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Pro und Kontra

Vorteile der Immo-

- bilie zum Vermieten

= Anlage mit guten
Renditechancen Lliber
einen langen Zeitraum
m Giinstige Finanzie-
rung aufgrund aktuell
niedriger Zinsen

= Regelmalige monat-
liche Mieteinnahmen

Nachteile der Immo-
bilie zum Vermieten

= Viel Aufwand fir Im-
mobiliensuche, Finan-
zierung, Verwaltung
und Vermietung

m Risiko, den Kredit
nicht zahlen zu kdnnen
= Mdgliche Mietausfélle
= Unsicherer Verkaufs-

Eigentumswohnung zum Vermieten. In
Zeiten durftiger Zinsen sind regelmafige
Mieteinnahmen besonders attraktiv.

er Kauf einer Eigentumswohnung als
Kapitalanlage beginnt mit einer Be-
sichtigung. Nur so kénnen Kiufer sicher
sein, dass ihre Wohnung in einer guten Ge-
gend liegt und verniinftig ausgestattet ist.
Schéne Fotos, die Verkdufer schicken, rei-
chen fiir einen Kauf nicht aus. Denn auch
ein Juwel von einem Haus kann schnell
zum Minusgeschift werden, wenn es an der
Hauptverkehrsstrafle, im Industriegebiet
oder in einem sozialen Brennpunkt liegt.
Wie wichtig die Besichtigung ist, hatauch
die Direktbank ING-Diba in Frankfurt am
Main erkannt. Sie finanziert keine Immobi-
lien mehr, die weiterals 100 Kilometer vom
Wohnort des Kéufers entfernt liegen.
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So will die Bank verhindern, was in den
vergangenen 20 Jahren gang und gibe
war: den Verkauf von Schrottimmobilien
zu abstrusen Preisen an vertrauensselige
Anleger. Die ,Steuersparmodelle’, die Ban-
ken und Vermittler Hunderttausenden von
Kunden angedreht haben, entpuppten sich
oft als Pleiteobjekte. Sie brachten viel weni-
ger Miete, als die Vermittler versprochen
hatten, oder waren gar nicht zu vermieten.
Anleger, die eine gute Nachsteuerrendite
von § bis 6 Prozent erzielen wollen, sollten
sich deshalb selbst um den Kauf kiimmern
und nicht auf ein Rundum-sorglos-Paket
vertrauen. Das ist anstrengend, weil Immo-
bilien eine grofle und langfristige Anlage

erlos

sind und eine Reihe von Risiken mit sich
bringen. Doch es ist der erfolgverspre-
chendste Weg.

Da die Einnahmen und Ausgaben nur
schwer kalkulierbar sind, brauchen Kiufer
nicht nur eine gehorige Portion Eigenkapi-
tal, sondern auch Reserven. Denn Mieten
kénnen sinken oder ausfallen, Instandhal-
tungskosten konnen hoher, Steuervorteile
niedriger ausfallen.

Wer sein Geld mit Immobilien verdienen
will, sollte einen langen Atem haben. Eine
Immobilie muss nicht nur gekauft, son-
dernauch vermietet und verwaltet werden.

Am besten ist es, wenn sich Angebote am
Wohnort ergeben. Ein ortskundiger Kaufer

Finanztest 9/2009
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Der Kauf einer Wohnung als Kapitalanlage lohnt sich, wenn der Preis in einem guten

s —w o s i | n Kauf- und Mietpreise fiir Wohnungen
' Service

| Finanztest bietet Immobilienanlegern ein

| neues Excel-Programm, mit dem sie ei-

~ nen langfristigen Investitionsplan fiir ihre
vermietete Eigentumswohnung aufstel-
len kénnen. Zusatzlich berechnet das
Programm , Lohnt der Kauf einer vermie-

. teten Wohnung?” Objekt- und Eigenkapi-
talrenditen, Anleger konnen mehrere
Szenarien mit verschiedenen Annahmen
fiir die Zukunft durchspielen.

| www.test.de/themen/bauen-fi
nanzieren/rechner/

kann Lage und wirtschaftliches Umfeld der
Wohnung leichter einordnen. Er weif}, ob
die Verkehrsanbindung an Kindergirten,
Schulen, Spielplatze und Einkaufsmoglich-
keiten giinstig ist oder nicht.

Gefragt bei Mietern sind Immabilien in
beliebten Gegenden, in angesagten Stadt-
hdusern oder in modernisierten Altbauten,
die alle haben wollen.

Mietrendite ausrechnen

Zu den wichtigsten Auswahlkriterien beim
Kauf von Mietimmobilien gehort die Miet-
rendite. Sie zeigt, welche regelméRigen Ein-
nahmen der Immobilienkiufer aus seiner
Anlage bekommt.

Fiir den Wohnungskiufer ist die anfing-
liche Nettomietrendite wichtig. Sie gibt das
Verhiltnis der Jahresmiete zum Kaufpreis
inklusive aller einmaligen und laufenden
Nebenkosten an.

Aufden Kaufpreis aufgeschlagen werden
die Kaufnebenkosten fiir Makler, Notar und
Grundbucheintragung. Sie konnen den
Preis um bis zu 10 Prozent steigern.

Gleichzeitig werden von der Nettokalt-
miete die Verwaltungs- und Instandhal-
tungskosten abgezogen, die der Kaufer
nicht auf die Miete umlegen kann. Das sind
etwa 150 bis 250 Euro pro Jahr fiir die Haus-
verwaltung und 6 bis 10 Euro fir die In-
standhaltung pro Jahr und Quadratmeter.

Wie hoch die Preise fiir Eigentumswoh-
nungen in den verschiedenen Regionen
Deutschlandsim Jahr 2008 waren, zeigt die
Tabelle rechts. Sie gibt durchschnittliche
Kauf- und Mietpreise sowie die Mietrendi-
ten fiir 65 bis 80 Quadratmeter grofle Drei-
zimmerwohnungen mit Standardausstat-
tung in mittleren Wohnlagen an.

In unseren ausgewdhlten Stidten sind
die Mietrenditen fir Neubauten durch-
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Verhaltnis zu den Mieteinnahmen steht. Die Tabelle zeigt durchschnittliche Kauf- und
Mietpreise fur 65 bis 80 Quadratmeter groRRe Wohnungen in mittleren Lagen im Jahr
2008. Zu den Preisen kommen die Kaufnebenkosten hinzu, von den Mieten missen
noch Verwaltungs- und Instandhaltungskosten gezahit werden.
Beispiel: Bei gleichem Kaufpreis erzielen Anleger in Bremen 7,30 Prozent und in
Saarbriicken nur 5,22 Prozent Mistrendite — das ist das Verhiltnis der Jahresmiete

zum Kaufpreis. In Saarbricken wird deutlich w

eniger Miete gezahlt.

[Stadt Gebrauchtimmobilie | Netbau und Erstbezug
nach Sanierung
Kaufpreis | Kaltmiete | Mietrendite | Kaufpreis | Kaltmiste | Mietrendite
(Euro (Euro in Prozent | (Euro (Euro {Prozent)
pio gmj Pro gm) pro gm) pro gm)
Aachen 1450 6,70 5,54 2000 7,60 4,56
Augsburg 1450 6,10 5,05 2400 7,00 3,50
Berlin 1700 6,30 4,45 2600 7.80 3,60
Bielefeld 1180 5,60 5,69 1850 6,50 4,22
Bonn 1600 7.80 5,85 2300 8,70 4,54
Braunschweig 1050 5,00 5,71 1800 7.00 4,67
Bremen 1150 7,00 7,30 2100 8,00 4,57
Bremerhaven 800 4,80 7,20 1800 6,25 4,17
Darmstadt 1900 7,80 4,93 2550 9,00 4,24
Dortmund 1250 5,00 4,80 2000 6,50 3,90
Dresden 1650 5,60 4,07 1900 5,95 3,76
Duisburg 1200 5,00 5,00 1900 7,00 4,42
Diisseldorf 1900 7,50 4,74 2800 8,90 3,81
Erfurt 1100 5,60 6,11 1900 6,10 3,85
Essen 1350 5,50 4,89 2200 7.60 4,09
Frankfurt (Main) 2500 8,70 4,18 2800 10,00 4,29
Freiburg (Breisgau) | 1900 7.70 4,86 2900 8,80 3,64
Gottingen 1175 6,20 6,33 1700 7,00 4,94
Hamburg 1900 8,40 5,31 2900 10,00 4,14
Hannover 1400 5,80 4,97 2100 7,50 4,29
Heidelberg 2200 9,00 4,91 2950 11,00 4,47
Kaiserslautern 1100 4,80 5,24 1700 6,50 4,59
Karlsruhe 1650 7.00 5,09 2350 8,30 4,24
Kassel 950 4,50 5,68 1500 5,70 4,56
Kiel 1250 6,50 6,24 2100 7.50 4,29
Koblenz 1250 5,50 5,28 1750 6,00 4,11
Kéln 2050 8,00 4,68 2500 9,80 4,70
Leipzig 1200 5,00 5,00 1800 6,00 4,00
Liibeck 1300 6,10 5,63 2000 7,75 4,65
Magdeburg 800 4,70 7,05 1300 5,10 4,7
Mainz 1550 8,00 6,19 2050 8,80 5,15
Mannheim 1500 6,10 4,88 21560 7.70 4,30
Miinchen 2800 10,30 4.4 3750 12,00 3,84
Miinster 1800 6,80 4,53 2500 8,30 3,98
Niirnberg 1500 6,80 5,44 2400 7,40 3,70
Oldenburg 1070 5,50 6,17 1880 6,75 4,31
Osnabriick 1300 5,00 4,62 1650 6,00 4,36
Potsdam 1570 6,00 4,59 1900 7,60 4,80
Regensburg 1850 7,00 4,54 2550 8,10 3.81
Rostock 1150 6,20 6,47 1700 6.50 4,59
Saarbriicken 1150 5,00 5,22 1900 6,00 3,79
Schwerin 1200 5,50 5,60 1550 6,00 4,65
Stuttgart 2100 8,30 4,74 3050 9,70 3,82
Wiesbaden 1900 8,00 5,05 2250 9,00 4,80
Wiirzburg 1700 6,50 4,59 2400 7.50 3,76

Quelle: BulwienGesa AG
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Beispielrechnung

Wie Vermieter rechnen sollten

Ob sich eine Eigentumswohnung als
Kapitalanlage lohnt, konnen Anleger
mit unserem Rechner im Internet nach-
vollziehen (siehe Service S. 47). Wir
rechnen ein Beispiel vor:

Objekt: Dreizimmerwohnung, Baujahr
1985. Kaufpreis 140000 Euro, davon
110000 Euro fiirs Gebdude und 30000
Euro fiir den Grundstiicksanteil, dazu
10000 Euro Kaufnebenkosten wie Mak-
lergebiihren und Grunderwerbsteuer.
Die Nettokaltmiete — die Miete ohne Be-
triebskosten — betragt 7800 Euro im
Jahr, 650 Euro im Monat. Fiir Verwal-
tung fallen 250 Euro und fiir Instandhal-
tung 900 Euro pro Jahr an.
Finanzierung: Eigenkapital 50000
Euro, Darlenen 100000 Euro, Zinssatz
5 Prozent fest fur 20 Jahre, Anfangstil-
gung 2 Prozent.

Steuern: 2357 Euro Abschreibung pro
Jahr (2 Prozent von 110000 Euro Ge-
baudekosten und dem darauf entfallen-
den Anteil der Kaufnebenkosten). Wir
unterstellen den Steuersatz eines Gut-
verdieners von 40,7 Prozent.
Prognosen: Miet- und Kostensteige-
rung jahrlich 1,5 Prozent. Nach 20 Jah-
ren Verkauf zum 18-Fachen der Jahres-
kaltmiete, das sind 186 304 Euro.
Ergebnis: Der Anleger muss im ersten
Jahr noch 62 Euro zuschielen, dann
nichts mehr. Er baut durch die Tilgung
des Kredits und Wertsteigerungen der
Immobilie Vermdgen auf (siehe Investi-
tionsplan unten).

Die Nettomietrendite — das Verhaltnis
der Mieteinnahmen zum Kaufpreis un-
ter Berlicksichtigung aller Nebenkosten

- betragt 4,43 Prozent. Erzielt der Kau-
fer nach 20 Jahren den angenommenen
Verkaufspreis von 186 304 Euro, hat er
mit seinem eingesetzten Kapital eine
Rendite von 5,75 Prozent nach Steuern
erzielt — ein gutes Ergebnis.

Liquiditatsrechnung 1. Jahr (in Euro)

Nettokaltmiete pro Jahr 7800
Verwaltungskosten - 250
Instandhaltungskosten - 900
Jahresreinertrag 6650
Kreditzinsen ~ 5000
Tilgung - 2000
Unterdeckung vor Steuern -350
Steuerersparnis (sishe unten) + 288
Unterdeckung nach Steuern -62
Steuerersparnis 1. Jahr (in Euro)
Jahresreinertrag 6650
Kreditzinsen - 5 000
Abschreibungen - 357
Steuerlicher Verlust -707
x Steuersatz 40,7 Prozent

Steuerersparnis 288
Renditen

Nettomietrendite 4,43 Prozent
Eigenkapitalrendite

nach Steuern' 5,75 Prozent

1) Berechnung nur mit Computerprogramm mdglich
(siehe Service S. 47).

Varianten: Verandern sich Faktoren
wie die Hohe der Mieteinnahmen, die
Hoéhe der Instandhaltungskosten oder
die Hoéhe der Abschreibung, dndern
sich die Nettomietrendite und die Ei-
genkapitalrendite. Andere Renditen er-
geben sich auch, wenn der Immobilien-
anleger seine Wohnung zu einem nied-
rigeren oder hoheren Preis am Ende des
Anlagezeitraums verkauft.

H Investitionsplan fiir die vermietete Immobilie

Prognose der Einnahmen und Ausgaben fiir einen Anlagezeitraum von 20 Jahren.

“Jahr |Mietein- | Nicht umleg: | Jahres- | Kreditrate | Restschuld | Steuer- | Uberschuss/ |

nahmen! |bare Kosten |reinertrag |(Euro) {Euro) wirkung |Unterdeckung

(Euro) (Euro)® (Euro)® {Euro}® | (Euro)® |
zu Beginn 100 000 -50 000
1 7 800 1150 6 6560 7 000 98 000 -288 -62
5 8279 1221 7058 7000 88 949 52 6
10 8918 1315 7604 7 000 74844 550 b4
15 9608 1417 8191 7000 56 843 1144 A7
20 10 350 1526 8824 7 000 33 868 1862 152 398

1) Nettokaltmiete ohne Betrigsbskosten.

2) Verwaltungs- und Instandhaliungskosten.

3) Mieteinnahmen abziiglich nicht umlegbarer Kosten.
4} Negatives Vorzeichen = Steuerersparnis.
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§) Unterdeckungen tragen ein negatives Vorzeichen, Im

20. Jahr ist ein Verkauf zum 18-Fachen der Jahres-
miete (186 304 Euro) und die Ruckzahlung der Kredit-
schuld (33 868 Euro) beriicksichtigt.

schnittlich geringer als fiir Altbauten. Das
liegt an den hoheren Kaufpreisen flir Neu-
bauten, die nicht durch entsprechend hé-
here Mieten wettgemacht werden konnen.
Im Gegenzug kommen auf Kdufer von Neu-
bauten geringere Instandhaltungskosten
zu, als fiir Altbauten fallig sind.

Kauf- und Mietpreise vergleichen
Natlrlich miissen Kaufpreis und Miete
angemessen sein. Kaufpreise lassen sich
anhand von Immobilienspiegeln der Mak-
lerverbidnde tiberpriifen. Generell gilt:
Mebhr als das 20-Fache der Jahresmiete soll-
ten Anleger keinesfalls bezahlen.

Ob die Angaben zur Miethohe realistisch
sind, 1dsst sich durch einen Blick in den ort-
lichen Mietpreisspiegel, die Wohnungs-
anzeigen im Internet oder in der Lokalpres-
se kliren. Es schadet auch nicht, einen
Nachbarn zu fragen, wie viel Miete er pro
Quadratmeter zahlt.

Angaben von Verkdufern zur Miethohe
sind eher mit Vorsicht zu genieRen. Auch
auf Mietgarantien sollten sich Anleger
nicht verlassen. Die Garantien tiuschten in
der Vergangenheit haufig Mieten vor, die
am Markt nicht erzielbar waren. Ging den
Garantiegebern dann finanziell die Luft
aus, bekamen die Anleger viel weniger Mie-
te oder—bei Leerstand - gar keine.

Nettomietrendite iiber 4 Prozent

Mit welcher Rendite Kdufer von Eigen-
tumswohnungen als Kapitalanlage planen
konnen, zeigt unsere Investitionsrechnung
links. Ob die Rechnung aufgeht, hingt von
verschiedenen Faktoren ab. Zum einen
muss das Verhiltnis der Mieteinnahmen
zum Kaufpreis passen, zum anderen miis-
sen die Entwicklung von Mieten und Im-
mobilienpreisen, die Steuervorteile und
dieFinanzierung realistisch geschitzt sein.

Die Anlage lohnt sich, wenn nach Abzug
von Kaufnebenkosten, Verwaltungs- und
Instandhaltungskosten eine Nettomietren-
dite von mindestens 4 Prozent heraus-
kommt. Betrigt der Kaufpreis weniger als
das 20-Fache der jahrlichen Nettokaltmiete
fiir die Wohnung, ist sogar trotz Nebenkos-
ten oft mehr Mietrendite drin.

Doch wie viel Rendite erzielt der Kaufer
letztlich auf sein eingesetztes Kapital? Um
die Eigenkapitalrendite zu berechnen,
miissen wir mit dem Wiederverkauf der
Eigentumswohnung rechnen. Wir haben

Finanztest 9/2009
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Die richtige Wohnung finden

= Lage. Achten Sie beim Immobilien-
kauf auf eine gute Lage. Wichtig ist
eine konstante Nachfrage auf dem
Wohnungsmarkt.

u Besichtigung. Besichtigen Sie die
Immobilie vor dem Kauf, Nur wer das
Wohnumfeld einer Immobilie unter
der Woche und an Wochenenden
genau erkundet, kann einschéatzen,
ob sie attraktiv ist.

= Kaufpreis. Ob der Kaufpreis stimmt,
konnen Sie durch Vergleiche mit
ortsiblichen Preisen anhand von
Immobilienbewertungen im Internet
oder von Preisspiegeln der Makler-
verbande feststellen.

= Miete. Beim Kauf einer vermieteten
Wohnung sollten Sie sich in jedem
Fall den Mietvertrag zeigen lassen.

Wenn es geht, sprechen Sie auch mit

dem Mieter.

= Mietrendite. Achten Sie auf ein
glnstiges Verhéltnis der Mieteinnah-
men zum Kaufpreis. Die Nettomiet-
rendite sollte einschlieBlich der ein-
maligen Kaufnebenkosten sowie der

einen Verkauf nach 20 Jahren zum 18-
Fachen der Jahreskaltmiete angenommen.
Das Exrgebnis: Der Kiufer hat iiber die Jahre
5bis 6 Prozent Rendite fiir sein Geld erzielt.

Investitionsplan erstellen

Vor dem Kauf sollte jeder Anleger alle wich-
tigen Unterlagen der Immobilie studieren
(siehe Checkliste oben). Wenn das Objekt
sowie Kaufpreis und Miete in Ordnung
sind, ist die Finanzierung dran. Finanztest
rit, mindestens 20 Prozent des Kaufpreises
sowie zusdtzlich alle Kaufnebenkosten wie
Maklergebiihren, Grunderwerbsteuer, No-
tar- und Grundbuchgebiihren aus Erspar-
nissen zu bestreiten.

Die Nebenkosten betragen zwischen 5
und 10 Prozent des Kaufpreises fiir die Im-
mobilie. lhre Héhe hingt vor allem davon
ab, ob eine Maklerprovision anfillt. Sie liegt
meist zwischen 3,5 und 7 Prozent.

Angesichts historisch niedriger Zinsen
ist fiir den Immobilienkredit eine lange
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laufenden Verwaltungs- und Instand-
haltungskosten tber 4 Prozent liegen
(siehe Liquiditatsrechnung S. 48).

= Mietgarantie. Vertrauen Sie nicht
auf Mietgarantien der Verkéaufer. Sie
kénnen Mieten vortduschen, die der
Markt nicht hergibt.

8 Provisionen. Seien Sie vorsichtig,
wenn Sie bei einer Bautragerfirma
kaufen. Die hohen Vertriebskosten
treiben hier haufig den Quadratmeter-
preis in die Hohe.

u Teilungserklarung. Studieren Sie vor
dem Kauf einer Eigentumswohung
die Teilungserkldrung samt Gemein-
schaftsordnung. Die Teilungserkla-
rung legt die Aufteilung der Wohn-
anlage in Sondereigentum (Wohnun-
gen und dazugehorige R&ume) und
die Miteigentumsanteile am Gemein-
schaftseigentum wie Grundstiick,
Gebaudesubstanz, AuRenanlagen
und Gemeinschaftsraume fest.

= Protokoll. Lassen Sie sich vom Haus-
verwalter Einsicht in die Protokolle
der Eigentiimerversammlungen der

Zinsbindung sinnvoll. Hypothekenkredite
iiber 20 Jahre sind im Moment bereits fiir
effektiv 5 Prozent zu bekommen. Stimmen
Lage und Kaufpreis der Immobilie, kénnen
oft schon bei geringem Eigenkapital zu-
mindest die laufenden Kreditzinsen mit
den Mieteinnahmen gedeckt werden.

Auch ein Blick in die Zukunft ist wichtig.
Fiir eine solide Immobilienanlage benéti-
gen Anleger einen Investitionsplan (siehe
Service S. 47) und eine Renditeprognose
iber 15 bis 20 Jahre.

Im Investitionsplan werden fiirjedes Jahr
alle voraussichtlichen Ausgaben von den
Einnahmen abgezogen. Aus dem Plan er-
gibt sich fur jedes jahr der Betrag, den der
Eigentiimer zuschieflen muss (Unter-
deckung) oder an Uberschiissen kassiert. In
die Renditerechnung geht auch der ge-
schitzte Verkaufserlds am Ende des Anla-
gezeitraums ein.

An der Investitionsrechnung koénnen
sich Anleger orientieren. Verlassen kénnen

letzten Jahre geben, um Hinweise auf
den Zustand des Hauses zu bekom-
men. Bei Neubauten sollten Sie
Grundrissplane und die Baubeschrei-
bung genau studieren.

= Finanzierung. lhr Darlehen fiir den
Immobilienkauf sollte nicht mehr als
70 bis zu maximal 80 Prozent des rei-
nen Kaufpreis betragen. Zusatzkosten
etwa fir Grunderwerbsteuer, Makler-
honorar und Notargebiihren sollten
Sie immer aus der eigenen Tasche fi-
nanzieren. Die Miete fiir die Immobi-
lie sollte zumindest die Hypotheken-
zinsen decken.

u Steuern. Eine Immobilie sollte sich
grundsétzlich vor Steuern lohnen.
Lassen Sie einen Steuerberater die
Steuersparrechnung priifen. Der
Experte muss ausrechnen, ob die Im-
mobilie einen jahrlichen Uberschuss
produziert oder ob Sie Geld zuschie-
Ren miissen.

= Rechner. Benutzen Sie unseren
kostenlosen Rechner, um zu priifen,
ob lhre Immobilienanlage erfolgreich
sein kann (siehe Service S. 47).

sie sich darauf nicht, weil den Prognosen
unsichere Annahmen zugrunde liegen.

Um Chancen und Risiken einer Immobi-
lienanlage realistisch einzuschétzen, soll-
ten Kdufer vorsichtig kalkulieren. Die
durchschnittliche Mietsteigerung sollte
sich an der aktuellen Inflationsrate orien-
tieren und nicht mit mehrals1bis 2 Prozent
angesetzt werden.

Wer fir seinen Kredit eine Zinsbindung
von nur 10 Jahren gewéhlt hat, rechnet fur
die Anschlussfinanzierung mit mindestens
7 Prozent Zinsen, weil es wenig wahrschein-
lich ist, dass die Zinsen auf dem derzeitig
niedrigen Niveau verharren. Den Wieder-
verkaufswert setzen vorsichtige Anleger
nur mit dem 15- bis maximal 20-Fachen der
kinftigen Jahresnettokaltmiete an.

Wer so rechnet, kann nicht auf Anbieter
ruingser Steuersparmodelle hereinfallen.
Deren Rechnungen fiir ihre ,Rundum-sorg-
los-Immobilien“ gehéren namlich meist }
ins Reich der Fabeln. u
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