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In seinem Aufsatz ,Fiir eine Theorie der Gentrifizierung: ,Zuriick in die Stadt*
als Bewegung des Kapitals, nicht der Menschen® (2019 [1979]) pragt Neil
Smith zwei — zwar miteinander verkniipfte, aber eigenstindige — Konzepte:
die im Aufsatztitel benannte Gentrifizierung und die Rent-Gap-Theorie, die
als 6konomische Erklarung dafiir fungiert.[1] Mit dem von Ruth Glass (1964)
geliehenen Gentrifizierungsbegriff stellt er den Verdrangungsprozess sozial
benachteiligter Gruppen in den Vordergrund, der mit der in der damali-
gen Zeit als Revival zelebrierten Aufwertung der Innenstidte einhergeht.
Grundlage fiir jene Auf- und Abwertungsprozesse ist nach der Rent-Gap-
Theorie die Differenz zwischen tatsachlichen und hochstmaoglichen Ertragen,
die aus der Nutzung von Boden erzielt werden konnen. Damit gelingt es
Smith — anstatt sich in den abstrakten und schwer quantifizierbaren marxis-
tischen Unterscheidungen zwischen Typen von Rente zu verlieren — direkt
bei der Frage einzusteigen, welche Rolle die Grundrente in der ungleichen
Entwicklung von Nachbarschaften einnimmt.

Vierzig Jahre spater scheinen Verdrangungsprozesse aktueller denn je,
und die Abschépfung von Rente hat mit den zunehmend finanzorientierten
Formen der Kapitalakkumulation eine neue Dimension erlangt. Es ist also
nicht verwunderlich, dass beide Konzepte nicht nur in der Stadtforschung,
sondern auch in den politischen Auseinandersetzungen um den Zugang zu
Wohnraum weiterhin Eingang finden. Die Resonanz der beiden Begriffe
unterscheidet sich jedoch: Wahrend bei der Gentrifizierungsdiskussion eine
ununterbrochen rege Theoriebildung stattgefunden hat, ist bei der Grund-
rententheorie seit Jahren kaum Bewegung zu vermelden. Dies ist umso er-
staunlicher, wenn man die damalige Diskussion beider Konzepte betrachtet.

»Fiir eine Theorie der Gentrifizierung*
im Kontext der kritischen Stadtforschung

Fragen der Verdrangung und des Zugangs zu Wohnraum begleiten die Stadt-
forschung seit jeher. Dennoch verbreitete sich der Begriff ,Gentrifizierung’
zur Beschreibung solcher Prozesse nach Smiths Aufsatz schnell, obwohl die
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Begriffsbildung durch Glass fiinfzehn Jahre vorher au8erhalb GroBbritanniens
wenig Nachhall erzeugt hatte. Wahrend die Unterstiitzer_innen der Urban-
revival- und Vertreter_innen der neoklassischen Consumer-sovereignty-
Theorien, deren Thesen Smith sich entgegensetzte, den Beitrag weitgehend
ignorierten, entfachte sich in der kritischen Stadtforschung eine Diskussion, in
der Smiths stark politokonomischer Ansatz von kulturalistischer (z. B. Ley 1986)
und feministischer (z. B. Rose 1984) Seite kritisiert wurde. Diese Diskussion,
und spater auch die Ausweitung des Blickes auf Fragen wie die Verdrangung aus
dem Lebensstil (Marcuse 1986) oder die Neubau-Gentrifizierung (Davidson/
Lees 2005), auf andere geographische Kontexte und Reichweiten (Smith 2002;
Lees et al. 2016) sowie auf die Rolle lokaler Stadtentwicklungspolitiken bei
Gentrifizierungsprozessen (Hackworth/Smith 2001) und andere Faktoren
hat zu vielen sicher nicht einheitlichen, aber dafiir komplexen, interessanten
und weiterfithrenden theoretischen Erkenntnissen beigetragen und zahlreiche
politische Auseinandersetzungen beeinflusst.

Mit der Grundrententheorie verhalt es sich eher andersherum. Die Grund-
rente war eines der prominentesten Themen in der Stadtforschung der 1970er
und 1980er Jahre. In Reaktion auf die von William Alonso (1970) formu-
lierte neoklassische Rententheorie suchten marxistische und heterodoxe
Okonom_innen und Stadtforscher_innen Erklirungen fiir die Bodenfrage als
eine zentrale Dimension der Wohnungsfrage. Neil Smith verfasste also seinen
Aufsatz im Kontext einer regen Diskussion um Rententheorien. Was das Ver-
standnis der marktwirtschaftlichen Verwertung von Immobilien angeht, kulmi-
nierte sie in David Harveys Rententheorie, ausfiihrlich erortert in The Limits
to Capital (Harvey 2006 [1982]). Darin iibertrug Harvey den Marx‘schen
Begriff des zinstragenden Kapitals auf Boden, das, so die Schlussfolgerung, als
Finanzasset verwendet wird. Die wichtigsten Fragen der rententheoretischen
Diskussion lassen sich nach Anne Haila folgendermaBen zusammenfassen:

~A. How does (the substance of) rent emerge?

B. Who or what are its agents, what are their behavioural patterns and
mutual social relations, for example, who receives rent?

C. What is the economic role of rent, for example, what is its role in
accumulation and coordination?“ (Haila 1990: 276)

Diese Fragen adressierte Smith in seinem Aufsatz teilweise nur implizit.
Vielmehr lieferte er einen Argumentationsansatz, um die urbane Restruk-
turierung anhand greifbarer Veranderungen der Grundrente (die sich in
veranderten Miet- und Bodenpreisen ausdriicken) zu erklaren. Probleme wie
die Quantifizierung der Grundrente waren damit nicht gelost. Der Ansatz ist
aber so simpel und einleuchtend, dass er sich auch ohne eine tiefe Kenntnis
der Rententheorien bis heute {iberzeugend einsetzen lasst. So spielt der
Begriff ,rent gap‘ zwar bei vielen Arbeiten zu Gentrifizierung weiterhin eine
wichtige Rolle. Dies hat aber kaum dazu gefiihrt, dass die Rententheorie
weiterentwickelt wurde.

Finanzialisierung und Grundrente

Die heutigen Gentrifizierungsprozesse und Wohnungspreisdynamiken wer-
den nicht zuletzt durch den zunehmenden Druck von Finanzinvestitionen
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auf dem Immobilienmarkt erklart. In zahlreichen Kontexten weltweit ha-
ben Finanzinstrumente, -regulierungen und -logiken die Entwicklung der
Wohnraumversorgung in den letzten Jahrzehnten wesentlich geprégt:
Die Immobilienbranche, einst lokal verankert, ist international geworden;
Gebaude und Standorte werden in Portfolios eingebunden; Finanzialisie-
rungsprozesse verstarken die Nutzung von Immobilien als Anlage oder als
Verbindlichkeit fiir Finanzinvestitionen.

Harveys Beitrdge zur Grundrententheorie — insbesondere die Betrachtung
von Boden als eine Form von zinstragendem Kapital, das als reines Finanzasset
fungiert, und die Darstellung der Rolle der Grundrente als zinstragendes
Kapital im Akkumulationsprozess anhand des Begriffes spatio-temporal fix —
haben direkten Eingang in die wohnungsraumbezogenen und humangeogra-
phischen Finanzialisierungstheorien gefunden (Gotham 2009; Heeg 2013).
Dennoch hat auch die Finanzialisierungsdebatte nicht zu einer nennenswer-
ten Entwicklung der Rententheorien gefiihrt. Wie Loretta Lees, Tom Slater
und Elvin Wyly mit Hinblick auf den aktuellen Investitionsdynamiken in The
Gentrification Reader feststellen:

sLW]e need research to measure how the concepts of potential and
capitalized ground rent themselves are altered when a significant frac-
tion of housing market activity involves buyers and sellers working or
moving across international boundaries. Is potential ground rent itself,
for instance, becoming globalized as local property transactions are tied
into world financial markets? Some indicators suggest that perhaps it
is.“ (Lees et al. 2010: 62-63)

Diesen Gedanken konkretisiert Tom Slater weiter, wenn er Ertragsliicken,
die auf globale Finanzverflechtungen und die weltweite Tatigkeit von Immo-
bilieninvestoren zuriickzufiihren sind, als ,planetary rent gaps“ bezeichnet
(2015a: 17-19) und konstatiert: ,Rent gaps have thus become much wider,
woven into causal linkages with processes at wider spatial scales“ (2015b). An
anderer Stelle habe ich Slaters Begriff aufgegriffen, um vier Konstellationen
darzustellen, in denen Finanzialisierungsprozesse zu einer Ausweitung der
Ertragsliicke fiihren konnen: a) die Projektion von Ertragserwartungen auf
disparate urbane Kontexte, b) aufgrund des Wettbewerbs zwischen finanz-
starken Investoren gestiegene Ertragserwartungen, c) die Orientierung der
Ertragserwartungen an den Ertragen von Finanzinvestitionen sowie d) sich
selbst verstiarkende spekulative Spiralen, die dem fiktiven Kapital inhdrent
sind (Calbet 2018: 168-171).

Auch Anne Haila hat sich mit jenen Renten auseinandergesetzt, die durch
die Benutzung transnationaler Netzwerke und Geschiftsmodelle entstehen
und sie als ,global rents“ bezeichnet, um auf ihre Entstehungsmerkmale
und auf die strategischen Finanzfliisse iiber Grenzen hinweg aufmerksam
zu machen (Haila 2016: 180). Zugleich scheint dieser Ansatz fiir Haila noch
nicht die Gesamtheit der Effekte von Finanzialisierung auf die Grundrente
widerzuspiegeln, denn sie fiihrt zugleich einen weiteren Begriff ein:

»T0 analyse the financial phase in which ,land is treated as a pure fi-
nancial asset’ [...] and land becomes a security (a paper asset) packed
together with other assets and mortgage loans into marketable bundles,
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the yield of which is compared to that of other investments, I introduce
the term derivative rent: the yield from land titles securitised, packed
together with mortgages and traded on the market as a financial in-
strument.” (Haila 2016: 185)

Aus meiner Sicht verbergen sich in dieser Definition zwei verschiedene Pro-
zesse, die beide weitreichende Folgen fiir die ungleiche urbane Entwicklung
haben: Die Rolle von Immobilien als collaterals (Kreditsicherheit) und die
Orientierung der Ertragserwartungen an der Rendite von Finanzinvestitionen.
Finanzinstitute, die zum Beispiel in den USA Forderungen aus Immobilien-
darlehen in securities (verbrieften Wertpapieren) biindelten, erzielten da-
mit keinen Hypothekenzins, sondern es ging ihnen darum, die Immobilie
als Kreditsicherheit zu benutzen, um liquides Kapital zu akquirieren
(Aalbers 2012). Durch die Refinanzierung konnten sie wiederum neue Dar-
lehen vergeben — was in den neuen Geldtheorien als die wesentliche Form
gilt, neues Geld zu produzieren (Pettifor 2018).

Beziiglich der Orientierung der Ertragserwartungen aus Immobilienin-
vestitionen an der Rendite von Finanzinvestitionen ist es klar, dass diese mit
einer Steigerung der Wohnungspreise einhergehen muss. Gleichwohl hangen
die Ertragserwartungen von indirekten Immobilieninvestitionen anhand
von Fonds mit der allgemeinen ,Performance’ der Investmentgesellschaft
zusammen, das heifit mit dem relativen Wertzuwachs ihres Vermogens. Doch
dieses Vermogen ist nicht zuletzt mit dem Wert der Immobilien verkniipft.
Da der Wert von Immobilien in Fonds- und Aktiengesellschaften nicht in
realen Immobilientransaktionen ermittelt, sondern auf Basis von finanz-
marktorientierten Bewertungsinstrumenten jahrlich neu berechnet wird,
erhoht sich das Vermogen der Fonds- oder Aktiengesellschaft automatisch
auf fiktive Art und Weise, wie Knut Unger fiir den Immobilienriesen Vonovia
dargestellt hat (Unger 2016: 99-100). Dies schlieft direkt am Kernprinzip der
Grundrente an, wonach der aktuelle Wert auf kiinftigen Ertragserwartungen
beruht. Der Unterschied ist, dass dieses ,fiktive Vermogen‘ nicht nur als
potenzielle Grundrente fungiert, die eine Ertragsliicke entstehen lasst. Es
erscheint unmittelbar in den Bilanzblattern von Investmentgesellschaften
und verhilft ihnen, zum Beispiel durch die Ausgabe neuer Aktien, zur Bildung
weiteren fiktiven Kapitals.

Im Kontext einer durch Finanzmarktinstrumente vermittelten Gentrifi-
zierung fungieren Immobilien demnach nicht nur als zinstragendes Kapital,
das Rendite von Investitionen durch Zeit und Raum verschieben lasst, son-
dern womoglich auch als Quelle von Buchgeld und von fiktivem Verméogen'.
Wenn das so ist, dann wiren aktuelle Gentrifizierungsprozesse nicht nur
Ergebnis einer gigantischen wall of money, die Investitionsmoglichkeiten in
den Stadten sucht, sondern selbst eine der Quellen derselben, auch wenn die
darauf aufgebauten Luftschlosser irgendwann zusammenbrechen miissen.
Diese beiden Rollen von Boden kniipfen an Harveys Grundrententheorie
an, konnen durch sie aber aus meiner Sicht nicht ausreichend beleuchtet
werden. Sie erfordern meiner Meinung nach eine Weiterentwicklung der
bisherigen Grundrententheorien. So scheint mir, dass eine Wiirdigung von
Neil Smiths Text nicht dabei stehen bleiben kann hervorzuheben, wie wert-
voll der Begriff der Gentrifizierung fiir die Beschreibung und das Entgegnen
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aktueller Prozesse ungleicher Entwicklung ist. Sie sollte auch versuchen,
eine Antwort darauf zu geben, wie die Rententheorie zu deren Analyse wei-
terentwickelt werden kann.

Endnoten

[1] Dieser Textist Anne Haila gewidmet, die wesentlich zur Theorie der Bodenrente beitrug
und am 21. September 2019 starb.
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