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Offene Immobilienfonds 
Wie einige Fonds der Krise trotzen    Seite 20 

Die besten Baufinanzierer Großer Test: Wer 
in Ihrer Region die besten Konditionen bietet   Seite 22

Investor-Info

Immobilienindex IMX 
Aufwärts seit zwei Jahren 
Nachdem die Preise für neu gebaute Wohnungen und 

Häuser in Deutschland seit mehr als zwei Jahren konti-

nuierlich gestiegen sind, zeigt die Preiskurve im April 

 erst mals wieder leicht nach unten. Das ist jedoch keine 

Trend wende, vielmehr eine Korrektur des starken 

Anstiegs  zuvor. Zudem zeigt der IMX aber: Die Preise 

können auch sinken, wie etwa nach dem Juni 2008.  

Zinsen historisch niedrig 
Langfristig Anstieg erwartet 
Auch wenn in den letzten Wochen die Baufinanzierung 

sogar wieder günstiger wurde – langfristig werden die 

Kredite abermals teurer werden, sind alle Experten über-

zeugt. Deshalb raten sie, das günstige Umfeld jetzt noch 

für Investitionen in Immobilien zu nutzen.  

Die Lage zählt (nicht mehr allein)  
Mehr Rendite in B- und C-Lagen 
„Lage, Lage, Lage“ war lange die Anwort der Immobilien-

experten auf die Frage, welche drei Faktoren ein gutes 

Investment auszeichnen. Doch inzwischen sind viele   

A-Lagen in Deutsch lands Großstädten so teuer gewor-

den, dass dort kaum noch Renditen durch Vermietung 

erwirtschaftet werden können. Chancen bieten Anlegern 

inzwischen auch sogenannte B- und C-Lagen, bei denen 

die wirtschaftliche und demografische Entwicklung 

positive Tendenzen zeigt. So sind in den nächsten fünf 

Jahren in Städten wie Dresden, Freiburg oder Bonn zwei-

stellige Wertsteigerungen bei Eigentumswohnungen 

sowie deutlich höhere Mieteinnahmen zu erwarten. 
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65,2 und damit auf den höchsten 
Stand seit 2008. Für den Index be-
fragt der Düsseldorfer Immobilien-
berater Aengevelt 200 Experten aus 
dem Bereich Wohnungswirtschaft. 

Die Ergebnisse werden zu un-
terschiedlichen Reaktionen führen. 
„Vor allem Bestandshalter profitie-
ren von steigenden Mieten und Kauf-
preisen, Mieter dagegen müssen sich 
in den nächsten beiden Jahren auf 
deutliche Mietsteigerungen einstel-
len“, glaubt Markus Schmidt, Leiter 
des Research bei Aengevelt, 

Doch wann lohnt es sich über-
haupt, eine Immobilie als Rendite-
objekt zu kaufen? Unter Finanzbera-
tern gilt eine einfache Regel: Wird 
nicht mehr als die Hälfte des Gesamt-
vermögens aufgewendet, kann ein 
Direktinvestment in eine Wohnung 
oder ein Mietshaus lohnend sein. 
Muss für den Kauf allerdings ein 
Kredit aufgenommen werden, bei-
spielsweise mit vier Prozent Effek-
tivzins, ist die Rendite – bei Wohn-
immobilien zwischen 1,5 und 4,5 
Prozent – schnell dahin. Deshalb 
rechnet es sich, bei der Auswahl der 
Fremdfinanzierung zu vergleichen 
(siehe Vergleichstest ab Seite 22). 

Auch der mögliche Wertzuwachs 
muss mit Investitionen für Erhalt 

und Rücklagen für Sanierungen ver-
rechnet werden. Zudem können Ver-
mieter nicht alle Nebenkosten an die 
Mieter weitergeben. Und sind in 
 einer Region die Nebenkosten sehr 
hoch, dürfte das die Kaltmieten drü-
cken, um wettbewerbsfähig zu sein. 
„Energie ist ein großes Thema. Bei 
Neubauten ist die energetisch opti-
male Ausstattung kein Problem, bei 
älterem Bestand wird es durch die 
steigenden Nebenkosten bei Sanie-
rungen bei den Mieten dann schon 
zum Problem“, sagt Wallner.

Thomas Kuhlmann, Vorstand der 
Hahn Gruppe, einem Fonds- und Ver-
mögensverwalter für Einzelhandels-
immobilien, nennt weitere Risiken 
für Privatanleger: „Sie investieren 
gern dort, wo sie ohnehin leben. Doch 
so entstehen Klumpenrisiken.“ Weil 
man das eigene Lebensumfeld in der 
Regel als positiv betrachtet, werden 
negative demografische und wirt-
schaftliche Veränderungen über-
sehen. Ein schwieriger Faktor bei 
Privatanlegern sei auch, dass sie die 
Immobilie für den Vermögensaufbau 
kaufen, aber nie wieder verkaufen. 
„Auch wenn sich manchmal sehr 
günstige Marktsituationen ergeben, 
die einen Verkauf und eine Wieder-
anlage in ein anderes Objekt recht-
fertigen würden.“ 

245 000 Euro für ein Haus, das war 
2010 der durchschnittliche Kauf-
preis. Für viele Privatanleger ist das 
zu viel. Auf die Diversifizierung ih-
res Depots durch Betongeld müssen 
sie dennoch nicht verzichten. Denn 
verschiedene Anlageformen ermög-
lichen den Ein stieg schon zu wesent-
lich geringeren Summen.

Etwa die Aktien von Wohnbau-
unternehmen, die zudem durch den 
börsentäglichen Handel äußerst 
 liquide sind (siehe Seite 20). Bei 
 An legern lange sehr beliebt waren 
Offene Immobilienfonds. Diese An-
lageklasse leidet seit dem Ausbruch 
der Finanzkrise allerdings unter 
hausgemachten Problemen. 

Deutlich höhere finanzielle Ein-
stiegshürden haben Beteiligungen 
an Geschlossenen Fonds, die eine 
 Kapitalbindung über viele Jahre ver-
langen. Dafür liegen die Renditen 
deutlich höher. Hier kommt es auf die 
richtige Auswahl des Fonds an. Denn 
renditestarke Objekte in guten Lagen 
sind nicht so einfach zu bekommen.

Eine Blase aber droht Deutsch-
land selbst in den besten Lagen noch 
lange nicht. Zum einen liegt der 
Fremdfinanzierungsanteil privater 
Immobilienkäufer unter 60 Prozent, 
zum anderen deckt das Angebot 
noch lange nicht die Nachfrage. 
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