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Der wichtigste Preis hat sich verandert...

Rendite zehnjahriger Staatsanleihen

in %
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Spannende Schlagzeilen

_I/\—/|\| Haus & Grund’

= L_J= Eigentum, Schutz, Gemeinschaft.

Renditeverluste durch
Kaufpreissteigerungen bei
Eigentumswohnungen

Ein Vergleich der Rendite in ausgewahlten
Stadten zwischen 2014 und 2024

Jakob Grimm, Dezember 2025

Haus & Grund Deutschland, Anton-Wilhelm-Amo-Str. 33, 10117 Berlin
info@hausundgrund.de, www_hausundgrund.de
Telefon: 030 20216-0
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... aber auch nicht ganz unplausibel

Executive Summary

= Verkauf wirtschaftlich attraktiver als Halten:
Aufgrund stark gestiegener Kaufpreise bei zugleich niedrigen laufenden Renditen ist der Verkauf
einer vermieteten Eigentumswohnung haufig finanziell vorteilhafter als deren langfristige
Bewirtschaftung. Die Vermietung privater Bestande bietet kaum noch eine angemessene Verzinsung
des eingesetzten Kapitals.

= Marktaktuelle Renditen liberwiegend negativ:
Bei heutigen Marktpreisen, Zinsen und Bewirtschaftungskosten liegen die objektbezogenen
Nachsteuer-Renditen meist zwischen —2 % und 0 %, selbst unter Berucksichtigung steuerlicher
Effekte bleiben die Werte nahe oder unter der Nulllinie.

= Bestandsinvestitionen bleiben knapp positiv:
Bei Erwerbskonditionen von 2014 (niedrige Zinsen, geringere Preise) ergeben sich 2024 trotz
gestiegener Instandhaltungs- und Verwaltungskosten noch personliche Nachsteuer-Renditen
zwischen 0,5 % und 2 %.

= Hohe Kosten- und Regulierungsbelastung mindert Rentabilitat weiter:
Die Kombination aus steigenden Instandhaltungs- und Energiekosten, neuen gesetzlichen
Anforderungen und Burokratiekosten belastet die laufenden Ertrage zusatzlich.

= Wohnungspolitische Implikation:
Wenn sich das Halten und Vermieten fiir private Eigentimer nicht mehr lohnt, droht ein
schleichender Riickzug privater Anbieter aus dem Mietwohnungsmarkt. Das wirde das Angebot
weiter verknappen und die Wohnungsknappheit verstarken.
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Ohne Zahlentapete funktioniert es nicht

Startwert
Ergebnis

/ Summe
Vermégensentwickiung
Vermagenswerte 252750
Verbindlichkeiten 100.000
Eigenkapital 152.750
Verschuldungsgrad
Liquiditatsentwicklung
Einnahmen 53.764
Ausgaben 937
Liquiditat vor Steuem 52.827
Steuerliches Ergebnis 21.372
Steuerzahlung/-ersparnis -3.125
Liquiditat nach Steuem 49.702
... kumuliert ab 2026 mit 0,0% Zins
Steuerwirkung
Eigenkapitalrendite vor Steuemn *
Eigenkapitalrendite nach Steuern *

Rendite vor Steuem als interner Zins **
Rendite nach Steuemn als intemer Zins **

Immobilienkennzahlen
Verkehrswert

Kaufpreis inkl. Sanierung
Nettomiete nach uml.fah. Kosten
Reinertrag nach Kosten
Sanierung

Wertsteigerung

Gesamtertrag

Nettomiete je gm

Mietrendite zum Kaufpreis

... netto nach Kosten

Mietrendite zum Verkehrswert

... netto nach Kosten

Rendite inkl. Wertsteigerung zum Kaufpreis
Rendite inkl. Wi zum \

Dez 26
61/59

200.000

200.000
0,0%

5139

200.000
166.960
6.351
5139

5139
10,58

Dez 27
62760

200.000

200.000
0,0%

5.190
190
5.000
1.925
-641
4.359
8.754
333%
25%
22%

200.000
166.960
6414
5.190

5.180
10,69
3,8%
31%
32%
2,6%
31%
2,6%

Dez 28
63761

200.000

200.000
0.0%

5.242
237
5.005
1.984
-650
4.355
13.109
32,7%
2,5%
2.2%
12,4%
12,0%

200.000
166.960
6.479
5.242

5.242
10,80
3.9%
31%
3.2%
2,6%
31%
2,6%

Dez 29
64762

200.000
0
200.000
0,0%

5295
247
5.047
2.044
-669
4378
17.487
32,7%
2,5%
22%
10,0%
96%

200.000
166.960
6.543
5.295

0

0

5295
10,91
3.9%
3,2%
33%
2,6%
32%
26%

Dez 30
65763

200.000

200.000
0,0%

5.348
172
5.176
2.104
-512
4664
22.151
24.3%
2,6%
2,3%
8,5%
8,2%

200.000
166.960
6.609
5.348

0

0

5.348
11,01
4,0%
3.2%
3.3%
2,7%
3.2%
27%

Dez 31
66 /64

200.000
0
200.000
0,0%

5401
0
5401
2165
0
5401
27.552
0,0%
27%
2,7%
76%
7.3%

200.000
166.960
6.675
5401

0

0

5401
11,12
4,0%
32%
33%
2,7%
32%
2,7%

Dez 32
67 165

200.000

200.000
0,0%

5455

5455
2227

5.455
33.007
0,0%
2,7%
2,7%
6,9%
6,7%

200.000
166.960
6.742
5.455

5.455
11,24
4,0%
33%
34%
2,7%
3,3%
2,7%

Dez 33
68 / 66

200.000

200.000
0,0%

5510

5510
2289

5510
38.517
0,0%
2,8%
2,8%
6,5%
6,2%

200.000
166.960
6.809
5510

5.510
11,35
4,1%
33%
3.4%
2,8%
33%
28%

Dez 34
69167

200.000

200.000
0,0%

5.565

5.565
2352

5.565
44.082
0.0%
2,8%
2,8%
6,1%
5.9%

200.000
166.960
6.877
5.565

5.565
1146
4,1%
33%
34%
2,8%
3.3%
2,8%

Dez 35
70/68

200.000

200.000
0,0%

5.620

5.620
2416

5.620
49.702
0,0%
2,8%
2,8%
5.8%
5.6%

200.000
166.960
6.946
5620

5.620
11,58
42%
34%
35%
2,8%
34%
2,8%

Eine Immobilie kann bei unterschiedlichen
Finanzierungstrukturen und Eigentiimern
verschiedene wirtschaftliche Ergebnisse
produzieren

Planung in Bandbreiten geht vor
Scheingenauigkeit
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Gut Ding will Weile haben..

Anlageprodukte

Finanz-Check

Abo & Shop

% @ Mein Konto

Tagesgeld-Vergleich Mein B:0

Viele Berater, keine wirtschaftliche Beratung

28.01.2015

10:41 Uhr

Bérse Online Redaktion

Foto: Borsenmedien AG

SEMINAR

‘D Immobilienanalyse

Flucht in Sachwerte - Fallstricke und Konsequenzen

18 Zentrales Motiv fir die Flucht
indie Immobilie - Werterhalt

18 Auswirkung der Schulden-
krise und der d ]

I Fallstricke bei Vermietungs-
objekten
1] Analyse einer Immobilien-

Entwicklung

18 Einflussfaktoren
auf die langfristige Rendite
und deren Darstellung

ition: konkretes plel
1 Geschlossene und olfene
Immobilienbeteiligungen
als Alternative zum Direkt-
investment?

Teilnehmerkreis Ziele des Seminars
Steuerberater Viele Mandanten sind aufgrund der ise . ob
Wirtschatisprufer die .Wertaufbewahrungsfunktion™ dos Geldes langfristig garantiert ist.

L und sin brechen der Eurozons schiiren
Unternehmensberater: dioso Unsicherhoit. Disso Situation verstirkt die Invastition in Sachwarta.
Mitarbeiter der Kredit-

St i o] Erfahren Sie, wie Sie lhre Mandanten mit Blick auf Ubtrgvordnoh Aspekte, wie

.n.w' e den Auswirkungen der ise und des auf

Entscheidungstrager/ die Immobilienentwicklung sicher beraten. Anhand Konkreter Berechnungs-
Bus le erldutern die Experten u.a., welche Auswirkungen zu hohe Einstands-
et L D proise, 9 und andere Faktoren auf den wirtschaft-
Experten der lichen Erfolg [ ) @iner haben. Zur besseren Analyse
von i ilien zeigen die wie Sie .gute” und _schlechte”

Finanzdienstlsister M -9 =
unter: und welche Ber sind. Die Be-
R tr heiten von ing bzw, offene
lmmoblllonrondl als Alternative zum Dir rundet das ab.
26102012 Hamburg Ihre Referenten
Howuet Alster Dirk Kiinkenberg. Dipl-Kim.. Christoph Leichtweif,
27.10.2012 Berlin Geschaftsfuhrer, Instrumenta Dipl-Bw. IBAL, CFP, Geschafts-
Radisson Bl GmbH ~ Beratungsw erkz euge fuhrer, YPOS-Consulting GmbH,
30.10.2012 Disselder? | fur Steuerberater, Rosrath Darmstadt
el ot Der Referent berat seit mehr als Der Referent ist zertifizierter
09.11.2012 Stuttgart 3 einem Jahrzehnt Steverberater Finanzplaner ICFP) und seit zehn
Steigenberger bei der aktiv. Nach Staticnen

9 rund
Er referiert fur

die priv
um die private

und ist Dazent fur den Lehrgang Fw(hh-rlhr

bei der
Bank und Cortal Consors ist er heute als Ge-

Private Finanz- winer 3tig. Er ist Mitglied
.V sowie Mitgl i und
Vorsorgeplanung des OWS Deutscher

wermagen Steuerberater e.V. ler Anlagestrategien, im Rahmen seiner Referen-
Als Autor hat er hat er iche Seminare

won Fachartikeln zum Thema private Finanz-
planung geschrieben.

for Stever-
berater gehalten. Als Autor publizier er regel-
mafig Marktkommentare und Fachartikel.

Praxiswissen auf den Punkt gebracht. lu.--n'ru'u

YPOS Vermogensmanagement GmbH



robesterben muss so sympathisch sein

PROBESTERBEN-Y - M (= IS
e f : & »Einmal
: ] Probesterben,
J F Aus unserem aktuellen Magag
- WIR FAMILIENUNTERNEHME]

Probesterben ~ Stralegisches Instrument der Probesterben ~ Strategisches Instrument der Hast du schon mal Prozessablout Probesterben - gul vorbereilel auf das eigene i A Die GmbH Bnmal ", das rél Probesterben | Grant Thormlon
Nachiass- und Nachiass- und Probesterben gemacht. Probesterben Ableben? | CAPinside Probesterben fir den Emstiall Thomas Emrich

‘Webinar | Probesterben leichl gernachl: Vite Sie Enladung rum
ihr Erbe rechtlich und

Wenecx
PROBESTERBEN

Finfach mal ~ ANN ERBEN
4 . ERLEICHTERN
Probesterben 1m Gesprach

it Dieter Krug

() Heiko Léschen
Y im Podcast

Heiko Loschen - Einfach mal Probeslerben
YouTube

Erbsimulation - ‘Probesterben’

Wir brauchen jetzt einfach,
nur noch genieBen (I

Enmal Probesterbon bitte: Dicse Probesterben: Erblaliplanen  Probesterbon: Das Ergebis auswerten und - Sie , bitte: Sa 1 Grundiage
Vorsorgedokumente sind wichtig - Ghz net stam Gberraschen. ECOVISAG kénnen selbst thr. die vorsusschauende um Ihe Erbe 2u regeln

Ein Testament 5 " = rwischen und Steueriiche Probosterben
regeit viel. Abe. Vorsorgevelimacht | Grant Untemnehmensbewertu Analyse - Die Finan

) Ve wre o j 4 AT
Bnladung rum Altersvorsorge-Planung leicht gemacht: So Probesterben - Den Stab an JProbesterben” auf der Otrtaler Strecke | “Dann kammen Sie doch Eintadung rum Probesterben Probesterben und Ich rate rum Probesterben fur Best Ager™ Interview Enladung Tum Weltwirtschaft im Umbruch - Globale Mobilitit im Wandel —
Probesterben Qelingen die ersten Schritte die ndchste Generation Ub Nachrichten.at einfach mal zum Probeste. 20 N & | Aex mit Christoff Probesterben Zeit i neve

¥
)y
g : { )
Frobesterben”. Was bei Nachiolgeplanung Einladung zum Aligemein | accaris financial planning AQ @Bielefeld (1): Uber gesundes Dr. Kirsten Schubert iber “Probesterben’ und JProbesterben’ mit dem birtigen Banker. Einladung zum Beriner Testament: Wann ein Veranstaltungen | Grant Thomton Einladung 7um Enladung zum
u beachten ist | DAS INVESTMENT Probesterben Sterben und Probesterben | profas. Nachfolge in Warum Untemehmen aut 7 sinnvoll ist - Capa. Probesterben Probesterben

YPOS Vermdgensmanagement GmbH 9



O

PRIORITAT:
ICH

N S

- Familiengesellschaft
PRIORITAT:

ANDERE

0

m=) Das “Was will ich?” m=) Motive, Merkmale und m=) Mégliche Varianten im
definieren Anforderungen festlegen Detail besprechen
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Es ist komplex...

Klassischer
Vermogensverzehr
flr den eigenen
Liquiditatsbedarf

& —> Wertpapierlosung
a¥i¥
|

0=

Vermogensverzehr » Versicherungslosung ——

—3» Gesellschaft

Prioritat:

l—' Ich

i 5 ($)
Zielvorstellung Vermogensmehrung o~

| > Prioritat: |

Andere

» Ertrage sichern

Vermégensa bertragung —;ﬁf;,—b Mitspracherecht

——2» Junioren “ranfuhren”—

ohnelauflage

Einkommenssteuer-
freie Todesfallleistung

Vermogens- .
—>Gewerbesteuerfrei
verwaltend

Personen-
gesellschaft

——>Gewerblich

Kapital-

gesel Ischaft——)Schachtelprivileg

—>»mit NieBbrauch

——>ohne NieBbrauch

—>» Wertpapierlosung — g
Gesplittete VN-

Eigenschaft
—> Versicherungslosung

Personengesellschaft Trennung der
——DGesellschaft_E: , I-)Vermogens- &
Kapitalgesellschaft

Stimmrechte

—>Stiftung ——>mit NieBbrauch

Klassische
Vermogensuber-
tragung = Schenkung

Verschenken —
—> Immobilie 4|::
Verkaufen

——>ohne NieBbrauch

YPOS Vermdgensm

anagement GmbH
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; Persénliche Ziele / E—D Liquiditats-
o & situation
Winsche
o .
Liquiditat @) Familien-
Iimmobilien ~Verhaltnisse
Wertpapiere
Daitehen teuern auf
Nettovermégen Substanz und
Ertrag
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Die Untergrenze guter Beratung

A,

»
x o/ o
\o

Schritt 3

- Umsetzungsfragen

1. Aktive Manager vs. Passive Indexfonds

2. Risikomanagement und taktische Eingriffe

3. Bertcksichtigung steuerlicher Aspekte

Schritt 2: Herleitung der Anlagestrategie

1. Ermittlung der finanziellen Risikobereitschaft

0 __E‘ | 2. Ermittlung der objektiven Risikotragfahigkeit
ﬁbﬁ =@

3. Definition des Anlagehorizontes

@

4. Herleitung der langfristigen Ertrag- und Risikoerwartungen fur

verschiedene Vermogensklassen

Schritt 1: Finanzplanung
5. Risikomessung und Schatzung

1.Vermogensstatus 2. Liquiditatsplanung
6. Zusammenfuhrung Anlage- mit Anlegerebene

oY
i\ 7. Investment Policy Statement
=1

%{s\r
np

02—,

f% I r&;w,

~

Ny I

/;
vl

[~

YPOS Vermogensmanagement
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Wer tragt die echte Performanceverantwortung ?

S ALLOKATION & SELEKTION
Aufgabe des Managers

kNf-'\USW;t\HL DES MANAGERS
Bewusste Entscheidung durch den Anleger

\> AUSWAHL DES INVESTMENTSTILS
Durch die bewusste Entscheidung far einen
Manager erfolgt automatisch eine unbewusste

) Wahl des Investmentstils
Bewusste Entscheidung durch den Anleger

selbst oder einen externen Berater

YPOS Vermdgensmanagement GmbH
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Rollenverstandnis schadet nichts

& Ein-Personen GmbH

m Mehrere Gesellschafter*innen

Konfliktpotential

& Fremdgeschaftsfiihrer*in

YPOS Vermdgensmanagement GmbH
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Wertpapiere Iin der Kapitalgesellschaft

Risikosteuerung vs. Transaktionen

o Sukzessiver Aufbau zur
Vermeidung von Timing-Risiko
Vvs.
Transaktionsquote (Orderbelege
mit Aufwand in der Buchhaltung)

Aufbau Haftungsmasse vs.
Thesaurierungsvorteil und

Ganzheitliche Vermogensstrukturierung
,Wohlstandseffekt”

Welche Vermdgensklassen sollen in
der Firma, welche sollen privat
gekauft werden?

Haftungsmasse steigt mit
Kapitalansammlung im
Betriebsvermogen

Aber: Risiko kommt eher aus operativer
Tatigkeit

YPOS Vermdgensmanagement GmbH
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Segmentierung bei liguiden Anlagestrategien

Strategien

Langfristige

Ricklagen Strategien
9 *9 Kapitalanlage

Strategisches Ausgewogene IVV
Rebalancing Strategie

©

Erfolgs- E
messung: E

Keine Quotensteuerung J g Aktive Marktmeinung &

auf Asseﬂ(lassenebene Protectwe Put
- I
v L4 Erfolgsmessung: v
- -
= Zielsetzung: =
v 9 72

YPOS Vermdgensmanagement GmbH 21



Vermogensorganisation: Fonds als Vehikel

Volumen der Tranche (je
Teilfonds)

Echte / Amerikanische Staffel

Bis zu € 50 Mio 0,150%
Bis zu € 100 Mio 0,125%
Bis zu € 200 Mio 0,105%
Ab € 200 Mio 0,080%

* Minimum p.a.: 48.000,-€

YPOS Vermdgensmanagement GmbH 22



Reporting inkl. illiguider Vermogenswerte

Ubersicht Entwicklung der offenen Commitments in EUR
Commitments. Capital Calls Verbleibendes -
c r S00.000
2010 1.500.000.00 £50.000.00 ©50.000.00
2014 4.000.000.00 4.200.000.00
2015 5.500.000.00 4.050.000.00 2.600.000,00
2017 1.500.500,17 447.868,15 1.083.804,58 5.000.000
Gesamt 12.500.500.17 9247.868.15 463369456

Neue Commitments nach Zeichnungsjahr in EUR

2015 2016 2017

BN =R W uso

7.500.000

2015 2017

2014
B onenes Commirment il Bedentes Commitment

YPOS Vermdgensmanagement GmbH
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Institutionelle Analysen fur tiefes Verstandnis

Portfolio Benchmark Differenz
Marktkapitalisierung 666 B 806 B -140 B
Dividendenrendite 2.018% 1.954% 0.064%
KGV - berichtet 12 Monate 19.695 21.005 -1.310
KGV - Schatzungen 12 Monate 15.702 16.759 -1.057
Gewinnwachstum 5 Jahre - Erwartet 17.124% 15.068% 2.056%
Kurs zu Umsatz 2.368 2.707 -0.340
Kurs zu Buch 2.952 3.349 -0.398
Kurs zu Cash Flow 16.850 17.969 -1.119
Verschuldung (LF Schulden vs Market Ca... 33.441% 32.788% 0.652%

YPOS Vermdgensmanagement GmbH



Unser Angebot an Sie

1.

Honorarbasierte Finanzplanung, regulierte und bankenunabhangige
Vermdgensverwaltung oder Family Office als Komplettldsung bzw. als ausgelagerte
Werkbank

Wenn Ihr Mandant eine bestehende Anlagestrategie prifen und eine zweite Meinung

auf institutionellem Niveau (mit entsprechender Dokumentation) einholen méchte
Kostenloses Erstgesprach fir Sie und Ihre Mandanten (online oder personlich)

RegelmalRiger Fachaustausch (online und personlich) unter Kollegen aus den
anknupfenden Feldern der Steuer-/ Rechts- und wirtschaftlichen Beratung von

Mandanten

Gemeinsame Veranstaltungen mit Ihren und unseren Mandanten

YPOS Vermdgensmanagement GmbH 25



Herzlichen Dank

YPOS Vermdgensmanagement GmbH

Kasinostrale 5
64293 Darmstadt

(=) info@ypos-vm.de
© +49 (06151 / 159 40 0

YPOS Vermdgensmanagement GmbH
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