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Geldanlage: Immobilien als Alternative
P. Dahinden

Wie weiter an den Börsen? Diese Frage stellen
sich nebst den Anlageberatern der Finanzinsti-
tute, den Finanzanalysten sowie den institutio-
nellen Anlegern auch zahlreiche private Anleger.
Als Alternative ist eine Investition in Immobilien
durchaus prüfenswert.

Spare in der Zeit, …

Dass eine grosse Anzahl von Anlegern gegen-
wärtig in einer Warteposition verharrt, belegen
die Meldungen von Banken über historische Re-
kordbestände auf Sparkonten. Laut der Statistik
der schweizerischen Nationalbank erreichten
diese Konten im vergangenen Januar mit 213
Milliarden Franken den höchsten Stand aller
Zeiten. Umso erstaunlicher sind diese Zahlen
unter dem Gesichtspunkt der Rendite, welche
diese Konten momentan aufweisen. Der durch-
schnittliche Zinssatz bei den Kantonalbanken
beträgt zurzeit gerade mal 0,8 Prozent. Rechnet
man hier die Jahresteuerung und die Steuer-
belastung auf diesen Anlagen ein, ist ein realer
Wertverlust schon fast vorprogrammiert.

Hypozins im Tief

Statt sich mit diesen trüben Aussichten abzu-
finden, können Immobilien eine interessante
Alternative für viele Anleger darstellen. Mit den
momentanen historisch tiefen Hypothekarzins-
sätzen lässt sich bei Liegenschaften eine anspre-
chende Rendite erzielen, dies um so mehr, als auf
dem Wohnungsmarkt die Leerstände bei Miet-
objekten rückläufig sind. Der grosse Konkur-
renzdruck im Baugewerbe macht es möglich,
dass sich Neubauten nach wie vor günstig reali-
sieren lassen.

Investitionsentscheid

Jede Investition muss unter den drei Gesichts-
punkten Liquidität, Risiko und Rendite betrach-
tet werden. Eine Anlage in Immobilien sollte als
langfristiger Entscheid betrachtet werden, da die
investierten Mittel meist über längere Zeit ge-
bunden sind. Das Risiko kann gegenüber Anla-
gen in Wertschriften eher besser abgeschätzt
werden, zumal der reale Wert einer Immobilie
auch geringeren Wertschwankungen unterliegt,

als dies bei Wertschriften oft der Fall ist. Bei
der Rendite kann die Berechnung der künftigen
Nettorendite eher besser abgeschätzt werden.

Berechnung der Eigenkapitalrendite

Statt auf die oft erwähnte Bruttorendite abzu-
stellen, empfiehlt es sich, der Eigenkapitalren-
dite (was bleibt unter dem Strich für den Inve-
stor) die nötige Aufmerksamkeit zu schenken.
Das investierte Eigenkapital wird für diese Be-
rechnung den Bruttomieterträgen abzüglich
sämtlicher laufender Kosten, welche durch diese
Investition anfallen (Heiz- und Nebenkosten,
Unterhalt der Liegenschaft, Hypothekarkosten,
Abschreibungen und Steuern), gegenübergestellt.

Abschätzen der Risiken

Als zu berücksichtigende Risiken kommen fol-
gende Punkte in Betracht:

– mögliche Leerstände der Mieteinheiten;

– ausserordentliche Unterhaltskosten (in den
laufenden Kosten nicht eingerechnet);

– Anstieg der Hypothekarzinsen (soweit nicht
durch Festhypotheken über eine gewisse Zeit
abgesichert);

– Preisrückgang am Immobilienmarkt (wobei
aus heutiger Sicht eher mit einem Preis-
anstieg gerechnet wird).

Sofern die Gesamtheit dieser Risiken inklusive
einer angemessenen Verzinsung mit der zu er-
wartenden Nettorendite aufgewogen wird, kann
die Investition als empfehlenswert betrachtet
werden.

Wohneigentum versus Miete

Nebst der Anlage in Mietobjekte kann auch bei
kleineren Vermögen eine Investition in Immo-
bilien Sinn machen. Der Entscheid für ein Eigen-
heim hängt neben diversen persönlichen Fakto-
ren auch von der Gegenüberstellung der laufen-
den Kosten für das Wohneigentum im Vergleich
zu der Höhe einer jährlichen Miete ab. Auch hier
kann der momentan tiefe Hypothekarzinssatz
den Entscheid zugunsten eines Eigenheims be-
einflussen.
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Geschäftsstelle Stans, Herr Marcel Helfenstein, Hansmatt 32, 6370 Stans,
Tel. 041 611 18 21  ■ Fax 041 611 18 20  ■ E-Mail: marcel.helfenstein@fmhtreuhand.ch

Geschäftsstelle Zürich-Wiedikon, Herr Christoph Lautenschlager, Steinstrasse 21, 8036 Zürich,
Tel. 01 457 15 75  ■ Fax 01 457 15 16  ■ E-Mail: christoph.lautenschlager@fmhtreuhand.ch

Geschäftsstelle Winterthur, Herr Urs Gross, Ackeretstrasse 3, 8407 Winterthur,
Tel. 052 224 02 41  ■ Fax 052 222 33 28  ■ E-Mail: urs.gross@fmhtreuhand.ch
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