
Noch ist die Auswahl groß, denn viele
Produktinitiatoren haben frühzeitig
viele Fonds auf Vorrat produziert,

um von der Übergangsregelung zu profitie-
ren. Im Laufe dieses Jahres wird es voraus-
sichtlich zu einem Engpass kommen, wenn
die Altfonds vom Markt verschwinden. Das
wird zur Folge haben, dass auch Ladenhüter
auf Grund der Steuervorteile wieder salon-
fähig werden. Wichtig ist in dem Zusammen-
hang, dass diese Fondskonzepte bis zum
31.12.2003 platziert sind. Doch Vorsicht! Die
Entscheidungsfindung bleibt trotzdem
schwierig. Was ist nun besser: Ein Medien-
fonds mit 100 % Verlustzuweisung oder das
Immobilienfondskonzept mit nur 30 % Steu-
ervorteilen? An dieser Stelle soll die erste Emp-
fehlung ansetzen: Die Höhe von Steuervortei-
len ist kein Qualitätsmerkmal einer Anlage-
entscheidung! Quantität ist nicht gleich Qua-
lität! Ich möchte nachfolgend den Beweis
antreten, dass die zu erzielenden Steuervor-
teile kein Entscheidungskriterium für eine
Anlageentscheidung sein dürfen. Die belieb-
ten Verlustzuweisungen können nämlich
durch einen veränderten Fremdmitteleinsatz
willkürlich in die Höhe gehebelt werden kön-
nen. Beispiel: Eine Wohnung in Rostock kos-
tet 120.000,– €. Es wird unterstellt, dass für
diese Wohnung steuerliche Anlaufverluste in
Höhe von 20.000,– € im ersten Jahr in An-
spruch genommen werden dürfen. Drei kon-
kurrierende Maklerunternehmen bieten die
Wohnungen an. Dabei kommt es zu folgen-
den Zeitungswerbungen:

Makler SOLID-IMMO GmbH bietet an …
Wohnung 80 qm   Kaufpreis  120.000,– €
Steuerlicher Anlaufverlust: 20.000,– €
120.000,– € Eigenkapital

0,– €Bankfinanzierung
Verlustzuweisung   16,7 % 
(Verhältnis 20.000,– € Steuervorteil zu 120.000,– €
Eigenkapital) 

Der nächste Makler ist etwas pfiffiger im
Marketing und bindet bei der werblichen
Darstellung dieser Wohnung ein Bankdarle-
hen ein:

Makler  CLEVER-IMMO GmbH bietet an …
Wohnung 80 qm   Kaufpreis 120.000,– €
Steuerlicher Anlaufverlust: 20.000,– €
60.000,– € Eigenkapital
60.000,– € Bankfinanzierung
Verlustzuweisung   33,3 % 
(Verhältnis 20.000,– € Steuervorteil zu 60.000,– €
Eigenkapital) 

Diese Idee, durch Fremdmitteleinsatz die
Steuerquote des Objektes künstlich hochzu-
hebeln, reizt ein dritter Makler extrem aus:

Makler  BLEND-IMMO GmbH bietet an …
Wohnung 80 qm   Kaufpreis 120.000,– €
Steuerlicher Anlaufverlust: 20.000,– €

5.000,– € Eigenkapital
115.000,– € Bankfinanzierung
Verlustzuweisung   400 % 
(Verhältnis 20.000,– € Steuervorteil zu 5.000,– €
Eigenkapital) 
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Der 5. Bauherrenerlass zieht seine Kreise und sorgt dafür, dass hohe
Steuervorteile in Form von gebündelten, sofort wirksamen Verlustzu-

weisungen zukünftig nicht mehr wahrgenommen werden können.
Ausnahme: So genannte Konservierungsfonds im Rahmen der gesetz-

lichen Übergangsregelung ermöglichen noch attraktive Steuervor-
teile. Doch welches Produktsegment macht nun wirklich Sinn?  
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