»ZU wWenig glaubwurdlge Berater”

Uber die Positionierung der
Anlageklasse Denkmalimmobi-
lie im aktuellen Umfeld sprach
Cashe mit dem Geschaftsflhrer
der DS Deutsche Sachwert-
Akademie Stefan Thiel.

Cashe: Die Denkmalimmobilie als
Sachwert mit Steuerkick profitiert von
der Krise — ein Vertriebstrend?

Thiel: Die Sicherheit eines realen Wer-
tes, die langfristige Inflationsgefahr
durch die Auswirkungen der globalen
Konjunkturpakete, historisch niedrige
Zinsen und die guten fundamentalen
Zukunftsaussichten fiir den deutschen
Wohnungsmarkt sind gentigend Argu-
mente dafiir, dass die Denkmalimmo-
bilie profitiert. Ob deswegen mehr Ob-
jekte verkauft werden, erscheint zu-
mindest fraglich. Vertrieb ist immer
zyklisch. Das beste Beispiel ist, dass die
meisten Investmentfonds von Beratern
beim Hochststand der Aktienindizes
verkauft werden. Auf dieser Welle kon-
nen auch schwache Berater mit-
schwimmen, weil der Verkauf einfach
ist. Die Denkmalimmobilie ist aber
kein zyklisches Anlageprodukt. Anti-
zyklischer Verkauf erfordert kompe-
tente Berater, die selbst daran glauben,
dass eine Denkmalimmobilie genau die
richtige Antwort auf die Probleme der
heutigen Zeit ist.

Cashe: Woran erkenne ich einen kom-
petenten Berater?

Thiel: Der beste Beleg wire, dass der
Berater selbst eine Denkmalimmobilie
gekauft hat und so die Fragen des Kun-
den auf Augenhohe beantworten kann.
Ein Berater, der nicht in der gleichen Li-
ga wie sein Kunde spielt, kann das nicht.
Und leider gibt es nicht viele Berater,
die diese Glaubwiirdigkeit besitzen.
Cashe: Sanierungsobjekte liegen viel-
fach in gewachsenen, innerstédtischen
Lagen — angesichts der drohenden
Wohnungsknappheit in Ballungsgebie-
ten ein Vorteil...

Thiel: ...weil die Eigentiimer — in guten
Lagen, mit guter Ausstattung und mit
guten Grundrissen — die Mieten stei-
gern konnen und keinen Leerstand ha-
ben, was zu einer Wertsteigerung ihrer
Immobilie fiihrt.

Cashe: Wie ist die Situation bei weiter
auBlerhalb liegenden Baudenkmélern
oder groBBeren Ensembles im Griinen?
Thiel: Das kann nur individuell be-
trachtet werden. Ein Baudenkmal mit-
ten in Mecklenburg-Vorpommern ist da
sicher anders zu bewerten als ein Bau-
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denkmal mit Wassergrundstiick, das
nur zehn Kilometer von Potsdam ent-
fernt ist. Generell ist meines Erachtens
jedoch die innerstédtische Lage in einer
Metropolregion zu bevorzugen.
Cashe: Braucht eine Immobilie im Ver-
trieb Steuervorteile?

Thiel: Eine gute Immobilie braucht kei-
ne besonderen Steuervorteile. Der bes-
te Beleg hierfiir ist, dass wir in 2008 den
Verkauf von Bestandsimmobilien um
mehr als 30 Prozent gesteigert haben.
Dieses erfordert jedoch kompetente
Berater, die eine Immobilie als Baustein
einer konzeptionellen Finanzstrategie
und nicht nur aufgrund eines Steuer-
vorteils verkaufen kénnen. Trotzdem
sind steuerliche Anreize im Vertrieb
wichtige Verkaufsargumente. Dieses
hat die Vergangenheit — wie beispiels-
weise der Lebensversicherungsboom
1999 und 2004 — gezeigt.

Cashe: Ist die Denkmalimmobilie ein
Thema fiir den Breitenvertrieb?

Thiel: Nein — aus vier Griinden. Erstens:
Ein zu geringes Angebot an guten Ob-
jekten. Zweitens: Die Zielgruppe mit si-
cheren Einnahmen im Spitzensteuer-
bereich ist zu klein. Drittens: Die Ma-
terie ist zu kompliziert fiir die meisten
Berater. Viertens: Das ist von vielen
Vertriebschefs nicht gewollt, da sie be-
fiirchten, dass dann das Kerngeschaft —
etwa Versicherungen — leidet.

Cashe: Wie sicher ist der Bestand der
Denkmalabschreibung?

Thiel: Die Denkmalabschreibung ist
politisch und gesellschaftlich gewollt, da
nur so schone Baudenkmiler erhalten
bleiben. Sie wird von der Bevolkerung
auch nicht als unsinniges Steuer-
schlupfloch wahrgenommen. Die Ab-
schaffung aus politischen oder wahl-
taktischen Griinden ist — aufgrund der

fehlenden Mehrheitsfahigkeit — mei-
nes Erachtens nicht zu befiirchten.
Cashe: Schen Sie alle Fragen beziiglich
der Modellhaftigkeit solcher Investi-
tionen als gekldrt an?

Thiel: Der Erlass zum Paragrafen 15 b
Einkommenssteuergesetz vom Juli
2007 gibt eine stabile rechtliche Grund-
lage fiir den Verkauf von Denkmalim-
mobilien. 100 Prozent Sicherheit gibt es
allerdings nie. Dafiir werden schon die
bekannten ,,Experten® sorgen, denn
nur mit ihren kritischen Kommentaren
konnen sie Auflagen oder Vortragsge-
biihren steigern. Was ist denn eigentlich
hundertprozentig sicher? Lehman-Zer-
tifikate, isldndische Staatsanleihen?
Cashe: Wie lokal ist das Geschéft mit
Denkmalschutzimmobilien? Zu wel-
chem Teil kommen Eigennutzer aus
der Umgebung des Objekts und Anle-
ger von auBerhalb?

Thiel: Ein gutes Denkmalobjekt sollte
immer einen relevanten Eigennutzer-
anteil haben, weil man daran erkennen
kann, dass die Preise in Ordnung sind.
Es ist sicher auch ein Qualitidtsbeweis
des Objektes, wenn die anderen Kaufer
aus der ndheren Umgebung kommen
und nicht aus 900 Kilometern Entfer-
nung eingeflogen werden miissen, da
sich vor Ort niemand dafiir interes-
siert. Der Vertrieb an Eigennutzer ist
aber auch viel aufwindiger, da sie Aus-
stattungsdetails intensiv verhandeln.
Cashe: Sie fiihren Initiatoren, Vertrieb
und Kunden zusammen — welche Kri-
terien sollten die Beteiligten erfiillen?
Thiel: Die Denkmalimmobilie sollte die
Kriterien la-Lage, beste Ausstattung,
moderne Grundrisse, marktgerechte
Preise und Eigennutzerfdhigkeit bei
Wiederverkauf erfiillen. Der Initiator
sollte langjéhrige Erfahrung und eine
gute Verwaltung mitbringen. Der Kun-
de sollte sich personlich so einschétzen,
dass er die néchsten zwolf Jahre im Spit-
zensteuerbereich verdient.

Cashe: Ist die Finanzierung von Pro-
jekten aktuell schwieriger geworden?
Thiel: Die Kauffinanzierung seitens der
Bautrégers ist definitiv kritischer ge-
worden. Objekte miissen teils mit 70 bis
80 Prozent Eigenkapital unterlegt wer-
den. Wer allerdings iiber ausreichendes
Eigenkapital verfiigt, profitiert. Ent-
scheidend ist also die Frage, wer noch
Reserven hat. Auf Kundenseite sicht
das besser aus. In der Baufinanzierung
ist noch viel moglich. Je grofer aller-
dings der Finanzierungsanteil ist, desto
teurer werden mittelfristig die Kredite.

Das Gesprach flihrte Thomas Eilrich, Cashe.
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