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Gemeinsam mit der CREVO Marketing & Media KG hat der Bau & Immobi-
lien Report zum Round Table geladen. Uber Investitionen im auslindischen Immobi-
lienmarkt diskutierten: Wolfgang Fessl von Zinshausspezialisten conwert, Immobilieninvestor
Alexander Neuhuber, Geschiftstithrer der Magan Holding, Anlageberater Marc Neuhauser von
Finum Private Finance und Stan Hana, Leiter der Immobilien-Promotion bei Crevo Marketing &
Media.

Von Bernd Affenzeller

Foto: Markus Schieder

Report: Bevor wir uns den auslindischen
Immobilienmirkten zuwenden, werfen
wir einen kurzen Blick auf den Wiener
Markt. Dazu ein paar Zahlen: Alleine im

letzten Jahr haben Zinshiuser im Wert
von 1,3 Milliarden Euro den Besitzer
gewechselt. Dabei steigen die Kaufpreise

aber deutlich schneller als die Mieten, die

- hochwertige Unterlagen umso wichtiger.

Renditen sinken. Wie ist die aktuelle Situ-

ation in Wien zu bewerten?

Wolfgang Fessl: Das Interessante ist, dass
der Markt immer noch funktioniert. Frii-
her ist es noch um Renditen gegangen, das

Triebfeder heiit Sicherheit. Es findet eine
regelrechte Flucht in Sachwerte statt.

Marc Neuhauser: Man muss unterscheiden
zwischen Konsum und Investment, zwi-
schen Eigen- und Fremdnutzung. Beim
Investment dominiert derzeit sicher die

Angst, die die Leute aus anderen Anlagen

wegtreibt. Man bekommt lieber wenig, das
dafiir aber sicher. Das Interesse wird auch

in Zukunft nicht nachlassen, das heit aber :

nicht, dass die Renditen steigen. Obwohl
es natiirlich auch in Wien gute Investments
mit verniinftigen Renditen gibt.

Alexander Neuhuber: Aus meiner Sichtist

Wien aberwitzig teuer. Am Markt agieren
derzeit vor allem zwei Kiufertypen: Die

- Report: Durch die angespannte Situation
: am heimischen Markt werden auslin-
dische Mirkte interessanter. Die conwert
 ist von Luxemburg bis in die Ukraine ti- :
hat sich seit 2008 vollig geindert. Die neue :
- Fessl: Wie alle Immobiliengesellschaften
- befinden uns auch wir in einer Konsoli- :
dierungsphase. Deshalb trennen wir uns :
- auch von vielen Immobilien im Ausland,
- wo wir keine kritische GréBe haben, um
- profitabel wachsen zu kénnen. Ubrigblei- -
ben werden Osterreich und Deutschland.
. Dabeiistvorallem der Berliner Marktsehr
- interessant. Dort kann man auch heute
- noch Objekte mit einer Rendite von 6 % :
- oder 7 % in guter innerstidtischer Lage -
- erwerben. Da sind wir schr verwhnt. Da
¢ denes Zeitalter bevor.
Report: Herr Neuhuber, Sie sind seit vie-
len Jahren in Berlin aktiv. Sind Sie einver- !
- Investments in Berliner Immobilien?

tig. Wie geht es diesen Mirkten?

¢ kann Wien nicht mithalten.

¢ wohnter Mensch?

Panikkiufer und die Pilotenspieler. Die

Piloten kaufen Zinshiuser und hoffen,
sie mit mdglichst wenig Aufwand morgen
weiterverkaufen zu kénnen. Das funk-
tioniert derzeit noch, diese Spiele haben :
aber ein Ende. Die Panikkiufer kaufen
zu Renditen ein, die wirtschaftlich nicht :
begriindbar sind. Das heiBt aber nicht
automatisch, dass wir auf eine Immobi-
lienblase zusteuern. Denn heute sind im
Gegensatz etwa zum Zinshauscrash An-
fang der 90er-Jahre hauptsichlich Eigen-
kapitalkiufer am Markt. Denen sollte aber
bewusst sein, dass die Wertsteigerung der
nichsten zehn Jahre schon eingepreist ist.
Es wird zwar fiir viele ein boses Erwachen

geben, aber keine Blase, die platzt.

Report: Was bedeutet das fiir die Vermark- §

tung von Immobilien? Verkaufen sie sich
quasi von selbst?
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A Neuhuber: »Ich suche seit 2004 den Ha-
¢ ken am Berliner Zinshausmarkt - bislang

StanHana: Wir habenimmernochgenugzu : 0hne Erfolg.«

- Neuhuber: In dieser Hinsicht bin ich tat-
¢ sichlich verwohnt. Als ich 2004 erstmals
: nach Berlin gekommen bin, habe ich
- mich gefiihlt wie im Zinshausschlaraf-
: - fenland. Ich habe mich dann gleich auf
- tun. Die Lage spitzt sich zu. Unsere Aufga- -
- be ist es, die Immobilien so aufzupippeln,
- dass sie schnell wieder verkauft werden
. konnen. Da gibt es eine enorme Nachfra-
ge. Es werden jetzt auch Projekte in An-
griff genommen, von denen man friiher :
die Finger gelassen hat. Da sind qualitativ :
- esganz gut.

die Suche nach dem Haken gemacht,
ihn aber bis heute nicht gefunden. Der
Berliner Markt liefert Renditen zwischen
4% in zentraler Lage irgendwo beim Kur-
fiirstendamm und 8 % in schlichteren La-
gen. Es gibt eine Faustformel fiir Berlin:
Die Wiener Renditen mal zwel, das trifft

Report: Wird es in dieser Tonart weiter-
gehen?

Neuhuber: Ich sehe keinen Grund, war-
um sich das indern soll. In Wien ist es

¢ in den letzten 15 Jahren auch kontinu-

ierlich bergauf gegangen. In Berlin ge-
hen die Preise erst seit zwel Jahren in
die Hoéhe. Ich bin tiberzeugt, dass Ber-
lin als echte deutsche Hauptstadt und
europiische Metropole erst am Anfang
des Weges steht. Das zeigt sich noch viel
dramatischer bei Wohnimmobilien. Ei-
gentumswohnungen in guter Lage gibt
es in Berlin um 2.500 bis 3.500 Euro je
Quadratmeter, da missen Sie in Wien
das Fiinffache hinblittern. Berlin steht
nach einem langen Trinental ein gol-

Report: Herr Neuhauser, teilen Sie diese
Euphorie und empfehlen Thren Kunden

M. Neuhauser: »Es wird dauern, bis die Risi-
. kobereitschaft zuriickkehrt. Die Angstlichen
¢ werden langer angstlich bleiben.«



W. Fessl: »Die Mérkte in Osteuropa sind
nicht tot. Aber die Erwartungshaltung hat
einen gewaltigen Dampfer erhalten.«

Neuhauser: Berlin ist sicher ein sehr :
interessanter Markt. Ich habe generell bei -
Immobilien in Ballungszentren ein besse-
res Gefiihl, auch aufgrund der demogra- :
fischen Entwicklung. Eine alternde Ge- :
sellschaft bevorzugt kurze Wege, und die
. gibt es aber auch Zweitmirkte wie etwa
Regensburg, Ingolstadt oder Freiburg, die :
interessant sind. Aber dort tut man sich als
auslindischer Investor schwer. Einer der :
- groBten Vorteile von Berlin ist die Trans-
. parenz des Marktes. Deshalb kann man :
sich auch als Auslinder besser orientieren. :
Und weil sich viele deutsche Investorenin
. der ersten Euphorie nach der Wiederver- :
einigung eine blutige Nase geholt haben, '
war der Markt fiir auslindische Player :
- in der niheren Umgebung scheint auch
Fessl: Berlin hat gegeniiber den genannten
Zweitmirkten auch einen weiteren, ganz
praktischen Vorteil. Man kennt es und
kann dem Investor sehr leicht erkliren, :
wo sich ein Objekt befindet. Da tut man
sich bei einem Vorort von Regensburg :
. schon schwerer. Wenn es um die Rendi-
- te geht, sind auch Stidte wie Leipzig oder
Dresden interessant. Wir erleben dorteine :
durch die Branche, aber ich sehe den Vor-
. teil von Prag ehrlich gesagt nicht. Die gut
Report: Herr Neuhauser, ist es fiir Thre :
Kunden wichtig, ob eine Immobilie in '
¢ sind, sind nicht sehr zahlreich. Und so viel

sind nurinden Stidten gegeben. Aufgrund

des Doppelbesteuerungsabkommens mit
Deutschland ist Berlin ein interessanter :
Markt. Fiir Investoren, denen die Rendite

wichtig ist, ist Berlin sicher attraktiv.

Report: Macht es aus Sicht der Vermark-
tung einen Unterschied, ob eine Immobi-

lie in Berlin oder Wien steht?

Hana:Fiir unsals Unternehmen nicht. Wir
konnen den Berliner Markt dank moder-
ner Kommunikations- und Kollabora-
tionslésungen auch von Wien aus bear- :
beiten. Dabei haben wir auch festgestellt, :
dass sich der Berliner Markt in den letzten
Jahren doch sehr verindert hat. Hat man
vor wenigen Jahren noch vom Plan weg
verkauft, geht heute ohne professionelle :

Unterlagen gar nichts mehr.

Report: Was macht den deutschen Markt :
- immense Nachfrage.
Neuhuber: Ich habe mich weltweit mit :
Immobilieninvestitionen beschiftigt. Ich
habe alles ausprobiert — kein Vergleich. :
Deutschland ist am einfachsten. Neben

so attraktiv?

&

© S, Hana: »Noch vor wenigen Jahren hat
: man vom Plan weg gekauft. Heute geht oh-
- ne professionelle Unterlagen gar nichts.

liche Preisstruktur haben wie Wien. Dafiir

weit offen.

Berlin, Leipzig oder Ingolstadt steht?

- Neuhauser: Das mag vereinzelt der Fall
. sein. In der Regel ist aber wichtiger, wel-
. che Unternehmen, welche Personen hin-
* ter einem Projekt stehen. Wenn das Ver-
- trauen gegeben ist, ist der Standort sekun-
- dir. Sehrwichtig sind fiir Anleger auch die
. Unterlagen. Aber da muss man natiirlich
aufpassen, dass nicht alles zu rosarot dar-
- gestellt wird.

- Report: Wie rosarot werden die Unterla-
: genin der Regel gestaltet?

- Hana:Die Unterlagenbasierenaufden Da-
© ten, die wir vom Architekten bekommen.
- Natiirlich wollen wir die Objekte von ih-
-~ rer besten Seite zeigen. Es gibt aber auch
. Kunden, die plétzlich sehr fantasievoll
- werden und es mit der Realitit auf einmal
¢ nicht mehr so genau nehmen wollen. Da
. ziehen wir dann schon auch die ReiBleine.
- Aber im Endeffekt trigt die Verantwor-
. tung natiirlich der Kunde.

- Neuhuber: Die Vermarktung ist in Berlin
. auch sehr spannend. Ich habe festgestellt,
der Sprache ist vor allem auch das ihn-
liche Rechts- und Steuersystem ein grofier '
Vorteil. Aber man muss auch festhalten: :
Berlin ist nicht Deutschland. Es gibtauch :
Meirkte wie Miinchen, die eine ganz ihn- :
ser erstes Ziel war, die Akquisepakete

dass die deutschen Maklerkollegen in der
Autbereitung deutlich besser sind als die
osterreichischen Standesvertreter.

Hana: Wir haben vor drei Jahren mit der
Immobilien-Promotion begonnen. Un-

der Makler zu verbessern. Mit professi-
onellen, schon aufbereiteten Unterlagen
haben wir am Markt fiir einiges Aufsehen
gesorgt.

Neuhuber: In Berlin war ein Zinshaus-Ex-
posé ohne professionelles Fotomaterial
schon vor sieben Jahren undenkbar. Da
haben wir in Wien noch auf Steintafeln
gemeiBelt.

Report: Ein weiterer interessanter Markt

Tschechien zu sein, speziell Prag gilt als
sehr attraktiv.

Hana: In Bezug auf Prag spiiren wir eine
sehr groBe Nachfrage. Viele Kunden fra-
gen nach aktuellen Projekten. Ich habe
aber das Gefiihl, dass sich derzeit noch
niemand so recht driiber traut.
Neuhuber: Es geistert ja schon linger die
Idee eines Wien-Berlin-Prag-Fonds

erhaltenen Hiuser, die nicht angerissen
sind, wo noch keine Wohnungen verkauft

besser als in Wien sind die Renditen auch
nicht. Warum soll ich eine Immobilie mit
einer Rendite von 4 % in Prag kaufen, :

wenn ich in Berlin 6 % bekomme?

Report: Wo schen Sie derzeit sonst noch
- Dimpfer erhalten, dass die hohen Wachs-
. tumsfantasien praktisch vollkommen zer-
¢ stort worden sind. Man sicht jetzt, dass
- alles viel langsamer geht. Und fiir dieses
. Tempo gibt es auch Alternativen mit we-
Wachstum sicherzustellen. Aber generell
. Neuhuber: In Mirkten wie Bulgarien oder
* Ruminien herrscht absoluter Stillstand.
- Davon sollte man die Finger lassen. An-
. dere Kultur, andere Sprache und auch
- die Rechtssicherheit ist nicht immer ge-
. geben. Wozu also das Risiko eingehen? !
: Das macht man nur, wenn die Differenz
- zwischen der Rendite am Heimmarkt und
. im Zielgebiet entsprechend groB ist. Das

interessante Mirkte?

Fessl: Wir wollen keine neue Tiire 6ffnen,
sondern uns auf die Mirkte konzentrie-
ren, wo wir bereits sind und iiber eine
kritische GréBe verfiigen, um ein stabiles

wiren natiirlich Regionen wie der Ferne
Osten interessant.

Neuhuber:Wennes um Privatanleger geht,
kann ich nur sagen: Schuster, bleib bei
deinem Leisten. Das gilt auch geografisch.
Von USA- und Asienfonds wiirde ich die
Finger lassen, auch wenn die Rendite-
Chancen natirlich attraktiv sind. Auch
in Europa wiirde ich mich auf wirtschaft-

lich stabile Linder konzentrieren und al-
- auch nicht die groBen, interessanten Pro-
- jekte. Wenn schon Osteuropa, dann nur
¢ Polen oder Tschechien.

. Neuhauser: Beijedem Projekt gibt es wirt-
schaftliche, steuerliche und rechtliche Ri-
. siken. Bei den genannten Lindern ist das
- AusmaB dieser Risiken fiir einen norma-
¢ len Anleger viel zu groB. Ich sehe keinen
- Grund, warum ein Anleger dieses Risiko
- eingehen sollte.

habe. Da schmerzt eine Deflation mehr :

Report: Wie kann man sich den Entschei-
. dungsprozess fiir ein Investment im Aus-
land vorstellen? Was ist entscheidend: der

- Report: Wird dieses ausgepriigte Sicher-
- heitsbewusstsein noch linger andauern?
Neuhuber: Das hingt einzigund allein von
- der Krise ab. Nichts ist schlechter als das
- Gedichtnis von Anlegern. Wenn die Krise

les, was zu weit stidlich oder siidéstlich
ist, gleich einmal ausklammern. Wenn
man das notige Kleingeld hat, sind natiir-
lich England oder die Schweiz attraktiv,
aber sonst wiirde ich mit Osterreich und
Deutschland auf Nummer sicher gehen.

Neuhauser: Um Linder wie Griechenland
oder Spanien wiirde ich auch einen grof3-
en Bogen machen. Die Frage ist, wann ich
Chancen auf steigende Immobilienpreise

als eine Inflation. Dafiir brauche ich ein
Bevolkerungs- und Wirtschaftswachs-

tum, besser eine niedrige Zinserwartung
- Markt an sich, ein konkretes Projekt, in-
. teressante Rahmenbedingungen?

- Fessl: Das hat sich in den letzten Jahren
. sehr verindert. Heute wird alles viel ge-
- nauer gepriift. Ausgehend von der Un- :
ternchmensstrategie wird in der Regel :
: Jagd nach der Rendite geht wieder los. Ak-
- tuell dominiert aber noch die Angst, Geld
: zuverlieren.

Fessl: Ich sehe derzeit keine Anzeichen,
- dass sich an dem ausgeprigten Sicher-
- heitsbewusstsein in den nichsten drei bis
 fiinf Jahren etwas indern kénnte.

. Neuhauser: Nachdem wir jetzt einige auf-
- einanderfolgende Krisen erlebt haben,
¢ glaube ich auch, dass es linger dauern
wird, bis die Risikobereitschaft zuriick-
¢ kehrt. Man kann davon ausgehen, dass
- die Angstlichen dieses Mal etwas linger
 ingstlich bleiben als sonst.

als eine hohe. Deshalb sche ich auch Os-
terreich und Deutschland derzeit vorne.
Alles andere ist mir zu heiB3.

Hana: Wien ist schon ein sehr guter Markt,
ebenso Berlin. Ich bin aber auch vom

tschechischen Markt, insbesondere Prag
. ein gewisser Portfoliomix angestrebt.
- Das betrifft natiirlich auch die regionale
- Streuung. Stellt man einen Uberhang in
Report: Hitte ich Sie vor vier, fiinf Jahren
- zu verkaufen und in einem anderen
: Markt zu kaufen. Bei conwert steht da-
 bei der Sicherheitsgedanke im Vorder-
fallen. Keiner von Thnen hat auch nur :
chen, der die geforderten Sicherheiten
. bietet.

- Neuhuber: Wir gehen ganz ihnlich vor wie
Fessl: Ich will nicht sagen, dass die Mirkte
- daten von Lindern und Stidten an und
. sondieren das Immobilienangebot. Das

iiberzeugt. Ich glaube, dass sich da in Zu-
kunft schone Chancen erdffnen werden.

nach attraktiven Mirkten gefragt, wiren
vermutlich Namen wie Polen, Ungarn,
Slowakei, Bulgarien oder Ruminien ge-

eines dieser Linder genannt. Fehlt die
Osttantasie der Vergangenheit oder sind
die Mirkte tatsichlich tot?

tot sind. Aber die Erwartungen an diese
Mirkte haben durch die Entwicklun-

gen der letzten Jahre einen so schweren

niger Risiko.

ist aber nicht der Fall. AuBBerdem sehe ich

einem Markt fest, wird man versuchen

grund. Wir miissen also einen Markt su-

Fonds. Wir sehen uns die Fundamental-

¢ kann bis zu einigen Monaten dauern.
- Nicht selten kommen wir dann zu dem
Schluss, nicht zu investieren. Unterm
- Strich wird hiufiger eine negative Ent-
- scheidung getroffen als eine positive.

. Hana: Mich wiirde interessieren, ob es
- auch Anleger gibt, die Interesse an der Im-
- mobilienentwicklung haben. Wir héren
 immer wieder von Unternehmen, die in
- Deutschland aktiv sind, aber gar nichtalles
- selbst machen wollen. Die suchen hinde-
- ringend nach Investoren.

Neuhauser: Ganz vereinzelt wird von An-

- legerseite auch Interesse an Immobilie-
- nentwicklungen bekundet. Das sind aber
: absolute Ausnahmefille.

- Neuhuber: Es gibt derzeit kaum einen In-
- vestor, der selbst entwickelt. Auch nicht
- in Berlin. Investoren suchen ein fertiges,
- moglichst problemloses Projekt in ge-
- wachsener Lage, so risikofrei wie moglich.
- In Osterreich nach Investoren zu suchen,
- die ein Projektim Ausland mit entwickeln,
- halte ich fiir sehr schwierig.

. Fessl: Selbst die conwert, die {iber ein ei-
. genes Baudevelopment verfiigt, wiirde
- diesen Schritt im Moment nicht setzen.
. Frither waren Entwicklungen gang und
- gibe. Heute will man jedes zusitzliche Ri-
. siko vermeiden.

vorbei ist, kommt die Gier zuriick und die



