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REUTLINGEN, 26. September. Wenn die
Zeiten auf den Kapitalmärkten ungemüt-
lich sind, gewinnt das Eigenheim an At-
traktivität. Das eigene Dach über dem
Kopf ist für viele sogar die beste Geldanla-
ge, wobei die Antwort auf die Frage, was
gut oder schön daran ist, stark von persön-
lichen Neigungen geprägt ist. Manche Be-
sitzer freuen sich über den Garten, ande-
re genießen den Wohnraum, die dritte In-
vestorengruppe lobt die Verzinsung. Das
Eigenheim hat viele Facetten, und in zahl-
reichen Fällen lassen sich Vorzüge und
Nachteile gar nicht in Euro und Cent aus-
drücken.

Trotzdem taucht immer wieder die Fra-
ge auf, ob und wie sich selbstgenutzte Im-
mobilien rechnen. Die Antwort hängt
vom Einzelfall ab. Doch die Rechnung ist
einfach, weil jedes Eigenheim eine nor-
male Investition ist. Sie hat einen Preis
zum Start, ist mit Einnahmen und Ausga-
ben verbunden – und die Geschichte hat
ein Ende. Daraus lässt sich die Verzin-
sung berechnen. Wie das im konkreten
Fall abläuft, wird in folgenden Beispielen
deutlich.

Ein Ehepaar ist Mitte 30 und hat zwei
Kinder. Es interessiert sich für ein Haus,
das 350 000 Euro kostet. Auf den Konten
der Familie liegen 100 000 Euro, so dass
ein Kredit von 250 000 Euro notwendig
ist. Das Haus soll 40 Jahre lang genutzt
werden. Die Instandhaltung des Objekts
wird auf 300 Euro im Monat veranschlagt.
Der monatliche Mietvorteil beträgt 1200
Euro. Sowohl die Rücklagen als auch die
Vergleichsmiete sollen jedes Jahr um ein
Prozent steigen. Das sind die wichtigsten
Werte. Diese Zahlen reichen aus, um ei-
nen Finanzplan aufzustellen und die Ren-
tabilität der Investition zu berechnen.

Das Ehepaar setzt 100 000 Euro ein.
Danach folgen die Instandhaltung und
die Kreditraten. Die Rücklagen bestehen
aus 480 Raten à 300 Euro und steigen je-
des Jahr um 2 Prozent. Die Bank fordert
bei einem Zinssatz von 5,5 Prozent und ei-
ner Laufzeit von 20 Jahren insgesamt 240
konstante Raten von jeweils 1720 Euro.
Der Lohn der Aufwendungen sind 480 er-
sparte Mieten, die bei 1200 Euro begin-
nen und im Jahrestakt um 2 Prozent klet-
tern, sowie der Wert des Eigenheims in
40 Jahren. Er kann wie die Mieten stei-
gen. Genauso ist es aber auch möglich,
dass der Endwert konstant bleibt oder so-
gar sinkt, weil sich in 40 Jahren kaum In-
teressenten für das Haus finden.

Das Zusammenfügen der einzelnen
Zahlen führt zu einem Plan, der aus zwei
Halbzeiten besteht. Anfangs werden
100 000 Euro eingesetzt. Dann folgen zu-
sätzlich 240 Ausgaben, die bei 820 Euro
beginnen und im Laufe der Jahre auf 633
Euro sinken. In der zweiten Halbzeit dre-
hen sich die Vorzeichen um. Das Ehepaar
nimmt 240 Raten ein, die bei 1098 Euro
einsetzen und bis zum Ende auf 1327
Euro steigen. Der Schlusspunkt ist der
Verkauf des Hauses. Ein denkbarer Erlös
sind zum Beispiel die 350 000 Euro vom
Anfang. In diesem Fall beträgt die jährli-

che Verzinsung rund 2,9 Prozent. Können
beim Verkauf dagegen 521 000 Euro er-
zielt werden, weil der Wert des Hauses bis
zum Verkauf jedes Jahr um ein Prozent
steigt, kommen unter dem Strich unge-
fähr 3,6 Prozent heraus. Muss das Haus in
40 Jahren mangels Nachfrage für 250 000
Euro abgegeben werden, verzinst sich die
Sache mit 2,4 Prozent pro Jahr.

Die Beurteilung dieser Ergebnisse ist
Ansichtssache und bietet Stoff für unend-
liche Diskussionen. Die vorsichtigen An-
leger, die von steigenden Mieten und In-
standhaltungskosten sowie konstanten
Immobilienwerten ausgehen, werden
über die knapp 3 Prozent, die sie bei die-
sem Geschäft erzielen, gar nicht unglück-

lich sein. Erstens leben sie 40 Jahre lang
im eigenen Haus, und zweitens sind die
Alternativen für risikoscheue Investoren
mager. Für langfristige Spar- und Renten-
pläne, die festverzinsliche Anleihen ent-
halten, gibt es im Moment jährlich 4 bis
4,5 Prozent. Davon bleiben nach Abzug
der künftigen Abgeltungsteuer zwischen
2,6 und 3,3 Prozent übrig, so dass es Jacke
wie Hose ist, wofür sich die Anleger ent-
scheiden: Eigentum und Miete halten sich
bei diesen Zahlen die Waage.

Besonders ängstliche Menschen soll-
ten allen Unkenrufen zum Trotz so

schnell wie möglich Zuflucht im Eigen-
heim suchen. Wer zum Beispiel für In-
standhaltung und Miete mit einem jährli-
chen Anstieg von jeweils 3 Prozent rech-
net und befürchtet, in 40 Jahren nur noch
ein Grundstück für 150 000 Euro verkau-
fen zu können, kommt trotzdem auf eine
Verzinsung von 4 Prozent, weil die Infla-
tion so hart zuschlägt. Mieter müssten
vor diesem Hintergrund mindestens 5,4
Prozent pro Jahr erzielen. Doch das ist
mit sicheren Anlagen zur Zeit nicht zu
schaffen.

Umgekehrt werden risikofreudige An-
leger über eine Verzinsung von 3 oder 4
Prozent pro Jahr nur den Kopf schütteln
und das Eigenheim in die Ecke stellen.

Wer für Instandhaltung und Mieten ei-
nen jährlichen Preisanstieg von jeweils 2
Prozent unterstellt und gleichzeitig der
Meinung ist, mit Aktien und Anleihen
auf lange Sicht mindestens 5 Prozent
nach Steuern zu verdienen, kann sich in
40 Jahren über ein Guthaben von
770 000 Euro auf dem Konto freuen. In
diesem Fall müsste der Wert des Eigen-
heims jedes Jahr um 2 Prozent steigen.
Das ist in guten Lagen denkbar. Doch
wenn das Objekt auf dem Land liegt und
die Bevölkerung schrumpft, sind gewisse
Bedenken durchaus berechtigt.

Was für junge Eigenheimbesitzer gilt,
wird für ältere Investoren nicht ungültig.
Es gibt zahlreiche Paare, die keine Kin-
der haben und in jungen Jahren bewusst
zur Miete wohnen. Teils wollen sie sich
im doppelten Sinne des Wortes nicht bin-
den, teils erscheint ihnen die alternative
Geldanlage vorteilhafter. Das kann sich
jedoch im Laufe des Lebens ändern. Wer
zum Beispiel die 50 überschritten hat
und erleben muss, dass die Guthaben in
den Investmentfonds wie Schnee in der
Sonne schmelzen, wird in der Regel ner-
vös. Da wäre es ein Wunder, wenn das Ei-
genheim kein Thema würde, und es wäre
kein Wunder, wenn die Mieter die Fron-
ten wechseln.

Eigenheime und Barzahlung sind nach
Steuern lukrative Anlagen, wenn die Ob-
jekte in der Stadt liegen. Hier reicht für
die Analyse und Bewertung der Zahlen
ein Taschenrechner. Wenn eine Wohnung
beispielsweise 250 000 Euro kostet, einen
Mietvorteil von 900 Euro bietet und Rück-
lagen von 200 Euro erfordert, kommt
eine Verzinsung von 3,4 Prozent pro Jahr
heraus. Dieser Vorteil ist steuerfrei, weil
Eigenheime reines Privatvergnügen sind.
Jahreserträge von 3,4 Prozent erfordern
bei einer Abgeltungsteuer von 26,375 Pro-
zent jährliche Bruttoerträge von 4,62 Pro-
zent, so dass es verständlich ist, wenn Mie-
ter im Alter ins Grübeln kommen.

Noch nachdenklicher werden die Anle-
ger, die ihre Objekte voraussichtlich 25
Jahre nutzen wollen und in dieser Zeit
mit jährlichen Preissteigerungen von 2
Prozent rechnen. Sie kommen auf eine
jährliche Verzinsung von 4,2 Prozent bei
konstantem Objektwert und 4,8 Prozent,
falls der Wohnungspreis jedes Jahr um
ein Prozent steigt. Knapp 5 Prozent sind
ungefähr die Rendite, die auf lange Sicht
mit Aktien und Anleihen zu verdienen
sind. Das heißt im Klartext: Wer zwi-
schen 50 und 60 Jahre alt ist, vielleicht
500 000 oder 600 000 Euro auf der hohen
Kante hat und mit gemischten Gefühlen
in die Zukunft sieht, sollte ruhig ein Drit-
tel des Vermögens in die eigene Woh-
nung stecken. Das beruhigt die Nerven
und mindert die Gefahr, an der Börse
weiter Geld zu verlieren. Umgekehrt sind
der Kauf billiger Bankaktien und ein star-
ker Glaube an die Genesung der Kreditin-
stitute große Verlockungen. Doch das ist
ein anderes Thema. Aktien bleiben eben
Anlagen, deren Verlust tragbar sein
muss.
Der Autor ist Finanzanalytiker in Reutlingen.

Die Aktie von Arcandor zu verkaufen,
empfiehlt Unicredit. Der Handels- und
Tourismuskonzern habe angekündigt,
seine Unternehmensstruktur zu über-
prüfen. In den Verhandlungen um
neue Kreditlinien sei Arcandor von
den Banken aufgefordert worden, An-
teile an Thomas Cook zu verkaufen,
um über mehr eigenes liquides Kapital
zu verfügen. Alle Umstände deuteten
auf einen weiteren Verfall der Finanz-
lage hin.  hi.

Die Daimler-Aktie zu halten, rät S&P
Equity Research. Auf Sicht von zwölf
Monaten wird ein Kursziel von 43
Euro angegeben. Derzeit kosten die Ti-
tel rund 38 Euro. Das Unternehmen
diskutiere derzeit den Verkauf des ver-
bliebenen Anteils von 19,8 Prozent an
Chrysler. Dessen Wert sei jedoch ange-
sichts der Lage auf dem amerikani-
schen Automarkt inzwischen sehr viel
geringer als zur Zeit des Verkaufs des
Hauptanteils.  gap.

Die Aktie von Rheinmetall zu kaufen,
empfiehlt die West LB. Das mittelfristi-
ge Kursziel wurde jedoch von 57 Euro
auf 50 Euro gesenkt. Derzeit kosten
die Titel rund 40 Euro. Positiv seien
die ausgezeichnete Durchschaubarkeit
der Gewinnentwicklung im Rüstungs-
geschäft. Im Autosektor bewirkten Kos-
tensenkungen und rückläufige Roh-
stoffkosten steigende Margen.  hi.

Die Aktie von Rhön-Klinikum zu kau-
fen, rät das Bankhaus Lampe und
steckt ein mittelfristiges Kursziel von
26 Euro. Derzeit kosten die Titel rund
20 Euro. Dem Krankenhauskonzern
böten sich mit einer engeren Verzah-
nung ambulanter und stationärer Ver-
sorgungsstrukturen verheißungsvolle
Wachstumsperspektiven. Zudem ziehe
das Unternehmen Nutzen aus der fort-
schreitenden Privatisierung von Klini-
ken, die weitere Übernahmen ermög-
lichten.  hi.

Die RWE-Aktie haben die Analysten
von Equinet von „Halten“ auf „Kau-
fen“ heraufgestuft. Das mittelfristige
Kursziel wird mit 84 Euro angegeben.
Derzeit kosten die Titel rund 67 Euro.
Auf kurze Sicht wirkten einige positive
Einflüsse, die die wohl noch bis zum
Frühjahr 2009 offen bleibenden Fra-
gen zur mittelfristigen Strategie des
Versorgers überdeckten. Das Papier
rage mit einer Dividendenrendite von
7 Prozent in seiner Vergleichsgruppe
heraus.  hi.

Hochwertige Bordeauxweine
von privat gegen bar

zu Höchstpreisen gesucht
� 0171/5154440 oder

Fax 089/91049785
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M o e r s
Tel. 0 28 41 - 14 46 61

info@juwelier-moers.de

D ü s s e l d o r f
Tel. 02 11 - 6 00 66 44

juwelierduesseldorf@gmx.de

K r e f e l d 
Tel. 0 21 51 - 6 53 08 40

juwelier-fine-art@gmx.de

ALTGOLD

ANTIQUITÄTEN

GEMÄLDE

PATEK PHILIPPE
UHREN KAUFT:

T. 0202-573787 + H. 0171-2409397

www.Whisky24.de

W h i s k y
Versand
1.000 Artikel !

Single Malt � Irish
Bourbon

The Whisky Store � 82402 Seeshaupt
Telefon 0 88 01 - 23 17 � Fax - 2637

Gratis!

Katalog

anfordern

Ankauf von Bordeauxweinen
schnell - zuverlässig - diskret

Fa.Wein-Direkt, 52445 Titz-Müntz
� 02463/997170 od. Fax 997171

Tinnitus ist heilbar!
www.botinnox.com 0211-589123

Golden Retriever & Labrador-Welpen
� 08454/2009 · www.retrieverparadies.de

SCHNELLBAUHALLE
TRANSFER 2000

Graeff GmbH  I  Telefon 0621-84 444  I www.graeff-gmbh.de

• kurzfristig lieferbar
• Kauf/Leasing/Miete

RÖDER HTS HÖCKER
GmbH

Tel. +49 (0) 60 49 / 95 10-0

Fax +49 (0) 60 49 / 95 10-20

verkauf@roeder-hts.de

www.roeder-hts.de

MPU sofort + positiv 01724125611

z.B.SCHWEIZ
1000 Chalets, Ferienhäuser und

Ferienwohnungen in den besten

Wintersportgebieten im Wallis, 

im Berner Oberland und in

Graubünden.

Winterkatalog 2008/2009 kostenlos

im Reisebüro.

Alle Infos auch im Internet: 

www.interchalet.com

Tel. (0761) 2100 77, Fax (0761) 2100 154
79021 Freiburg, Postfach 5420

Skiurlaub im Ferienhaus

LAGO MAGGIORE: www.lago-reisen.de
Großes Angebot an priv. FeWos: Strand, Pool,
Traumseesicht. Ab € 50,- / Tag. 0228 / 620 93 0

www.Graphologie.de staatl. genehmigter
Fernlehrgang Dr. Ploog Tel. 08106/8305

www.schoenherr.de

Steigern Sie Ihren Umsatz
mit unseren Produkt-Ideen
für Ihre Verkaufsförderung!

… seit 25 Jahren eine gute Verbindung!

BECHSTEIN Flügel, 223 cm, schwarz,
15.800 €. BECHSTEIN B  Flügel, ma-
hagoni, 14.500 €. 07243/3329700

Ab 2009 – exkl. Ferienvilla mit Meer-
blick und Hausm.-Service in einer der
schönsten Villen-Anlagen an der Algarve
in Portugal. www.algarve-atlantico.com

Bitte beachten Sie
unseren vorgezogenen
Anzeigenschluss zu Ostern:

Erscheinungstag: Anzeigenschluss:

An- und Verkauf Samstag und Sonntag Mittwoch, 12 Uhr

Automarkt Samstag und Sonntag Mittwoch, 12 Uhr

Beteiligungen – Geldverkehr Donnerstag und Sonntag Mittwoch, 10 Uhr

Ehewünsche Samstag und Sonntag Mittwoch, 12 Uhr

Geschäftsverbindungen – Vertretungen Donnerstag und Sonntag Mittwoch, 10 Uhr

Immobilien Donnerstag und Sonntag Mittwoch, 10 Uhr

Industriebedarf und Maschinen Samstag und Sonntag Mittwoch, 12 Uhr

Kunstmarkt Samstag und Sonntag Mittwoch, 12 Uhr

Tiermarkt Samstag und Sonntag Mittwoch, 12 Uhr

Unterricht – Weiterbildung – Seminare Samstag und Sonntag Mittwoch, 12 Uhr

Versandanzeigen Samstag und Sonntag Mittwoch, 12 Uhr

Der F.A.Z. Anzeigenmarkt

Bitte beachten Sie unseren
vorgezogenen Anzeigenschluss
zum Tag der Deutschen Einheit

Von Privat gesucht, gegen bar
Bordeauxweine

� 0421/2219099, Fax: 0421/5651820

Ledermöbelreinigt, färbtundrepariert
Correcta mit Garantie. www.correcta.de
Tel. 069/15615803 + 0800/26773282

Frankfurter Allgemeine Magazin, vollz.,
zvk. Tel.: 02352/71232

INSEL ELBA! Privatvermittlung unter
www.elba-privat.de. Tel. 04122/8013

Spezialist für Anwalthaftungsrecht.
Tel. 0171/8541786

www.bioleckerli.de

Gesunde Hundeernährung!

www.haus-wiesengrund-eifel.de
★★★ Ferienhäuser 2 – 15 P. · Tel. 0 65 97/25 59

Bad Griesbach, lux. FeWo. 0941/2803921

INTERNATIONAL TRIBUNAL FOR THE LAW OF THE SEA

TRIBUNAL INTERNATIONAL DU DROIT DE LA MER

REQUEST FOR EXPRESSION OF INTEREST (EOI)

Subject: Delivery and Installation of a Cooling System (tubes,
pipes and fittings) at the premises of 
The International Tribunal for the Law of the Sea,
located in Hamburg.

Date of this EOI: 27 September 2008
Closing Date for Receipt of EOI 2 October 2008

Reference No. EOIBMSCOOLS: 1

Please refer to our website www.itlos.org

Yamaha Digital Piano CP300, Preis VS. 0571/71871

Herbst im Tannheimertal  
Hotel-Gasthof alpenrose * * *

Zi./Du/WC, Sat-TV, Frühst.Buffet, 3 Menüs bei 
HP, nachmittags gratis Kaffee- u. Kuchen-
auswahl, Gratisfahrräder, Gratis-Gästebus.  

Günstige Herbstpauschalen vom 30.09.-02.11.08
3 Tage HP € 135,-- / 5 Tage HP ab € 205-- / 

7 Tage HP ab € 278,-- pro Person. Kinder frei bei 
ÜB/FR bis 5 Jahren. Kinderermäßigung 50% von 6 
bis 16 Jahren i. Zi. d. Eltern. Fam. Hörbst, A-6677 

Zöblen, � 00 43 / 56 75 / 66 11, Fax: 63 91
www.gasthof-alpenrose.com

alpenrose@zoeblen.de

Grüne Sichtschutzhecke, 2m hoch,
dt. Baumschulenware, fix & fertig ge-
pflanzt, lfm. nur 79€, Tel. 06871-90900

Nova Eventis / A 9, Freitag, 19.9.,
ca. 13.40 Uhr, Empore, Nähe asiat. Im-
biss: dunkelbraun gekleidete Dame,
weißblond, wünscht sich Begegnung
mit dem sympathischen Herrn, Anf.
60, von gegenüber. Zuschrift erbeten
unter 23117802 · F.A.Z. · 60267 Ffm.

Briard-Welpen (schwarz) von temperament-
vollen, wesensfesten Champion-Eltern aus
VDH-Familienzucht; Tel. 0 82 51/87 17 75

Steinwayfl. B, v. priv., Bj. 80, schw., Top
Zustand Musik Amrein 04 51/62 29 72

Verk. Zwergschnauzer-Welpen (weiß),
Pap., aus Championverb. Tel.: 02739/7879

„Der Spiegel“ ab Jhrg. 69
zu verkaufen. 04921/21605

Anthrazit (selten)+ schw. Neufundländer
Welpen, VDH-Champ. Zucht, Eltern HD-
frei, entwurmt, gechipt. � 0170/9335852

Paris Studio, 6. OG, o. Lift, Sonne, Bad,
komf. möbl., TV, € 880/mtl. T. 030/8347464

Holzkirche 100 J., 14m l x 14m h, zum
Wiederaufbau. Tel. 0160/96 69 18 12

www.direktzu.de/kanzlerin/messages/17792
Bitte schaut auf diesen Link u. stimmt mit ab.

Designermöbel (Knoll, Cassina, USM,
Vitra etc.) gesucht. � 0179/1177758

Kooikerhondjewelpen. 2 Rüden dieser
seltenen Rasse su. ein neues Zuhause bei

netten, aktiven Familien
geimpft, entw. mit Chip und Ahnentafel,

☎0177/6663650
Mail:naomi68@gmx.de

Gaststätte mit Hotelbetrieb und Woh-
nung in Staufenberg zu verkaufen. Ein
Objekt mit vielen Nutzungsmöglichkei-
ten. VB 189T€, � 06406-74196

An- und Verkauf

Ausschreibung

Reiseziele im Inland

Reise und Erholung

Italien

Portugal

Schweiz

Österreich

Frankreich

Bayern

Tiermarkt

Versandanzeigen

Industriebedarf − Maschinen

Verschiedenes

Möchten Sie in dieser
Rubrik inserieren?
Telefon (069) 75 91-33 44

Der Recherchedienst der F.A.Z.:
www.faz.net/ archiv

Das Archiv der F.A.Z.: www.faz.net/ archiv

Eigenheime können in Krisenzeiten ein Ruhekissen sein
Der Bau oder Kauf
einer selbstgenutzten
Immobilie ist ange-
sichts sinkender Börsen-
kurse und steigender
Verbraucherpreise
eine Überlegung wert.
Die Vermögensfrage.

Von Volker Looman

Tendenzen und Tipps
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Anwaltskanzlei Groll
Steinstr. 79 
(am Rosenheimer-Platz)
D-81667 München
Tel. 089 / 444 520 42
info@anwalt-groll.de
www.anwalt-groll.de

Anwalt für Immobilienrecht


