Kolumne | November 2022

WERTE UND WISSEN

ZEIT FURBETONGOLD?

Grundsatzlich sind Sachwerte
eine gute Wahl, wenn es darum

geht, die Kaufkraft von

Vermogenswerten zu erhalten.
Als Anlageklasse haben Hauser und

Wohnungen aber momentan
auch Nachteile.

Wir erleben wohl gerade eine Trendwende: In GroBstadten
wie Hamburg, Frankfurt und Stuttgart sanken im dritten Quar-
tal laut einschlagigen Onlineportalen die Immobilienpreise im
Schnitt um ein paar Prozent. Nach vielen Jahren immer héher
kletternder Zahlen wird es wohl wieder etwas giinstiger, sein
Geld in Betongold zu stecken. Das klingt in Zeiten zweistelli-
ger Inflationsraten nach einer wunderbaren Idee, oder?

Es ist wichtig, sich Gedanken Uber die zukiinftige Kauf-
kraft von Vermdgenswerten zu machen. Denn solange
die Realverzinsung negativ ist, wird der tatsachliche Wert
nicht investierten Kapitals ganz sicher weniger. Das heiBt,
solange die Rendite quasi risikoloser Geldanlagen auf
Sparbiichern und Co. unter der Inflationsrate liegt, gilt es
gerade bei langfristigen Vorhaben wie der Altersvorsorge
hier gegenzusteuern. Immobilien gelten als Klassiker beim
Schutz vor Geldwertverlusten, aber ist die Lage am Markt
gerade wirklich guinstig?

Inflation gut oder schlechter fiir Inmobilienbesitz?
Die Zentralbanken haben der Inflation deutlich den Kampf
angesagt. Mit dem Zurlickfahren der expansiven Geldpolitik
wollen sie den Preisauftrieb stoppen. Die Folgen der bereits
erfolgten Leitzinsanhebungen und die Ankiindigung weite-
rer Schritte sind besonders deutlich bei Baufinanzierungen
spurbar. Noch im vergangenen Jahr kostete dafir geliehe-
nes Geld mit zehn Jahren fixierten Konditionen oft unter
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einem Prozent im Jahr, heute liegt das durchschnittliche
Niveau bei vier Prozent.

Manche werden jetzt sagen, das ist ja nicht so schlimm, da
Inflation etwa Gutes flir Schuldner ist. Das stimmt theore-
tisch auch, denn wenn 100.000 Euro innerhalb eines Jahres
zehn Prozent an Kaufkraft verlieren, gilt das auch fiir gelie-
henes Geld. Die reale Schuldenlast wird geringer, wenn die
Inflationsrate Uber den Kreditzinsen liegt. Allerdings funk-
tioniert das im Einzelfall nur, wenn zum Beispiel Lohnstei-
gerungen die Inflation kompensieren. Momentanen sorgen
aber steigende Energiekosten, Lebensmittelpreise und
andere Mehrkosten bei sehr vielen Haushalten eher dafir,
dass das verfligbare Budget fir Kreditlasten abnimmt.

Platzt gerade eine Preisblase?

Das hat zur Folge, dass sich die Zahl der Menschen, die sich
eine Immobilie leisten kénnen, schlagartig verringert haben
durfte. Auch das Potenzial fiir Mietsteigerungen kénnte in
der aktuellen Situation sehr begrenzt sein, wenn die hohe-
ren Nebenkostenabrechnungen durchschlagen, die von
Preisbremsen nur teilweise abgefedert werden. Unter dem
Strich flihrt das dazu, dass sich auch die reale Renditepers-
pektive bei vermieteten Objekten verschlechtert.

Sehen wir also disteren Zeiten am Immobilienmarkt ent-
gegen? Eine sinkende Nachfrage spricht tatséchlich nicht
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dafir, dass heimisches Betongold als Anlageklasse kurz- bis
mittelfristig besonders erfolgreich sein diirfte. Wenn Sie sich
aber fragen, ob es in Toplagen, wie in Freiburgs Innenstadt,
Schnappchenpreise gibt, muss ich Sie leider enttduschen.
Natiirlich kann es sein, dass die eine oder andere Ubertrei-
bung am Markt wegfallt. Aber im Gegensatz zur Situation
2008 vor der Finanzkrise in den USA sind die Bewertungen
in Deutschland keine Luftnummern. Der Sachwert der aller-
meisten Objekte wird im GroBen und Ganzen erhalten blei-
ben, eine landesweit platzende Preisblase ist nicht in Sicht.
Momentan werden sehr viele Bauprojekte gestoppt, ver-
schoben oder ganz verworfen. Anziehende Baugeldkonditi-
onen, enorm gestiegene Baustoffkosten und explodierende
Handwerkerpreise: Unter diesen Bedingungen lohnt sich
vieles schlicht nicht mehr. Sollte die Inflation sich beruhi-
gen, wenn die MaBnahmen der Zentralbanken greifen und
der Energiemarkt besser funktioniert, ware es keine groB3e
Uberraschung, dass die Nachfrage wieder anzieht und dann
auf ein eher knappes Angebot trifft. Was bedeutet das fiir
Immobilienbesitzer und solche, die es werden wollen?

Kein Grund zur Panik

Wer plant, sich in nachster Zeit eigene vier Wande zuzu-
legen, muss momentan sicher besonders genau kalkulie-
ren und lieber etwas mehr als weniger Reserve einplanen.
Diejenigen, die bereits einen Schritt weiter sind, sollten
bei laufenden Baufinanzierungen gut priifen, ob sich eine
Konditionsverlangerung lohnen kénnte. Auch solche For-
ward-Darlehen kosten natirlich etwas, bringen dafiir aber
ein Stiick Planungssicherheit. Wenn ein bereits abbezahltes
Eigenheim im Vermdgensmix enthalten ist, besteht in der
Regel kein Grund zur Panik. Wer eine Anlageimmobilie zur
Vermietung nutzt, sollte sich bewusst sein, dass es in der
Tendenz schwieriger werden kann, solvente Mieter zu fin-
den. Das gilt es bei der Gesamtanalyse lhrer individuellen
Finanzsituation einzukalkulieren. In einem guten Gleichge-
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wicht aus Ertragschancen und Risikobegrenzung kdnnen
Immobilien weiter einen Schwerpunkt bilden. Wer zusatz-
lich auch noch auf andere Sachwerte wie Edelmetalle
oder Unternehmensbeteiligungen in Form von Aktien setzt,
kdnnte noch bessere Aussichten haben, um Vermodgens-
werte auch in Inflationszeiten langfristig zu erhalten.

Auf www.freiburger-vm.de finden Sie weitere Informatio-
nen oder kdnnen sich gerne unter info@freiburger-vm.de
melden.

Claus Walter ist Vorsitzender der Geschéftsleitung der
inhabergefiihrten Freiburger Vermégensmanagement
GmbH. Seit ber 20 Jahren werden hier Stiftungen,
Unternehmen und vermogende Privatkunden unabhéangig
und erfolgreich zu Finanzthemen beraten.

Disclaimer: Dieser Veroffentlichung liegen Daten und
Informationen zugrunde, deren Quelle wir fiir zuverlassig
halten. Die hierin enthaltenen Einschatzungen entsprechen
unserer bestmoglichen Beurteilung zum Zeitpunkt der
Erstellung und koénnen sich ohne vorherige Ankiindigung
andern. Fir die Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit
der Angaben und Informationen kdnnen wir keine Gewahr
Uibernehmen. Alle Inhalte dieses Dokuments dienen ledig-
lich lhrer Information. Die Beschreibung von Einzelwerten
dient ausschlieBlich der Erlauterung und stellt in keinem
Fall eine Anlageempfehlung oder Finanzanalyse dar.
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Ertahren Sie mehr iiber
unscre Erfelgslakioren — dirckl
online oder bei uns im Shop.
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Immobilien besser verkaufen.
Mit Engel & Volkers.
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Telefon +49-(0)761 89 644 0 « freiburg @engelvoelkers.com
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