durch die gemeinsame PF
erzeugten Einkommens ermdglicht.

Die Ergebnisse der durchgeflihrten Analyse sollen zu einer maximalen Leistung des
menschlichen Handelns in der Umwelt, in der wir leben, beitragen, indem sie die
Ergebnisse der Studien der Wirtschaftstheorie mit der Nachhaltigkeit der Bedingungen
unseres gegenwértigen Okosystems sowie zukiinftiger Okosysteme, in denen der
Mensch leben kdnnte, in Einklang bringen. Um dies zu erreichen, wird ein Hochstmal}
an menschlicher Freiheit geférdert, das ein effizientes Funktionieren der Markte
ermdglicht, unter Beriucksichtigung der primaren PF, die fur den Menschen bereits
vorhanden sind, Faktoren, die zu einer Einkommensquelle fur die Gesellschaft werden
und die dazu beitragen, eine Grundlage zu schaffen, auf der die Lebensbedingungen
verbessert werden konnen.

Die Arbeit geht von Aspekten der klassischen und &sterreichischen
Wirtschaftsliteratur aus, wie der unsichtbaren Hand des Marktes (Smith 2001)333 als
bessere Verteilung der knappen Ressourcen der Gesellschaft auf Basis individueller
Praferenzen, der unternehmerischen Funktion in Form der schépferischen Zerstérung
(Schumpeter 2018)334 als Grundlage fur die kontinuierliche Verbesserung der
Gesellschaft sowie der Grundlage fur die klnstlerische Entfaltung der Menschen
unter Bedingungen der Freiheit, die von (Hayek 1945) diskutierte
Informationsstreuung im Sinne der Unmoglichkeit, die Praferenzen aller Burgerinnen
und Burger zu jeder Zeit zu kennen, und der Subjektivismus von (Mises 2021)335 aus
der Konzeption des menschlichen Handelns als  Ausgangspunkt der
Wirtschaftswissenschaft. Zu diesen 6konomischen Aspekten gesellen sich die Bedenken
von (George 2012) in seiner Anprangerung der Aneignung von Grund und Boden sowie
von (Proudhon 1983)336 in seiner Untersuchung des Eigentums, die Analyse seines
Wertes (Bates 1908)337 und schliel3lich die Auffassung von (Marshall 1920)338 (iber
die Bedeutung des Problems des Grundbesitzes in der Wirtschaft. Auf der Suche
nach einem Konsens zwischen all den oben genannten Elementen verbindet die
vorgeschlagene Losung Aspekte der Effizienz und der Freiheit, die fur die Literatur der
Osterreichischen Schule typisch sind, mit Aspekten der Gerechtigkeit und der
Nachhaltigkeit, die auf der privaten Nutzung von Priméargitern beruhen, den
Vorbedingungen fir nachhaltiges menschliches Handeln. In diesem Sinne wird ein
Kontext der Moglichkeiten fir alle Burger geschaffen, wobei der Wert, den jeder Blrger
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zur Gesellschaft beitragt, es ihm ermdglicht

333Lib. IV, Kap. Il, S. 554

334 Kap. VII, S. 169

35Kap. 1, S. 27

36 Kap. 1 &I, S. 77

337Kap. XXII, "Der Wert des Bodens ist die Kapitalisierung der Ertrage”.
338Lib. IV, Kap. Il, S.88
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um die entsprechenden Renten zu erhalten. All dies ohne staatliche Eingriffe oder mit
minimalen Eingriffen in den Bereichen Bildung, Sicherheit und Gesundheit, indem der
Einsatz von Zwangsmitteln sowohl bei der Besteuerung als auch bei der Bereitstellung
von Dienstleistungen eingeschrankt wird. Diese Vorschldge sind jedoch aufgrund der
erheblichen Veranderungen, die sie gegentber der gegenwartigen Situation mit sich
bringen, nur schwer umzusetzen.

In Anbetracht der oben beschriebenen Bedingungen und der gesammelten sozialen
Erfahrungen kann es als wahrscheinlich angesehen werden, dass, wenn die
vorliegende Arbeit gut aufgenommen wird, der Versuch unternommen wird, die
vorgeschlagenen Malnahmen teilweise umzusetzen, mit dem Ziel, die zentrale
Macht der Staaten zu starken. Eine Situation, die sich in einer Zunahme der
interventionistischen Rolle des Staates niederschlagen kénnte, die der Steuerpolitik
die Moglichkeit hinzufigen wiuirde, sich auf staatlicher Ebene, anstatt auf der
vorgeschlagenen sozialen Ebene, alle Ertrage anzueignen, die durch die Nutzung
der primaren PF, fUr die er zustandig ist, erzielt werden. In diesem Sinne ware die
Abschaffung von Steuern zugunsten der Annahme von Renten, die die Effizienz des
Wirtschaftssystems erhdhen, zwar dem derzeitigen Steuermodell vorzuziehen, aber
es ware immer noch ein interventionistisches Modell, das die Nutzung der einzigartigen
Qualitaten eines jeden Menschen als Beitrag zum Aufbau der Gesellschaft als Ganzes
verhindert.

Die Bedingungen zeigen, wie schwierig es ist, die tiefe Pragung der Gesellschaft durch
jahrzehntelange staatliche Eingriffe zu Gberwinden, um sie durch Ziele zu ersetzen,
die Gerechtigkeit und Wachstum miteinander verbinden. Diese Ziele kdnnen unter den
gegenwartigen Bedingungen des Wirtschaftssystems angesichts der Verwendung
der primaren PF eine teilweise Rechtfertigung finden. So findet die derzeitige
Steuerpolitik eine teilweise Rechtfertigung in der Notwendigkeit, auf die
Unzulanglichkeiten des Wirtschaftssystems zu reagieren, und zwar aufgrund einer
Logik, die die einzigartigen Merkmale der einzelnen Produktionsfaktoren nicht
berucksichtigt.

11.5.1. Die menschliche Entscheidung

Hier wird eine Lésung vorgeschlagen, die zum Gleichgewicht beitragt, indem jeder
Raum und jede Inerte Materie, an der ein Eigentumsrecht erworben wird, eine Rente
zugunsten der Gemeinschaft und damit zugunsten derjenigen erzeugt, die nicht mehr
Uber diesen Raum oder diese Materie verfligen. Dies bedeutet, dass es keine
Rechtfertigung mehr fur den staatlichen Zwang gibt, in eine Wirtschaft einzugreifen, in
der jeder Produktionsfaktor auf der Grundlage seiner Besonderheiten behandelt wird.
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Das in diesem Papier entwickelte Modell setzt eineMiEWSRIAIdCEHRS W] des
Menschen fur die Rolle des Marktes voraus, wobei versucht wird, die positive Analyse
(Friedman 1953) friherer wirtschaftlicher Erfahrungen oder die Definition des Marktes
aus den Kiriterien zu streichen.
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von politischen Lésungen. Dadurch werden die zu treffenden Entscheidungen auf ein
Minimum an Elementen reduziert:

o Die punktuelle Definition der raumlichen Bedingungen, die es natirlichen
Personen erlauben, eine Wohnung zu haben, die als juristische Person fir
jede hdéhere Dimension fungiert.

» Die periodische Definition der Mengen der Elemente, die die PF Inerte Materie
und die PF Lebewesen bilden, die an der Marktbildung beteiligt sind.

Im Falle des Raums wird die Entscheidung hauptsachlich zu einer technischen Frage
der fUr eine Wohnung erforderlichen Abmessungen, eine Entscheidung, die je nach den
festgelegten MaRnahmen zu einer Anderung des Verhaltens der Biirger filhren kann.

Die Umsetzung der oben genannten Ideen stellt den Markt als Mechanismus der
Ressourcenallokation wieder in den Mittelpunkt aller wirtschaftlichen Aktivitaten,
wobei versucht wird, jegliche Intervention zu begrenzen und gleichzeitig Renten flr
die Gesellschaft zu erwirtschaften. Um dies zu erreichen, missen mehrere Elemente
in Einklang gebracht werden, von denen zwei besonders hervorzuheben sind: der
Ubergang zu gesellschaftichem Eigentum an der Bodennutzung und die
Bereitstellung von Inertstoffreserven flr die globale Gesellschaft. Diese Elemente sind
derzeit Gegenstand von Eigentumsrechten in den Handen von Einzelpersonen oder
juristischen Personen, die durch Ubertragungen durch Marktmechanismen im
Rahmen des vorherrschenden Wirtschaftssystems zustande gekommen sind.

Die Tatsache, dass die Abhilfe drastisch ist (Galbraith 2012), schlief3t nicht aus, dass
an der bestmdglichen Funktionsweise des Wirtschaftssystems gearbeitet wird, die zu einem
bestimmten Zeitpunkt gefunden werden kann.

11.5.2. Umsetzung in Entwicklungslindern

In Anbetracht der Schwierigkeiten, die sich aus dem oben Gesagten fir die
Umsetzung in entwickelteren Landern aufgrund der Stabilitat ihrer Institutionen und der
Komplexitat von Anderungen ergeben kénnen, die sich auf die derzeitige Auffassung
von Eigentumsrechten auswirken, eroffnet die Arbeit weitreichende Moglichkeiten fur
die Umsetzung in Landern, die ihre eigenen Institutionen entwickeln, einschliellich
der Lander, die einen bewaffneten Konflikt hinter sich haben.

In diesen Fallen kann die Entwicklung des Modells von Anfang an mit einer geringeren

Auswirkung aufgrund der Existenz friherer Institutionen angegangen werden, was die

Unabhangigkeit der PFs von den Konzepten des Eigentums an der Wirtschaft und der

Entwicklung von Renten im Einklang mit Amartya Sen's Konzept der Entwicklung als

Freiheit (Pedrajas 2007) erleichtert. Gleichzeitig wird die lokale Umsetzung des
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Modells der
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Die Entwicklung auf der Grundlage der vorgeschlagenen funf PF wirde zu einer
Verbesserung der lokalen Effizienzgewinne und der Gerechtigkeit beitragen und daher
Druck auf ihre Umsetzung in anderen Teilen der Welt ausiben.

Das oben Gesagte gilt auch aul3erhalb der Erde, da jede Kolonisierung die Entwicklung
oder Einrichtung neuer Institutionen fur den betreffenden Ort mit sich bringt, was die
Zusammenarbeit zwischen allen Menschen erleichtert. Die Bedingungen der
Entdeckung erméglichen es also, die zeitweilige Verfigbarkeit von Oberflachen des
PF-Raums ohne Widerstand zu geniel3en, was Grenzkosten von Null impliziert,
wahrend gleichzeitig die Kapitalisierung von Ressourcen wie PF-Inertstoffen unter
den gleichen Bedingungen erleichtert wird. Eine andere Frage ware die Einbeziehung
von PF Inertstoff zur Verwendung auf einem Markt, der statischen
Nachhaltigkeitszwangen unterliegt.

11.6. Ziele fiir die Entwicklung

Die Besorgnis der Gesellschaft Uber die gro3en sozialen Ungleichgewichte und die
Nachhaltigkeit unserer Beziehung zum Okosystem hat uns veranlasst, nach
verschiedenen Aktionslinien zu suchen, die eine Verbesserung in beiden Bereichen
erwarten lassen. Diese Besorgnis hat zur Entwicklung aufeinander folgender globaler
Aktionsprogramme gefihrt, von denen man sich grol3e Fortschritte im sozialen Bereich und
bei der Sorge um den Planeten verspricht. So wurden im Jahr 2000 die "Millenniums-
Entwicklungsziele "339 mit acht Aktionslinien geschaffen, die 2015 durch die
"Nachhaltigen Entwicklungsziele "340 (SDGs) mit siebzehn neuen Aktionslinien ersetzt
werden. Dabei handelt es sich um eine Reihe von Zielen, die alle insofern
wlnschenswert sind, als sie zu einer Verbesserung der Gesellschaft und der
Beziehung zum Planeten beitragen.

Die Frage, die sich in diesem Zusammenhang stellt, ist, ob es tatsachlich moglich ist,
sich in die Richtung zu bewegen, die durch die derzeitigen Grundlagen des Systems
vorgegeben ist, oder ob der Mdglichkeit, die Ziele zu erreichen, Grenzen gesetzt sind, da
Fortschritte in Richtung einiger Ziele zu Rickschlagen bei der Erreichung anderer flihren
kdnnen. Gleichzeitig stellt sich die Frage, ob die Art und Weise, wie diese Ziele erreicht
werden sollen, von den Behdrden vor allem auf nationaler und supranationaler Ebene
festgelegt werden sollte, oder ob es der Markt sein sollte, der sie erreicht. Die
letztgenannte Frage wurde in den verschiedenen Abschnitten dieses Papiers
beantwortet, indem dem Markt die Mdglichkeit gegeben wird, sich auf die Erreichung
dieser Ziele zuzubewegen, indem er seine Grundlagen Uberpriift und Entscheidungen zur
Schaffung von Markten trifft, ohne in deren spatere Verteilung einzugreifen.
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339 Siehe: UN-Bericht iiber die Millenniumsentwicklungsziele 2015. MENSCHLICHES HANDEL!
340 Siehe: UN-Bericht iiber die Ziele fir nachhaltige Entwicklung 2023",

258



Alejandro Segura de la Cal

Es ist erwdhnenswert, dass die Bereitstellung aller Giter und Dienstleistungen fir die
Gesellschaft, sei es in Form von Lebensmitteln, Wohnungsbau oder Bildung, die
Anwendung von PF beinhaltet, die im Austausch fir ein Einkommen verwendet werden.

Es ist daher das unternehmerische Handeln der Burger, das einen effizienten
Fortschritt in Richtung dieser Ziele ermdglicht, und die Handlungsfreiheit, die die
notwendigen Anreize daflr schafft. Nachfolgend finden Sie eine Tabelle mit den
Uberlegungen zu den 17 Zielen fiir nachhaltige Entwicklung, die anhand der in

diesem Papier beschriebenen Vision analysiert wurden, die als Grundlage dient:

Die Identifizierung der finf PFs: Raum, trage Materie, lebende Dinge, Arbeit
und Kapital.

Die Zuweisung des gesellschaftlichen Eigentums an den PF der Natur

Die Verteilung des Primareinkommens der PK.

ZIEL

IMPLIKATION

1

Fin de la
pobreza

ENDE DER ARMUT

Die Arbeit wirft die Mdglichkeit auf, Fortschritte bei der Beseitigung
der Armut zu machen, indem alle primaren PF als sozial
betrachtet werden, was die Generierung von Einkommen fur die
Gesellschaft durch die Vermietung oder den Erwerb dieser
Faktoren impliziert. In diesem Sinne lohnt es sich, den PF-Raum
von dem der trdgen Materie und von dem der Lebewesen zu
unterscheiden, da die Diskussion Uber die Nutzniel3er dieser
Faktoren unterschiedliche Konnotationen haben kann.

Da der Planet Erde fur alle Burger einzigartig ist, kann die gesamte
Gesellschaft als Nutznieler der Ausbeutung (Kapitalisierung) dieser
Ressourcen betrachtet werden, so dass die abgeleiteten Renten
proportional verteilt werden; denn die Tatsache, dass ein
begrenzter Produktionsfaktor von irgendeinem Teil des Planeten
abgezogen wird, verhindert, dass unbeteiligte Blrger davon
profitieren.

In Bezug auf den Raum stellt sich die Frage, ob die Bewohner der
Umgebung von der Schaffung einer Gemeinschaft auf dem Gelénde

profitieren sollten, was eine Verteilung der Mieten zur Folge hatte.
in verschiedenen Gemeinden auf der ganzen Welt, oder ob sie
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alle gleich sind
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Die Weltbevolkerung in ihrer Gesamtheit ist der Empfanger ihres
Anteils an der Weltproduktion

einen angemessenen Anteil an diesen Renten. Mit dem Ziel, die
Armut zu beenden, wird die Tatsache, dass die Markterzeugung zur
Bereitstellung von Ressourcen fir alle Menschen auf dem Planeten
beitragt, zu einem Ausgangspunkt, der mit der Gleichheit des
natirlichen Eigentums an primaren PF und mit der Effizienz der
Nutzung priméarer PF, sobald sie auf dem Markt sind, in Einklang
steht.

Zur Veranschaulichung: Bei einem taglichen Einkommen von 3
$/Person/Tag und unter Berlcksichtigung von 8 Milliarden
Menschen, 365 Tagen im Jahr und einem Welt-BIP von
100.000.000 Milliarden $ wiirde dies bedeuten, dass die
gleichmalig verteilten Renten der PF Raum und Inerte Materie
mindestens 8,76 % des BIP ausmachen sollten, so dass eine
Schatzung von 91,24 % fir die Renten der anderen PF (Arbeit und
Kapital) Ubrig bleibt. Diese Schatzung kann angesichts des hohen
Anteils fossiler Energietrager oder der Verpachtung von Grund
und Boden durch juristische Personen als konservativ angesehen
werden.
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NULL-HUNGER

Die Veranderung des Konzepts des Produktionsfaktors
ermoglicht es, zu einem Modell Uberzugehen, in dem die
Menschen entscheiden kdnnen, was sie mit ihren Ressourcen
machen. Indem man den Raum als gesellschaftliches Gut begreift,
das an Menschen verpachtet wird, die auf ihm eine merkantile
Tatigkeit austiben wollen, wird die Trennung der Menschen vom
Eigentum an Grund und Boden aufgehoben und ermdglicht es
ihnen somit, nicht nur aus ihrem Produktionsfaktor Arbeit,
sondern auch aus ihrer Beteiligung am primaren PF und, im
Falle von Ersparnissen, aus dem investierten Kapital Ertrage zu
erzielen.

Diese Veranderung ermdglicht es jedem Burger, Uber ein
Mindestmald an Ressourcen zur Deckung seiner Bedirfnisse zu
verfugen. Die Ergebnisse dieser Arbeit zielen darauf ab, den
Hunger als soziales Problem so weit wie mdglich zu verringern, da
Nahrung ein Grundbedurfnis ist.

Es sei darauf hingewiesen, dass in Anbetracht der obigen
Ausfuhrungen der Markt in seiner freien Funktionsweise in der
Lage ist, die Reduktionsziele zu erreichen.
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des Hungers, aber nicht die guten Absichten der Institutionen, mit
denen sie zusammenarbeiten.

Kompetenzen, um dieses Ziel zu erreichen. Wie bei der

Armutsbekampfung, mit der auch die Bekdmpfung des Hungers

zusammenhangt, sind es die Marktbedingungen, die eine

Verteilung des gesellschaftlichen Einkommens ohne zusatzliche

institutionelle Eingriffe ermoglichen.

3

Salud y
bienestar

GESUNDHEIT UND WOHLBEFINDEN

Das Ziel der Gesundheit und des Wohlbefindens steht im Einklang
mit dem Ziel "Null Hunger", d. h. der Schaffung von Einkommen
fur die Gesellschaft. Diesem Papier zufolge handelt es sich um eine
menschliche Entscheidung, bei der die Burger die aus ihrer
Beteiligung an den primaren Produktionsfaktoren gewonnenen
Ressourcen zusammen mit ihrem Einsatz von PF-Arbeit und
gegebenenfalls Ersparnissen (Kapital) so verteilen kénnen, dass
sie eine Verbesserung ihrer Wohlstandsbedingungen nach ihren
eigenen Praferenzen anstreben kénnen.

Ein Beispiel fur die Auswirkungen auf die Ziele zur Senkung der
Mutter- und Sauglingssterblichkeit sind Bereiche, in denen sich
die Verteilung des gesellschaftlichen Einkommens unter den
Marktkraften positiv verhalten sollte.

4

Educaciéon de
calidad

HOCHWERTIGE BILDUNG

Trotz der Berlcksichtigung der Qualitat als grundlegendes Ziel
der Gesellschaft in ihrem Beitrag zur Erreichung jedes anderen
Ziels werden in diesem Papier keine konkreten Bewertungen der
Qualitat im Bildungswesen vorgenommen.

Nur die Tatsache, dass die Erzielung von Erwerbseinkommen
und dessen soziale Verteilung zu einer Verbesserung der
individuellen Verteilungsfahigkeit und Bildungspraferenz beitragt,
kann berucksichtigt werden.

Es ist erwahnenswert, dass aus der Sicht der untersuchten
Wirtschaftstheorie die Bildung zusammen mit der Sicherheit und der

Gesundheit zu den wichtigsten Faktoren gehort.
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Der Beitrag der Europaischen Kommission zur
Gemeinschaft notwendig ist, um das politische Handeln in dieser

Hinsicht zu begrenzen.

5

Igualdad de
género

GLEICHSTELLUNG DER GESCHLECHTER

Das vorliegende Werk behandelt alle Menschen unter den gleichen
Bedingungen, ohne jegliche Differenzierung, und betrachtet die
gesamte Gesellschaft als ein einziges Ganzes, das fir die
Entscheidungen zur Schaffung von Markten verantwortlich ist und
gleichzeitig fur eine gerechte Verteilung der Einkommen sorgt.

Die gleiche Verflgbarkeit von Einkommen fir alle Burgerinnen und
Burger erleichtert die freie Entscheidungsfindung, indem sie die
wirtschaftliche Abhangigkeit zwischen den Einzelnen verringert.

6

Agua limpia y
saneamiento

SAUBERES WASSER UND SANITARE
EINRICHTUNGEN

Die Behandlung wahrend der Arbeit an allen primaren PF ist
aggregiert und beruhrt daher nicht die Besonderheit des
Wassers, das Teil des PF Inertstoffs ist und daher als natirliches
Gut unter dem Eigentum der gesamten Gesellschaft erscheint.

In Bezug auf die sanitdren Einrichtungen sind die Punkte
hervorzuheben, die zur Verteidigung der Wohnungen naturlicher
Personen analysiert wurden, sowie die Studie (Segura & Linera
2022) Uber die Mindestbedingungen fir die Bewohnbarkeit und die
Auswirkungen des Produktionsfaktors Raum zugunsten der
Gestaltung von legalen Siedlungen. In diesem Sinne wurden die
Bedingungen fur die Betrachtung von Slums, informellen
Siedlungen und unangemessenen Wohnverhaltnissen gemal
UN-Habitat ausgearbeitet, zu denen der Zugang zu flieRendem
Wasser, sanitaren Einrichtungen, Besitzsicherheit, bauliche

Qualitat und Wohnraum gehdren.
genug.
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ERSCHWINGLICHE UND SAUBERE ENERGIE

Dieses Ziel beinhaltet eines der Hauptelemente dieser
Forschung, wenn es um die Energieerzeugung und ihre
Auswirkungen auf das Okosystem geht. Seine Behandlung beruht
auf der Uberlegung, dass wir in einem Binnenmarkt agieren
missen, in dem das Okosystem, in dem wir leben, geschéadigt
werden kann, wenn dem Einsatz von Produktionsfaktoren keine
Grenzen gesetzt werden.

An diesem Punkt tragt die Schaffung eines Marktes fir die
Begrenzung des Energie-PF dazu bei, die Umweltverschmutzung
auf das vereinbarte Mall zu begrenzen und die
Nachhaltigkeitskriterien der Erde zu erflllen. Dies férdert die
Bevorzugung von erneuerbaren Energien (7.2) und die
Steigerung der Energieeffizienz (7.3).

Das Konzept der erschwinglichen Energie beruht hingegen zum
einen auf der Schwierigkeit, sich auf eine Definition des Begriffs
der Erschwinglichkeit von Energie zu einigen, und zum anderen
auf der Tatsache, dass eine Begrenzung des
Erzeugungsmarktes auf die fir das Okosystem schédlichen
Elemente zu einem Preisanstieg bei allen energieabhangigen
Produkten und damit praktisch auf dem gesamten Markt fhrt.

Dies ist jedoch ein Punkt, der als Prozess der Nachhaltigkeit und
der schrittweisen Anpassung des Marktes herausgearbeitet wird
und nicht so sehr als radikale Veranderung, wie es im Kapitel

"Nachhaltigkeit der Faktoren der
Produktion".
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8

Trabajo decente
y crecimiento
econémico

MENSCHLICHES HANDEL!

MENSCHENWURDIGE ARBEIT UND WIRTSCHAFTSWACHSTUM

Unter dem Gesichtspunkt des Wirtschaftswachstums ist die
effiziente Allokation der PK eine notwendige Voraussetzung flr
die Steigerung des Potenzialwachstums der Wirtschaft. Die
Begrenzung der 6ffentlichen Intervention ist mit einem solchen
Wirtschaftswachstum auf Seiten der Gesellschaft verbunden.
Die Ziele (8.1), (8.2) stehen in direktem Zusammenhang mit der
wirtschaftlichen Effizienz. Ziel (8.4) mit der Schaffung eines
Marktes fur Inertstoffe.

Was die menschenwtirdige Arbeit betrifft, so zeigt die Analyse,
wie sich die Arbeitsbedingungen verbessern, wenn die
Gesellschaft komplexer wird. Wirtschaftswachstum ist in diesem
Sinne  notwendig, um Arbeit zu schaffen und die
Arbeitsbedingungen zu verbessern sowie zur
Einkommensverteilung in der Gesellschaft als Ganzes
beizutragen, was die Entscheidungsbefugnis der Burgerinnen
und Burger bei Entscheidungen Uber ihre Arbeitsbedingungen
erhoht.

9

Industria,
innovacion e
infraestructura

INDUSTRIE, INNOVATION UND INFRASTRUKTUR

Diese Arbeit flihrt zu einer Dekapitalisierung der PF der Natur, was
zu einem Transfer von Ersparnissen hin zu produktiven
Investitionen im Einklang mit den SDGs fihrt, in
Ubereinstimmung mit den Zielen (9.4) und (9.5).

Darlber hinaus ermdoglicht die Verfigbarkeit von Flachen zu
Marktbedingungen eine Senkung der PF-Kosten, was es fiur
Unternehmen kostengtinstiger macht, einen neuen Standort zu

finden.
Marktgleichgewicht.
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10

Resolucion de
las
desigualdades

BESEITIGUNG VON UNGLEICHHEITEN

Das PF-Primareinkommen hat in seinem Konzept der aliquoten
Verteilung auf die Bevolkerung direkte Auswirkungen auf das Ziel
(10.1) der Einkommenssteigerung der armsten 40% sowie auf
(10.2) der wirtschaftlichen Eingliederung aller Menschen unabhangig
von ihren Bedingungen und Praferenzen. Hier gelten die gleichen
Kriterien wie bei der Gleichstellung der Geschlechter.

Diese Verringerung der Ungleichheiten erfolgt hauptsachlich in
Bezug auf die in der Produktionsfunktion gesammelten
Informationen, indem man vom neoklassischen Modell x=f(L, K)
zum vorgeschlagenen Modell x=f(S, M, B, L, K) Ubergeht,
demzufolge alle PF in der Natur allen Menschen gehoren, eine
Situation, die es ermdglicht, dass diese PF oder ihre Renten allen
Menschen unabhangig von Aspekten wie ihren soziobkonomischen
Bedingungen oder ihrer Nationalitat zur Verfligung stehen.

NACHHALTIGE STADTE UND GEMEINDEN

Wie in den Auswirkungen auf den Immobiliensektor dargelegt,
wirkt sich die Konzeption der nicht produzierten PF als soziales
Gut unmittelbar auf die Spekulation aus, da unter dem
Gesichtspunkt der Rechtspersonlichkeit ein Wechsel von der
unbegrenzten Verfligbarkeit des Raums zu einem zeitlich
begrenzten Nutzungsrecht an ihm stattfindet. Dies geht mit einer
Verringerung der relativen Kosten fir den Erwerb von Wohnraum
(11.1) sowie mit einer intensiveren Nutzung des stadtischen
Raums einher.

Nachhaltigkeitsaspekte (11.6) sind von der Angebotsseite her
mit den Preisen verknlpft, so dass Konsumentscheidungen

nachhaltig werden, sobald sie unter einem
Kapitalisierung von Inert Matter, die bereits nachhaltig ist.
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Produccion y
consumo
responsables

MENSCHLICHES HANDEL!

VERANTWORTUNGSVOLLE PRODUKTION UND
VERANTWORTUNGSVOLLER VERBRAUCH

Die Diskussion uber die Nachhaltigkeit von PF ermdglicht
Fortschrite auf dem Weg zu einer verantwortungsvollen
Produktion auf der Grundlage des gemeinsamen Eigentums an
naturlichen Ressourcen (12.2) und ihrer Kapitalisierung unter
Marktbedingungen.

Fragen im Zusammenhang mit Lebensmittelverlusten (12.3),
Abféllen (12.5) und Informationen (12.6) hangen weiterhin von
der Bewertung durch die Verbraucher und gegebenenfalls von
offentlichen Malinahmen ab.

13

Accion por el
clima

KLIMAMAKTIONEN

Emissionsminderungen, die sich aus den im Kapitel
"Nachhaltigkeit der PF" beschriebenen Malnahmen ergeben,
werden zu einer Férderung von KlimaschutzmalRnahmen unter
Marktbedingungen. Beitrag zu einer geringeren Abhangigkeit von
politischen Entscheidungen und nationalen Planen (13.2) im
Kampf um den Erhalt des derzeitigen Klimas.

Dies steht im Einklang mit den Zielen des Pariser Abkommens
von 2015 zur Begrenzung des globalen Temperaturanstiegs auf
der Grundlage der gesellschaftlichen Entscheidungsfindung in
Bezug auf die Kapitalisierung verschiedener Formen von
Inertstoffen, die in der Lage sind, die Emissionen auf die von der
Wissenschaft gesetzten Ziele zu begrenzen. Eine Situation, die
dazu beitragen wird, den Anstieg der globalen Temperatur zu

verringern.
Temperatur unter den markierten Grenzwerten.
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14

Vida submarina

UNTERWASSERLEBEN

Das wichtigste Element in Bezug auf die Unterwasserwelt ist die
Bertcksichtigung der PF der Lebewesen, die auf Punkt (14.4)
antwortet, indem sie alle Lebewesen, die derzeit nicht unter
menschlicher Einwirkung stehen, als gemeinsames Gut
betrachtet, und zwar durch eine allgemeine wirtschaftliche
Behandlung, die die besondere Regulierung  der
Fischereiausbeutung vermeidet.

Durch diese Anderung des Wirtschaftskonzepts werden sowohl
die Entscheidung uber die Fischereitatigkeit als auch die aus
den Fischereirechten resultierenden Einkinfte auf alle
Menschen ubertragen. DartUber hinaus spricht das oben Gesagte
auch gegen Subventionen (14.6) als Kriterium flr Eingriffe in das
naturliche Marktgleichgewicht.

15

Vida de
ecosistemas
terrestres

LEBEN IN TERRESTRISCHEN OKOSYSTEMEN

Die Behandlung des FP-Raums als gemeinsames Eigentum aller
Menschen schrankt die Moglichkeit ein, in einer Weise zu handeln,
die die Okosysteme schadigt. Durch den Erwerb eines
Nutzungsrechts sind die Péachter vertraglich verpflichtet, der
Gesellschaft den Raum in demselben Zustand zurtickzugeben, in
dem sie ihn urspringlich erhalten haben. Diese Situation wirkt der
Abholzung (15.2) oder der Verschlechterung der terrestrischen
Okosysteme entgegen.

In ahnlicher Weise wirkt sich die Berlcksichtigung der PF fir
Lebewesen auf die Beziehung zu allen nicht-menschlichen
Lebensformen aus, eine Situation, die mit der MalRnahme (15.7)

zur Wilderei oder zum Handel mit Arten Ubereinstimmit.
geschutzt.
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FRIEDEN, GERECHTIGKEIT UND STARKE INSTITUTIONEN

1 6 Die wichtigste Verbindung zu diesem Ziel ist die Erzielung gleicher
'?azé.itusfida i Einkommen fur die gesamte Gesellschaft aus dem Umgang mit
Instituciones

sélidas dem PF der Natur, was mit der Verringerung der Gewalt (16.1)

in Bezug auf die Verteilung der Einkommen aus dem PF der Natur

Ubereinstimmt und sowohl eine Verbesserung der Verteilung des
Pro-Kopf-Einkommens als auch eine Erhéhung des verfligbaren
Mindesteinkommens ermdglicht.

Die Behandlung der RP-Flache wirkt sich positiv auf das Ziel
(16.5) aus, da sie die Madoglichkeiten o6ffentlicher Akteure
einschrankt, auf der Grundlage der Umwidmung von Flachen
Mitnahmeeffekte zu erzielen.

PARTNERSCHAFTEN ZUR ERREICHUNG DER ZIELE

17

Die vorgeschlagene Produktionsfunktion unterstreicht das

Alianzas para gemeinsame Eigentum aller Menschen an Raum, inerter Materie

[FEESSENTEN  und Lebewesen. Diese Situation steht im Gegensatz zu einer

dauerhaften Souveranitat Gber die natlrlichen Ressourcen auf
der Ebene der Nation. Eine Frage, die sich auf Punkt 17.1
auswirkt, da die Berilcksichtigung interner Ressourcen, die auf
die FP-Formen der Natur fallen, hauptsachlich als Inerte Materie,
ein Recht in eine "Bereitstellung von Unterstitzung" verwandelt.
Eine Frage, die ausdricklich in Punkt 17.2 durch den Hinweis auf
"die Verpflichtung vieler Industrielander, das Ziel von 0,7 % des
Bruttonationaleinkommens fir die Offentliche Entwicklungshilfe
zu erreichen", das als eine nicht in Frage zu stellende Grole

erscheint, dargestellt wird.
Markt.341

31Siehe im Falle Spaniens: Gesetz 1/2023 vom 20. Februar (iber die Zusammenarbeit fiir nachhaltige Entwicklung und globale
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11.7. Schlussfolgerungen

Die Vorstellungskraft als die menschliche Fahigkeit, eine Zukunft zu definieren,
ermoglicht es uns, die Bedingungen zu skizzieren, unter denen die Menschen in
Freiheit leben und die verfugbaren Ressourcen und die als Gesellschaft erreichten
Errungenschaften geniellen koénnen. Die imaginierte Situation ist unter einer
gesellschaftlichen Forderung erreichbar, die eine geordnete Veranderung der
etablierten Richtung vorantreibt. Eine Veranderung, gegen die sich die privaten und
kollektiven Interessen derjenigen wehren, die Rechte an Vermdgenswerten besitzen, die
im Rahmen von Vereinbarungen erworben wurden, die unter den Bedingungen des
derzeitigen Wirtschaftssystems als rechtmaRig gelten.

Wenn man den Markt als Mechanismus der maximalen Verteilung respektiert, stehen
Zwangsmethoden zur Ubernahme der festgelegten Kriterien im Widerspruch zu den
angestrebten Zielen. Dieser Punkt bedeutet, dass jeder Ubergang von einer Anpassung
des aktuellen Marktes an den imaginaren Markt abhangt. Was in diesem Kapitel zum
Ausdruck kommt, ist einfach der Prozess, der so verstanden wird, dass er die
gegenwartige Marktsituation am meisten respektiert, aber gleichzeitig Fortschritte in
Richtung eines Marktes ermdglicht, in dem die Verteilung der PK in der Wirtschaft die
besonderen Eigenschaften jedes einzelnen respektiert.

Der beschriebene Veranderungsprozess ist aus raumlicher Sicht einfacher als aus
materieller Sicht, da bei ersterer eine teilweise Umsetzung mdglich ist, die zu einer
Verbesserung der lokalen Effizienz und zur Anziehung von Investitionen fihrt, die dann an
anderer Stelle wiederholt werden. Im Falle der Inertstoffe erfordert der Wandel einen
globalen Konsens oder die Verabschiedung wirtschaftlicher Mal3nahmen, die, wenn sie
teilweise umgesetzt werden, zu einer Verschlechterung der Wettbewerbsposition
fihren. Der Unterschied in der Umsetzung beider Themen kann zu einer effizienteren
und gerechteren Welt in Bezug auf die Nutzung des Raums flihren, ohne dass die
Okosysteme des Planeten durch eine schrittweise Anpassung der Preise auf der
Grundlage der Nachhaltigkeit des Marktangebots ins Gleichgewicht gebracht werden.
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RUNGEN

12. SCHLUSSFOLGERUNGEN

12.1. Schlussfolgerungen

Die Betrachtung der Erdoberflache als Kapitalgut definiert eine Wirtschaftsstruktur, in der
der Mensch in seiner Beziehung zur Welt eingeschrankt ist. Die Tatsache, dass nicht
produzierte Guter wie Land genauso behandelt werden wie produzierte Guter, bedeutet,
dass Ungleichheiten fortbestehen und die Mdglichkeiten fur wirtschaftlichen Fortschritt
fur einen grofen Teil der Gesellschaft begrenzt sind.

Unter allen vorhandenen Immobilien stellt das Haus die wichtigste Investition im
Leben der meisten Menschen dar, da es als Zielort fur Ersparnisse und Einkommen
dient, eine Verbindung zum Territorium herstellt und als Vermachtnis flir kinftige
Generationen dienen soll. Diese grundlegende Rolle des Wohnens steht unter dem
Druck der Zunahme des gesellschaftlichen Kapitals, was sich in einem
entsprechenden Anstieg der Kapitalisierung des Immobiliensektors niederschlagt und
das Verhaltnis zwischen dem Einkommen der Blrger und ihren Mdglichkeiten des
Zugangs zu Wohnraum verandert.

Zu den in Spanien beobachteten Dynamiken gehdért die zunehmende Rolle
juristischer Personen beim Erwerb von Immobilien zum Zwecke des Leasings, ein Aspekt,
der sich sowohl aus der Rentabilitdt der Operation als auch aus der Rentabilitat
aufgrund der Wertsteigerung der Vermdgenswerte ergibt. Veranderungen, die sich
aus der Alterung der Bevdlkerung ergeben, werden auch durch die Rolle von
Finanzl6sungen wie der nuda

273



Alejandro Segura de la Cal

Eigentum oder Umkehrhypotheken. Die Ergebnisse zeigen eine Tendenz zu einem
Ruckgang des Wohneigentums bei jungeren Menschen zugunsten von Mieteigentum.

In Anbetracht des ungleichen Zugangs zu Land als FP der Wirtschaft werden in diesem
Papier die FP in Form von Raum, Inerter Materie, Lebewesen, Arbeit und Kapital
unter dem Gesichtspunkt der maximal mdglichen Aggregationsebene auf der
Grundlage ihrer unterschiedlichen Eigenschaften und der Erzeugung von Renten neu
Uberdacht. Auf diese Weise hdren die nicht-produzierten PF Raum, Inerte Materie und
Lebewesen auf, unter ihren natirlichen Bedingungen aneignungsfahig zu sein und
beginnen, unter Marktbedingungen Renten fiir die gesamte Gesellschaft zu generieren.

Da sich die Anderung der Behandlung der PF auf die Grundlage des Wirtschaftssystems
auswirkt, bringt dies Anderungen auf verschiedenen Ebenen mit sich. Erstens wird die
aggregierte  Produktionsfunktion in  ihrer  neoklassischen Form, die auf
makrodkonomischer Ebene verwendet wird, von zwei auf finf unabhangige Variablen
erweitert; diese Tatsache fohrt zu Veranderungen im  Studium der
Wirtschaftswissenschaften und in der gegenwartigen Lehre der
Wirtschaftswissenschaften. Zweitens erfordert die Betrachtung der PF als
einzigartige Elemente ihre Behandlung als solche in der Realwirtschaft, was ihre
Position in der Buchhaltung aller Institutionen verandert, wobei die wichtigste
Auswirkung darin besteht, dass das Eigentum aus der Bilanz herausgenommen und
seine allgemeine Nutzung in der Gewinn- und Verlustrechnung in Form einer
Vermietung an die Gesellschaft unter vertraglichen Bedingungen verortet wird. Der
dritte Punkt ist die besondere Behandlung der Wohnung von Menschen, nach der die
einzige Differenzierung in der Marktbehandlung von FP Space vorgeschlagen wird, die
die Schaffung eines begrenzten Marktes unter den Bedingungen des Eigentums durch
naturliche Personen in ihrer Suche nach Sicherheit zur gleichen Zeit wie der allgemeine
Markt unter den Bedingungen der Vermietung an die Gesellschaft zur Verteidigung der
Rentabilitédt und Effizienz erleichtert. Viertens betrachten wir die Auswirkungen auf die
Nachhaltigkeit, die sich aus der Betrachtung der Inertstoffe als FP der Gesellschaft
ergeben, woflr wir von der Betrachtung der globalen Souveranitat einiger natirlicher
Ressourcen ausgehen, die fur ihre Beteiligung an der Wirtschaft kapitalisiert werden
mussen. Diese Bedingung ermdoglicht es gleichzeitig, Renten fir die Gesellschaft zu
generieren, die Auswirkungen zu antizipieren, die der Verbrauch bestimmter Formen
von Inertstoff-FP auf die (")kosysteme haben kann, und an der Rolle der Markte als
Optimierer bei der Verteilung der Ressourcen zu arbeiten. Schliel3lich werden alle
Ertrage aus den PF der Natur den Steuern gegenulbergestellt, die die Einnahmen der
offentlichen Hand ausmachen; der Vergleich ermoglicht es, ein besseres Verhaltnis zur
Willkar, zur Sicherheit, zur Einfachheit, zur Umverteilung und zur Effizienz dank des
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Marktgeschehens zu beobachten; die von der 6ffentlichen Hand angestrebten Ziele sind

durch das freie Marktgeschehen unter den Bedingungen des gleichen Zugangs zu den
PF der Natur weitgehend erreichbar.
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Ausgehend von der 6sterreichischen subjektivistischen Sicht des menschlichen Handelns
wird in dem Papier die Notwendigkeit vorgeschlagen, die Beziehung des Menschen zur
Umwelt auf der Grundlage des georgistischen Denkens neu zu definieren. Die
vorgeschlagenen Anderungen widersprechen der Existenz eines Gegensatzes
zwischen Arbeit und Kapital im Rahmen eines Funf-Personen-Modells, in dem
Produktivitatssteigerungen eine Erhéhung des Wertes der Naturressourcen
ermdglichen, was zu einer Erhéhung des Einkommens der Gesellschaft als Ganzes
fihrt. Schlielllich wird in dem Papier auch die Auffassung vertreten, dass die
neoklassische Formulierung einen Mehrwert bei der Bildung von Wissen und der
Standardisierung globaler Aktivitdten wie der Rechnungslegung schafft, was sich auf
das unternehmerische Handeln der Burger auswirkt.

12.1.1. Beschrinkungen

Das vorliegende Dokument ist das Ergebnis einer Arbeit, die den Forschungshorizont
erweitert hat, da Teilergebnisse erzielt wurden, die neue Forschungsfragen aufgeworfen
haben, wobei die wichtigste Einschrankung darin besteht, dass sich die Forschung
auf die Formulierung der PK aus wirtschaftlicher Sicht und die Untersuchung ihrer
wichtigsten Auswirkungen auf die Wirtschaft beschranken muss, wobei der
Schwerpunkt auf der Rolle des Haushalts des Menschen liegt. Trotz der Notwendigkeit,
Elemente rechtlicher Natur einzubeziehen, wird jede Beziehung zu ihnen von einem
wirtschaftlichen Standpunkt aus hergestellt, ohne andere rechtliche Auswirkungen
aullerhalb des Anwendungsbereichs zu berlcksichtigen.

Bei der Untersuchung des Finanzialisierungsprozesses und der Analyse des Wertes
von Grundstiicken haben wir ausschliefdlich mit 6ffentlichen Daten gearbeitet, da diese
in grolem Umfang zur Verfugung stehen, z. B. in den Jahresberichten der
untersuchten Unternehmen, in den von Wertpapieragenturen und von
Branchenverbanden verdéffentlichten Dokumenten. Ein Grofdteil der Informationen
musste von Fall zu Fall bearbeitet werden, da sie in schriftichen Dokumenten
vorliegen, die Finanz- oder Eigentumsinformationen in unterschiedlichen Formaten
enthalten. Es ware mdglich, mehr ins Detail zu gehen, wenn spezifische Informationen
Uber die einzelnen Vermdgenswerte und ihre Bewertung im Laufe der Zeit verfigbar
waren.

Was die Analyse der PF und die Auswirkungen der vorgeschlagenen Anderungen auf ihre
Formulierung betrifft, so bestand die groRte Einschrankung darin, dass keine Daten
uber die Ergebnisse der vorgeschlagenen Mallinahmen vorlagen, so dass die
empirische Analyse des ersten Teils zwischen den Abschnitten zwei und vier auf eine
Untersuchung der Uberlegungen und ihrer Auswirkungen im zweiten Teil libertragen
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12.1.2.

Kiinftige Forschungsschwerpunkte

Der Vorschlag zur Anderung der gesetzlichen Rentenversicherung hat weitreichende
Auswirkungen auf die Wirtschaft, die Uber den Rahmen dieses Papiers hinausgehen
und interessante Ansatze fur weitere Untersuchungen eréffnen.

Die Ergebnisse der Studie Uber Bodenpreise und die Komplexitat der Wirtschaft
kénnen sowohl aus horizontaler Sicht durch die Einbeziehung anderer Lander
und Regionen als auch aus vertikaler Sicht durch die Analyse auf kommunaler
Ebene erheblich erweitert werden, was vor allem die Untersuchung der
Beziehungen und Unterschiede zwischen den verschiedenen
Volkswirtschaften ermdglicht.

Von besonderem Interesse sind die Auswirkungen des dualen Marktes fir PF-
Flachen, indem ihre Nutzung auf der Grundlage von zwei Besitzverhaltnissen
aufgezeigt wird, was wichtige Auswirkungen auf die Verteilung von Flachen
sowie auf Fragen der Regulierung - Deregulierung von Flachen far Markt- oder
Haushaltszwecke - hat. Besonders interessant ist auch die Analyse der
Auswirkungen, die das PF-Auktionsverfahren auf die Mdoglichkeit der
Konzentration haben kann.

Die Frage der Nachhaltigkeit der RP Inertstoffe stellt ein breites
Forschungsfeld dar, in dem die Definition globaler Institutionen, die sich mit der
Schaffung des RP-Marktes fir seine Kapitalisierung befassen, hervorsticht. In
diesem Bereich ist die Untersuchung der Auswirkungen von Beschrankungen
der Versorgung mit fossilen Energietragern auf das Preissystem und den Prozess
der Reduzierung des Angebots von wirtschaftlich bis nachhaltig besonders
relevant.

In Bezug auf die von den PFs der Natur generierten Mieten ist die Hauptanalyse, die
bereits in der Arbeit erortert wurde, die Untersuchung der Kriterien, die ihre
Nutzung und Verteilung ermoglichen, mit Unterschieden in der Behandlung von
Raum und Inertstoffen, die sich aus den Auswirkungen ergeben, die sie auf die
Gesellschaft haben; wahrend Raum eine Zeitlichkeit und eine Abhangigkeit von
der lokalen Gemeinschaft aufweist, impliziert Inertstoff im Allgemeinen eine
punktuelle und unabhangige Nutzung desselben.

Die Entwicklung des Prozesses des Ubergangs von einer Zwei-Personen-
Wirtschaft zu einer Funf-Personen-Wirtschaft setzt eine Analyse voraus, die
die hier erzielten Ergebnisse wesentlich vertieft. Das wichtigste Element ergibt
sich aus dem Prozess der Umwandlung von Eigentumsrechten am PF-Raum in
neue Nutzungsrechte auf der Grundlage vertraglicher Bedingungen.
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* Von besonderem Interesse sind die Auswirkungen der vorgeschlagenen
Themen auf den Begriff der Spekulation, der im Bereich der
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Das Eigentum wird in ein Nutzungsrecht umgewandelt, wahrend gleichzeitig
die Moglichkeit der Spekulation auf das Haus bestehen bleibt.

Die oben genannten Veranderungen haben erhebliche Auswirkungen auf den
Finanzsektor, wobei sich die Veranderungen im Immobiliensektor am starksten
auswirken, da sie die Erwartungen an neue Hypothekenkredite von
Privatpersonen verandern. Gleichzeitig andern sich die Risiken, die sich aus der
Vermietung von Betriebsflachen ergeben, da die Méglichkeiten des Grundstiicks,
als Sicherheit fur das Darlehen zu dienen, begrenzt sind, wahrend ein Teil der
Risiken auf das Unternehmen Ubertragen wird, da die Moglichkeit besteht, dass
die Flachen im Falle der Insolvenz des Unternehmens ihres Inhabers
zurickgegeben werden, was den vereinbarten Bedingungen und
Vertragsstrafen unterliegt.

Schliel3lich wirken sich die Veranderungen im Kreditwesen auf die
Untersuchung von Wirtschaftskreislaufen aus, da die Investitionen in
Immobilien aus dem Handel zurlickgezogen werden und die Eigentumsrechte
nur noch im Rahmen des Haushaltskonzepts sakralisiert werden, so dass die
Nutzungsrechte an Naturgltern unter vertraglichen Bedingungen dem Markt
uberlassen werden.
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12.2. Schlussfolgerungen (Englisch)

Die Betrachtung der Erdoberfldche als Kapitalgut definiert eine Wirtschaftsstruktur, in
der der Mensch in seiner Beziehung zur Welt eingeschrénkt ist. Die Tatsache, dass nicht
produzierte Gter wie Land in dhnlicher Weise wie produzierte G Uter behandelt werden,
fUhrt zur Aufrechterhaltung von Ungleichheiten und zur Begrenzung der M Oglichkeiten
des wirtschaftlichen Fortschritts fUr einen grofen Teil der Gesellschaft.

Unter allen vorhandenen Immobilien stellt das Haus die wichtigste Investition im Leben

der meisten Menschen dar, da es als Ziel von Ersparnissen und Einkommen dient, eine
Verbindung zum Territorium herstellt und als Vermdchtnis fUr kilnftige Generationen

dienen soll. Diese fundamentale Rolle des Wohnens unterliegt dem Druck der Zunahme

des gesellschaftlichen Kapitals, was sich in einem entsprechenden Anstieg der

Kapitalisierung des Immobiliensektors niederschldgt und das Verhdltnis zwischen dem

Einkommen der Blrger und ihrer F&higkeit, Zugang zu Wohnraum zu erhalten,

verschiebt.

Zu den in Spanien beobachteten Dynamiken gehOrt die zunehmende Rolle von
Juristischen Personen beim Erwerb von Immobilien zur Vermietung, ein Aspekt, der sich

aus der Rentabilitdt des Vorgangs sowie aus der Rentabilitdt aufgrund der
Wertsteigerung der VermOgenswerte ergibt; aulSerdem werden Verdnderungen
beobachtet, die sich aus der Alterung der BevOlkerung ergeben, wobei finanzielle
Lsungen wie das blofBe Eigentum oder umgekehrte Hypotheken eine Rolle spielen. Diese

Ergebnisse zeigen einen Trend zum R lickgang des Wohneigentums bei jlngeren Menschen
zugunsten der Miete.

In Anbetracht des ungleichen Zugangs zum Boden als FP der Wirtschaft werden in diesem

Papier die Produktionsfaktoren in Form von Raum, tr&ger Materie, Lebewesen, Arbeit und
Kapital unter der Uberlegung neu betrachtet, dass sie aufgrund ihrer unterschiedlichen
Eigenschaften und ihrer Rentengenerierung die maximal mogliche Aggregationsstufe

darstellen. Auf diese Weise horen die nicht produzierten Produktionsfaktoren Raum, trdge
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Materie und Lebewesen auf, sich unter ihren nattrlichen Bedingungen aneignen zu konnen,

und beginnen, unter Marktbedingungen Renten fUr die gesamte Gesellschaft zu erzeugen.

Da sich die Anderung der Behandlung der RP auf die Grundlagen des

Wirtschaftssystems auswirkt, bedeutet dies Anderungen auf verschiedenen Ebenen.
Erstens wird die aggregierte Produktionsfunktion in ihrer neoklassischen Form, die auf

makro Gkonomischer Ebene verwendet wird, von zwei auf flnf unabhéangige Variablen

erweitert;  diese  Tatsache  fuhrt zu  Verdnderungen im  Studium  der

Wirtschaftswissenschaften und in der derzeitigen Lehre der Wirtschafiswissenschaften.
Zweitens erfordert die Betrachtung der RP als einzigartige Elemente ihre Behandlung als

solche in der Realwirtschaft, wodurch sich ihre Position in der Rechnungslegung aller
Institutionen dndert, was sich vor allem dadurch auswirkt, dass das Eigentum aus dem

Bilanzbereich herausgenommen und seine allgemeine Nutzung in der Gewinn- und
Verlustrechnung in Form einer Vermietung an die Gesellschaft unter vertraglichen
Bedingungen ausgewiesen wird. Der dritte Punkt ist die besondere Behandlung der
Wohnung des Menschen, nach der die einzige Differenzierung in der Marktbehandlung des
FP-Raums vorgeschlagen wird, die die Schaffung eines begrenzten Marktes unter den

Bedingungen des Eigentums durch
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natUrlichen Personen bei ihrer Suche nach Sicherheit und gleichzeitig dem allgemeinen

Markt unter den Bedingungen der Vermietung an die Gesellschaft zum Schutz der

Rentabilitdt und Effizienz.

Viertens betrachten wir die Auswirkungen auf die Nachhaltigkeit, die sich aus der
Betrachtung der Inertstoffe als FP der Gesellschaft ergeben, die auf der

Berdcksichtigung der globalen Souveranitét der nattrlichen Ressourcen beruht, die fUr
ihre Beteiligung an der Wirtschaft kapitalisiert werden mUssen; diese Bedingung ermoglicht
es auch, Einkommen fur die Gesellschaft zu generieren, die Auswirkungen zu
antizipieren, die der Verbrauch bestimmter Formen von Inertstoff-FP auf die Okosysteme
haben kann, und an der Rolle der Maéarkte als Optimierer bei der Verteilung der
Ressourcen zu arbeiten. Schlie8lich werden alle Ertrdge der nattrlichen RP den Steuern
gegentibergestellt, die die Einnahmen der Offentlichen Hand ausmachen,; der Vergleich
ermOglicht es, ein besseres Verhdltnis zur Willklr, zur Sicherheit, zur Einfachheit, zur
Umverteilung und zur Effizienz dank der Téatigkeit des Marktes zu beobachten; die von
den Offentlichen BehOrden angestrebten Ziele sind durch die freie Tatigkeit des Marktes

unter den Bedingungen des gleichen Zugangs zu den natUrlichen RP weitgehend

erreichbar.
Ausgehend von der Osterreichischen subjektivistischen Sicht des menschlichen Handelns

wird die Notwendigkeit einer Neudefinition des Verhdltnisses zwischen Mensch und
Umwelt auf der Grundlage des georgistischen Denkens angesprochen. Die

vorgeschlagenen Anderungen stehen im Widerspruch zum Bestehen eines Gegensatzes
zwischen Arbeit und Kapital im Rahmen eines Funf~-FP-Modells, in dem
Produktivitatssteigerungen eine Wertsteigerung der Naturressourcen ermoglichen, und
schlieB8lich vertritt er die Auffassung, dass die neoklassische Formulierung einen Wert in
der Wissensbildung und in der Standardisierung globaler Aktivitdten wie der

Buchhaltung hat, was sich auf das unternehmerische Handeln der Blrger auswirkt.
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Dieses Dokument ist das Ergebnis einer Arbeit, die den Forschungshorizont erweitert

hat, da Teilergebnisse erzielt wurden, die neue Forschungsfragen aufgeworfen haben,

wobei die Hauptbeschrdnkung darin bestand, dass sich die Forschung auf die
Formulierung von Rahmenvertrdgen und die Untersuchung ihrer wichtigsten

Auswirkungen auf die Wirtschaft beschrdnken musste, wobei der Schwerpunkt auf der Rolle

des Hauses des Menschen lag. Trotz der Notwendigkeit, rechtliche Elemente einzubeziehen,

wird jede Beziehung zu ihnen unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten betrachtet, ohne andere

rechtliche Auswirkungen zu ber Ucksichtigen, die Uber den Rahmen hinausgehen.

Bei der Untersuchung des Finanzialisierungsprozesses und der Analyse des Wertes von

Grundstlicken haben wir ausschlieB8lich mit Offentlichen Daten gearbeitet, da diese in
groflem Umfang zur Verflgung stehen, z. B. in den Jahresberichten der untersuchten
Unternehmen, in Dokumenten, die von Wertpapieragenturen und von Verbdnden des

Sektors verdffentlicht werden. Ein Grofteil der Informationen musste von Fall zu Fall
bearbeitet werden, da sie in schriftlichen Dokumenten vorliegen, die Finanz- oder

Eigentumsinformationen in unterschiedlichen Formaten enthalten. Es ware moglich,
mehr ins Detail zu gehen, wenn spezifische Informationen Uber die einzelnen

Vermogenswerte und ihre Bewertung im Laufe der Zeit verftigbar wéren.
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Was die Analyse der RP und die Auswirkungen der vorgeschlagenen Anderungen auf
ihre Formulierung anbelangt, so bestand die grof8te Einschrdnkung darin, dass keine

Daten Uber die Ergebnisse der vorgeschlagenen MalflSnahmen vorlagen, so dass die
empirische Analyse des ersten Teils zwischen den Abschnitten zwei und vier auf eine
Untersuchung der Uberlegungen und ihrer Auswirkungen im zweiten Teil Ubertragen

werden musste.

12.2.2. Kiinftige Forschungslinien
Der Vorschlag zur Anderung der RP hat weitreichende Auswirkungen auf die Wirtschaft,
die Uber den Rahmen dieses Papiers hinausgehen und interessante Ansdtze fUr weitere

Untersuchungen erOffnen.

e Die Ergebnisse der Studie iiber die Bodenpreise und die Komplexitdit der
Wirtschaft konnen sowohl in horizontaler Hinsicht durch die Einbeziehung
anderer Ldnder und Regionen als auch in vertikaler Hinsicht durch die Analyse
auf Gemeindeebene erheblich erweitert werden, was vor allem die Untersuchung
der Beziehungen und Unterschiede zwischen den verschiedenen Volkswirtschaften

ermoglicht.

e Von besonderem Interesse ist die Auswirkung des dualen Marktes fiir PF-Fldchen
durch die Angabe ihrer Nutzung auf der Grundlage zweier Besitzverhdltnisse, was
wichtige Auswirkungen auf die Verteilung von Fldichen sowie Fragen der
Regulierung - Deregulierung von Fldchen fiir Markt- oder Haushaltszwecke - hat.
In diesem Zusammenhang ist auch die Analyse der Auswirkungen, die das PF-
Auktionsverfahren auf die Moglichkeit einer Konzentration haben kann, besonders

interessant.

e Die Frage der Nachhaltigkeit der RP-Inertstoffe stellt ein breites Forschungsfeld
dar, in dem die Definition globaler Institutionen, die sich mit der Schaffung des RP-
Marktes zu dessen Kapitalisierung befassen, hervorsticht. In diesem Bereich ist
die Untersuchung der Auswirkungen der Einschrdnkungen bei der Versorgung mit
fossilen Energietrdgern auf das Preissystem und den Prozess der Reduzierung des

Angebots von wirtschaftlich bis nachhaltig besonders relevant.

 [In Bezug auf die durch die natiirlichen RP generierten Mieten besteht die
Hauptanalyse, die bereits in der Arbeit kommentiert wurde, in der Untersuchung

der Kriterien, die ihre Nutzung und Verteilung ermoglichen, wobei sich die
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Unterschiede in der Behandlung von Raum und Inertstoffen aus den

Auswirkungen ergeben, die sie auf die Gesellschaft haben; wdhrend der Raum
zeitlich begrenzt und von der lokalen Gemeinschaft abhdingig ist, impliziert der

Inertstoff im Allgemeinen eine einmalige Nutzung, die von ihr unabhdngig ist.

o Die Entwicklung des Prozesses des Ubergangs von einer Wirtschaft mit zwei
Rahmenprogrammen zu einer Wirtschaft mit fiinf Rahmenprogrammen erfordert
eine Analyse, die die hier erzielten Ergebnisse wesentlich vertieft. Das wichtigste
Element ergibt sich aus dem Prozess der Umwandlung von Eigentumsrechten am RP-

Raum in neue, auf vertraglichen Bedingungen beruhende Nutzungsrechte.
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Von besonderem Interesse sind die Auswirkungen der vorgeschlagenen Fragen auf
den Begriff der Spekulation, der im gewerblichen Bereich durch die Umwandlung des
Eigentums in ein Nutzungsrecht erheblich eingeschrdnkt wird, wdhrend gleichzeitig

die Moglichkeit der Spekulation mit Wohnraum bestehen bleibt.

Schlieflich haben die eingefiihrten Anderungen erhebliche Auswirkungen auf den
Finanzsektor, wobei sich die A'nderungen im Immobiliensektor am stdarksten
auswirken, da sie die Erwartungen an neue Hypothekarkredite fiir Privatpersonen
verdndern. Gleichzeitig dndern sich die Risiken, die sich aus der Vermietung von
Flichen zur Nutzung ergeben, da ein Teil der Risiken vom Unternehmen
tibernommen wird, falls die Fldchen bei Insolvenz des Unternehmens ihres
Inhabers zuriickgegeben werden, was den vereinbarten Bedingungen und

Vertragsstrafen unterliegt.
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