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Gringn enheim odear
Anlageobjekt:

BLUTEZEIT FUR
ANLAGE-ALTERNATIVEN

Die Nachfrage nach direkten Immobilieninvestments wéachst, trotz
oder wegen der Wirtschaftskrise. Alternative Investitions- und
Finanzierungsoptionen laufen konventionellen zunehmend den
Rang ab — am Beispiel des aktuellen Booms bei den
Bauherrenmodellen und beim Crowdinvesting.

TEXT: CHRISTIAN LENOBLE
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on Marktschreiern, die aufieror-

dentliche Renditen versprechen, ist

in der Investmentszene seit Mona-

ten wenig zu hren. Der Fokus liegt

in Zeiten der Unsicherheit eher auf
soliden Investments mit geringer Volatilitit.
Geht es nach Gerold Pinter, Geschiiftsfithrer des
Immobilienentwicklers wohninvest, kénnte die
Coronakrise ein Ausliser fiir einen neuen Boom
des altgedienten Bauherrenmodells sorgen: ,Ak-
tien sind derzeit zu risikobehaftet, Anleihen bie-
ten ein schlechtes Risiko-Zinsen-Verhiltnis und
Sparbucheinlagen werden ,weginflationiert’ Die
Alternative lautet: direkte Investitionen in eine
Immobilie. Fiir das Bauherrenmodell als Spe-
zialform spricht da eine Reihe von Argumenten.”
Interessant sei neben den steuerlichen Vortei-
len, dass Anleger keine Wohnung oder ein gan-
zes Haus kaufen miissen, sondern sich prozen-
tuell beteiligen kénnen: eine Option fiir Perso-
nen mit geringer Liquiditdt. Dass sich Bauher-
renmodelle gerade jetzt fiir Investments in Im-
mobilien anbieten, betont auch Stefan Koller,
Geschiiftsfithrer des Grazer An-
lagespezialisten Pericon: ,Es

te Héuser. Rechtlich werden die Investoren da-
bei zu Bauherren, die Kapital investieren, bevor
sie noch Mietertrige erwirtschaften. Der steuer-
liche Anreiz dies zu tun liegt darin, dass die In-
vestitionen als Verluste in der Einkommens-
steuererklarung geltend gemacht und dass die
Baukosten beschleunigt abgeschrieben werden
konnen. In Osterreich boomte das Konzept erst-
mals, als im Einkommensgesetz 1972 die Mog-
lichkeit zur steueroptimierten Sanierung inner-
stadtischer Wohnhiuser geschaffen wurde. Seit-
her sorgen Bauherrenmodelle verlisslich dalfiir,
dass mit dem Geld privater Anleger Investitio-
nen ausgelost und leistbare - weil zumeist gefor-
derte - Wohnungen saniert oder gebaut werden.
An eine Reihe von einschriankenden Gesetzge-
bungen haben sich die Modellanbieter in krea-
tiver Weise angepasst.

RECHTLICHE FINESSEN. Bauherrenmodelle
werden heute vor allem in zwei verschiedenen
Varianten konzipiert. Variante eins ist die Mit-
eigentiimergemeinschaft. Dabei beteiligen sich
Anleger beispielsweise mit fiinf
Prozent an der gesamten Lie-

Seridse
ist eine sichere Anlageform mit genschaft und werden mit die-
stabilen Ertrigen. Man schafft Bauherrenmodelle sem ideellen Miteigentum per-
gefordertes und somit leistba- sind sonlich im Grundbuch einge-

res Wohnen und nutzt dabei
steuerliche Begiinstigungen.'
Von einer allgemein wach-

variantenunabhangig
so konzipiert,

tragen. Die Rechte und Pflich-
ten der Miteigentiimer werden
im Rahmen eines Miteigentii-

senden Nachfrage nach direk- dass die mervertrages geregelt. Variante
ten Immobilieninvestments Entscheid It zwei ist ein Modell in Form einer
spricht Michael Baert, Vor- nischeidungsgewa Kommanditgesellschaft. Dabei

stand des Instituts fiir Anlagen-
beratung, kurz IFA, seit 1978
Spezialist fiir Bauherrenmo-
delle: ,Unsere Projektpipeline
fiir 2021 und die kommenden Jahre mit Schwer-
punkt auf Wien, Graz und Salzburg ist sehr gut
gefiillt"

STEUERZUCKERL-GESCHICHTE.  Histo-
risch betrachtet soll die Entwicklung dieser Form
des Erwerbs von Immobilieneigentum auf einen
Satz aus dem Urteil des Deutschen Bundesge-
richtshofes aus dem Jahre 1965 zuriickgehen:
»Wer die Pflicht hat, Steuern zu zahlen, hat auch
das Recht, Steuern zu sparen!” Die Grundidee ist
damit auf den Punkt gebracht: die Ausnutzung
von Steuervorteilen. Beim klassischen Bauher-
renmodell investieren Anleger in der Regel in
sanierungsbediirftige oder noch nicht gebau-

immer bei den
Eigentimern liegt.

wird eine GmbH & Co KG ge-
griindet, die als Eigentiimer im
Grundbuch steht. Als Bauherr
besitzt man einen Kommandit-
anteil in Hohe der Beteiligung, mit dem man im
Firmenbuch eingetragen wird. Die GmbH fun-
giert gegen Entschidigung nur als Geschiiftsfiih-
rer und ist nicht am Vermogen (al-
so der Liegenschalft selbst) beteiligt.
Rechte und Pflichten werden durch
einen Gesellschaftsvertrag geregelt.
Fiir beide Varianten - Miteigentiimer-
gemeinschaft und Kommanditgesell-
schaft - gilt laut Investmentberater
Florian Costa von Costa Finanzcon-
sulting: ,Seridse Bauherrenmodelle
sind so konzipiert, dass die Entschei-
dungsgewalt immer bei den Eigen-
tiimern liegt und alle bevoll-

) Z
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michtigten Dienstleister (Verwaltung, Steuer-
beratung, Bauherrenvertreter, Geschiftsfiih-
rung) austauschbar sind.’ Beschliisse werden
mit Mehrheiten gefasst, womit verhindert wer-
den soll, dass Einzelne die Gesamtinteressen ne-
gativ beeinflussen.

PLUS, KLEIN, GROSS. Unterschiedenwird bei
den Konstruktionen auch zwischen ,klein" und
,grof". In der kleinen Variante (Eigenkapitalin-
vestition im Durchschnitt zwischen 30.000 und
50.000 Euro) steigen die Investoren in ein fer-
tig geplantes Modell ein, bei dem der Anbie-
ter schon wesentliche organisatorische Vorleis-
tungen erbracht hat (z. B. Einholen der Bauge-
nehmigung, der Ausschreibungsergebnisse hin-
sichtlich der Baukosten u. v. m.). Grofie Bauher-
ren bekommen hingegen kein Gesamtpaket an-
geboten und miissen sich selbst aktiv um die
Abwicklung des Projekts kiimmern. ,Grofse Bau-
herrenmodelle sind zumeist steuerlich etwas at-
traktiver, allerdings ist auch das steuerliche und
wirtschaftliche Risiko durchaus hoher’, betont
man bei Costa Finanzconsulting.

Zu den grundsérzlichen Varianten gesellen sich
im Detail unterscheidbare Spielformen. Bei IFA
hat man beispielsweise das Modell Plus im An-
gebot: ,Statt eines ideellen Anteils wie heim
klassischen Modell investieren die Anleger in
eine von lhnen gewihlte Wohnung. Nach Fer-
tigstellung des Objekts wird die Wohnung pari-
fiziert, verbleibt aber im gemeinsamen Mieten-
pool’; erliutert Vorstand Baert das Spezifikum.
Fiir Anleger, die lieber in Wohnungseigentum in-
vestieren wollen, hat man auch beim Grazer An-
lagespezialisten Pericon eine Losung: ,Wir kom-
binieren die Vorteile einer Vorsorgewohnung
mit jenen eines klassischen Bauherrenmodells:
So entsteht ein férder- und steueroptimiertes In-
vestment in eine Einzelwohnung oder in Woh-
nungspakete - das ist steuerlich und organisa-
torisch moglich; es kennt nur fast niemand’) er-
klirt Geschaéftsfithrer Stefan
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Wohnen am Puls, Betreutes Wohnen, Studenten
Wohnen und Generationen Wohnen bedient.
,Die Kunden sind auf der Suche nach Anlage-
moglichkeiten, die auf langfristigen gesellschaft-
lichen Megatrends wie der demografischen Ent-
wicklung fufien. Der Bedarf an Sozialimmobilien
wird in den nédchsten Jahren stark steigen’, sagt
Geschiftsfithrer Wolfgang Stabauer. Nachhalti-
ge Nutzungskonzepte und damit eine langfris-
tig hohe Vermietungssicherheit sind aus seiner
Sicht entscheidende Kriterien fiir Projekte der
Zukuntft. Statt von einem kommenden coronabe-
dingten Boom spricht er lieber von einem ,kaum
nachlassenden Interesse”. Stabauers Marktbeob-
achtung: , Die Anleger nehmen sich etwas mehr
Zeit, bevor sie sich fiir ein Investment entschei-
den, und die Erwartungen haben sich relativiert.
Friiher hat man beispielsweise Stiftungen Bau-
herrenmodelle mit Renditen unter vier Prozent
gar nicht erst anbieten brauchen. Heutzutage ist
das Interesse bei 2,5 bis drei Prozent geweckt.
Gerade in Grofdstddten gehe es vielen Investoren
jetzt mehr um die Wertsteigerung der Immobi-
lien als um die Hohe der Renditen.

NEUSTART IN DER KRISE. Von beschei-
denen Erwartungen kann bei einem anderen,
frisch aufgetauchten Spieler am Immobilienin-
vestmentmarkt keine Rede sein. ,Bis zu acht Pro-
zentZinsen, Null Euro Gebiihren” prangt auf der
Startseite von RECrowd, einer neuen Plattform
im Internet, die es Anlegern ermdéglicht, online
in Immobilien zu investeren. Erledigen kann
man dies in drei Schritten: Registrieren und ein
Profil anlegen, Projekt auswihlen, Investieren
per Mausklick. ,Nun sind Sie Immobilieninves-
tor und verdienen ganz einfach mehr", heifit es
dazu passend im Begleittext der Website.
Bedenken, dass die eher reifierische Aufma-
chung Anleger verschrecken kénnte, hat Griin-
der und CEO Kurt Praszl keine: ,Crowdinves-
ting hat fiir den Anleger grundsitzlich eine sehr
schlanke Struktur. Zudem sind
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Koller. Insbesondere zum einen keine Gebiihren oder

. Kosten fiir Investoren fillig. Es
NACHHALTIG. Dass Bauher- dle' ‘v.ohn und wird ja vorab von uns genau ge-
renmodelle mit der Zeit ge- L°9|5tlksekt°ren priift, ob und in welchem Mafie

hen, zeigen jene Anbieter, die
auf Wohnformen mit groffem
Zukunftspotenzial setzen. Als
Beispiel dient Oko-Wohnbau,
das in den letzten sieben Jah-
ren mehr als 70 Bauherren-
modelle platziert hat und da-
bei die Kerngeschiftsbereiche

mit dem jeweiligen Projekt auch
Ertrige lukriert werden kénnen.
Und hier haben wir ein sehr hohes
Maf! an Erfahrung! (siehe auch
Interview auf Seite 66)

Die Erfahrung bezicht das Team
aus der Partnerschaft mit der Im-
mobilienplattform RE/MAX DCI

sind eindeutig
Gewinner der
Krise. Seit
Corona flieB3t
noch mehr Geld
in Immobilien-
anlagen.
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