Steigende Zinsen, mehr Angebot, weniger Nachfrage

Immobilien:

Fallen jetzt
die Preise?

Nach den Boomjahren steht der Markt fur Wohnungen und Hauser vor einer Zeitenwende.
Welche Verkaufer jetzt unter Druck kommen, wo Verhandlungsspielraum besteht und
welche Faktoren Osterreich vor stark fallenden Preisen schiitzen.

VON MICHAEL KORDOVSKY UND ROBERT WIEDERSICH

aswar eine preisliche Voll-
bremsung!” So beschreibt
Matthias Reith die Si-
tuation am heimischen
Wohnimmobilienmarkt.

Was der Okonom der Raiffeisen Bank
International meint, zeigt sich in den
Preisdaten der Nationalbank. Seit 2005

steigen die Preise ohne Unterbrechung.

Das ist der langste Aufwartszyklus in
derwestlichen Welt. Doch nun konnte
der Boom enden. Im dritten Quartal
2022 — neuere Zahlen gibt es aktuell
noch nicht - reichte es nur noch
fur ein Miniwachstum, die Preise
stagnierten praktisch.

Ein ungesunder Mix aus schnell
steigenden Zinsen und zurtickgehen-
der Nachfrage sorgt fiir Verunsiche-
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rung bei Verkaufern und Kaufern. Da-
beiwardasvergangene Jahreigentlich
alles andere als schlecht, sogar aulser-
gewohnlich gut: ,,Wirhabennochmals
eine zweistellige Preissteigerung von
elf Prozent gesehen®, sagt Reith. Der
massive Preisschub fand allerdings

ausschlieRlichimersten Halbjahr statt.
Seit dem Sommer ist die Lage unklar.

Die einen sehen nur eine kurze Ver-
schnaufpause am Weg nach oben, die

anderen warten auf fallende Preise.

Wie dramatisch ist die Lage wirklich?

Geht die Nachfrage nach
Immobilien stark zurick?

Beider Onlineplattform Immoscout24
lag die Nachfrage im dritten Quartal

reswert. Der absolute Hohepunkt bei
den Suchanfragen wurde im ersten
Quartal erreicht. ,Die Daten zeigendie
erstenZeichen einer Veranderung am
Immobilienmarkt,dersichinder Pan-
demie als dulderst krisenresistent er-
wiesen hat. Auch wenn die Dynamik
etwas abgenommen hat, ist sieimmer
noch auf einem hohen Niveau, denn
das Interesse an Immobilien ist seit
Coronainsgesamt enorm gestiegen”, so
Markus Dejmek, Osterreich-Chefvon
Immoscout24. Bei Makler Re/max be-
richtet manim Oktober und November
von 30 Prozent weniger Onlineanfra-
gen, liegt damit aber aufeinemimmer
noch hohen Wert. ,Wir sind wieder auf
Vor-Corona-Niveau®, sagt Re/max-Chef
Bernhard Reikersdorfer.
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Dassdie Nachfrageimersten Halb-
jahr2022den Hohepunkt erreicht hat,
fithren die Marktbeobachter auch auf
Vorzieheffekte zuriick. Viele haben
sich noch die niedrigen Zinsen gesi-
chert. In den Beispielen rechts sieht
mandiedramatischen Auswirkungen
desstiarkstenund schnellsten Zinsan-
stiegsin der Geschichte der EZB.

Fur eine 440.000 Euro teure Ei-
gentumswohnung (inklusive Neben-
kosten), die mit 360.000 Euro Kredit
finanziert wird, zahlte man im Marz
nochrund5.500 Euro Zinsen proJahr
mit einem 20-jahrigen Fixzinssatz,
heute wiaren es fast 9.900 Euro. Und
zumindest bis in das Frihjahr muss
man mit weiter steigenden Zinsen
kalkulieren. Das wiirde die Belastung
in der Prognose auf11.400 Euro erho-
hen. Uber 20 Jahre macht der Unter-
schied zwischen Kreditabschluss im
Mirz 2022 und Fruhjahr 2023 fast
120.000 Euro aus (siehe Beispiel rechts).

»,Man muss schon weit zuriickge-
hen,umdhnlich hohe Zinsniveaus fir
einen privaten Hauskaufzu finden®, so
Okonom Reith. Im Laufe des Jahres
konnte die Kostenbelastung auf tiber
40 Prozentdes Haushaltseinkommens
ansteigen.Indenletzten Jahrenlagsie
trotz steigender Immobilienpreise we-
genderniedrigen Zinsen klar unter 30
Prozent.

Der Zinsanstieg ist fur Eigennut-
zer wie fur Anleger also eine echte
Spalsbremse. Schonim Herbst 2022 ist
die Neuvergabe von Krediten gegen-
uber dem langjahrigen Schnitt um
tiber 50 Prozent eingebrochen. ,Wenn
eine Wohnung zwei Prozent Anfangs-
rendite mit der Vermietungverspricht
und ich zahle vier Prozent Zinsen fix
fiir den Kredit, macht das nicht viel
Sinn. Man kann naturlich variabel
finanzieren,aber dannmussmandar-
aufhoffen, dassdie Zinsen schon bald
wieder fallen®, sagt Investor und Mak-
ler Paul Zodi, der als Coachviele private
Anleger berit. Von einerraschen Zins-
wendeistderzeit allerdings keine Spur.

Tipp: Wo Sie jetzt noch die gtins-
tigste Finanzierung bekommen,lesen
Sie ab Seite 46.

Was die Nachfrage vor dem Som-
mer nochmals angeheizt hat, waren
nicht nurdieniedrigen Zinsen, sondern

il
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Annahme: Die Zinsen steigen weiter. Wer im Marz 2022 kaufte, wiirde fiir die Beispielwoh-
nung noch um fast 6.000 Euro weniger Zinsen pro Jahr zahlen als im Frithjahr 2023.

Wie sich die hoheren Zinsen auswirken: Stadtwohnung ...
Kaufpreis inkl. Nebenkosten: 440.000 €, Eigenmittel: 80.000 €, benétigte Kreditsumme*: 360.000 €

Bei Finanzierung Linssatz Monatliche | @ Zinsbelastung | Gesamte Zinsbelastung
im... 20 Jahre fix Rate pro Jahr** iber 20 Jahre
Marz 2022 2,125%p.a. | 1.350,85 0.019,21 110.384
Dezember 2022 3,625%p.a. | 1.636,84 9.894,54 197.891
Friihjahr 2023 (Prognose) | 4,125%p.a. | 1.738,76 11.431,20 228.624

... und Reihenhaus im Speckgiirtel
Kaufpreis inkl. Nebenkosten: 660.000 €, Eigenmittel: 120.000 €, benétigte Kreditsumme*: 540.000 €

Zinssatz Monatliche | @ Zinsbelastung | Gesamte Zinsbelastung
Zeitpunkt Kauf 20 Jahre fix Rate pro Jahr™* iber 20 Jahre
Marz 2022 2,125%p.a. | 2.026,28 8.278,82 165.576
Dezember 2022 3,625%p.a. | 2.455,26 14.841,81 296.836
Frithjahr 2023 (Prognose) | 4,125%p.a. | 2.608,14 17.146,80 342.936
*Kreditlaufzeit 30 Jahre, davon 20 Jahre Fixzins. ** Durchschnitt iiber 20 Jahre Quelle: GEWINN
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Der Reihenhauskaufim Speckgiirtel war fiir viele Jungfamilien bei den niedrigen Zinsenim
Fritk Nun scheiternimmer mehr ander Finanzierung.
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diedeutlich lockereren Kreditvergabe-
regeln. Seit 1. August sind Kredite
schwerer zu bekommen. Mindestens
20 Prozent Eigenkapital und eine ma-
ximale Laufzeit von 35 Jahren sind Vor-
aussetzung, aulserdem diirfen nicht
mehr als 40 Prozent des Nettohaus-
haltseinkommens fiir die Rickzahlung
verwendet werden. Solautendiestren-
gen Vorgaben der FMA, die selbst bis
hinaufzum Finanzminister fiir Kritik
sorgen, bisher aber nicht entscharft
wurden. ,Vor allem Jungfamilien und
Personen zwischen 25 und 40 Jahren
ohne Erbschaft oder Unterstiitzung
der Eltern haben esjetzt schwerer. Wir
habenimmerwieder Falle von Famili-
en, die vor dem Sommer noch einen
Kredit bekommen hatten, zwar eine
Immobiliefinden, aber ohneFinanzie-
rung dastehen®, so Reikersdorfer.

Steigt jetzt das Angebot an
Hausern und Wohnungen?

Die zuruckhaltende Nachfragetrifft auf
einsplurbarhoheres Angebot. ,Wirmer-
ken bei Hausern und Wohnungen, die
zum Verkaufstehen, einen Anstieg um
circa ein Drittel seit Juni. Es kommen
nicht nur mehr neue Immobilien auf
den Markt, auchdie Verwertungsdauer
steigt. Wir sind aber bei der Zahl der
Angebote immer noch um etwa zehn
Prozent unter dem Niveau von vor Co-
rona“,sagt Re/max-ChefReikersdorfer.
Das diirfte sich bald andern, wie
die Daten des Wiener Start-ups Soldd
zelgen. ,,Die Zahl der neuen Immobi-
lieninserate steigt seit Augustrapidan’,
beobachtet Soldd-Grunder Christian
Feldbacher, der sich auf die Analyse
von Immobiliendaten spezialisiert hat,
die Investoren bei der Immobilien-
suche unterstutzen. Dazu wertet er
laufend die Inserate aller grolsen Im-
mobilienplattformen in Osterreich aus.
Im November hat sich der Anstieg der
Angebotenochmals beschleunigt. Fur
den Dezember waren noch keine voll-
staindigen Daten verfligbar, der Trend
dirfte sich aber fortgesetzt haben.
Bis zum Sommer war es noch
genau umgekehrt. Da klagten viele
Maklerund Immobiliensuchendeiiber
einen ausgetrockneten Markt. Was
angeboten wurde, war kurze Zeit spa-
ter auch schon wieder verkauft oder
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Matthias Reith,
Raiffeisen:
.Gehendavon
aus, dassdie
Preise 2023 und
2024 riicklaufig
seinwerden.”

Bernhard
Reikersdorfer,
Re/max: ,Immer
noch weniger
Angebote als vor
Corona

Alexander
Neuhuber,
Magan: ,Viele
Verkaufer
wollen noch
nicht realisieren,
dass sichdie
Rahmenbedin-
gungen gean-
dert haben.”

tauchte gar nicht erst aufden Plattfor-
men auf. Das bestitigen die Transak-
tionszahlen von Re/max und Immo-
united. Im ersten Halbjahr 2022 wur-
den 74.000 Immobilien im Wert von
21,7 Milliarden Euro verkauft. Ein All-
zeithoch beim Transaktionswert und
das zweitbeste Halbjahr, gerechnet
nach der Zahl der verkauften Objekte.
Nur im zweiten Halbjahr 2021 war die
Zahl hoher. Zum Vergleich: Vor zehn
Jahren waren es erst 43.000 Immobi-
lien, die den Eigentumer wechselten,
miteinem Wertvon 8,1 Milliarden Euro.
Flir einen Dampfer auf der Ange-
botsseite wird mit einer gewissen
Verzogerung erst die rucklaufige Bau-
tatigkeit sorgen. Der Hohepunkt bei
den Fertigstellungenist iiberschritten
und wegen der hohen Baukosten und
der sinkenden Nachfrage werdenviele
Projekt —
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TITELGESCHICHTE

Fallen die Preise schon merkbar?
Das Angebot steigt,die Nachfrage sinkt.
Und die Preise? Fallen noch nicht. Zu-
mindest die Preisvorstellungen vieler
Verkiaufer gingen bis in den Herbst
sogarweiternach obenundstagnieren
nun aufeinemhohen Niveau.Obdiese
Preise noch erzielbar sind, wird sich
indennachsten Monaten zeigen. Viele
Kaufer sind in Lauerstellung, warten
aber erst einmal ab und priifen Ange-
bote viel genauer als noch vor einem
Dreivierteljahr. Jetzt will keiner zu
schnell und zu teuer einkaufen.

,Derzeit herrscht eine Schock-
starre am Markt. Es gibt nur wenige
Transaktionen. Ein grolder Teil der
Immobilien tragt noch ein altes Preis-
pickerl. Fur diese Preise gibt es keine
Kaufer mehr. Es herrscht also ein Kli-
madesgegenseitigen Abtastens, bises
wieder zu Ubereinstimmungen der
Kaufpreise und Verkaufspreise kom-
men wird®, sagt Wolfgang Fessl, Sach-
verstandiger und Geschaftsfiihrerder
Immobilienbewertungsgesellschaft
Reinberg & Partner.

Eine Sichtweise, die der Wiener
Immobilienprofi Alexander Neuhuber
teilt. Mit seiner Firma Magan berit er
vermogende heimische Kunden beim
Immobilienkaufin Deutschland:,Viele
Verkaufer wollen noch nicht realisie-
ren,dasssich die Rahmenbedingungen
geandert haben.” Der Unterschied zu
Osterreich: Dort gibt es bereits Preis-
abschlége. ,Fiinfbis zehn Prozent.Das
reicht aber nochnicht. Zumindest fiir
Profis,die ein Zinshaus kaufen wollen.
Siemussenzuviel Eigenkapital einset-
zen, damit sich eine positive Rendite
ausgeht.” Nachsatz: ,Jetzt sind allemit
Eigenkapital Konig.”

Solechemoderaten Preisabschlage,
wieersiein Deutschland sieht, wiirden
Neuhuber auch in Osterreich nicht
uberraschen. ,Die steigenden Zinsen
miissen sich auf die Preise auswirken.
Jeder,deretwasanderes behauptet,ist
ein Zweckoptimist.®

Doch es gibt auch Stimmen in der
Immobilienbranche, die gerade wegen
dem Mix aus Inflation und Zinsen
keinePreisriickgiange erwarten:, Diese
Faktoren verteuern die Herstellung
von Immobilien. Vor diesem Hinter-
grund hat es keinen Sinn, mit dem P
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Immobilienkauf zu warten, der ohne-
hin ein langfristiges Investment ist",
betont Michael Meidlinger, Finanz-
vorstand der IFA AG, des heimischen
Marktfithrersbei Bauherrenmodellen.

Raiffeisen-Okonom Reith erwartet
zwel bis drei zahe Jahre: ,Wir gehen
davon aus, dass die Preise 2023 und
2024 ricklaufig seinwerden. Beieiner
Inflation von tiber sechs Prozent be-
deutet das real jedenfalls Preisriick-
gange.”

Dasist ungewohnlich. In der Ver-
gangenheit stiegen die Immobilien-
preisein Phasen mit hohen Inflations-
raten meistens auch real - also nach
Abzug der Inflation - kraftig. ,Wir ha-
ben uns 22 westliche Linder seit 1970
angeschaut. Bei fiinf bis acht Prozent
Inflation waren die Preisanstiege bei
Immobilien am starksten. Erst bei
zweistelligen Inflationsraten verloren
auch Immobilien®, so Reith.

Welche Immobilien sind weiter
gefragt?

~Hochpreisige Wohnungen {iber
800.000 Euro haben sich zuletzt sehr
gut verkauft, weil vermogende Men-
schengeradejetztin Immobilien inves-
tieren. Wer mehrere Millionen Euro
am Konto hat, verliert bei tiber zehn
Prozent Inflation viel Geld und kauft
deshalb lieber eine Wohnung", sagt
Markus Bauer. Der Bautrager setzt mit
seiner Sieben Dorfer Immobilien ne-
ben Wien und Graz auch Projekte am
Worthersee und am Mondsee umund
hat ein Rekordjahr hinter sich.

Fur die Toplagen wie an den Seen
desSalzkammergutsund von Kdarnten
oder in Kitzbilihel erwartet auch
Re/max-Chef Reikersdorfer weiter
Preissteigerungen. ,Im Luxussegment
sind die Kidufer von den steigenden
Zinsen nicht betroffen, weil sie nicht

miteinem Kredit finanzieren mussen.”

Gut halt sich derzeit auch die
andere Seite des Preisspektrums,
der leistbare Bereich. ,Alles unter
200.000 Euro funktioniert weiterhin®,
so Bauer. Ein Preisbereich,indemman
in Graz noch kleine Neubauwohnun-
gen bekommt. In Wien geht sich darum
nur eine gebrauchte Wohnung aus.

Fiir Investor und Makler Zodi
heilst leistbar in Wien von 200.000
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dass das Angebot an Woh
nungen auch in Wien star!
steigt.

Wohnungsangebot steigt deutlich, Angebotspreise weiter hoch
Neu inserierte Eigentumswohnungen und Kaufpreise auf grolden Immobilienplattformen

11 *
10 ® Wien === neue Wohnungsinserate pro Monat (in Tausend) i |10
9 ® Osterreich = durchschnittl. Angebotspreis pro m? (in tausend Euro) i J 5
r
8 '; :
1 | :
: o il 6
; ” "--‘ --#,J‘""‘ - ) 5
ﬂ- ’ﬁ‘ "’i--‘--___-_‘! h‘--—' - " 4
e B |
2 S N e = L L VY S Ep— - e —— — W -" 2
1 Smma”  Ta e _ _— )
: 0

Jan, Feb. Marz Apr. Mai Juni Juli Aug.Sept. Okt. Nov. Dez. 22 Feb. Marz Apr. Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov.

Grafik: GEWINN, Quelle: Soldd

Das Start-up Soldd hat fir GEWINN die Wohnungsinserate ausgewertet, die monatlich neu auf den grofSen Im-
mobilienplattformen zum Kauf angeboten werden. Seit September kommen viel mehr Angebote auf den Markt.

Nachfrage nach Wohnimmobilien sinkt seit Sommer
Suchanfragen auf der Plattform Immoscout?24 (1. Quartal 2021 = 100%)

Quartal
012021
022021
032021
042021
012022
02 2022
032022

Anfragen

bis 300.000, in manchen Fallen
350.000 Euro,in Grazund Linz hilter
Wohnungen unter 150.000 Euro fiir
interessant. ,Das ist die Kategorie
Dacia Logan bis VW Golf. Hier gibt es
nach wie vor genug Nachfrage, hier
erwartet niemand einen grolden Preis-
vertfall. Diese Wohnungen kann man
1n s¢ ‘wieder
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—
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100%
94%
96%
93%
128%
33%
15%

Quelle: Immoscout

verkaufen. Siesind auch beider Erben-
generation gefragt, die Angst um ihr
Geld hat und einen Teilin Immobilien
investieren mochte.”

Doch Zodi warnt davor, Wohnun-
gen nurwegen eines vermeintlich gtins-
tigen Preises zu kaufen: ,Ich wiirde
nichtdort kaufen, womeine Wohnung
eine von 500 anderen vergleichbaren

GEWINN 1/23
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ist. Entscheidend fiir Vermietbarkeit

und Wertsteigerungsind Qualitat und

die Mikrolage. Wo wollen die Men-

schen auchin Zukunft gerne wohnen?

In der Nihe von einer Grunflache,
einem Gewasser oder — speziell in

Wien - von einem Markt. Neben der

Lage sollte man auf Grundriss, Aulden-

flache und Energieverbrauch achten.
Letzteres hat den Preis bisher wenig

beeinflusst. Jetzt macht es aber einen

Unterschied, ob ich fir die Heizung

100 oder 300 Euroim Monat zahle.”

Welche Immobilien konnten bald
gunstiger werden? Wo konnen
Kaufer verhandeln?

2023 diirfte vor allem fiir Verkaufer
von Wohnungen und Hausernim mitt-
leren Preissegment schwierig werden.
Hier brechen viele potenzielle Kiaufer
weg. Die Mittelschicht, die Immobilien
zur Eigennutzung kauft, ist von der
strengeren Kreditvergabe am stirks-
ten getroffen. ,Das betrifft vor allem
Immobilien im Bereich von 300.000
bis 700.000 Euro. Das trifft den typi-
schen Einfamilienhausmarkt. In den
vergangenen Jahren hatten wir dort
jahrlich ein zweistelliges Prozentplus
beiden Preisen. Jetzt wird esmaximal
eine Seitwartsbewegung geben®, er-
wartet Reikersdorfer. Fuir Preisriick-
gange sei es noch zu frith: ,Man wird
erstineinigen Monatensehen,obsich
die Preise verandern.”

Vorhersehbar ist, dass dann auch
die Zahl der Objekte hoher ist, die
schonsehrlange aufeinen Kaufer war-
ten. Nicht nur bei Hausern, sondern
auch bei Wohnungen. ,Man kann heu-
te mit technischen Hilfsmitteln her-
ausfiltern,welche Immobilien wielan-
ge aufdem Markt sind.Ich glaube, dass
die Verhandlungsbereitschaft 2023 bei
den Eigentiimern steigt, vor allem bei
jenen, die mehrere Wohnungen als
Geldanlage gekauft undvariabel finan-
ziert haben. Kommen wirtschaftliche
Problemewie Jobverlust dazu, miissen
sie sich bei steigenden Zinsen von der

einen oder anderen Wohnungtrennen®,

meint Zodi. In solchen Phasen zahlen
Schnelligkeit und Solvenz, umden Zu-
schlag zu bekommen. Verkaufer, die
seit Monaten verkaufen wollen, méch-
tensichnichtmit geplatzten Finanzie-
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rungen potenzieller Kaufer herumpla-
gen. ,Wer jetzt Eigenkapital und eine
gesicherte Bankfinanzierung vorwei-
sen kann, ist beim Kauf schnell und
kannruhigfreche, sprich niedrige, An-
gebotemachen. Einereibungsloseund
rasche Zahlung des Kaufpreises wird
fiir viele Verkaufer ein wesentliches
Argument sein, auch wenn sie im Ge-
genzug beim Preisum zehn biszwanzig
Prozent runtergehen mussen. Viel
mehr Verhandlungsspielraum seheich
nicht. Wer jetzt noch etwas abwartet,
macht jedenfalls nichts falsch. Ich
mussnicht mit Gewalt kaufen®, rat Zodi.

Der Verhandlungsspielraum ist
beiprivaten Verkaufern grofder als bei
Bautragern. Aufgrund der weiterhin
hohen Baukosten und Grundstuicks-
preise habenletztere weniger Moglich-
keiten,die Preise fiir Neubauwohnun-
gen deutlich zu reduzieren. Wer hin-
gegen eine gebrauchte Wohnung z. B.
vor zehn Jahren gekauft hat, freutsich

tiber W — ber
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Michael
Meidlinger,
IFA: . Zinsen
und Inflation
verteuerndie
Herstellung
von Immobilien.
Es hatdaher
keinen Sinn,
mit dem Immo-
bilienkauf zu
warten."

Paul Zadi,
Immobilieninve
stor, Makler
und Podcaster:
+~verhandlungs-
bereitschaft
beiden Eigen-
tiimern wird
2023 steigen.”

)
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100 Prozent (siehe Grafik Seite18) und
wird auchnach einer moglichen Preis-
senkung einen ansehnlichen Gewinn
realisieren.

Wossich diemeisten Experten einig
sind: Die Preisunterschiede zwischen
guter Qualitat und Immobilien mit De-
fiziten werden wieder stiarker ausein-
andergehen.Inder Boomphasewurde
laut Immobilienbewerter Wolfgang
Fessl das Risiko oft nicht ausreichend
eingepreist. ,Die Verrucktheiten der
Vergangenheit sind nicht mehr mog-
lich. Objekte mit Defiziten bei Lage,
Ausstattung oder mit Leerstand wer-
denlangeram Markt bleiben odernur
mit einem deutlichen Preisabschlag
anzubringen sein.”

Christian Feldbacher von Soldd
sieht beiseinen Analysen bereits star-
kere Preisabschliage fiir Wohnungen,
dieeine Renovierung benotigen: ,,Man
bekommt in Wien aulierhalb des
Gurtels wieder sanierungsbedurftige
Wohnungen um unter 3.000 Euro pro p
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Quadratmeter. Das ist fiir Anleger in-
teressant, dennin der Sanierung liegt
diegrolste Wertsteigerung. Jetzt findet
man auch wieder leichter Baufirmen
und kann gunstiger sanieren”, sagt der
Datenexperte, der selbst regelmalsig
in sanierungsbedurftige Wohnungen
investiert.

Was schutzt den Markt vor
starken Preisruckgangen?

~Wir erwarten keinen Einbruch der
Preise”, dampft Raiffeisen-Okonom
Reith die Hoffnungen von Schnapp-
chenjagern. Immobilienbewerter
Wolfgang Fessl hilt zwar Preisruck-
gangeimzweistelligen Prozentbereich
fiirmoglich, dasmuss man aberin Re-
lation zu den massiven Anstiegen seit
Beginn der Coronakrise Anfang 2020
sehen: ,Das wiirde nicht einmal aus-
reichen, um auf das Vor-Corona-Ni-
veau zuriickzukehren. Dafiirmiissten

die Preise um 20 Prozent runtergehen,

was ich nicht erwarte.”

Fir einen starken Preisverfall
miisste es zu vielen Notverkiufen kom-
men, etwa durch Zwangsversteigerun-
gen wie in Spanien oder Irland zum
Hohepunkt der Finanzkrise. ,Das se-
henwirnicht. Einesolche erzwungene
Angebotsausweitung ware aber not-
wendig,umdiePreise aufeinelingere
Talfahrt zu schicken®, argumentiert
Reith. Fur Stabilitat sorgt die moderate
Verschuldung der heimischen Haus-
haltemit Immobilienkrediten. Sie stieg
zwar in den letzten Jahren, weil auch
die Immobilienpreiseindie Hoheklet-
terten, im Vergleich zu Deutschland
oder der Eurozone sind die Osterrei-
cher aber weniger verschuldet (siehe
Grafik). Laut Raiffeisen liegt die Ver-
schuldung derzeit bei 33 Prozent des
BIP. Zum Vergleich: Als in Irland 2008
eine Immobilienblase platzte, waren
die Iren mit 65 Prozent verschuldet.

Dazu kommt,dasssichindenletz-
ten Jahren immer mehr Wohnungs-
und Hauskéaufer diedamaligen Tiefst-
zinsen mit langfristigen Fixzinskredi-
ten gesichert haben. Siesind gegendie
Zinsanstiege immun.

Unter Druck konnten jene Haus-
halte geraten, die erst in den letzten
JahrenzuHochstpreisen mit variabler
Finanzierung gekauft haben. Jeldnger
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Die Fertigstellung neuer Wohnungen wird heuer und in den nachsten Jahren rucklaufig sein.
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Das sinkende Angebot stabilisiert die Preise bestehender Wohnungen.

Wie stark sind Haushalte mit Immobilienkrediten verschuldet?

Verschuldung in Prozent des BIP
80%

Enhwaﬂlan i
@ Deutschlan
10% @ Eurozone

® Osterreich

60%  ®Iriand

50%
40%
30% —

20%

%
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Grafik: GEWINN; Quelle: Raiffeisen Research

Auch in Osterreich stieg die Verschuldung, um sich eine Immobilie zu kaufen. Im Unterschied zu Irland beim
Platzen der Immobilienblase 2008 oder aktuell Schweden ist die Verschuldung aber noch nicht bedenklich.

der Kauf zurickliegt, desto weniger
treffeneinendie Zinsanstiege. Erst bei
einem Kaufdatumab 2017liegt die mo-
natliche Kreditbelastung nun wieder
hoher alszum Zeitpunkt des Kaufs. Das
zeigt ein Beispiel, das von Raiffeisen
Research fiir ein durchschnittliches
Einfamilienhaus berechnet wurde.

Welche Rolle spielen die Inflation
und die steigenden Mieten?

Einerseits wachst mit Fortdauer der
hohen Inflationder Druck aufalle, die
viel Geld am Sparbuch haben, es zu
veranlagen. Hier gehoren Immobilien
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Weil die Mieten andie Inflation ge-
koppelt sind, sorgt das andererseits

auch fiir kraftig steigende Mieterlose.

Steigen die Mieten, erhoht sich auch
die Rendite. Wenn gleichzeitig die
Kaufpreise nicht steigen oder sogar
leicht zurtickgehen, wird der Kauf fir
Anleger wieder interessanter. Aulser-
dem wird eine hohere Nachfrage nach
Mietwohnungen erwartet, wenn sich
weniger Menschen Eigentum leisten
konnen.
Umstrittenist,obsichdieInflation
in vollem Ausmald an die Mieter
weitergeben lasst. IFA-Finanzchef
Meidlinger macht sich keine Sorgen:
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Wolfgang Fessl,
Reinberg &
Partner
Immobilien-
bewertung:
+Eingrofer Teil
der Immobilien
tragt noch
einaltes Preis-
pickerl.”

,Die Lohnabschlisseunddiestaatlichen

Malsnahmen bringen einen Ausgleich
zur Inflation. Dasallgemeine Lohn-und
Preisniveau steigt, daher werden sich
auch die Mieten entsprechend dem
Verbraucherpreisindex entwickeln.”
Investor Zodiist skeptischer: ,Mei-
ner Meinung nach gibt esin Wien tiber
der Donau oder in Graz ein Uberange-
bot an Mietwohnungen.Dassieht man
auch an den vielen Inseraten, wo mit

zwel Monaten mietfrei geworben wird.

Beiguten Wohnungenin guten Gegen-
den wird man die Inflation weiterge-
ben konnen. Beider 60er-Jahre-Woh-
nung mit hohen Energiekosten und
ohne Balkon wire ich vorsichtig. Das
Risiko ist grol3, dass der Mieter aus-
zieht und sich eine neue energiespa-
rende Wohnung sucht. Da sollte man
vorher schon einen Kompromiss fin-
den,denn jeder Mieterwechsel ist mit
Kosten verbunden.”

Was spricht dafur, dass die
Preise langfristig weiter steigen?

-Wir erwarten in der zweiten Halfte
2024 Zinssenkungen. Und auch dann
werden wir nicht mehr aufdas Niveau
vonvor einem Jahr zuruckkehren. Das
heilst fur den Immobilienmarkt, dass
die Zinsentwicklung kein Preistreiber
mehrseinwird”, analysiert Reith. Aber:
An den Argumenten fir langfristig
steigende Immobilienpreise hat sich
nichts geandert, auch wenn die nach-
sten Jahre unruhiger werden. ,Oster-
reich wiachst weiter, gleichzeitig sinkt
das Angebot, weil die Fertigstellung
von neuen Wohnungen klar zuriick-
geht. Das spricht gegen einen langer
anhaltenden markanten Preisriick-
gang”, so Reith, der einen Vergleich
bemiiht: ,Die Partyist vorbei, aberder
Kater bleibt aus.” G
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Markus Bauer,
Sieben Dorfer
Immobilien:
~Hochpreisige
Wohnungen
habensich
zuletzt gut
verkauft. Ver-
mogende Men-
schen investie-
ren jetzt wegen

Kanada bis Australien:
Wo die Preise fallen

le niedrigen Zinsen haben die

Immobilienpreise rund um den
Erdball stark nach oben getrieben.
Welchen Einfluss fallende Zinsen ha-
ben, lasst sich nun in jenen Landern
beobachten, die mit den Erhéhungen
bereits um einige Monate friher
begonnen haben. So steigen die
Leitzinsen in Neuseeland schon seit
Herbst 2021, in Kanada startete die
Notenbank die Kehrtwende im Marz
2022 und in Australien im Mai. Die
Metropolen in diesen drei Landern
gehoren im ,Global Residential Cities
Index"” des internationalen Maklers
Knight Frank zu den grolsten Verlie-
rern. Von den Preishochs 2022 ging
es innerhalb desselben Jahres in
der neuseelandischen Hauptstadt
Wellington um 13 Prozent nach unten,
Toronto verlor elf Prozent, Sydney
sieben Prozent. Die Prognosen
sehen fur ganz Australien Preisrick-
gange bei Hausern zwischen 13 und
28 Prozent bis 2023. Auch in den
USA haufen sich die Berichte uber
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Christian
Feldbacher,
Soldd: ,,Man
bekommt sanie-
rungsbediirftige
Wohnungenin
Wien aulderhalb
des Giirtels

wieder unter
3.000 Euro pro
Quadratmeter.”

schwachelnde Immobilienmarkte.
Hier steigen die Zinsen seit Marz. Am
starksten gaben die Preise seit dem
Hohepunkt 2022 in San Francisco
(minus acht Prozent) und Seattle
(minus sieben Prozent) nach.
Allerdings ware es zu einfach,
alle Preisentwicklungen mit steigen-
den oder fallenden Zinsen zu erkla-
ren. Die Immobilienméarkte werden
von deutlich mehr Faktoren beein-
flusst. Das zeigt sich daran, dass es
auch in Australien oder den USA
Metropolen gibt, die sich weiterhin
stark verteuerten. So stiegen die
Preise in Miami in Florida binnen
zwolf Monaten (Stand Herbst 2022)
um fast 29 Prozent, starker als in al-
len anderen westlichen Grof3stadten.
Auch in europaischen Landern
entweicht bereits Dampf aus uber-
hitzten Markten. So sieht Knight
Frank in Schweden Preisrickgange
von 14 Prozent, wieder gemessen ab
dem Hohepunkt 2022. Dass passt
zur Grafik auf der gegeniberliegen-
den Seite. Die Immobilienverschul-

dung ist in Schweden besonders
hoch.

Anfang 2022 um elf Prozent. Der Leitzins liegt in Kanada schon bei iiber vier Prozent.
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