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TFs in der Immobllien=
nanzierung

Mit der Auswahl des Ansparvertrages
(Tilgungsersatzes) ergeben sich extreme
Kosten-Unterschiede.
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Vor allem Freiberufler und Unternehmer,
aber auch immer mehr Privatinvestoren,
bilden ihr Vermogen mit der Investition in
rendite- oder steueroptimierten Immobilien.
Bei dieser Art der Investition konnen zusdtz-
liche Einkommensteuervorteile durch die
Gestaltung der Finanzierung erreicht werden.
Wesentlich wichtiger als das Aushandeln der
letzten Kommastelle bei den Zinskonditionen
ist auf diesem Feld jedoch die Frage nach der
Tilgung der Fremdfinanzierung.

Bei der Investition in eine fremdvermietete Immo-
bilie ist die bankiibliche annuititische Tilgung
steuerlich nicht optimal. Hierbei wird jeweils der
gleiche Monatsbetrag an die Bank zurtickgefiihrt.
Darin enthalten ist jedoch ein steuerlich nicht an-
setzbarer Tilgungsbeitrag. Je mehr getilgt worden
ist, desto geringer wird der steuerlich absetzbare
Zinsanteil. In der Nachsteuerbetrachtung steigt da-
durch die Finanzierungsbelastung.

Wesentlich sinnvoller ist es, eine Tilgungsausset-
zung zu vereinbaren. Hierbei wird an die Bank tiber
die gesamte Laufzeit ein steuerlich voll ansetzbarer,
gleichbleibender Zinsbetrag bezahlt. Die Tilgung
lduft in einem separaten Ansparvertrag, z.B. in In-
vestmentfonds oder in Versicherungsprodukte wie
z.B. in fondsgebundene Rentenversicherungen.

Bei der Auswahl dieses Ansparvertrages bzw.
Tilgungsersatzes ergeben sich allerdings enorme
Unterschiede. Die Rendite einer Geldanlage defi-
niert sich zwar hauptsichlich tiber die Verzinsung,
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laufend berechnet werden. Durch die
hohen Vertragskosten dieser Sparvertriige,
welche fiir den Tilgungsersatz dienen,
werden die zu erwartenden Renditen er-
heblich geschmilert und wirken sich auf
die monatliche Belastung oder die Lauf-
zeit der Finanzierung enorm aus.

Bankberater und freie Finanzberater
empfehlen in der Regel zur Ansparung
fiir den 'Tilgungsersatz gemanagte Invest-
mentfonds oder fondsgebundene Renten-
versicherungen. Auf die Produkte und
Kosten der beiden meist verkauften Til-
gungsersatzvarianten sowie auf den Ein-
satz von E'TFs mochten wir im Folgenden
eingehen.

Investmentfonds

Der Sparbeitrag wird bei dieser Anlage-
form von Fondsmanagern mit dem Ziel,
den jeweiligen Markt zu schlagen und
eine Uberrendite zu erzielen, verwaltet.
Bei Banken werden hier in erster Linie
hauseigene Investmentfonds angeboten.
Freie Finanzberater greifen in der Regel
auf die gesamte Fondspalette am Markt
zu. Die Bandbreite reicht hier von risiko-
armen Anlagen, z.B. Rentenfonds, bis
hin zu risikoorientierten Anlagen; also
z.B. Aktienfonds. Gerne werden zur An-
sparung auch Dach- oder Mischfonds
angeboten. Hier dient als Argument die
breite Risikostreuung.

Die klassische Vergiitung aus den In-
vestmentsparplinen ist der so genannte
»Ausgabeaufschlag®. Er dient unter ande-
rem der Deckung der Vertriebskosten
und variiert erfahrungsgemif zwischen
0 und 7 Prozent. Dieser Ausgabeaufschlag
fillt bei jeder Sparrate erneut an und wird
direkt dem Sparbeitrag entnommen. Der
Ausgabeaufschlag reduziert somit die
jihrliche Rendite des Investmentfonds.

Zusitzlich zum einmaligen Ausgabe-
aufschlag bei Erwerb eines Fonds werden
weitere Gebithren, wie die ,Manage-
mentgebiihr” fillig. Diese ist zur Vergii-
tung des Fondsmanagements, der Ab-
wicklungsstellen und der Stelle iiber die
der Fondsanteil erworben wurde, be-
stimmt. Jeder Investmentfonds berechnet
seinen Anlegern eine prozentuale ,Ma-
nagementgebithr (Verwaltungsgebiihr),
die hiufig zwischen 0,5% bis 2,5% pro
Jahr betriigt. Von dieser Managementge-

bithr miissen alle laufenden Kosten ge-
deckt werden, hierzu zihlen unter ande-
rem auch die laufenden Kosten der Ban-
ken und Finanzdienstleister. Neben die-
sen beiden gingigen Kostenblocken fal-
len in der Regel nicht ausgewiesene
Transaktionskosten in Hshe von bis zu
1% und mehr sowie eventuelle Depot-
bankgebiihren an.

Fazit: Die gesamten Kosten eines Invest-
mentfonds kénnen somit die jihrliche
Gesamtrendite der Fondsanlage um bis
zu 4 Prozentpunkte schmalern.

Fondsgebundene
Rentenversicherung

Fiir Kunden, die keine klassische Renten-
versicherung abschlieBen wollen, bieten
Bank- oder freie Finanzberater oft das
fondsgebundene Gegenstiick an: die so
genannte Fondspolice. Das Versprechen:
Anstatt in ein iiberwiegend konservatives,
wenig schwankungsanfilliges Finanzpro-
dukt zu investieren, soll der Sparanteil
des Beitrages in Investmentfonds gepackt
und dadurch eine langfristig weitaus ho-
here Rendite erzielt werden. Die Auswahl
reicht hier ebenfalls von risikoarmen
Rentenfonds, bis hin zu risikoorientierten
Aktienfonds. Bei Fondspolicen wird ger-
ne empfohlen in so genannte Dachfonds
zu investieren, um dadurch eine breite
Risikostreuung zu erzielen.

Bei der Ansparung in eine Fondspolice
fallen meist keine Ausgabeaufschlige fiir
den Investmentfonds an. Allerdings fal-
len fiir die gesamte Vertragslaufzeit fiir
die zu zahlenden Beitriige sofort 4 Pro-
zent als Provision an den Vermittler, also
an die Bank oder den ,unabhingigen”
Finanzberater, an. Diese Kosten werden
nicht iiber die gesamte Laufzeit bezahlt,
sondern in den ersten fiinf Vertragsjah-
ren. Diese Abschlussprovision schmiilert
die jihrliche Rendite entsprechend.

Ein weiterer Teil der Beitrige geht an
die Versicherungsgesellschaft. Sie deckt
damit ihre eigenen Kosten. Die jihrliche
Rendite wird an dieser Stelle um bis zu
weitere 0,5 Prozent gemindert.

Den Hauptanteil der Beitrige inve-
stiert der Versicherer in Investmentfonds,
wie zum Beispiel in Dachfonds. Das
Management des Dachfonds wihlt Fonds
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(Zielfonds) aus, in die investiert wird, und
belastet mit den Gebiihren hierfiir das
gesamte verwaltete Sparguthaben mit et-
wa 1 Prozent (im Einzelfall bis zu 2,5
Prozent); und zwar Jahr fiir Jahr. Ein Teil
dieser Erlése kann als Dankeschon an die
Versicherungsgesellschaft oder den Ver-
mittler wieder zuriickflieBen. Die einzel-
nen Investmentfonds (Zielfonds) selbst
legen die Mittel schlieflich am Renten-
oder Aktienmarkt an. Sie berechnen fiir
Ihre Managementleistung zwischen 1
und 2,5% des verwalteten Vermagens pro
Jahr. Zusitzlich erhilt noch die Depot-
bank fiir die Abwicklung der Wertpapier-
kiufe und -verkiufe eine Vergiitung.

Fazit: Somit belaufen sich die Gesamt-
kosten einer fondsgebundenen Renten-
versicherung schnell auf 4,5 bis 6,5% pro
Jahr und schmdlern die jihrliche Rendi-
te um diese Betrige. Eine durchschnitt-
lich erfolgreiche Rentenpolice kommt
somit wihrend der Laufzeit erst garnicht
in die Gewinnzone. Insbesondere bei kor-
rekter Beriicksichtigung der Inflation.

ETF - Exchange Traded Funds

Eines der interessantesten Investments
bei der Immobilienfinanzierung ist die
Ansparung in ETF-Sparpline. Neben
der einfachen und verstindlichen Kon-
struktion, der nachvollziehbaren Ent-
wicklung und Transparenz, sowie fle-
xiblen Handelbarkeit, ist vor allem die
kostengiinstige Investition das Hauptar-
gument fiir E'TFs.

Im Vergleich zu gemanagten Fonds
wird bei E'TFs passiv in einen Index in-
vestiert, welcher wie bei Investmentfonds
von risikoarmen Renten-Anlagen bis hin
zu risikoreichen Aktien-Anlagen reichen
kann. Auch gibt es mittlerweile ETF-
Dachfonds, bei denen das Risiko auf
mehrere Anlageklassen verteilt wird. Lei-
der wird genau diese Anlageform fiir die
Ansparung zur Tilgung von Immobilien-
finanzierungen nur duflerst selten ange-
boten. Grund fiir die Bank und den Be-
rater ist das Fehlen von vertriebsorien-
tierten Kosten in dieser Produktgruppe.

Bei einem E'TF-Sparplan fallen in der
Regel geringe Management- bzw. Ver-
waltungskosten an. Diese liegen in der

Regel zwischen 0,1 und 0,5 % pro Jahr.
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Zusiitzlich verlangen Direktbanken bei
Sparplinen beispielsweise eine Gebiihr
von 2,50 Furo zzgl. 0,25 % vom Sparbei-
trag. Ausgabeaufschlige oder Transakti-
onskosten, sowie hohe Managementge-
biihren, fallen bei ETFs nicht an. Dank
der bei Immobilientilgungen meist ho-
hen Monatsaufwendungen rechnen sich
die fixen Sparplan-Kosten iiber eine Di-
rektbank.

Mittlerweile gibt es am Markt auch ei-
nige wenige ETF-Fondspolicen. Uber
den ETF-Sparplan wird ein kostengiin-
stiger Versicherungsmantel gelegt, um so
einen E'TF-Wechsel innerhalb der Police
steuerfrei zu gestalten. Fiir Anleger, wel-
che tiber das 60. Lebensjahr hinaus die
Ansparung fir die Immobilie titigen
mochten, macht diese Form des ETF-
Sparplans aus steuerlicher Sicht Sinn, da
bei der Liquidierung des Fondsguthabens
nicht die Abgeltungssteuer greift, sondern
nur die Hilfte des Ertrages mit dem per-
sonlichen Steuersatz besteuert wird.

Auswirkung der Kosten
auf die Finanzierung

Welche Auswirkungen die Kosten der
hier genannten Tilgungsersatz-Produkte
auf die Finanzierung haben, mochten
wir an folgendem Beispiel zeigen. Nicht
beachtet werden in dieser Darstellung
die Zinskonditionen fiir das Darlehen
und die Abgeltungssteuer bei der Liqui-
dation. Nehmen wir also an, der Kunde
nimmt ein Darlehen in Hohe von
500.000 Euro fiir ein fremdvermietetes
Objekt auf. Er méchte die monatliche
Ansparung in ein rentables Investment
titigen und rechnet mit einer angenom-
menen Wertentwicklung von 6% pro
Jahr. Sein Ziel ist es, in 20 Jahren das
Darlehen damit zu entschulden. Gibe es
ein Produkt ohne Kosten, miisste er mo-
natlich dafiir 1.082 Euro investieren.

Fazit: Das Verhandeln um giinstige Zin-
sen ist wichtig und spart Geld. Das allei-
ne aber macht den Erfolg einer Immobi-
lienfinanzierung nicht aus.

Eine intelligente Form der Tilgung ist
das Geheimnis jeder Finanzierung.
Denn die richtige Tilgung verbilligt die
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Rﬁlssv?l:fll('ung der Kosten auf die Tilgungs- bzw. Sparbelastung der Finanzierung
fondsgebundene Fonds ETF
Rentenversicherung

angenommene Marktrendite p.a. 6% 6% 6%
Renditeschmailerungen durch:
Vermittlerprovision auf Einzahlung -0,50%
Kosten der Versicherungsgesellschaft -0,50%
Verwaltungskosten des Dachfonds -1,00%
Verwaltungskosten des Fonds -1,50% -1,50% -0,50%
Ausgabeaufschlag fiir Fonds -0,50%
Rendite nach Abzug aller Kosten 2,50% 4% 5,50%
Monatsaufwand 1.608,00 € 1.363,00 € 1.148,00 €
Gesamtaufwand in 20 Jahren 385.920,00 € 327.120,00 € | 275.520,00 €

In den ETF-Sparplan muss unser Immobilienkaufer in diesem Beispiel monatlich nur 1.148 Euro einbe-
zahlen. Er hat somit gegeniliber der Fondspolice eine Beitragsersparnis von 110.400 Euro in 20 Jahren.
Ganz einfach deshalb, weil von der hier gerechneten Marktrendite von 6 % beim Anleger deutlich mehr

ankommt.
Beispiel:
Auswirkung der Kosten auf die Laufzeit der Finanzierung
fondsgebundene Fonds ETF
Rentenversicherung
angenommene Marktrendite p.a. 6% 6% 6%
Renditeschmailerungen durch:
Vermittlerprovision auf Einzahlung 0,50%
Kosten der Versicherungsgesellschaft -0,50%
Verwaltungskosten des Dachfonds -1,00%
Verwaltungskosten des Fonds -1,50% -1,50% -0,50%
Ausgabeaufschlag fiir Fonds -0,50%
Rendite nach Abzug aller Kosten 2,50% 4% 5,50%
Monatsaufwand 1.082,00 € 1.082,00 € 1.082,00 €
Laufzeit der Finanzierung in Jahren 27 23,3 20,75

Mit dem ETF-Sparplan macht der Anleger fast eine Punktlandung. Er hat sein Darlehen in 20,7 Jahren
entschuldet. Dagegen muss er in die fondsgebundene Rentenversicherung 7 Jahre linger einbezahlen.
Hinzu kommen die Darlehenszinsen, die er linger an die Bank bezahlen muss.

Finanzierung enorm. Wer sich fiir die
Investition in eine Immobilie entschei-
det, sollte dies auf Basis eines langfri-
stigen Anlagehorizonts tun. Auch fiir
die Anlage in ETFs gilt diese langfris-
tige Anlageperspektive. Aufgrund Lauf-

zeiteniibereinstimmung von Darlehen

und Sparanlage eignen sich ETFs als
Tilgungsersatz fiir eine Immobilieninyes-
tition bestens. Vor einem Risiko sind
aber alle Anlagen generell nicht sicher
— dem Marktrisiko. Deshalb sollte man
zuvor sein eigenes Risiko-Profil gut ein-
schdatzen.




