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1 Einleitung

Im Rahmen des postgradualen Universitatslehrgangs ,Immobilienmanagement und
Bewertung" der Technischen Universitdt Wien ist die Wissensvertiefung - im
spezifisch behandelten Fachgebiet Immobilien - in Form einer wissenschatftlichen

Arbeit (Master These) gegen Ende des Studiums vorgesehen.

In diesem ersten einfihrenden Kapitel werden die Motivation, die aufgegriffene
Problemstellung, die Zielsetzung und der Aufbau der Arbeit sowie die methodische

Vorgehensweise beim Verfassen dieser Master These beschrieben.

1.1 Motivation

Nach intensiver Beschaftigung mit der Auswahl eines zu behandelnden
Themenbereichs fiel die Wahl des Autors auf dargelegten Themenbereich mit
nachfolgendem Arbeits- sowie erganzendem Untertitel: ,Zinshaus contra
Neubauwohnimmobilie — Eine kritische Betrachtung samtlicher wertbeeinflussender
Umsténde in Theorie und Praxis aus Sicht eines Investors®. Die Thematik wurde
aufgrund der Aktualitat, der direkten beruflichen Auseinandersetzung und der noch

kaum vorhandenen plakativen und wissenschaftlichen Darstellung gewabhit.

Der Autor méchte die Entwicklungsmoglichkeiten eines Zinshauses aufzeigen,
kritisch betrachten und die Chancen und Risiken eines Zinshausinvestments denen

eines frei finanzierten Neubauwohnimmobilieninvestments gegeniberstellen.

Das Ziel und der Inhalt dieser Arbeit sind folglich, einem Investor aufgrund der
erfolgten Analyse eine klare Empfehlung auszusprechen bzw. eine
Entscheidungsgrundlage bei der Wahl des mdglichen Investments geben zu

kdnnen.



1.2 Problemstellung

Immobilieninvestoren muissen bei der Wahl eines Wohnimmobilieninvestments
entscheiden, ob sie in eine Neubauimmobilie oder in ein klassisches Altwiener

Zinshaus investieren mochten.

Meist sind typische Zinshaus- bzw. Neubauwohnimmobilieninvestments fir viele,
vor allem fir private Investoren, als langfristige Wertanlage gedacht. Es zeigt sich,
dass sowohl in der friiheren Vergangenheit als auch in den Jahren 2010 und 2011
am Wiener Zinshausmarkt ein reges Treiben beim Eigentimerwechsel der
Liegenschaften - nach augenscheinlich kurzer Haltedauer - herrscht. So gibt es
scheinbar auf der einen Seite viele Risiken, unter anderem aufgrund der strengen
mietrechtlichen Regelwerke, doch auf der anderen Seite birgt es dennoch auch
Chancen auf mdgliche kurz- und mittelfristige Wertsteigerungen und den daraus
resultierenden Zugewinnen fur einen Investor. Diese Gegebenheiten fiuhrten zu

nachfolgender zentralen Fragestellung und Hypothese dieser Arbeit:

Birgt ein typisches Wiener Zinshaus mehr Chancen oder mehr Risiken
gegenliber einem Neubauwohnimmobilieninvestment und sollte sich ein
Investor folglich fir ein typisches Wiener Zinshaus oder eine

Neubauwohnimmobilie entscheiden?

In nachfolgender, eigener Darstellung soll die zentrale Fragestellung nochmals

grafisch dargestellt werden:

Investoren investieren in?

Gewerbeimmobilien Wohnimmobilien Spezialimmobilien

Abbildung 1: Grafische Darstellung der zentralen Fragestellung



1.3 Methodische Vorgehensweise

Aufgrund der zentralen Fragestellung sollen in dieser Arbeit sémtliche
Wertsteigerungspotentiale und Wertminderungsrisiken eines Zinshauses sowie
einer frei finanzierten Neubauwohnimmobilie herausgefunden, erfasst und diese in

Theorie und Praxis gegenubergestellt und belegt werden.

Zu Beginn der Arbeit ist es notwendig, das viel kritisierte, eigentiimerunfreundliche
Mietrechtsgesetz kritisch zu betrachten. Des Weiteren werden anhand von
Praxisbeispielen und der folglich plakativen Darstellung durch vorliegende Zahlen
und Datenmaterialien die Risiken und Chancen dargestellt. Es gilt, die Vor- und
Nachteile der beiden Investmentmdglichkeiten herauszufinden, aufzuzeigen und

folglich die Chancen und Risiken zu betrachten.

Aus diesem Grund werden zur Beantwortung der Fragestellung folgende

wissenschaftliche Methoden herangezogen:

e Sammlung und Studium relevanter Fachliteratur (z.B. Gesetzestexte,
Kommentare, Judikatur, etc.) — siehe Literaturverzeichnis

e Erhebung und Darstellung von Datenmaterial aus der Praxis (Zahlen,
Praxisbeispiele), welches aufgrund der eigenen beruflichen Tatigkeit, bei
renommierten Immobilienunternehmen und Sachverstdndigen gesammelt
werden konnte

e Beobachtung und Recherche des taglichen Geschehens durch
Zeitungsartikel und Fachzeitschriften

¢ Befragung von Personen mit einschlagigem Immobilien-Knowhow

Eine Ubersichtliche und schliissige Darstellung ist dem Autor ein Anliegen und soll
folglich dem Leser einen guten Uberblick tiber das behandelte Thema bieten. Der
damit notwendige und erfolgte Aufbau der Arbeit zeigt sich, wie nachfolgend

dargelegt.



1.4 Aufbau der Arbeit

Der erste Abschnitt der Arbeit dient zur Einfuhrung und Einleitung in die zu
behandelnde Thematik. In diesem werden die Motivation, die Problemstellung, die

methodische Vorgehensweise sowie der Aufbau der Arbeit beschrieben.

Der zweite Abschnitt dient als einflhrendes Kapitel und soll eine kurze
Auseinandersetzung und Klarung mit den grundlegenden Begriffen rund um die
Veranlagung von Immobilien darstellen. Neben der Differenzierung der
verschiedenen Immobilienarten werden auch die Investoren und deren
Zielsetzungen erlautert. Nach der erfolgten kurzen Abgrenzung des Begriffes ,Wert
einer Immobilie* soll auch im Anschluss das immer wichtiger werdende Immobilien-
Asset-Management ndher betrachtet werden. Somit gibt das zweite Kapitel nicht nur
dem Autor und einem Investor, sondern auch jedem Dritten eine klare Definition und

Erlauterung der behandelten Termini.

Im nachfolgenden dritten Abschnitt wird das Zinshaus an sich betrachtet. Nach der
Klarung der Begriffe und Definitionen wird die derzeitige Marktsituation des Wiener
Zinshausmarktes dargestellt. Im Anschluss werden die rechtlich und wirtschaftlich
relevanten Bereiche aufgegriffen und auf diese naher eingegangen. Nach Klarung
der Basics und Rahmenbedingungen werden sowohl die Wertsteigerungspotentiale
als auch die Wertminderungsrisiken genauestens untersucht und dargestellt, um

folglich den Vergleich mit einer Neubauimmobilie ziehen zu kdénnen.

Das vierte Kapitel spiegelt das dritte wider, allerdings mit dem gelegten
Schwerpunkt auf die frei finanzierte Neubauwohnimmobilie. Auch in diesem
Abschnitt werden die Begriffe abgegrenzt bzw. definiert. Nach versuchter
Darstellung des Marktes und den rechtlichen und wirtschaftlichen Gegebenheiten

werden die Potentiale und Risiken eines solchen Investments dargestellt.

Aufgrund des dritten und vierten Abschnitts der Arbeit kbnnen Vergleiche gezogen
werden, welche im Weiteren zur Beantwortung der zentralen Fragestellung fiihren

werden.

Im abschlieBenden funften Kapitel werden die erlangten Erkenntnisse
zusammengefasst, reflektiert, daraus Schlussfolgerungen gezogen und die zentrale

Fragestellung beantwortet.



2 Veranlagung in Immobilien

Das zweite Kapitel dient der Einfilhrung in die Materie der Immobilienveranlagung

und soll die wichtigsten Begriffe und Termini darlegen und klaren.

2.1 Die Differenzierung von Immobilien

Es gibt verschiedenste Mdglichkeiten Immobilien zu differenzieren.

Die gelaufigste Unterscheidung von Immobilien erfolgt aufgrund ihrer Nutzungsart.

So kénnen diese in folgende grobe Nutzungsbereiche unterteilt werden:*

e Wohnimmobilien
e Gewerbeimmobilien

e Sonderimmobilien

Die Wohnimmobilie wird im Unterschied zur Gewerbeimmobilie umgangssprachlich
auch als Wohnhaus bezeichnet, welche durch die nachhaltige Nutzung fur

Wohnzwecke charakterisiert ist.?

Der Terminus Wohnimmobilie kann auch wie folgt definiert werden: ,Wohn-
immobilien dienen zu dauerhaften oder vortibergehenden Wohnzwecken entweder

des Eigentiimers selbst, eines Mieters oder sonstigen Dritten.“®

Zu Wohnimmobilien zéhlen unter anderem Wohn- und Geschéaftshauser mit
Uberwiegendem Nutzungsanteil an Wohnen, Mehrfamilienhauser, Eigentums-

wohnungen, Einfamilienhauser sowie Boarding- und Apartmenthauser.*

Der zweite Typus Gewerbeimmobilie kann in weiterer Folge in Buiro- und
Einzelhandelsimmobilien (z.B. Einkaufszentren, Fachmarktzentren, Selbst-
bedienungsmarkte, Geschaftslokale, etc.) sowie Technologie- (z.B. Labors,

Technologieparks, etc.) und Industrieimmobilien (z.B. Fabriken, Werkstétten,

Lvgl. Schulte et al., 2000, S. 23.
ZvVgl. Funk et al., 2003, S. 169.
® Unterreiner, 2005, S. 250.

* Vgl. Unterreiner, 2005, S. 250f.



Logistikparks, Lagerhallen, etc.) unterteilt werden. Es handelt sich dabei um

Liegenschaften, die zur Produktion von Giitern und Dienstleistungen dienen.’

Sonderimmobilien, welche im deutschsprachigen Raum auch Betreiberimmobilien
genannt werden, sind ganz bzw. teilweise auf die speziellen Anforderungen eines
Betreibers zugeschnitten. Unter diese Rubrik fallen Freizeitimmobilien (z.B. Kinos,
Theater, Sporthallen, etc.), Hotel- und Gastronomieimmobilien, Sozialimmobilien
(z.B. Krankenhauser, Seniorenheime, etc.), Infrastrukturimmobilien (z.B. Flughéafen,
Bahnhofe, Tankstellen, etc.) sowie sonstige Sonderimmobilien (z.B. Messezentren,

Kirchen, etc.).®

Eine weitere Unterteilung der Immobilien kann aufgrund der Einteilung nach

Teilméarkten erfolgen. Eine mogliche Einteilung stellt sich wie folgt dar:

Agrarland Landwirte

Bauerwartungsland Projektentwickler

Projektentwickler, Bautrager, Institutionelle Anleger,

Bauland Privatinteressenten(Selbstnutzer)
Abbruchobjekte Projektentwickler
Sanierungsobjekte Bautrdger, Sanierungstrager

Institutionelle Anleger, Privatinteressenten (Anleger

Bestandsimmobilien und Selbstnutzer)

Institutionelle Anleger, Privatinteressenten (Anleger

Neubauobjekte und Selbstnutzer)

Tabelle 1: Teilmarktstrukturen

(Unterreiner, 2005, S. 248.)

Die oben dargelegte Tabelle zeigt die Unterteilung von Objekten in
Bestandsimmobilien und Neubauobjekte. Das Zinshaus als Bestandsobjekt und die
Neubauimmobilie als Neubauobjekt, welche im jeweiligen Kapitel noch naher

definiert werden, fallen folglich in diese Teilmarkte.

®>Vgl. Unterreiner, 2005, S. 252ff.
® vgl. ebda., 2005, S. 257f.



2.2 Investoren und deren Zielsetzung

Immobilieninvestoren sind Personen, die bereits Immobilienvermégen besitzen bzw.
deren Geld in Immobilien angelegt werden soll. Grof3teils ist die erzielbare Rendite
der Investition in Kombination mit dem Vermdgenserhalt eine der Hauptmotivatoren

eines solchen Investments.’

Die Gruppe der aktiven Immobilieninvestoren kann in zwei grol3e Gruppen unterteilt
werden, welche von einer dritten, aber nicht zu unterschatzenden Gruppe erganzt

wird. Der Kreis der Investoren stellt sich wie folgt dar:

Private Investoren: Eigennutzer, Kleinanleger, Gro3anleger, Landwirte

Wohnungsunternehmen, Versicherungen, Pensionskasse,
Institutionelle Banken, Leasinggesellschaften, Immobilienfonds, Land-
Investoren: wirte, Immobilienaktiengesellschaften,

Erwerbsunternehmen u.a.

Nicht-Immobilien Unternehmen, deren Geschéaftsgegenstand mit Immobilien

Unternehmen: nicht in Zusammenhang steht

Tabelle 2: Immobilieninvestoren

(vgl. Bone-Winkel, 1998, S. 503 und Unterreiner, S. 231f.)

Ein Investor einer Neubauwohnimmobilie bzw. eines Zinshauses kann mehrere
Grinde haben, um in diese investieren zu wollen. Dazu z&hlen neben dem Wunsch
des Vermdgenserhalts, d.h. dem Schutz vor Wertverlusten und steigender Inflation,
auch die Chance auf mdgliche Ertragssteigerungen und den sich dadurch
ergebenden Vermdgenszuwéchsen. Das Immobilieninvestment kann einerseits als
Aspekt der Altersvorsorge bzw. Zukunftssicherung eine Rolle spielen, andererseits
kann es als Mittel zur Risikostreuung als Teil der Vermégensveranlagung gesehen
werden. Der Eigenbedarf und die Moglichkeit der Selbstnutzung der Immobilie

stehen bei diesen Investments meist nicht im Hintergrund.

Folglich werden, um die Entscheidung fur ein Zinshausinvestment oder ein

Neubauwohnimmobilieninvestment treffen zu kénnen, im vierten und finften Kapitel

"Vgl. Holzmann, 2005, S. 24f.




die beeinflussbaren Mdoglichkeiten zur Wertsteigerung und die Risiken der

Wertminderung eines Zinshauses contra einer Neubauwohnimmaobilie betrachtet.

2.3 Chancen und Risiken eines Immobilieninvestments

Ein Immobilieninvestment hat einige Vorteile und birgt ebenso viele Chancen fur
den Investor in sich, wie beispielsweise die langfristig positive Relation zwischen
Geldwert und Immobilienwert, die Realwertsicherung der Ertrage, die Transparenz
aufgrund des in Osterreich vorhandenen Grundbuchs sowie die Chance auf

spekulative Zusatzgewinne.

Neben den Vorteilen und Chancen eines Immobilieninvestments missen sich

Investoren aber auch tber die Nachteile und Risiken im Klaren sein.

Unter anderem sind der meist hohe Kapitalbedarf, die teils notwendigen regionalen
Kenntnisse, das notwendige Knowhow fir die Bewirtschaftung und das dadurch

notwendige zusatzliche Kapital als Nachteile zu nennen.®

Die Risiken bei der Immobilieninvestition lassen sich in existenzielle und finanzielle
Geschaftsrisiken einteilen. Wahrend die existenziellen Risiken ausbleibende oder
verminderte Cashflows als ungewisse Variable haben, handelt es sich bei den

finanziellen Risiken um das Risiko von zu hohen Finanzierungskosten.

Auszug: | Systematische Risiken | Unsystematische Risiken
Konjunkturrisiko Altlastenrisiko
g Inflationsrisiko Bausubstanzrisiko
% Rechtliches Risiko Bodenrisiko
E Arbeitsmarktrisiko Ertragsrisiko
é Politisches Risiko Fertigstellungsrisiko
B Landerrisiko etc. Standortrisiko etc.

Tabelle 3: Auszug aus den Arten von existenziellen Immobilienrisiken

(Vgl. Cieleback/Baab nach Maier, 2006, S. 217.)

® Vgl. Schmidinger, 2007, 4f.



Auszug Systematische Risiken | Unsystematische Risiken
o Kapitalmarktrisiko Beratungsrisiko

S 3

NooX Waéhrungsrisiko Bonitéatsrisiko

g 92

S @ . e . -

iT Zinsvolatilitatsrisiko Kreditausfallrisiko

Tabelle 4: Auszug aus den Arten von finanziellen Immobilienrisiken

(Vgl. Cieleback/Baab nach Maier, 2006, S. 217.)

Wie in vorangegangener Tabelle ersichtlich, kdonnen Risiken auch zwischen
systematischen und  unsystematischen Risiken unterschieden werden.
Unsystematische Risiken kdnnen nicht vom Investor beeinflusst, sondern lediglich
auf Dritte (z.B. Versicherungen) abgewadlzt bzw. vor Ankauf einer Liegenschaft
durch eine umfangreiche Standort- und Objektanalyse reduziert werden.

Systematische Risiken kénnen hingegen nicht vom Investor beeinflusst werden.®

2.4 Der Wert der Immobilie

Entscheidet sich ein Investor fiir eine Immobilie, so ist dessen Ziel bzw. Wunsch,
dass der Wert seiner Immobilie nach und nach steigt. Folgende Wertbegriffe sind

dabei zu unterscheiden:

.Der Preis eines Gutes liegt im konkreten Einzelfall zwischen den jeweiligen
Werteinschatzungen von Kaufer und Verkaufer. Die Preisfixierung héngt dabei von
der jeweiligen Verhandlungsposition und anderen subjektiven Faktoren ab und

driickt dabei das Marktgeschehen aus.“*°

Der subjektive Wert (Worth) einer Immobilie spiegelt den Wert wider, den der
Einzelne zu zahlen bereit ist und wird in der Regel vom Verkehrswert bzw.
tatsachlichen Preis abweichen. ** Zum Beispiel wird bei besonderer Vorliebe zu

einem Objekt der subjektive Wert des Einzelnen hoher sein als der objektive Wert.

° Vgl. Cieleback/Baab, 2006, S. 216ff.
' Roth, 2010, S. 48.
1 vgl. ebda., 2010, S. 48.



Der objektive Wert (Value) ist nachpriufbar und ergibt sich aus dem

Zusammentreffen von Angebot und Nachfrage.*?

Im Rahmen der Immobilienbewertung gibt es viele Moglichkeiten bzw. Arten, den
Wert einer Immobilie zu ermitteln. Bei Betrachtung der gegenstandlichen Immobilien
dieser Arbeit kann festgestellt werden, dass fur Zinshauser bzw.
Neubauwohnimmobilien primar der Ertragswert und, erganzend dazu, der Sachwert
ausschlaggebend fur den Wert der Immobilie und den dadurch erzielbaren Preis im

Falle des Verkaufes sind.

Der Ertragswert einer Liegenschaft ergibt sich aus der Kapitalisierung der erzielten
Reinertrdge zum angemessen Zinssatz und entsprechend der zu erwartenden
Nutzungsdauer.”® Der Sachwert spiegelt den Wert des Bodens, des Bauwerks
sowie sonstiger Bestandteile und des Zubehérs der Immobilie wider.'* Daraus ergibt
sich, dass neben der Substanz der laufende monatliche Mietertrag der Liegenschaft
hauptausschlaggebend fiir den tatsédchlichen Wert des Zinshauses bzw. der
Neubauimmobilie ist und somit unter anderem das Hauptaugenmerk auf die

Steigerung der Mietertrage gelegt werden soll.

Die wichtigsten Parameter, welche fir die Beurteilung einer Immobilie
herangezogen werden und die folglich fir den Wert der Immobilien

ausschlaggebend sind:*

¢ Rendite (Verhaltnis zwischen Cashflows und Anschaffungspreis)
e Lage

e bauliche Zustand

e Miethohe

o Leerflachen

e Entwicklungsmdéglichkeiten

¢ Mietvertragsarten

e Madoglichkeit der Parifizierung — Wohnungseigentumsbegriindung

Je nachdem, ob ein Zinshaus oder eine Neubauwohnimmobilie beurteilt werden soll,
finden die oben angefihrten Punkte in der Bewertung des Wertes der Immobilie

mehr oder weniger Bedeutung.

2 yvgl. Roth, 2010, S. 48.
¥ vgl. LBG, Art 1 § 5 ().
“vgl. LBG, Art 1 § 6 (1).
® EHL, 2011, S. 12f.
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2.5 Exkurs: Das Immobilien Asset-Management

Das Immobilien Asset-Management bekommt im deutschsprachigen Raum immer
mehr Bedeutung. Viele Immobilieninvestoren haben zwar das Kapital fur die
Anschaffung eines Immobilienobjektes, allerdings nicht die Zeit und das notwendige
Knowhow fiir die aktive Bewirtschaftung der Immobilie. Diese Agenden kénnen,
unter Voraussetzung einer angemessenen Entlohnung und ordentlichen Fuhrung,
neben einer Hausverwaltung auch von einem eigens dafiir bereitgestellten
Immobilien Asset-Management Ubernommen werden. Die Tatigkeitsbereiche der
Hausverwaltung bzw. des Immobilien Asset-Managements sind eng miteinander
verwachsen bzw. Uberschneiden sich. Das Asset-Management vertritt allerdings im
Unterschied zur  Hausverwaltung  ausschlieBlich die  Agenden  des
Liegenschaftseigentimers. Die Funktion des Entscheidungstragers bzw.
Eigentimervertreters ist meist beim Asset-Manager starker ausgepragt als bei

einem Hausverwalter.

Das Real Estate Asset-Management ist eine Managementdisziplin, die primar fir die
Wertsicherung und Wertsteigerung von Immobilieninvestitionen verantwortlich ist.
Neben dem Entgegenwirken von méglichen Abwertungen der Immobilien aufgrund
der schwankenden, wirtschaftlichen Situation konzentrieren sich Asset-Manager und

Eigentiimer zunehmend auf immobilienbezogene Werthebel.*®

Immobilien Asset-Management kann weiter wie folgt definiert werden:

.Real Estate Asset-Management ist Vermdgensmanagement. Das Vermdgen
besteht aus Immobilieninvestments. Ziel ist die Performanceoptimierung des in
Immobilien investierten Kapitals innerhalb des Investitionszeitraumes. Die

Performanceoptimierung erfordert Aktivierung der Wertsteigerungspotentiale.“*’

Das Asset-Management hat vier Hauptaufgabenbereiche:®

Vermdgensverwaltung
Eigentimervertretung

Strategische Planung und Management von Immobilienbestanden

A\

Wirtschaftliche Optimierung von Immobilieninvestitionen durch operatives

Management von Immobilienobjekten und Immobilienportfolios.

'® vgl. Quante, 2011, S. 15.
7 Quante, 2011, S. 25.
¥ vgl. ebda., S. 55.
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Aus den angefihrten Hauptaufgabengebieten kénnen zehn Haupttatigkeiten eines

Asset-Managers angefiihrt werden:*®

Formulierung der Investmentstrategie
Risikomanagement
Investitionsmanagement

Immobilienentwicklung

1.

2

3

4

5. Immobilienmanagement
6. Immobilienresearch

7. Reporting und Controlling
8. Business-Planung

9. Prozessmanagement

10. Auswabhl, Steuerung und Kontrolle von externen Dienstleistern

Da das Immobilien Asset-Management neben den dargelegten Hauptaufgaben den
gesamten Lebenszyklus einer Immobilieninvestition umfasst, kann folglich das
maximale Leistungsbild eines Immobilien Asset-Managements in nachfolgenden

funf Stufen dargestellt werden:

Immobilien- » .
Stufe 1: _ — Investitionsvorbereitung
allokation
Immobilien- - ) -
Stufe 2: o — Investitionsprifung — Due Diligence
akquisition
Immobilien- Sicherstellen der Finanzierung,
Stufe 3: _ o )
investition Ankauf / Abwicklung
Strategisches und operatives Management
Immobilien- wahrend der Haltedauer der Immobilie,
Stufe 4:
management Optimierung der Managementleistungen und
Immobilienentwicklung
Immobilien- N _
Stufe 5: _ o Verkauf der Immobilie — Abwicklung Verkauf
desinvestition

Tabelle 5: Projektstufen im Real Estate Management

(Vgl. Quante, 2011, S. 67.)

¥ vgl. Quante, S. 56.
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Es wird ersichtlich, dass sich ein Investor der Dienstleistungen der Hausverwaltung
bzw. eines eigenen Immobilien-Asset-Managements bedienen kann und dadurch
nicht scheuen muss, auch in entwicklungsintensivere Immobilien, wie beispielsweise

in Zinshauser, zu investieren.
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3 Das Wiener Zinshaus

Zur Beantwortung der zentralen Fragestellung ist die Behandlung und genaue
Darstellung des Immobilieninvestments Zinshaus notwendig. Aus diesem Grund
werden im vierten Kapitel die erfolgten Recherchen und deren Ergebnisse und

Schlisse rund um die Thematik Wiener Zinshaus dargelegt.

3.1 Abgrenzung — Definition der Termini

Zu Beginn ist eine klare Abgrenzung des Terminus ,Zinshaus® notwendig. Auf der
Suche nach einer klaren Definition des Begriffes ist der Autor auf mehrere
Abgrenzungsmaoglichkeiten gestoRen. Nachfolgend angefuhrte Begriffserklarung

aus der Literatur spiegelt folglich auch das Begriffsverstandnis des Autors wider.

Das Zinshaus ist eine klassische Osterreichische Bezeichnung fir ein Mietwohnhaus
im Erhaltungszeitraum von 1850 bis 1930. Dieses ist vor allem in Wien mit einer
Wohnnutzflache von 700 bis 2.000 Quadratmeter und einem grofRen Bestand an
unbefristeten Hauptmietvertragen, davon viele noch zum Friedenskronenzins,
verbreitet. In Osterreich sind diese Geb&ude sehr oft auch in Salzburg, Graz und

Innsbruck zu finden.?®

In der Fachliteratur kbnnen weitere Auslegungen des Begriffes ,Zinshaus" gefunden

werden.

So wird das Zinshaus als eine ,stadtische Ertragsimmobilie“21 bezeichnet bzw. als
ein Gebaude definiert, dessen Wohnnutz-, Gewerbe-, Blro- und PKW-Flachen dazu

dienen, dauernd vermietet zu werden, um folglich Ertrdge daraus zu erzielen.??

In diesem Zusammenhang soll neben der historischen Entwicklung auch die

mdgliche soziale Differenzierung der Zinshauser kurz darlegt werden.

2 vgl. Funk et al., 2003, S. 175.
2L Bammer et al., 2011, S. 213.
?2 vgl. Schmidinger, 2006, S. 16.
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Historische Entwicklung®
Die Jahre 1848 bis 1918 sind die, fur die Wiener Griinderzeit, relevanten Baujahre.

Ein Grund fir die Errichtung vieler Zinshduser war neben der
Bevolkerungsexplosion im Zuge der Industrialisierung auch eine umfangreiche
Landflucht. Wahrend im Jahr 1800 lediglich 250.000 Einwohner in Wien lebten, stieg

die Zahl der Wiener Bevdlkerung um 1910 auf Gber zwei Millionen an.

Neben dem enormen Anstieg der Bevélkerung waren auch die soziale Vermischung
zwischen Arbeitgebern und Angestellten und das Aufbrechen der traditionellen
Verbindungen in GroRRfamilien ein Grund fur die Entstehung von Zinshausern.
Wahrend die rege Bautatigkeit in der Innenstadt eher reprasentative Grinde hatte,

wurde die restliche Flache Wiens fir die Schaffung von Wohnraum genutzt.

In den 1840er-Jahren wurden der hohe Wohnraumbedarf und die mangelhaften
Wohnverhéltnisse zu einem sozialen Problem. Diese Tatsachen waren auch ein
wesentlicher Faktor welche unter anderem den Ausbruch der Revolution von 1848
bewirkten. Folglich wurde 1849 der Neubau von Wohnh&usern steuerlich beginstigt
und wurden die Vororte sodann bis zum heutigen Gurtel eingemeindet. Das zum
Birgertum zahlenden Einwohner, welche sich Grundstiicke ganzer Stral3enblécke
teilten, wurden die neuen Bauherren. Durch die den neuen Bauherren zur
Verfugung stehenden finanziellen Mitteln &nderte sich folglich auch die Gestalt der
Gebaude. Die Blockrandverbauung blieb bis 1918 der préagende Typ der

Wohnhausarchitektur.

Durch die Schaffung von Massenverkehrsmitteln wurde auch die grof3flachige
Bebauung der Vorstadte, welche die heutigen Aul3enbezirke darstellen, begunstigt.
Aufgrund des enormen Wohnraumbedarfs der dort lebenden Arbeiterfamilien
wurden kleine, ginstige Wohnungen mit gewissen Mindeststandards mit Hilfe von
Forderungen errichtet. Zu den Mindeststandards zahlten unter anderem der Verzicht
auf Souterrainwohnungen bzw. das Bereitstellen der Wasserversorgung in jedem
Stockwerk. Die Bebauungsdichte wurde auf 85 Prozent je Grundstiick angehoben.
Dies bewirkte auch eine Verkleinerung der Hoéfe in kleine Lichthéfe. Der niedrige
Standard der Hauser wurde meist durch prachtige Fassaden der Hauser von auf3en
nicht sichtbar gemacht, da schon damals zumindest von auf3en betrachtete,

einfache Hauser vom Markt schlechter angenommen wurden.

2 vgl. Otto et al., 2011, S. 4f.
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Soziale Differenzierung®

Die Fassadengestaltung war unabhéngig vom Standard des jeweiligen Gebaudes,
allerdings gab es je nach Klientel starke Unterschiede in der Beschaffenheit sowohl

aullen als auch vor allem im Inneren der Zinshauser.
Es werden drei verschiedene Arten von Zinshausern unterschieden:

e das Nobelzinshaus
e das Burgerliche Zinshaus

e das Arbeiterzinshaus

Nobelzinshduser in Wien, welche primar entlang und in unmittelbarer N&he der
Ringstral3e situiert sind, zeichnen sich durch prachtige Foyers, Stiegenh&user und

Fassaden aus.

Burgerliche Zinshauser, welche Uberwiegend in der damaligen Vorstadt Wiens zu
finden sind, zeichnen sich durch Wohnungen, welche meist ohne lange Géange
direkt ans Stiegenhaus angeschlossen sind, aus. Im Laufe der Zeit wurden diese
Gebdude auch mit Aufzugsanlagen sowie sanitdren Einrichtungen in den

Wohnungen errichtet.

Die Arbeiterzinshduser bilden den dritten Zinshaustyp. Charakteristisch fur diese
Hauser waren der Bestand an sehr kleinen Wohnungen (ab 25 Quadratmeter) sowie
die nicht vorhandenen Wasserversorgungen und Sanitareinrichtungen in den

Wohnungen. Diese waren lediglich am Gang eines jeden Stockwerkes zu finden.

# vgl. Otto et al., 2011, S. 5.
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3.2 Abgrenzung — Der Aufbau / Die Grundrissgestaltung

Wie bereits im vorhergehenden Kapitel dargelegt, kdnnen drei verschiedene

Zinshaustypen unterschieden werden.

Auf den nachfolgenden Seiten sind Ausziige aus den jeweiligen Bauakten der
angefihrten Liegenschaften zu finden. Die beispielhaft ausgewahlten Abbildungen
sollen jeweils die Unterschiede fir den grundsatzlichen Aufbau sowie der

Grundrissgestaltung eines Arbeiterzinshauses sowie Nobelzinshauses aufzeigen.

Das Arbeiterzinshaus wird am Beispiel der Liegenschaft 1160 Wien, Herbststral3e
66 auf nachfolgender Seite dargelegt. Die Abbildungen zeigen den Schnitt sowie

den Grundriss des ersten Stockes der gegenstandlichen Liegenschaft.

AT WG Gang WCs; Wasserentnahme am Gang

{ ?f;T

sehr kleine Grundrisse, WC am Gang

Souterrain / Keller Lokale

Abbildung 2: Schnitt (Aufbau) und Grundriss der Liegenschaft
1160 Wien, HerbststralRe 66

(JP Immobilien / Bauakt MA 37)

Auf oben dargestellten Abbildungen sind die typischen Merkmale eines
Arbeiterwohnhauses klar ersichtlich. Neben den Souterrainlokalen sind in den
RegelgeschofRen kleine Wohnungsgrundrisse mit zumeist Wohnungen der
Ausstattungskategorie D zu finden. Wasserentnahmestellen sowie Toilettenanlagen

befanden sich am Gang und nicht Bestandteile der jeweiligen Wohnungsverbande
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(= Kategorie D). Als weiteres Erkennungsmerkmal konnen die einfachere

Ausstattung- und Fassadendetails genannt werden.

Die auf der nachfolgenden Seite dargestellten Abbildungen zeigen den Aufbau und
den ErdgeschoRRgrundriss eines Nobelzinshauses am Beispiel der Liegenschaft

1090 Wien, Garnisongasse 7 / Schwarzspanierstral3e 8.

Neben einer aufwandig gestalteten Fassade, einem prunkvollen Entree sowie
grol3ziigigen Stiegenhausern sind sehr hohe ErdgeschoR- und Regel-
geschof¥flachen ein typisches Merkmal fur diesen Zinshaustyp. Im dargestellten
Beispiel sind sogar eine Garage mit anschlieBendem Chaffeurruheraum im Hof der

Liegenschaft Bestandteil dieses Objektes.

= 1 Garage und
=
<1 { [[I Chaffeurruheraum
—

=

= = I ]]:E. : ETEI:J 1Lv—‘v—vﬁr]irg-r-r“rf,—‘:ﬁr?T—L‘:T.*T:*’

=
—
=
B B85 B5 B8 B8 B8 BB

il | ol Ol

|
Sehr hohe Erdgeschol¥flachen, keine Souterrainlokale

Abbildung 3: Schnitt (Aufbau) und Grundriss der Liegenschaft
1090 Wien, Garnisongasse 7 / Schwarzspanierstralle 8

(JP Immobilien / Bauakt MA 37)

Abbildung 2 und 3 verdeutlichen die generellen Unterschiede im Aufbau und der
Grundrissgestaltung der jeweiligen Zinshaustypen gut und machen diese plakativ
ersichtlich. Wahrend sich im Arbeiterwohnhaus die WC-Anlagen und
Wasserentnahmestellen am Gang befinden und die jeweiligen Wohnungen sehr

kleine Grundrisse aufweisen, finden sich im Standard-Zinshaus und im
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Nobelzinshaus fur die heutige Zeit normale bis sehr grof3e Bestandseinheiten

wieder.

Die auf nachfolgender Seite dargestellten Abbildungen zeigen den beispielhaften
Aufbau und die Grundrisse eines Erdgescholles sowie Regelgescholles eines
Standardzinshauses (Burgerliches Zinshaus). Hierbei handelt es sich um kein

spezielles Zinshaus.

Neben der Nutzung der Erdgeschof3flachen als Geschéftslokale und der méglichen
Nutzung der ersten Regelgeschol3e als Biroflachen Uberwiegt in den dbrigen
GescholRRen die Wohnungsnutzung. Auch im Standardzinshaus sind die Grundrisse

fur damalige Zeiten durchaus grof3ziigig angelegt.

Freitragende Treppe  Abwasser
mit Treppenauge |

Kaminziige Grundstlicksgrenze

Wandstdrken

Sp]rherd

Balkenlage
80-110cm

45¢cm
60cm = m g
Limmer Zimmer Zimmer
25m2 | 25m? 25m?
60 il
cm

Kellerabgang  Abwasser

I Geschaftslolk F!l

Geschdfts- Gesch;ra'ﬂs—
lakal g lokal
] H

Trinkwasser,
‘Strom, Gas

Abwasser

Gehsteig

[ Private Nutzung [ Gewerbliche Nutzung » Zugang Wohnungen » Zugang Geschiftslokale

Abbildung 4: Beispielhafter Aufbau eines Standard-Zinshauses
(Otto et al., 2011, S. 7.)

Die Entscheidung des Investors fir einen bestimmten Zinshaustyp hangt meist von
mehreren Faktoren ab. Diese sind unter anderem die HoOhe des
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Investitionsvolumens und die der angestrebten Rendite, die personlichen

Praferenzen des Investors und die Verfligbarkeit der jeweiligen Liegenschaften.

3.3 Aktuelle Marktsituation — Der Wiener Zinshausmarkt

Trotz der weltweiten Wirtschafts- und Immobilienkrise der Jahre 2008 und 2009 war

der Wiener Immobilienmarkt von keinen negativen Auswirkungen betroffen.

Im Gegenteil, der Wiener Wohnimmobilienmarkt erlebte in den letzten Jahren einen
regelrechten Boom. Aufgrund der damaligen angespannten Wirtschaftssituation und
dem daraus resultierenden Auf und Ab an den Boérsen entschlossen sich immer
mehr Investoren in Grund und Boden - vor allem in Wohnimmobilien - zu

investieren. Die Nachfrage stieg dadurch sprunghaft an.?

Die Folgen waren der Anstieg der Preise fir Zinshauser und somit der Fall der
Renditen der zum Kauf angebotenen Immobilien. Seit dem damaligen
Wirtschaftsabschwung im Sommer 2008 stiegen die Preise je nach Lage und
Beschaffenheit der Liegenschaften im Schnitt um funf bis fiinfzehn Prozent an. Nach
einem Transaktionsvolumen der grundbicherlich erfassten Zinshausverkaufe im
Jahr 2008 von rd. 800 Millionen Euro, wechselten im Jahr 2009 Immobilien mit

einem Volumen von uber einer Milliarde Euro die Eigentiimer.?

Nach dem Rekordjahr 2009 kam es im Jahr 2010 unter anderem aufgrund der
Verknappung des Angebots wieder zu einem Rilckgang des Transaktions-
volumens.?” So betrug das Transaktionsvolumen 2010 wie zuletzt 2008 rd. 800
Millionen Euro. Im ersten Halbjahr 2011 liel3 sich allerdings bereits wieder eine

deutliche Steigerung gegeniiber dem 1. Halbjahr 2010 feststellen.?®

Es zeichnet sich bereits jetzt ab, dass im Jahr 2011 Anleger das
Investitionsvolumen in das Wiener Zinshaus von 800 Millionen Euro bei Weitem
Uberschreiten werden. (Genaue Zahlen werden in der Regel im der Mitte des
darauffolgenden Jahres verdoffentlicht.) Wahrend im ersten Wiener Gemeindebezirk
mit Renditen von zumindest 1,6 Prozent und Quadratmeterpreisen von 3.200,00 bis

5.200,00 Euro gerechnet werden kann, werden sich bei Zinshausern innerhalb des

%% \gl. Ehlmaier, 2010, S. 6ff.
% vgl. ebda., S. 6ff.

"'vgl. Otto, 2010, S. 3ff.

% vgl. ebda., 2011, S. 22ff.
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Gurtels die Renditeerwartungen der Investoren bei knappen drei Prozent bei
Quadratmeterpreisen von 1.000,00 bis 3.000,00 Euro einpendeln. Je nach Lage, Art
und Zustand betrdgt die Preisspanne von 650,00 bis 5.200,00 Euro pro
Quadratmeter vermietbarer Nutzflache. Im Jahr 2012 wird mit einem weiteren

Anstieg der Preise und einem Sinken der Verkaufsrenditen gerechnet,?

Es wird sich zeigen, ob die Tendenz, welche gegen Ende des Jahres 2011 zu
beobachten war, auch 2012 anhalten wird. Mehr und mehr vermdgende Private und
vor allem Privatstiftungen versuchen, ihre Barbestéande durch die Veranlagung in
Immobilien in Sicherheit zu bringen. Die genauen Zahlen fur das Jahr 2011 werden

im Laufe des ersten Halbjahres 2012 veréffentlicht.
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400

200

2008 2009 2010 2011 2012

Abbildung 5: Transaktionsvolumen Wiener Zinshauser (in Millionen Euro)

(Eigene Darstellung, vgl. Otto Immobilien und EHL Immobilien, 2010)

Aufgrund des anhaltenden Booms des Wiener Zinshausmarktes gibt es seit
geraumer Zeit, im Gegensatz zum Neubauwohnimmobilieninvestmentmarkt, immer
mehr schriftliche Informationen, Dokumentationen und folglich auch umfassende
Berichte rund um den Zinshausmarkt. Neue Anwendungen, wie ,Immomapping*
vom Anbieter Immounited, machen den gesamten Immobilienmarkt transparenter.
Hier ist es maoglich, gegen eine Geblhr samtliche Immobilientranskationen einer
bestimmten Stral’e bzw. eines Viertels abzurufen und soweit es mdglich ist, diese

zu vergleichen.

% vgl. Exner, Wirtschaftsblatt, 23.9.2011, S. 20.
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3.4 Ausgewéhlte mietrechtliche Rahmenbedingungen und

Besonderheiten

Vor Behandlung und naherer Untersuchung mdglicher Wertsteigerungspotentiale
bzw. Wertminderungsrisiken eines Zinshauses muissen die relevanten
mietrechtlichen Rahmenbedingungen erlautert und dargelegt werden. Bei
nachfolgenden Inhalten handelt es sich um keine taxative rechtliche Darlegung,

sondern um die Zusammenschau der praxisrelevanten und gangigen Regelungen.

3.4.1 Rechtlicher Anwendungsbereich®

Gemall 8 1 Absatz 1 MRG gilt das Mietrechtsgesetz (MRG) ,fur die Miete von
Wohnungen, einzelnen Wohnungsteilen oder Geschaftsraumlichkeiten aller Art (wie
im Besonderen von GeschaftsrAumen, Magazinen, Werkstatten, Arbeitsraumen,
Amts- oder Kanzleirdumen) samt den etwa mitgemieteten (§ 1091 ABGB) Haus-
oder Grundflachen (wie im Besonderen von Hausgarten, Abstell-, Lade- oder

Parkflachen) ...“*!

Im zweiten Absatz des § 1 MRG werden Vollausnahmen aufgezahlt, welche folglich
nicht unter das Mietrechtsgesetz fallen. Zu den Vollausnahmen z&hlen unter
anderem Mietgegenstéande, die im Rahmen eines Betriebes eines Beherbergungs-,
Garagierungs-, Verkehrs-, Flughafenbetriebs-, Speditions- oder Lagerhaus-
unternehmens oder eines Heimes fir Studenten oder betagte Menschen vermietet
werden. Weiters zahlen Mietgegenstande in Gebduden dazu, die nicht mehr als
zwei selbststandige Wohnungen oder Geschaftsraumlichkeiten aufweisen. In der
Regel sind aber samtliche Vollausnahmen fir ein klassisches Zinshaus mit

mehreren Wohneinheiten nicht relevant.

Im vierten Absatz des 8 1 MRG werden die sogenannten Teilausnahmen des MRG,

welche folglich nur Teilen des Mietrechtsgesetzes unterliegen, festgehalten:

Hier kommen im Zusammenhang mit einem Zinshaus in der Regel die
Bestimmungen des 8§ 1 Abs 4 Zif 2 zur Anwendung. Dachbodenauf- bzw.
ausbauten, welche aufgrund einer ab dem 1.1.2002 erteilten Baugenehmigung

errichtet wurden, fallen in den Teilanwendungsbereich des 6sterreichischen

%0 vgl. Doralt, Mietrechtsgesetz, 2010, S. 7.
* Doralt, 2010, S. 7.
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Mietrechtsgesetzes. Die Auswirkungen dieser gesetzlichen Bestimmung werden in

weiterer Folge behandelt.

Festzuhalten ist die Tatsache, dass ein typisches Zinshaus den gesetzlichen
Bestimmungen des Mietrechtsgesetzes vollstdndig unterliegt. Die nachfolgend
dargelegten gesetzlichen Bestimmungen kommen, wenn nicht anders dargelegt,

aufgrund des Vollanwendungsbereichs des MRG fir ein Zinshaus zur Anwendung.

3.4.2 Mietzinsbildung

Das Mietrechtsgesetz beinhaltet strenge Regelungen betreffend der Thematik

.Mietzinsbildung".

Bei genauem Studium kann festgestellt werden, dass der Richtwertmietzins gemal
§ 16 Abs 2 bis 4 MRG die zentrale Mietzinsbildungsnorm im

Vollanwendungsbereich des MRG und somit fiir ein klassisches Zinshaus darstellt.*?

Aufgrund dieser gesetzlichen Vorschrift sind der Mietzinsh6he gewisse Grenzen
gesetzt. Ausgehend vom Richtwertmietzins fir eine Wohnung der Kategorie A wird
durch Zu- und Abschlage fir gewisse Merkmale, wie z.B. Ausstattung und Lage, der

monatlich zulassige Mietzins pro Quadratmeter errechnet.

Fur gewisse Bestande darf der angemessene Mietzins in einem Zinshaus gem. § 16
Abs 1 MRG verrechnet werden. Im Gegensatz zum Richtwert gibt es keine
ziffernmafigen Hochstgrenzen und die Hohe wird nach bestimmten Kriterien, wie
GroRRe, Art, Beschaffenheit, Lage, Ausstattungs- und Erhaltungszustand, begrenzt.
Fur nachfolgende Mietobjekte ist die Vereinbarung des angemessenen Mietzinses

relevant:

e Geschaftsraume

e Mietobjekte, deren gesamtes Gebaude aufgrund einer nach 8.5.1945
erteilten Baubewilligung neu errichtet oder der Mietgegenstand aufgrund
einer nach diesem Zeitpunkt erteilten Baubewilligung durch Um-, Auf-, Ein-
oder Zubau neu geschaffen wurde (= Dachbodenausbauten)

e Mietobjekte in denkmalgeschitzten Gebauden fir deren Erhaltung der

Vermieter nach dem 8.5.1945 erhebliche Mittel aufgewendet hat.

%2 vgl. Dirnbacher, 2010, S. 261ff.
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¢ Wohnungen der Kategorie A und B mit einer Nutzflache von tber 130 m2
o Mietobjekte, fur die ein unbefristetes Mietverhdltnis vorliegt, seit der
Ubergabe des Mietgegenstandes mehr als ein Jahr verstrichen ist und die

Vereinbarung tiber die Hohe in Schriftform festgehalten wird.*

Es zeigt sich, dass aufgrund des Vollanwendungsbereiches dem Besitzer eines
Zinshauses gewisse Grenzen gesetzt sind und diese bei Missachtung ein Risiko,

welches in der Regel kalkulierbar ist, darstellen kdnnten.

3.4.3 Die Vertragsdauer — Befristung

Gemall § 29 Abs 3 MRG ist die Auflosung des Mietvertrages durch Ablauf einer
vereinbarten Vertragsdauer moglich, sofern dies im Mietvertrag schriftlich vereinbart
wurde und bei Wohnungen die vereinbarte Befristung mindestens drei Jahre

betragt.>*

Wird ein befristeter Mietvertrag abgeschlossen und unterliegt die Mietzinsbildung
den Bestimmungen des MRG (d.h. § 16 Abs 1 und 6 MRG), ist der hochstzulassige

Hauptmietzins um 25 Prozent zu vermindern.

Kommt es zu einer Umwandlung eines befristeten Mietvertrages in einen
unbefristeten Mietvertrag, so gilt der Befristungsabschlag nicht mehr, sofern dieser
bereits im Mietvertrag ziffernmafig und durch Gegeniberstellung des fur ein
unbefristetes Mietverhéltnis zuldssigen und tatsédchlich vereinbarten Mietzins

schriftlich angefiihrt wurde.*

Die Umwandlung eines unbefristeten Mietvertrages in einen befristeten ist nicht
moglich. Der Vermieter wird fr den Abschluss eines befristeten Mietvertrages mit

dem oben genannten Befristungsabschlag bestraft.*®

% vgl. Doralt, 2010, S. 18. MRG 16 Abs 1 Zif 1, 2, 3, 4, 5.
¥ vgl. ebda., 2010, S. 28.

% vgl. Dirnbacher, 2010, S. 279.

% vgl. ebda., 2010, 279ff,
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3.4.4 Erhaltungsarbeiten

Unterliegt ein Mietverhdltnis zur Ganze den mietrechtlichen Bestimmungen, so

kommt 8 3 MRG zur Anwendung. Gemal Abs 1 gilt folgendes: ,Der Vermieter hat

nach Maligabe der rechtlichen, wirtschaftlichen und technischen Gegebenheiten

und Madoglichkeiten daflr zu sorgen, dass das Haus, die Mietgegenstéande und die

der gemeinsamen Beniltzung der Bewohner des Hauses dienenden Anlagen im

jeweils ortsiiblichen Standard erhalten und erhebliche Gefahren fir die Gesundheit

der Bewohner beseitigt werden.

u37

Die Erhaltungspflicht umfasst geméaR § 3 Abs 2 MRG*®

Arbeiten, die zur Erhaltung der allgemeinen Teile des Hauses erforderlich
sind, wie zum Beispiel Fassadenflachen, allgemein die AuRenhaut,
Stiegenhaus, AulRenfenster, Versorgungsleitungen, AulRentdren,
Feuchtigkeits- und Schimmelschaden.

Arbeiten, die zur Erhaltung von Mietgegenstanden des Hauses notwendig
sind, aber nur

0 zur Behebung von ernsten Schaden des Hauses, wie zum Beispiel

Schéaden an Gang-WCs, an Versorgungsleitungen,
Feuchtigkeitsschaden, etc..

zur Beseitigung einer vom Mietgegenstand ausgehenden erheblichen
Gesundheitsgefahrdung (Zif 2).

zur moglichen Ubergabe eines vermieteten Mietgegenstandes in
brauchbarem Zustand.

zur  Aufrechterhaltung des  Betriebes von  bestehenden
Gemeinschaftsanlagen.

wenn es sich um Neueinfiihrungen oder Umgestaltungen handelt, die
kraft 6ffentlich-rechtlicher Verpflichtungen vorzunehmen sind.

wenn es sich um energiesparende MaRRnahmen handelt, sollten
Kosten und Nutzen in einem sinnvollen Verhéltnis stehen.

wenn es sich um die Installation oder Miete von technisch —

geeigneten Messvorrichtungen zur Verbrauchermittlung handelt.

%" Doralt, 2010, S. 8. § 3 Abs 1 MRG.
%8 vgl. Doralt, 2010, S. 8ff.
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Die nédhere Betrachtung zeigt, dass mdgliche notwendige Erhaltungsarbeiten nicht
unterschétzt werden durfen, da diese unter gewissen Umstanden von den Mietern

gefordert werden und sehr kostenintensiv sein kénnten.

3.5 Praxisbeispiel — Zinshaus

Wie bereits in Kapitel zwei dargelegt, ist der Wert einer Ertragsimmobilie primér von
der Hohe der erzielbaren jahrlichen Nettomietzinsen abhéngig. Somit besteht die
Moglichkeit, den Wert eines Zinshauses zu steigern, indem versucht wird, die

monatlichen und folglich jahrlichen Mieteinnahmen zu erhdhen.

In den nachfolgenden Kapiteln sollen unter anderem die Madoglichkeiten der
Mietertragssteigerungen fur ein typisches Wiener Zinshaus und die sich dadurch

ergebende Steigerung des Ertragswertes der Immobilie dargelegt werden.

Im Gegensatz zu einer Neubauwohnimmobilie, bei der in der Regel die
Mieteinnahmen bereits die Marktmiete und somit die maximal erzielbaren
Einnahmen darstellen, birgt ein Zinshaus moglicherweise aufgrund der
unterschiedlichen Mieterstruktur ein grol3es Potential in sich, unter anderem in

puncto Mietertragssteigerung.

Zur besseren und plakativeren Darstellung wurden vom Autor jeweils Beispiele aus
der Praxis herangezogen, um die jeweiligen Potentialbereiche eines Zinshauses
besser darlegen zu kénnen. Die in nachfolgenden Kapiteln sowie im Anhang
angefiihrten Beispiele zur Optimierung konnten vom Autor im Zuge seiner
beruflichen Tétigkeit realisiert werden und haben sich in nachfolgend angefiihrten

Wiener Zinshausern tatsachlich bewahrheitet:

¢ 1010 Wien, Salztorgasse

e 1030 Wien, Hainburger Stral3e

e 1070 Wien, Burggasse

e 1150 Wien, Goldschlagstral3e

e 1170 Wien, Hernalser Hauptstral3e
e 1170 Wien, Taubergasse

e 1180 Wien, Gentzgasse

¢ 1190 Wien, Heiligenstadter Stral3e
e 1200 Wien, Treustral3e
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Aus Datenschutzgriinden und auf Wunsch der Liegenschaftseigentimer mussten
samtliche Daten aller Beteiligten weitgehend anonymisiert werden bzw. wurden die

genauen Hausnummern bewusst nicht angegeben.

3.6 Wertsteigerungspotentiale eines Zinshauses

In diesem Kapitel sollen die moglichen Potentiale mit Hilfe von gewahlten

Praxisbeispielen dargelegt und kritisch betrachtet werden.

3.6.1 Bestandsfreimachung durch Aufkiindigung des Mietrechts

Durch die Bestandsfreimachung einer weit unter dem Ublichen Mietzins vermieteten

Wohnung kann der Wert der Immaobilie erheblich gesteigert werden.

Eine Mdglichkeit der Bestandsfreimachung besteht durch die gerichtliche
Aufkindigung eines bestehenden Mietverhaltnisses. Allerdings ist dies nicht ohne
weiteres mdoglich, da der Vermieter gemafls 8 30 Abs 1 MRG nur aus wichtigen

Grinden den Mietvertrag kiindigen kann.
GemaR § 30 Abs 2 MRG sind als wichtige Griinde folgende Situationen definiert:*°

e bei Mietzinsriickstdnden des Mieters, welche trotz erfolgten Mahnungen tber
die Ubliche oder dem Mieter bisher zugestandene Frist hinaus bestehen, der
Mieter mit den Mietzahlungen aber mindestens acht Tage im Rickstand ist.
(8 30 Abs 2 Zif 1 MRG)

e bei vertragswidriger Verweigerung der Dienstleistung, welche der Mieter
vereinbarungsgemal anstatt des vereinbarten Mietzinses zu leisten hat.
(8 30 Abs 2 Zif 2 MRG)

e bei erheblicher Verletzung oder Gefadhrdung der Substanz des
Bestandobijektes.

(8 30 Abs 2 Zif 3 MRG)

e wenn ,der Mieter durch ricksichtloses, anstéfRiges oder sonst grob

ungehorigen Verhaltens den Mitbewohnern das Zusammenwohnen verleidet

oder sich gegenlber dem Vermieter oder einer im Haus wohnenden Person

% vgl. MRG BGBL Nr. 520/1981 zuletzt geandert BGBL | Nr. 161/2001 § 30 sowie
Dirnbacher, 2010, S. 4471f.
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einer mit Strafe bedrohten Handlung gegen das Eigentum, die Sittlichkeit
oder die korperliche Sicherheit schuldig macht.” (8 30 Abs 2 Zif 3 MRG)

e bei ganzlicher Weitergabe des Mietgegenstandes und der Mieter ihn
offenbar nicht flr sich oder eintrittsberechtigte Personen dringend benétigt
bzw. die teilweise Weitergabe des Mietgegenstandes erfolgte und eine
unverhaltnismaRig hohe Gegenleistung bei Weitergabe an einen Dritten vom
Mieter verlangt wurde. (8 30 Abs 2 Zif 4 MRG)

e bei Tod des Wohnungsmieters, wenn es sich um eine Wohnung handelt und
eintrittsberechtigte Personen mit dringendem Wohnbediirfnis fehlen.

¢ bei Nichtbenlitzung der Wohnung, wenn diese nicht regelmaf3ig benutzt wird
und fur den Mieter oder die eintrittsberechtigte Person kein dringendes
Wohnbediirfnis besteht. (8 30 Abs 2 Zif 6)

Der Autor konnte im Zuge der Recherchen auch ein Experteninterview mit den
Rechtsanwalten der Kanzlei ,PPAD Rechtsanwalte* Mag. Franz Podovsovnik und
Mag. Aleksandra Arsenijevic, welche unter anderem auf Mietrechtsagenden

spezialisiert sind, flhren.

In der Praxis sind, laut Rechtsanwéltin Mag. Aleksandra Arsenijevic, die
Kidndigungsgriinde wegen Nichtbenutzung, der géanzlichen oder teilweisen
Weitergabe und Untervermietung, Zahlungsverzugs sowie nachteiligen Gebrauchs
relevant. Die Ubrigen Kundigungsbestimmungen gem. MRG sind in den meisten
Fallen schwer durchsetzbar oder werden von den Eigentimern bzw. zusténdigen

Hausverwaltungen nur selten verfolgt.

Im Falle einer Aufkiindigung wegen Nichtbenutzung bzw. génzlicher
Untervermietung ist jedenfalls die Beweisbarkeit dieses Sachverhaltes von Seiten
des Vermieters unbedingt notwendig. Diese ist durch Dokumentationen bereits
erfolgter Hausbegehungen, plausible Zeugenaussagen und Dokumentationen

Dritter zu belegen.

In der Liegenschaft 1180 Wien, Gentzgasse konnte die Hauptmieterin der Wohnung
Top 31, welche diese mit einem FlachenausmalR von rd. 81 m2 und einem
monatlichen Nettohauptmietzins von lediglich EUR 1,62 / m? und Monat seit
Jahrzehnten angemietet hatte, erfolgreich gerichtlich aufgekindigt werden. Bei der
im Frahjahr 2011 durch den Hauseigentimer und dessen Vertreter erfolgten
Begehung war die Hauptmieterin nicht anwesend, sondern lediglich die studierende

Tochter bzw. deren GroRReltern. Nach mehrmaligem Hinterfragen der
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Wohnungssituation und den auf die Begehung folgenden Nachforschungen konnte
die Hauptmieterin in Niederdsterreich ausfindig gemacht werden, wohin sie ihren

standigen Wohnsitz verlegt hatte.

Oft sind aufgrund der gunstigen alten Mietzinse die Mieter einer Wohnung schnell
dazu verleitet, diese nicht aufzukindigen, sondern sich zu behalten, leerstehend zu

lassen oder unrechtm&Rig weiterzuvermieten bzw. weiterzugeben.

Im gegenstandlichen Bespiel brachte die Liegenschaftseigentimerin die gerichtliche
Kindigung ein, welche folglich einen idealen Verlauf aus Sicht der
Hauseigentimerin darstellte. Nach erfolgter Einbringung und Bewilligung der
gerichtlichen Kiindigung (siehe dazu beide Dokumente im Anhang S. A2ff) hatte die
Mieterin freiwillig, ohne Einbringung einer Berufung, die Wohnung bereits vor dem
gerichtlich  vorgesehenen  Kindigungstermin an die  Hauseigentimerin

zuriickgestellt.

Durch die Sanierung und die daraufhin mégliche Neuvermietung der Wohnung zum
marktiblichen Mietzins kann nun die Eigentiimerin der Liegenschaft die jahrlichen

Nettomieteinnahmen erheblich steigern.

Eckdaten Optimierung

Nutzflache: rd. 81 m?
Nettohauptmietzins / m2 p.m.: EUR 1,62

Kosten der Kiindigung: EUR 5.000,00

Kosten der Sanierung: EUR 56.700,00 (700,00 /m?)
Nettohauptmietzins / m? p.m. NEU: EUR 8,50
Mietertragssteigerung / m2 p.m.: EUR 6,88

Bei Neuvermietung der Wohnung um EUR 8,50 /m? Nettohauptmietzins pro Monat,
bei einer GrofRe von rd. 81 m2, entspricht dies einer Steigerung des Ertragswertes
um rd. EUR 167.000,00 (!) vor Beriicksichtigung etwaiger Sanierungskosten, bei
Unterstellung einer Rendite von 4,0 % p.a. (Berechnung: EUR 6,88 /m? x 81 m2 x 12
Monate / 4,0 %). Bei dargestellter Berechnung wurde zwecks Vereinfachung auf die
Berechnung des Ertragswertes gemalR Liegenschaftsbewertungsgesetz verzichtet.
Dargestellte Uberschlagsrechnung soll lediglich zur Veranschaulichung dienen.
Durch die nunmehr hoher erzielbaren Mieteinnahmen konnte der Ertragswert und

folglich der Verkehrswert der Liegenschaft gesteigert werden.
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3.6.2 Bestandsfreimachung durch Abschluss einer einvernehmlichen

Auflésung

Sehr oft ist die Beweisbarkeit von Kindigungsgrinden sehr schwierig bzw. kaum
belegbar. In diesem Fall helfen oft direkte Gespréache mit den betroffenen Mietern
und das Legen eines Anbot zur Abgeltung der Mietrechte in Form eines

Investitionskosten- bzw. Umzugskostenersatzes.

Mieter trennen sich aufgrund finanzieller Anreize naturgemald leichter von einer
vielleicht langjahrig im Verfigungsbereich der Familie befindlichen Mietwohnung,

welche gar nicht mehr unbedingt gehalten werden muss.

So ist auch durch die Veranderung der Lebensplanung bzw. aufgrund von
Schicksalsschlagen bzw. nur aufgrund des Wunsches nach Verédnderung die
Bereitschaft da, sich in puncto Wohnort zu verandern oder diesen wechseln zu
missen. Hier ist es die Aufgabe des Eigentimers bzw. des eingesetzten Asset

Managements das Mietverhaltnis in beiderseitigem Einvernehmen zu lésen.

Hier reicht eine einfache, einseitige Vereinbarung und nach Empfehlung von
Mag. Franz Podovsovnik der ergdnzende Abschluss eines gerichtlichen
Raumungsvergleiches zwecks ganzlich rechtlicher Absicherung der vereinbarten

Raumungsverpflichtung.

Am Beispiel der Liegenschaft 1150 Wien, Goldschlagstrae konnte mit dem Mieter
erfolgreich eine Vereinbarung Uber die einvernehmliche Auflésung seines
Mietverhaltnisses getroffen werden. Aufgrund der unregelmafligen Benutzung der
Wohnung und der allerdings schwierigen Nachweisbarkeit wurde das
Bestandsverhaltnis nicht aufgekindigt, sondern direkt mit dem Mieter gesprochen
und verhandelt. In gegenstandlichem Fall konnte eine doch sehr rasche und fir den

Vermieter wirtschaftlich attraktive Losung gefunden werden.

Eckdaten der Optimierung:

Nutzflache: rd. 57 m2

Nettohauptmietzins / m? p.m.: EUR 1,97
Investitionskostenersatz: EUR 5.000,00

Kosten der Sanierung rd. EUR 40.000,00 (700,00 /m?)
Nettohauptmietzins / m? p.m. NEU: EUR 8,00
Mietertragssteigerung / m2 p.m.: EUR 6,03
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Im Anhang (Seite A6ff) sind sowohl die einvernehmliche Auflésung und der
abgeschlossene Raumungsvergleich zwischen dem Vermieter und dem Mieter der
Top 8 dargestellt als auch die erfolgreiche Optimierung des dargestellten

Grundrisses.

In diesem Fall kommt es durch die Sanierung und die folgende Neuvermietung der
Wohnung zum marktiiblichen Mietzins ebenso zu einer Steigerung des jahrlichen
Nettomietertrages und folglich zu einer Steigerung des Ertragswertes sowie des

Verkehrswertes der Liegenschaft.

Bei Neuvermietung der Wohnung um EUR 8,00 /m2 p.m. Nettohauptmietzins pro
Monat, bei einer GroRe von rd. 57 m?, entspricht dies einer Steigerung des
Ertragswertes um rd. EUR 92.000,00 (!) vor Berlcksichtigung etwaiger
Sanierungskosten, bei Unterstellung einer Rendite von 4,5 % p.a. (Berechnung:
EUR 6,03 /m2 x 57 m2 x 12 Monate / 4,5 %). Bei dargestellter Berechnung wurde
zwecks Vereinfachung auf die Berechnung des Ertragswertes gemai
Liegenschaftsbewertungsgesetz verzichtet. Dargestellte Uberschlagsrechnung soll

lediglich zur Veranschaulichung dienen.

Sehr oft ist es fur den Eigentimer aber von Vorteil, dem Mieter, welcher rechtm&Rig
die von ihm angemietete Wohnung bzw. das Geschéftslokal benutzt, auch weit
mehr als nur einen verhdaltnismalig geringen Investitionskostenersatz fur die
Bestandsfreimachung zu bezahlen. Je nach Zielsetzung bzw. je nach den
Erwartungen des Immobilieneigentimers werden auch hohe Betrdge fir die
Aufgabe von Mietrechten bezahlt. Die H6he der bezahlten Ablésebetrdge kann von

mehreren Parametern abhéngen. Diese sind unter anderem:

e Art der Immobilie

e zukunftige Nutzung der Immobilie/des Bestandes

¢ die Hohe der erwarteten Sanierungskosten

o die erwartete Rendite bzw. die Amortisationsdauer der Investitionskosten

o der derzeitige Nettohauptmietzins

o der erzielbare Nettohauptmietzinszins (bei Neuvermietung)

o die erwarteten, erzielbaren VerduRerungserldsen (bei Parifizierung und
Abverkauf)
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Auf Nachfragen bei mehreren renommierten Wiener Immobilieninvestoren konnte

festgestellt werden, dass die Abgeltung und das Bezahlen hoher Geldsummen fir

die Aufgabe von Mietrechten durchaus Usus ist und in der Praxis oft vorkommt.

Nachfolgend dargestellte Berechnungsmatrix zeigt, wie hoch eine mogliche Zahlung

fur die Aufgabe der Mietrechte unter der Pramisse der Sanierung und

Neuvermietung, am Beispiel Goldschlagstral3e, sein kénnte:

Uberschlagskalkulation - Neuvermietung - Ablése

Liegenschaftsadresse: 1150, Goldschlagstrale
Topnummer / Name: anonymisiert / anonymisiert

Eckdaten des aufrechten Bestandsverhaltnisses:

Nutzflache: 57,00 m2
Befristung: unbefristet

dzt. Netto-HMZ p.m.: 112,29 EUR

das entspricht: 1,97 EUR/ m2

Eckdaten der Neuvermietung:
erzielbarer Netto-HMZ / m2 p.m.: 8,00 EUR / m2

zu erzielender Mehrertrag pro m2 bei
Sanierungskosten pro m2

Jahre ROI 1.000 950 900 850 800 700 600 500 350
5 20,00%9 16,67 15,83 15,00 14,17 13,33 11,67 10,00 8,33 5,83
6 16,67% 13,89 13,19 12,50 11,81 11,11 9,72 8,33 6,94 4,86
7 14,29% 11,90 11,31 10,71 10,12 9,52 8,33 7,14 5,95 4,17
8 12,50% 10,42 9,90 9,38 8,85 8,33 7,29 6,25 5,21 3,65
9 11,11% 9,26 8,80 8,33 7,87 7,41 6,48 5,56 4,63 3,24
10 10,00% 8,33 7,92 7,50 7,08 6,67 5,83 5,00 4,17 2,92
11 9,09%9 7,58 7,20 6,82 6,44 6,06 5,30 4,55 3,79 2,65
12 8,33%9 6,94 6,60 6,25 5,90 5,56 4,86 4,17 3,47 2,43
13 7,69%9 6,41 6,09 5,77 5,45 5,13 4,49 3,85 3,21 2,24
14 7,14%9 5,95 5,65 5,36 5,06 4,76 4,17 3,57 2,98 2,08
15 6,67%9 5,56 5,28 5,00 4,72 4,44 3,89 3,33 2,78 1,94
20 5,009 4,17 3,96 3,75 3,54 3,33 2,92 2,50 2,08 1,46
25 4,009 3,33 3,17 3,00 2,83 2,67 2,33 2,00 1,67 1,17
30 3,33%9 2,78 2,64 2,50 2,36 2,22 1,94 1,67 1,39 0,97
maogliche Ablése bei Neuvermietung um
8,00 EUR pro m2
Sanierungskosten pro m2
Jahre ROI 1.000 950 900 850 800 700 600 500 350
5 20,0099 -36.377 -33.527 -30.677 -27.827 | -24.977 -19.277 -13.577 -7.877 672
6 16,67%] -32.252 -29.402 -26.552 -23.702 | -20.852 -15.152 -9.452 -3.752 4.797
7 14,29%] -28.128 -25.278 -22.428 -19.578 | -16.728 -11.028 -5.328 371 8.921
8 12,50% -24.003| -21.153| -18.303| -15.453| -12.603 -6.903 -1.203 4.496 | 13.046
9 11,119% -19.879 -17.029 -14.179 -11.329 -8.479 -2.779 2.920 8.620 17.170
10 10,009 -15.754| -12.904| -10.054 -7.204 -4.354 1.345 7.045 12.745 | 21.295
11 9,09% -11.630 -8.780 -5.930 -3.080 -230 5.469 11.169 16.869 | 25.419
12 8,33% -7.505 -4.655 -1.805 1.044 3.894 9.594 15.294 20.994 | 29.544
13 7,69% -3.381 -531 2.318 5.168 8.018 13.718 19.418 25.118 | 33.668
14 7,14%9 743 3.593 6.443 9.293 12.143 17.843 23.543 29.243 | 37.793
15 6,67%9 4.867 7.717 10.567 13.417 16.267 21.967 27.667 33.367 | 41.917
20 5,009 25.490 28.340 31.190 34.040 36.890 42.590 48.290 53.990 | 62.540
25 4,009 46.113 48.963 51.813 54.663 57.513 63.213 68.913 74.613 | 83.163
30 3,33% 66.735 69.585 72.435 75.285 78.135 83.835 89.535 95.235 | 103.785

Abbildung 6: Uberschlagskalkulation — Neuvermietung - Ablose

(Eigene Darstellung/Berechnung)
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Folgende Parameter sind in diesem Fall ausschlaggebend fir die Hohe der

mdglichen Abschlagszahlungen:

e derzeitiger Nettohauptmietzins
e zukulnftig erzielbarer Nettohauptmietzins
e Sanierungskosten pro Quadratmeter

e und der erwartete Return on Investment (ROI)

Ob und wie viel letztendlich der Vermieter bereit ist zu bezahlen und ob der Mieter

dessen Anbot zustimmt obliegt keiner allgemein gtiltigen Norm bzw. Regelung.

Im Falle des Wohnungseigentumsabverkaufs des bereits dargestellten Beispiels ist
die Hohe der moglichen Abschlagszahlung von den erwarteten Verkaufserldsen,
den Sanierungskosten, dem Einstandspreis sowie dem erwarteten Erlés des

Eigentimers abhangig und stellt sich wie unten angeftuhrt dar.

Uberschlagskalkulation - Abverkauf - Ablose

Liegenschaftsadresse: 1150, Goldschlagstral3e
Topnummer / Name: anonymisiert / anonymisiert
Eckdaten:

Nutzflache: 57,00 m2

HMZ gesamt: 112,29 EUR

das entspricht: 1,97 EUR / m2

Abverkauf WE-Eigentum - sanierter Altbau:

erzielbarer Verkaufserlos brutto: 2.850 EUR / m2 162.450 EUR gesamt
- geschéatzte Sanierungskosten brutto: 800 EUR/ m2  45.600 EUR gesamt
- Kaufpreis/Einstandspreis inkl. Nebenkoster 1.250 EUR/ m2  71.250 EUR gesamt
Differenz: 800 EUR/ m2  45.600 EUR gesamt
Gewlnschter Gewinn Eigentimer: 500 EUR/ m2  28.500 EUR gesamt
maogliche Ablésezahlung: 300 EUR/m2  17.100 EUR gesamt

Abbildung 7: Uberschlagskalkulation — Neuvermietung - Ablose

(Eigene Darstellung/Berechnung)

Die hochsten Betrage flieRen naturgemafl immer dann, wenn der Eigentimer
aufgrund der geplanten Entwicklung der Immobilie einen vermieteten Bestand

freibekommen muss. Bei Zinshausern kann dies unter anderem bei bevorstehenden
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DachgeschofRausbauten bzw. bei einem geplanten Abbruch der Liegenschaft der

Fall sein.

3.6.3 Bestandsfreiwerdung durch natirliche Fluktuation

Ein Zinshaus kann aufgrund der Altersstruktur der Mietergemeinschaft ein hohes
Potential aufweisen. Neben der natirlichen Fluktuation durch Veranderungen der
Lebensumstdnde von Mietern werden auch Wohnungen aufgrund von Todesféllen
der jeweiligen Mieter ohne Eintrittsberechtigte zuriickgestellt. Handelt es sich in
genannten Fallen um Altmietvertrage bzw. um Mietvertrage, welche unter dem
Ublichen Mietzins abgeschlossen wurden, so weisen diese fir den Vermieter durch
die Wiederverfiugbarkeit ein gro3es Potential auf und der Wert der Immobilie kann

erheblich gesteigert werden.

Wie oft, wann und in welchem zeitlichen Abstand sich in einem Zinshaus ein
Bestandsverhaltnis aufgrund der natirlichen Fluktuation &ndert, konnte mangels
vorhandener empirischer Erhebungen bzw. Studien nicht herausgefunden werden.
Auch im Zuge der erfolgten Nachfrage betreffend diese Thematik konnte kein
wissenschaftlich belegbares, aussagekréftiges Statement von den befragten
Hausverwaltungen abgegeben werden. Eine aussagekréaftige, empirische Erhebung

ware im Rahmen einer eigenen Arbeit zu behandeln.

3.6.4 Auflosung des Hausbesorger-Dienstverhéaltnisses®

Das Hausbesorgergesetz (HBG) wurde gem. 8§ 31 Zif 5 HBG fir Dienstverhaltnisse,
welche nach dem 30. Juni 2000 abgeschlossen wurden, aulRer Kraft gesetzt und
kommt folglich nicht mehr zur Anwendung. Fur Dienstverhaltnisse, die vor dem

1. Juli 2000 abgeschlossen wurden, gilt dieses jedoch weiterhin.

Hat ein Hausbesorger eine Dienstwohnung gemafR 8§ 13 HBG zur Verfligung, so
kann der Hauseigentimer gem. § 18 HBG das Dienstverhaltnis nur aus erheblichen

Griunden kundigen. Kindigungsgrtinde liegen vor,

»-a) wenn durch ein grobes Verschulden des Hausbesorgers ein Schaden fir das

Haus, fur den Hauseigentimer oder die Hausbewohner herbeigefihrt wird,

40 Vgl. HBG BGBI. Nr. 16/1970 zuletzt geandert durch BGBI. | Nr. 111/2010.
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b) wenn sich der Hausbesorger dem Hauseigentimer, dessen Stellvertreter oder
den Hausbewohnern gegentber trotz vorheriger schriftlicher Verwarnung durch den

Hauseigentlimer fortgesetzt ungebuihrlich benimmt,

¢) wenn der Hausbesorger im Dienste untreu ist, sich in seiner Tatigkeit ohne
Wissen oder Willen des Hauseigentiimers von dritten Personen unberechtigte
Vorteile zuwenden lasst, oder wenn er sich einer Handlung schuldig macht, die ihn

des Vertrauens des Hauseigentiimers unwirdig erscheinen lasst,
d) wenn der Hausbesorgerposten iiberhaupt aufgelassen wird.“**

§ 19 Abs 1 HBG besagt: ,Das Dienstverhdaltnis kann, wenn es fir bestimmte Zeit
eingegangen wurde, vor Ablauf dieser Zeit, sonst aber ohne Einhaltung einer
Kindigungsfrist von jedem Teile aus wichtigen Griinden geldst werden. In einem
solchen Fall hat der Hausbesorger die Dienstwohnung binnen 14 Tagen zu

raumen.“*?

Durch das Auflésen des Dienstverhaltnisses, sei es durch Kiindigung, Entlassung
oder einvernehmliche Auflésung, hat der Hausbesorger seine Dienstwohnung an
den Eigentimer zurtickzustellen. Dadurch steht dem Eigentiimer eine zusétzlich
vermietbare Nutzflache, welche bis dato der Allgemeinflache des Hauses
zugerechnet wurde und dadurch in der Regel nicht in der Zinsliste aufschien, zur
Verfugung. Laut Mag. Birgit Fritz, Leiterin der MRG-Abteilung der
Immobilienverwaltung Santner, kommt es durchaus ofters vor, dass Hausbesorger
auch grol3e Wohnungen im Ausmall von bis zu 80 m2 Wohnnutzflache als
Dienstwohnung in Verwendung haben. In der Regel haben

Hausbesorgerwohnungen ein bis maximal zwei Zimmer.

Die Zahl der Hausbesorger mit eigener Dienstwohnung geht aufgrund der
Gesetzeslage nun aber zunehmend zurtck. Ist ein Hausbesorger-Dienstverhéaltnis

inkl. Dienstwohnung aufrecht, stellt dieses ein weiteres Potential fir die Zukunft dar.

Bei Neuvermietung der Wohnung um EUR 8,00 /m? Nettohauptmietzins per Monat,
bei einer GréRe von 40 m?, entspricht dies einem zusatzlichen Ertragswert von
EUR 96.000,00 () vor Bericksichtigung etwaiger Sanierungskosten, bei
Unterstellung einer Rendite von 4% p.a. (Berechnung: 8,00 /m? x 40 m2 x 12 Monate

| 4 %). Die Berechnung des dargelegten Ertragswertes wurde zwecks einfacher

“L HBG BGBI. Nr. 16/1970 zuletzt geandert durch BGBI. | Nr. 111/2010, § 18.
“2 HBG BGBI. Nr. 16/1970 zuletzt geandert durch BGBI. | Nr. 111/2010; § 19.
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Darlegung wie dargestellt gewahlt und entspricht nicht dem Ertragswert nach dem

Liegenschaftsbewertungsgesetzes.

Als Praxisbeispiel fiir einen solchen Fall kann die Liegenschaft 1170 Wien,
Hernalser Hauptstrale herangezogen werden. Hier konnte sich der
Liegenschaftseigentimer mit der Hausbesorgerin dahingehend ins Einvernehmen
setzen, dass das Dienstverhéltnis einvernehmlich aufgelést wurde, die
Hausbesorgerin allerdings fir ,ihre* Wohnung, welche rd. 50 m2 grol3 war, einen

befristeten Mietvertrag auf funf Jahre bekam.

In der Praxis ist die Auflosung eines Hausbesorger-Dienstverhaltnisses nur selten

bzw. nur mit groRem finanziellen Aufwand mdoglich.

3.6.5 Optimierung der Mietertrage bei Bestandsvertragen

Die Thematik der Mietzinsbildung nach erfolgter Abtretung des Mietrechts einer
Wohnung kann sowohl als Chance als auch als Risiko gesehen werden. Der Autor
sieht allerdings die Problematik der Abtretung der Mietrechte bei Altmietvertragen
bzw. eine mdgliche Wertminderung des Zinshauses. Tritt beispielsweise das
Enkelkind des Hauptmieters rechtm&Rig in den Hauptmietvertrag ein, so ist die
Hauptmiete gemalR § 46 MRG auf die genau definierten Werte anzuheben. Im
Vergleich zum erzielbaren Mietzins infolge einer Neuvermietung der Wohnung sind
die Erhdhungsbetrage eher ,als Tropfen auf den heil3en Stein“ zu sehen und nicht
als groRes Potential zu fihren. Ein junger Mensch, welcher aufgrund der
gesetzlichen Gegebenheiten eine sehr glnstige Wohnung zur Verfiigung hat, wird
dem Vermieter diese in der Regel sehr lange nicht zurtickstellen. Aus diesem Grund

wird dieser Bereich den Wertminderungsrisiken eines Zinshauses zugerechnet.

Sehr wohl als Potential infolge einer Mietrechtsabtretung ist die Anhebung des
Hauptmietzinses gemafl § 12a Abs 2 MRG zu sehen. Gemald § 12a Abs 1 MRG
wird dieser schlagend, wenn der Hauptmieter einer Geschaftsraumlichkeit das von
ihm in diesen Raumlichkeiten betriebene Unternehmen verduf3ert. Der Vermieter
kann folglich in der Regel gemaR Abs 2 den bisherigen Hauptmietzins bis auf den
nach § 16 Abs 1 MRG zulassigen Mietzins fur gegenstandliches Geschaftslokal

unter Beriicksichtigung der Art der Geschéftstatigkeit verlangen.*® Diese Regelung

*3 Vgl. MRG BGBL Nr. 520/1981 zuletzt geandert BGBL | Nr. 124/2006 § 12a.
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gilt im Vollanwendungsbereich des Mietrechtsgesetzes und kommt in der Praxis
sehr haufig zur Anwendung, da viele Geschéaftslokalmieter sehr alte Vertrdge
besitzen bzw. sich eventuell der Mikrostandort geandert hat und die vereinbarten
Hauptmietzinse nicht mehr den heute angemessenen Mietzinsen entsprechen. Ist
ein Investor im Besitz eines Zinshauses auf einer florierenden Geschaftsstralle, so
kann der Hebel einer 8 12a Anhebung oft ein Vielfaches betragen. Ist der Investor in
Besitz eines Zinshauses in schlechter Geschéftslage, ist das Potential in Folge des

§ 12a zu vernachlassigen.

Gemal 8§ 16 Abs 1 zZif 5 MRG ist es moglich, bei Vorliegen eines unbefristeten
Mietverhdaltnisses, welches bereits langer als eine Jahr besteht, eine Vereinbarung
uber die Hohe des Hauptmietzinses in schriftlicher Form zu treffen.** Die Anreize fiir
einen Mieter kdnnen der Verzicht des Vermieters auf ein mogliches § 18 Verfahren
bzw. die Durchfiihrung von nicht unbedingt notwendigen hausseitigen
Sanierungsarbeiten, die Mitbenitzung des Liftes und die Sanierung der Fenster

sein.

Durch den Abschluss solcher Vereinbarungen verpflichtet sich der Vermieter zwar
gewisse Arbeiten durchzufihren, kann allerdings gleichzeitig die monatlichen

Mietertrage optimieren und diese im Einvernehmen mit den Mietern erhéhen.

Im Anhang ist ein Beispiel fir eine freiwillige Vereinbarung gemaR § 16 Abs 1 Zif 5
MRG dargestellt, welche als Zusatz zum bestehenden Mietvertrag zu verstehen ist.
Diese kann je nach Sanierungsarbeiten ergdnzt bzw. zum Beispiel nur auf

Fenstersanierung adaptiert werden.

3.6.6 Flachenverdichtungen und —optimierung

Wohnungssanierung

Bei Zinshausern ist die Sanierung einer bestandsfreien Wohnung aufgrund der
dadurch wesentlich besseren Vermietbarkeit und der heutigen Gegebenheiten

sinnvoll.

Nachfolgendes Beispiel der Liegenschaft 1200, TreustralRe / Top 17 zeigt, wie im

Zuge der Sanierung einer bereits nachtraglich umgebauten Substandardwohnung,

* Vgl. MRG BGBL Nr. 520/1981 zuletzt geandert BGBL | Nr. 218/2011 § 16.
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die Flachen zwar nicht in puncto erzielbarer Nutzflache, aber in Funktionalitat und in
Hinblick auf die mietrechtlichen Bestimmungen optimiert werden konnten. Vor allem
ist bei nachfolgenden Beispielen auf die Voraussetzungen einer zeitgemallen
Badegelegenheit gemall MRG zu achten, da die dargestellten Badezimmer inkl. WC
das absolute Minimum darstellen. Eine eventuelle Vergrol3erung des dargestellten
Bad/WCs der Top 17 ware zu uberlegen und hatte gegebenenfalls noch vor
Sanierung leicht ge&ndert werden kénnen. Eine zeitgemalie Badegelegenheit muss
neben einer ausreichenden Beliuftung sowie einer Heizung auch ausreichend Raum
zum Aus- und Ankleiden sowie zum Abtrocknen bieten.* So wére eine Bodenflache
von 0,43 m2 dafir nach der Ansicht des Obersten Gerichtshofes (OGH
Entscheidung vom 11.11.1997, 5 Ob 422/97p) zu klein.

ZIMMER
16,50 m2

KUCHE
10,28 m2 ¥

Abbildung 8: Bestandsplan und Entwurfsplan Top 17

(JP Immobilien)

Der Nutzflachenverlust von 0,46 m2 ist fir den Liegenschaftseigentiimer aufgrund

der besseren Vermietbarkeit durch eine hoher erzielbare Nettomiete kompensierbar.

> vgl. Dirnbacher, 2009, S. 234.



Fotos der komplett sanierten Wohnung Top 17 gemafd dargestelltem Entwurfsplan

finden sich im Anhang (S. Al11) wieder.
Wohnungszusammenlegung

Schafft es der Eigentimer, zwei Wohnungen nebeneinander bestandsfrei zu
machen bzw. wurden diese aufgrund von nichtbeeinflussbarer Umstande
zurlickgestellt, so ist es oft sinnvoll, die Flachen im Zuge der Sanierung
zusammenzulegen und Allgemeinflachen hinzuzunehmen. Durch die Hinzunahme
von Allgemeinbereichen zum Wohnungsbestand, wie Gangflachen, alten
Gangtoiletten oder Ganglagerflachen, kdénnen die vermietbare Nutzfliche eines
Hauses gesteigert bzw. Flachenverluste, welche durch die Anderung der
Grundrissgestaltung und das Aufstellen neuer Wande entstehen, kompensiert
werden. Ein weiterer Vorteil einer Wohnungszusammenlegung ist die Anrechnung
dieser bei der Auslésung von moglichen Pflichtstellplatzabgaben, wenn z.B. eine
Wohnung geteilt wird bzw. im Zuge des DachgeschofRRausbaus Pflichtstellplatze

geschaffen werden missen.

Nachfolgendes Beispiel soll zeigen, wie zwei kleine Wohnungen saniert werden
kénnten, welche Probleme dadurch entstehen und fir welche Lésung sich der
Eigentimer letztendlich entschieden hat. Nachstehend sind die Bestandsplane der
Wohnungen Top 29 und Top 30, welche aufgrund von einvernehmlichen

Auflésungen der Mietrechte zurtickgestellt wurden, abgebildet.
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Abbildung 9: Bestandsplan Top 29 und Top 30

(JP Immobilien)
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Im eben abgebildeten Bestandsplan ist die Situation nach erfolgter
Bestandsfreimachung ersichtlich. Wahrend sich in Top 30 ein nachtraglich
eingebautes Bad/WC mit lediglich 1,47 m2 GroRe befindet, handelt es sich bei
Top 29 um eine Substandardwohnung, bei der sich weder Badezimmer noch WC im

Inneren der Wohnung befinden.

Der Zustand der Wohnungen macht eine Komplettsanierung notwendig. Die
Sanierung jeder einzelnen Wohnung ist zwar mdglich, das Ergebnis ware allerdings,

wie aus nachstehenden Entwurfsplanen ersichtlich, nicht ideal.

TOP 30
7,14 m32
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Abbildung 10: Entwurfsplan Top 29 und Entwurfsplan Top 30
(JP Immobilien)
Bei Sanierung von Top 29, wie in oben abgebildeter Konfiguration dargestellt,

wuirden sich Probleme betreffend der Situierung der Abfallstrdnge fiir das neu zu

schaffende Badezimmer ergeben.

Top 30 konnte aufgrund der raumlichen Gegebenheiten nicht, einer Wohnung der
Kategorie A entsprechend, umgebaut werden, da die laut MRG geforderte

Mindestnutzflache von 30 m2 nicht erreicht werden kann.
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Die Voraussetzungen fur eine Wohnung der Kategorie A sind gem. § 15a Zif 1
Abs 1: ,A, wenn sie in brauchbarem Zustand ist, ihre Nutzflache mindestens 30 m?2
betragt , die Wohnung zumindest aus Zimmer, Kiche (Kochnische), Vorraum,
Klosett und einer dem zeitgemaf3en Standard entsprechenden Badegelegenheit
(Baderaum oder Badenische) besteht und (Uber eine gemeinsame
Warmeversorgungsanlage oder eine Etagenheizung oder eine gleichwertige

stationére Heizung und lber eine Warmwasseraufbereitung verfugt;“*®

Durch die Zusammenlegung der beiden Wohnungen ergeben sich folgende Vorteile:

e bessere und grof3ziigigere Konfiguration der Wohnung

e Erfullung der , Kategorie A Wohnung“- Voraussetzungen

e Moglichkeit der Hinzunahme von Allgemeinbereichen (Gangflachen) und
dadurch Erhéhung der vermietbaren Nutzflache

o Pflichtstellplatzabgabenguthaben durch die erfolgte Wohnungsvereinigung

Nachfolgend abgebildeter Entwurfsplan zeigt die mdgliche Zusammenlegung der
Top 29 und Top 30, fur welche sich der Eigentimer der Liegenschaft entschieden
hat:

<] OP 29/30)
65,11 m2

Abbildung 11: Entwurfsplan Zusammenlegung Top 29 und Top 30

(JP Immobilien)

“° MRG BGBL Nr. 520/1981 zuletzt geandert BGBL | Nr. 218/2011 § 15a.
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Fotos der erfolgten Zusammenlegung der Top 29/30 gemaR dargestelltem

Entwurfsplan finden sich im Anhang (S. A12) wieder.

Wohnungsteilung

In manchen Fallen ist auch die Teilung einer Wohnung in zwei separate, kleinere

Bestandseinheiten sinnvoll.
Die Vorteile einer Wohnungsteilung sind:

e bessere Grundrissgestaltungsmoglichkeiten
o leichtere Vermietbarkeit aufgrund geringerer Nutzflachen und einer

geringeren monatlichen Belastung fur den Mieter
Die Nachteile einer Wohnungsteilung sind:

e moglicher Nutzflichenverlust aufgrund der notwendigen ErschlieRungs-
flachen

e mdogliche Auslosung einer Pflichtstellplatzabgabe

Ausbau bzw. Einbau von Rohdachbdden im Zinshaus

.Der Dachboden hat in den letzten Jahren einen bemerkenswerten Wandel
vollzogen.**” Dieser ist vom mittlerweile meist ungenutzten Trockenboden zum

begehrten Wohnraum geworden.*®

.Kann der Dachboden eines Mietzinshauses ausgebaut werden und ,rechnet” sich
ein Ausbau, so weist das Zinshaus ein Entwicklungs- und Wertsteigerungspotential

auf.“4g

Hierzu ist vorerst das Potential des mdglichen DachgeschoRausbaus durch den
Eigentimer zu schatzen. Fir eine grobe Abschatzung muss ein Blick auf die
Bestandsplane und die darauf ersichtliche Bruttogeschol¥flache der verbaubaren
Flache des Grundstiickes sowie auf die bestehende Flachenwidmung geworfen

werden. Konnen beispielsweise 450 m2 Bruttogeschol3flache neu geschaffen

" Dotzelhofer, 2010; S. 175.
“8vgl. ebda., 2010, S. 175.
49 Malloth/Stocker, 2009, S. 598.
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werden, muissen im Schnitt rund 25 Prozent dieser Flache flr sogenannte
Verkehrsflaichen abgezogen werden. Ist aufgrund der Widmung ein
zweigeschol3iger Dachgeschofausbau mdoglich, werden im 2. Dachgeschol3 im
Schnitt 50 Prozent der Flache als Nettonutzflachen angesetzt. Das heil3t,
ausgehend von einer Bruttogeschol3flache von 450 m2 und einer 2-gescholdigen
Bebaubarkeit, bleiben rund 565 m?2 vermietbare Nettonutzflache Ubrig. Geht man
von Gesamtbaukosten, d.h. inkl. Nebenkosten von EUR 2.000,00 pro m?
Nettonutzflache aus, bei erzielbaren Mieten von durchschnittlich 12 Euro netto pro
m?, entspricht dies einer Rendite von 7,20 % (!1).*° Weiters kommen die
Bestimmungen des 8§ 1 Abs 4 MRG zur Anwendung, was bedeutet, dass fiir neu

errichtete DachgeschofRausbauten keine Hauptmietzinsbeschrankungen gelten.

Laut Dr. Daniel Jelitzka von JP Immobilien muss bei einem DachgescholRausbau mit
Ausbaukosten von zumindest EUR 1.800,00 bis EUR 2.200,00 pro m?
Nettonutzflache gerechnet werden. Innerstadtisch, d.h. innerhalb des Gdurtels, sind
allerdings Nettomieten von EUR 12,00 bis EUR 16,00 pro m? Nettonutzflache

erzielbar.

Uberprifung von Freiflachen zwecks Zu- bzw. Neubau

Eine Uberprifung der moglicherweise bestehenden Freiflachen eines Grundstiickes
sollte jedenfalls zwecks moglicher Bebaubarkeit durchgefiihrt werden. Hin und
wieder ist eine Optimierung der Nutzflachen durch Schaffung eines Zu- bzw.
Neubaus in Hofbereichen mdglich, welche folglich eine erhebliche Wertsteigerung

mit sich bringen kann.

Umnutzung bzw. Adaptierung von Keller- und Souterrainflachen

Beim Kauf einer Immobilie hat der Investor darauf zu achten, dass weder Keller-
noch Souterrainflichen Bestandteile der Zinsliste sind, da es sich meist um

minderwertige und folglich schwer vermietbare Flachen handelt.

%% vgl. Malloth/Stocker, 2009, S. 598ff.
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Andererseits ist eine Verwertung von schlecht nutzbaren Souterrainflichen bzw.
eine Optimierung dieser Flachen fir den Eigentimer von Vorteil und stellt ein

Potential dar, sollten diese Flachen nicht in der Zinsliste enthalten sein.

Nachfolgendes Beispiel der Liegenschaft 1070 Wien, Burggasse soll dies
verdeutlichen. Der dargestellte Plan zeigt die seit Jahren leerstehende Kellerflache
der Liegenschaft. Da diese lediglich Uber Stufen vom Hof der Liegenschaft aus zu
begehen ist, ist diese scheinbar fir einen einzelnen Mieter als Lager bzw.
Werkstatte nicht geeignet. Eine Adaptierung oder ein Umbau in Garagenflachen war

aus technischer Sicht bzw. folglich aus Kostengrinden nicht vertretbar.

PESAMTFLACHE| |
137,89 m2
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Abbildung 12: Bestandsplan Souterrainflachen Burggasse
(JP Immohilien)
Durch die Sanierung der Wande, die Verlegung eines Estrichs und das Aufstellen
von Aluminiumwanden konnte der Eigentimer sogenannte Self Storages oder auch,

schlicht genannt, Lagerflachen in allen GroéRen schaffen. Die Umbau- und
Adaptierungskosten beliefen sich auf rd. EUR 35.000,00.
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Abbildung 13: Plan nach Adaptierung der Souterrainflachen Burggasse

(JP Immobilien)

Die Nachfrage nach kleinen Lagerflachen war vorhanden und so konnten
mittlerweile bereits bis auf drei Einlagerungsrdume alle zwischen EUR 25 und
EUR 180 fir den grof3ten Nettohauptmietzins pro Monat vermietet werden.

Durch die Adaptierungsmal3nahmen konnten neben der vermietbaren
Gesamtnutzflache der Liegenschaft folglich auch die monatlichen Mietertrage

erheblich gesteigert werden. Dies bewirkte erneut einen Anstieg des Werte.

3.6.7 Weitere Wertsteigerungsmaoglichkeiten

In  den vorherigen Kapiteln wurden bereits die vielversprechendsten
Wertsteigerungspotentiale eines Zinshauses dargelegt. Auf Nachfrage, welche
weiteren MaRnahmen einem Zinshausentwickler einfallen, um den Wert bzw. die
monatlichen Mietertrage zu steigern, wurden untenstehende MalRnahmen
aufgezahlt. Diese sind allerdings, soweit nicht anders angefiihrt, nicht
zinshausspezifisch, sondern kénnen bei jeder Immobilie, sei es Gewerbe-,
Neubauwohnimmobilie oder Zinshaus, wenn moglich und vom Eigentimer

gewilnscht, umgesetzt werden.
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Vermietung von Fassadenflachen

Sehr oft ist es moglich, bei Immobilien in prasenten und gut sichtbaren Lagen durch
Werbeflachen z.B. in Form von einer bemalten Feuermauer, eines Steckschildes
oder eines beleuchteten Schriftzuges am Dach, zusatzliche Mieteinnahmen zu
generieren. Naturlich ist hier jeweils auf die behordlichen Vorschriften (Pflicht der
Einreichung bei der MA 37 Baupolizei; Auslésung der Luftsteuer) bedacht zu

nehmen.

Antennenanlagen am Dach bzw. an Fassadenteilen

Ist ein DachgeschoRausbau nicht mdglich oder bereits erfolgt und sind die Lage und
die Gegebenheiten einer Immobilie fir einen Mobilfunkbetreiber fur den Ausbau der
Netzversorgung relevant und interessant, so ist die Mdglichkeit gegeben, durch den
Abschluss von befristeten Bestandsvertragen, mit den Mobilfunkbetreibern

zusatzliche Mieteinnahmen zu lukrieren.

Am Beispiel der Liegenschaft 1070 Wien, Stiftgasse wurde vom Handybetreiber
Orange die Anfrage gestellt, eine kleine Sendeanlage/-antenne an der
straf3enseitigen Fassadenseite zu installieren. Diese wirde, kaum sichtbar (siehe
Anhang S. Al4), auf Kosten des Betreibers errichtet werden. Als Mietentgelt wurden
EUR 300,00 netto pro Monat, d.h. EUR 3.600,00 pro Jahr, von Seiten des
Mobilfunkbetreibers angeboten. Bei einer unterstellten Verkaufsrendite in H6he von
3,5 Prozent bedeutet dies eine Steigerung des Verkehrswertes in Hohe von
rd. EUR 100.000,00 (1).

Investitionen in allgemeine Bereiche

Durch Investitionen in allgemeine Bereiche konnen die Optik und das
Erscheinungsbild der Immobilie an Wert gewinnen, allerdings ist es sehr schwierig
die getatigten Investitionen in Zahlen zu messen. Laut Reza Akhavan,
geschaftsfuhrender Gesellschafter von JP Immobilien, ist es oft notwendig, das
Stiegenhaus bzw. die Fassade zu sanieren um nachhaltige Mietertrage erzielen zu
kénnen oder im Falle des Verkaufes Investoren (berhaupt anzusprechen. Eine

sanierte Liegenschatft ist gefiihlsméaRig mehr wert als eine unsanierte.
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Werden nachhaltige Sanierungs- und Instandhaltungsarbeiten getatigt, kann sich

die Nutzungsdauer der Liegenschaft verlangern.

Im Anhang (S. A16) ist ein Beispiel einer erfolgten Stiegenhaussanierung angefuhrt

(Ausmalen, Beleuchtung, etc.).

Kontrolle der Hausverwaltungsunterlagen

Laut Mag. Birgit Fritz, Leiterin der MRG-Abteilung der Hausverwaltung Santner, sind
bei Ubernahme einer neuen Liegenschaft durch die Verwaltung auf jeden Fall
samtliche Indexierungen zu kontrollieren und nachzurechnen. Es kommt immer
wieder vor, dass im Laufe der Zeit die jeweiligen Mieten falschlicherweise, meist zu
Ungunsten des Vermieters, indexiert wurden. Eine entsprechende Richtigstellung

und Korrektur kann folglich zu héheren Mietertragen fihren.

Neuvermessung der Liegenschaft

Laut Frau Mag. Birgit Fritz ist die Existenz richtiger bzw. vollstindiger Bestands- und
Vermessungsplane aufgrund des Alters und der Historie bei Zinshduser oft nicht
gegeben. Eine komplette Neuvermessung einer Liegenschaft mit modernen
Vermessungsgeraten kann durchaus Sinn machen, wie das Beispiel einer
Liegenschaft in 1070 Wien, Stiftgasse gezeigt hat. Nach erfolgter Neuvermessung
wurden teils gravierende Nutzflachendifferenzen der einzelnen Bestandseinheiten
festgestellt. Diese wurden folglich, Gber Antrag bei der Schlichtungsstelle, in der
Zinsliste korrigiert. Die vermietbare Gesamtnutzfliche der Liegenschaft gemar

aktueller Zinsliste betragt nun 115 m? mehr als noch das Monat davor.
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3.7 Wertminderungsrisiken eines Zinshauses

Sowohl bei einer Neubauwohnimmobilie als auch bei einem Zinshaus gibt es viele
Risiken, die zu einer Wertminderung der Liegenschaft fiihren kénnen. In diesem
Kapitel sollen die méglichen Risiken eines Zinshauses unter Zuhilfenahme von

gewahlten Praxisbeispielen dargelegt und kritisch betrachtet werden.

Wie bereits in Kapitel 2.3. beschrieben, lassen sich Risiken in existenzielle und
finanzielle bzw. systematische und unsystematische Risiken einteilen. Wahrend die
existenziellen Risiken ausbleibende bzw. verminderte Cashflows als ungewisse
Variable haben, handelt es sich bei finanziellen Risiken um das Risiko von zu hohen
Finanzierungskosten.  Systematische Risiken konnen anders als die

unsystematischen Risiken vom Investor beeinflusst werden.

Im folgenden Unterkapiteln sollen folglich alle Risiken rund um die laufenden

Ertrage kritisch betrachtet werden.

3.7.1 Die zulassige Mietzinshthe

Beim Ankauf einer Liegenschaft sollte der Investor einen genauen Blick auf die
Zinsliste der Liegenschaft werfen. Wie bereits im Rahmen dieser Arbeit festgestellt,
unterliegt die Mietzinsbildung bei Bestandsvertrdgen eines Ublichen Zinshauses
strengen  mietrechtlichen  Beschrédnkungen und zwar in Form des
Richtwertmietzinssystems bzw. in gewissen Ausnahmeféllen dem angemessenen

Mietzins.

In der Praxis ist dieses System laut Arbeiterkammer véllig intransparent.>
Tendenziell geht die Praxis namlich dazu tber, die vom Vermieter gewiinschten
Mietzinsvorstellungen in den Vertrag aufzunehmen, wodurch sich die Mietzinshéhe
in der Praxis dem am Markt erzielbaren freien Mietzins annahert.>? Die Gerechtigkeit
des Richtwertmietzinssystems bzw. die gelebte Praxis wird vom Autor in Frage
gestellt, da die Sanierung eines Altbaus/Zinshauses und die Instandhaltung oft weit
kostenintensiver sind als die Erhaltung bzw. Sanierung eines nach 1945 erbauten
Gebaudes. Warum bei einer sanierten Altbauwohnung folglich der Mietzins

beschrankt ist und bei einem nicht sanierten Neubau nicht, wéare kritisch zu

°Lvgl. http://orf.at/stories/2042729/2042728 vom 18.2.2011.
°2 Vgl. Rosifka/Postler, 2011, S. 5.
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hinterfragen. Dies ist im Rahmen dieser Arbeit nicht vorgesehen, allerdings sollen
die moglichen Risiken fiir einen Investor aufgrund des Richtwertmietzinssystems bei

einem Zinshaus aufgezeigt werden.

Kauft ein Investor beispielsweise ein saniertes Zinshaus bzw. eine Liegenschaft mit
teilweise Uber dem gesetzlich zulassigen Mietzins vermieteten Bestandseinheiten,
so ist er folglich der Gefahr ausgesetzt, dass die einzelnen Mieter die Hohe des

unzuldssigen Mietzinses bekampfen.
Die Gefahr einer mdglichen Mietzinstberprifung lasst sich wie folgt einschranken:

.Ist der Mieter der Auffassung, dass der mit ihm vereinbarte Hauptmietzins das
gesetzlich zulassige Ausmal Uberschreitet, so muss er das bei einem unbefristeten
Vertrag binnen drei Jahren ab Abschluss der Mietzinsvereinbarung bei der
Schlichtungsstelle bzw. bei Gericht geltend machen. Bei einem unbefristeten
Mietvertrag muss die Unwirksamkeit einer Mietzinsvereinbarung binnen sechs
Monaten nach Auflosung des Mietverhdltnisses oder Umwandlung in ein

unbefristetes Mietverhaltnis geltend gemacht werden.**®

Weiters ist die Verjahrungsfrist fir die Ruckforderung zu beachten. Wird der
uberhohte Mietzins bestatigt, bekommt der Mieter im Falle der rechtzeitigen
Mietzinsbestreitung fir maximal drei Jahre bei Vorliegen eines unbefristeten
Vertrages bzw. fir maximal zehn Jahre bei Vorliegen eines befristeten Vertrages

den zu viel bezahlten gesetzeswidrigen Hauptmietzins refundiert.>*
Hierzu soll ein Beispiel aus der Praxis zur Veranschaulichung dienen:
Beispiel:

Eckdaten Mietgegenstand:

Altbau 1900, 1180 Wien, Wohnung Kategorie A, 62,30 m?2

Eckdaten Mietvertrag:

unbefristet, Mietbeginn 1.1.2010, Hauptmietzins (HMZ) netto / m2 p.m.: EUR 9,00
Eckdaten Uberprifung:

Stichtag Uberpriifung: 1.1.2012

Gesetzesmaliiger HMZ netto / m2 p.m.: EUR 6,22 / m2 |t. Stadt Wien

*3 Rosifka/Postler, 2011, S. 26.
> vgl. ebda., 2011, S. 26.
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Bei einer Befristung waren nochmals 25 % vom zuldssigen Hauptmietzins

abzuziehen.

Ergebnis:

Uberzahlung EUR 2,78 / m2 p.m.; das entspricht fir 12 Monate x 2 Jahren,
EUR 4.157,00. Der Mieter erhalt folglich rd. EUR 4.157,00 vom Vermieter refundiert.
Weiters betrdgt der neu vorzuschreibende Nettohauptmietzins ab 1.1.2012
EUR 6,22 / m2 p.m..

Bei Unterstellung einer Rendite von 4,5 % kommt es durch die dauerhafte
Verminderung des Hauptmietzinses zu einer Verminderung des Ertragswertes
(vereinfacht) von rd. 46.000,00 (1.

In der Praxis kann sowohl vom Mieter als auch vom Vermieter sehr schnell der
vorgeschriebenen Mietzins mit Hilfe der Homepage der Stadt Wien

(https://www.wien.gv.at/richtwert/anfrage/) auf dessen ungefédhre Plausibilitat

Uberprift werden. Die Berechnung des Richtwertmietzinses des oben dargestellten
Beispiels, durch die Stadt Wien, sich im Anhang (S. A17f) wieder.

3.7.2 Befristung von Mietvertragen

Beim Ankauf und folglich bei der laufenden Bewirtschaftung einer Liegenschaft ist
auch auf die Vertragsdauer der Bestandsverhaltnisse zu achten bzw. Giber die Frage
der Befristung oder Nichtbefristung im Falle der Neuvermietung zu entscheiden. Je
nach gewahlter Vertragsdauer eines Mietverhaltnisses ergeben sich Chancen, aber

auch Risiken fur den Vermieter sowohl im Neubau als auch bei einem Zinshaus.

Bestandseinheiten, welche befristet vermietet wurden bzw. werden, bergen fir den

Vermieter folgende Chancen:

Mietzins - Ist der vereinbarte Mietzins unter dem marktiblichen bzw. gesetzlich
erlaubten Mietzins, so kdnnte nach Ablauf der Befristung ein neuer Mietvertrag mit

dem dann gultigen oder am Markt erzielbaren Mietzins abgeschlossen werden.

Da kein Immobilieneigentimer zum heutigen Zeitpunkt weif3, wie hoch bzw. in
welcher Form er eine Wohnung zum Beispiel in zehn Jahren vermieten kann, halt er

sich durch den Abschluss eines befristete Mietverhaltnisses die Mdglichkeit offen,
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eine eventuell Uber die Indexierung hinausgehende Mietzinssteigerung beim

folgenden Neuabschluss zu erlangen.

Flexibilitat - Durch die Befristung der Bestandseinheiten halt der Eigentiimer sich die
Mdglichkeit offen, Uber die Bestandseinheiten zu einem gewissen Zeitpunkt
jedenfalls verfiigen zu kénnen. Eine Eigennutzung bzw. eine Parifizierung und ein
mdglicher Abverkauf der bestandsfreien Wohnungen ware dadurch ein mdgliches

Ausstiegs- bzw. alternatives Investitionsszenario.

Mietnomaden — Leider kommt es in der Praxis immer wieder vor, dass das
Verhalten der Mieter gegenuber der Mietergemeinschaft und dem Eigentimer in
puncto Zahlungsgepflogenheiten, dem Umgang mit dem Mietgegenstand und der
Einhaltung der Hausordnung nicht den gangigen bzw. gewilnschten
Gepflogenheiten entspricht. Ein befristeter Mietvertrag gibt dem Vermieter die
Chance, zumindest nach Ablauf der Befristung, dem moglichen Argernis ein Ende

Zu setzen.

Bestandseinheiten, welche befristet vermietet werden, bergen fiur den Vermieter

einer Altbauwohnung folgende Risiken/Gefahren:

Wie in den Unterkapiteln 4.4.2 und 4.4.3 dargelegt, gelten aufgrund des
Mietrechtsgesetzes strenge Regelungen in puncto Mietzinshthe, welche aber in der

Praxis gemafl AK-Studie kaum eingehalten werden.

Prinzipiell ist gem. MRG bei Abschluss eines befristeten Mietverhaltnisses ein
Befristungsabschlag in Hohe von 25 Prozent in Abzug zu bringen. D.h. der
Eigentimer eines Zinshauses, welcher lediglich befristete Vertrdge gem. MRG
abschlief3t, muss auf 25 Prozent des gesetzlich zuldssigen Mietzinses verzichten. In
der Praxis hat diese Differenz zwar scheinbar wenig Bedeutung, allerdings birgt sie
dadurch ein grol3eres Risiko fur den Vermieter im Falle der Bekdmpfung der

Mietzinshéhe durch den Mieter — Stichwort Verjahrungsfrist zehn Jahre.

Ein Zinshausinvestor steht nun vor der Frage, ob er Neuvermietungen befristet
abschliel3t oder unbefristete Mietverhdltnisse vergibt. Im ersten Moment stellt sich
die Frage, ob die Flexibilitét und Zukunftsiiberlegungen einen Abschlag von 25
Prozent wert sind. Folgt man der gangigen Praxis, die Beschrankungen Uber die

Mietzinsh6he zu ignorieren, so ist das Risiko einschrénkbar.
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Zwei Praxisbeispiele sollen die Uberlegungen und Probleme darlegen:
Beispiel 1:

Eckdaten Mietgegenstand:

Altbau 1900, 1180 Wien, Wohnung KAT A, 62,30 m?

Eckdaten Mietvertrag:

Mietbeginn 1.1.2010, Befristung 5 Jahre bis: 31.12.2015

Marktmiete / Hauptmietzins (HMZ) netto / m? p.m.: EUR 9,00 / m2
Eckdaten bei méglicher Uberpriifung:

Stichtag Uberpriifung: 1.1.2012

Gesetzesmaliger HMZ netto / m2 p.m.: EUR 6,22 / mz? It. Stadt Wien
abzuglich Befristungsabschlag in Hohe von 25 % p.m.: EUR 4,67 / m2

Ergebnis:

Aufgrund der erfolgten Uberpriifung des Hauptmietzinses wurde der gesetzmafige
HMZ von EUR 6,22 / m? festgestellt. Da die Wohnung befristet vermietet wurde, sind
folglich nochmals 25 Prozent von diesem Mietzins abzuziehen. Die Uberzahlung
betragt nun nicht mehr EUR 2,78 / m2 pro Monat; welches einem Ruckzahlungs-
betrag flr 24 Monate in Hohe von EUR 4.157,00 entsprechen wirde, sondern EUR
4,33 / m2 pro Monat. Dies entspricht einem Rickzahlungsbetrag von EUR 6.475,00
fur 24 Monate. Der Mieter erhalt folglich aufgrund der Befristung rd. EUR 6.475,00

vom Vermieter refundiert.

Auf den ersten Blick hat die Befristung lediglich negative Auswirkungen. Betrachtet

man den vereinfachten Ertragswert, so stellt sich das Szenario wie folgt dar:

Aufgrund der Herabsetzung des Mietzinses wird der Vermieter den Mietvertrag nach
Ablauf der Befristung im Jahr 2015 nicht verlangern. Der Vermieter muss zwar fur
funf Jahre mit 25 Prozent weniger Mietzins kalkulieren, kann allerdings nach Ablauf
der Befristung erneut hoher vermieten. D.h. der Vermieter kann damit spekulieren,
ob der Mieter den Mietzins bekampft oder nicht. Wenn er dies tut, ist die Befristung
jedenfalls ein Ausstiegsszenario und wirkt sich positiv auf den Ertragswert aus.
Durch die Befristung ist ein Zukunftsszenario gegeben, wahrend im Falle einer
unbefristeten Vermietung die Herabsetzung des Mietzinses jedenfalls negative

Auswirkungen hétte.
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Ein zweites Praxisbeispiel soll die eben erlauterten Uberlegungen und Probleme

weiter darlegen.
Beispiel 2:

Eckdaten Mietgegenstand:
Altbau 1900, 1090 Wien, Wohnung vermietet als KAT A, 38,40 m?, topsaniert;
Eingang der Wohnung in der Kiiche — folglich keine KAT A (siehe Anhang S. A19)

Eckdaten Mietvertrag:
Mietbeginn 1.1.2010, Befristung 5 Jahre bis: 31.12.2015
Marktmiete / Hauptmietzins (HMZ) netto / m2 p.m.: EUR 10,00

Eckdaten bei méglicher Uberprifung:

Stichtag Uberpriifung: 1.1.2012

Gesetzesmaliiger HMZ netto / m2 p.m.: EUR 5,03 It. Stadt Wien
abzlglich Befristungsabschlag in Héhe von 25 % p.m.: EUR 3,75 (1)

Ergebnis:

Aufgrund der erfolgten Uberpriifung des Hauptmietzinses wurde der gesetzmafige
HMZ von EUR 5,03 / m? festgestellt, da es sich bei vermieteter Wohnung um keine
Wohnung gemal’ Kategorie A handelte. Da die Wohnung befristet vermietet wurde,
sind folglich nochmals 25 Prozent von diesem Mietzins abzuziehen. Die
Uberzahlung betragt EUR 6,25 / m2 pro Monat (!), das entspricht 266 Prozent (!).

Wirde die Wohnung unbefristet vermietet werden, so wirde im Falle einer
Hauptmietzinstiberprufung der Mietzins die Hélfte des vom Markt bezahlten Mietzins
betragen. Durch die Befristung kann zumindest nach dessen Ablauf die Wohnung

adaptiert bzw. neu besser vermietet werden.

3.7.3 Erhaltungsmalnahmen — Die Substanz

Vor allem bei Zinshdusern ist das Risiko von (bermaRig groRen, dadurch

kostenintensiven und notwendigen Erhaltungsmaflnahmen gegeben.

Ein bestehendes Risiko ist, sofern es sich nicht um versteckte Schaden handelt, im
Rahmen einer technischen Due-Diligence-Prifung herauszufinden. ,Die

grundlegende Aufgabe einer technischen Due-Diligence-Prifung besteht darin,
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einen umfassenden Eindruck Uber den bautechnischen Zustand eines
Grundstiickes [bzw. Liegenschaft] zu erhalten“.>®> Weist ein Zinshaus erhebliche
bauliche Méangel auf bzw. ist ein hoher Instandhaltungsriickstau gegeben, wird der
Investor diese Immobilie nur erwerben, wenn sich dies im Kaufpreis in Form eines
angemessenen Abschlages wiederfindet bzw. die jeweilige Immobilie allenfalls nicht

erwerben.

Auch eine Liegenschaft, welche bereits Gber 100 Jahre lang existiert, ist auf jeden
Fall auf Substanzsché&den hin zu u(berprifen, da oft aufgrund des Alters bei
Zinshausern schwerwiegende Mangel durch mangelnde Instandhaltung vorliegen

kdénnen.

Laut Dr. Daniel Jelitzka, geschéaftsfihrender Gesellschafter von JP Immobilien, sind
folgende technischen Kurzchecks im Rahmen einer Ankaufsprifung eines

Zinshauses jedenfalls empfehlenswert:

¢ Die Statik, vor allem im Kellerbereich, sollte einem kurzen Check unterzogen
werden — mdgliche vorhandene Unterstellungen etwaiger Kellergewdlbe
bzw. Stiegenhauser weisen auf statische Mangel hin.

e Das Alter der vorhandenen Versorgungsstrdnge, wie Gas-, Wasser,
Abwasser sowie Stromsteigleitungen.

e Bei Vorhandensein einer Aufzugsanlage: Prifung des Alters der Liftanlage
sowie, ob diese den gesetzlichen Vorschriften des Wiener Aufzugsgesetzes
entsprechen bzw. diese allenfalls adaptiert werden muss.

e Blick auf den Zustand des Stiegenhauses.

e Blick auf den Zustand der Straf3en- und Hoffassadenflachen.

e Blick auf den Zustand der Dachflachen.

Wird der technische Zustand vernachlassigt bzw. nicht Gberprift, stellt dieser in

Zukunft ein mégliches grof3es finanzielles Risiko fur den Zinshausinvestor dar.

3.7.4 Weitere wertbeeinflussende Umstande

Neben den bereits genannten Faktoren gibt es eine Vielzahl an Umsténden, die
vom Investor nicht beeinflusst werden koénnen. Diese gelten sowohl fur das

Zinshaus als auch fiir die Neubauimmobilie.

% Wiesner, 2011, S. 371.
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Beispielsweise wird immer wieder von einer moglichen Anderung des
Mietrechtsgesetzes gesprochen. Diese kann sich positiv, aber auch negativ auf die
Besitzer einer Immobilie bzw. primar auf eine unter den Vollanwendungsbereich
fallende Immobilie auswirken. Eine Senkung des Befristungsabschlages ware
durchaus positiv zu sehen, allerdings ware dies nicht ohne einen Abtausch einer
mieterfreundlichen Regelung bei den Verhandlungen der Gesetzesdnderung
moglich. Das Wegfallen des Lagezugschlages, welches die AK Wien fordert, hatte
in der Praxis wahrscheinlich weit héhere, negative Auswirkungen fir den Vermieter
als die positiven Auswirkungen aufgrund der Reduktion des

Befristungsabschlages.>®

Die Forderung der AK Wien, dass der Richtwert mit nicht mehr als 20 Prozent
Uberschritten werden darf’’, wirde fur den Zinshausinvestor auch negative
Konsequenzen haben. Sollte so eine Regelung wirklich GesetzmaRigkeit erlangen,
ware dies aufgrund der leichten Berechenbarkeit und Uberschaubarkeit der
Mietzinse zwar fur den Mieter von Vorteil, allerdings fir den Vermieter eines Altbaus

von groRem Nachteil.

Es wird sich zeigen, in welcher Form die Politk und die jeweiligen
Interessensvertretungen erhebliche Anderung und Optimierungen des Mietrechts
vornehmen, und ob das Richtwertmietzinssystem transparenter bzw. vielleicht
komplett neu aufgestellt wird. Auf jeden Fall sind diese Umstande fur den Besitzer

eines Zinshauses ungewiss und kdnnen so gut wie nicht beeinflusst werden.

Die in Kapitel 2.3 bereits erwdhnten Risiken, wie beispielsweise das Konjunktur-,
Inflations-, Lander- oder das erwahnte rechtliche Risiko kdnnen bei schlechtem
Verlauf den Wert einer Immobilie erheblich beeinflussen. Allerdings sind diese vom
Investor selbst nicht beeinflussbar und gelten in gewisser Hinsicht fir alle

Immobilientypen.

*® vgl. Rosifka / Postler, 2010, S. 37.
" vgl. ebda., 2010, S. 37.
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4 Die Neubauwohnimmobilie

Nach der ausfihrlichen und kritischen Betrachtung des Immobilieninvestments
Zinshaus im vierten Kapitel dieser Arbeit, werden nunmehr die relevanten
Unterschiede zum Immobilieninvestment Neubauwohnimmobilie nach den gleichen
Kriterien und Reihenfolge untersucht und erlautert, um schlielich die zentrale

Fragestellung am Ende beantworten zu kénnen.

4.1 Abgrenzung — Definition der Termini

Zu allererst ist auch hier eine klare Abgrenzung des Terminus notwendig. Bei der
Suche nach einer klaren Definition des Begriffes ,Neubau“ ist der Autor auf mehrere
Abgrenzungsmadglichkeiten, welche in verschiedenster Art und Weise in der

Fachliteratur festgehalten sind, gestol3en.

So wird eine Neubauimmobilie dahingehend definiert, dass es sich bei dieser
Immobilie um ein Gebaude handelt, dessen Baubewilligung nach dem 8. Mai 1945

in Rechtskraft erwachsen ist.

Weiter ist festzuhalten, dass von einem Neubau gesprochen wird, wenn ein altes
Gebdude abgebrochen, bei diesem lediglich die KellerrAumlichkeiten und
Fundamente erhalten und genutzt werden kdnnen und der Rest des Gebaudes neu

errichtet wird.

Eine weitere Begriffsabgrenzung fir einen Neubau kann mit dem Alter des
Gebéudes gefunden werden. Als echter Neubau werden Gebdude bezeichnet,

welche in den letzten fiinf bis zehn Jahren fertig gestellt wurden.®

Der Begriff Neubauwert wird als Bauwert eines Gebaudes verstanden, welcher ,aus
den gewohnlichen Herstellkosten je Raum- oder Flacheneinheit durch

Vervielfachung ermittelt wird“>°.

Folglich kann ein Neubau zwar je nach Definition zwischen 0 und rund 70 Jahren alt
sein, allerdings geht der Autor von einem Gebaude aus, dessen Alter nicht alter als
20 Jahre ist.

*% vgl. Unterkapitel folgt Funk et al, 2003, S. 123.
% Seiser / Kainz nach LBG, 2011, S. 458.
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4.2 Aktuelle Marktsituation - Der Wiener Neubauwohn-

immobilienmarkt

Eine Erfassung des Neubauwohnimmobilienmarktes ist in der Folge aufgrund kaum
vorhandenen Datenmaterials bzw. scheinbar wenig transparenten Transaktionen

sehr schwierig.

Dr. Daniel Jelitzka, geschéaftsfihrender Gesellschafter des Wiener Bautragers
JP Immobilien, erklart gegeniiber dem Autor, dass die Nachfrage von Investoren,
welche in ein gesamtes Wohnungsneubauprojekt investieren wollen, weiter im
Steigen begriffen ist, das Angebot an ganzen Wiener Neubauwohnimmobilien
allerdings sehr gering ist. Als einer der wenigen Bautrager Wiens hat JP Immobilien
bereits mehrere Neubauprojekte, wie beispielsweise die Liegenschaften 1050 Wien,
Gassergasse 32, 1070 Wien, Zieglergasse 50, 1080 Wien, KaiserstralRe 63 bzw.
1180 Wien, Thimiggasse 30 anstatt der Ublichen Parifizierung und dem folgenden
Abverkauf der einzelnen Wohnungen, diese Liegenschaften als gesamtes
Neubauwohnimmobilieninvestment an Endinvestoren erfolgreich verkauft. Der
Verkauf eines gesamten Projektes ist flr einen Bautrager zwar mit einem Abschlag
gegeniber der Einzelverwertung verbunden, macht dies allerdings aufgrund der
Abwalzung des Verwertungsrisikos in die Sphare des Endinvestors auch
interessant. Samtliche Wohnungen der oben angefiihrten Projekte konnten nach
Fertigstellung erfolgreich vermietet werden und befinden sich im Anlagevermégen

der jeweiligen Immobilienbestéande der Investoren.

Die potentiellen Kunden, zu welchen neben namhaften Privatstiftungen auch
erfolgreiche Unternehmer und Unternehmungen sowie Versicherungen und Banken
gehdren, kbénnen, sofern verfiigbar, mit Bruttorenditen von 3,5 bis 5,5 Prozent

rechnen. Je alter ein Neubau, desto hoher ist naturgemal die Renditenerwartung.

Immer oOfter werden auch geférderte Neubauwohnimmobilien von privaten und
institutionellen Investoren erworben. Ein Grof3teil der Neubauwohnimmobilien wird
mit Hilfe von Forderungen errichtet. Aus diesem Grund haben Immobilienkonzerne,
wie die conwert Immobilien Invest SE, bereits grol3e geforderte Neubauprojekte in
ihr Portfolio aufgenommen. Eine ndhere Auseinandersetzung mit geférderten

Neubauwohnimmobilien erfolgt im Rahmen dieser Arbeit allerdings nicht.
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4.3 Ausgewahlte mietrechtliche Rahmenbedingungen und

Besonderheiten

Wie auch im vierten Kapitel werden hier kurz die mietrechtlichen
Rahmenbedingungen und ausgewahlten Besonderheiten einer Neubauimmobilie

hervorgehoben und dargelegt.

4.3.1 Anwendungsbereich des Mietrechts

Der Eigentumer eines Zinshauses bzw. einer Neubauwohnimmobilie méchte durch

die Vermietung der Bestandseinheiten laufende Mieteinnahmen erzielen.

Gemal 8§ 1 Absatz 1 Mietrechtsgesetz (MRG) ist das Gesetz anzuwenden fur ,die
Miete von Wohnungen, einzelnen Wohnungsteilen oder Geschaftsraumlichkeiten
aller Art [...] samt den etwa mitgemieteten (8§ 1091 ABGB) Haus- oder

Grundflachen (wie im Besonderen von Hausgarten, Abstell-, Lade- oder Parkflachen

[...]*%°

Die Miete ist definiert als ,entgeltliche Uberlassung einer unverbrauchbaren Sache

zum Gebrauch auf ,gewisse* Zeit.“®*

Folglich unterliegen, wie bereits festgestellt, grundsatzlich beide Liegenschaftstypen

dem Osterreichischen Mietrechtsgesetz (MRG).

Im Gegensatz zu einem typischen Zinshaus gelten fir eine nicht geforderte
Neubauwohnimmobilie aufgrund der Bestimmungen des &8 1 Abs 4 MRG nur
bestimmte Regelungen des Mietrechtsgesetzes. Bei einer Neubauwohnimmobilie
handelt es sich folglich um eine Teilausnahme vom MRG. Bei Themenbereichen,
die nicht durch die Bestimmungen des Mietrechtsgesetzes geregelt werden, kommt
das Allgemeine Gesetzbuch (ABGB) zur Anwendung. Sollten zwingende
Vorschriften des Konsumentenschutzgesetzes (KSchG) nicht betroffen sein, kdnnen

auch wirksame vertragliche Vereinbarungen getroffen werden.

Der Zweck des MRGs, einen weitreichenden Schutz des Mieters von

Gesetzeswegen her zu gewahrleisten, wird im Falle einer Neubauwohnimmobilie

® Doralt, Mietrechtsgesetz, 2010, S. 7.
%1 Dirnbacher, 2010, S. 27 nach OGH 22.12.2004, 3 Ob 153/04b.
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durch die Vorschriften in den Regelungsbereichen Kindigungsschutz und

Kindigungsbeschrankungen erfullt.

Der strenge Schutz des Mietobjektes (Erhaltungspflichten des Vermieters) und der
Preisschutz bzw. die Mietzinsbeschrankungen (Mietzins, Normen Uber
Einmalzahlungen, Abldsen, Verwendungspflichten etc.) kommen nicht zur

Anwendung.®

4.3.2 Mietzinsbildung®

Die Frage, ob Voll- oder Teilanwendbarkeit bzw. ganzliche Nichtanwendbarkeit des
Mietrechts moglich ist, ist entscheidend. Unterliegt ein Mietverhéaltnis nicht oder nicht
zur Ganze den Bestimmungen des MRG so kann der Mietzins frei vereinbart

werden.

Der freie Mietzins ist im MRG definiert und unterliegt keinen im Mietrechtsgesetz
verankerten Beschrankungen. Folglich sind auch die sonstigen Vorschriften des
Mietrechtsgesetzes betreffend Wertsicherung, Betriebskosten bzw. sonstigen
Nebenleistungen nicht zu berticksichtigen. Es sind die allgemeinen zivilrechtlichen
Regelungen, wie Wucher, Verkilrzung Uber die Halfte, Sittenwidrigkeit, Irrefiihrung,

List und Zwang zu beriicksichtigen.

Die Moglichkeit als Vermieter bei der Wahl der Héhe des Mietzinses frei wahlen zu
kdnnen, ist ein sehr grol3er Vorteil. Jedenfalls ist der Mietzins durch den am Markt

ublichen Mietzins beschrankt.

4.3.3 Die Vertragsdauer — Befristung®

Da eine Neubauwohnimmobilie in den Teilanwendungsbereich  des
Mietrechtsgesetzes  fallt, kommt, analog zu einem Zinshaus im
Vollanwendungsbereich, 8 29 MRG zur Anwendung. Wie bereits festgehalten, ist
gemal 8§ 29 Abs 3 MRG die Auflosung des Mietvertrages durch Ablauf einer

vereinbarten Vertragsdauer méglich, sofern dies im Mietvertrag schriftlich vereinbart

®2\/gl. Dirnbacher, 2010, S. 28.
®% vgl. Dirnbacher, 2010, S. 222ff.
® vgl. Doralt, 2010, S. 28.
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wurde und bei Wohnungen die vereinbarte Befristung mindestens drei Jahre

betragt.

Anders als im Falle eines Altbaumietvertrages gemaf Vollanwendungsbereich des
MRGs, kommt bei Abschluss eines befristeten Mietvertrages kein
25 Prozentabschlag zur Anwendung. Der Investor einer Neubauwohnimmobilie wird

nicht fur die Befristung von Mietvertragen vom Gesetzgeber bestraft.

4.3.4 Erhaltungsarbeiten

Bei Teil- und Vollausnahmen des MRGs und folglich somit bei
Neubauwohnimmobilien kommen hinsichtlich der Thematik , Erhaltungspflichten des
Bestandsgebers® die Regelungen des § 1096 ABGB bzw. entsprechende

vertragliche Vereinbarungen zur Anwendung.

Werden im Mietvertrag diese Erhaltungspflichten nicht dezidiert geregelt, trifft nach
§ 1096 ABGB den Bestandsgeber eine besondere Erhaltungspflicht. Neben der
Behebung von ernsten Schaden, der Erhaltung der allgemeinen Teile und der
Beseitigung  erheblicher  Gefahren fur die  Gesundheit, muss der
Vermietungsgegenstand in brauchbarem Zustand Ubergeben und erhalten werden.
Der Bestandsnehmer, darf nicht im bedungenen Gebrauch oder Genuss gestort
werden. Laut 8§ 1096 ABGB ware dies somit eine uneingeschrankte Regelung

betreffend der Erhaltungspflichten des Vermieters.®®

Aufgrund dessen war es bis zur Verdffentlichung der Klauselentscheidung des
OGHs im Jahr 2009 (6 Ob 81/09v) haufig Ublich, Reparaturkosten an allgemeinen
Teilen des Hauses unter dem Titel der erweiterten Betriebskosten in die
Mietvertrage aufzunehmen und zu vereinbaren. Diese Nebenkosten stellten
Vermieter von Neubauten besser als Vermieter von Altbauten. Den Mietern wurden
vertraglich so gut wie alle laufenden und unvorhersehbaren Hausreparaturen,
zusatzlich zur im Vergleich zum Altbau héheren Miete, aufgehalst. Aufgrund der
Klauselentscheidung von 2009 verbot der OGH die in der Praxis haufig

verwendeten Vertragsbausteine betreffend Betriebskosten und Wartungsarbeiten.

% vgl. Dirnbacher, 2010, S. 85f.
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Damit wiederholte bzw. verdeutlichte der OGH die erste Klauselentscheidung von
2006.%°

4.4 Wertsteigerungspotentiale eines Neubaus

Ausgehend von einer Neubauwohnimmobilie, welche nicht alter als 20 Jahre alt ist,
sind die Wertsteigerungsmoglichkeiten, die durch die aktive Entwicklung und
Bewirtschaftung des Eigentimers bzw. des beauftragten Asset-Managements

realisiert werden kdénnen, sehr eingeschrankt vorhanden.

Wird ein Neubau errichtet, werden in der Regel sdmtliche Méglichkeiten, die die
gultigen  Flachenwidmungs- und  Bebauungsbestimmungen  bereithalten,
ausgeschopft. Lediglich die Optimierung einzelner Wohnungsbesténde im Laufe der
Zeit, welche aufgrund geanderter Trends bzw. Mieterwiinschen sinnvoll sind, kann
zu einer Wertsteigerung fuhren bzw. ist folglich eine MaRnahme fur die

Werterhaltung.

Die aktive Bestandsfreimachung durch Ausmietung der Mieter ist in einer
Neubauwohnimmobilie nicht sinnvoll, da in der Regel die Wohnungen zum
héchstmoglichen Mietzins vermietet werden. Lediglich in Fallen, in denen eine
Wohnung weit unter dem Marktmietzins vermietet ist, ware solch eine Malinahme
sinnvoll. Die Wertsteigerung wiirde sich gegebenenfalls analog der Berechnung

eines Zinshauses ergeben.

4.4.1 Bestandsfreimachung durch Aufkiindigung des Mietrechts

Analog zu Kapitel 4.4 ist eine Aufkindigung des Mietrechtes, soweit dies rechtlich
maglich ist, nur sinnvoll, wenn der Hauptmietzins weit unter dem blichen Marktzins
liegt. Im Gegenteil, es ist fir das Haus bzw. die vermietete Bestandseinheit sogar
von Vorteil, wenn diese beispielsweise nicht dauerhaft bewohnt wird bzw. leer steht

und trotzdem Mietertrage eingenommen werden kénnen.

% vgl. Kirnbauer, 2009, Artikel.
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4.4.2 Bestandsfreimachung durch Abschluss einer einvernehmliche

Auflésung

Wie bereits in Kapitel 4.4 beschrieben, ist eine Auflosung des Mietrechtes, soweit
dies rechtlich méglich ist, nur sinnvoll, wenn der Hauptmietzins weit unter dem
Ublichen Marktzins liegt. Es ist also in der Regel keine Malihahme zur
Wertsteigerung einer Neubauliegenschaft, sondern lediglich zum Erhalt des

Liegenschaftswertes.

4.4.3 Auflésung des Hausbesorger-Dienstverhéaltnisses

In jungen Neubauwohnimmobilien sind in der Regel keine Hausbesorger-
Dienstverhéltnisse mit dazugehdrenden Dienstwohnungen zu finden, da das
Hausbesorgergesetz im Jahr 2000 an Relevanz verloren hat (siehe dazu auch
Kapitel 3.6.4).

4.4.4 Bestandsfreiwerdung durch natirliche Fluktuation

Analog zu Punkt 5.4. ist das Freiwerden einer hoch vermieteten Wohnung durch die
allenfalls notwendigen Sanierungsmafnahmen zwecks Wiedervermietbarkeit als
werterhaltende Maflinahme bzw. Risiko zu sehen und nicht als Chance zur

Wertsteigerung.

4.45 Optimierung der Mietertrage bei Bestandsvertragen

Gemald Mag. Birgit Fritz von HV Santner kommt es bei Neubauwohnimmobilien
selten vor, dass mit Mietern nachtragliche Vereinbarungen geschlossen werden.
Allenfalls kommt diesen keine wertsteigernde Bedeutung zu, da diese zumeist eine
kostenintensiven Gegenleistung voraussetzen (z.B. nachtréglicher Einbau einer

Satellitenanlage).
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4.4.6 Flachenverdichtungen und -optimierungen

Dieser Punkt ist im Falle eines Neubaus zu vernachlassigen bzw. stellt keine
Chance, sondern eher ein Wertminderungsrisiko bzw. MalRnahmen fir den
Werterhalt einer Neubauimmobilie dar. Fir die Vollstandigkeit wurden die einzelnen

Punkte gepruft und kurz erfasst.

Wohnungssanierung

Aufgrund der in der Regel zum freien Mietzins, d.h. zum Markizins vermieteten
Wohnungen, ist eine notwendige Wohnungssanierung, zum Beispiel nach Auszug

eines Mieters, nicht als Chance, sondern als Wertminderungsrisiko anzusehen.

Nach Auszug eines Mieters mussen meist die Wohnung teilsaniert bzw. adaptiert
werden, um die Wohnung erneut zum marktiblichen Mietzins vermieten zu kénnen.
Im idealen Verlauf kénnen durch die leichte Anhebung des Mietzinses bei
Neuvermietung die Kosten der Teilsanierung wieder hereingebracht werden und so

der Wert der Immobilie gehalten werden.

Wohnungszusammenlegung

Anders als bei einem Zinshaus ist die nachtragliche Wohnungszusammenlegung in
einer Neubauwohnimmobilie nicht sinnvoll bzw. bringt keinen Mehrertrag. Diese
ware lediglich mit hohen Kosten verbunden und ist aufgrund der bereits sehr hoch

vermieteten Wohnungen keine Wertsteigerungschance.

Wohnungsteilung

Anders als bei einem Zinshaus ist die nachtragliche Wohnungsteilung nicht sinnvoll
bzw. bringt keinen Mehrertrag. Dies ware lediglich eine Losung fir eine aufgrund

ihrer GréRRe nicht vermietbaren Wohnung.
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Ausbau bzw. Einbau von Rohdachbdden

Dachbdden bei Neubauten sind bereits ausgebaut bzw. nicht vorhanden. Bei den
moglicherweise vorhandenen Dachbodenflachen handelt es sich um Restflachen
bzw. notwendige technische Flachen, die keine Optimierungen mehr mdglich

machen.

Allenfalls bei einer nachtraglichen Anderung der Flachenwidmungs- und
Bebauungsbestimmungen kdnnte eine weitere Aufstockung bzw. Ausnutzung nach
oben angedacht werden. Dies kommt aber aus der Praxiserfahrung des Autors so

gut wie nie vor.

Umnutzung bzw. Adaptierung von Keller und Souterrainflachen

Die Umnutzung von Keller- bzw. nicht vorhandenen Souterrainflichen ist nicht
mdglich, da in der Regel samtliche Kellerabteile, notwendige technische Flachen

bzw. im Optimalfall eine Garage vorhanden sind.

4.4.7 Weitere Wertsteigerungsmaoglichkeiten

Ausgehend von einer Neubauwohnimmobilie, welche nicht alter als 20 Jahre alt ist,
sind die wie bei einem Zinshaus moglichen sonstigen Potentiale meist nicht bei

dieser wiederzufinden, da bereits samtliche FlAchen optimal ausgenutzt werden.

Vermietung von Fassadenflachen

Eine allenfalls mogliche Vermietung von Werbeflachen bei Neubauwohnimmobilien
in prasenten und gut sichtbaren Lagen z.B. in Form einer bemalten Feuermauer,
eines Steckschildes oder eines beleuchteten Schriftzuges am Dach wéaren zu prifen

und kdnnten zusatzliche Mieteinnahmen generieren.
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Antennenanlagen am Dach bzw. an Fassadenteilen

Auch die Installation einer Antennenanlage am Dach bzw. an Fassadenteilen kann
bei Bedarf Uberprift werden, allerdings sind aufgrund der ganzlichen
Flachenausnutzung eines Neubaus so gut wie keine daflir notwendigen Flachen im
Dachboden bzw. auf dem Dach vorhanden. Solche Potentiale wirden in der Regel
bei Errichtung des Neubaus bereits berlcksichtigt werden und allenfalls ausgenutzt

worden sein.

Investitionen in allgemeine Bereiche

Wie auch bei einem Zinshaus gilt, gepflegte, ordentliche Allgemeinbereiche sind fir
die Vermietbarkeit von Vorteil. Allerdings lasst sich hier auch der Wert nicht ndher
beziffern. Mit der Sanierung von Allgemeinbereichen eines Zinshauses kann
jedenfalls fihlbar mehr erreicht werden, als mit der Sanierung eines Stiegenhauses
bzw. einer Fassade einer Neubauwohnimmobilie (siehe dazu auch die Foto-
dokumentation der Sanierung (Fassade/Stiegenhaus) der Liegenschaft in 1190
Wien, Heiligenstadter StralRe im Anhang S. A20).

4.5 Wertminderungsrisiken eines Neubaus

Die Wertminderungsrisiken betreffend der bei einem Zinshaus behandelten Punkte
kénnen aufgrund der fir einen Neubau geltenden gesetzlichen Regelungen kurz

beantwortet werden.

4.5.1 Die zulassige Mietzinshdhe

Da es bei der Vereinbarung der Mietzinshéhe im Falle einer Neubauwohnimmobilie
so gut wie keine Beschrankungen gibt (siehe auch Kapitel 4.3.2.) ist hier, bis auf die
nicht beeinflussbaren Risiken des Marktes, kein Wertminderungsrisiko gegeben.

Der erzielbare Mietzins passt sich dem am Markt erzielbaren Mietzins an.
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4.5.2 Befristung von Mietvertragen

Gemaly den gesetzlichen Bestimmungen kommt ihm Falle einer Befristung kein
Befristungsabschlag zur Anwendung. Dadurch ist die Befristung der Mietvertrage

jedenfalls von Vorteil, anzuraten und als Wertsteigerungschance zu sehen.

4.5.3 ErhaltungsmafRnahmen — Die Substanz

Die Thematik der Erhaltungsmaflinahmen kann ein mégliches Wertminderungstrisiko
darstellen, sollte die sorgféltige rechtliche Due-Diligence-Prufung beim Ankauf der
Neubauliegenschaft vernachlassigt worden sein. Wurden keine einschrankenden
Regelungen betreffend der ErhaltungsmalRnahmen in den Vertragen getroffen und
kommt der 8§ 1096 ABGB voll zur Anwendung, kann dies hohe Kosten fur den

Eigentiimer verursachen und diese somit wertmindernde Wirkung haben.
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5 Zinshaus contra Neubauwohnimmobilie —

Conclusio

Steht ein Investor vor der Wahl, sein Kapital in ein Wiener Zinshaus oder in eine
Neubauwohnimmobilie zu investieren, hat er samtliche Vor- und Nachteile dieser
beiden Investitionsmdglichkeiten gegeniberzustellen. Diese werden, je nach
Investorentyp, neben der Lage der in Frage kommenden Immobilie,

ausschlaggebend bei der Wahl des Investments sein.

Die nachfolgende selbst erstellte Entscheidungsmatrix soll einen Uberblick uiber die
jeweiligen Pro und Contras der jeweiligen Investments geben. Die Tabelle wurde in
die Bereiche ,Kriterien Investment” sowie ,Investorentyp” unterteilt. Innerhalb dieser
wird zwischen ,Zinshaus mit Potential®, ,Zinshaus weitgehend entwickelt und
.Neubauwohnimmobilie® differenziert. Unter dem Bereich ,Investorentyp® ist,
basierend auf den im Zuge des Verfassens dieser Arbeit erlangten Erkenntnissen,
die Empfehlung des Autors zu finden, fur welche Immobilie sich der Investor

entscheiden soll.

Zinhaus Zl.nshaus Neubau-
mit Potential weltgf:hend wohnimmobilie
"entwickelt"
Kriterien Investment
Wertsteigerungspotentiale
Bestandsfreimachung: Aufkiindigung + +/- -
Bestandsfreimachung: einvernehmlichen Auflésung + +/- -
Auflésung Hausbesorgerdienstverhiltnis + +/- -
Bestandfreimachung: natirliche Fluktuation + + -
Optimierung der Mietertrage bei Bestandsvertragen + +/- -
Flachenverdichtungen
Wohnungssanierung/-zusammenlegung/-teilung + +/- -
DachgeschoRausbau/Zubau + +/- -
Umnutzung von Keller und Souterrainflachen + +/- -
sonstige Wertsteigerungsmaoglichkeiten + +/- +/-

Wertminderungsrisiken
Mietzinshéhe - - +
Befristungen von Mietvertragen - - +
ErhaltungsmaRnahmen - +/- +
sonstige wertbeeinflussende Umstadnde - - +

Investorentyp
risikoavers X
risikoneutral X X X
risikofreudig X
investitionsfreudig - laufende Investitionen X
reine Wertanlage - priméar einmalige Investition X X
Legende
+ +/- -
jenachdem
positiv / Vorteil Vorteil bzw. kein Vorteil kein Vorteil / Nachteil

Abbildung 14: Entscheidungsmatrix Zinshaus contra Neubauwohnimmobilie

(eigene Darstellung)
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Im Zuge dieser Arbeit konnten die grundlegendsten Unterschiede herausgefunden
werden. Wie bereits vom Autor vermutet, handelt es sich bei einer
Neubauwohnimmobilie um ein eher konservatives und fir den risikoaversen

Investor geeignetes Immobilieninvestment.

Bei der erfolgten Uberpriifung der mdglichen Wertsteigerungsansatze musste
festgestellt werden, dass die Chance auf eine kurzfristige Wertsteigerung so gut wie
nicht gegeben ist. Vielmehr hat der Eigentimer darauf zu achten, den Wert der
Immobilie durch gute, vorausschauende Bewirtschaftung und die notwendige
regelmafige Instandhaltung zu erhalten. In der Regel wird eine Hausverwaltung
damit betraut, diese Agenden fir den Eigentimer zu Ubernehmen. Den gegeniber
einem Zinshaus groften Vorteil haben Neubauwohnimmobilien betreffend ihrer
mietrechtlichen Sonderstellung. Der Eigentimer einer Neubauwohnimmobilie muss
sich Uber Beschrénkungen bezuglich Mietzinshtéhe keine Gedanken machen, da
diese frei vereinbart werden kann. Auch kann er mangels eines vorhandenen
Befristungsabschlags ohne Verluste samtliche Mietvertrage befristen. Die dadurch
ohne Mehrkosten gewonnene Verwertungsflexibilitdt ist ein durchaus reizvoller
Vorteil. Auch ist der Investitionsbedarf aufgrund des Alters des Gebaudes meist
nicht gegeben bzw. kann dieser durch laufende Mieteinnahmen gedeckt werden. In
puncto Erhaltungspflichten des Vermieters ist Vorsicht geboten, da bei
Unachtsamkeit die uneingeschrankten Regelungen des § 1096 ABGBs den

Liegenschafseigentiimer finanziell treffen konnten.

Durch den Erwerb eines nicht zur Ganze entwickelten Wiener Zinshauses besteht
fur den Eigentumer die Moglichkeit, den Wert der Immobilie durch die aktive

Bewirtschaftung kurz- bis mittelfristig erheblich zu steigern.

Bei der erfolgten Uberprifung der Wertsteigerungspotentiale eines Zinshauses
konnte eine betrachtliche Anzahl an Mdglichkeiten gefunden werden. Gerade das
Bestehen der strengen mietrechtlichen Bestimmungen bzw. der aus der Historie
noch vielfach vorhandenen Friedenskronenmietzinsvertrage sind  primar
ausschlaggebend fur die bestehenden Wertsteigerungspotentiale. Hohere Chancen
stehen héheren Risiken gegeniber. Die fir ein Zinshaus geltenden mietrechtlichen
Beschréankungen in Sachen Mietzinshéhe und Befristungsabschlag sowie die
aufgrund des fortgeschrittenen Alters des Geb&audes moglicherweise notwendigen
Sanierungsmafnahmen kodnnen ein hohes finanzielles Risiko fiur den Investor

darstellen.
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Zurickkommend auf die dieser Arbeit grundlegenden zentralen Fragestellung, ob
ein  Zinshaus mehr Chancen oder mehr Risiken gegeniber einem
Neubauwohnimmobilieninvestment birgt bzw. fir welches der beiden Investments

sich der Investor entscheiden soll, kommt der Autor nun zu folgender Erkenntnis:

Durch den Kauf eines Zinshauses hat der Investor die Chance, bei aktiver
Bewirtschaftung dieses, sei es durch ihn selbst bzw. durch ein von ihm beauftragtes
Asset-Management, neben der laufenden Wertsteigerung zusatzlich den Wert der
Immobilie durch die gegebenen Entwicklungsmoéglichkeiten zu steigern. Die
Wertentwicklungspotentiale eines Zinshauses sind wesentlich héher als die eines
Neubauwohnimmobilieninvestments, allerdings ist dieses auch aufgrund der
mietrechtlichen Gegebenheiten sowie der fur die Entwicklung notwendigen

finanziellen Mittel wesentlich risikoreicher.

Ein Investor soll sich je nach verfigbaren Mitteln und individueller Risikobereitschaft
fur ein Neubauwohnimmobilieninvestment bei risikoscheuer Einstellung bzw. fur ein
Zinshaus bei risikoneutraler bis risikofreudiger Einstellung entscheiden. Hinzu
kommt, dass das Angebot an Einzelinvestment ,Neubauwohnimmobilie® im

Vergleich zum Investment ,Wiener Zinshaus“ relativ tiberschaubar ist.

Da jede Immobilie, sei es ein Zinshaus oder eine Neubauwohnimmobilie, heterogen
und daher einzigartig ist, sollte jedenfalls vor Ankaufsentscheidung jede Immobilie
im Zuge einer kurzen Due-Diligence-Prifung begutachtet und als fur den Investor

passend oder unpassend befunden werden.
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Zusammenfassung

Im Rahmen dieser wissenschaftlichen Arbeit werden die Immobilieninvestments
LZinshaus* sowie ,Neubauwohnimmobilie® vom Autor kritisch betrachtet. Dabei
werden samtliche wertbeeinflussende Umstdnde in Theorie und Praxis

gegenibergestellt.

Zu Beginn der Arbeit soll dem Leser ein grundlegendes Verstandnis Uber die
Veranlagung in Immobilien vermittelt werden. Dies geschieht durch die Darstellung
der Immobilienarten, der Investoren und deren Zielsetzung, des Wertes der
Immobilie, der Chancen und Risiken von Immobilienveranlagungen sowie der

Dienstleistung Immobilien Asset-Management.

Nach erfolgreicher Behandlung der Grundlagen werden das Zinshaus sowie die
Neubauwohnimmobilie mit Hilfe von Theorie- und Praxisbeispielen genauer
betrachtet. Neben der Abgrenzung der Termini, der Beschreibung der Marktsituation
und der Klarung der Rahmenbedingungen werden samtliche wertbeeinflussende
Umstande in positiven wie auch negativen Belangen behandelt. Bei der erfolgten,
vertiefenden Auseinandersetzung zeigt sich, dass je nach Risikobereitschaft des
Investors, sich dieser eher fiir ein Zinshaus bzw. fir eine Neubauwohnimmobilie
entscheiden wird. Es ist ersichtlich, dass das bei einem Zinshaus mégliche héhere
Wertsteigerungspotential einem weit hoheren Risiko, insbesondere in puncto
Nachhaltigkeit der Mietertrage und der notwendigen Investitionen, gegenibersteht.
Ein risikoaverser Investor wird eine Neubauwohnimmobilie einem Zinshaus
vorziehen, wenn der notwendige Kapitalbedarf und Lage der Liegenschaft den

Vorstellungen entsprechen.

Durch die plakative, praxisbezogene Darstellung kann der Autor auch einem
Nichtimmobilienspezialisten die behandelte Thematik n&herbringen. Die Leser
werden durch die Vertiefung in diese Arbeit beim Entschluss Uber die Wahl des
richtigen Immobilieninvestments — Zinshaus oder Neubauwohnimmobilie -

unterstitzt.
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Anhang Kapitel 3.2 Abgrenzung — Der Aufbau / Die Grundrissgestaltung

1. Arbeiterzinshaus: 1160 Wien, HerbststralRe 66 / Ganglbauergasse 2

Fassadenansicht Wasserentnahmestelle

2. Nobelzinshaus: 1090 Wien, Garnisongasse 7 / Schwarzspanierstralle 8

Fassadenansicht Eingangsbereich

Quelle: JP Immobilien / Carl Anders Nilson
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Anhang Kapitel 3.6.1 Bestandsfreimachung durch Aufkindigung des
Mietrechts: Beispiel 1180 Wien, Gentzgasse / Top 31

Dokument zur Einbringung der Aufkiindigung

Seite 1:

" T -J \WAM \
Salma A ( . } Podovsovnik
l_) Arsenijevic&Dornel

BaALTE TN KO R AL

MIT WEB-ERV

An das

Bezirksgericht Innere Stadl Wien
Marxergasse 1a

1030 Wien
Wien, 21.9.2011
AJIAC
Akt Nr. 9714
Kandigende Partel;
Wien
verireten durch: ) I
i ‘/'
| Rechtaanwalt ' d /
Viag. Eranz PODQVSOYNIK | ( !' {7l r
1010 Wien, abslurfomuoaso 6.8 L
Ll 636737 1 F g 536 A7 DWY 6555
Volimacht erteilt
ADV-Coda R136206
GekUndigte Partel;

A-2500 Baden

wegen:  AulkOndigung (RATG EUR 1.500,00; GGG EUR 760,00)

GERICHTLICHE AUFKUNDIGUNG

2-fach
1 Rubrik

Quelle: JP Immobilien



Seite 2:

Wir kindigen der Gegenseite das im Haus 1180 Wien, Gontzgasse [JJj stege 3 im 1.
Stock gelegens Besiandobjekt top Nr. 31 (Wohnung), unler Einhallung einer einmonatigen
Kindigungsfrist samt Zubehdr fir den 30.11.2011 gerichilich aul und beantragen, der
Gegensefie aufzulragen, den oban angefihrien Beslandsgegenstand binnen 14 Tagen nach
obigem Termin geraumt bei Exskution zu Obergeben oder innerhalb von 4 Wochan
Eimwandungen anzubringen.

Kundigungsariings;

Die Mistarin hal den Mistgegensiand mit oder ohne Balstaliung von Einfichiungagegenstanden ganz
welergegeben und bendligt hn oManber i naher ZukunR nicht dringand for sich cder
ainirttsbarechiigle Parsonan (§ 30 Abs.2 2/ 4 1. Fall MRG).

Die Misterin hat den Metgegenstand, wennglaich auch nur telweise. durch (berizssung an enen
Dritton gegan enen Im Vergleich von dem von b zu enfrichtenden Mietzins und etwalgen eigenan
Leistungen an den Drillem unverhalinismadig hohen Gagenlastungsen werweane! (§ 30 Abs.2 2/ 4 2.
Fall MRG).

D vermietete Wohnung dient nicht zur Befriedigung des dringandan WohnbedOrinizsses der Misterin
oder der einritisberechbigten Parsonan. Dia Misterin Ist nichi blofl zur Kur- oder Unserrichisrwecken
oder aus bensfichen Grurden vorlbesgehend ab . Se verwendel dia Wohnung nicht
regelmadiy. (§ 30 Abs. 2 Zi & MRG).

Sachverhait:
Dw kindigende Partei is! grundbucheriche EigentUmerin der Liegenschaf! ez.sa
inhaus, mit der Liegenschafisadresse 1180 Wien, Gﬂ'ltzgilli-

Die gekiindigte Partei is! Misterin der auf dieser Lisgenschaft gelagenan Wehnung top 31
im Ausmall von ca. B1 m*.

Die kindigende Parlei hal nunmobr fesigestell, dass die gekindigle Partel die
verfahrensgegenstdndliiche Wohnung nicht  zwr  Befriedigung  ihres  dringenden
Wohnbedlrinsses verwended, Rad

- Seile 2
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Seite 3:

Auf Grund der gegebenen Umstdnde kann eine Uberlassung der gegenstdndlichen
Wohnung an (nicht Eintriltsberechtigte) Dritte nicht ausgeschlossen werden. Eine
Untervermietung und/cder Weitergabe wurde der gekundigten Partei nicht gestattet,

Gemall Punkt 13, des Mietverirages wurde fir allfdllige Streiligkeilen aus diesem Vertrag

ainachlieflich eine

Innere Stadt Wien vereinbart.

Beweis: offenes Grundbuch
vorzulegende Unterlagen
wBv

Das erkennende Gericht b e w | 1 | | g t nachstehenden

BESCHLUSS:

Dem Kondigungsgegner wird bei sonsliger Exckution aufgetragen, den in der Kindigung
bezeichnelen Kundigungsgegenstand binnen 14 Tagen nach dem dert genannten Kundigungstermin
geraumt von seinen Fahrnissen zu Obergeben oder gegen die Aufkindigung Einwendungen binnen 4
Wochen nach Zustellung dieses Beschiusses mindlich oder schrifich bei diesem Gerlcht
anzubringen.

Nach Ablauf dieser Frist angebrachie Einwendungen werden von Amis wegen zuriickgewiesen,

Dieser Beschluss ist auch gegen die aufkindigende Partei vollstreckbar,

ichnis:
Gerichtliche Aufkiindigung EUR 116,10
60 % ES EUR 69,66
ERV-Kosten EUR 3,60
20 % Ust EUR 37,87
PG EUR 97,00
Summe EUR ____ 324,23

ZUR NACHRICHT: Der Kondigende hat far das Gericht und jeden Kindigungsgegner je ein Formular,
ferner zu selner Benachrichtigung ein KOndigungsformular auszufollen und bei Gerichl zu
Oberreichen. Das fur das Gericht bestimmte Formular ist zu stempeln,

- Selte 3 -
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Bestandsplan 1180 Wien, Gentzgasse / Top 31:

HOF
20 Ll 437 Lele 418
11 11
RH 335
ZIMMER ZIMMER ZIMMER
10,85 mz—| 21,48 m2 [l 20,57 m2
411 (NN
112
H [
221 o Sl ™ 7] 438 418
N T g O _
JT ________ —
k 293 290 wrlo -1
C—-]
o VORR KUCHE TR.
B 951m2 il eo /8.21m2 || ob2d m2 4,80

Quelle: JP Immobili
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Anhang Kapitel 3.6.2 Bestandsfreimachung durch Abschluss einer
einvernehmliche Auflésung

Vereinbarung: Beispiel 1150 Wien, Goldschlagstral3e / Top 8:

Wien

Varmstacin B 't,:.g;,;_.-.”

Vereinbarung

san zwischan

abgeschic

@i Vermietorin ainarsaits

sowe

!UIIL' WO ||'l |

1150 Whan, Goldschisgetralis -
als Mioter andarersaits
wia foigt
Der Mieter varpllichlel sich, bel sonstigar Exakution, dan Metgegensiand Top 8 im

Objet 1150 Wien, Goldschlagstralie bis spatestons
31.08.2012 gerduml von den eigenen Fahmisson und im besenveinen Zustand

auruckrusinlan

Die Vertragsparigien verainbaren zur Sichersiaung deser Riumungsverpfiich tung
bis lingstens 15. Dezember 2011 einen gerichtlichen R&umungsvergleich vor
dem Bazirksgaricht Wien achiefen

Die Vermiaterin varpflichtet sich (ber die restiche Daver des Bestandsverhdiinisses
kelne wie auch immer goariota Erhdhung des Nettohauptmietzinses

vorzumahmen

Mil Unterfertigung des gerichliichen Riumungsvergioiches verpfichte! sich die
Varmiglenn dem Maoter ono pauschallerte, steuerfreie Investitionsablose in der
Hohe von € 5.000,= (in Wortan: Euro flnflausend) zu bezahlen, Dis Milfte dieser
invasliionaabios el der Mieter nach Unterfertigung des gerichilichen
Raumungsvarglelches inmmerhaib von 14 Tegen auf eine von Ihm noch bekannl 2u
getensa ﬂnravnrr-m:n'q Uberwisasn: der Reosi wird bel ordnungsgemdiier
Rickgabe der Wohnung mnarhalb von 14 Tagen (berwiesen

Dear Hutkhluiru'g:.ltsll!ll"- B mit der Hausverwallung 2u  vereinbaren und
durchzufiihven; alle u\.h’)r'r‘-.un;:r und MHausschiissel missen jedoch spalestens zum
J1.08.2012 an diesa (bergeben werden Strom und Gas wird Im Zuge des
Ruchkslelngsterrming mit der Hausverwallung pemeinsam abgelasen und mit diesem
Stichiag an dis Verrmeterin umgoemeddel

Der Mioter ist barechtigt den Durchlauferhitzer, den Gasherd, den Waschisch, die
Brouse sowia sdimtliche aus dar algens durchgelihnen Teilsanerung stammende
nicht mil dem Haus wverbundane Materialen, fachgerechM ru demontieren wnd

mitzunahmen

amy 10.10,2011

Quelle: JP Immobilien

A6



Ausfertigung des Raumungsvergleiches:

Dokument 1:
Bereltgestallt 17,11.2011 02132)
5C 678111y =2
Bezirksgericht Funfhaus
Gasgasse 1-7 Bitte obige Geschaftszahl
1160 Wien In allen Eingaben anfuhren
werm fuahs gy a1 Tel: +43 (0)1 891431318

DVR: 0000403058

0135C678/11y -2
Mag. Franz PODOVSOVNIK Rechlsanwalt
Habsburgergasse 6-8/18
1010 Wien

Sowelt in diesem Formular personenbezogens Ausdricke verwendet werden, umfassen sie Frauen und
Manner gleichermafien

RECHTSSACHE:
1. 1. Partei: vertreten durch:
[ Mag, Franz PODOVSOVNIK Rechtsanwalt

Habsburgergasse 6-8/18
1010 Wien
Tel: 536 37

2. 1. Partel:

len

WEGEN: pratorischer Raumungsvergleich

3. November 2011
Die beillegende Ausfertigung des Vergleichs vom 3.11.2011, ON 1 ist RECHTSWIRKSAM
Beillegend wird Obermittelt

Nr.  Anhangsart Datum ON/Beilage  Beteiligter Zeichen (Einbringer)
1 Vergleich 03.11.2011 1

Bezirksgericht  Funfhaus
Gerichtsabtellung 5§

Mag. Thomas Trauner
(RICHTER)

013005 C**** 000678 2011y 1VC 001 001 00002 F7ZTN 01 Seite 1

Quelle: JP Immobilien

A7



Ausfertigung des Raumungsvergleiches:

Dokument 2;

r: L .
# masaps £ )

VERGLEICHSAUSFERTIGUNG

ergien Mag. Franz PODOVSOVNIK, Rechtsanwait
1010 Wien, Habsburgergasse 6-8118
g 8ge
"J'..I :
Die Partear -h & folge f
VERGLEICH
jen DA ST
@ Antragstelierin | I I 1 egenschaft EZ 422
A G ] pflichtet ger Antragstellernn das aul Shege 1 . k
auf dieser enschall gelegene Bestandobjekt (Wohnung) top Nr. 8 unt arzich
f jed Raumungsaufschub bis langstens 31.08.2012 gecaumt A
) 1aben
] ' ¢ 3 e Antragsiele

Quelle: JP Immobilien
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Bestandsplan 1150 Wien, Goldschlagstraf3e / Top 8:

Entwurfsplan 1150 Wien, GoldschlagstralRe / Top 8 = Top 12 neu:

Quelle: JP Immobilien

KOCHGEL.
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Anhang Kapitel 3.6.5 Optimierung der Mietertrage bei Bestandsvertragen

Freiwillige Vereinbarung gemaR § 16 Abs 1 Zif 5:

! f
wib n ddnd P -
Mistobjek| ; 23 (

Mieter:

Top

Zusatzvareinbarung
14 fal
um Mietvertrag vom

Fesigehalten wird dass en unbefnsteies Metverhallinis uber oban genannten Bestandobjek!

vorliegl (siehe Mielverirag vom ! ! ) und dass sail Ubergabe des Melgager

standes mehr ais 1 Jahr versirichen ist

e Verirmgspartaien xomman glaichialls ubarain. dass der bighanga |l_||;|;-'r-1 elnns ] !'\1,.’

um € T elio (n Worle ST AL : .'I 5 m
nelto) Nir die Dauer des Baslandverhilineses arhoht wied. Der bisherige HMZ/m® (netlo ) war
5 i . € AGA m* netin) der newve HMZm natio) betragl W nemehr
rd, € 1 m (netto e neve Gasamimietzing (HMZ nki. BK und USH) pro AA
belragl dahy ferzeil nunmebe rd € LR (brutt
Die Werbasiandigkail des neu versinbarten Hauplmaslzinees gill als vere arl. Eing aANLQ
bestaharnde arainbarung Ober die Wertsichaerung wird baibahallan, Ausgangsbasis fur ane
neue Wertsicherung Ist die zum Zedpunkt der Unlerlertigung zuslzl ve tbars Jomza
wrbrauct i 05 (YPI it ) an seing Stell i
Mil diege L g T i ’ | allenla ) iU
1 il L t 1 lwa £ I 1 I- und Lichithot
la &l @itan) B L (] il ¢
" ] " I i " AL L
orl fl | ¥ Jeckur ] for
i v i Tie | [ L ]
b i a@ Ernl ) I
nim 1G1E s et ] afl
G- 1 al \
el (V] n
i ) b T ] y i

Quelle: JP Immobilien
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Anhang Kapitel 3.6.6 Wohnungssanierung

Fotos 1200 Wien, Treustral3e / Top 17 nach erfolgter Komplettsanierung:

Vorzimmer - Zimmer —
Blickrichtung Bad/WC und Zimmer Blickrichtung Vorzimmer

Kiche Badezimmer

Quelle: eigene Fotos
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Anhang Kapitel 3.6.6 Wohnungszusammenlegung

Fotos 1200 Wien, Treustraf3e / Top 29/30 nach erfolgter Zusammenlegung, kurz vor
Fertigstellung der Komplettsanierung:

Eingangsttre Zimmer

Wohnklche Badezimmer

Quelle: eigene Fotos
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Anhang Kapitel 3.6.6 Umnutzung von Keller- und Souterrainflachen

Self Storage am Beispiel 1090 Wien, Burggasse:

Souterrainflachen
vor Adaptierung

1

l ‘ Il | \HN\M‘

Souterrainflachen / Self Storage
nach Adaptierung

Quelle: eigene Fotos
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Anhang Kapitel 3.6.7 Antennenanlagen an Dach bzw. Fassadenteilen

Fotomontage am Beispiel 1070 Wien, Stiftgasse:

farblich
angepalt

Quelle: Alcatel-Lucent Austria AG, Scheydgasse 41, 1210 Wien
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Anhang Kapitel 3.6.7 Investitionen in allgemeine Bereiche

1010 Wien, Salztorgasse vor und nach Sanierung:

Fassadenansicht 2010 Eingangsbereich 2010

Fassadenansicht 2011 Eingangsbereich 2011

Quelle: JP Immobilien / Carl Anders Nilson
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Anhang Kapitel 3.6.7 Investitionen in allgemeine Bereiche

1030 Wien, Hainburger Straf3e vor und nach Sanierung:

Eingangsbereich 2010 Stiegenhaus 2010

Eingangsbereich 2011 Stiegenhaus 2011

Quelle: JP Immobilien / Carl Anders Nilson / Michaela Fidanzia
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Anhang Kapitel 3.7.1 Wertminderungsrisiken eines Zinshauses — Die zul&ssige
Mietzinshdhe

Beispiel — Richtwertmietzins — Uberpriifung des Mietzinses:

JieNn. HI'(I[ES

unser zuhause.

Geschiftsgruppe Wohnen, Wohnbau & Stadterneuerung UM HAUSER BESSER

Magistrat der Stadt Wien
Magistratsabteilung 25
Stadterneuerung und
. ! Priifstelle fir Wohnhauser
Mietzinsberechnung Muthgasse 62
. A-1194 Wien
fur Wohnungen o 00RO
% ax: +431)
nach dem Richtwertgesetz mieteninfo@maz5 wien gv.at
www.wien,gv.atiwohnen/wohn

bautechnik
DVR: 0000191

Hinweis: Die dargesteliten und verwendeten Betrage bzw. Werte stellen nur unverbindliche Schatzungen dar.
Im Zuge einer konkreten Begutachtung der Wohnung durch einen Sachverstandigen der MA 25, kann es zu
abweichenden Ergebnissen kommen.

Eckdaten der Anfrage
Anschrift 18., Gentzgasse ||| N
Stichtag 01.01.2010

Kategorie der Wohnung A

Berechnung des Richtwertzinses
geman § 16 Abs. 2 MRG

Betrag / m?

Richtwert fir Wohnung der Kategorie A 473
Abstriche | Zuschldge fiir Unterschiede zur Normwohnung

% Begriindung

1,00 Telekabelanschluss 0,05

1,00 Gegensprechanlage 0,05

10,00 Ruhelage 0,47

5,00 Erstbezug — neuwertiger Zustand 0,24

1,00 hochwertiger Parkettboden 0,05

Blatt 1 von 3
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Abstriche / Zuschldge fiir Unterschiede zur Normwohnung
% Begriindung

Zwischenstand Richtwert 5,59

Lagezuschlag bei einem Grundkostenanteil 0,63
von EUR 436,04 / m?

Richtwertzins/m? 6,22

Der Richtwertzins fur die Wohnung mit 62,30 m? betragt exkl. Betriebskosten und UST EUR 387,51

Berechnung des Richtwertzinses fiir den Mietgegenstand

EUR/m? m? EUR
Eg.:Thtwertzins Wohnung exkl. Betriebskosten und 6,22| 62,30 387,51
Durchschnittlicher Betriebskostensatz 1,98, 62,30 123,35
Gesamtmiete Netto 510,86
Umsatzsteuer 10% 51,09
Gesamtmiete Brutto 561,95

Bitte beachten Sie:

Das errechnete Richtwertergebnis bildet die Grundlage fir die monatliche Mietzinsvorschreibung. Diese
setzt sich aus dem ermittelten Richtwertzins, den Betriebskosten sowie 10 Prozent Umsatzsteuer
Zusammen.

Zur Berechnung Ihres monatlichen Mietzinses (inkl. Betriebskosten und Steuemn) wurden die Betriebskosten
mit einem Durchschnittswert, der von der Bundesanstalt Statistik Osterreich jedes Jahr ermittelt wird,
herangezogen.

Bei einem befristeten Mietvertrag nach dem Richtwertsystem, der nach dem 1.7.2000 abgeschlossen
wurde (*). wird der Richtwertzins um 25% reduziert. Fir die gegenstandliche Anfrage ergibt dies einen
reduzierten Richtwertzins von EUR 290,63 . Der durchschnittliche Betriebskostensatz wird nicht reduziert.
Die Gesamtmiete Brutto reduziert sich somit auf EUR 455,38.

(*) Far Vertrage, die bereits vor dem 30.6.2000 abgeschlossen wurden, gelten entsprechend dem
Mietrechtsgesetz (MRG) andere und unterschiedliche Befristungsabschlage.

Sollte nun der Richtwertzins Ihrer monatlichen Mietzinsvorschreibung wesentlich von dem Gber
www.mietenrechner.wien.at errechneten Richtwertzins abweichen, empfiehlt es sich in jedem Fall, Ihren
individuellen Mietzins in einer der Servicestellen der Stadt Wien oder durch eine Mieterschutzorganisation

Uberprifen zu lassen.

Sie haben die Mdglichkeit, Ihren Mietvertrag von der MA 50 Schlichtungsstelle fir wohnrechtliche
Angelegenheiten (www wien.gv.at/wohnen/schlichtungsstelle/) kostenfrei iberpriifen zu lassen. Nahere
Informationen finden Sie unter www.wien.gv.at/wohnen/schlichtungsstelle/

Blatt 2 von 3

Blatt 3 — nicht relevant.

Quelle: Stadt Wien, MA25
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Anhang Kapitel 3.7.2 Wertminderungsrisiken eines Zinshauses — Befristung

Plan Beispiel 2:
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Quelle: Bauakt MA 37
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Anhang Kapitel 4.4.7 Investitionen in allgemeine Bereiche

1190 Wien, Heiligenstadter Strafl3e vor und nach Sanierung — Neubauimmobilie:

N T

Fassadenansicht 2010 Eingangsbereich 2010

Fassadenansicht 2011 Eingangsbereich 2011

Quelle: JP Immobilien / Carl Anders Nilson
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