
Kauf oder M- 



IMMOBILIEN \ K a u f  oder M i e t e  

Das Problem: Ilerartigc Aiiiialiiiieii sind zwar- p l a~~s i -  Eigenheimzulage: weise 2500 Mark (Altbauten) be- ,, 

bel - ob sie aber tatsächlich eintrcffcii, ist unsicher. zahlt. Diese Eigenheimzulage 

~iiiaiiz-Planer wie Yari Steinsclien biete11 deshalb Geld Vorn Staat wird acht Jahre geleistet - sofern 

umfangreiche Siinulationsrechiiu~ige~i an, in deren die Summe des Einkommens für 

Ralirncn Iiitcressenteii die Annahiiie~i iniiner wieder Der Staatgewährt Eigenheimer- Alleinstehende im Jahr des Ein- 

verändern können (Kontakt: Buildesverband Finaiiz- werbern Zulagen. Weil Bundesfi- zugs und im Vorjahr 160 000 

Planer c.V.; 061281755 20). nanzminister Hans Eichel ab dem Mark nicht übersteigt. Für Verhei- 
nächsten Jahr wenigergroßzügig ratete beträgt diese Einkom- 

Rendite der Alternativanlage entscheidet darüber, sein wird, sollten Interessenten 

ob sich der lmmobilienkauf lohnt die Förderungen möglichst jetzt 

noch ausnutzen. 

Schon das vereinfachte Beispiel eines Investors, der 

"seine" Immobilie mit Eigenkapital bezahlen kann, Die Eigenheimzulage wird für den 

zeigt, wie unterschiedlich die Analyse-Ergebnisse Erwerb einer selbst genutzten Im- 

ausfallen können. „Die durchschnittliche Miet- mobilie - gleichgültig ob Eigen- - 
rendite (Jahreskaltmiete/Kaufpreis) in tumswohnung oder ein Einfa- 
Deutschland liegt bei rund vier Prozent. In- , milienhaus - vom Finanz- 

klusive erwarteter Wertsteigerung und ab- ' , amt vergeben und setzt 

züglich der Instandhaltungskosten müsste 6 ,.' sich aus vier Förder- 
ein Investor mit einer Al ternat i~anla~e  et- komponenten zusam- 

wa fünf Prozent nach Steuern erwirt- men: dem Fördergrund- 

schaften, um besser abzuschneiden als betrag, der Kinderzula- 

beim Imrnobilienkauf", analysiert der Profi. ge, der Öku~ulage, der 

Mit Zinspapieren ist das kaum zu schaffen. Denn Zusatzförderung für Nied- 

in diesem Fall geht ein beträchtlicher Teil $er Kapita- rigenergiehäuser und der 

lerträge an den Fiskus. „Wer nur in Ziiispapiere inve- Kindetzulage. 

stiert, muss längerfristig wohl einen Teil der Miete Der Fördergrundbetrag beträgt 

aus dem Verniögeii bezahlen. bei Neubauten fünf Prozent, bei 

Das Geldvermögen wird geringer, der Wert der 1111- Altbauten 2,5 Prozent der An- 

mobilie steigt, das Urteil ist klar - Imiiiobilie kaufen‘‘, schaffungs- oder Herstellungsko- 

meint der Berater. sten. Maximal werden jedoch 

Völlig anders sieht die Rechnung aus, weriri das Ka- 5000 Mark (Neubau) beziehungs- 

mensgrenze 320 000 Mark. Für 

jedes Kind erhöht sich die Gren- 
ze um 60  000 Mark. Überschrei- 

tet das Einkommen dann in der 
Förderzeit diese Grenze, wird die 
Eigenheimzulage trotzdem ge- 
zahlt. Die Kindetzulage beträgt 

1500 Mark im Jahr pro Kind mit 

Kindergeldanspruch. 
Die Öku~ulage wird nur noch bis 
zum 31. ~ezemger 2000 ge- 
währt. Sie wird für den Einbau en- 

ergiesparender Anlagen (Wärme- 
pumpen, Solaranlagen oder Anla, 
gen zur Wärmerückgewinnung) 
bezahlt. Der Fördergrundbetrag 

wird dabei um zwei Prozent er- 
höht. Die Öku~ulage beträgt ma- 
ximal 500 Mark pro Jahr. Bei ei- 

nem Niedrigenergiehaus mit ent- 
sprechenden Verbrauchswerten 
nach der Wärmeschutzverord- 
nung erhöht sich der Fördergrund- 

betrag um 400 Mark pro Jahr. 

pital in Aktien oder Aktienforids investiert wird. 

„Mit dieser Anlage war in der Verga~i~eiilieit iaiigfri- Eigenheimzulage: Ein Herz für Kinder 

$ würden ausreichen, uni neben der Mic.tzahluiig auch Keine Kinder 
V) 

... 5000 DM ....- ~ - - -  
2500 DM -. . . 

~ioch  Ver-mögen zu bilden. „In 30 Jahreii köniite der I Kind 6500 DM 4000 DM 
-- - - ~-~--. ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~~- -. . ~~ ~~ ~ -~ ~ 

2 Kinder 
~ ~- 

5500 DM 
Mieter dartii die iin Wert gestiegeiie Iniinobilie kau- -- ~ ~ 

'ü 3 Kinder 9500 DM 7000 DM 
. ~ . ~ ~  . - - ~ ~ ~  . - - - ~ ~  - ~ 

t feil und hätte nocli iiiiiner ein ariseliriliches Ver~iiögeii 
... ~~ Quelle: Eigenheinizulage-Gesetz . . ..---P-.-ppp-. .- -~ 

2 auf der Bank", folgert er. b 
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Die Rendite 
entscheidet 

Wer analysiert, ob sich der Kauf einer 

lmmobilie lohnt, rechnet zwangslaufig 

mit vielen Unbekannten. Entscheidend 

ist, ob die am Kapitalmarkt erzielbare Al- 

ternativrendite nach Steuern über oder 

unter der Summe aus Mietrendite und 

Wertsteigerungsrate abzüglich der In- 

standhaltungskosten liegt. 

Das folgende Berechnungsschema bie- 

tet einen ersten Anhaltspunkt. 

dafür angemessene Rücklagen gebildet 

werden. Ein Wert von rund einem Prozent 

des Kaufpreises sollte kalkuliert werden. 

Eigenheimzulage: Sie verringert de fakto 

den Kaufpreis der lmmobilie. Das wirkt 

sich sowohl auf Mietrendite wie auf Wert- 

steigerungs- und Instandhaltungsfaktor 

aus. Da sie acht Jahre lang gezahlt wird, 

ist sie bei einer Überschlagsrechnung erst 

auf ihren Gegenwatiswert abzuzinsen (Fi- 

nanzplaner Yan Steinschen rät, zur Ver- 

einfachung mit dem Faktor 0,8 zu rech- 

nen) und dann vom Kaufpreis abzuziehen. 

A) Immobilienrendite (IR) 

I I 
Kaufpreis des Hauses 

IR = (Mietrendite + Wertsteigerung - Instandhaltung ) X 

(Kaufpreis - Barwert d. Eigenheimzulage) 

Mietrendite: Jahreskaltmiete, dividiert 

durch den Kaufpreis. 

Wertsteigerungsfaktor: Auf lange Sicht 

dürften Immobilienpreise und Mieten 

klettern. Das macht den Kauf interes- 

sant. Der Finanzplaner rät deshalb, einen 

Wertsteigerungsfaktor zu berücksichtigen 

und schlägt zwei Prozent pro Jahr vor. 

Beispiel: Eine Familie mit zwei Kindern 

erhält beim Kauf eines Altbaus eine 

jährliche Zulage von 5500 Mark. 

In acht Jahren sind das 44 000 Mark. 

Dies entspricht einem Gegenwartswert 

von 35 200 Mark (44 000 X 0,8). Bei 

der weiteren Kalkulation kann der Immo- 

bilienkäufer diesen Barwert der Zulage 

vom lmmobilienkaufpreis abziehen. 

Instandhaltungskosten: Um den Wert ei- B) Alternativrendite (AR) 

ner lmmobilie langfristig zu erhalten, sind Wer eine lmmobilie mit Eigenkapital er- 

laufend Reparaturen nötig. Pro Jahr sollten wirbt, könnte dieses Kapital ebenso an- 

derweitig investieren. Deshalb muss sich 

die Immobilie an Alternativanlagen mes- 

sen lassen. Fur den Vergleich ist dabei 

immer die lanfgfristig erzielbare Nach- 

steuerrendite entscheidend. Als Anhalts- 

punkt gilt: feslverzinsliche Papiere dürRen 

larigfristig 4 98, Ahtierl 7 3  % nach Steu- 

ern bringen. Wer fremdfinanziert, muss ' 

ahnlich kalkulieren. In einer finanzmathe- 

matisch vereinfachten Betrachtung wie 

hier ist es sinnvoll, als Alternatrvrendrte 

fur den Fremdkapitalanteil den 

Darlehensrins zu verwenden. 

Beispiel: Ein 45-jähriger Kaufer finan- 

ziert seine Immobilie zur Halfte mit 

Fremdkapital (Darlehenszinssatz 6,5 

Prozent) und zur Hälfte mit Eigenkapital. 

Da er erst in 20 Jahren in Rente gehen 

wird, würde er sein Eigenkapital alterna 

tiv zu 70 Prozent (35 Prozent der Gesamt- 

summe) in Aktienfonds und zu 3 0  Prozent 

(15 Prozent der Gesamtsumme) in Zins- 

papieren investieren. Entsprechend kal- 

kuliert er seine Alternativrendite wie folgt: 

0 Fremdkapital 

0,5 X 6,5 = 3,25 

@ Eigenkapital, Aktienfonds 

0,35 X 7,5 = 2,625 

@ ~igenkapidl, Zin*piere 

0,15 X 4,O = 0.6 

Alternativrendite: 

(Summe @ + @ + 0) = 6,475 % 

SO berechnen Sie, Ergebnis: 
A) Immobilienrendite: 

ob sich Ihr Immobillenkauf lohnt  
IR = (4,O + 2,O - 1,O) X 

600 000 = 5,4 % 
(600 000 - 44 800) 

Entscheidend ist, ob die am Kapitalmarkt erzielbare Alternativren- 

dite nach Steuern uber oder unter der Immobilienrendite liegt 

Beispiel: Die Kaltmiete eines Hauses (Altbau) betragt 2000 

Mark pro Monat (24 000 Mark pro Jahr), das Haus kostet 

600 000 Mark. Der Kaufer ist 45 Jahre alt und hat drei Kinder 

Er erhalt eine jahrliche Eigenheimzulage von 7000 Mark. 

Finanziert wird zur Halfte (50 %) mit Fremdkapital (Darlehens- 

Zins 6,5 %). Vom Eigenkapitalanteil (50 %) wurde er den groß- 

ten Teil (35 %) in Aktien-Fonds und den kleineren Teil (15 %) in 

Zinspapiere investieren Fur die Kalkulation sind folgende Da 

ten notig: 

Kaltmiete (24 000 DM/600 000 DM) 4,O % 

Wertsteigerungsfaktor + 2,O % 

Instandhaltung - 1,0 % 

Barwert der Eigenheimzulage 

(7000 DM X 8 Jahre X Banvertfaktor 0,8) 44 800 Mark 

B) Alternativrendite: 

I I 

Aus rein ökonomischen Erwägungen lohnt sich der Kauf der 

lmmobilie für den Interessenten nicht. 

Anhand dieser Daten lassen sich nun interessante Planspiele 

anstellen. Der Kauf würde sich lohrien, wenn die Mietrendite 

um 1,l Prozentpunkte höher ausfiele. Dies wäre dann der Fall, 

wenn der Käufer das Haus für 470 000 Mark erwerben könnte. 

Ähnlich günstig fiele das Resultat aus, wenn der Käufer für 

die Entwicklung am lmmobilienniarkt positiver gestimmt ist 

und einen jahrlichen Wertsteigerungsfaktor von mehr als 

drei Prozent ansetzt. 
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