Geldanlage

,Der Glaube macht’s”

Fiir Schnappchenjager ist es fiinf vor zwolf. Am 31. Dezember laufen die hohen Sonderabschreibungen fiir
ostdeutsche Immobilien aus. Doch viele, die jetzt noch schnell zugreifen, werden bdse enttauscht sein: Nicht alles,
was Steuern spart, bringt auch Gewinn. Von dem Geldsegen profitieren vor allem windige Geschaftemacher.

olfgang Grubmiiller, 41, hat es
w zu etwas gebracht, und das zeigt

er gern vor: den Zehnmark-
schein, handsigniert von Joseph Beuys,
oder seine goldene Rolex.

Anziige, verrdt er, kaufe er beim
Miinchner Hofschneider Max Dietl (vier-
stellige Preislage), ab und zu gonnt er sich
ein Flaschchen Chateau Lafite (dreistelli-
ge Preislage). Die acht groflformatigen
Lithographien, auf denen ihn Claudia
Schiffer anldchelt, hat er zum Stiickpreis
von 19000 Schweizer Franken erworben.

Kein Zweifel, der Chef der Domicil-
Bau im oberbayerischen Weilheim arbei-
tet in einem lukrativen Gewerbe — der
Abschreibungsbranche. Dort wird das
Geld verdient, das die Bezieher hoher
Einkommen fiirs Steuersparen ausgeben.

Besser als bei den meisten Investoren
entwickelt sich die Vermogenslage der
Fonds-Initiatoren. Wer eine Immobilie
mit iiber hundert Prozent Preisaufschlag
kauft — so etwas kommt nicht nur bei
Grubmiiller vor — spart zwar eine Menge
Steuern, macht aber ein miserables Ge-
schéft.

Ob sich die Investition {iberhaupt ren-
tieren kann, wollen viele gar nicht so ge-
nau wissen — Hauptsache, der in Aussicht
gestellte Profit ist hoch genug.

Vieles klingt unwiderstehlich, was auf
den Anzeigenseiten der FAZ oder der Welt
am Sonntag massenweise angeboten
wird. ,,Vermogen bilden aus ersparten
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Steuern®, heif3it es da oder: ,,Statt Steuern
zahlen, sinnvoll investieren.

Zum Jahresende laufen die iippigen
Steuergeschenke fiir den Kauf von
Immobilien in Ostdeutschland aus, und
da gilt es, noch schnell ein vermeint-
liches Schnidppchen zu machen. ,.Es
boomt wie verriickt”, beobachtet Axel
Primm vom Branchendienst kapital-
markt intern.

Guter Rutsch
® Biromieten in Top-Lage;
Monatsmiete pro m2

60 — in Mark

Friihjahr 1993 [l
Herbst 1996

Quelle:

DTZ Zadelhoff Berlin Dresden

Leipzig

Im Dezember sind die Verkdufer von
Fonds-Beteiligungen und Wohnanlagen
voll ausgelastet. Ohne zu wissen, wo ge-
nau die Immobilie steht und wie sie
aussieht, kaufen Anleger aufgrund der
bunten Bilder in den Prospekten. ,,Sil-
vester-Immobilien® heilen diese Objek-
te in der Abschreibungsbranche. Der
31. Dezember ist ein lukrativer Arbeits-
tag flir Notare.

Vergeblich haben Priimm und andere
Experten seit Jahren vor den vielen du-
biosen Abschreibungsobjekten gewarnt:
Vier von fiinf Ostimmobilien wiirden
sich als Flop herausstellen. Doch die
Aussicht, endlich einmal etwas vom Fi-
nanzamt geschenkt zu bekommen, schal-
tet bei vielen Anlegern den Verstand ab.

Dabei knirscht es schon seit einiger
Zeit bei vielen Steuersparmodellen:
Uberall stehen Wohnungen leer, die
Mieten liegen weit unter dem erhofften
Niveau. In viele Leipziger Biirofirmen
ist kein einziger Mieter eingezogen, in
einem Magdeburger Einkaufscenter ha-
ben Hiéndler ihre Mietzahlungen einge-
stellt, in Chemnitz ist nur jedes vierte
Hotelbett belegt.

In Berlin stehen schon jetzt viele scho-
ne Hotels, die alle nur miBig ausgelastet
sind; das schonste wird im Frithjahr
eroffnet: das Adlon am Pariser Platz, in
bester Lage.

425 Millionen Mark kostet der
Prachtbau mit 346 Zimmern — jedes wird



so teuer wie ein Einfamilienhaus in guter
Lage.

Zwei Jahre lang suchte Fonds-Initiator
Anno August Jagdfeld Geldgeber. Doch
die angestrebte ,,100prozentige Eigenka-
pitalfinanzierung® kam nicht zustande, er
mufte Kredit aufnehmen, um den Bau
fertigzustellen.

350 Mark will das Adlon durchschnitt-
lich pro Nacht verlangen. Doch der Berli-
ner Markt fiir Luxushotels ist heil um-
kédmpft, die Spitzenhéduser der Stadt muf3-
ten die Preise senken, um wenigstens eine
Auslastung von 50 Prozent zu erreichen.

Manche Berliner Hoteliers bezweifeln
deshalb, daf3 die Adlon-Investoren eine
angemessene Verzinsung ihres einge-
setzten Kapitals bekommen — zumindest
zu Lebzeiten: ,,Fir die Enkelkinder®,
sagt einer, ,,ist das vielleicht eine schone
Sache.*

Mindestens ebenso unsicher ist das
Geschéaft mit Gewerbeimmobilien in den
neuen Léndern. In Leipzig steht fast
jedes dritte Biiro leer. Nirgendwo in
deutschen GrofBstddten sind die Gewer-
bemieten so tief gefallen wie in Berlin,
Dresden und Leipzig (sieche Grafik
Seite 90) — Folge eines Baubooms, der
nur deshalb entstand, weil sich der Fiskus
an den Kosten beteiligt.

Wer in Berlin oder Ostdeutschland
eine Immobilie errichtet, darf 50 Prozent
der Baukosten sofort von seinem steuer-
pflichtigen Einkommen abziehen. Er-
wirbt beispielsweise ein Spitzenverdiener
eine zu vermietende Wohnung zu Bau-
kosten von 250000 Mark, legt ihm das
92
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Fondé-lnitiator Jagdfeld (r.)*
Die Anleger hielten sich zuriick

Finanzamt 71218,75 Mark drauf. ,,Ein
Jahrhundertgeschenk®, schwirmte das
Handelsblatt.

Viele, die ihre Ostimmobilie sorgfaltig
ausgesucht haben, machen damit ein gu-
tes Geschift. Nicht die Steuervorteile
sind entscheidend, sondern die langfti-
stig zu erzielenden Einnahmen.

Wohnungen beispielsweise lassen sich
in ordentlicher Qualitdt zu Baukosten

* Mit Berlins Regierendem Burgermeister Eberhard
Diepgen beim ersten Spatenstich fir den Adlon-
Bau im November 1994.

AP

von 2200 Mark pro Quadratmeter errich-
ten, in der gehobenen Kategorie fiir 2800
Mark. Inklusive der zusitzlichen Ausga-
ben — vor allem fiir Grundstiick, Archi-
tekt und Bautridger — darf dann eine Woh-
nung in guter innerstadtischer Lage etwa
3500 bis 4000 Mark pro Quadratmeter
kosten; da rechnet sich die Investition,
der Kéufer kann auf einen Wertzuwachs
hoffen.

Wenn der Kaufpreis aber, wie so oft,
um mehr als ein Drittel iiberhoht ist,
wenn das Gebédude sich nicht oder nur
schlecht vermieten 1463t — dann ist die In-
vestition trotz 50prozentiger Sonderab-
schreibung eine schlechte Kapitalanlage.

Eine ,,ungeheuere volkswirtschaftliche
Verschwendung® nennt Norbert Walter,
Chefvolkswirt der Deutschen Bank, die
Fehlleitung von Geldern, die fiir sinnvol-
lere Projekte fehlen. Milliarden ver-
sickern in ostdeutschen Investitionsrui-
nen, Milliarden entgehen Finanzminister
Theo Waigel, der jeden Bau mit seiner
Sonderabschreibung fordert.

Es ist nicht strafbar, Anleger durch
iberteuerte Immobilien auszunehmen.
Wer flir eine Wohnanlage auf der griinen
Wiese 4800 Mark pro Quadratmeter zahlt,
hitte halt etwas vorsichtiger sein miissen.

Doch viele Kéufer wischen ihre Zwei-
fel schnell beiseite. Auch Psychologen
konnen dieses Verhalten schwer erkléren.

Menschen, die auf windige Geldan-
lagen hereinfallen, seien keine Dumm-
kopfe, meint der Hamburger Psychothe-
rapeut Ridiger Klepsch. Sie seien viel-
mehr leistungsorientiert, auf materiellen

P. LANGROCK / ZENIT



WIRTSCHAFT

Erfolg ausgerichtet und ,,von iiberdurch-
schnittlichem Bildungsniveau.

Unter den Kunden der Abzocker, so
Klepsch, seien Menschen, ,,die ein hohes
Mal an rationaler Intelligenz entwickelt
haben, emotional und sozial aber unter-
belichtet sind“. Tiichtig in ihrer Arbeit,
aber hilflos im Alltagsleben, seien sie an-
fallig fiir verlockende Angebote: ,Je-
mand mit normaler sozialer und emotio-

Weiche Kosten machen
jede Wertsteigerung
auf viele Jahre illusorisch

naler Intelligenz wiirde viel mehr abklop-
fen, was dahintersteckt.*

So aber glauben sie nur allzugern den
Beteuerungen der Verkdufer, die sich
rihrend um die Vermdgensmehrung
kiimmern. Thre selektive Wahrnehmungs-
fahigkeit blendet alles Stérende aus.

»Der Glaube macht’s®, sagt ein Diis-
seldorfer Banker, ,,es ist wie in der Kir-
che: eins ist drei.”

Viele Investoren ahnen zumindest,
welche Sumpfbliiten in dem Gewerbe ge-
deihen. Viele wissen, wie drastisch die
Preise und Mieten gefallen sind. Doch sie
wollen es nicht wahrhaben, klammern
sich an die Tabellen der Makler, die im-
mer die Spitzenmieten vermelden. Doch
die erzielen nur einige wenige Objekte in
Toplagen.

Ausschlaggebend fiir die Rendite einer
Anlage aber ist der Preis, den die Firmen
akzeptieren, und der liegt weiter unter
den Spitzenmieten. Die Immobilienbera-
tungsgesellschaft Herring Baker Harris
ermittelte beispielsweise fiir Toplagen in
Berlin eine ,,durchschnittliche Mietzah-
lungsbereitschaft“ von knapp 37 Mark
pro Quadratmeter.

Noch grotesker klaffen Wunsch und
Wirklichkeit bei den Wohnungsmieten
auseinander. Die Kolpron Stadtentwick-
lungs- und Immobilienforschungsgesell-
schaft untersuchte im Land Brandenburg,
welche Mieten akzeptiert werden: Nur
sechs Prozent der Haushalte waren be-
reit, mehr als 800 Mark zu zahlen. In an-
deren Ostléndern diirfte die Lage dhnlich
aussehen.

So mager die Mieteinnahmen ausfal-
len, so karglich entwickelt sich der Wert-
zuwachs. Die Dresdner Bank macht ihren
Fonds-Gesellschaftern ganz offen klar,
daB sie nicht auf eine Wertsteigerung hof-
fen diirfen.

Die Bank 146t derzeit in Leipzig ein
Verwaltungsgebdude fertigstellen, in das
sie selbst einziehen will. 170 Millionen
Mark bringen die steuersparenden Anle-
ger auf, fir 150 Millionen Mark darf die
Bank nach zehn Jahren das Gebiude kau-
fen.

Am wenigsten verdienen die Bau-
firmen an den Abschreibungsobjekten,

um so derber aber langen die Initiato-
ren und Bautrdger zu. Die Kosten wer-
den weiter aufgebldht durch Steuer-
berater und Treuhdnder, durch Ver-
trieb, Plazierungsgarantie und andere
Leistungen.

Das sind die sogenannten weichen Ko-
sten, die — auf den Preis fiir Grundstiick
und Bau gepackt — jede Wertsteigerung
auf Jahre oder Jahrzehnte illusorisch ma-
chen. Die weichen Kosten, die im Pro-
spekt ausgewiesen werden miissen, lie-
gen in der Regel bei 20 bis 25 Prozent des
Kaufpreises.

Wie solche Abschreibungsmodelle
funktionieren, zeigt besonders ein-
drucksvoll Grubmiillers Fonds Nr. 15:
ein Wohn- und Geschéftshaus in Dres-
den, Grundstralle 172.

Den Wert des Grundstiicks taxieren
Experten auf etwa eine Million Mark,
der Bau kostete 6,6 Millionen. Von rund
450 Besserverdienern kassierte Grub-
miiller dafiir 24,68 Millio-
nen Mark ein. Der Chef
der Domicil-Bau schlof} als
Geschiftsfiithrer der Fonds-
Gesellschaft einen Vertrag
mit einer Gesellschaft des
biirgerlichen Rechts, beste-
hend aus der NR-Bautri-
gergesellschaft und der
BW-Bautrigergesellschaft:
Zum Festpreis von etwas
iber 17,1 Millionen Mark
sollte der Fonds Grund-
stlick und schliisselfertigen
Bau von NR und BW er-
werben. Auf diesen Vertrag
verwies Grubmiiller in sei-
nem Prospekt.

NR und BW bauten nicht selbst, son-
dern beauftragten die Firma Schwaben-
Alb als Generaliibernehmer. Fiir das
schliisselfertig abgelieferte Gebdude be-
kam Schwaben-Alb 6,615 Millionen
Mark, einschlieSlich Mehrwertsteuer.
Von den 17,1 Millionen Mark, die NR
und BW als Bautréger einstrichen, flos-
sen — wie sich spéter herausstellte — fast
5,3 Millionen Mark an Grubmiiller.
,Herr Grubmiiller, versichert sein An-
walt Josef Hingerl, ,,hat an dem Fonds
Nr. 15 nichts verdient.*

Ein viel schlechteres Geschéft haben
die Anleger gemacht: Die Eigentiimer der
Immobilie haben das Objekt nicht nur zu
einem mallos iliberzogenen Preis ge-
kauft. Auch die Mieteinnahmen flieen
spérlicher, als ihnen versprochen wurde:
Eine Million Mark pro Jahr hatte
Grubmiiller prognostiziert — hochstens
600000 Mark bringt die Immobilie ein,
wenn sie voll vermietet ist. In der Grund-
strale 172 stehen immer
noch Wohnungen leer.

So wie den Anlegern
beim Fonds Nr. 15 wird
es vielen Schnédppchen-
jdgern ergehen: Sie werden
am Ende viel Steuern
gespart — und viel Geld
verloren haben.

Doch wer den Fiskus um-
gehen will, den schrecken
weder windige Anbieter
noch tiberhohte Kosten. ,,In
Deutschland*, sagt Bayerns
Finanzminister Erwin
Huber, ,,ist der Steuerspar-
trieb starker als der Fort-
pflanzungstrieb.* [
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