Immobilien zur Kapitalanlage

Viele Eigenttimer erwirt-
schaften mit ihren Immobi-
lien kaum Ertrage. Worauf
Anleger achten sollten.
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mmer mehr Privatanleger investieren in

Eigentumswohnungen oder Wohnhduser,

schon etwa sieben Millionen Deutsche be-

sitzen eine Immobilie zur Kapitalanlage.
Nur: Zirka drei Millionen Vermieter verdienen
nichts damit. Zu diesem Ergebnis kommt eine
aktuelle Studie des Instituts fiir Wirtschafts-
Forderung (DIW) in Berlin im Auftrag von
Wertgrund Immobilien. Demnach betragt
bei rund 25 Prozent der Immobilien-Anlagen
die Rendite null Prozent. Fast jeder zehnte Ei-
gentlimer macht sogar Verlust. Nur eine Min-
derheit von 18 Prozent erzielt Renditen von 5
Prozent und mehr.

Die Griinde fiir die mageren Renditen lie-
gen aber nicht im Alter, in der Herkunft oder
der fehlenden Bildung der Anleger, sondern
darin, wie sie in Immobilien investieren:
Hohere Renditen ergeben sich fiir Personen,
die mehrere Objekte besitzen oder gleich
in Mehrfamilienhduser investiert haben.
Der Vorteil solcher Zinshauser liegt auf der
Hand: Bei einem Objekt mit zehn Mietpartei-
en ist das Mietausfall-Risiko deutlich gerin-
ger als bei nur einer Eigentumswohnung. Die
Mietertrage bleiben stabil.

Clever einkaufen

Das Investment in eine einzelne Eigentums-
wohnung rentiert sich laut der DIW-Studie
besonders schlecht. Dennoch gilt sie, ent-
gegen allen Grundlagen der Risikotheorie,

vielen Deutschen als krisensichere Anlage-
form. So sind sie oft bereit, hohe Summen zu
investieren und dabei das Objekt-Risiko zu
vernachldssigen. Hinzu kommt eine gewisse
Beratungsresistenz: Wahrend institutionelle
Investoren vor dem Ankauf professionellen
Rat von Spezialisten einholen, lassen Privat-
anleger in den seltensten Fillen ihr Wunsch-
objekt auf Herz und Nieren priifen, sondern
folgen eher Empfehlungen aus dem Freun-
des- und Bekanntenkreis.

Renditefallen lauern also schon beim An-
kauf: Einzelinvestoren kaufen eine Wohnung
meist unabhangig von der aktuellen Markt-
situation und wollen sie eventuell auch selbst
nutzen. Fir sie zdhlen haufig subjektive Ent-
scheidungskriterien. Renditeerwédgungen sind
oft nachrangig. Darum zahlen private Inves-
toren in der Regel hohere Preise. Selbst kiihle
Rechner haben selten das notige Knowhow
und die Marktkenntnis, um Immobilienpreise
und -renditen richtig einzuschétzen.

Ein hédufig gemachter Fehler bei der Ren-
diteermittlung ist die Vernachldssigung der
Erwerbsnebenkosten. Hier ein einfaches
Beispiel anhand eines Zinshauses: Bei einer
Netto-Istmiete von 100000 Euro pro Jahr
und einem 20-fachen Kaufpreisfaktor liegt
der Kaufpreis bei 2000000 Euro. Die Brutto-
rendite liegt dann bei 5 Prozent. So weit, so
gut. Bertlcksichtigt man jedoch die Kaufne-
benkosten, etwa die Grunderwerbsteuer, die
Gebiihren fiir Makler, Notar und Gerichts-
kosten, mit etwa 12,5 Prozent, bleibt eine
Nettorendite von nur noch 4,4 Prozent. Hau-
fig ibersehen wird auch, dass die Nettomiete
nicht voll beim Kaufer verbleibt: Nach Abzug
der nichtumlagefdhigen Bewirtschaftungs-
kosten, wie etwa Instandhaltungsriicklage,
Verwaltung oder Vermieter-Rechtschutzver-
sicherung, bleiben nur etwa 80 Prozent Rein-
ertrag Uibrig. Berechnet man nun die Rendi-
te, bezogen auf die Gesamtinvestition von
2250000 Euro, schmilzt die Rendite weiter

auf 3,56 Prozent. Kein iiberragendes Ergeb-
nis also und manchem Anleger wohl zu we-
nig. In jedem Fall muss eine Immobilie zur
Kapitalanlage, aufgrund des langen Anlage-
horizonts und der immobilienwirtschaftli-
chen Risiken, eine deutlich héhere Rendite
abwerfen als ein konservatives Wertpapier.

Gerade das Risiko ,Mieter* wird beim
Erwerb von Eigentumswohnungen oft un-
terschétzt: Der Eigentiimer teilt in gewisser
Weise das Lebensschicksal des Mieters. Zieht
der aus, verliert der Eigentlmer samtliche
Einnahmen, bis ein Nachmieter gefunden ist.
Und selbst in gefragten Gegenden kann das
ein bis zwei Monate dauern. Umzugsleerstand
—oder auch Zahlungsverzug — fihren bei ein-
zeln vermieteten Wohnungen zu massiven Er-
tragsausfallen. Aber auch solvente Langzeit-
mieter konnen die Rendite schmélern, wenn
Mietsteigerungen nicht konsequent durch-
gesetzt werden. Private Anleger biilen also
durch unsachgeméRe Verwaltung erhebliche
Teile ihrer potentiellen Rendite ein.

Richtig Investieren

Auch die Instandhaltung kann die Ertrdge
drticken: So sollten zwischen 10 und 15 Pro-
zent der Einnahmen aus der Netto-Kaltmiete
fiir die laufende Instandhaltung eingeplant
werden. Dazu kommen ungeplante Ausgaben,
beispielsweise flir Hochwasserschaden. Viele
Eigentlimer fragen sich, wann genau Instand-
haltung sinnvoll ist. Die Antwort darauf muss
immer ziel- und objektbezogen gefunden wer-
den: Fahrt der Eigner eine renditeorientierte
Verschlei-Strategie zur Steigerung des Cash-
flows oder — wie viele Eigenheimbesitzer —
eine wohnwertoptimierte Strategie?

Immobilien-Experten wissen, dass es
etwa bei der Heizung wirtschaftlich sinnvoll
ist, nicht nur die Investition, sondern auch
die Nutzungsdauer im Auge zu haben. Hier
sind Modernisierungen alle paar Jahre vor-
teilhaft, selbst wenn die Heizung einwand-
frei 1duft. Bei Fenstern und anderen, auch
vom Nutzungsverhalten der Mieter abhdn-
gigen Elementen bewdhrt sich eher die ,Feu-
erwehr-Strategie“: Man saniert dann, wenn
etwas kaputt ist und eventuell Mietminde-
rungen, Einbufen bei den Neuvertragsmie-
ten oder steigende Nebenkosten drohen.
Generell gilt: RegelmaRig investieren macht
sich bezahlt, denn vernachlassigte Wohnun-
gen ziehen nachlassige Mieter an.

Wohnimmobilien kénnen ein lukratives
Investment sein, sie erfordern jedoch viel
Zeit und Hingabe — bei der Objektsuche, bei
Kauf und Finanzierung, erst recht aber bei
Verwaltung, Vermietung und Pflege. Wem
das zu aufwendig ist, der sollte das Manage-
ment-Experten tberlassen oder riskiert, ba-
res Geld und viele Nerven zu verlieren.
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