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Anlass:

Der Blrgermeister wurde im Haushaltsbegleitbeschluss 2024 aufgefordert, in einem Konzept
gemeinsam mit der Grundsticks-Gesellschaft TRAVE mbH (TRAVE) aufzuzeigen, wie durch
eine sukzessiv erhdhte Eigenkapitalausstattung in den kommenden Jahren der Wohnungs-
bau der TRAVE gesteigert werden kann. Dabei ist auch die Schaffung von Wohnraum flr
Student:innen und Auszubildende zu berucksichtigen.

Bericht:

1. Wohnungsmarkt in Liibeck

Im Wohnungsmarktbericht 2022" wird von einer hohen Nachfrage nach Wohnungen in Li-
beck ausgegangen. Neben der abnehmenden Zahl an Umziigen innerhalb der Hansestadt
Libeck sind die fir die Neuvermietung relevanten durchschnittlichen Angebotsmieten (2022:
10,27 EUR/m?, 2020: 8,58 EUR/m?) deutlich angestiegen. Dies wird als Indiz fur nicht in aus-
reichendem Malde zur Verfiigung stehenden Wohnraum gesehen. Ein weiteres Anzeichen
fur steigende Mietpreise aufgrund knappen Angebots und grofierer Nachfrage liefern die
Bestandsmieten (2022: 6,59 EUR/m?, 2020: 6,29 EUR/m?). Sie liegen durchschnittlich erheb-
lich unter den Angebotsmieten. Der Indikator Leerstandsquote, der sich mit 0,6 % bei den
lokalen Wohnungsunternehmen im Jahr 2022 auf einem konstant niedrigen Niveau befindet
(2020: 0,8 %) bestatigt diese Situation. Zudem deutet die geringe Leerstandsquote und die
abnehmende Anzahl an Umzugen innerhalb der Hansestadt Libeck auf eine geringe Fluk-
tuationsreserve auf dem gesamten Lubecker Wohnungsmarkt hin.

Neben der Grundstlicks-Gesellschaft TRAVE mbH tragen insbesondere die regional tatigen
NEUE LUBECKER Norddeutsche Baugenossenschaft eG, der Libecker Bauverein eG und
die Vereinigte Baugenossenschaften Libeck eG mit ihren fuhrenden Positionen maf3geblich
zur Wohnraumversorgung — einschlief3lich der Versorgung mit Sozialwohnungen — in Liibeck
bei. DarUber hinaus stellen Uberregional tatige Wohnungsunternehmen (bspw. VONOVIA)

1 https://www.luebeck.de/de/stadtentwicklung/stadtplanung/wohnungsmarktberichte.html
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einerseits sowie kleine lokal tatige Unternehmen andererseits ebenfalls Wohnraum zur Ver-
fugung.

Die Wohnungsbaugesellschaften haben mit rd. 600 fertiggestellten Wohnungen pro Jahr im
Zeitraum 2019 bis 2021 den Grofteil (rd. 75 %) der neugebauten Wohnungen errichtet.
Rund 200 Wohnungen wurden in den letzten Jahren durch private Bauherr:innen erstellt.
Aufgrund der sich andernden Rahmenbedingungen fiir die Bauwirtschaft kann momentan
der Anspannung auf dem Wohnungsmarkt durch Neubautatigkeit nicht ausreichend entge-
gengewirkt werden.

Aktuell l1asst sich ein Gesamtbedarf von rund 6.500 zusatzlichen Wohneinheiten bis in das
Jahr 2040 ermitteln. Der Gesamtbedarf setzt sich zusammen aus dem Zusatzbedarf von
5.300 Wohneinheiten, der sich aus der stadtischen Haushaltsprognose ableiten lasst, und
einer Mobilitatreserve von 1.200 Wohneinheiten. Die Mobilitatsreserve (Fluktuationsreserve)
ist fur einen funktionierenden Wohnungsmarkt entscheidend, insbesondere zur Realisierung
von Umzugsketten. Der flachenrelevante Bedarf an zusatzlichen Wohneinheiten umfasst
ausschliel3lich den Zusatzbedarf und die Mobilitatsreserve, da davon auszugehen ist, dass
der Ersatzbedarf auch zukiinftig durch MalRnahmen der Innenentwicklung kompensiert wird.?

Daher, so die Uberlegungen im Wohnungsmarktbericht, sollte eine kurzfristige Erhéhung der
Mobilitatsreserve um rd. 1% (bzw. 1.200 WE) in Bezug auf den Gesamtbestand aller Wohn-
einheiten angestrebt werden.

Bedarf 2020 bis 2040 pro Jahr

Zusatzbedarf rd. 5.300 WE rd. 265 WE kontinuierlich
Ersatzbedarf rd. 4.000 WE rd. 200 WE kontinuierlich
Mobilitatsreserve rd. 1.200 WE rd. 60 WE moglichst kurzfristig
Gesamtbedarf rd. 10.500 WE min. 525 WE

Tabelle gemal Wohnungsmarktbericht 2022, S. 24.

Um den Gesamtbedarf an zusatzlichen Wohneinheiten zu befriedigen, missen mindestens
rd. 600 WE pro Jahr fertiggestellt werden. Oder anderenfalls so modernisiert werden, dass
sie dem Wohnungsmarkt nicht verloren gehen oder ihm wieder zugeflihrt werden.

2. Die TRAVE

2.1 Wohnungsbestand der TRAVE

Die Hansestadt Lubeck halt mit 92,5 % die meisten Anteile an der Grundstuicks-Gesellschaft
TRAVE mbH (die verbleibenden Anteile befinden sich im Besitz der stadtisch verwalteten
Stiftung ,LUbecker Wohnstifte“). Die TRAVE ist eine etablierte Wohnungsgesellschaft und mit
rund 8.600 Wohnungen groRter Vermieter in Lubeck. Bereits seit fast einem Jahrhundert ar-
beitet sie an der Entwicklung, Vermietung und Verwaltung von Immobilien und tragt so zur
Bereitstellung von bezahlbarem Wohnraum in Libeck bei.

Derzeit steht die TRAVE vor grofden Herausforderungen. Einerseits soll sie gemal Klima-
schutzvorgaben der Hansestadt Liibeck den Ausstol’ von klimaschadlichen Treibhausgasen
aus dem Bestand bis 2035 um 90 % gegentber dem Basisjahr 1990 reduzieren. Daflr wur-
de eine Strategie — der Klimapfad — entwickelt, die am 27.02.2024 im Hauptausschuss vor-
gestellt wurde. Andererseits verringert die klimaneutrale Umgestaltung der Wohngebaude
den Spielraum fur den Neubau von Wohnraum.

Der Bestand an geférderten Wohnungen betragt in Libeck laut dem Wohnungsmarktbericht
2022 lediglich 7.646 geforderte Wohnungen. Von diesen werden bis 2030 voraussichtlich rd.

2 https://www.luebeck.de/de/stadtentwicklung/stadtplanung/wohnungsmarktberichte.html, S. 24
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3.065 Wohnungen aus der Belegungsbindung fallen.3 Die Wohnraumférderung des Landes
fur den Mietwohnungsbau wird aktuell sehr stark nachgefragt. Seit dem 17. Januar 2024
werden keine neuen Forderantrage bei der Investitionsbank Schleswig-Holstein (IB.SH) ent-
gegengenommen. Alle Férdermittel des Jahres 2024 sind bereits in konkreten Wohnungs-
bauprojekten gebunden. Férderanfragen fur Férdermittel aus dem Programmjahr 2025 kén-
nen wieder ab 1. September 2024 gestellt werden.*

Die TRAVE hat in den vergangenen zehn Jahren mit ihren jdhrlichen Wohnungsbau-pro-
grammen zur Steigerung von Wohnraum in Libeck beigetragen. Das Programm umfasst den
Bau neuer Wohnungen sowie die Sanierung und Modernisierung bestehender Gebaude. Es
tragt auf diese Weise dazu bei, die Wohnungsversorgung zu verbessern und den steigenden
Bedarf an Wohnraum zu decken. Mit dem Programm wird insbesondere der soziale Woh-
nungsbau gefordert. Mit 2.735 geférderten Wohnungen® besitzt die TRAVE nach absoluten
Zahlen im Jahr 2023 den gréften Bestand in Lubeck. Dies entspricht einer Quote von

32,1 %.
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Trotz der jahrelangen umfangreichen Sanierungs- und Neubautatigkeiten besitzt die TRAVE
noch immer einen groRen Bestand an alteren Wohngebauden — insbesondere der 1960er
Jahre — die eine noch weitgehend baujahrstypische Substanz aufweisen und die den knfti-
gen Anforderungen der Nachfrage an eine moderne Ausstattung und an Energieeffizienz
kaum mehr geniigen. Die TRAVE unternimmt deshalb auch in den kommenden Jahren er-
hebliche organisatorische und finanzielle Anstrengungen zur Erneuerung ihres Wohnungs-
bestandes.

2.2. Eigenkapitalsituation der TRAVE

a) Charakter von Eigenkapital

Eigenkapital ist jener Teil des gesamten Kapitals eines Unternehmens, der weder Fremdka-
pital noch Rechnungsabgrenzungsposten darstellt. Es wird in der Bilanz auf der Passivseite
ausgewiesen und stellt die finanzielle Basis eines Unternehmens dar. Das Eigenkapital um-
fasst die finanziellen Betrage, die die Gesellschafter:innen in das Unternehmen investiert ha-
ben, sowie diejenigen, die durch entstandene Gewinne gebildet wurden.

3 https://www.luebeck.de/de/stadtentwicklung/stadtplanung/wohnungsmarktberichte.html, S. 18
4 https://www.ib-sh.de/produkt/soziale-wohnraumfoerderung-fuer-mietwohnungsmassnahmen/
5 Wohnungen GEF = geforderte Wohnungen, Wohnungen FF = frei finanzierte Wohnungen
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Das Eigenkapital setzt sich in der Regel aus folgenden Positionen zusammen:

Position Jahresabschluss
2023 der TRAVE

I. gezeichnetes Kapital (Stammkapital) 13.396.962,00 EUR
Il. Kapitalriicklage J.
Ill. Gewinnrticklagen

- satzungsmafige Ruicklagen 5.698.824,00 EUR

- andere Gewinnrlicklagen 44.200.000,00 EUR
IV. Gewinnvortrag/Verlustvortrag 1.302.700,00 EUR
V. Jahreslberschuss/Jahresfehlbetrag 2.975.772,48 EUR

67.574.290,56 EUR

Eigenkapital ist langfristig und hat (anders als etwa Darlehen) grundsatzlich kein festes Fal-

ligkeitsdatum, sondern bleibt grundsatzlich im Unternehmen, solange das Unternehmen be-

steht. In wirtschaftlicher Hinsicht tragt Eigenkapital das hochste Risiko im Falle eines Unter-

nehmensausfalls. Bei Insolvenz wird das Eigenkapital zuletzt bedient, nachdem alle anderen
Verbindlichkeiten beglichen wurden.

Eigenkapitalgeber:innen haben in der Regel — mit Ausnahmen — ein Mitspracherecht bei Un-
ternehmensentscheidungen.

In guten Zeiten erwirtschaftet Eigenkapital einen Gewinnanspruch, der an die Eigentimer:in-
nen (= Gesellschafter:innen) ausgeschuttet werden kann. Der Anspruch auf Rendite aus Ei-
genkapital ist variabel und abhangig von den Unternehmensgewinnen.

Uber die Héhe der Ausschiittung wird bei der TRAVE jahrlich entschieden. Im Gesellschafts-
vertrag der TRAVE ist vorgesehen: ,Der ausgeschiittete Gewinnanteil darf 6 % der Einzah-
lungen der Gesellschafterinnen auf die Stammeinlage [= gezeichnetes Kapital, Stammkapi-
tal] nicht (bersteigen.” (§ 16 Abs. 6 Gesellschaftsvertrag). Die Gewinnaus-schittung ist also
auf maximal 6 % des Stammkapitals (derzeit 13.396.962,00 EUR, s. 0.) begrenzt, kann aber
auch geringer ausfallen. In den vergangenen zehn Jahren wurden — wenn ausgeschittet
wurde — die vollen 6 % auf das Stammkapital ausgeschittet. Die Hansestadt Libeck hat auf
diese Weise in den Jahren 2014 — 2016 jahrlich 502 TEUR erhalten und erhalt seit 2022
(dem Ende des Ausschuttungsverzichts) 626 TEUR nach Steuern jahrlich als Beitrag fiir den
stadtischen Haushalt.

Die Jahreslberschisse der TRAVE lagen in diesem Zeitraum deutlich tber der Ausschit-
tung. Die Ubrig gebliebenen Betrage (nach Abzug der Ausschiittung) wurden in die Gewinn-
ricklage eingestellt (,thesauriert”). Auf diese Weise konnte das Eigenkapital sukzessive er-
hoht und die Eigenkapitalquote langsam aber stetig gesteigert werden.

Ein Ausschuttungsverzicht wie im Zeitraum 2017 — 2021 ware auch heutzutage denkbar. Al-
lerdings ist davon abzuraten (siehe auch unter Abschnitt 3 a) dieses Berichts). Fir die Stif-
tung Lubecker Wohnstifte stellt die Dividendenausschuittung der TRAVE mit 60 TEUR bei

6 % Verzinsung die einzig grofde Einnahme dar, um ihren Stiftungszweck zu erflllen. Dies
ware ohne Ausschittung so nicht mdglich.

Fir die Hansestadt Lubeck ist insoweit § 107 Gemeindeordnung relevant: ,Wirtschaftliche
Unternehmen und Gesellschaften sind so zu flhren, dass der 6ffentliche Zweck erfullt wird.
Sie sollen fir die technische und wirtschaftliche Entwicklung notwendige Riicklagen aus dem
Jahresgewinn bilden und mindestens eine marktiibliche Verzinsung des Eigenkapitals erwirt-
schaften.” Die TRAVE ist ein wirtschaftliches Unternehmen i. S. des Kommunalrechts.

Auf diese Weise soll sichergestellt werden, dass die TRAVE Uberlebensfahig ist und tber die
erforderliche wirtschaftliche Leistungsfahigkeit verfugt. Die Bildung von Rucklagen soll im
Hinblick auf die wirtschaftliche Entwicklung sicherstellen, dass die TRAVE auch wahrend
konjunktureller Schwachephasen keine finanzielle Unterstitzung der Gesellschafterinnen
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bendtigt. Da mindestens eine marktubliche Verzinsung des von den Gesellschafterinnen ein-
gesetzten Kapitals gefordert wird, hat die Geschéaftsfihrung regelmaiig den Kapitalmarkt zu
beobachten, um sich ein Bild Gber eine angemessene Rendite zu machen. Gewinnausschiit-
tungen sind im Rahmen der Regelungen im Gesellschaftsvertrag zu leisten.

Die Eigenkapitalquote (Verhaltnis des Eigenkapitals zur Bilanzsumme) ist eine Kennzahl un-
ter anderen, die fir die Einschatzung der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit einer Gesell-
schaft relevant sind. Die im Vergleich zu Wettbewerbern niedrige Eigenkapitalquote der
TRAVE liegt zum einen in der Historie der TRAVE, zum anderen in der hohen Investitionsta-
tigkeit der letzten Jahre begrindet. Die Uber die vergangenen zehn Jahre langsam stetig
wachsende Eigenkapitalquote resultiert aus den drei durchgeflihrten Stammkapitalerhéhun-
gen sowie den regelmafig in die Gewinnriicklage eingestellten Betragen (s. u. unter 3.b die
Darstellung Rlicklagenentwicklung der TRAVE). Die TRAVE wird 2023 erstmals eine Bilanz-
summe von Uber 400 Mio. Euro ausweisen.

Die Eigenkapitalquote der TRAVE hat sich in den letzten 10 Jahren wie folgt entwickelt.

Kapitalstruktur der TRAVE

- 147 144 | |14.8| (155 [15.6| [15.6( [15.7 [16.3] [17.1 16.7 16.7 | |16.7 166 | (17.4 17.5
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Erlauterungen:

— 2015 wurde das Stammkapital der Gesellschaft um 636.364 Euro erhoht — Einlage
des stadtischen Grundstlcks Festwiesenweg und Bareinlage der Stiftung Lubecker
Wohnstifte.

— 2017: Tauschgeschéaft ,Standesamt Ratzeburger Allee gegen Baugrundstiick
Strandweg” ohne Einfluss auf die Eigenkapitalquote. Der Anstieg in diesem Jahr ist
durch den Jahresuberschuss von tUber 4 Mio. € (Verkaufe Mehrfamilienhaus Kucknit-
zer HauptstraRe 32+34 und Grundstlick Pinassenweg) begriindet.

— 2022 wurde das Stammkapital der Gesellschaft um 2.660.600 Euro erhéht — Einlage
der stadtischen Grundstiicke Elbingstrale 15 und Schénbéckener Str. 55 a und Bar-
einlage der Stiftung Libecker Wohnstifte)

— Der Ausschuttungsverzicht im Zeitraum von 2017 — 2020 hat nicht zu einer signifikan-
ten Steigerung der Eigenkapitalquote bei der TRAVE gefiihrt.
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Mit einer Eigenkapitalquote von rd. 17 % liegt die TRAVE am unteren Ende einer Spanne,
die vom Verband norddeutscher Wohnungsunternehmen e.V jahrlich unter seinen Mitglieds-
unternehmen zu Vergleichszwecken erhoben wird. Im Jahr 2022 betrug die durchschnittliche
Eigenkapitalquote der einbezogenen Kapitalgesellschaften 23,2 %.

b) Stirkung des Eigenkapitals mit dem Ziel, mehr Wohnraum zu schaffen

Das Eigenkapital der TRAVE zu starken, ist aus verschiedenen Griinden sinnvoll. Es stellt
eine langfristige und stabile Finanzierungsquelle dar und starkt so nicht nur die Kreditwurdig-
keit der TRAVE, sondern ebenso die finanzielle Robustheit. Es fallt leichter, langfristige In-
vestitionen zu tatigen und Wachstumsplane umzusetzen, da es als Sicherheit dienen kann,
um Kredite fur die notwendigen Investitionen zu erhalten. Banken und andere Finanzinstitute
sind zudem eher bereit, Kredite zu glnstigen Konditionen zu gewahren, was die Finanzie-
rung von neuen Bauprojekten erleichtert.

Im Gegensatz zu Darlehen braucht Eigenkapital nicht zurlickgezahlt zu werden. Es verringert
also die Abhangigkeit von externen Finanzierungsquellen, sodass schneller und flexibler auf
Marktchancen reagiert werden kann.

Die Ausstattung der TRAVE mit finanziellen Mitteln zur Schaffung von zuséatzlichen, Gber die
bisherige Planung hinausgehenden Wohnraum kann auf verschiedene Weisen erfolgen.

Die TRAVE hat Mallinahmen geprift und bewertet, die von der Gesellschaft selbst zur Ver-
besserung der Eigenkapitalausstattung angestofen werden kénnten. Die MalRnahmen wir-
ken sich auf die Aufwendungen und Ertrage aus, die in der Gewinn- und Verlustrechnung er-
fasst werden und so das Jahresergebnis beeinflussen. Uber das Jahresergebnis entfalten
sie Wirkung auf das Eigenkapital.

- Reduktion der Neubau- und Investitionstatigkeit
(Einschatzung TRAVE; nicht geeignet)
- Es soll das Gegenteil, namlich mehr Wohnungsbau, erreicht werden

- Reduktion der Instandhaltungsausgaben
(Einschatzung TRAVE; bedingt geeignet)

- Erhéhung der Einnahmen durch ,marktgerechtere“ Mietanpassungen
(Einschatzung TRAVE; bedingt geeignet)

- Erhéhung der Einnahmen durch héheres Betreuungsentgelt Fremdverwaltung
(Einschatzung TRAVE; bedingt geeignet)

- Portfoliobereinigung durch gezielte Verkaufe
(Einschatzung TRAVE; geeignet)
- Damit gemeint sind insbesondere punktuelle Verkaufe aus dem TRAVE-Bestands-
portfolio von nicht mehr ins Portfolio passenden Objekten. Die Investitionsfahigkeit kann
so eigenstandig gesteigert werden.

- ErschlielRen zusatzlicher Geschaftsfelder (z. B. Baubetreuung, Maklertatigkeit)
(Einschatzung TRAVE; bedingt geeignet)

Sofern grundsatzlich geeignete Malinahmen identifiziert wurden, ist es Aufgabe der Ge-
schaftsfihrung, daraus konkrete Handlungspfade abzuleiten.

Davon zu unterscheiden sind Malinahmen, die aufgrund des Handelns Externer erreicht
werden konnten. Diese Mallnahmen wirken sich unmittelbar auf das Eigenkapital in der Bi-
lanz der TRAVE aus. Sie kdnnen dazu beitragen, die Eigenkapitalquote zu erhéhen und so
die Kreditfahigkeit zu verbessern.

- (Befristeter) Ausschittungsverzicht
(Einschatzung TRAVE; geeignet)
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- Befristeter Ausschuttungsverzicht oder Reduktion der Hohe der Ausschittung (z. B.
Verzicht Uber 4 Jahre x 800.000 Euro — zusatzliche Liquiditat: ca. 3,2. Mio. Euro)

- Stammeinlagenerhéhung mittels:
o Bareinlage (Einschatzung TRAVE; bedingt geeignet)

e Sacheinlage (Einschatzung TRAVE; nicht geeignet, liquide Mittel zu steigern)

- Einlagen der Gesellschafterinnen (z. B. tber 4 Jahre jeweils 3 Mio. Euro — zusatzliche
Liquiditat Gber den Zeitraum: ca. 12 Mio. Euro), z. B. 2024 freie Mittel bei Nichtankauf
des Gebaudes Bundesbank.

- Rucklagen It. Gesellschaftsvertrag § 16 Abs. 7
Aus dem Jahreslberschuss (ggf. abzlglich eines Verlustvortrags) ist bei Aufstellung der
Bilanz eine Ricklage zu bilden. In diese sind mindestens 10 % des Jahresergebnisses
einzustellen, bis die Halfte der Hohe des Stammkapitals erreicht oder wieder erreicht ist.
(verpflichtend)

- Andere Ricklagen It. Gesellschaftsvertrag § 16 Abs. 8 oder Genussrechte
(Einschatzung TRAVE; geeignet)
Erhéhung anderer Gewinnricklagen / Einrdumung von Genussrechten

- Aufnahme weiterer Gesellschafter:innen
(Einschatzung TRAVE; bedingt geeignet)

Weitere finanzielle Mittel sind flr zusatzliche Investitionen in Bauvorhaben, insbesondere
den sozialen Wohnungsbau und Infrastruktur notwendig.

Die TRAVE steht dabei vor der Herausforderung die knappen Ressourcen zielgerichtet ein-
zusetzen. Bis zum Jahr 2040 muss ein nicht unerheblicher Teil des Wohnungsbestandes
dringend saniert werden. Dies stellt eine enorme finanzielle Herausforderung fur die TRAVE
dar. Zudem sind die Wirtschaftlichkeit und auch kiinftig bezahlbare Mieten bei diesem Vor-
haben in Einklang zu bringen. Vor dem Hintergrund, dass die Hansestadt Lubeck anstrebt
die eigenen Klimaneutralitat bereits bis 2035 herzustellen, flieRen betrachtliche Ressourcen
an Zeit, Material und Kapital in diese Planung und Umsetzung.

Alternativ zu zusatzlichen Wohnungsneubauten kdnnte mit den bereitgestellten Mitteln die
energetische Sanierung einer groReren Zahl von bestehenden Wohnungen vorgezogen wer-
den (bei Einlage von rund 3 Mio. Euro jahrlich bis 2030 ware die TRAVE in der Lage zusatz-
lich ca. 250 Wohnungen zu sanieren), um das Klimaneutralitatsziel friher als bisher geplant,
zu erreichen.

¢) Mogliche Szenarien zur Schaffung von Wohnraum

Die TRAVE hat verschiedene Szenarien von Mittelzuflissen ins Eigenkapital (gelb unterlegt)
durchgerechnet und in der folgenden Tabelle die mdglichen Auswirkungen aufgezeigt. In den
Spalten wird dargestellt, in welcher Grélienordnung Investitionen getatigt werden kdnnen
und in welcher Hohe Ausschittungen an die Geldgeber (zum jeweiligen Zinssatz) pro Jahr
und Uber den ,Lebenszyklus® erfolgen. Es endet mit den Kosten fur Neubauten und wie viel
Wohnraum mit der Bereitstellung der zusatzlichen Mittel jahrlich bis ca. 2030 geschaffen
werden kdnnte.

Seite: 7/14



Euro pro Jahr |Euro pro Jahr | Euro pro Jahr Euro tber 35 J. |Euro Uber 35 J. | Kosten €/qm | GrofRe gm/WE | Kosten €/WE Anzal\;\lnr;t')gl.

500.000 1.565.000 10.000 350.000 186.170 5.000 67 335.000

1.000.000 3.135.000 20.000 700.000 372.340 5.000 67 335.000 9

3.000.000 9.400.000 60.000 2.100.000 1.117.020 5.000 67 335.000 28

6.000.000 18.800.000 120.000 4.200.000 2.234.041 5.000 67 335.000 56
500.000 950.000 14.000 490.000 260.638 5.000 335.000

1.000.000 1.900.000 28.000 980.000 521.276 5.000 67 335.000

3.000.000 5.705.000 84.000 2.940.000 1.563.828 5.000 67 335.000 17

6.000.000 11.410.000 168.000 5.880.000 3.127.657 5.000 67 335.000 34
500.000 635.000 20.000 700.000 372.340 5.000 335.000

1.000.000 1.270.000 40.000 1.400.000 744.680 5.000 67 335.000 4

3.000.000 3.800.000 120.000 4.200.000 2.234.041 5.000 67 335.000 11

6.000.000 7.600.000 240.000 8.400.000 4.468.081 5.000 67 335.000 23

Bei Kumulation der genannten Malinahmen ware — abhangig von der konkreten Ausgestal-
tung der Erhéhung des Eigenkapitals bzw. der liquiden Mittel — der zusatzliche Neubau von
ca. 120 bis 220 Wohnungen bis 2030 moglich. Bedingung: Die Neubauvorhaben muissen fur
sich rentierlich sein, um nicht den wirtschaftlichen Erfolg der TRAVE und damit die Investiti-
onsfahigkeit in den kunftigen Jahren zu belasten.

Aus den Zahlen wird deutlich, dass die TRAVE allein die laut Wohnungsmarktbericht per-
spektivisch fehlende Anzahl Wohnungen nicht wird bereitstellen kénnen. Diese Erwartung
besteht auch nicht, da die TRAVE eine Anbieterin unter vielen in Libeck ist (s. Abschnitt

1. Wohnungsmarkt in Liibeck). Sofern die Hansestadt Lubeck wohnungsmarktpolitisch steu-
ern will, sollte der Blick nicht ausschlief3lich auf die TRAVE gerichtet sein.

3. Herausforderungen fiir die Gesellschafterinnen

Die Gesellschafterinnen der Grundstiicks-Gesellschaft TRAVE mbH sind die Hansestadt LU-
beck (92,5 %) und die Stiftung Lubecker Wohnstifte (7,5 %). Sie haben das Stammkapital
eingezahlt, das Teil des Eigenkapitals ist und auf das die Haftung der Gesellschafterinnen flr
die Verbindlichkeiten der TRAVE gegenuber den Glaubiger:innen beschrankt ist. Der von
den Gesellschafterinnen gehaltene Anteil am Stammkapital regelt den Anspruch auf Stimm-
rechte, Gewinnausschuttung und im theoretischen Fall einer Abwicklung der Gesellschaft
auch auf den Liquidationserlds.

a) Einlagen in das Stammkapital

Bei Einlagen in das Stammkapital kann das Anteilsverhaltnis gewahrt werden, wenn Einla-
gen von beiden Gesellschafterinnen im gleichen Verhaltnis wie die Beteiligung am Stamm-
kapital erfolgt. MAchte eine Gesellschafterin, z. B. die Hansestadt Liibeck, ihre Stammkapi-
taleinlage und damit das Eigenkapital erhdhen, ware stets zu prifen, ob die Stiftung Lube-
cker Wohnstifte ebenfalls ihre Einlage entsprechend aufstocken kann. Sollte die Stiftung sich
nicht beteiligen, kdme es zu einer ,Verwasserung"“ ihrer Anteile, d. h. der Anteil der Hanse-
stadt Libeck am Stammkapital wirde sich auf Uber 92,5 % erhdhen, und der Anteil der Stif-
tung fiele auf unter 7,5 %.

Diese ,Verwasserung®“ wirde zu steuerlichen Auswirkungen flhren, sobald die Anteile der
Gesellschafterin Hansestadt Libeck die sogenannte ,95-%-Grenze* durchbrechen wiirden.
In diesem Fall ware Grunderwerbsteuer in Hohe von 6,5 % auf das Immobilienvermdgen der
Grundstlicks-Gesellschaft TRAVE fallig. Steuerschuldnerin ware die Hansestadt Libeck. Al-
lein anhand der Buchwerte wirde sich eine geschatzte Belastung des stadtischen Haushalts
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von ca. 26 Mio. Euro (Anlagevermégen: rd. 400.000.000 Mio. Euro x 6,5% = 26.000.000 Eu-
ro) ergeben. Die tatsachliche Steuerlast durfte erfahrungsgemaf deutlich héher liegen.

Aus diesem Grund lautet die Empfehlung, von einer grof3eren Einlage ins Stammkapital ab-
zusehen, solange die Stiftung Libecker Wohnstifte nicht ebenfalls Einzahlungen leistet.

Eine Einlage ins Stammkapital hatte weitere Auswirkungen. Sie kdnnte in den folgenden Ge-
schaftsjahren mittelbar die Liquiditat der TRAVE belasten. Das zuséatzliche Kapital steht der
Gesellschaft nicht kostenlos zur Verfugung. Die TRAVE leistet grundsatzlich Ausschuttungen
aus ihrem jeweiligen Jahresliberschuss an die beiden Gesellschafterinnen. In Form dieser
Ausschittung flie3t Liquiditat aus der TRAVE ab und steht somit nicht fir Investitionen zur
Verfugung. Die Hohe der Ausschittung kann zwar unterschiedlich bestimmt werden.® Weder
die Hansestadt Libeck noch die Stiftung Libecker Wohnstifte kann aber voraussetzungslos
auf eine Ausschuttung verzichten:

Sowohl die Stiftungsaufsichtsbehdrde als auch die Kommunalaufsichtsbehoérde (beide: Mi-
nisterium fir Inneres, Kommunales, Wohnen und Sport des Landes Schleswig-Holstein) ha-
ben sich zum Thema Ausschuttungen der TRAVE an die Gesellschafterinnen gedulert:

Aus dem Schreiben an die Stiftung Libecker Wohnstifte:

»,Ohne die Bareinlage der Stiftung wiirde sich das Anteilsverhéltnis zwischen den Gesell-
schaftern Hansestadt Liibeck (92,5 %) und der Stiftung (7,5 %) zum Nachteil der Stiftung
verschieben, insbesondere durch die im gleichen Verhéltnis geminderten Dividendenzahlun-
gen an die Stiftung.

Aus stiftungsrechtlicher Sicht werden gegen die MalBnahme keine Bedenken erhoben, denn
sie dient dem Erhalt des Beteiligungsverhéltnisses der Stiftung an der Trave GmbH und da-
mit ihrem Anteil an einer Gewinnausschilittung. Nach Ihren Ausfiihrungen rechnet die Stif-
tung nach Einlage der genannten Barmittel in das Stammkapital der Trave GmbH bei einem
maximal zuléssigen Ausschlttungsbetrag von 6% mit einer méglichen jéhrlichen Dividende
in Héhe von z. Zt. 60.286,32 (bei einem gezeichneten Kapital in Héhe von 1.004.772 €). In
diesem Zusammenhang ist es aus stiftungsrechtlicher Sicht auch ausdriicklich zu begriil3en,
dass die flir die Wirtschaftsjahre 2017 bis 2020 ausgesetzten Dividendenzahlungen der Tra-
ve GmbH nunmehr wieder aufgenommen werden und ab dem Geschéftsjahr 2021 Divi-
denden wieder gezahlt werden.

Aus dem Schreiben an die Hansestadt Libeck:

Die Kommunalaufsicht im Innenministerium des Landes Schleswig-Holstein begrit im
Haushaltserlass 2022, ,dass die Hansestadt Liibeck im Rahmen des Konsolidierungsvertra-
ges als weitere KonsolidierungsmalBnahme den Ausschiittungsverzicht der Grundstiicks-Ge-
sellschaft Trave mbH ab 2022 aufhebt.”®

Gemal dem Stiftungsgesetz Schleswig-Holstein sind Stiftungen verpflichtet, ihr Vermdgen
so anzulegen, dass sie eine angemessene Rendite erwirtschaften. Dies bedeutet, dass Stif-
tungen bei der Kapitalanlage auf eine ausgewogene Mischung aus Sicherheit, Liquiditat und
Rendite achten sollen. Ziel ist es, langfristig den Stiftungszweck zu férdern und finanzielle
Stabilitat zu gewahrleisten. Dabei missen die Anlagen den Grundsatzen der Wirtschaftlich-
keit und Risikostreuung entsprechen, wie sie im Stiftungsgesetz festgelegt sind. Die Stiftung
Lubecker Wohnstifte hat nahezu ihr gesamtes Stiftungsvermégen in Anteile an der TRAVE
investiert. Sie ist auf Ausschittungen auf inr Stammkapital angewiesen, um mit diesen Ein-
nahmen ihren Stiftungszweck zu erfillen. Wirde die Gesellschafterin Hansestadt Libeck mit
ihrer Mehrheit einen Ausschuittungsverzicht bei der TRAVE durchsetzen und die Stiftung LU-
becker Wohnstifte keine Einnahmen mehr aus ihrer Beteiligung generieren, kdnnte sie ihren
Stiftungszweck nicht mehr verwirklichen. Da die Hansestadt Libeck die Stiftung treuhande-
risch verwaltet, kann sie so nicht handeln.

6 Im Fall der TRAVE ist sie gesellschaftsvertraglich auf einen Hochstbetrag von jahrlich maximal 6 %
des Stammkapitals beschrankt (siehe Abschnitt 2.2 Buchstabe a) dieses Berichts).

7 Schreiben der Stiftungsaufsicht zur Stammkapitalerhdhung 2021.

8 Haushaltserlass der Kommunalaufsichtsbehdérde fir das Jahr 2022.
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b) Einlagen in die Riicklagen

Die Riicklagen bei Kapitalgesellschaften unterscheiden sich in Kapitalriicklagen und Gewinn-
ricklagen. Damit wird deutlich, ob die entsprechenden Betrdge dem Unternehmen von au-
Ren durch die Anteilseigner:innen zugeflossen sind (Kapitalricklage) oder ob sie im Laufe
der Jahre aus den Gewinnen gebildet wurden (Gewinnrtcklage durch Gewinnthesaurierung).
Die Ricklagen gehdren nach den handelsrechtlichen Grundsatzen zum Eigenkapital und
dienen dessen Starkung. Das in Rucklagen eingezahlte Kapital kann spater fur verschiedene
Zwecke wie z. B. Investitionen, Ausschuttungen oder Deckung von Verlusten verwendet
werden.

Kapitalriicklage nach § 272 Abs. 2 HGB

Die Kapitalrticklage enthalt Einlagen, die dem Unternehmen von aullen ins Eigenkapital zu-
flieRen. Dies kdnnen bspw. Sacheinlagen, Bareinlagen oder Aufgelder bei der Ausgabe neu-
er Anteilsscheine sein.

Aktuell besteht keine Kapitalrticklage bei der TRAVE. Die Bildung einer Kapitalriicklage zur
Starkung des Eigenkapitals ware aber moéglich. Der Betrag wiirde allerdings nicht verzinst
werden. Die Gesellschafterin Hansestadt Libeck hat deshalb flir sich zu prifen und zu be-
werten, ob es angemessen ist, zur Starkung des Eigenkapitals Mittel unverzinst in die TRA-
VE einzulegen.

Eine weitere Schwierigkeit konnte sich aus dem Gesellschaftsverhaltnis ergeben. Bei Bil-
dung einer Kapitalriicklage leisten in der Regel alle Gesellschafterinnen im Verhaltnis ihrer
Anteile am Stammkapital Beitrage. Bei Aufldsung/Liquidation der Gesellschaft erhalten die
Gesellschafterinnen den Betrag aus der Kapitalriicklage im Verhaltnis ihrer Anteile ausbe-
zahlt. Kann eine Gesellschafterin bei der Bildung der Kapitalriicklage nicht mitziehen, ware
sicherzustellen, dass bei einer Liquidation der Gesellschaft die Gesellschafterin Hansestadt
Lubeck ihren Betrag vollumfanglich zurickerhalt. Dies musste durch gesellschaftsvertragli-
che Regelungen sichergestellt werden.

Einlagen in die Gewinnrucklage (§ 272 Abs. 3 HGB

Gewinnrlcklagen werden im Rahmen der Ergebnisverwendung aus den Gewinnen einer
Kapitalgesellschaft gebildet. Sie sind nach § 270 (2) HGB bei der Darstellung der vollstandi-
gen oder teilweisen Ergebnisverwendung in der Bilanz bereits bei der Aufstellung der Bilanz
zu berucksichtigen.

Bei der TRAVE besteht eine Gewinnriicklage in Form der satzungsmaRigen Ruicklage. ,Sat-
zungsmaRig“ bedeutet, dass im Gesellschaftsvertrag geregelt ist, wie die Ricklage zu bilden
ist. Ihre Aufstockung erfolgt in den Folgejahren stets dann, wenn das Stammkapital erhéht
wurde. Die Regelung im Gesellschaftsvertrag der TRAVE sieht vor, dass die satzungsgema-
Re Ricklage die Halfte des Stammkapitals betragt. Ist diese Gréfe nicht erreicht, sind min-
destens 10 % des Jahresergebnisses der Ricklage zuzufihren, bis die Halfte erreicht ist.

In den vergangenen Jahren wurden regelmafig Betrage aus dem Jahresergebnis in die Ge-
winnrucklage eingestellt (,thesauriert®), um das Eigenkapital zu starken. Betrug die Hohe der
Gewinnricklage im Jahr 2014 noch 24.233.866,26 Euro, so liegt der Wert 2023 bei rd.
43.000.000 Euro.
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Riicklagenentwicklung der TRAVE
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c) Genussrechte

Genussrechte stellen eine attraktive Finanzierungsoption dar, da sie der TRAVE eine Kapita-
Izufuhr ermdglichen, ohne dass die Inhaber:innen Mitspracherechte oder Eigentumsanteile
erhalten. Stattdessen partizipieren sie an den Unternehmensgewinnen in Form von Aus-
schattungen, die wie Dividenden behandelt werden. Diese Ausschittungen sind jedoch nicht
garantiert und hangen vom Erfolg der TRAVE ab.

Ein wesentlicher Unterschied zum klassischen Fremdkapital besteht darin, dass Genuss-
rechte in der Bilanz als Eigenkapital ausgewiesen werden konnen. Dadurch verbessert sich
die Eigenkapitalquote der TRAVE, was sich positiv auf die Bonitat und Kreditwirdigkeit aus-
wirken kann.

Als Voraussetzungen flr eine Bilanzierung als Eigenkapital wurden durch den Hauptfach-
ausschuss des Instituts der Wirtschaftsprufer e.V. in einer Stellungnahme ,Zur Behandlung
von Genussrechten im Jahresabschluss von Kapitalgesellschaften® (1/1994) folgende Krite-
rien aufgestellt:

. Erfolgsabhangige Verglitung
. Verlustbeteiligung bis zur vollen Héhe des Genussrechts®
. Langfristige KapitalUberlassung (mindestens finf Jahre)

. Nachrangigkeit der Forderungen aus den Genussrechten im Insolvenz- oder Liquida-
tionsfall gegenuber allen Glaubigern

Die Ausgabe von Genussrechten bietet grundsatzlich die Moglichkeit, weitere Kapitalge-
ber:innen neben der Hansestadt Libeck zu gewinnen. Diese kénnten sowohl aus dem priva-
ten als auch aus dem institutionellen Bereich kommen. Auch sie kénnen vom Erfolg des Un-
ternehmens profitieren, ohne jedoch direkt in die Unternehmensfiihrung eingreifen zu kén-
nen. Der stadtische Einfluss auf die Geschéaftspolitik bliebe also unangetastet.

Bei der Ausgabe von Genussrechten gelten allerdings einige Besonderheiten:

— Grundsatzlich haben Herausgeber:innen von Genussrechten bei einem o6ffentlichen
Angebot die Regelungen der Kapitalmarktaufsicht und der Prospektgesetze zu beach-
ten. Das bedeutet zum einen, dass in den Genussrechtsvertragen die Abgrenzungs-
merkmale zu den Einlagengeschéaften der Banken im Sinne des § 1 Kreditwesengesetz

9 Eine Nachschusspflicht (iber die Genussrechtskapitaleinlage hinaus besteht nicht.
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(KWG) einzuhalten sind. Zum anderen ist grundsatzlich fur die 6ffentliche Kapitalbe-
schaffung Uber Genussrechte eine Bankenaufsichtsgenehmigung der BaFin'® erforder-
lich.

— Falls das kapitalsuchende Unternehmen (TRAVE) jedoch nicht mehr als 20 Anteile pri-
vaten Kapitalgeber:innen anbietet oder der Preis jedes angebotenen Anteils mindes-
tens 200.000 Euro je Anleger betragt, braucht die Prospektpflicht nicht beachtet zu
werden (Vgl. § 8f Abs. 2 Prospektpflichtgesetz). Das bedeutet es ist kein von der BaFin
gebilligter Wertpapierprospekt erforderlich. Auf die Héhe des Beteiligungskapitals und
auf die Hohe des aufzunehmenden Finanzierungsvolumens kommt es dabei nicht an.

— Ein Einlagengeschéft im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 des KWG liegt ebenfalls
nicht vor, da die Genussrechte so gestaltet werden wiirden, dass sie eine Beteiligung
am laufenden Verlust des kapitalnehmenden Unternehmens (TRAVE) vorsehen wiir-
den."

— Eine Wertpapierverbriefung der Genussrechte als Genussscheine ist hingegen nicht
vorgesehen, da Genussscheine kapitalmarktrechtlich grundsatzlich Wertpapiere sind.
Das bedeutet ein BaFin genehmigter Wertpapierverkaufsprospekt ist erforderlich. Au-
Rerdem durfen Genussscheine als Wertpapiere nur von den Finanzdienstleistungsinsti-
tuten vermittelt und verkauft werden, die eine entsprechende Lizenz der BaFin gem.

§ 32 Abs. 1 KWG besitzen.

4. Bauliche Umsetzung und Grundstiicke

Die TRAVE verfugt Uber eigene Kapazitaten sowie die Moglichkeit, externe Fachplaner:innen
kurzfristig zu beauftragen. AuRerdem sind am Markt hinreichend Bau- und Handwerksunter-
nehmen verfligbar, deren Kapazitaten voraussichtlich ausreichen, da die Nachfrage nach
Bauleistungen in der Wohnungsbaubranche spurbar zurlickgegangen ist. Ein begrenzender
Faktor kdnnte das aktuell limitierte Férderbudget der schleswig-holsteinischen Wohnraum-
forderung sein. Unter der Annahme, dass 50 % der zusatzlichen Neubauten ermoglicht wer-
den konnten, waren etwa 60 bis 110 Wohnungen zusatzlich zur Férderung anzumelden.

Eine weitere Schwierigkeit stellt die generelle Baukostenentwicklung der letzten Jahre dar,
die die wirtschaftliche Umsetzung neuer Bauvorhaben erschwert oder unter den aktuellen
Bedingungen sogar unmdglich macht.

In Betracht kommende Baugrundsticke kénnten zu einem kleinen Teil Nachverdichtungspo-
tentiale im Bestand der TRAVE sein (z. B. Innenhof Hansering fir 16 Tiny Houses). Fir den
Grol3teil der neuen Wohnungen waren jedoch andere Baugrundstiicke zu akquirieren, z. B.
das Baugebiet Lauerhofer Feld.

5. Studentisches Wohnen
Bereits die Vorlage V0O/2021/09958 — der Biirgerschaft am 20.05.2021 vorgelegt — beschaf-
tigt sich mit der Schaffung von Wohnraum fiir Studierende, Auszubildende und Flichtlinge.

,ES wurde aullerdem die Mdglichkeit gepriift, ein oder mehrere Grundstiicke fiir Geschoss-
wohnungsbau in das Vermégen der Grundstiicks-Gesellschaft TRAVE mbH als Tochter der
Hansestadt Liibeck einzulegen, wie dies bei Grundstiicken in der Elbingstral3e und Schén-
béckener Stralle erfolgt ist, und mit dieser die Errichtung von geférdertem Wohnungsbau auf
diesem Grundstiick zu vereinbaren.

Dies ist derzeit jedoch nicht Bestandteil der Wirtschafts- und Finanzplanung der TRAVE fiir
die ndchsten Jahre. Die TRAVE hat ihr Eigenkapital und ihre Arbeitskapazitdten fiir die lau-
fenden Projekte Neubau Baggersand, Modernisierung Wohnhochhaus Sterntaler Weg, die

10 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
11 https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/mb_140311_tatbestand
einlagengeschaeft.html
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Neubauvorhaben in der Elbingstral3e und der Schénbéckener Stral3e sowie fiir die energeti-
sche Erneuerung ihres élteren Gebédudebestandes eingeplant.

Fiir die Schaffung von mehr bezahlbarem Wohnraum fiir Studierende haben die Hansestadt
Liibeck, die Universitat zu Liibeck, die Technische Hochschule und die Musikhochschule ei-
ne Absichtserklarung unterzeichnet. Es wird der mittelfristige Bedarf von 500 Wohnraumplét-
zen gesehen. Alle Beteiligten begrii3en die Planung von Studentenwohnen im Quartier
Bornkamp im Zuge des Bebauungsplans 09.13.00 — Bornkamp/Schédrenweg.“

Die TRAVE ist weiterhin offen fir die Schaffung von entsprechendem Wohnraum fir Studie-
rende und Auszubildende. Angesichts der Vielzahl an anstehenden Herausforderungen fur
die TRAVE kann die Versorgung dieser Personengruppen allerdings nicht die oberste Priori-
tat sein.

Bei der Investitionsbank Schleswig-Holstein gibt es ein Forderprogramm flir den Neubau von
Wohnheimplatzen fur Studierende und Auszubildende. Es wird dabei nur der Neubau gefor-
dert, bei angemessenen Kosten und einhalten des energetischen Forderstandards sowie
max. 25 m? Wohnflache (inkl. Gemeinschaftsflache). Die Forderung erfolgt Giber Darlehen
und Zuschusse. Férderfahig sind bis zu 85 % der angemessenen Kosten. Der Zuschuss
kann bis zu 35 % der férderfahigen Kosten betragen (max. 1.500 €/m? und min. 1.100 €/m?).

6. Fazit

Dieser Bericht wurde in Zusammenarbeit mit der TRAVE erstellt, die u. a. Moglichkeiten un-
tersucht und bewertet hat, wie durch eigenes Handeln eigenkapitalerhéhende MalRnahmen
umgesetzt werden kénnten. AuRerdem wurde tabellarisch aufgezeigt, welcher Mittelzufluss
ins Eigenkapital der TRAVE wie viel Wohnraum schaffen kénnte.

Die Starkung des Eigenkapitals der Grundstucks-Gesellschaft TRAVE ist eine sinnvolle
MafRnahme, um den Wohnungsbestand der Gesellschaft mittelfristig (bis 2030) weiter aus-
zubauen. Sie wiirde zusatzliche Investitionen ermoglichen, um neue Wohnungsbauprojekte
zu realisieren. Das aufgezeigte zusatzliche Potential bei der TRAVE allein wird den prognos-
tizierten Gesamtbedarf an Wohnraum bis 2040 in Libeck aber in jedem Fall nicht decken.

Es gibt verschiedene Handlungsoptionen, mit denen eine Erhéhung des Eigenkapitals der
TRAVE herbeigeflihrt werden kénnte. Diese unterliegen aufgrund rechtlicher Vorgaben un-
terschiedlich starken Restriktionen.

Eine weitere Rahmenbedingung ist: Die an der TRAVE beteiligte Stiftung Libecker Wohnstif-
te muss ihren Stiftungszweck erfullen. Das ist nur sinnvoll méglich, wenn sie Einnahmen aus
Ausschuttungen der TRAVE generieren kann. Auch die Hansestadt Libeck ist im Hinblick
auf die Haushaltslage gehalten, Ertrage aus ihrer Beteiligung an der TRAVE zu erzielen.
Deswegen kommt ein genereller Verzicht auf Ausschuttungen nicht in Betracht.

Vor dem Hintergrund der aufgezeigten Rahmenbedingungen scheint die Ausgabe von Ge-
nussrechten als MaRnahme zur Eigenkapitalstarkung geeignet zu sein. Die Inhaber:innen
der Genussrechte wurden am wirtschaftlichen Erfolg der TRAVE teilhaben, aber keine (zu-
satzlichen) Mitspracherechte oder Eigentumsanteile erhalten, sodass der Einfluss der Ge-
sellschafterinnen nicht geschmalert wiirde. Dabei sollte eine Gestaltung angestrebt werden,
die keine Prospektpflicht und keine bankenrechtliche Genehmigungspflicht auslést, also auf
einen kleinen Kreis von Kapitalgeber:innen beschrankt ware. Neben der Hansestadt Lubeck
kénnten dazu aber auch Dritte gehéren. Eine angemessene, flir die TRAVE und die Kapital-
geber:innen attraktive Verzinsung der Genussrechte ware zu ermitteln.

Anlagen:
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Blrgermeister Jan Lindenau
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