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~Investoren werden gute
Chancen am Markt finden®“

Die Marktverwerfungen in der Immobilienbranche brachten

das Projektentwicklungsgeschaft zum Erliegen. Anbieter von
Bauherrenmodellen sind fur das Jahr 2024 dennoch zuversichtlich.
Pericon-Geschaftsfiihrer Stefan Koller erklart die Griinde.

ic betricbliche Altersvorsorge und Im-
D mobilicn passen schr gut zusammen,
meint Stefan Koller. Denn bei beiden The-
men gehe es den gut verdienenden Klien-
ten um Anlage- und Steuerinstrumente,
mit denen sie in der Aktivzeit Abgaben
sparen, um spater in der Pension um die-
sen Teil mehr herauszubekommen. Folg-
lich stieg dic Captura Wirtschaftsberatung,
die Koller 2007 mitgegriindet hat, ins
Immobiliengeschft cin.

Dennoch entschied er 2016, eigene Wege
zu gehen. Koller l6ste seine Firma Pericon
aus der Captura-Gruppe heraus und spe-
zialisierte sich auf Bauherrenmodelle. Seit-
her kiimmert sich der Betricbswirt mit sei-
nem kleinen Team neben der Vermittlung
von Fremdprodukten primar um Produkte
im Exklusivvertricb, beispiclsweise mit den
steirischen Bautragern Wesiak und Wegraz.
Seit cin paar Jahren setzt Pericon zudem
cigene Projekte um. Bei den 25 Projekten
mit einem Investitionsvolumen von rund
120 Millionen, die in den vergangenen
finf Jahren platziert wurden, sind sechs
cigene dabei.
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»Wir stellen seit
Jahresanfang wieder
eine sehr gute Nachfrage
fest, allerdings kaum bei
Anlegerwohnungen. «

Stefan Koller, Pericon

Herr Koller, welche Rolle spielen Vorsorge-
wohnungen noch in Ihrem Geschaft?

Wir haben gute Partnerschaften, wenn wir
Vorsorgewohnungen fiir unsere Kunden
brauchen. Allerdings gehen wir hier weni-
ger in die aktive Bewerbung, weil das vicle
andere auch machen.

Wie hat sich die Nachfrage nach Anleger-
wohnungen und Bauherrenmodellen ent-
wickelt, nachdem der langjahrige Immobi-
lienboom durch die Zinsen beendet wurde?
Das Geschaft mit den klassischen Neubau-
wohnungen direkt vom Bautrager ist bis
zum Sommer 2023 cingeschlafen. Bei sa-
nicrten und vermieteten Bestandswohnun-
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gen besteht eine gewisse Nachfrage, wenn
der Preis fair ist. Bei den Bauherrenmodel-
len ist die Nachfrage im zweiten Halbjahr
2023 um ein Drittel geringer gewesen als
2022. Das schen wir an den Daten unserer
Internetkampagnen.

Sie akquirieren lhre Kunden im Internet?
Das Internet bictet uns eine gute Biihne,
auf der wir als kleine Firma den ganzen
osterreichischen Marke ansprechen kon-
nen. Ich hitte es vor zchn Jahren nicht er-
wartet, aber deutlich mehr als 50 Prozent
unserer Kunden kommen aus Leads, die
wir tiber Onlinckampagnen genericren, zu
uns. Die Herausforderung besteht darin,
die Leads in Abschliisse zu konvertieren.
Denn kaum ein Anleger zeichnet am Ende
das Bauherrenmodell online, da es eine
individuelle Beratung erfordert.

Und wie funktioniert der Beratungs- und
Investitionsprozess?

Das Erstgespréch fiihren wir zu 80 Prozent
tiber Onlinemeetings. Die weiteren Termi-
ne finden personlich statt. Wir hatten schon
Fille, bei denen sogar die gesamte Beratung
und Zeichnungsabwicklung online mit
dem Kunden durchgefiihrt wurde.

Wie investitionsfreudig sind die Interessen-
ten - online wie offline - tatsachlich?
Wir brauchen zurzeit aufgrund der Marke
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aufgriing
bedingungen fiir das
gleiche Platzierungs-
volumen anndhernd
doppelt so viele Kopfe.«
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bedingungen ftir das gleiche Platzierungs-
volumen annihernd doppelt so viele Kop-
fe. Durch die Anforderung, fast doppelt so
viel Eigenkapital einsezen zu miussen, und
die hoheren Kreditzinsen haben sich ciner-
seits die Gesamtkundengruppe und ande-
rerseits das durchschnittliche Zeichnungs-
volumen pro Anleger fast halbiert. Bei cini-
gen passt das Bauherrenmodell, was die
laufende Refinanzierung angeht, nicht
mehr so einfach ins Budget.

Dauern die Entscheidungsprozesse langer
als friither?

Ich wiirde sagen: mittlerweile nicht mehr.
Die Zinsen werden wahrscheinlich niche
mehr steigen, und die Preisentwicklung
deutet darauf hin, dass doch niche alles
billiger wird. Wir stellen seit Jahresanfang
wieder eine sehr gute Nachfrage fest, aller-
dings kaum bei Anlegerwohnungen.

Wie nehmen Sie die Stimmung im Immobi-
lienmarkt aktuell wahr?

Noch immer schr negativ. Es haben doch
cinige noch Projekte mit Kalkulationen
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eingekauft, die jetzt nicht aufgehen, und
bei denen man nicht recht weifd, wie man

damit umgehen soll. Im frei finanzierten
Neubau ist die Simmung am schlechtes-
ten, denn im Verkauf geht kaum etwas
weg, wihrend im Hintergrund die Finan-
zierungsvereinbarungen, die Projektent-
wickler oft nur fiir wenige Jahre haben,
ablaufen. Besser ist die Simmung — zumin-
dest in unserem Partnerumfeld — bei Ent
wicklern mit einer guten Kapitalstrukeur.

Wie geht es weiter? Rechnen Sie mit einer
schnellen Markterholung in diesem Jahr?

Kein Projektentwickler rechnet damit, dass
er 2024 wieder ganz viel verkaufen wird.
Viele orientieren sich um und uberlegen,
zum Beispiel in die Altbausanierung zu
gehen. Das ist fur uns positiv. Wir erhalten
regelmifig Anfragen, ob wir nicht zusam-
men ein Projekt tibernehmen wollen. Man
kann aber nicht tiberall . Ja“ sagen und es
ist auch nicht jedes Projeke fir ein Bau-
herrenmodell geeignet. Allerdings gehen
wir davon aus, dass Investoren heuer gute
Chancen auf dem Marke finden werden.
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Es will zwar keiner in der Immobilienbran-
che horen, aber beim Kaufen und Mieten
stoBen immer mehr an Leistbarkeitsgren-
zen. Wie bewerten Sie aktuell den gesamt-
wirtschaftlichen Kontext, zumal Kalkula-
tionen und die ihnen zugrunde liegenden
Erwartungen einen realwirtschaftlichen
Hintergrund haben sollten?

Wir greifen dieses Thema akdv auf! Denn
die zu erwartende Verknappung am Woh-
nungsmarkt kann zu einem grofsen Pro-
blem werden. Die Kaufpreise und Mieten
werden weiter steigen und folglich nur fiir
cine kleine Gruppe zuganglich sein. Ich
glaube, dass viele Mieter ihren Wunsch
nach einem schoénen, neuwertigen Eigen-
heim ein paar Jahre hintanstellen missen.
Ich gehe aber auch davon aus, dass es
wesentlich mehr Bestandsentwicklungen,
insbesondere in der geforderten Althaus-
sanierung, geben wird. Das ist oftmals
gunstiger und - je nach Gestaltung — ver-
mutlich auch attraktiver als der Neubau.

In Fachkreisen werden die teuer verkauften
Vorsorgewohnungen aus Investorensicht
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kritisch gesehen, insbesondere wenn sie
variabel verzinst fremdfinanziert wurden
und die Einnahmenkalkulationen sehr opti-
mistisch angelegt waren. Wie schatzen Sie
die Risiken bei den Vorsorgewohnungen
ein?

Die klassischen Vorsorgewohnungen sind

in der Regel keine geforderten Immobilien.
Hier sind also vielerorts sehr optimistische
Marktmieten und Indexierungen kalkuliert
worden. Die Mieten kénnen jedoch nicht
tberall so stark anziehen, weil die Mieter
nicht jeden Preis zahlen kénnen. Deshalb
werden viele Anleger in den nichsten Jah-
ren vermutlich ein Problem bekommen.

Welche Lésung schlagen Sie fiir das Dilem-
ma der steigenden Wohnkosten vor?

Die geforderte Altbausanierung ist ein An-
satz, um gesamtwirtschaftlich Entspannung
zu bringen. In der Steiermark haben wir
eine gesunde Forderstruktur, die Anfang
2023 sogar erweitert wurde. Ich wiinsche
mir, dass andere Bundeslinder nachziehen.
Bei den neuen Forderungen sind unter an-
derem zudem strengere Vorgaben in Rich-
tung energieeffizienter und nachhaltiger
Bauweise enthalten, was in der gesamtwirt-
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»Die Zeit, da Bauherren-
modelle wegen der
steuerlichen Verlust-
zuweisungen gezeichnet
wurden, ist vorbei.«

Stefan Koller, Pericon

schaften Betrachtung ebenfalls positiv zu
sehen ist. Denn die Mieter zahlen rund ein
Drittel weniger als bei frei finanzierten
Wohnungen. So bleibt Wohnen leistbar.

Ohne Forderungen geht es nicht?

Das glaube ich nicht, weil das Anreizsystem
fehlt. Deshalb fordert der Fachverband
Immobilien schon linger steuerliche Anrei-
ze. Im Bauherrenmodell haben wir beides:
Forderungen, die glinstige Mieten erlau-
ben, und steuerliche Anreize durch eine
verkiirzte Abschreibungsdauer. Es muss
nicht immer beides geben, aber wenn es
zusatzliche steuerliche Anreize gibe, wiirde
die Bereitschaft der Investoren steigen, zu
investieren und glinstiger zu vermieten.
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Ich bin skeptisch: Bei Steuervorteilen ist es
besonders attraktiv, teurer zu bauen, weil
die Abschreibungen hoher sind.

Das haben Sie recht. Das war vor einigen
Jahren noch so. Das geht aber jetzt kaum
mehr, weil sich die steuerlichen Rahmen-
bedingungen nicht verindert haben. Aller-
dings haben sich die Baukosten in den letz-
ten zehn Jahren fast verdoppelt, die Erlose
aber nicht. Folglich muss beim Overhead
gekiirzt werden. Die Honorare und soge-
nannten Weichkosten eines seridsen Bau-
herrenmodells liegen nur noch bei zehn
bis 15 Prozent und nicht mehr bei 20 Pro-
zent aufwarts. Die Zeit, da Bauherrenmo-
delle nur wegen der steuerlichen Verlustzu-
weisungen gezeichnet wurden, ist vorbei.

Uberteuerte Projekte konnen sich réchen,
wenn der Forderzeitraum auslauft und die
Mieten im freien Wettbewerb stehen?
Korrekt, deshalb sollte man auf vorsichtige
Planungsparameter achten. Da die Investo-
ren zu Recht kritischer geworden sind, gibt
es kaum noch solche Modelle.

Wie kann denn Bauen generell giinstiger
werden — ohne Beriicksichtigung von For-
derungen oder Steuervorteilen?

Allein nur Bauverfahren zu vereinfachen
und zeitlich abzukirzen wire ein Ansatz,
weil dadurch weniger Vorfinanzierungs-
kosten entstiinden. Zudem glaube ich, dass
wir den ausgesprochen hohen Qualititsan-
spruch an Wohnraum tiberdenken sollten.

Mein Eindruck ist eher, dass trotz des billi-
gen Geldes nicht htherwertiger, sondern so
giinstig wie maglich gebaut wurde, damit
die Projektentwickler ihre Margen halten
konnten. Uberspitzt gesagt: Es wurde fiir
5.000 verkauft, aber nur fiir 2.000 gebaut.

Das mag in manchen Fillen so gewesen
sein, aber mehrheitlich besimmt nicht so
extrem, wie Sie es darstellen. Wir bewegen
uns zumindest bei Bauherrenmodellen im
reglementierten Bereich, und hier gibt es
klare Bauvorgaben. In der Steiermark
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miissen neue Projekte nun zusitzlich die
~Klimaaktiv“-Zertifizierung erreichen, da-
mit sie iberhaupt eine Forderung erhalten.
Das bringt aufgrund der héheren Anforde-
rungen aber auch Mehrkosten von rund
zehn bis 15 Prozent je nach Projekt.

ESG-konformes Bauen macht Wohnen also
deutlich teurer?

Kurzfristig betrachtet ja, aber langfristig
zahlt es sich aus, weil in der Vermietung
etwa wegen der geringeren Energiekosten
bessere Wettbewerbschancen bestehen.

Warum muss denn okologisch orientiertes
Bauen automatisch teurer sein?

Es liegt an der Kreativitit des Projektent-
wicklers und des Architekten, die MafSnah-
men zu setzen, mit denen aus dem Kri-
terienkatalog fir die Zertifizierung die
Mindestanforderungen erfiillt  werden.
Dabei geht es nicht nur um die Verwen-
dung von speziellen Materialien, die teurer
sind, sondern beispielsweise auch um Klei-
nigkeiten wie die Errichtung von Lade-
stationen fiir E-Autos. Bei nachhaltig aus-
gerichteten Immobilien lassen sich die
hoheren Kosten zurzeit nicht verhindern.

Aber wo sehen Sie den sozialen Aspekt,
also das ,.S" in ESG, erfiillt, wenn die ESG-
konformen Wohnungen noch sehr viel
teurer sind?

Ich glaube, dass der Impuls durch Forde-
rungen noch stirker werden muss. Da-
durch wiirde die Bereitschaft steigen, zu
héheren Kosten nachhaltig zu bauen, wo-
von auch die Mieter durch die gedeckelten
Mieten profitieren.

Worauf sollen Berater und Investoren in
den Kalkulationen neuer Projekte achten?
Was sind die Knock-out-Kriterien?

Eine seri6se Kalkulation zeigt klar auf, ob
sich ein Projekt rechnet oder nicht. Daftir
sollten realistische Werte und nicht opti-
mistische Erwartungen angesetzt werden.
Das betrifft die Finanzierung, die Ein-

»Bei nachhaltig aus-
gerichteten Immobilien
lassen sich die hoheren

Kosten zurzeit nicht

verhindern.«

Stefan Koller, Pericon

nahmenseite und vor allem die laufenden
Bewirtschaftungskosten.

Konservative Prognoserechnungen sind im
Wettbewerb ein Nachteil, weil die errech-
neten Renditen kleiner sind als bei der
Konkurrenz. Deshalb gehen alle eher opti-
mistisch an die Sache heran ...

Das sche ich nicht so. Erstens setzen wir in
unseren Projekten vorsichtige Berechnun-
gen an, und zweitens erkliren wir unseren
Investoren transparent die Kalkulationen.
Auflerdem machen die steuerlichen Rah-
menbedingungen wie zum Beispiel die
Liebhabereirichtlinien durchaus klare Vor-
gaben. Wer in cin Bauherrenmodell inves-
tiert, sollte das System fiir sich als geeignet

fondsprofessionellat FONRS 1/2024

beurteilt haben. Dass sich das meist — auch
mit den Effekten durch Forderungen und
Steuervorteilen — sehr gut rechnet, ist eine
in sich klare Konsequenz.

Wie gehen lhre Kunden damit um, dass die
Renditen bei lhnen geringer sind als bei der
Konkurrenz?

Zufrieden sind die Kunden, deren indivi-
duelle Erwartungen erfillt werden, und
nicht die, deren Hoffnungen sich in Luft
auflésen. Unsere Investoren werden dahin-
gehend beraten, dass sie sich bewusst fiir
das System und eine eher konservative
Kalkulation zugunsten einer hoheren
Planungssicherheit und der Stabilitit einer
soliden Immobilie entscheiden.

Vielen Dank fiir das Gesprach.
ALEXANDER ENDLWEBER &

KURZ-VITA: Stefan Koller

Stefan Koller, Jahrgang 1978, ist Geschaftsfiihrer der Pericon
GmbH in Graz. Das Unternehmen wurde 2014 gegriindet.
Seine Karriere begann der studierte Betriebswirt als Wirt-
schafts- und Vermogensberater. Dabei hat er sich jahrelang
intensiv mit der betrieblichen Altersvorsorge beschaftigt.
2007 begann er im Immobiliengeschaft und arbeitete unter
anderem als Partner und Prokurist fiir die Captura Group.
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