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1 Einleitend

Betrachtet man die gingige Praxis einiger Immobilienbewerter, erhartet sich der
Verdacht, dass viele Bewertungsergebnisse eher auf Grundlage von Bauchgefihl
und immer wieder kehrenden Standardwerten erstellt wurden, als dass Sie einer
fundiert begriindeten Argumentation unterliegen. In diesem Zusammenhang wur-
den vom Autor rund 100 Bewertungsgutachten analysiert.

Dem Autor ist bewusst, dass diese Aussage eine etablierte Branche betrifft und in
diesem Zusammenhang die Frage nach der Kompetenz und der Aussagekraft des
Autors in den Raum gestellt werden wird. Es sei dazu angemerkt, dass Bewertungen
samtliche Aspekte wie Beispielhaft erwdahnt die rechtliche Situation lber den Ist-
Zustand (Rechte, Lasten, Mietvertrdge etc.), mogliche Potentiale und deren Kosten
und Wirtschaftlichkeit sowie grundsatzlich die Architektur, den Bauzustand, den
Sanierungsaufwand, die Restnutzungsdauer, den Instandhaltungsaufwand, das
Mietausfallswagnis und letztendlich auch die Marktgangigkeit der Immobilien hin-
sichtlich Vermietbarkeit sowie unterschiedliche Formen der Verwertungsmoglich-
keit hinsichtlich KEG Modell, Vorsorgemodelle, Endverwertung etc., zusammenge-
fasst die Einschatzung des Kaufermarktes, beinhalten und dadurch eine qualitative
Arbeit in der Immobilienbewertung eine sehr hohe Kompetenz des Gutachters er-
fordern.

Der Aspekt Facility Management, finden aus Sicht des Autors in der Immobilienbe-
wertung keine ausreichende Berlicksichtigung, wodurch sich ebenfalls die logische
Frage stellt, ob es denn keinen Unterschied macht, ob eine Immobilie gut oder
schlecht bewirtschaftet wird.

Es ist zusatzlich eine rasante Zunahme des Wissens rund um das Thema Immobilie
zu beobachten. Die Herausforderung fiir einen Immobilienbewerter sich dahinge-
hend am Stand zu halten ist enorm und erhebt schnell die Frage nach dem Verhalt-
nis Nutzen zu Aufwand.

Die Analysen der gegenstandlichen Arbeit beinhalteten die Bereiche Volkswirt-
schaft, Finanzwirtschaft, Immobilienwirtschaft, Bauwirtschaft, Architektur und
Recht. Dabei sei erwahnt dass der Bereich Recht vom ABGB uber das Bestandsrecht
bis zu den Bereichen der Bundesgesetze z.B.: Wegesicherungspflicht und in die wei-
teren Tiefen der Wiener Bauordnung und den dazugehdrigen Nebengesetzen und
Verordnungen fihrt. Die Analyse Architektur setzt sich mit den bautechnischen As-
pekten und den Normenkatalog, OIB Richtlinien etc. auseinander und reicht letzt-
endlich in die Bauwirtschaft zuziiglich Termin- und Kostenplanung und den daran
anknitpfenden Finanzierungskosten. Der Bereich Immobilienwirtschaft beschaftigt
sich mit ...



An dieser Stelle sei die Aufzahlung abgebrochen, da sonst fiir die eigentliche Arbeit
kein Platz mehr bleibt. Die Frage ob dieses breite Themenfeld fiir die Immobilien-
bewertung liberhaupt notwendig ist, soll genauso bearbeitet werden, wie die Frage
nach dem ,Best Use” Prinzip, sowie Fragen Forderungsmoglichkeit, Steuer und Fi-
nanzierung als Kriterien zur Kaufpreisfindung?

Durch die Moglichkeit der kostenfreien Einsichtnahme bei Immomapping, erhalt die
Arbeit ein weiteres fundiertes Datenmaterial, welche einige der in der Arbeit ange-
stellten Aussagen Uberhaupt erst zulassen.

Als weiteres Ziel soll die komplexe Materie der Immobilienbewertung in den nach-
folgenden Seiten klar und strukturiert darzustellen und die wesentlichen Punkte
der Bewertung zu hinterfragen und zu qualifizieren. Ahnlich einer 20/80 Regel soll in
20 Prozent der Bewertung ein 80% iges Ergebnis mit bestmdoglicher Qualitatssiche-
rung gewahrleistet werden. Ob dies tatsachlich moglich ist sollte am Ende der Ar-
beit geklart werden kénnen.

1.1 Methodisches Vorgehen

Die Arbeit beschiftigt sich mit gidngigen AuRerungen und Lektiiren, und einer
Grenzbetrachtung von Ergebnissen in der Immobilienbewertung. Dabei wird der
Einfluss von Berechnungsfaktoren auf bestimmte ErgebnisgroBen, aber auch die
Plausibilitat der Berechnungsfaktoren selbst untersucht. Die Darstellung der Wert-
veranderungen und lhrer Auswirkungen auf das Bewertungsergebnis soll in einem
zweiten Schritt zu ,,markante Berechnungsfaktoren” filhren und den Weg zu einer
Qualitatssicherung in der Immobilienbewertung aufzeigen.

Die vom Autor gefundenen Blicher beschaftigen sich vor allem mit allgemeinen
Aussagen aus der Volks- und Immobilienwirtschaft und in weiterer Folge mit den
Berechnungssystemen wie Ertragswertverfahren, DCF Verfahren etc. und den ent-
sprechend wissenschaftlichen Ausfiihrungen von Berechnungsschritten. Es gibt nur
wenige Aussagen, die auf das reale Marktgeschehen eingehen. Die Berechnungsfak-
toren Restnutzungsdauer, Liegenschaftszins, Mietausfallswagnis und Instandhal-
tungskosten werden zumeist den Publikationen entnommen bzw. nach einem ltera-
tionsverfahren ermittelt. Da sich in Zeiten der Kriese der Immobilienmarkt stark
beschleunigt, sind diese Faktoren jedoch zu hinterfragen. Der Autor konnte auch
keine Lektlire hinsichtlich der unterschiedlichen Marktteilnehmer und den daraus
folgenden divergierenden Residualwerten und noch weniger den entsprechenden
Korrelationen finden, welche letztendlich auch mit der Markttransparenz bzw. der
nicht vorhandenen Markttransparenz zusammenhangen.



Diese Arbeit soll die verwendeten Faktoren der Immobilienbewertung analysieren
und zeitgleich eine Analogie zur Computerwelt schaffen, wodurch das Immobilien-
verstandnis allgemeiner und einfacher verstandlich werden soll. In diesem ist die
Immobilie als Hardwareplattform zu verstehen, welche im ersten Schritt durch ein
oder mehrere Betriebssysteme (Tragkonstruktion, Funktion, Haustechnik, etc...)
erweitert wird und darauf Kundenapplikationen (Arbeitsplatzmodelle, Infrastruk-
turmodelle, Arbeitsplatze, etc...) installiert werden. Diese Betrachtung ist jedoch
vor allem fiir Birogebdude relevant und soll einen Outlook fiir eine weiterfihrende
Arbeit geben. Auch stellt diese Uberlegung einen Schritt in die zukiinftige Immobili-
enentwicklung dar. Schlagworter wie ,,HSR” Home Smart ready, IMMS ,integredet
Multimedia System“ etc. gibt es noch nicht wirklich, jedoch wird es eine Frage der
Zeit sein, bis Bezeichnungen der Automobil und Elektronikbranche in der Immobili-
enwirtschaft Einzug finden werden.

Ahnlich ist wohl auch die Bemiihung von Gebiudezertifikaten zu verstehen, die als
erweiterte Immobilienbetrachtung gesehen werden kénnen und sind dadurch Er-
ganzungen an denen das klassische System der Bewertung anscheinend nicht aus-
reichend ist, bzw. sich in den undurchsichtigen Faktoren Kapitalisierungszinssatz
und Restnutzungsdauer verstecken. Auf die Gefahr einer Doppelbewertung durch
das klassische Gutachten und des Zertifikates sollte nicht vergessen werden. Miind-
lichen Aussagen zufolge, wird ein Gebadudezertifikat bei internationalen Investoren
mit bis zu 5% des Kaufpreises bewertet.

Zur Erreichung des Zieles wird wie folgt vorgegangen

= V Erhebung realer Immobilientransaktionen

=V Analyse dieser Kennwerte

= V Errechnen des wirtschaftlichen Potential mittels Bautragerrechnung

= v Vergleich der Ergebnisse mit dem klassischen Ertragswertverfahren auf
die Ist und Soll Situation

=  Analyse der Ergebnisse

= V Erkennen ,markanter Berechnungsfaktoren“ und Schwachstellen

Texte in Kursiver Darstellung wurden von anderen Dokumenten entnommen und in dieser
Arbeit eingefugt, die urspringlichen Quellen sind entsprechend angegeben.



2 Das Wiener Zinshaus

Das Wiener Zinshaus ,die heiRe Braut” ist sehr begehrt und daher auch schwer zu
bekommen, man sollte Sie sich also genau anschauen, bevor man Sie kauft. Charme,
Charakter, Bestandigkeit und Werthaltigkeit gehdren genauso zu lhren Eigenschaf-
ten wie lhre regelmaRigen Alliren.

»Weil so Alt auch so bekannt, weil so komplex auch so undurchschaubar, bewahrt
aber auch schwer berechenbar und genauso Wienerisch wie die Donau ...“

Alt und bewadhrt: Aufgrund der gesetzlichen Rahmenbedingungen sehr stabil in der
Preisentwicklung und auch in der Krise als sicheres Investment bestehend. Daflir ein
bescheidener Ertrag, welcher wieder durch Forderungen und steuerliche Anreize
ausgeglichen belohnt wird. So sehr die Gesetzeslandschaft oftmals als Hirde und
Kapital bindendes Element verstanden wird, so hat genau dieses in weiterer Konse-
guenz Marktteilnehmer auf die Blihne gebracht, welche mit sehr hoher Professiona-
litat eine extrem leistungsfahige Immobilienwirtschaft darstellen, die es weltweit zu
suchen gilt. Dies wird vor allem gut sichtbar, wenn man neben der Renditebetrach-
tung auch den Nutzwert flir den Mieter betrachet. Mag sein, dass Sie in Frankfurt,
Berlin oder London hohere Ertrage eingefahren werden kénnen, aber dafir lebt
man in London eher auf einer 15 bis 20 m2 Wohnung, die man ohne Hochklappen
des Bettes, gar nicht verlassen kann."

Undurchschaubar und unberechenbar: sind wohl sicherlich die Berechnungen tber
Restnutzungsdauer, Instandhaltungsaufwendungen, Mietzinsbildung bis zu den Kos-
ten fiir DachgescholRausbauten hinsichtlich Gesetze, Richtlinien, statischen Details
und Vermietbarkeit. Nicht nur, dass sich in diesem Zusammenhang widerspriichli-
che OGH Urteile finden, widersprechen sich auch diverses gerichtliche Instanzen
sowie Baupolizisten in den unterschiedlichen Bezirken. Auch enttarnt eine Mauer-
werksprifung eine , heiRe Braut”, oftmals als eine doch etwas Gberschminkte in die
Jahre gekommene Tatsache.

so Wienerisch wie die Donau: ist letztendlich das Gelebte, denn in der Komplexitat
liegen auch die Vorteile flir den, der diese zu nutzen weil. Der alte Spruch, dass:
»Vieles nicht so heil} gegessen wird”, wird am Wiener Zinshaus gut sichtbar. Nur so
|asst sich der Umstand erklaren, dass bei so vielen Giberh6hten Mieten, nur so weni-
ge Schlichtungsstellenverfahren im Gange sind. Der Grund mag die Gemiitlichkeit
und generelle Zufriedenheit Gber die Wohnqualitat sein’, ,wienerisch halt“.

! Erfahrungsberichte eines Architektenkollegen, der in London als Architekt gearbeitet hat, decken sich auch mit den persénli-
chen Erfahrungen des Autors.

’ Vgl. Realeinkommen, wodurch die Mieten nicht mehr als so giinstig empfunden werden.

Wien - 2011 hdtte ein gutes Jahr werden kénnen. Die Wirtschaft springt wieder krdftig an, und auch die Léhne und Gehdlter



2.1 Nutzen und Nachfrage von Immobilien

Die betriebswirtschaftliche Betrachtung der Immobilie gewinnt aus wissenschaftli-
cher Sicht in der Realitdt zunehmend an Bedeutung. Dies nicht zuletzt, dass einer-
seits in der Immobilienwirtschat die Kalkulationen und Berechnungen immer detail-
lierter und ,treffsicherer” werden missen, sondern andererseits auch das Marktge-
schehen im gesamten besser verstanden werden muss. Waren vor einigen Jahren,
Brutto Anfangsrenditen von 4 bis 6 Prozent durchwegs noch an der Tagesordnung,
so bewegen sich diese Renditen zur Zeit, an der knappen 3 Prozent Marke und das
sogar oftmals in schlechteren Lagen. Wenn einmal ein AusreiRer in einer guten La-
ge mit liber 4% dabei ist, kann man schon fast davon ausgehen, dass ein Haken an
der Sache ist oder ein entsprechender riickgestauter Reparaturaufwand. Vor allem
durch die verstarkende Wirkung des Vervielfiltigers, entscheidet die treffsichere
Marktkenntnis und die damit verbundenen Eingangsparameter, oftmals zwischen
Erfolg und Misserfolg. Makler beobachten den Markt sehr intensiv und bewerten
diesen zumeist auch sehr pragmatisch aufgrund lhrer Erfahrungswerte.? Diese hat
den Vorteil, dass die Makler sehr nah und intensiv am Geschehen sind und dass Sie
unterschiedliche Marktteilnehmer in Ihrer Entscheidungsfindung berticksichtigen.

Grundsatzlich wird jedenfalls ein Wert eines Gutes (iber die Praferenz, die Nutzen-
funktion und der

i (a) Interiores Gut x2 (b) superiores Gut ZUgEhérigen Indlf-
| [ | | E(x,y)>1
e w2 o8 Eey=1 ferenzkurve des
=3 A
O ‘\ D<E(ey)<1 Konsumenten

!' definiert. Die

Budgetrestrikti-
B on bestimmt in

weiterer Folge den Nachfragefaktor am Im-
= mobilienmarkt.

Gut2

Abbildung 1: Indifferenz- und EngeI—Kurvea
Quelle:http://de.wikipedia.org/w/index.php?title=Datei:Indifference-curves-de.svg&filetimestamp=20100815212235,
http://de.wikipedia.org/wiki/Engel-Kurve

wachsen mit nominell 2,5 Prozent ansehnlich. Doch die Bevélkerung hat davon nichts. Héhere Inflation und Einsparungen der
Regierung fressen das Einkommensplus nicht nur auf, netto bleibt den Osterreichern sogar ein Minus von 0,6 Prozent.

Quelle: Der Standard http://derstandard.at/1297822028787/WifolHS-Prognose-Realeinkommen-sinkt-Wirtschaft-waechst-
kraeftig

vgl. Immobilienbewertung ,einfacher Makler” vs. ,fachméannischer Immobilienbewerter”. Im speziellen ,Marktwert” vs.
,Bewertungsergebnis“ und den damit zusammenhingenden Gesetzext bzw. O-Norm

Beachte auch die Einkommen-Konsumkurve als die Verbindungslinie aller optimalen Verbrauchspldne bei variierenden
Einkommen und konstanten Guterpreisen!



Wie passt sich also das optimale Konsumgtterbiindel, an sich dndernde Einkom-
menssituation an und wie verdndert sich die Praferenz des Konsumenten? Solche
Fragen werden fir eine erfolgreiche Immobilienentwicklung immer wichtiger. Was
fur ein Gut ist also die ,,Immobilie” aus betriebswirtschaftlicher Sicht.

= Notwendiges Gut: Unterproportionale Anderung der Nachfrage bei Einkommensinde-
rung?

= inferiores Gut: Die Engelkurve hat eine negative Steigung und somit wird die Immobi-
lie bei hoherem Einkommen weniger nachgefragt?

= Normales Gut: Die Engelkurve hat eine positive Steigung und somit steigt die Immobi-
lienachfrage bei einer Einkommenssteigerung?

= Luxusgut: Uberproportionale Anderung der Nachfrage bei Einkommensianderung?

Das Wohnen in unserem Kultur- und Breitenkreis zu einer Notwendigkeit gehort, sei
grundsatzlich vorausgesetzt. Die Frage nach dem Stellenwert und dem Verhalten
der Praferenzkurven, sowie dem Nachfrageverhalten ist schon etwas schwieriger zu
bewerten. Gesichert ist, dass Wohnen ohne Heizkosten im Schnitt an der zweiten
Stelle der Ausgaben eines Haushaltes steht und somit ein wesentliches Konsumgut
reprasentiert. Energie- und Heizkosten liegen bei knappen 2.000.- Euro und in Kom-
bination mit Einrichtung und Hausrat mit 3.360.- Euro fiihrt der Bereich Wohnen
mit rund 12.000.- Jahresausgaben das Spitzenfeld an.

Dafiir geben Haushalte heuer im Schnitt 43.325 Euro aus

Ausgabenbereiche Konsumausgaben der Haushalte 2011
Erndhrung 6940 Euro
Wohnung (ohne Heizkosten) 6630 Euro
Nicht privater Konsum (Sparen, Kreditriickzahlungen, Gebiihren) 6240 Euro
Verkehr, Kommunikation 6200 Euro
Bildung, Erholung 5230 Euro
Einrichtung, Hausrat 3360 Euro
Bekleidung 2730 Euro
Energie, Helzung, Licht 1920 Euro
Gesundheitspflege 1500 Euro
Korperpflege 1040 Euro
Sonstige Konsumausgaben 875 Euro
Tabakwaren 660 Euro

Abbildung 2: Ausgabenbereiche der Haushalte — Préaferenzindikator

Quelle: http://www.heute.at/news/wirtschaft/art23662,632190

Dadurch kommt Wohnen in der Betriebs- und Volkswirtschaftslehre eine wesentli-
che Bedeutung zu. Da die Belastungen fiir viele Familien bereits zu hoch sind, ver-
sucht die Gemeinde Wien in einem aktuellen Wohnbauprogramm, wieder leitstbare
Wohnungen mit Mieten von rd. 300.- EUR inkl. Betriebskosten zur Verfligung zu
stellen. Als Nebeneffekt dieser gilinstigen Immobilienform, werden die Haushalte
wieder entlastet und die Ausgaben fir andere Giter konnen wieder erhéht werden.

Wenn man die Entwicklung der Wohnsituation des letzten Jahrhunderts vergleicht,
wird die starke Veranderung erkennbar.



Galt vor 1900 ein Haushalt bestehend aus einem Zimmer ohne WC und Bad mit 6
Personen und Bettgehern eher zur Tagesordnung, so leben heute nicht einmal mehr
2 Personen in einem Haushalt, der nunmehr aus mehreren Zimmern mit WC und
Bad besteht.

2.500.000 5,00
4,50
2.000.000 4,00
= 8 3,50
£ E 1500.000 3,00
° g 2,50
5 T 1.000.000 2,00
3 1,50
500.000 1,00
Haushalte 0,50

Finwohner 2 28 2 3 8 5 8 &8 8 &

2 2 2 2 2 2 2 2 2 8 8
EW/HH Jahe

Abbildung 3: Entwicklung der Einwohnerzahl 6 Haushalte in Wien
Quelle: Daten von OSTAT Hiuser- und Wohnungszdhlungen vgl. Daten Statistik Austria Haushalte, Graphik selbst erstellt

Aus der durchschnittlichen m2 GréRen in Relation zur Kaufkraft der Haushalte
ergibt sich ein weiteres Indiz flir das Praferenzverhalten. Aus der Erhebung der Sta-
tistik Austria lasst sich ableiten, dass Haushalte mit hoherer Kaufkraft auch mehr
Wohnnutzflache haben.

Diese Betrachtung lasst den Schluss folgern, dass bei steigenden Einkommen auch
die Immobilie starker nachgefragt wird und somit aus betriebswirtschaftlicher Sicht
die Immobilie jedenfalls auch als normales Gut klassifiziert werden kann.

Kaufkraft
Kaufkraft und
m2 Grofe durchschnittlichen Wohnungsgréfie
250 220
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Kaufkraft (Kaufkraftindex)
durchschnittliche Wohnungsgréfle (m2)

Abbildung 4: Kaufkraft und durchschnittliche WohnungsgréRRe,
Grafik selbst erstellt



Die Frage wie stark sich die Praferenz hinsichtlich der Immobiliennachfrage veran-
dert, ist neben der wirtschaftlichen sowie der persoénlich Sichtweise, auch ein sozio-
logisches Thema und entsprechend von dieser untersucht worden. Der Wunsch
nach mehr Raum ist zu beobachten und das Nachfrageverhalten war in den letzten
Jahren entsprechend erkennbar. Dieser Trend steht etwas im Widerspruch mit der
Tatsache, dass Immobilienentwickler eher zu kleineren Einheiten tendieren. Dies
erklart sich sowohl durch den Wandel zum Singledasein und als Folge von kinderlo-
sen Beziehungen®. Verstarkt durch die Budgetrestriktion, wird der immer groRer
werdenden Wunsch nach mehr Raum, zur immer grofReren Kluft zwischen Wunsch-
und finanzierbarer Realitat.

Privathaushalte 1985 - 2011

Privathaushalte | 1985 | 1990 | 1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Haushalte insgesamt (in 1.000) 2.801 2.913 3.093 3.237 3.475 3.508 3.537 3.566 3.598 3.624 3.650
Einpersonenhaushalte 768 814 893 977 1.198 1.219 1.240 1.261 1.283 1.305 1.324
Mehrpersonenhaushalte 2.033 2.099 2.201 2.260 2.277 2.289 2297 2305 2.315 2.320 2.326

Abbildung 5: Veranderung Richtung 1 Personen Haushalte
Quelle: http://www.statistik.at/web_de/static/ergebnisse_im_ueberblick_privathaushalte_023298.xIsx

2.2 Rickblick auf Wien

Um die zuvor beschriebenen Statistiken besser verstehen zu kénnen, ist ein ge-
schichtlicher Rickblick hilfreich. Dariber hinaus ermoglicht dieser Rickblick, die
heutige Situation etwas abstrahierter zu sehen, sowie die zukinftige Entwicklung
besser einschatzen zu kénnen. Die zuklinftige Einschatzung ist flir einen Immobili-
enbewerter genauso notwendig, wie das Ablaufschema fiir die Bewertung. Vor al-
lem die Restnutzungsdauer, ist als Faktor des Vervielfaltigers von erheblicher Be-
deutung

Der Mensch agiert aber nicht nur nach rational 6konomischer Sicht, sondern auch in
seinem Kontextempfinden zu seinem sozialen Umfeld. Die Frage , was sagen Andere
zu meiner Wohnung sagen, oder welches Image verkorpert meine Wohnung “® sind
ebenfalls Entscheidungsfaktoren des Immobilienkaufs. Dazu halt der Sozialwissen-
schaftlers Mag. Dr. Rudolf Beer zwei Grundsatze fest:

,»1. Menschen leben nicht isoliert und alleine, obwohl jeder Mensch seinen eigenen Kérper
und sein eigenes Bewusstsein besitzt, die dann zusammen seine eigene Person und Identitat
ausmachen. Aber bei seinem Leben und Uberleben ist der einzelne Mensch von Anfang an
auf ein Zusammenleben mit anderen angewiesen und durch dieses Zusammenleben grundle-

5
Siehe dazu: http://www.google.com/search?client=safari&rls=en&q=kinderlose+Beziehungen&ie=UTF-8&0e=UTF-8

6
Vgl. Mag. Dr. Rudolf Beer ,Menschen als Mitglieder einer Wir-Gruppe“



gend beeinflusst (Mensch als soziales Wesen und Person)* (S. 16). {Mag. Dr. Rudolf Beer
2012 #249}

,,2. Menschen schaffen in ihrem Zusammenleben eine zweite, eine kulturelle Welt. Dieses
geistige und soziale Produkt von Menschen ist aber aus ihrer alltdglichen Sicht von Wirk-
lichkeit aufs engste mit der sinnlich wahrnehmbaren materiellen Welt verflochten. Beides
zusammen bildet fur sie die Realitat, ihre gesellschaftliche Umwelt also. Ein Leben in einer
derart doppelt konstruierten Wirklichkeit ist den Menschen jedoch deshalb mdglich, weil sie
als Person sowohl mit einem Korper als auch mit einem Bewusstsein ausgestattet sind und
daher an beiden Welten bzw. an der doppelt konstruierten Wirklichkeit des Alltags teilhaben
konnen (materielle und gesellschaftliche Umwelt)* {Mag. Dr. Rudolf Beer 2012 #249}

2.2.1 Wien um 1850

Im 19 Jahrhundert gab es unvorstellbare Missstande hinsichtlich der Wohnqualitat.
So schlimm es auch war, so war es jedoch die einzige Alternative zur Obdachlosig-
keit. Zu dieser Zeit erfolgte in Wien die grofSte Stadt- und Bevolkerungsentwicklung.
Das StraBennetz wird organisiert, die Donauregulierung erfolgt, die Basteien wer-
den geschliffen und die Ringstralle entsteht sowie eine rasante Erweiterung durch

ren einsetzende Zustrom brachte uns
nicht nur die béhmische Kiiche und den
Begriff der Ziegelbohmen, es erforderte
auch enormen Wohnraum wodurch
Zinshauser aus dem Boden schieBen. Die
Errichtung und Verwaltung von Zinshau-
sern unterliegt im wesentlichem dem

| Yoy a9 / » ABGB und der Feuerstatten Verordnung.
Abbildung 6: Historische Aufnahme Wien
Quelle: www.magwien.gv.at

Von 1840 bis 1918 stieg die Einwohnerzahl der Stadt (einschl. Vororte) von rund
440.000 auf mehr als zwei Millionen an. Stadtregulierungsplane werden entwickelt
um eine geordnete Stadtentwicklung zu ermdoglichen. Das Kleingewerbe verliert an
Bedeutung und die Industrie gewinn an Einfluss. Die Arbeiter mussten |hre Unter-
kiinfte am freien Wohnungsmarkt suchen, wodurch der spekulative Wohnungsbau
seine Bliute erlebte. Sehr interessant fallt der Vergleich aus der damaligen Zeit zur
heutigen Situation aus. Da die Arbeiter nicht sehr viel Geld verdienten, waren die
Mietertrage auch nur maRig und oft mit Mietausfallen behaftet. Aus diesem Grund
investierten sogenannte Baugesellschaften lieber in Grundstiicksspekulationen als
in den Bau selbst.” Ebenso versprachen Investitionen in Aktien und Wertpapiere

7
vgl. Autor/Autorin: Peter Eigner / Herbert Matis / Andreas Resch e Titel: Sozialer Wohnbau in Wien Eine historische Be-
standsaufnahme



héhere Ertrige. Durch oftmalige Uberbelegung und dem folgenden hiufigen Mie-
terwechsel unterlagen die Immobilien auch hohen Abnitzungserscheinungen. Aus
diesem Grund erfolgten die grofRten Investitionen nur in Guten Lagen bei denen alte
Hauser mit kleinen Wohnungen abgerissen wurden und neue Hauser mit Mittel-
und GroBwohnungen errichtet wurden. Die vom Autor durchgefiihrte Datenerhe-
bung zeigt unter anderem solche Objekte, die vorwiegend innerhalb des Giirtels
gelegen sind.

Baujahr Bezirk StraBe Nutzfliche Geschifte Wohnungen m2/EH
1799 1040 Wiedner HauptstralRe 66 670 10 12 30 m2
1829 1040 Goldeggasse 6 1.106 4 11 74 m2
1870 1010 Hegelgasse 17 638 3 8 58m2
1872 1010 Schmerlingplatz 2 755,3 1 9 76m2
1873 1010 Doblhoffgasse 5 575 3 8 52m2
1874 1010 Bartensteingasse 2 571 3 10 44 m2
1874 1070 Lerchenfelder Strae 121 180 1 9 18m2
1876 1010 Bartensteingasse 4 593 2 11 46m2
1876 1010 Renngasse 9 617 6 44 m2
1877 1010 Hohenstaufengasse 2 601 8 5 46m2
1881 1090 Garnisongasse 6 719 6 18 30m2
1882 1010 Bartensteingasse 16 723 2 12 52m2
1883 1080 Lange Gasse 16 781 0 23 34m2
1884 1090 Seegasse 8 468 1 15 29m2
1886 1090 Schlagergasse 10 359 1 10 33m2
1892 1010 EbendorferstraRe 3 618 8 10 34m2
1892 1070 Bandgasse 2 668 4 21 27 m2
1892 1090 Glasergasse 12 558 4 22 21m2
1893 1010 Lichtenfelsgasse 1 723 2 11 56m2
1893 1030 Ungargasse 58 559 4 10 40m2
1893 1090 Porzellangasse 50 917 6 17  40m2
1897 1080 Piaristengasse 1 477 11 11 22m2
1898 1090 Garnisongasse 11 609 1 7 76 m2
1903 1010 FalkestraBe 6 571 2 57 m2
1903 1080 Lange Gasse 8 314 6 5 29m2
1903 1180 Schulgasse 86 302 1 30 m2
1907 1070 Schottenfeldgasse 71 1.042 3 28 34m2
1907 1060 Miinzwardeingasse 8 966 3 18 46 m2
1907 1090 Pasteurgasse 2 558 3 11  40m2
1907 1090 Pasteurgasse 4 514 3 12 34 m2
1907 1090 Pasteurgasse 6 531 3 14 31m2
1908 1030 Rechte Bahngasse 14 684 3 19 31m2
1908 1080 Josefstadter Str. 75-77 765 4 18 35m2
1908 1180 Gentzgasse 132 999 2 14  62m2
1910 1040 Favoritenstralle 4-6 902 17 13 30m2
1910 1080 Florianigasse 47-49 767 6 20 30m2
1911 1030 Hetzgasse 45 845 2 20 38m2
1911 1050 Margaretenstralle 71-73 1.650 8 38 36m2
1913 1030 Ditscheinergasse 1 1.118 9 7 70m2
1926 1070 Seidengasse 4 691 2 10 58 m2

Tabelle 1: eigene Ermittlung historischer Daten zur Wohnsituation,

Quelle Salzberg

Diese Entwicklung fiihrte dazu, dass um die Jahrhundertwende die wohlhabende
Gesellschaft rund 10 bis 20 Prozent Ihres Budgets fiir das Wohnbedirfnis aufge-
brachte und die ohnehin knapp bemessene Arbeitergesellschaft rund 20 bis 40 Pro-
zent |hres Gehaltes abgeben mussten.
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Bassena Wohnung

In dieser Zeit wurde in den Bezirken aulRerhalb des heutigen Giirtels, die sogenann-
te ,Bassena Wohnung” massenhaft errichtet. Bestehend aus einem Zimmer mit
davorliegender Kiiche, die nur in den Gang entlliftet werden konnte. Die Wasser-
entnahmestelle war genauso am Gang wie das WC. Um die Mieten bezahlen zu
kdnnen, mussten aber trotz der minderwertigen Wohnsituation oftmals noch ,,Bett-
geher” aufgenommen werden, was zu einer extremen Uberbelastung der Haushalte
gefiihrt hat.

1861 gewannen die Liberalen die ersten Wahlen nach Ende des Neoabsolutismus.
1867 fithrte der dsterreichisch-ungarische Ausgleich in Osterreich zu einer stabilen
Verfassung

1882 Erweiterung des Wahlrechts auf die 5 Gulden Manner. Diese Zeit gipfelte in
der Weltausstellung 1873 im Prater. Nach Uberhitzung der Konjunktur fiihrte die
Angst vor kommerziellem Misserfolg der Weltausstellung als Ausléser am 9. Mai
1873, neun Tage nach deren Er6ffnung, zu panikartigen Aktienverkaufen, die als
Grinderkrach in die Geschichte eingingen. Viele Banken, Gesellschaften und Anle-
ger waren ruiniert, die so genannte Griinderzeit und die Blitezeit des Liberalismus
abrupt zu Ende.

Zeitgendssische Losungsansdtze fiir das Wohnungsproblem

Ein Losungsansatz war die Errichtung von Arbeiterquartieren, durch die man dann
gleich in der totalen Abhangigkeit des Arbeitgebers war. Nach Differenzen mit dem
Arbeitgeber verlor man nicht nur die Arbeit sondern auch gleich die Unterkunft.

Im Werk ,,Die Wohnungsnoth in Wien“ im Jahr 1857 erschienen, beschaftigt sich der
Autor, Otto Bernhard Friedmann sowohl mit den Wohnproblemen, den hohen
Mietzinsen als auch den Fragen der Bauordnung, der Besteuerung und den Finan-
zierungsproblemen. ,,Es ist im Verhaltnisse zur zunehmenden Bevolkerung keine hinrei-
chende Anzahl von Wohnungen vorhanden ... Der Hauserbau ist eben ein Geschaft wie jedes
andere, die Wohnungen sind eine Waare, welche genau denselben Gesetzen der Preisreguli-
rung unterliegt, wie irgendein landwirthschaftliches oder industrielles Product ... Der Capi-
talmangel, die alte Bauordnung und die Haussteuer und andere legislative und locale
Hemmnisse ... wirken prohibitiv auf die Entwicklung des Baugewerbes und sichern durch die
Abhaltung jeder merkbaren Concurrenz den heutigen 9.000 Hausbesitzern eine ausnahms-
weise, monopolistische Stellung ... Und das Publicum selbst hat sich bereits daran gewohnt,
den Hauseigenthiimern eine ganz absonderliche, Ehrfurcht gebietende Stellung in der gesell-
schaftlichen Ordnung der Stande einzurdaumen, was sich schon durch die herkémmliche Be-
zeichnung der Wohnungsvermiether als ,,Hausherrn* kundgibt ... Denn nach dem jetzigen
Stande der Wohnungsangelegenheiten ist es doch ganz dem bon plaisir der Hausbesitzer
Uiberlassen, die Preise ihrer Miethen zu bestimmen*‘.

Quelle: Bernhard O. FRIEDMANN, Die Wohnungsnoth in Wien. (Wien 1857), 22 f. {Peter Eigner / Herbert Matis / Andreas
Resch 1999 #250}
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Friedmann sah in der Schaffung von grollen aktienbasierten Bautrdager- und Roh-
stoffgesellschaften den einzigen Ausweg aus der Wohnungsproblematik. Durch die-
se MaBnahme, konnte man vor allem in den schlecht erschlossenen Randlagen den
Wohnbau finanzieren. Aus dieser ldee ist die heutige ,,PORR” entsanden.

Der eigentliche gemeinniitzige Wohnbau kam jedoch erst mit Kaiser Franz Josef I.
1998. Als Nachfolger des Vereins flir Arbeiterhduser, entstand die Jubildums-
Stiftung flir Volkswohnungen und Wohlfahrtseinrichtungen, welche mit Subventio-
nen aus dem Stadterweiterungsfonds zahlreiche Wohnungen im Kleinhauskonzept
errichtet.

Grundsatzlich gilt die Zeit von ca. 1830 bis 1900 als Stilepoche des Historismus, wo-
bei sich die Industriearchitektur, mit einem seinen bekanntesten Vertreter Peter
Behrens, zu liberlagern beginnt und schlielllich in die Moderne fiihrt. Vertreter die-
ser Zeit waren Walter Adolf Georg Gropius als deutscher Architekt und Griinder des
Bauhauses, als auch Ludwig Mies van der Rohe und Le Corbusier die als Mitbegriin-
der der modernen Architektur gelten. Der Jugendstil kennzeichnet diese Zeit durch
seine Ornamente und geschwungenen Linien und wird auch mit dem Begriff Tex-
tilarchitektur in Verbindung gebracht. Otto Wagner gilt als bekanntester Vertreter
der Wiener Secession.

2.2.2 Wien ab 1900

In Wien leben rund 1,8 Millionen Menschen und es herrscht nach wie vor eine gro-
Re Nachfrage nach Wohnungen. Hauser werden zum Teil abgerissen, umgebaut
bzw. neu errichtet.

Entwicklung der Wohnungssituation in Wien
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1900 1910 1923 1934 1951 1961 1971 1981 1991 2001 2011
Haushalte |392.572|467.549 | 535.067 | 613.436 | 614.078|675.774 | 781.518 | 821.175 | 853.091 | 910.000 | 1.000.0
Einwohner | 1.800.0 | 2.100.0 | 1.900.0 | 1.950.0 | 1.600.0 | 1.627.5 | 1.619.8 | 1.531.3 | 1.539.8 | 1.571.1 | 1.731.4
EW/HH 4,59 4,49 3,55 3,18 2,01 2,41 2,07 1,86 1,81 1,73 1,73

Abbildung 7: Entwicklung der Einwohnerzahl und Haushalte in Wien
Quelle: Daten von OSTAT Hauser- und Wohnungszahlungen vgl. Daten Statistik Austria Haushalte, der Wert 2011 wurde
hochgerechnet , Graphik selbst erstellt
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2.2.3 Wien ab 1910

Wahrend 1900 noch 1,8 Mio.- Menschen in Wien leben, liegt die Zahl 1910 schon
bei 2.031.000, jedoch nimmt die Zahl der Einwohner pro Haushalt in dieser Zeit ab,
woran man die rege Bautatigkeit in diesem Zeitabschnitt erkennen kann. Arbeitslo-
sigkeit, Krankheit oder Unfdlle der Mieter und Untermieter fiihren fast unweigerlich
zur Obdachlosigkeit. Es gibt immer noch rund 170.000 Obdachlose.

Quelle: JOHN, Hausherrenmacht und Mieterelend; EHMER / FELDBAUER, Arbeiterwohnen im 19. Jahrhundert, 57 ff

Diese Missstande der Industrialisierung riefen Sozialisten wie Charles Fourier® und
Robert Owen® auf den Plan um dagegen anzukampfen.

Regulierungsmechanismen sind die Folge und gesetzliche Rahmenbedingungen flie-
Ren in die Wiener Bauordnung ein. Der Baurechtszins wird vereinbart und spielt bis
heute bei der Mietzinsbildung eine Rolle.

Nach dem Ausbruch des ersten Weltkrieges 1914, findet die Wohnungsoffensive
der Spatgriinderzeit |hr Ende. 1917 wird mit den Mieterschutzverordnungen eine
Mietpreissteigerung fir Kleinwohnungen in bestimmten Gebieten bis Kriegsende
verboten. In der Zeit nach 1918 kommt es durch die sozialdemokratische Arbeiter-
partei zu einem grundlegenden Wandel im Verstandnis des Arbeiters. Im Selbstbe-
wusstsein gestarkt erlebt der Wohnungsbau in den 20°ern eine neue Form die den
Arbeiter im Gemeindebau zu einer neuen ldentitat fihrt.

2.2.4 Wien ab 1920

Durch den Einsatz von Stahlbeton kommt es zu einer erheblichen Veranderung des
Wohnbaus. Um die Entwicklung der Stadt noch besser unter Kontrolle zu haben,
werden 1923 die Verordnungen der Stadt Wien wie die Feuerstatten Verordnung
angepasst und in der Wiener Bauordnung zusammengefasst. Private Investoren
treten bei der Immobilienentwicklung in den Hintergrund, und der GroRteil der
neuen endstehenden Wohnbauten lasst sich auf die Gemeinde Wien zuriickfihren.
Die 1917 zunadchst temporar eingefihrte Mieterschutzverordnung findet im Miet-
rechtsgesetz seine Geburtsstunde. Als Folge der gewlinschten Mietzinsregulierung
war man nicht mehr auf Bettgeher angewiesen, die lhrerseits wieder Obdachlos
wurden. Daraus folgten die zwei wesentliche Bewegungen der wilden Siedler und
der Beginn des kommunalen Wohnbaus.

Die wilden Siedler

Diese nahmen einfach Grundstiicke in Besitz und errichteten Kleingartenhduser und
Behelfsunterkiinfte und organisierten sich in Massenprotesten mit bis zu 50.000
Personen schlussendlich in offiziellen Organisationen und Siedlungsgenossenschaf-

8
Charles Fourier: Sohn eines Tuchhandlers und Friihsozialist, http://de.wikipedia.org/wiki/Charles_Fourier

9
Robert Owen Industrieller und Friihsozialist, http://en.wikipedia.org/wiki/Robert_Owen
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ten, des ,Osterreichischen Verbandes fiir Siedlungs- und Kleingartenwesen” (OVSK),
der Gemeinwirtschaftlichen Siedlungs- und Baustoffanstalt (GESIBA) als Baustofflie-
ferant sowie des Siedlungsamtes im Rathaus, dessen Chefarchitekt bis 1922 Adolf
Loos war.'°

Der kommunale Wohnbau

1921 wurde infolge als Nachfolger des Wohnungsgriinderfonds von 1910 das Bun-
des- Wohn- und Siedlungsfondsgesetz beschlossen und auf kommunaler Ebene
wurden Siedlungsfonds eingerichtet, deren erste Folge in Wien der Metzleinstaler-
hof 1919/20 war. Das Ende der Inflation ab 1923 |dutete dann den Start fur weitere
Projekte ein. Ein der bekanntesten Vertreter ist heute der Karl Marx Hof im 19°ten
Wiener Gemeindebezirk. 1927 bis 1930/33

Das Bauwerk bietet rd. 5.500 Bewohnern in 1380
Wohnungen Unterkunft. Nicht nur dass nunmehr
weniger als 3 Personen in einem Haushalt leben
mussen, so wurden auch nur 20% des Areals be-
baut wahrend der Rest als Griinflichen und Spiel-

statten ausgefiihrt wurde.

Abbildung 8: Quelle: Wikipedia: Karl Marx Hof

Quelle: Wikipedia

Der Bau enthilt zahlreiche Gemeinschaftseinrichtungen wie Waschereien, Bader,

Kindergarten, eine Bibliothek, Arztpraxen und Geschaftslokale. Die Kriterien fiir die

neuen Wohnungen zielten auf einen neuen Standard ab. Die Wohnungen hatten

jedenfalls schone eine durchschnittliche GréRe von 38 m2 und bestanden zumin-

dest aus zwei bewohnbaren Raumen mit Vorraum und eigenem WC. Sowohl die

Raume als auch die Kichen mussten belichtet sein und im Gegensatz zu den
N e »Zinskasernen wurden ma-

in den Jahren 1920 bis 1934

ximal 4 Wohnungen pro Ge-
schold erschlossen und nur
rd. 50 Prozent der Bauparzel-
le verbaut. Ein viertel der

Wohnungen weil} darlber
hinaus noch ein Kabinett auf.

(Quelle: Czeike, Wirtschatts- und Sozialpolitik der Gemeinde Wien, Wien 1980, 10.)  Abbildung 9: Entwicklung des kommunalen
Wohnbau 1920 bis 1934

10 "
vgl. NOVY / FORSTER, einfach bauen, 27 ff.
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2.2.5 Wien ab 1930

Die Wohnsituation hat sich bereits wesentlich verandert. Als Folge des zweiten
Stadtebaukongress in Wien folgt das zweite Wohnbauprogramm nachdem die
Wohnungen nunmehr durchschnittlich 57 m2 aufwiesen und aus zwei Zimmern und
zwei Kabinetten bestanden. Der Siedlungsbau wurde wieder verstarkt geférdert und
gipfelte 1931/32 in der Wiener Werkbund Siedlung in Hietzing. An diesen Projekten
waren prominente Architekten wie Grete Schitte-Lihotzky, die leider mit Ihrer
Frankfurter Kiiche in Wien keinen straken Einzug fand, Gerrit Rietvield, Adolf Loos
und Clemens Holzmeister beteiligt. Die Weltwirtschaftskriese fiihrte jedoch zu einer
Stagnation im Wohnbau und zu hoher Arbeitslosigkeit. 1933/34 folgt die Ausschal-
tung des Parlaments und die Einflihrung einer autoritdren standestaatlichen Verfas-
sung. Es kommt zum bewaffneten Widerstand der Sozialdemokraten die in den
blrgerkriegsartigen Auseinandersetzungen, am 12. Februar 1934 ausbrachen. Im
Rahmen der Randsiedlungsaktionen entstehen rd. 5.400 Siedlerstellen.

Nach dem Anschluss folgt die ,,Entprovinzialisierung der Provinz“ wodurch Wien zur
grofiten Stadt Deutschlands wird. Weitere Eingemeindungen und Eigentumsveran-
derungen folgen und ziehen auch Veranderungen im verwaltungstechnischen Sinn
nach sich. Eine Wohnungsoffensive wird angekiindigt, die jedoch nur vereinzelt um-
gesetzt wird. Das traurige Kapitel des Wohnungsbeschaffungsprogramms liegt auf
der Hand. Durch die Deportation der jidischen Bevolkerung gelangen rund 70.000
Wohnungen zur Neuvergabe.

2.2.6 Wien nach 1945

Nach der langen Stagnationsphase der dreilliger und vierziger sowie der Zerstérung
durch den zweiten Weltkrieg setzt der Wiederaufbau ein. Rund 35.000 Obdachlose
vorwiegend aus den Bezirken, Floridsdorf, Ottakring, Simmering, Brigittenau und
Favoriten waren auf der Suche nach einer Wohnung. Die kriegsbedingte Verschie-
bung der Alterspyramide, sowie die Zunahme der Ein- und Zweipersonenhaushalte
verscharften die Wohnungsnot. In dieser Zeit wird die Liickenverbauung unter Ver-
wendung des Kriegsschuttmaterials aus dem Ziegelbruchbeton pragend, die noch
mit dem Begriff der , Trimmerfrauen” begleitet werden. Es folgen Projekte Wien-
Favoriten, Knauergasse und Per Albin Hanson Siedlung. Mehr als die Halfte der heu-
tigen Wohnungen in Wien entstammt der Zeit nach 1945. Ab 1948 stellte der Woh-
nungswiederaufbau Fonds bis 1963 Mittel zur Verfiigung aus deren rund 63.000
Wohnungen neu erbaut und weiter 59.000 in lhrem Bestand gesichert wurden.

2.2.7 Wien nach 1950

Es setzt die Motorisierung ein und der Individualverkehr gewinnt an Bedeutung.
Nach den entbehrungsreichen Nachkriegsjahren folgt ein grofRer Nachholbedarf.
Vor allem der SpaRR am Leben war gefragt. Die Maxime lautete: "Heiterkeit statt
Verbissenheit" und "Leben statt Darben". Langsam kehrte ein gewisses MaR an
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Selbstbewusstsein zurlick. Beginn des Aufbrechens alter Strukturen Party, Elvis und
Coca Cola, wahrend das Zusammenleben meist mehrerer Generationen auf engem
Raum und in beengten Wohnverhaltnissen nach wie vor die Regel darstellte. Dem
Wohnungsproblem wurde versucht mit ,Duplex Wohnungen”11 kurzfristig entge-
genzuwirken. 80 Prozent der Wohnungen wurden von der Gemeinde errichtet.
1954 wurde das neue Wohnbauforderungsesetz beschlossen. In dieser Zeit wurde
auch der begriff Emmentalerarchitektur'? ins Leben gerufen. Bis 1960 war der Wie-
deraufbau zum grof3en Teil abgeschlossen.

2.2.8 Wien nach 1960

Der Widerstand gegen die Elterngeneration wird grofRer, es folgt eine Loslésung und
die Suche nach der eigenen Identitat. Beatles, "Pilzkopf-Frisur" Jean Paul Satre, Si-
mone de Beauvoir und Gabriel Marcel => Im Kern ging es dabei vor allem um Begrif-
fe wie "Selbstentwurf, Freiheit und Selbstbestimmung" "Beehive"-Frisur = Bienen-
korb-Frisur — Vietnam und dann noch die Pille => sexuelle Revolution

Roland Rainer leitet in dieser Zeit die Wiener Stadtplanung und versucht neue Kon-
zepte umzusetzen. Die Trennung von Fullgdanger und Autoverkehr, Wohnen und
Einkaufen sowie Freizeit
und Arbeit soll der Wohn-
qualitdt eine weitere Ver-

Aufteilung des Wohnungszuwachses in
der Periode von 1961 bis 1971 auf die

Wiener Gemeindebezirke

besserung bringen. Die
(Gesamtzuwachs: 105.744 Wohnungen)

Schaffung von rund
100.000 Wohnungen zwi-
schen 1960 und 1970 ist
der Hohepunkt der Wiener

Favoriten

Stadtentwicklung.

13.118 Floridsdorf Abbildung 10: Wohnungszuwachs 1961

Ubrige Bezirke bis 1971

Donaustadt Diese Epoche wird aber
auch, nicht zuletzt wegen
Liesing der Trennung von Wohnen
und Arbeiten, heftig kriti-

siert. Man spricht von Get-

(Quelle: OSTAT Hauser- und Wohnungszahlungen)

tobildung und Schlafstadt. Kritiker in der Architektenschaft fordern eine Durchmi-
schung der Funktionen. Der Wegfall des umgebenden Wiener Griinraums wurde

1
Kleinwohnungen die bei Bedarf zusammengelegt werden konnten STEINER, Planungen fiir Wien in der NS-Zeit, 447f;
STERK, Wohnbau, 124 f. vgl. SMART Wohnungen der jetzigen Wohnbaustrategie

2
Der Begriff Emmentalerarchitektur entstammt dem Volksmund und entspricht dem totalen Verzicht auf Gestaltung des
Baukérpers und der Fassade.
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genauso kritisiert wie der Umstand, dass bestehende Griinanlagen nicht mehr be-
treten werden durften und Kinder auf Hartplatze ausweichen mussten. Negative
Zeitungsmeldungen waren die Folge dieser Entwicklungsepoche.

1968 wurden die unterschiedlichen Forderungen in einem neuen Wohnbauforder-
gesetz zusammengefasst und vereinheitlicht. In Wien wurde darlber hinaus der
Wohnbaufonds eingerichtet.

2.2.9 Wien nach 1970

Das Qualitatsbewusstsein und der Standard steigen. Notwendigen Malinahmen zur
Linderung der Wohnungsproblematik haben Ihren Zweck erfillt, jedoch erfillt das
Wohnungsangebot nicht mehr die Anforderungen der Zeit. Die Erkenntnisse aus der
Zeit Roland Rainers fiihren 1972 zu den , Leitlinien fir die Stadtentwicklung” und in
die ,,Wiener Stadtentwicklungs Enquete” und gipfelten 1976 in einen Stadtentwick-
lungsplan. Die Gemeinde Wien ist noch immer der Bautrager Nummer eins, jedoch
werden zwischenzeitlich bereits ein viertel der Bauleistung von gemeinniitzigen
Wohnbauvereinigungen im geférderten Wohnbau getragen.

Die Durchschnittsgrofle einer Gemeindewohnung stieg so von 45 m2 (1948-51), 56
m2 (1961), 70 m2 (1971/72) auf ungefihr 80 m2 an.'® Die Férderrichtlinien veran-
dern sich fortlaufend hinsichtlich Finanzierungsmix, Annuitatenzuschuss und For-
derhoéhe. In dieser Zeit entstehen die GroRprojekte Alt Erlaa 1973, Wohnpark Alt
Erlaa, Am Schopfwerk, Wiener Flur und Marco Polo Siedlung folgen.

2.2.10Wien nach 1980

no future, Hausbesetzungen, PC & Macintosh "jetzt wird wieder in die Hande ge-
spuckt..." Die 80iger boten fiir alle Gruppen etwas und die beginnende "No-Future"-
Generation bezeichnete eine Generation, die vom Leben nicht mehr viel erwartete.
Hohe Umweltverschmutzung und hohe Arbeitslosenzahlen sowie Filme wie ,the
day after” wollten vom Weltuntergang liberzeugen. Alternativen waren gefragt und
man schreckte auch vor Hausbesetzungen nicht mehr zurtick. Die Konfrontation mit
der Exekutive und Obrigkeit gehorter teilweise zum guten Ton.

Der Computer hat Einzug gefunden und grundsatzlich war der Tenor "jetzt wird
wieder in die Hdande gespuckt..." wie von Geier Sturzflug besungen, ein angesagtes
Motto.

Im Wohnbau pragte die Vielfallt der Formen sowie der Neue Wege der Stadterneu-
erung den Sprachgebrauch der Szene. Die starke Bebauung am Stadtrand hat nicht
nur zu Finanzierungproblemen gefiihrt, da die Infrastrukturkosten fiir den StraRen-
bau, Kindergarten, Schulen, 6ffentliche Verkehrsanbindung etc. sehr hoch waren,

13
Zahlen nach BRAMHAS, Der Wiener Gemeindebau, 77
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sondern auch zur Vernachlassigung des Altbestandes in der Stadt fuhrten. Junge
Familien, die in dieser Zeit wieder einen hohen Stellenwert hatten, zogen lieber an
den grinen Stadtrand. In den schlechteren Lagen der Stadt zogen daher meistens
Migranten in Substandardwohnungen ein, welche Sie in Eigenregie herrichteten. In
den besseren Lagen siedelte sich die wohlhabendere Schicht an, die oftmals Woh-
nungen zusammenlegten. Um dieser Entwicklung entgegen zu wirken, beginnt die
groRe Ara der ,sanften Stadterneuerung”.

2.2.11Wien nach 1990 und 2000
Innovation und Internet - Der Wettkampf beginnt und der Computer wird zum
Schliissel des Wettbewerbs, geschlechts- Wotuumpen tiachder Ausstattimy 1051

. pe .y . d 1991 (in %
spezifische Traditionen und Rollenbilder me R

sind im Wandel begriffen.
O mit Bad, WC und
Wasserentnahme

Abbildung 11: Ausstattungsstandard
Im Immobiliensektor beginnen sich Unter-

B mit WC und
Wasserentnahme

B mit

Wasserentnahme

nehmen vom Markt abzuheben und arbei-

@ ohne
Wasserentnahme

ten Zielstrebig in Richtung breites und

kompetentes Leistungsangebot. Wurde o

1951 1991

bisher in kleineren Strukturen mit wenigen Quelle: OSTAT-Hauser- und Wohnungszahlungen (Prozentangaben gerundet)

Fachkraften gearbeitet, so wird nun der Ruf nach Professionalitat lauter. Diese Ent-
wicklung ist jedoch noch Uberlagert von den Erkenntnissen der vorherigen Perioden
mit dem Wunsch nach ,Freiheit und Individualitdt” Unternehmen experimentieren
mit den unterschiedlichsten Managementansatzen hinsichtlich Ertragsoptimierung
und Mitarbeitermotivation. Die Sanierungsoffensive beginnt zu greifen. Die Qualitat
beginnt sich zunehmend zu verbessern. Die Sockelsanierung ermdoglicht nicht nur
leistbare Wohnungssanierungen innerhalb der MRG Schranken, sondern forciert
auch den sanften Rickbau, Hof- und Terrassenbegriinungen. Fassaden- und Fens-
tersanierungen als auch die Warmedammung der Fassaden gewinnen zunehmend
an Bedeutung. In diesem Zusammenhang werden auch die Steigleitungen erneuert
und der Aufzugseinbau hinsichtlich Barrierefreiheit ebenso zur Selbstverstandlich-
keit wie die Schaffung von Allgemeinflachen wie Kinderwagen-, Fahrrad und Ab-
stellrdumen. Diese Initiative flhrt bis 2011 zur einer wesentlichen Verbesserung der
Qualitat, welche in machen Gegenden sogar (iber ganze Blécke ,Blocksanierung®
angelegt war. Um Vorhaben glinstiger finanzieren zu kénnen, war die Sanierungsini-
tiative meisten mit einem DachgescholRausbau kombiniert, welcher zu einer weite-
ren Verdichtung des stadtischen Raumes fiihrte. Von 1985 bis 1997 wurden rund
2.900 Objekte mit ca. 133.000 Wohnungen saniert. Da die Sanierungsanfragen die
zur Verfugung gestellten Mitteln bei weitem (berstieg, wurde 1988 ein Punktebe-
wertungssystem eingefiihrt, demnach nur mehr Projekte mit den hochsten Punkten
geférdert wurden. Diese Uberlegungen fiihrten letztendlich in das Wohnungssanie-
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rungsgesetz (WSG 1989). Dabei wurde auch der Férderzeitraum von 10 auf 15 Jahre
verlangert.

Die Folge waren gut sanierte Kategorie A Wohnungen, aber auch eine Verringerung
des glinstigen Wohnungsbestandes. Vor allem Menschen mit Migrationshinter-
grund wurden in klassische Bezirke gedrangt. Mit Hilfe von EU Geldern versucht
man, mit dem ,URBAN Giirtel Plus“ Programm, dieser Entwicklung entgegen zu wir-
ken.*

2.2.12 Zusammenfassung der Entwicklung

Die Gemeinde Wien hat, in Fortsetzung der Initiative von Kaiser Franz Josef |, durch
gezielte MaBnahmen versucht dem Wohnbedirfnis des letzten Jahrhunderts ge-
recht zu werden und zu einer wesentlichen substantiellen Verbesserung der Wohn-
qualitat der Stadt beigetragen. Wien gilt daher als ein besonders positives Beispiel
der Stadtentwicklung um Wien von vielen Metropolen beneidet wird. Der hohe
Grad an Durchmischung der Bevolkerung, sowie der Bereiche Wohnen und Arbeit
sind in diesem Kontext hervorzuhebende Faktoren. Die Sanierungsférderung wurde
Ende 2011 sehr stark reduziert, was nicht nur eine Auswirkung der leeren Kassen
sein dlrfte, sondern auch eine Antwort auf die Nachfrage nach noch giinstigeren
Wohnungen. Um den neuen Anforderungen gerecht zu werden, versucht die Ge-
meinde Wien aktuell mit dem SMART-Wohnbauprogramm?™ Abhilfe zu schaffen.

Vgl. Untersuchungen hinsichtlich der Verteilungswirkung der Wohnbau- und Sanierungsférderung ergeben immer wieder,
daR angesichts der Barrieren fir Wohnungssuchende ohne Eigenmittel und der hohen Einkommensobergrenzen fir Forde-
rungswerber eine Umverteilung von &ffentlichen Mitteln hin zu den einkommensstéarkeren Schichten erfolgt und erhebliche
Mitnahmeeffekte auftreten. Vgl.: CZERNY, Verteilungswirkungen der Wohnbauférderung, 291 ff.; CZERNY (Koord.), Neugestal-
tung der Wohnungspolitik, passim; DONNER, Wohnen, 211 ff.; Markus MARTERBAUER, Verteilungspolitische Probleme der
Wohnungspolitik, in: KORINEK / NOWOTNY (Hg.), Handbuch, 205-218.

SMART-Wohnungen: Wiens Antwort auf aktuelle Trends und neue Bedurfnisse Komplett, kompakt, kostengunstig, so ldsst
sich das neue Wohnungsangebot zusammenfassen. Der Begriff SMART, der im Sprachgebrauch u.a. als Synonym fur intelli-
gent, raffiniert, schlau oder pfiffig steht, bringt zudem das Wesentliche auf den Punkt: SMART-Wohnungen basieren auf
innovativen und intelligenten Losungen. Eine optimale Flachennutzung durch durchdachte, kompakte Grundrisse kennzeich-
net das neue Angebot. "Nicht zu klein, aber auch nicht zu groR. Daher keine unnétigen Mietkosten fir nicht benétigte Wohn-
flache", betonte Stadtrat Ludwig. Die Wohnungen werden dariiber hinaus in unterschiedlichen Ausstattungsvarianten ange-
boten. Beginnend mit einer einfachen, kostengiinstigen, selbstverstandlich aber kompletten Basis-Ausstattung. SMART-
Wohnungen sind effizient und wertbestandig. Materialien und Ausfiihrung sind auf moéglichst geringe laufende Kosten (Ener-
gie, Heizung, Wasserverbrauch, etc.) ausgelegt. "SMART-Wohnungen sind auBerdem bewusst so kalkuliert, dass die Mieten in
etwa mit den duBerst kostengiinstigen Gemeindewohnungen vergleichbar sind", unterstrich Wohnbaustadtrat Michael Lud-
wig. Das neue Wohnungsangebot ist somit um bis zu 50 Prozent glinstiger als private Hauptmieten (im Wienschnitt). 2.000
SMART-Wohnungen zum Auftakt des neuen Wiener Wohnbauprogramms Mit der Planung der ersten SMART-
Wohnungsprojekte wurde bereits begonnen. Die ersten Wohnungen sollen somit bis spatestens 2014 bezugsfertig sein. "Zum
Auftakt starten wir mit rund 2.000 Wohneinheiten", erklarte Ludwig. Realisiert werden die Projekte in den verschiedenen
Regionen in ganz Wien. SMART-Wohnungen werden allerdings nicht als eigene Wohnhausanlagen errichtet, sondern sind in
neuen Wohnprojekten integriert, wie vom Wiener Wohnbaustadtrat betont wird. Mittelfristig sollen schlieBlich rund ein
Drittel aller geforderten Wohneinheiten als SMART-Wohnungen ausgefiihrt und angeboten werden.

Quelle: http://www.wien.spoe.at/wohnen/rust-2012-ludwig-praesentiert-smart-wohnbauprogramm
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Durchschnittliche Nutzflache der
Wiener Wohnungen 1951 bis 1991

m2
70, 64 68

56,3

60 52,8
50 46,1

401

304
20.
104

1951 1961 1971 1981 1991
(Quelle: OSTAT Hauser- und Wohnungszahlungen)

Abbildung 12: durschnittliche Nutzflache

Diese MalRnahme stellt somit eine Alternative zu der in den letzten Jahren entstan-
denen ,gehobenen” Wohnsituationen dar. Die Frage, wann eine Wohnung ein ge-
hobener oder niedriger Standard ist, oder wie der Standard in 50 Jahren sein wird
ist fir den Immobilienbewerter eine wesentliche Voraussetzung um die Nachhaltig-
keit einer Immobilie ansetzen zu kénnen. Viele Immobilienentwickler bauen wieder
kleiner WohnungsgroRen, da die Marktgangigkeit leichter ist und auf die geringere
Flache meist auch hohere Mieten verlangt werden kénnen. Es wird wohl auch eine
Frage der sozialen Einstellung sein, ob in 30 oder 50 Jahren Singlehaushalte die
Uberwiegende Haushaltsform darstellen, oder ob eine Kehrtwende zur Familie statt-
finden wird. Wenn man die Leistung der Bauwirtschaft in den letzten 20 Jahren ana-
lysiert, erkennt man eine sehr hohe Effizienz mit der hochqualitativer Wohnraum zu
kostengiinstigen Preisen ermdglicht wurde. In den Studienreisen des Autors in an-
dere Lander Europas, aber auch in Nord und Siidamerika wurden keine in techni-
scher Hinsicht gleichwertigen Objekte zu vergleichbaren Preisen gefunden. Die
Baukosten waren zum Teil dhnlich, jedoch von Ausfiihrung und Nachhaltigkeit weit
vom Wiener Standard entfernt.

Nachhaltigkeit und Energieeffizienz wird immer wichtiger und auch von Bewohnern,
in Anbetracht der starken Preisentwicklung der Energiekosten, immer haufiger ge-
fordert.

In Anbetracht der geschichtlichen Entwicklung Wiens stellt sich die Frage wohin die
Reise gehen wird. Wie wird die Stadt in 40 oder 50 Jahren aussehen und welche
Anforderungen wird ein Mieter an ein Gebaude stellen. Wird es die Wohnungsgro-
Re sein oder werden es vielmehr die Applikationen sein, die eine Wohnung bietet
und welche technologischen Entwicklungen wird es bis 2070 geben? Verkehr, Ge-
baudehillen, Fenster, Energieversorgung, RaumgroRen, Mobel, Kleider, Entertain-
ment oder Arbeitsplatzmodelle die mit dem Wohnen verbunden sind. Das Alles ist
Teil unseres Lebens welcher einem permanenten Wandel unterliegt.
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2.2.13Die letzte Dekade vor dem ,,Crash” - Wirtschaftliche Kennzahlen
2000: Wirtschaftsboom — Management — Organisationsberatung — Spezialisierung

Der Wille nach Freiheit und Individualitat ist ein wesentlicher Teil der Gesellschaft,
jedoch sind die Herausforderungen des Rollenbildes und den nunmehr so umfang-
reichen und komplexen Berufsherausforderungen (Gesetze, technische Entwicklun-
gen, etc ...) gepaart mit einer unglaublichen Informationsvielfalt und Verarbeitung
so grol3, dass der Wunsch in einem Unternehmen alles zu bewegen und alles indivi-
duell zu |6sen sich drastisch reduziert hat. Der Mensch beginnt sich wieder starker
als Teil eines Gesamten, einer Gesellschaft und einer Organisation zu betrachten.
Einerseits drickt sich dieser Wille noch in Form von Individualitdat beim Wohnen
aus, andererseits sind Standard Wohnungen, lkea, Lutz und Co. teilweise budgetare
Schranken, welche die Traumvorstellung oftmals in eine Realitdt weisen. Zum Teil
wachst die Unzufriedenheit dariiber, dass die von der Werbung vorgegebenen Ide-
albilder nicht mehr erreicht werden kénnen, wodurch zur Zielerreichung Grenzen
immer weiter ausgereizt werden und infolge Finanzinstrumente erfunden wurden,
welche das groRe Gliick versprachen. Blind vor Gier wurden logische und naturliche
Gegebenheiten ignoriert und eine ganze Gesellschaft rannte wie blind einem Crash
entgegnen.

Sehr markant ist zu beobachten, wie innerhalb von funf Jahren eine Verfiinffachung
der Marktwerte der Realwirtschaft Gber den Aktienmarkt stattgefunden hat. Der
Autor ist der Meinung, dass es keiner besonderen Beweisflihrung bedarf, um davon
auszugehen, dass diese Entwicklung eher auf Spekulationen zurtickzufiihren ist, als
auf das tatsachliche Wachstum der realen Wirtschaft. Bundesprasident Fischer be-
zeichnete in seiner Nationalfeiertagsansprache 2011 die Akteure diese Entwicklung
als ,Pokerspieler im Hinterzimmer*

ATX 2212610 «1,63%

4.981,870 % 5.000
Fl/ H 4 .000

f 3.000
w/’ 2.000

et m/',\x. mf{;;; 1.000

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

r Borse AG & Interactive Dat

Abbildung 13: Entwicklung ATX 2001 bis 2008
Quelle: Wiener Borse
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Entwicklung des Realeinkommens
Wie vom Volksmund oft kundgetan gilt der EURO als TEURO. Diese Aussage mag

wohl daher kommen, dass zwar einerseits das nominelle Bruttoinlandsprodukt ge-
stiegen ist, jedoch das reale BIP merklich zurlick geblieben ist.

BIB Vergleich

m .
> real - nominell
£
z 70.000
g N
g 65.000
‘2 /
c 60.000 /
8]
55.000
50.000 =005 T 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
=== BIP je Brwerbstitigen nominell | 57.057 | 59.290 | 61.170 | 63.554 | 65.999 | 66.675 | 65.421 | 67.596
BIP je Erwerbstitigen real, 59.205 | 60.502 | 61.171 | 62.382 | 63.508 | 63.047 | 61.220 | 62.148
Referenzjahr 2005

Abbildung 14: BIB Real- zu nominellen Einkommen
Quelle: Osterreichische Nationalbank, Graphik selbst erstellt

Vor allem zeigt die Indexentwicklungen der einzelnen Bereiche, dass Wohnen und
Energie im Verhaltnis zu den Lohnen strak Giberproportional zugenommen haben.
Das diese Entwicklung langfristig zu einem Riickgang des Konsums fiihrt liegt genau-
so auf der Hand, wie der Umstand, dass Wohnen immer mehr zum Luxus wird.

Indexentwicklung
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Abbildung 15: Preisentwicklung
Quelle: Osterreichische Nationalbank, Graphik selbst erstellt
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Verlagerung der Investitionen

Durch die Unsicherheit am Aktienmarkt ist es zu einer starken Verlagerung der In-
vestitionen gekommen. Die Immobilienwirtschaft hat besonders davon profitiert,
was nicht nur zu einem starken Anstieg der Immobilienpreise gefiihrt hat, sondern
das Verhiltnis Kaufpreis der Immobilie zur Miete'® der Immobilie. Aktieninvestitio-
nen haben sich von 2007 bis 2011 mehr als halbiert, wéhrend der Wohnbau sich
fast verdoppelt hat.

2.2.14,Der Crash und danach” - Wirtschaftsfaktoren der letzten 10 Jah-
re
Die Folge war unausweichlich und lediglich eine Frage der Zeit. Mitte 2007 bis Mitte

2008 versuchte sich das System noch zu retten bevor die Realwirtschaft wieder bei
Ihrem Stand von 2003 angekommen war.
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Abbildung 16: Entwicklung ATX 2008 bis 2012
Quelle: Wiener Borse

Als Folge der Krise und um den wirtschaftlichen Gau entgegen zu wirken, wurden
die Zinsen gesenkt. Diese Entwicklung beglinstigt den Wohnungsbau und hat so-
wohl im Neubau, als auch im Sanierungsbereich mit der gekoppelten THEWOSAN
Sanierung lhre Wirkung nicht verfehlt. Die THEWOSAN , Thermische Wohnhaussa-
nierung” war vor allem durch Ihren hohen Einmalzuschuss von bis zu einem drittel
der Sanierungskosten, gepaart mit dem Annuitatenzuschuss ein beliebtes Instru-
ment der Immobilienwirtschaft in den letzten Jahre. Jedoch wurde der Einmalzu-
schuss aufgrund von budgetdren Beschrankungen gestrichen, was zu einem de facto
Erliegen der THEWOSAN Sanierung gefiihrt hat.

6
vor allem hinsichtlich MRG Miete kommt es zu einer immer gréRer werdenden Kluft der Investitionskosten zu Ertrag. Diese
Kluft wird von Immobiliensachversténdigen zur Zeit mit immer hoheren Marktanpassungsfaktoren ausgeglichen.
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Anhand der Zinsentwicklung sind die Mallnahmen zur Stitzung des europdischen
Wirtschaftsraumes erkennbar.

Abbildung 17: Zinsentwicklung EURIBOR 1997 bis 2012
Quelle: (RLB - Bank, 2012)

Im Vergleich dazu liegt Europa aber noch relativ hoch
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Abbildung18: Leitzins International, Quelle: http://www.finanzen.net/leitzins/
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3 Der Wiener Zinshaus Markt

Die gegenstdndliche Arbeit soll weniger auf die aktuelle Marktsituation eingehen,
als vielmehr den allgemeinen Uberblick {iber den Markt zusammenfassen. Aktuelle
Marktberichte werden Beispielhaft von Otto Immobilien und EHL veroffentlicht.

Der Markt ist neben den unterschiedlichen Teilnehmern, vor allem durch die spezi-
ellen Rahmenbedingungen des Miet- und Steuerrechts, sowie durch Fordermodelle
gekennzeichnet. Die im vorherigen Kapitel gezeigte historische Entwicklung ist fiir
die Pragung des aktuellen Marktes genauso verantwortlich wie die derzeitigen Ver-
anlagungsstrategien der Investoren. Das angebotene Produkt Wohnen ist sehr vari-
antenreich und auch schwer zu tberblicken, wodurch eine verschwommene Reali-
tat entsteht, die in Abhdngigkeit der Kauferinteressen zum Wiener Zinshausmarkt
fuhren. ,,Wienerisch halt”.

* ABGB, BTVG,
Baurecht, GrEStG,
UStG, EStG

. Geschiftsmiete

eigentum, Wohnungsmiete
Anteilseigentum Pacht

Eigentums-
wohnung Baurecht
Vorsorge- Superidifikat
wohnung

*WEG *ABGB
GrEStG, UStG, Baurechts-
EStG, MRG i gesetz

Abbildung 18: Darstellung Zinshausmarkt

Graphik selbst erstellt

Auch wenn Kaufer- und Mietermarkt unterschiedliche Interessen haben, so stehen
beide Markte jedenfalls Gber die Renditebetrachtung in Verbindung. Als wesentli-
che Differenzierung kann der Zinshausmarkt dennoch hinsichtlich seiner Verwer-
tung wie zum Beispiel dem Eigentumsabverkauf oder der Vermietung betrachtet
werden. Aufgrund der Finanzkriese haben Investoren verstarkt in langjahrigen In-
vestitionen geplant, wodurch es aktuell zu einer Verknappung des Angebotes ge-
kommen ist. Durch die Inflationsangst bedingten riicklaufigen Renditeerwartungen
gab es eine Verlagerung des Investitionsfokus in die duBeren Bezirke, welche nun-
mehr durch den Wegfall der Férderungen einer neuerlichen groRen Herausforde-
rung unterliegen.
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3.1 Marktteilnehmer

Spricht man in der Immobilienbewertung vom ,Marktwert” oder ,Verkehrswert” so
spricht man in diesem Zusammenhang von einem , Kaufer” und ,Verkaufer”. Jedoch
ist sowohl der Kaufer und Verkadufer nicht Einer, sondern ein Vielzahl von Individuen
mit unterschiedlichen Interessen. Dies gepaart mit der Intransparenz des Immobili-
enmarktes, bedarf daher einer Kategorisierung des Marktes.

Grundsatzlich spricht man natdrlich von Space und Asset und letztendlich bezahlt
der Nutzer eines Objektes seine Miete oder seinen Kaufpreis. Es ist jedoch ein we-
sentlicher Unterschied ob eine Eigentumswohnung an einen Investor im Sinne einer
Vorsorgewohnung mit einer damit verbundenen Vermietung verkauft, oder ob eine
Eigentumswohnung an jemanden verkauft wird der diese selbst nutzt. Das liegt
letztendlich nicht nur daran, dass die Immobilie im Sinne der Vorsorgewohnung
ohne Umsatzsteuer gehandelt werden kann und der Endnutzer je nach Nachver-
steuerungsdatebestand die gesetzliche Mehrwertsteuer abfiihren muss. Alleine
durch diesen Umstand ergeben sich unterschiedliche , best use” Szenarien. Auch die
jingst im Sparpaket angedachte Anhebung des Nachversteuerungsdatbestandes
auf 20 Jahre, wird diesem Investment keinen Abbruch tun, denn die notwendige
Vermietungsdauer liegt bei den gdngigen Eigenkapitalquoten ohnedies bei rd. 17
Jahren. Der Wegfall der Spekulationsfrist wird vor allem aus dem psychologischen
Effekt der Verunsicherung, Einfluss auf das Modell haben.

Am Markt bewegen sich Teilnehmer wie gemeinnlitzige Baugenossenschaften, pri-
vate Bautrager, Immobilienverwertungsunternehmen, Immobilienfonds und private
Investoren die auch unterschiedlichen Anforderungen und unterschiedlichen ge-
setzlichen Bestimmungen unterliegen. Vor allem wenn eine Immobilie ohne Um-
satzsteuer verkauft werden kann, wird von einer Sanierung des Objektes abgesehen
und diese dem Kaufer liberlassen. Dieser kann in Eigenleistung zu viel glinstigeren
Kosten die Wohnungssanierung durchfiihren und aus steuerlicher Sicht entsteht
dadurch ein besseres Ergebnis fir Kaufer und Verkaufer. Mit dieser Kalkulation
kann ein klassischer Immobilienverwerter oftmals nicht mithalten, jedoch wirkt sich
dieses Modell auf die Bauwirtschaft und letztendlich auf die Arbeitsplatzsituation
negativ aus, wodurch die Beibehaltung von Férdermodellen weiter forciert werden
sollte. In jedem Fall liegt ein grofler Wettbewerbsnachteil flr einen seriésen Anbie-
ter vor. Da sich dieser streng an Auflagen halten muss und mit Qualitatsfirmen ar-
beitet, kann er sich im Ankauf, gegeniber einem unseriésen Anbieter der zum Teil
nur Oberflachen saniert und auf Nachhaltigkeit keinen Wert legt, nicht durchsetzen.
Das solche unseridsen Anbieter Uberhaupt am Markt existieren kdonnen, liegt vor
allem an der Unkenntnis der Marktteilnehmer.
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3.1.1 Das Beispiel Vorsorgewohnung

Mit Eigen- und Fremdfinanzierung wird eine Eigentumswohnung gekauft und ver-
mietet. Die Zielgruppe fiir Vorsorgewohnungen ist nicht ndaher einzugrenzen und
reicht vom Steuerberater bis zur Hausfrau. Die Motive sind von unterschiedlichster
Natur und reichen von Steuer sparen, inflationssichere Anlageformen fiir Erbschaf-
ten oder einfach nur ein Eigenheim fiir Kinder bzw. fiir die Pension zu schaffen. War
ein eventueller Erlés aus dem Verkauf der Immobilie nach 10 Jahren noch Steuer-

frei, so muss ab 01.04.2012 die neue Spekulationssteuer abgeliefert werden.

3.1.2 Beispielhaft: gesetzlicher Unterschied von Bauherrnmodellen

»GROSSER BAUHERR"

»KLEINER BAUHERR"

Bauherr im eigentlichen Sinn; wird im GrEStG, UStG

Bauherr nur im Bereich des § 28 Abs. 2 und 3 EStG

* Herstellerrisiko tragt der Bauherr (Risiko des
Tragens von Kostensteigerungen)

Bedeutun, begtinstigte Abschreibung fiir Herstellungs- und
g und EStG als Bauherr anerkannt (beg g J &
Instandsetzungskosten)
* Herstellerinitiative geht vom Bauherren aus * Kauf der Liegenschaft durch ,,Bauherrn” muss vor

(Bauherr tritt als Bauwerber gegentber der Bau- Baubeginn erfolgen; Kaufpreis darf kein ab- soluter
behorde auf und hat grundlegenden Einfluss auf Fixpreis sein (zB Bauzeitzinsenrisiko und Kostenstei-
planerische und bauliche MaRnahmen (kein Eintritt in | gerungen aufgrund gesetzlicher Bestimmungen oder
ein bestehendes Vertragsgeflecht) behordlicher Auflagen tragt der ,Bauherr”)

Voraussetzung

* Detaillierte Kostenabrechnung (Aufschliisselung der
einzelnen Kostenpositionen im Rahmen der Endab-

rechnung)
d it: 3,5 % den G ti titi kost
derzeit: 3,5 % vom Liegenschaftskaufpreis 'erzel ,> 7 von den Gesamtinvestitionskosten
(inkl. USt)
d it: 3,5% den G ti titi kost
derzeit: 3,5 % vom Liegenschaftskaufpreis (if\LZIe:JSt)' o von den Gesamtinvestitionskosten

Bauherr hat Berechtigung zum Vorsteuerabzug

Bauherr hat Berechtigung zum Vorsteuerabzug

Steuerliche Behandlung
a) Grunderwerbsteuer

derzeit: 3,5 % vom Liegenschaftskaufpreis

Bauherr hat Berechtigung zum Vorsteuerabzug
Bauherr hat Berechtigung zum Vorsteuerabzug

* 1/15-Absetzung fur Herstellungs- und Instandset-
zungskosten

derzeit: 3,5 % von den Gesamtinvestitionskosten
(inkl. USt)

Bauherr hat Berechtigung zum Vorsteuerabzug
Bauherr hat Berechtigung zum Vorsteuerabzug

* 1/15-Absetzung fur Herstellungs- und Instandset-
zungskosten

b) Umsatzsteuer

c) Einkommensteuer

Bauherr hat Berechtigung zum Vorsteuerabzug
* 1/15-Absetzung fur Herstellungs- und Instandset-
zungskosten

* Sofortabsetzung fiir Werbungs- kosten (zB Steu-
erliche Konzeption, Finanzierungsvermittlung,
Vermittlung der Bauherrn, usw.), jedoch maximal bis
zu 25 % der sonstigen Aufwendun- gen fur Grund und
Boden, Gebdude und Sanierungskosten

Bauherr hat Berechtigung zum Vorsteuerabzug
* 1/15-Absetzung fur Herstellungs- und Instandset-
zungskosten

* 1/15-Absetzung fiir Werbungs- kosten, jedoch
maximal im AusmaR von 25 % der Her- stellungs- und
Instandsetzungskosten

Tabelle 2: Steuermodellvergleich

3.1.3 Der unkundige Marktteilnehmer

Hierzu sollen zwei Beispiele sehr rasch zum Kern der Aussage kommen.

Beispiel 1: Eigentumswohnungen Grinzing an Privatpersonen (Quelle: mindliche
Erzdhlungen in der Branche) , 2008 am Beginn der Wirtschaftskrise sind in Grinzing
zahlreiche Wohnungen oberflachlich saniert und an Privatpersonen zu ,Marktprei-
sen” verkauft worden. Von diesen Wohnungen mussten letztendlich zahlreiche Ob-
jekte nachtraglich, vor allem hinsichtlich der Verscharfung der Elektrotechnik Ver-
ordnung, aber auch heizungstechnisch bedingt bzw. aufgrund andere Mangel nach-
traglich grundlegend saniert werden. Diese Kosten wurden beim Kauf jedoch nicht
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ausreichend berlicksichtigt und an einem Fall, bei dem der neu verlegte Parkettbo-
den an vielen Stellen wieder ge6ffnet werden musste, stellte sich die Investition als
sehr unglinstig heraus. Diese liberbezahlten Preise wurden jedoch als reale Kauf-
preisdaten erfasst und stellen dadurch indirekt wieder den realen Markt dar. Die
Erfassung dieser Werte ist jedoch zu hinterfragen, da nach dem Liegenschaftsbe-
wertungsgesetz nach §2 Bewertungsansatz Abs. 2 von einer Redlichkeit'” ausgegan-
gen wird, diese jedenfalls im konkreten Fall zu hinterfragen ist. Dieser Mechanismus
ist als verzehrender Faktor zu sehen, wirde in der Realitdt aber zu einer gewissen
Spirale flihren, wenn er nicht durch den redlichen Geschaftsverkehr begrenzt ist. De
facto kann angenommen werden, dass es jedenfalls zu einer Anheizung durch
Marktteilnehmer kommt die aufgrund mangelnder Markt- und Fachkenntnis {ber-
hohte Preise bezahlen. Dies ist nicht nur bei Eigentumswohnungen zu sehen, son-
dern auch bei Zinshausern und Problemliegenschaften. Jeder der einige Zeit im Lie-
genschaftsankauf tatig ist, kennt die ,,besonderen Objekte” die alle par Monate von
abwechselnden Maklern angeboten werden. Zum Teil liegen solche Objekte beim
doppelten des realen Wertes und Warten nur auf einen ,,Dummen®. Dieser ist mit
ziemlicher Sicherheit ein unerfahrener Marktteilnehmer. Die Griinde fiir solche
Fehlkadufe liegen in den unterschiedlichsten Details wie zum Beispiel in den Mietver-
tragen vergessene Indexanpassungen, Overrent Mieten durch eigene Mieter oder
technische Aspekte.

Abbildung 19: Preisspirale durch unkundige Marktteilnehmer
Graphik selbst erstellt

1 (2) Verkehrswert ist der Preis, der bei einer VerduRerung der Sache ublicherweise im redlichen Geschaftsverkehr fur sie
erzielt werden kann. Vgl. §103 Bankwesengesetz Abs. 10 gilt als Marktwert der Preis, zu dem die Immobilie im Rahmen eines
privaten Vertrags zwischen einem verkaufsbereiten Verkaufer und einem unabhéngigen Kaufer zum Zeitpunkt der Schatzung
verkauft werden kénnte, wobei die Annahme zugrunde gelegt wird, daR die Immobilie 6ffentlich auf dem Markt angeboten
wird, daB die Marktbedingungen eine ordnungsgemale VerduRerung ermoglichen und daB fiir die Aushandlung des Verkaufs
ein im Hinblick auf die Art der Immobilie normaler Zeitraum zur Verfligung steht.
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Beispiel 2: Bewertete Immobilie mit Gltesiegel — mehr Sicherheit? - ein hoherer
Preis?

Hat ein Neubau ein geringeres Risiko ein saniertes oder unsaniertes Zinshaus und
wie sind diese Unterschiede zu bewerten. An wen wendet sich ein Immobiliensu-
chender und wem kann er vertrauen. Ist der Makler der richtige Mann oder doch
lieber ein Gutachter? Wer hat das Gutachten in Auftrag gegeben? Aufgrund der
hohe Investitions- und Transaktionskosten legen Investoren auf die Beantwortung
solcher Fragen sehr viel Wert. Die Beantwortung solcher Fragen fiihrt letztendlich
zu Abitrageeffekte die sich Marktteilnehmer zu nutze machen kdnnen. Dabei liegt
die Differenz eines Kaufpreises teilweise bei guten 20 bis 30 Prozent.

Dadurch hat eine Immobilie zwei reale Preise zum selben Zeitpunkt. Da der unkun-
dige Markteilnehmer nicht weil} was er einkauft, kauft dieser lieber bei gegebener
Vertrauenswiirdigkeit und bezahlt statt einer Million 1,25 Millionen EUR und be-
zahlt dieses Vertrauen durch geringere Renditeerwartung.

Zinshaus Nebekosten 10%  100.000.-
Kaufpreis

1.000.000.- Gewinn 15% 150.000.-
Verkaufspreis

1.250.000.-

Abbildung 20: Die Immobilie hat zum selben Zeitpunkt daher zwei Kaufpreise
Graphik selbst erstellt
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3.2 Exkurs in die Computertechnik

Die Immobilie als Hardware, Betriebssystem und Software - diese Betrachtung hilft
das Verstandnis Giber die Immobilie zu erweitern und in Folge Kosten einzusparen
sowie den Nutzen zu erhohen. In der Immobilienbewertung findet diese Betrach-
tung zur Zeit noch wenig bis keine Berticksichtigung.

Abbildung 21: Nutzenpyramide
Graphik selbst erstellt

Zu beachten ist, dass die dariber liegenden Ebenen immer auf den darunter liegen-
den aufbauen und diese ineinander greifen. Fehlende Grundvoraussetzungen in den
tiefer liegenden Ebenen, stellen in den dariber liegenden Ebenen erhéhte Kosten
dar. '8

Wenn der Wohnimmobilienmarkt bis jetzt von dieser Entwicklung noch weniger
betroffen war, so steigt die Frage nach individuellen Services immer mehr und wird
wohl zukinftig im Immobilienmarketing als Differenzierungsmerkmal hilfreich sein.

8
vgl. Heizung im Blro, wenn ein Heizsystem nicht so konzipiert ist, dass individuelle Temperaturzonen abgerufen werden
kénnen, erhoht das die Unzufriedenheit von Mitarbeitern.
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3.2.1 Beispiel Heizung und Liftung in einem Biiro
Hardware: ist das Bliro mit der Heizungs- und Liiftungsanlage als Hardwarefaktor.
Die Hardware ist kostenintensiv und nur mit erheblichen Aufwand zu verandern.

Betriebssystem: ist die Art und Weise wie Warme und Luft zur Verfligung gestellt
und vom Mitarbeiter abgerufen werden kann. Dies wird durch das Versorgungs-
konzept vorgegeben und stellt somit das Betriebssystem dar. Dieses kann nach Be-
darf ohne groBen Aufwand an die Bediirfnisse bzw. die vereinbarten Service Levels
angepasst werden.

Software: Die Moglichkeit Gber diverse Steuerungsgerate Warme und Luft individu-
ell abrufen zu kdnnen, stellt eine Art ,,Applikation” oder Dienstleistung dar. Diese ist

“1% je nach Anforderung zum Beispiel tber ein | Phone abrufbar. Das-

vom ,, Kunden
selbe funktioniert mit Reinigungsdienstleistungen, Besprechungszimmerbelegung,

Catering, etc.

3.2.2 Beispiel Besprechungszimmer
Hardware: sind die Besprechungszimmer eines Blroturms.

Betriebssystem: Ob Biiros nur von jeder einzelnen Einheit im jeweiligen Stock ge-
bucht werden kénnen oder Bliros so konfiguriert sind, dass Sie von mehreren Biiros
Uber mehrere Etagen Ubergreifend gebucht werden kénnen.

Software: Die Moglichkeit einzelnen Besprechungszimmer zu buchen ist nun Aufga-
be des Software und den dazugehdrigen Apps.

Dadurch kann das Angebot der Besprechungszimmer bedarfsgerecht konsumiert
werden, da zum Beispiel wichtige Besprechungen in teureren Besprechungszim-
mern im obersten Stock mit Luxusausstattung stattfinden kénnen und einfache Be-
sprechungen in glnstigeren Raumen.

Am Beispiel Besprechungszimmer wird erkennbar, dass ein (ibergreifendes Kon-
zept® hohere Nutzerzufriedenheit und héhere Wirtschaftlichkeit durch besserer
Auslastung bringt..

19
Als Kunde wird im FM sehr haufig der Mieter bezeichnet, man geht hierbei vom Service Gedanken aus und betrachtet auch
Mitarbeiter eines Unternehmens als Kunden dessen.

20

Vgl. Zehrer, Hartmut (Hg.): Handbuch Facility Management. Grundlagen, Arbeitsfelder. [Neuausg.]. Landsberg am Lech:
ecomed Sicherheit. Und
Redlein, Alexander (2004): Facility management. Business process integration. Hamburg: Diplomica GmbH.
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4 Bewertungsteil - ,TaborstraBBe und Umgebung” — langfristiges Ertragsziel

Analysiert werden Zinshauskdufe im 2"ten Wiener Gemeindebezirk im engeren Ra-
dius rund um den Tabor. Dadurch soll der Faktor ,Lage” weitgehende konstant ge-
halten werden, wodurch die Liegenschaften nur mehr hinsichtlich lhrer Eigenschaft
betrachtet werden missen. Die Eigenschaftsunterschiede werden durch Investitio-
nen ausgeglichen um die Liegenschaften hinsichtlich einer langfristigen Ertragserzie-
lung zu vergleichen. Dies erfolgt vor allem aufgrund der Tatsache, dass durch MRG
Beschrankungen ein Abbruch eines vermieteten Gebdudes dullerst Schwierig ist.
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1888 | 04.12.09 | Darwingasse 37 2.027 €962 | £1.950.000 £€5.487 €2,71| 3,38%| 0,63%
1839 | 13.05.08 | Darwingasse 11 1.409 | €1.313| £1.850.000 €5.239 €372| 340%| 1,32%
1900 | 2009 Rueppgasse 29 847 | €1.653| €1.400.000 €3.133 €370| 2,69% | 1,03%
1900 | 21.12.11 | Gabelsbergergasse 3 | 1.042| € 1.823 | £1.900.000 €4.768 €457 | 3,01% 1,47%
1864 | 27.08.10 | Vereinsgasse 10 1.143| €2.275| £2.600.000 €9.056 €792| 418%| 281%
1900 | 25.03.09 | Josefinengasse 7 998 | €1.203 | €1.200.000 €3.399 €341| 340%| 1,15%
1878 | 25.03.11 | Darwingasse 30 1.496 | € 1.471| £ 2.200.000 €5.249 €351| 2,86% | 1,02%
1891 | 26.07.11 | Am Tabor 32 785| €1.050 € 825.000 €2.635 €335| 383%| 1,26%
1900 | 14.08.09 | Nordwestbahnstr 1 2.512 € 806 | £2.025.000 €10.113 €4,03| 599% | 257%
1900 | 2010 Darwingasse 29 1.255| €1.633 | €£2.050.000 €5.559 €443| 3,25% | 1,54%
1900 | 26.11.07 | Vereinsgasse 12 1.501 € 520 € 780.000 €2.575 €1,72| 3,96% | -0,95%
1864 | 09.03.09 | Vereinsgasse 26 1.491| €1.281]| £1.910.000 €8.126 €545| 511%| 2,85%
1887 | 24.07.09 | Rueppgasse 21 943 | €1.113| ¢£1.050.000 €3.133,3 €3,32| 358%| 1,16%

Tabelle 3: Objektliste mit Kennwerten

Tabelle selbst erstellt

Die Daten der Liegenschaften wurden aus den Quellen Immounited, Grundbuch,
Urkundensammlung ermittelt und zusammengefiihrt. Es wurden nur jene Liegen-
schaften ausgewahlt, bei denen eine gute Vergleichbarkeit hinsichtlich der rechtli-
chen, technischen und wirtschaftlichen Rahmenbedingen gegeben ist. Es liegen also
keine besonderen Rechte wie Wohnrechte, Superadifikate oder dhnliches vor. Auch
das Recht zum Ausbau des Dachbodens ist ziemlich dhnlich gelagert, lediglich ein-
zelnen Abweichungen im EG hinsichtlich der GV Widmung sind vorhanden. Diese
Bereiche sind zur Zeit entweder als Wohnungen vermietet, leer stehend bzw. die
Geschaftsflachen nachhaltig vermietet. Technisch stellen die Gebaude &dhnliche
Grundvoraussetzungen dar und die Abweichungen werden im riickgestauten Repa-
raturaufwand abgebildet. Es sind somit gute Voraussetzung fiir einen Vergleich der
Liegenschaftstransaktionen gegeben. Die Ausreifler wie Darwingasse 19 und Nord-
westbahnstralle 1 lassen auf auRergewohnliche Rahmenbedingungen schlieflen.
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Die Faktoren Restnutzungsdauer, Gebaudezustand, Gebaudequalitat, unterschiedli-
che Kategorien werden in der Untersuchung durch Investitionen ausgeglichen.
Langfristig vermietete Wohnungen schlechtere Kategorien, werden mit einem Ab-
schlag bewertet. Kurzfristig vermietete Wohnungen mit schlechteren Kategorien
werden saniert und marktkonform vermietet. Der Abschlag fiir Wohnungen richtet
sich nach der Kategorie und féllt jedenfalls aufgrund der derzeitigen Baupreissitua-
tion nicht stark ins Gewicht, da der diskontierte ROl aufgrund der langen Amortisa-
tionszeit des Investments lediglich der Modernisierung des Gebaudes dient.

,Das Hoffnungsgebiet der glinstig unbefristet, langfristig oder kurzfristig befristet
vermieteten Wohnungen werden entsprechend der Vermietung eingepreist”

4.1 Ermittlung einzelner Bewertungsparameter

Nebengebiihren

werden mit GrESt, Grundbucheintragung und Maklergebihren und Vertragsabwick-
lung mit 9% angenommen und in den Berechnungen zundchst beriicksichtigt. Fur
die Bewertung im klassischen Sinn dann jedoch wieder herausgerechnet.

Baujahr:
Das Baujahr wurde aus historischen Quellen exakt ermittelt.

Restnutzungsdauer:

Die Restnutzungsdauer der Gebdaude wurde bei allen modernisierten Gebauden mit
80 Jahren und bei den Bestandsbewertungen mit 45 Jahren angesetzt. Einzelne Un-
terschiede wurden Uiber den Zustand der Fenster, der Fassade oder des Daches in
den Sanierungskosten bericksichtigt. Der Bewertungsansatz, dass samtliche Ge-
bdude in etwa demselben Alter unterliegen und wie man es wienerisch ausdriickt
,»ZU Tode saniert” werden, wurde nicht berlicksichtigt. Grundsatzlich wiirde die fik-
tive Bauzeitverjingung ohne DG Ausbau zu etwas unterschiedlichen Zeitpunkten
gegeben sein und auch durch unterschiedliche MaBRnahmen begleitet werden, eine
derartige Uberlegung wiirde jedoch die Arbeit in den Berechnungen wieder um ei-
nen Faktor 15 vervielfachen und daher nicht gelost werden kann. Soweit die Infor-
mationen nachgepriift werden konnten, wurden in einigen Objekten die Steiglei-
tungen teilweise bzw. ganz erneuert. Diese Faktoren gehen in die Zustandsbewer-
tung ein und werden in den Sanierungskosten! beriicksichtigt. Dieser Punkt fallt

! Vgl. Hankammer, Gunter (2009): Schaden an Gebauden. Erkennen und Beurteilen ; mit 78 Tabellen. 2., aktualisierte und
erw. KéIn: R. Mdller. Vs.
Stoy, Christian (op. 2007): Baukostenplanung in frithen Projektphasen. Zirich: vdf, Hochschulverlag AG an der ETH Zirich. Vs.
Mandl, Wolfgang; Konig, Holger (2008): Baukosten-Atlas 2009. Neubau - Wohnungsbau; Kostenkennwerte fir Gebaudetypen
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somit unter die Gleichstellungsinvestitionen:

Die Gleichstellungsinvestitionen oder einfach nur Investitionen, sind jener Betrag
der aufgewendet wird, um die Objekte in einen vergleichbaren Zustand zu setzen.
Darunter fallen der riickgestaute Reparaturaufwand, die Sanierung der leerstehen-
den Wohnungen, sowie der Einbau eines Liftes und der DG Ausbau.

Rlckgestauter Reparaturaufwand:

Der riickgestaute Reparaturaufwand wurde anhand der Zustandsbewertung Fassa-
de, Fenster, Dach, Stiegenhaus (Wand, Boden, Geldnder), Steigleitungen, Aufzug
und besondere Merkmale unter zugrunde legen des Kataloges der Sachverstandi-
gen Uber die Lebensdauer von Bauteilen ermittelt.

Leerstehende Wohnungen:

werden fir die Bewertung saniert und marktkonform vermietet. Da das Innere der
Wohnungen nicht bekannt ist, werden kalkulatorische Sanierungskosten aus den
Faktoren Kategorie und Miethohe ermittelt. Oftmals sind auch Kategorie A Woh-
nungen im selben Ausmal wie KAT C oder D Wohnungen zu sanieren, jedoch trifft
die Kombination mit der schon langerfristig verlangten Miethéhe meist einen guten
Indiz fiir den noch ausstehenden Sanierungsaufwand.

Mietausfallswagnis :
Das Mietausfallswagnis wurde anhand des Erscheinungsbildes, Funktionalitdt und
kleinen Unterschiede in den Lagefaktoren beurteilt

Instandhaltungsaufwand:
Der Instandhaltungsaufwand wurde nach der Beriicksichtigung des riickgestauten
Reparaturaufwandes bei allen Gebauden gleich hoch angenommen.

Modernisierung:

Es ist mit Modernisierungsmallnahmen jedenfalls im Betrachtungszeitraum zu
rechnen. Da diese Investitionen aber bei allen Objekten gleich zu setzen sind, wer-
den diese im Vergleich nicht beriicksichtigt,

Lift und DG Ausbau:

Der Mehrwert des Liftes wird durch den Ausbau des DG Potentiales ausgeglichen.
Auf die unterschiedlichen Kennwerte wird im Bewertungsteil und im Zusammenfas-
sungsteil nochmals eingegangen.

auf Basis von sirAdos-Bauelementen; detaillierte Auswertungen nach DIN 276 und Leistungsbereichen; Kennzahlen fir Bau-
elemente mit Lebenszykluskosten. 3., tiberarb. Kissing: WEKA Media. Und

Konig, Holger; Mandl, Wolfgang (2006): Baukosten-Atlas 2007. Bauen im Bestand - Wohnungsbau : aktuelle Kostenkennwerte
fur alle Gebaudetypen nach Baualtersklassen ; detaillierte Objektsammlung mit Nutzungskosten und Wirtschaftlichkeitsbe-
rechnungen ; ausfuhrlicher Katalog an Bestands-, Modernisierungs- und Sanierungselementen. 1. Giberarb. Kissing: WEKA.
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4.2 Bewertungen der Liegenschaften

Mit der zuvor beschriebenen Methode und den entsprechend dargestellten Para-
meter fir Kennziffern, sind nachstehende Objekte im klassischen Sinne nach Bau-
tragerrechnung ausgewertet und der Liegenschaftszins als Residuum ermittelt wor-
den. Die Berechnungen und ausgearbeiteten Mietzinslisten waren ein grofRer Teil
der Arbeit, sind aber wegen der notwendigen Ubersichtlichkeit im Anhang positio-
niert worden und sind die Basis der nachfolgenden Analyse. Auf die Beilage der
Kaufvertragsdaten wurde aufgrund der umfassenden Menge verzichtet.

Zur Bestandserhebung

Bei der Bestandserhebung wurden Werte aus den Kaufvertragen sowie der Haupt-
mietzinsliste herangezogen und entsprechend dargestellt. Die Rohertragsmiete des
Bestandsgebdudes entspricht den vereinnahmten Mietentgelten ohne Steuer und
ohne Betriebskosten entsprechend der Hauptmietzinsliste. Die Rohertragsmiete Soll
entspricht den vereinnahmten Mietentgelten ohne Steuer und ohne Betriebskosten
sowie einer fiktiven Vermietung der Leerstdande. Dabei gilt zu beachten, dass die Soll
Miete nur vereinnahmt werden kann, wenn das Bestandsobjekt entsprechend sa-
niert ist. Oftmals werden diese Sanierungen zur Zeit nicht durchgefiihrt, da der Re-
turn on Invest oft bei liber 20 Jahren liegt und sich die Soll Miete bei einem Verkauf
besser darstellen lasst. Die Kennzahlen zur Berechnung des Reinertrages IST wurde
mit folgenden Kennzahlen angenommen.

Instandhaltung: 1,50 EUR/m2 Nutzflache
Bewirtschaftungskosten: 3% des Rohertrages
Mietausfallswagnis®’: 3,5% des Rohertrages

Die Nebenkosten wurden eingerechnet um eine bessere Vergleichbarkeit mit der
Bautragerrechnung zu haben. Grundsatzlich ist dies bei einem Kauf auch sinnvoll-
erweise zu bericksichtigen.

Berechnung am Beispiel Vereinsgasse 26 zuerst klassisches Verfahren:

Der Liegenschaftszins wurde (ber Iteration ermittelt und in der Ertragswertrech-
nung rickgerechnet. Zur Vereinfachung wurde der die Bodenwertverzinsung nicht
aufgesplittet. Da die Kennziffern Kaufpreis und Investitionssumme vorgegebene
GroRen sind, wird das Residuum zundchst Gber den Liegenschafszinssatz ausge-
driickt und im zweiten Schritt gleichgestellt um die tatsachliche Wertsteigerung
oder den Wertverlust auszudriicken. Diese Ergebnisse werden dann noch mit den

22

Das Mietausfallswagnis ist mit zunehmenden Alter und mangelnder Atraktivitat héher zu bewerten. Da die Ergebnisse auch
mit 3,5 % schon ein klares Bild zeigen wurde auf eine schlechtere Bewertung verzichtet, wobei 4,5% bis 5% ohne wesentliche
MaRnahmen auf die RND wahrscheinlicher sind.
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Reinertragsrenditen vor der Modernisierung und nach der Modernisierung vergli-

chen.
Kennzahlen Vereinsgasse 26 KZ Soll Gebaude
. o | of S
NFL : 55 3 2 £5 £ o Eg £2g
m2 | M2-Preis KP g;‘g = _% g5 | ¢5 @ g % S
a4
1491 €1.281| £1.910.000| €171.900| €8.126| £€545| 511% | 2,61% | €4.118.000 2,88%
Tabelle 4: Kennzahlenvergleich Vereinsgasse 26
Tabelle selbst erstellt
Ertragswertverfahren Vereinsgasse 26
unsaniert
% m?2 NFL €/m? Summe
Grundstucksflache 1491 600,00 € 894.600,00 €
Mieteinnahmen Gesamt 8126 545 € 97.512,00 €
% €/m?2NGF  €/m?p.a. Summe
Bewirtschaftung - € 43.097,40 €
Verwlatung 3,0% 2.925,36 €
nicht umlagefahige BK 0% - €
Modernisierung
Ausfallwagnis 4,5% 4.388,04 €
Verzinsung Bodenwert 0,0% - €
€/p.m? BGF Fertig (nicht Edelroh-
Neubauwert (Bau+Nebenkosten) 1.800,00 € 2 bau) 35.784,00 €
54.414,60 €
% Jahre Vervielfaltiger Summe
LZS 4,70% 45 18,583 1.011.196,96 €
% m?2 GFL €/m? Summe
Wertminderung infolge Méangel, Schaden, Rep Bedarf 0 - €
Bodenwert 894.600,00 €
Bericksichtigung sonst. Umstande 0 - €

Tabelle 5: Bewertungsschema Vereinsgasse 26
Tabelle selbst erstellt

| 1.905.796,96 €

Kennwerte aus der Bautragerberechnung: Modernisierung bzw. Totalsanierung

Durch die durchgreifende Sanierung und den angesetzten 1,50 EUR/m2 Instandhal-
tung wurde das fiktive Alter auf Neubau gesetzt und es kann mit einer nachhaltigen
Rendite von 80 Jahren gerechnet werden. Nachstehende Faktoren wurden fiir die

Berechnung Sanierung angenommen:

Instandhaltung:
Bewirtschaftungskosten:
Mietausfallswagnis:
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Ertragswertverfahren Vereinsgasse 26

saniert
% m?2 NFL €/m? Summe
Grundstucksflache 2031 600,00 € | 1.218.600,00 €
Mieteinnahmen Gesamt 14348 7,06 € 172.176,00 €
% €/m2NGF  €/m?p.a. Summe
Bewirtschaftung - € 46.027,68 €
Verwlatung 3,0% 5.165,28 €
nicht umlagefahige BK 0% - €
Modernisierung
Ausfallwagnis 2,5% 4.304,40 €
Verzinsung Bodenwert 0,0% - €
€/p.m? BGF Fertig (nicht Edelroh-
Neubauwert (Bau+Nebenkosten) 1.800,00 € 1,5 bau) 36.558,00 €
126.148,32 €
% Jahre Vervielfaltiger Summe
LZS 4,19% 80 22,972 2.897.828,23 €
% m? GFL €/m? Summe
Wertminderung infolge Méangel, Schaden, Rep Bedarf 0 - €
Bodenwert 1.218.600,00 €
Beriicksichtigung sonst. Umstande 0 - €

Tabelle 6: Ertragswertberechnung Vereinsgasse 26
Tabelle selbst erstellt

Berechnung Bestandsgebdude

Jahres
Reinertrag
54.415

Vervielfiltiger Bodenwert
18,53 894.600

1.910.000.-
LZS
470%

| 4.116.428,23 €

Gebdude nach Modernisierung

Abbildung 22: Uberblicksdarstellung der Berechnungsergebnisse

Tabelle selbst erstellt

Jahres
Reinertrag
126.148

Vervielfaltiger

22,97 1.218.600.-

4.118.000.-
LZS 4,19%

Durch den unterschiedlichen Liegenschaftszins driickt sich nun die tatsachliche

Wertsteigerung bzw. wie in diesem Fall der Werteverlust aus. Unter der Annahme

dass nunmehr alle wirtschaftlichen Bedingungen des Bestands- und des moderni-

sierten Gebaudes gleichgestellt wurden, kann die Renditeerwartung des Kaufers auf

die des modernisierten Gebaudes libertragen werden. In der Praxis kann man noch

von einem psychologischen Aspekt ausgehen, wodurch der Kaufer auch mit einer

etwas geringeren Rendite ein modernisiertes Gebaude bevorzugen wiirde.
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4.3 Zusammenfassung der Auswertung

Es wurden dreizehn Gebdude mit der Bautragerrechnung berechnet und ausgewer-

tet. Die nachstehende Zusammenfassung setzt die bereinigten Parameter den An-

kaufsparametern gegeniber. Es werden die Kennwerte m2 Preis, Rendite und

Durchschnittsmieten verglichen. Die Objektdarstellungen befinden sich im Anhang

7 c g
o = = 3 9

o (o)) 0] o O3

8| ¢ e6 | § [=c| & | g2 2 ¥ | gz | £

. = S o Q= 2 T Q @ to to £ Sc 00

Objekt 1 0 X o] = <o =1 o= o= c® o€ =c

L N Z a - 5 Q@ £ T £ T g C £3 T =

= E g 2 [82| 5 |86 |86 ¢° | z¢ |53

z r | T 8 zc | g9

=
Darwingasse 37 2.027 €962 | €1.950.000 | €175.500 €5487 | €1.021| €271 3,38% | 063%| €3.884500| €5097 | 157%
Darwingasse 11 1.409 | €1.313| €1.850.000 | € 166.500 €5239 | €2.028 | €372 340% | 1,32% | €3.771.689 | €5887 | 1.87%
Rueppgasse 29 847 | €1.653| €1.400.000 | €126.000 €3.133| €1.204 | €370 | 2,69% | 1,03% | €3.080.733 | €5012| 1,95%
Gabelsbergerg 3 1.042 €1.823 €1.900.000 | €171.000 €4.768 | €2.326 €4,57 3,01% 1,47% € 3.734.052 €6.485 2,08%
Vereinsgasse 10 1.143 €2.275 €2.600.000 | €234.000 €9.056 | €6.091 €7,92 4,18% 2,81% €3.512.477 €6.843 2,34%
Josefinengasse 7 998 €1.203 €1.200.000 | € 108.000 €3.399 | €1.148 €341 3,40% 1,15% €3.121.985 €5.701 2,19%
Darwingasse 30 1.496 €1.471 €2.200.000 | €198.000 €5.249 | €1.863 €351 2,86% 1,02% € 4.648.000 €8.620 2,23%
Am Tabor 32 785 € 1.050 € 825.000 €74.250 €2.635 €867 €335 3,83% 1,26% € 1.900.750 €3.419 2,16%
Nordwestbahnstr 2.512 € 806 €2.025.000 | €182.250 €10.113 | €4.330 €4,03 5,99% 2,57% € 3.750.998 €5.788 1,85%
Darwingasse 29 1.255 € 1.633 €2.050.000 | €184.500 €5.559 | €2.632 €4,43 3,25% 1,54% €3.842.715 €7.799 2,44%
Vereinsgasse 12 1.501 € 520 € 780.000 €70.200 €2575 -€ 620 €1,72 3,96% | -0,95% €3.402.373 €6.027 2,13%
Vereinsgasse 26 1.491 €1.281 €1.910.000 | €171.900 €8.126 | €4.535 €5,45 511% 2,85% €4.385.537 | €10.513 2,88%
Rueppgasse 21 943 €1.113 € 1.050.000 €94.500 | €3.133,30 | 1.0120 €3,32 3,58% 1,16% €3.018.181 €5.399 2,15%
21.740.000 €68.472 28.438 3,78% 157%  46.053.990 82.589 2,15%

Tabelle 7: Auswertung der Immobilientransaktionen
Tabelle selbst erstellt

Die Ist-Rohertrag Renditen liegt iber alle Projekte bei 3,78%, die Reinertrag Rendite
liegt den Ansdtzen der Immobilienbewertung nach bei 1,57%. Diese berechnet sich

wie folgt:
: P b o o o
Q © = = g o g
g 5o g 2 g2 3o 35 Qo
. = c e %] 0w c Q& c 2 g
Objekt > =05 29 2@ £5 ] £5
2 2" |g82| g3 | =F g5 | °
- c g g o o (3]
= b b 0 z 0
Darwingasse 37 €5.487 €4.054,02 | 45% | €246,92 | €164,61 €1.021 | 0,63%
Darwingasse 11 €5.239 €2.818,00 | 45% | €235,74| €157,16 €2.028 | 1,32%
Rueppgasse 29 €3.133 €1.694,00 | 45% | €141,00| €94,00| €1.204| 1,03%
Gabelsbergerg 3 €4.768 €2.084,66 | 45% | €214,56 | €143,04 £€2.326 | 1,47%
Vereinsgasse 10 €9.056 €2.285,78 | 45% | €407,51 | €271,67 £€6.091 | 2,81%
Josefinengasse 7 €3.399 €1.99564 | 45% | €152,96 | €101,97 €1.148 | 1,15%
Darwingasse 30 €5.249 €2.992,00 | 45% | €236,20 | €157,47 €1.863 | 1,02%
Am Tabor 32 €2.635 €1.570,80 | 45% | €118,58 | €79,05 €867 | 1,26%
Nordwestbahnst 1 | ¢10.113 €5.024,40 | 45% | €455,09 | €303,39 | €4.330| 257%
Darwingasse 29 €5.559 €2.510,00 | 4,5% | €250,16 | €166,77 €2632 | 1,54%
Vereinsgasse 12 €2575| €3.002,00 | 45% | €11587| €77,25 €620 | 0,95%
Vereinsgasse 26 £€8.126 €2.981,50 | 45% | €365,67 | €243,78 €4.535 | 2,85%
Rueppgasse 21 €3.133,3 €1.886,00 | 4,5% | €141,00 | € 94,00 €1.012 | 1,16%

Tabelle 8: Berechnung der Nachhaltigen Mieten
Tabelle selbst erstellt
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Die nachhaltigen Reinertrags Renditen nach Sanierung und DG Ausbau liegen bei
einem Wert von 2,15% (ber alle Projekte und berechnen sich wie folgt.

— -
£.% | B |2 3 | 2e ol 4E | o2
O=73 g § x g Sc s E S E o0 g
Darwingasse 37 €3.884.500 | €5.097| 157% | €3.490,52 | 25% | €227,18| €272,61
Darwingasse 11 €3.771.689 | €5887| 1,87%| €2.57850 | 2,5% | €223,97 | €268,76
Rueppgasse 29 € 3.080.733 €5.012 1,95% | €1.776,75 | 2,5% | €179,58 | € 215,50
Gabelsbergerg 3 € 3.734.052 € 6.485 2,08% | €2.10350 |25% | €227,20| €272,64
Vereinsgasse 10 € 3.512.477 € 6.843 234% | €1.71434 | 25% | €226,39 | €271,67
Josefinengasse 7 € 3.121.985 €5.701 2,19% | €2.104,23 | 25% | €206,48 | € 247,77
Darwingasse 30 € 4.648.000 € 8.620 2,23% | €3.144,00 | 25% | €311,22 | € 373,47
Am Tabor 32 € 1.900.750 € 3.419 2,16% | €1.499,85|25% | €130,13| € 156,15
Nordwestbahnstr €3.750.998 | €5.788| 1,85% | €3.768,30 | 2,5% | €252,83 | €303,39
Darwingasse 29 € 3.842.715 €7.799 244% | €255750|25% | €273,98 | € 328,77
Vereinsgasse 12 € 3.402.373 € 6.027 2,13% | €3.14250 | 25% | €24257 | € 291,09
Vereinsgasse 26 €4.385537 | €10513| 2,88% | €3.046,13 | 25% | €358,70 | €430.44
Rueppgasse 21 € 3.018.181 €5.399 2,15% | €2.001,75|25% | €195,78 | € 234,94

Tabelle 9: Berechnung der Netto Miete nachhaltig nach Sanierung

Tabelle selbst erstellt

Die Differenz zur Ist Rendite liegt an den noch ausstehendenn Modernisierungs-
malknahmen wie Aufzug, Tausch der Steigleitungen etc. Diese werden aber langfris-
tig unumganglich sein.

Eine Bremse von Modernisierungsinvestitionen ist sicherlich im MRG begriindet.
Danach wirken sich Investitionen aus der kurzfristigen Investorensicht negativ aus.
Erst durch die sukzessive Anhebung aller Mietzinse auf ein geeignetes Niveau lassen
Modernisierungsinvestitionen argumentieren und hebeln demzufolge ein Haus im
Kaufpreis um 30 bis 40%. Dies geschieht ErfahrungsgemaR nach 20 bis 30 Jahren.
Zusatzlich profitiert das Zinshaus auch von der generellen Wertsteigerung, welche
sich in einer laufend stagnierenden Renditeerwartung wiederspiegelt. Es ist schwer
einem Investor den Vorteil einer Reduktion der Rendite von 3,78% auf 2,15% klar zu
machen, solange dieser den Nachhaltigkeitsaspekt nicht beriicksichtigt.

Bewertungskennzahlen aus dem Jahr 2003 veranschaulichen diese Entwicklung.

Tabelle 10: Bewertungskennzahlen aus 2003
Tabelle selbst erstellt

Datum | Objekt NFL m2 m2- Mittelwert P
Preis Miete
2003 Darwingasse 13 1.268 € 347 €0,77 £ 440.000
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5 Auswertung

Es werden die Kennzahlen des dem Alter verjiingten und Modernisierten Gebaude
mit dem Bestand also entsprechend mit héheren Instandhaltungskosten, Mietaus-
fallswagnis und Restnutzungsdauer verglichen. Es wurde die Auswertung untersucht
ob es Auffalligkeiten hinsichtlich gewisser Kennwerte gibt.

[)]
£ c o E
= =
c2 | e | €0 | @ % )
cCo - == [0) - Q
_ ve | £E8 | £o E = o9 =
Objekt 22| g5 | o£ 3 g s 2 2
Tt | €8 [ £ET o o 25 -
co o5 0 S z € S = Z
[ole] oy x 9 =]
x o 14 °
=
Darwingasse 37 1,57% | 3,38% | 0,63% | 2-027 €962 | o271 €5.487
Nordwestbahnstr 1 1,85% | 5,99% | 2,57% 2.512 €806 | ¢ 4,03 £€10.113
Darwingasse 11 1,87% | 3,40% | 1,32% 1.409 €1.313| ¢ 3,72 £5.239
Rueppgasse 29 1,95% | 2,69% | 1,03% | 847 | €1.653| €370| €3.133
Gabelsbergerg 3 2,08% | 3,01% | 1,47% |1.042| €1.823| ¢457| €4.768
Vereinsgasse 12 2,13% | 3,96% | -0,95% | 1-501 €520 | €172 €2.575
Rueppgasse 21 2,15% | 3,58% | 1,16% | 943 | €1.113| £332| £3.1333
Am Tabor 32 2,16% | 3,83% | 1,26% | 785| €1.050| e335| €2.635
Josefinengasse 7 2,19% | 3,40% | 1,15% 998 | €1.203 | g341 £3.399
Darwingasse 30 2,23% | 2,86% | 1,02% 1.496 €1.471| ¢ 3,51 £5.249
Vereinsgasse 10 234% | 4,18% | 2,81% | 1.143 | €2.275| g792 £€9.056
Darwingasse 29 2,44% 3,25% 1,54% 1.255 € 1.633 €4,43 €5.559
Vereinsgasse 26 2.88% | 5,11% | 2,85% 1.491| €1.281| ¢ 545 £8.126

Tabelle 11: Auswertungsergebnis
Tabelle selbst erstellt

Die Augenscheinliche Priifung ergibt, dass die ansteigenden Renditen mit den
Durchschnittsmieten etwas korrelieren. Das entspricht einer gewissen Logik und
wird daher im Detail geprift. Eine etwas schwachere Korrelation scheint auch hin-
sichtlich der Rohertragsrendite gegeben zu sein. Weitere augenscheinliche Merk-
male, lassen sich aus den Daten nicht ableiten. Der Vergleich von diversen Faktoren

Vergleich der Reinertrag Rendite Ist mit der

Rohertragsrendite
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wie zum Beispiel der m2
Preis in Abhangigkeit der
Rohertragsrendite oder der
m2 Preis in Abhangigkeit
nach Modernisierung im
Verhaltnis zur Reinertrags-
rendite sollen zu schlissi-
gen Aussagen flhren.

Abbildung 23: vgl. Reinertragsrendite vs.

Rohertragsrendite
Abbildung selbst erstellt

Auf die Differenzierung der Rein- und Rohertragsrendite bezogen auf das Bestands-

gebaude wurde verzichtet, da diese ohnedies im direkten Zusammenhang stehen

und die Gebaude sich in dieser Hinsicht ahnlich sind.
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5.1.1 Vergleich Renditen zu Mieten je m2

Aus dem Renditenvergleich ist erkennbar, dass es zwar einen Zusammenhang zwi-
schen den am Markt angebotenen Brutto Anfangsrenditen (im folgenden als Roher-
tragsrendite IST bezeichnet) und der Reinertragsrendite IST sowie einer nachhaltig
erzielbaren Rendite nach Modernisierung gibt, jedoch sind die Schwankungen bei
der Reinertragsrendite des Bestandsgebaudes wesentlich markanter und bei der
nachhaltigen Rendite nach Modernisierung fast nicht mehr korrelierend. Die nach-
haltige Rendite nach Modernisierung liegt hoher als die Reinertragsrendite des Be-
standsgebdudes. Erst bei hoheren Bruttoanfangsrenditen beginnt die Reinertrags-
rendite des Bestandsgebdudes, die der nachhaltigen Sanierung folgenden Reiner-
tragsrendite zu Ubersteigen.

Renditenvergleich
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Rohertrag Rendite IST Reinertrag Rendite IST
Rendite nach Modernisierung Linear ( Reinertrag Rendite IST )

Linear ( Rendite nach Modernisierung )

Abbildung 24: Renditenvergleich
Grafik selbst erstellt

Il Die Nordwestbahnstralle 1 und die Vereinsgasse 10 fallen bei den nachfolgenden
Untersuchungen immer wieder aus der Reihe, was vor allem auf das bereits ausge-
baute Dachgeschoss zurlickzufiihren ist !!
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Der Renditenvergleich®®

.. zeigt ein durchschnittlich nachhaltiges erreichbares Renditenniveau von 2,15%.
Grundsatzlich gibt es eine Korrelation zwischen den Renditen, wobei man tendenzi-
ell bei héheren Brutto Anfangsrenditen auch von héheren Reinertragsrenditen so-
wohl des Bestandsgebdudes als auch modernisierte Gebdaude ausgegangen werden
kann. Die Schwankungsbreiten sind jedoch in einer Gr6Renordnung, wonach eine
kalkulatorische Ableitung nicht moglich scheint.

Eine Betrachtung der Maximalwerte ist die Einleitung in die Analyse Ulber die erho-
benen Daten.

Brutto Anfangsrendite = Rohertragsrendite des Bestandsgebdudes

Das Maximum der Bruttoanfangsrendite in der Nordwestbahnstralle von 5,99% fallt
auf eine 2,57% ,Reinertragsrendite des Bestandsgebadudes” bzw. auf eine 1,85%
,Reinertragsrendite nach Modernisierung” zurlick.

Die hohe Differenz liegt einerseits an der geringen Durschnittmiete und anderer-
seits an den notwendigen SanierungsmalBnahmen, die aufgrund der ObjektgroRRe
starker durchschlagen. Dieser Effekt wird dadurch verstarkt, dass kein DG Potential
vorhanden ist, wodurch die notwendigen Sanierungskosten bzw. Modernisierungs-
kosten ausschlieRlich auf das Bestandsgebaude aufgeteilt werden miissen.

Reinertragsrendite des Bestandsgebdiudes

das Maximum fiir die Reinertragsrendite eines Bestandsgebdudes liegt in der Ver-
einsgasse bei 2,81%.

Die begriindet sich auf die Tatsache, dass das DachgeschoR bereits ausgebaut und
die ModernisierungsmalRnahmen bereits durchgefiihrt wurden. Leider hat der Au-
tor, die noch ausstandigen Sanierungsmalinahmen der Fenster nicht beriicksichtigt,
wodurch der Wert etwas geringer ausfillt. Dies andert jedoch nichts an der generel-
len Aussage.

Reinertragsrendite nach Modernisierung

Das Maximum der Rendite bei der modernisierten Variante liegt in der Vereinsgasse
26 bei 2,88%. Dies lasst sich sowohl auf die hdhere Durchschnittsmiete und das DG
Potential zurlickfiihren. Der gute Zustand des Gebadudes tragt zusatzlich zu dem
guten Ergebnis bei.

23 Vgl. Reithofer $223ff Bammer, Otto (2009): Immobilienbewertung Osterreich. 2. Aufl., Stand September 2009. Hg. v. Sven
Bienert. Wien: OVI-Immobilienakad, vs.

Seiser, Franz Josef; Kainz, Franz (2011): Der Wert von Immobilien. Standards und Praxis der Bewertung. 1. Aufl. Graz: Seiser &
Seiser Immobilien Consulting Gmbh. Seite 162 ff vs.

Kranewitter, Heimo (2010): Liegenschaftsbewertung. 6. Aufl. Wien: Manz., Seite 88 ff
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Die nachstehenden Analysen sollen die hier dargestellten Begriindungen belegen
und untersuchen daher die Zusammenhange Durchschnittsmieten, Kaufpreis, Ob-
jektgroRe, DG Potential und Instandhaltungskosten.

5.1.2 Vergleich Renditen zu Mieten je m2

Konkret steht der Verdacht im Raum, dass hohe Mieterlose zu héheren Reinrendi-
ten fuhren. Dieser Verdacht bergriindete sich vor allem auf den Umstand, dass In-
standhaltungskosten auf m2 Flache berechnet werden und daher bei hohen Erlésen
prozentuell geringer ausfallen missten. Dazu wurden die Werte durchschnittlicher
Mieterlose einzelner Objekte den Reinertragen nach Modernisierung gegeniiberge-
stellt. Die Trendlinie der Durchschnittsmieten korreliert mit der Durchschnittsmiete.
1 Vereinsgasse und Nordwestbahnstrafse haben kein DG Potential !!
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Abbildung 25: Vergleich der durchschnittlichen Mieterldse zur Rohertragsrendite IST
Grafik selbst erstellt

Durchschnittliche Mieterlose korrelieren sowohl mit der Rohertragsrendite des Be-
standsgebdudes als auch mit der Reinertragsrendite des Bestandsgebaudes und mit
der Reinertragsrendite des Gebaudes nach Modernisierung. Dies vor allem darin
begriindet, dass die Instandhaltungskosten auf die Flache bezogen sind und bei h6-
heren Mieten daher glinstiger ausfallen. Dass diese Beglinstigung vom Markt nicht
absorbiert wird, liegt wohl auch an dem Umstand, dass die Reinertragsrendite im-
mer Bestandteil der Betrachtung ist und bei geringeren Mieten das Hoffnungspo-
tential den Instandhaltungsvorteil Gberwiegt, wodurch bei geringeren Mieten auch
geringere Rohertragsrenditen akzeptiert werden.
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Eine sehr gute Korrelation zeigt sich mit der Reinertragsrendite, obwohl der Autor
eher davon ausgeht, dass die Reinertragsrendite tendenziell vom Bauch beurteilt
wird und nicht durch Berechnungen. Die NordwestbahnstralRe und die Vereinsgasse
26 weichen wieder einmal sehr stark ab.
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Abbildung 26: Vergleich Reinertragsmiete IST zu Mieterlosen
Grafik selbst erstellt

Durch die Modernisierung ergibt sich eine Harmonisierung der Korrelation, was mit
einer Stabilisierung des Systems vergleichbar ist.

Vergleich der durchschnittlichen Mieterlose mit der
Reinrendite nach Maodernisierung
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Abbildung 27: Vergleich der durchschnittlichen Mieterlose zur Rohertragsrendite
Grafik selbst erstellt
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5.1.3 Vergleich Renditen zu Kaufpreis je m2

Es ist eine Korrelation sowohl der Rohertragsrendite Ist, als auch mit der zu erwar-
tenden Rohertrags Soll Rendite und dem Kaufpreis festzustellen. Wahrend bei den
angebotenen Objekten die Rohertragsrendite des bestehenden Gebadudes bei stei-
genden m2 Preisen fallt, steigt die Reinertragsrendite des Bestandsgebdudes im
ahnlichen Verhaltnis wie die m2 Preise an. Dieser Umstand kann als Indiz dafiir ge-
sehen werden, dass der Markt die Liegenschaftspotentiale berlcksichtigt. Die
Schwankungen hangen vor allem mit den Sanierungskosten und den Potentialen

zZusammen.
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Abbildung 28: Vergleich Kaufpreis pro m2 zur Ist Rohertragsrendite
Grafik selbst erstellt
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Abbildung 29: Vergleich Kaufpreis pro m2 zur IST Reineertragsrendite
Grafik selbst erstellt
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Aus der Darstellung kann abgeleitet werden, dass eine Modernisierung des Gebau-
des die Kennzahlen harmonisiert und die Reinrendite gegeniiber dem Bestandsge-
bdude anhebt. Der Median der Reinertragsrendite des Bestandsgebaudes liegt bei
1,26% wahrend der Median nach der Sanierung bei 2,15% liegt. Die tendenziell ho-
her liegende Reinertragsrendite nach Modernisierung war auch schon im Renditen-
vergleich gut ablesbar.
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Abbildung 30: Vergleich Kaufpreis pro m2 zur Reinertragsrendite nach Modernisierung
Grafik selbst erstellt
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5.1.4 Vergleich Renditen zur ObjektgroBBe

Wahrend die Rohertragsrendite des Bestandsgebaudes tendenziell mit der Objekt-
grolRe steigt, Ist die Reinertragsrendite nach der Modernisierung bei kleineren Ob-
jekten hoher. Dieser Umstand lasst sich wahrscheinlich dadurch erkldren, dass bei
grolReren Objekten hohere Kosten auf gelichbleibende Mieten fallen und der
Mehrwert dieser Investitionen erst durch Neuvermietung lukriert werden kénnen.
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Abbildung 31: Vergleich Rohertragsrendite IST mit der ObjektgroRe
Grafik selbst erstellt

Vergleich der Reinertrag Rendite nach Modernisierung mit
der ObjektgroRe
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Abbildung 32: Vergleich Reinertragsrendite nach der Modernisierung mit der ObjektgroRRe
Grafik selbst erstellt
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5.1.5 Vergleich Renditen zu DG Potential

Wie zu erwarten war steigt die Reinertragsrendite nach Modernisierung sogar star-
ker als das DG Potential. Die begriindet sich vor allem in dem Umstand, dass die
anfallenden Kosten auf ein hoheres Mietpotential umgelegt werden kénnen.
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Abbildung 33: Vergleich Reinertragsrendite nach der Modernisierung mit dem DG Potential

Grafik selbst erstellt

5.1.6 Vergleich DG Potential zu Kaufpreis je m2

Der Kaufpreis je m2 korreliert mit dem DG Potential etwas schwacher als die nach-

haltige Reinrendite nach Modernisierung, aber auch hier wird das Potential vom
Markt bertcksichtigt.
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Abbildung 34: Vergleich DG Potential zum Kaufpreis je m2
Grafik selbst erstellt
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5.1.7 Vergleich der Rendite mit den Instandhaltungskosten
Eine Korrelation ist erkennbar, jedoch lassen die Schwankungen keine aussagekraf-
tige Korrelation zu.
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Abbildung 35: Vergleich IH und Rohertragsrendite IST
Grafik selbst erstellt
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Abbildung 36: Vergleich IH und Reinertragsrendite IST
Grafik selbst erstellt
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Vergleich der Instandhaltungskosten mit der
Reinertragsrendite nach Modernisierung
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Abbildung 37: Vergleich IH und Reinertrag nach Modernisierung

Grafik selbst erstellt

Erst nach der Modernisierung wird der Effekt der steigenden Renditen bei fallenden
Instandhaltungskoten sichtbar. Dies ldsst sich auf die Nachhaltigkeitsbetrachtung
zurlickfiihren und es ware sicher ein weiterer Aspekt den Punkt Facility Manage-

ment einflieen zu lassen.

5.1.8 Schlussfolgerung aus dem Kennzahlenvergleich

Mit den dargestellten Vergleichen, lassen sich Korrelationen ableiten, die sowohl fiir
den Liegenschaftsankauf von Bedeutung sind, als auch in der Immobilienbewertung
grundsatzlich von Interesse sein kénnen. Begriindungen, welche im Kapitel Rendi-
tenvergleich herangezogen wurden, finden in der Analyse auch lhre Bestatigung.

Grundlegende Erkenntnisse

* Investitionen in Modernisierung wirken sich Rohertrags mindernd aus, je-
doch liegt die Reinertragsrendite nach einer Modernisierung bei Nutzung zu-
satzlicher Potentiale tendenziell Gber der Reinertragsrendite eines unsanier-
ten Gebaudes. Ohne Ausschépfungspotentiale wie einem DG Ausbau steht
die Modernisierung auch langfristig hinter den unsanierten Gebauden an.

* Durchschnittliche Mieterlose korrelieren sowohl mit der Rohertragsrendite
des Bestandsgebaudes als auch mit der Reinertragsrendite des Bestandsge-
baudes und mit der mit der Reinertragsrendite des Gebaudes nach Moderni-
sierung. Dies liegt vor allem daran, dass die Instandhaltungskosten auf die
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Flache bezogen sind und bei hoheren Mieten glinstiger ausfallen. Dass diese
Beglinstigung vom Markt nicht absorbiert wird, liegt an dem Umstand, dass
die Reinertragsrendite immer Bestandteil der Betrachtung ist und bei gerin-
geren Mieten das Hoffnungspotential den Instandhaltungsvorteil Gberwiegt,
wodurch bei geringeren Mieten auch geringere Rohertragsrenditen akzep-
tiert werden.

Der Kaufpreis pro m2 steigt zur Rohertragsrendite des Bestandsgebdudes.
Diese Eigenschaft lasst sich auf den riickgestauten Reparaturaufwand bzw.
die fehlende Modernisierung zurlickflihren. Spatestens im Vergleich mit der
Reinrendite des Bestandsgebaudes schlagt die Korrelation in die gleiche
Richtung wie der m2 Preis, das spiegelt sich in der Reinertragsrendite nach
Modernisierung wieder.

Die ObjektgroBe korreliert ebenfalls gleich wie die Roh- und Reinertrags-
renditen des Bestandsgebaudes, wahrend die Reinertragsrenditen nach Mo-
dernisierung negativ korrelieren. Dies liegt daran, dass die Kosten der Mo-
dernisierung nur auf die neuen Potentiale umgelegt werden kann und ein
grofler Teil der Kosten durch die MRG Beschrankungen beim Vermieter
bleibt. Die Schwankungen sind jedoch sehr gro3, wodurch sich keine rechne-
rische Ableitung herstellen lasst.

Das DG Potential korreliert sowohl mit der Reinertragsrendite nach Moder-
nisierung als auch mit dem Kaufpreis pro m2. Diese Eigenschaft scheint
ebenfalls logisch, da das DG Potential im Kaufpreis eingepreist wird und die
Kosten flir ModernisierungsmalRnahmen ebenfalls auf héhere Mietertrage
umgelegt werden kdénnen.

51



6 Analyse der Projektentwicklungsvarianten und Vermarktungsvarianten

Die vom Autor gefundenen Bilicher beschaftigen sich vor allem mit allgemeinen
Aussagen aus der Volks- und Immobilienwirtschaft und in weiterer Folge mit den
Berechnungssystemen wie Ertragswertverfahren, DCF Verfahren etc. und den ent-
sprechend wissenschaftlichen Ausfiihrungen von Berechnungsschritten. Es gibt nur
wenige Aussagen, die auf das reale Marktgeschehen eingehen. Die Berechnungsfak-
toren Restnutzungsdauer, Liegenschaftszins, Mietausfallswagnis und Instandhal-
tungskosten werden zumeist den Publikationen entnommen. Da sich der Immobili-
enmarkt in Kriesenzeiten stark beschleunigt, sind diese Faktoren jedoch zu hinter-
fragen. Der Autor konnte auch keine Lektire hinsichtlich der unterschiedlichen
Marktteilnehmer und den daraus folgenden divergierenden Residualwerten und
noch weniger den entsprechenden Korrelationen finden, welche letztendlich auch
mit der fehlenden Markttransparenz zusammenhangen.

Es sei die Behauptung des Autors vorweggenommen, dass viele Marktteilnehmer,
also Kaufer und Verkaufer der Immobilienwirtschaft die Faktoren Restnutzungsdau-
er, Liegenschaftszins, Mietausfallswagnis und Instandhaltungskosten, ahnlich wie
bei der internationalen Immobilienbewertung, in der Bruttoanfangsrendite berick-
sichtigen und daher ahnlich dem ARY ,all risk yield“ kalkulieren. Wenn der Investor
nicht gerade eine Stiftung ist oder ein Kaufer der die Liegenschaft selbst nutzt, lie-
gen die Investitionsbetrachtungszeitrdume oftmals bei kiirzeren Betrachtungszeit-
raumen als die zu erwartende RND der Immobilie betrdagt. Aus diesem Grund hat
die Bruttoanfangsrendite am Markt einen unberechtigten hohen Stellenwert ge-
genlber den nachhaltigen Reinertragsrenditen.

6.1 Vorgehensweise

Im ersten Schritt wurde das reale Marktgeschehen anhand unterschiedlicher Objek-
te analysiert, wobei die Renditen des Bestandsgebaudes und die Rendite nach Mo-
dernisierung gegenilbergestellt wurden. In der jetzigen Analyse wird ein konkretes
Projekt hinsichtlich seiner unterschiedlichen Verwertungsszenarien analysiert, was
in Folge zum ,,Best Use” fiihren soll. Dem wird das klassische Bewertungsverfahren
gegenlber gestellt und an den Stellschrauben der Bewertung gedreht um die Er-
gebnisse vergleichen zu kénnen. Die steuerliche Komponente wird entsprechend
analysiert und thematisiert.
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6.2 Projekt TaborstraRe 81-83

Beim Projekt TaborstralRe handelt es sich um 2 Gebdude die bestandsfrei verkauft
werden sollen. Das Areal liegt in der Nahe vom Tabor, neben dem Augarten und
dem Nordwestbahnhof Gelande. Am Nordwestbahnhof Geldnde soll ein Projekt mit
12.000 Wohnungen entstehen. Der Flachenwidmungsplan weiRt die Bauklasse IV in
geschlossener Bauweise mit der Widmung Wohnen sowie einer Geschéftsviertel
Widmung aus. Im Hofbereich kbnnen 50% der Flache zu Geschaftszwecken bis 4,5
m bebaut werden. Die derzeitige Hofbebauung steht zu einem wesentlichen Teil
aullerhalb der gewidmeten Flache und wiirde bei einer geférderten Sockelsanie-
rung riickgebaut werden.

Abbildung 38: Flachenwidmungsplan TaborstraRRe 8
Quelle: www.magwien.gv.at

Abbildung 39: Foto TaborstraRe 83-81 Abbildung 40: Foto TaborstraRe 81-83
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Es handelt sich um zwei 4 geschossige historische Zinshduser aus der Zeit vor der

Jahrhundertwende. Am Nachbargebdude 85 kann man das Entwicklungspotential

relativ gut erkennen. Das Projekt wurde vom Autor analysiert und es wurden fol-

gende Varianten Uberlegt.

P wnNPRE

Sanierung des Bestandsgebdudes

Sanierung des Bestandsgebaudes und DG Ausbau

Sanierung des Bestandsgebadudes und Aufstockung (Ausbau schwer)
Abbruch Neubau

Die Objekte befinden sich in gutem Zustand, jedoch aufgrund der teilweisen B-

ronutzung in einem Umbau Notwendigen Zustand. Es sind somit hausseitige und

wohnungsseitige Mallnahmen zu kalkulieren.

Es wurden alle Varianten analysiert und die beiden besten Ergebnisse in dieser Ar-

beit verglichen.

1.
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Sanierung des Bestandsgebaudes

Die alleinige Sanierung des Gebaudes ohne zusatzlichen Nutzen erreicht das
geringste Residuum. Dies deckt sich auch mit den in der Analyse gewonne-
nen Erkenntnissen. Dieses Szenario wird daher nicht mehr weiter verfolgt.

Sanierung des Bestandsgebaudes und DG Ausbau

Der alleinige DG Ausbau ist zwar kostengtinstiger als die Aufstockung schwer
erwirtschaftet jedoch nicht den nachhaltigen Ertrag. Dieses Szenario wird
daher nicht mehr weiter verfolgt.

Sanierung des Bestandsgebadudes und Aufstockung (Ausbau schwer)

Der Ausbau schwer stellt die aufwendigste Variante dar und kann nur auf-
grund des Riickbaus bis auf das zweite Geschoss mit dem Neubau mithalten.
Diese Variante hat vor allem hinsichtlich der steuerlichen Betrachtung den
Vorteil der verkiirzten Abschreibung. Durch die unterschiedlichen Raumho-
hen missen die Hoftrakte entsprechend angebunden werden.

Abbruch Neubau

Ist nur dann konkurrenzfahig, wenn die hofseitigen Trakte erhalten bleiben,
da diese nicht mehr errichtet werden dirfen. Durch die unterschiedlichen
Raumhohen missen die Hoftrakte entsprechend angebunden werden.



6.2.1 Zu Punkt 3 Sanierung und Aufstockung

Eckdaten ,,Ausbau schwer”

Nutzflaiche gesamt: 3.175 m2

Mietertrag: 328.885.- EUR / 8,6 EUR p.m2 und Monat
Baukosten: 5.240.000.- EUR

Baunebenkosten: 665.000.- EUR

PKW Ablosen: 174.000.- EUR

Bautragergewinn: 1.000.000.- EUR

Ausbau schwer ist die Definition von Gebduden bei denen nicht nur das Dach aus-
gebaut, sondern noch ein zusatzliches oder mehrere Geschosse aufgestockt wer-
den. Dabei missen sehr hohe statische MaRnahmen gesetzt werden, wodurch eine
Aufstockung in der Regel nicht wirtschaftlich ist. Der konkrete Fall ist ein Beispiel bei
dem die Aufstockung sinnvoll erscheint.

Abbildung 41: Gebdudemodell TaborstralRe 81-83
3d Modell selbst erstellt, Die unteren GeschoRe und die beiden Hoftrakte bleiben de facto als Bestand er halten deren Kosten

im wesentlichen im verkiirzten Abschreibungszeitraum betrachtet werden kénnen und die drei Stockwerke sowie das DG
werden neu errichtet und missen herkdmmlich auf 67 Jahre abgeschrieben werden.

Wie schon beschrieben besteht das Gebdaude im hinteren Bereich aus dem Hoftrakt,
der sich aus einer 1 geschossigen Halle und dem 4 stdockigen Anbau zusammen
setzt. Eine reine Aufstockung wiirde ein Geschoss weniger ergeben, wodurch das 4.
Geschoss abgetragen und die Decke des 3. Geschosses ebenfalls abgetragen wird.
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Durch diese Mallnahme lasst sich ein Nutzflichenmaximum erreichen. Die Baukos-
ten fiir die statischen Mallnahmen wurden mit 590.000 EUR bewertet. Dieser Be-
trag ist aufgrund des teilweisen Riickbaus dahingehend vertretbar, dass ein Teil der
Kosten in den neuen Ausbaukosten enthalten ist.

Das bestehende Stiegenhaus wird abgebrochen und in den Hof gelegt, wodurch es
zu einer zusatzlichen Nutzflachenoptimierung kommt und samtliche Wohnungen
sind durchgesteckt. Die bestehende Halle wird begriint und steht den Mietern als
begriintes Flachdach zur Verfligung.

Abbildung 42: Grundriss 1. OG Taborstralle 81-83,
Grundrisse selbst erstellt

Die Grundrisse im Neubaubereich wurden hinsichtlich der Marktgangigkeit kleiner
gewahlt. Auf die Darstellung wurde verzichtet, da diese fiir die gegenstandliche Ar-
beit keinen wesentlichen Mehrwert bringen.
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.| slel|S E | @
2 2l 2]2)¢2 s | 8] Fus
£ 85| 83|E|S|E(5|%| w2 | T | & sE2
8 a a s|5|E|= -§ - s E % v 2
o m s E 2|z 1S 9 < e
¥ | @ =
< z 2
3.014,77 | 160,00 27.406,79
HAUS
1
EG Gl Gl BF | GF | a 484,77 10,10 4.895,53
10G 5A 1 BF | WF | c 60,00 50,00 | 7,10 426,11
10G 5B 2 WF | WF | ¢ 76,00 7,09 539,19
10G 4 WF | WF | ¢ 40,00 7,10 284,00
2 0G 5 WF 60,00 7,10 426,11
2 0G 6 WF 76,00 7,09 539,19
2 0G 7 WF 40,00 7,10 284,00
30G 8 AS 60,00 10,00 599,75
30G 9 AS 76,00 10,00 759,90
3+dg 12 DG 65,00 5,00 | 10,99 714,65
4 0G 13 AS 60,00 10,00 599,75
4 0G 14 AS 76,00 10,00 759,90
50G 15 AS 60,00 10,00 599,75
50G 16 AS 76,00 10,00 759,90
DG1+2 15 DG 90,00 10,00 | 11,00 989,72
DG1+2 16 DG 90,00 10,00 | 11,00 989,72
HAUS
2
EG 1 WF | WF | d 113,00 7,09 801,65
EG E2 GF | GF | a 100,00 10,10 1.009,87
10G 2 WF | WF | d 68,00 7,10 482,59
10G 3 WF | WF | d 73,00 7,10 518,10
10G 4 WF | WF | d 73,00 70,00 | 7,10 518,10
20G 5 WF|WF| d|A 76,00 7,09 539,19
20G 6 WF|(WF| d|A 85,00 7,09 603,03
20G 7 WF|(WF| d|A 64,00 7,10 454,37
30G 8 WF|WF| d|A 76,00 7,09 539,19
30G 9 WF|{WF| d|A 85,00 7,09 603,03
30G 10 WF|{WF| d|A 64,00 7,10 454,37
40G 11 AS A 78,00 10,00 780,15
40G 12 AS A 68,00 10,00 680,06
40G 13 DG A 73,00 10,00 730,10
50G 14 AS A 48,00 9,99 479,76
50G 15 AS A 48,00 9,99 479,76
50G 16 AS A 48,00 9,99 479,76
50G 17 AS A 48,00 9,99 479,76
DG1+2 18 DG A 79,00 5,00 | 11,00 868,93
DG1+2 19 DG A 79,00 5,00 | 11,00 868,93
DG1+2 20 DG A 79,00 5,00 | 11,00 868,93

Tabelle 12: Flachen und Mietzinsermittlung

Tabelle selbst erstellt
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Ermittlung der Baukosten

(B) Baukosten Vorschlag )
[ m2/ Stk.] EP Pos. Preis
EP
Haus Altbestand 621 1.713,77 714 1.223.889
Lager frei (LF) 276 0,00 317 0
Geschaft frei (GF) 276 584,77 317 185.606
Buro frei (BF) 288 0,00 331 0
W- Bestand frei (WF) 598 1.129,00 688 776.413
W- Aufstockung frei (AS) 1.380 746,00 1.587 1.183.902
W- DachgeschoR frei (DG) 1.438 555,00 1.653 917.484
Terrassen frei (T) 345 160,00 397 63.480
Garage neu 15.065 0 Stk 17.325 0
Lift Bestandsgeschosse 15.065 4 Stk 17.325 69.299
Lift Neugeschosse 15.065 3 Stk 17.325 51.974
statische MalRnahmen, Dachhaut Halle 590.000
Hof Altbestand 115 132 0
Kichen 4.025 37 Stk 38 Stk 4.629 175.893
3 Baukosten 5.237.940
Tabelle 13: Baukostenberechnung Ausbau schwer
Tabelle selbst erstellt
Ermittlung der Baunebenkosten
(C) Baunebenkosten [ %/ Stk.] EP Pos.preis
Planungskosten 11,50% 602.363
Bebauungsbestimmungen 400
Gebuhren bei Behdrden 1.000
Beweissicherung
Bauwesenversicherung 0,30% 17.521
Diverse Befundungen /Rendering 5.000
Anschlusskosten Strom Sztt 38 Stk 1.000 38.000
Anschlusskosten Gas
Anschlusskosten Kanal
Anschlusskosten Fernwarme
X Baunebenkosten 664.284
Tabelle 14: Baunebenkostenberechnung Ausbau schwer
Tabelle selbst erstellt
Ermittlung der Stellplatzablosen
(F) Projektnebenkosten [m2/ Stk.] EP Pos.preis
MRG-Abldsen 250 0
PKW-Abldsen 20 Stk 8.720 174.400

Tabelle 15: Stellplatzablosen Ausbau schwer
Tabelle selbst erstellt

MRG Abldsen fir Ausmietungen sind keine erforderlich
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Residualwertermittlung

Die zuvor ermittelnden Daten gelten fiir die weiteren Betrachtungen als fixiert. Es
werden Residualwerte fiir den Ankauf des bestehenden Gebdudes ermittelt, welche
unterschiedlichen Betrachtungen zugrunde gelegt werden.

Residuum Ausbau schwer 3,37 Mio, Verkaufspreis (3.380 Euro pro m2), 2,89%

Bei dieser Betrachtung wird von einem moglich erzielbaren Verkaufspreis von 3.380
EUR p.m2 ausgegangen, wobei die GrEst zwar grundsatzlich berticksichtigt aber fur
die Bewertungszwecke wieder herausgerechnet wurde.

Daraus resultiert ein Residualwert fiir das Bestandsgebdude von 3.370.000.- EUR

(A) Kaufkosten [ %/ Stk.] EP Pos.preis
Kaufpreis Altgebaude 3.370.000
Makler 3,00% 101.100
GREST 155.020
Aufwertung Altgebaude

¥ Kaufkosten 1.142 3.626.120

Tabelle 16: Ankaufkosten Ausbau Schwer Kaufpreisbetrachtung
Tabelle selbst erstellt

= Aufwendungen A+B+C 9.528.344
Zuzugl. Aufschlag 3,80% 12,65% 1.205.336
(D) Projektkosten 10.733.680
Zuzugl. Grest, Bankbearb. 6,04% 648.538
BB-Kosten excl Bauzinsen 11.382.218

Tabelle 17: Kostendarstellung Ausbau schwer Kaufpreisbetrachtung
Tabelle selbst erstellt

Residuum Ausbau schwer 3,1 Mio, Rendite von 3% (3.261 Euro pro m2)

Betrachte man das Projekt mit einer Verkaufsrendite, ergibt sich ein divergierendes
Residuum. Im Regelfall ist das Residuum bei der Renditebetrachtung hoher als tGber
den Verkaufspreis, jedoch Gbersteigt der Verkaufspreis oftmals eine psychologische
GrolRenordnung, wodurch nicht nur die Rendite betrachtet wird, sondern der m2
Preis als Indikation herangezogen wird.

(A) Kaufkosten [ %/ Stk.] EP Pos.preis
Kaufpreis Altgebaude 2.990.000
Makler 3,00% 89.700
GrEst 137.540
Aufwertung Altgebaude

3 Kaufkosten 1.013 3.217.240

Tabelle 18: Ankaufkosten Ausbau Schwer Rendite Betrachtung
Tabelle selbst erstellt

X Aufwendungen A+B+C 9.119.464
Zuzugl. Aufschlag 3,94% 1.232.040
(D) Projektkosten 10.351.504
Zuzugl. Grest, Bankbearb. 6,07% 628.159
BB-Kosten excl Bauzinsen 10.979.663

Tabelle 19: Kostendarstellung Ausbau schwer Kaufpreisbetrachtung, selbst erstellt
Tabelle selbst erstellt
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6.2.2 Zu Punkt 4 Neubau

Eckdaten des Neubaus

Nutzflaiche gesamt: 3.405 m2

Mietertrag: 418.800.- EUR / 10,25 EUR p.m2 und Monat
Baukosten: 5.900.000.- EUR

Baunebenkosten: 623.000.- EUR

PKW Ablosen: 340.000.- EUR

Bautragergewinn: 1.000.000.- EUR

Bei dieser Annahme wird der Strallentrakt abgetragen und neu errichtet. Die Gara-
genzufahrt ist unklar und wiirde bei Errichtung einer solchen, die Opferung der Sei-
tentrakte und der Hofbebauung zur Folge haben, dies wiirde die Errichtung jedoch

wieder unwirtschaftlich machen und wird daher ausgeschieden.

Berechnung
(B) Baukosten Vorschlag [m2/Stk] EP  Pos.preis
EP
Haus Altbestand 621 1.085,00 745 808.542
Lager frei (LF) 276 0,00 331 0
Geschéft frei (GF) 276 620,00 331 205.344
Buro frei (BF) 288 0,00 345 0
W- Bestand frei (WF) 598 465,00 718 333.684
W- Aufstockung frei (AS) 1.380 2.320,00 1.850 4.292.000
W- DachgeschoR frei (DG) 1.438 0,00 0 0
Terrassen frei (T) 345 0,00 0 0
Garage neu 15.065 38 Stk 0 0
Lift Bestandsgeschosse 15.065 0 0
Lift Neugeschosse 15.065 0 0
Sicherungsmafinahmen Altgebaude 160.000
Hof Altbestand 115 0 0
Kichen 4.025 45 Stk 45 Stk 181.125
3 Baukosten 5.980.695
Tabelle 20: Baukostenberechnung Neubau
Tabelle selbst erstellt
(C) Baunebenkosten [ %/ Stk.] EP Pos.preis
Planungskosten 10,00% 598.070
Bebauungsbestimmungen
Gebuhren bei Behdrden
Beweissicherung
Bauwesenversicherung 0,30% 19.736
Diverse Befundungen /Rendering 5.000
39
Anschlusskosten Strom Stk 0
Anschlusskosten Gas
Anschlusskosten Kanal
Anschlusskosten Fernwéarme
X Baunebenkosten 622.806

Tabelle 21: Baunebenkostenberechnung Neubau, selbst erstellt

Tabelle selbst erstellt
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(F) Projektnebenkosten [m2/ Stk.] EP Pos.preis
MRG-Abldsen 250 0
PKW-Ablésen 39 Stk 8.720 340.080
Tabelle 22: Stellplatzablésen Ausbau schwer
Tabelle selbst erstellt
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3.405,00 34.900,00
1 GF GF A 620,00 6.820,00
2 inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
3 inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
4 inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
5 inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
6 inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
7 inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
8 inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
9 inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
10 | inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
11 inkl. Loggia AS A 70,00 735,00
12 AS A 60,00 630,00
13 AS A 60,00 630,00
14 AS A 60,00 630,00
15 AS A 60,00 630,00
16 AS A 60,00 630,00
17 AS A 60,00 630,00
18 AS A 60,00 630,00
19 AS A 60,00 630,00
20 AS A 60,00 630,00
21 AS A 60,00 630,00
22 AS A 60,00 630,00
23 AS A 60,00 630,00
24 AS A 60,00 630,00
25 AS A 60,00 630,00
26 AS A 60,00 630,00
27 AS A 60,00 630,00
28 AS A 60,00 630,00
29 AS A 60,00 630,00
30 AS A 60,00 630,00
31 AS A 60,00 630,00
32 AS A 60,00 630,00
33 AS A 60,00 630,00
34 AS A 60,00 630,00
35 AS A 60,00 630,00
36 AS A 60,00 630,00
37 AS A 60,00 630,00
38 AS A 60,00 630,00
0,00
0,00
1 WF A 50,00 400,00
2 WF A 50,00 400,00
3 WF A 50,00 400,00
4 WF A 50,00 400,00
5 WF A 75,00 600,00
6 WF A 75,00 600,00
0,00
7 WF A 115,00 920,00

Tabelle 23: Nutzflachenaufstellung und Mieterlése — Neubau

Tabelle selbst erstellt
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Residuum Neubau 2,4 Mio, Verkaufspreis (3.380 Euro pro m2), 3,46%

Bei dieser Betrachtung wird ebenfalls wie bei der Sanierung von einem moglich er-
zielbaren Verkaufspreis von 3.380 EUR p.m2 ausgegangen, wobei die GrEst zwar
grundsatzlich berlcksichtigt, aber fiir die Bewertungszwecke wieder herausgerech-
net wurde.

Daraus resultiert ein Residualwert fiir das Bestandsgebdude von 2.400.000.- EUR

(A) Kaufkosten [ %/ Stk.] EP Pos.preis
Kaufpreis Altgebaude 2.400.000
Grest 4,50% 108.000
Makler 72.000
Aufwertung Altgebaude

> Kaufkosten 758 2.580.000

Tabelle 24: Kaufkostenberechnung — Neubau Kaufpreisbetrachtung
Tabelle selbst erstellt

Das Residuum resultiert aus

= Aufwendungen A+B+C 9.183.501
Zuzugl. Aufschlag 3,87% 2.323.426
(D) Projektkosten 11.506.926
Zuzugl. Grest, Bankbearb. 5,07% 583.909
BB-Kosten excl Bauzinsen 12.090.835

Tabelle 25: Residualberechnung — Neubau Kaufpreisbetrachtung
Tabelle selbst erstellt

Residuum Neubau 3,92 Mio, Rendite 3%, (3.905 Euro pro m2)
Auch hier wird der Neubau einer Rendite von 3% unterworfen und das Residuum
gerechnet ,jedoch erreicht der Verkaufspreis 3.905 EUR pro m2.

(A) Kaufkosten [ %/ Stk.] EP Pos.preis
Kaufpreis Altgebaude 3.920.000
Grest 4,50% 176.400
Makler 117.600
Aufwertung Altgebaude

¥ Kaufkosten 1.238 4.214.000

Tabelle 26: Kaufkostenberechnung — Neubau Renditebetrachtung
Tabelle selbst erstellt

Das Residuum resultiert aus

X Aufwendungen A+B+C 10.817.501
Zuzugl. Aufschlag 3,34% 2.480.453
(D) Projektkosten 13.297.954
Zuzugl. Grest, Bankbearb. 5,15% 684.967
BB-Kosten excl Bauzinsen 13.982.921

Tabelle 27: Residualberechnung — Neubau Renditebetrachtung
Tabelle selbst erstellt
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6.2.3 Steuerliche Betrachtung Ausbau Schwer
Die steuerliche Betrachtung wird einem Grenzsteuersatz von 50% unterworfen und
das Projekt wird zu 56% finanziert um die Zinsen bestmaoglich steuerlich zu nutzen.

[Mittelherkunft Zinssatz Zahlungen/Laufzeit in% Gesamt
Eigenkapital 3 Tranchen 44,00% 4.941.809
Landesdarlehen 1,00% 15 Jahre 0,00% 0
Bankdarlehen 4.17% 15 Jahre 0,00% 0
freies Darlehen (in EURO) 4,69% 27 Jahre 56,00% 6.289.575
. - Mittelherkunft 100,00% 11.231.383

Tabelle 28: Finanzierungsberechnung
Berechnung selbst erstellt

Betriebskosten und Indizes p.a.

Instandhaltung (Basis = Mietertrag) 4,00%
Leerstand (Basis = Mietertrag) 4,00%
Abschreibung (gewdhnliches Geschéaftsjahr) 565.057
Wirtschaftsprifer / Geschéftsfiihrung WP 1.500 p.a./ GF 13.900 p.a.
Index - Férdermiete 2,00%
Index - Aufwand/Ertrag 2,00%
Sachwert-Immo-Index 1,75%
Kapitaleinsatz - Refinanzierungszinssatz p.a. 0,00%

Tabelle 29: Beriicksichtigung der Betriebskosten
Berechnung selbst erstellt

Kennziffern - durchschnittlicher Steuersatz  50% Kennziffern - durchschnittlicher Steuersatz 50%
Steuerl. | Einzahlung Est Einzahlung Stauerl. Einzahlung Est Einzahlung
|JE'" Ergebnis Brutto +i- Netto Jahr Ergebnis Brutto o Netto
e I I - I I
2014 Uhergahe -729.223] -1.890.546 256.753 -1.633.793 2013 X -332.821 -4.442,821 768.181 -3.674.639
2015 530605l -178.780 364.611 185.831| 2014 Baubeginn -356.620| -4.283.780 166.410  -4.117.370
2016 -516.278| -165.803 265,347 99.544 2015 Ube-rgabe -110.402 64.772 178.310 243.082
2017 499,071  -159.154 258.139 0g.085| 2016 216.050 391.224 55.201 446.425
2018 -496.348]  -167.507 249.536 s2.028| 2017 223.874 399.048 -108.025 291.023
2019 -478111)  -160.893 248174 87.281  |2018 214.427|  389.600  -111.937 277.663
2020 459170 154146 239.055 84.8101 2019 222219  397.382  -107.213 290.179
po eaaodl lalael EmeR o RE 2020 230.166| 405340  -111.109  294.231
- 374964 133,084 197 804 64,790 2021 238.273 413.447 -115.083 298.364
2024 T I—— 187182 61402 2022 246.542 421.716 -119.137 302.579
2025 -320.332]  -118.331 176.142 s7.811| 2023 254.977 430.150 -123.271 306.879
2026 -305.467 -110.733 164 666 53.833 2024 287.455 438.753 -127.488 311.265
2027 -235.567 -102.983 152.734 49.751 2025 296.230 447.528 -143.728 303.801
2028 11.109] -95.078 117.783 22.706) 2026 Uberschuss 305.181 456.479 -148.115 308.364
2028 278.902 -87.014 -5.554 -92.568 2027 314.310 465.608 -152.590 313.018
2030 J06838f 78790 193451 21824 ang 323622| 474921 157155 817.765
2031 335.909 70401 153419 223820 oo 393 191 484410 161811 392 608
2032 366,164 -61.844 -167.954 -229.798 ° - B ° .
2033 388,968 335687  -183.082 152.604| 2030 342.809 494.107 -166.560 327.547
2034 402,200 344589  -194.484 150,106 2031 352.691 503.990 -171.405 332.585
2035 415.823 353.670  -201.100 152.570| 2032 362.771 514.069 -176.346 337.724
2036 497 .890) 430,971 -207.912 223.059 2033 373.053 524,351 -181.386 342.965
2037 511.239) 439318  -2d8.045 190.373| ¢ 2.801.567| -4.847.445 -1.214.257  -6.061.703
B -3.885.751] -5.847.369  2.198.495 -3.648.874 | 234
| 4,08 2
Tabelle 30: steuerliches Ergebnis Ausbau Schwer Tabelle 31: steuerliches Ergebnis Neubau

Berechnung selbst erstellt
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Die tatsachliche aufzubringende Geldmenge betragt rund 3,65 Mio.- EUR. Dieser
Einkommenssteuervorteil von rd. 3,88 Mio.- Euro verringert sich beim Neubaupro-
jekt auf rund 1,22 Mio.- EUR.-

6.2.4 Ergebnis TaborstraBe

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass der Wert der Liegenschaft, stark vom
Verwertungsszenario und der Verkaufsbetrachtung abhdngt. Sehr stark wirkt sich
die Renditeerwartung flir das Neubauszenario aus. Der zusatzliche Steuervorteil
durch den , Ausbau Schwer” betragt jedoch wieder rd. 2,66 Mio.- EUR.

Projektkosten | Mietertrdge | VK Preis | Rendite | Residuum
1. Ausbau schwer, Verkaufspreis 3.380 EUR p.m2 €11.382.000 € 328.885 2,89% | €3.370.000
2. Ausbau schwer, Renditeerwartung von 3% €11.382.000 €328.885| €3.261 € 3.100.000
3. Neubau, Verkaufspreis 3.380 EUR p.m2 €11.507.000 €418.800 3,46% | €2.400.000
4. Neubau, Renditeerwartung von 3% €11.507.000 €418.800 | €3.905 €3.920.000

Tabelle 32: Vergleich der Residualwerte
Tabelle selbst erstellt

Aus dieser Analyse kann festgehalten werden, dass nachstehende Faktoren fiir den
Wert einer Immobilie von erheblicher Bedeutung sind.

* Verwertungsszenario

* Form des Verkaufes

* Finanzierung

* steuerliche Aspekte

* und Férderungsanspriiche

Forderungsanspriiche wurden aufgrund der aktuellen Situation nicht analysiert,
sie haben jedenfalls einen wesentlichen Einfluss auf die steuerliche Betrachtung
sowie die Forderungsbeitrage und dadurch massiv auf das Gesamtergebnis.
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6.3 Sensitivitatsanalyse der klassischen Bewertungsfaktoren

Bei der klassischen Betrachtung der Liegenschaftsbewertung geht es um einige we-
sentlichen Faktoren die zum Bewertungsergebnis fihren. Die Eingangsparameter
sind grundsatzlich vorgegeben, wobei die Praxis zeigt, dass oftmals im klassischen
Expose Fehler enthalten sind, wodurch eine grundsitzlich Uberpriifung solcher Da-
ten jedenfalls empfehlenswert ist.

Die Parameter der Bewirtschaftung missen vom Gutachter bewertet und nachhal-
tig angesetzt werden. Dabei spielt der Instandhaltungsfaktor eine wesentliche Gro-
Re, da dieser den Rohertrag am starksten mindert und ein hohes Mal3 an Fach-
kenntnis erfordert.

Liegenschaftszins und Restnutzungsdauer werden oftmals der Fachliteratur ent-
nommen und nach Geflihl eingeschatzt. Wie im Zusammenfassungsteil des Wiener
Zinshaus bereits formuliert, sieht der Autor die Restnutzungsdauer eines nicht mo-
dernisierten Gebaudes bei 45 Jahren, wobei gegen Ende der Nutzungsdauer mit
immer hoher werdenden Bewirtschaftungskosten zu rechnen ist. Wie die Arbeit
bisher gezeigt hat, setzt dies einerseits eine sehr hohe Fachkenntnis voraus und ist
zum anderen eine Philosophiefrage wie der Bewerter die zukiinftigen Anforderun-
gen an Immobilien einschatzt.

Ertragswertverfahren Vereinsgasse 26

% m2 NFL €/m? Summe
Grundstucksflache 1491 600,00 € 894.600,00 €
Mieteinnahmen Gesamt 8126 5,45 € 97.512,00 €
% €/m? NGF €/m?p.a. Summe
Bewirtschaftung - € 43.097,40 €
Verwaltung 3,0% 2.925,36 €
nicht umlagefdhige BK 0% - €
Modernisierung
Ausfallwagnis 4,5% 4.388,04 €
Verzinsung Bodenwert 0,0% - £
Neubauwert (Instandhaltungs-
kosten) 1.800,00 € 2 €/p.m? 35.784,00 €
54.414,60 €
% Jahre Vervielfaltiger Summe
LZS 4,7480% 45 18,450 1.003.932,22 €
% m? GFL €/m? Summe
Wertminderung infolge Méangel, Schaden, Rep Bedarf 0 - €
Bodenwert 894.600,00 €
Beriicksichtigung sonst. Umstande 0 - €

| 1.898.532,22 €

Tabelle 33: Ertragswertverfahren
Tabelle selbst erstellt
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Die von Mag. Reithofer erarbeitete Anndherungsformel fiir den Liegenschaftszins
weilst bei den untersuchten Objekten nachstehende Charakteristiken auf. Da der
Kaufpreis eine reale MarktgroRe ist, die Parameter der Bewirtschaftung und der
Bodenwert konstant gehalten wurden, konnte der Liegenschaftszinssatz in Abhan-
gigkeit der Restnutzungsdauer wie folgt als ResidualgréfRe ermittelt werden.

6
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g 4 // Darwingasse 30
w
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g 5 L1 ///-’ Gabelsberger.G. 3
% -
@ // ___________ Josefinengasse 7
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1 ,
Vereinsgasse 26
Linear (Am Tabor 32)
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PSAdRABILRRBICRLS Linear (Am Tabor 32)
LN

angenommene Restnutzungsdauer

Abbildung 43: Vergleich Liegenschaftszinssatz zur Restnutzungsdauer
Graphik selbst erstellt

In der Praxis kann davon ausgegangen werden, was auch durch die analysierten
Gutachten bestatigt wurde, dass die Immobilienbewerter von restnutzungsdauern
von eher 80 Jahren bei dhnlichen Gebaudetypen ausgehen. Dies mag auch daran
liegen, dass das Wiener Zinshaus buchstablich zu Tode saniert wird und gesetzliche
Bestimmung wie die §18 Sanierung, eine Moglichkeit zur Kostenumwalzung an den
Mieter teilweise ermoglichen.

Je hoher der Liegenschaftszins liegt, desto geringer kann eine wirtschaftliche RND
angenommen werden. Vgl. LZ 5% ermoglicht die Betrachtung ab dem 16°ten Jahr zu
LZ 2,16% erst ab dem 33"ten Jahr. Bei geringen Liegenschaftszinssatzen wird zudem
die Abweichung zwischen 80 und 40 Jahren héher, wodurch diese eine héhere Ge-
nauigkeit verlangen. Dies ist vor allem bei Renditeobjekten in guten Lagen notwen-
dig.

Im Beispiel LZ 5% bei 80 Jahren verringert sich dieser auf nur 4,25% bei 40 Jahren.
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In der nachstehenden Betrachtung wird der Liegenschaftszinssatz in Abhdngigkeit
vom Bodenwert zur RND dargestellt.

LZS in Abhingigkeit der RND
bei unterschiedlichen Bodenwerten
Vereinsgasse 26
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Abbildung 44: Vergleich Liegenschaftszinssatz zur Restnutzungsdauer in Abhangigkeit zum Bodenwert
Graphik selbst erstellt

Je hoher der Bodenwert wird, desto mehr verflacht sich die Kurve. Im Extremfall
wadre der LZ konstant und der Bodenwert gleichzeitig der Liegenschaftswert. Dies
kommt vor, wenn zum Beispiel ein Grundstiick alleine vermietet wird und daher

keine Restnutzungsdauer und Bewirtschaftungskosten anzusetzen waren. Dann
ware der LZ auch gleich dem Rohertrag.
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7 Schlussfolgerung

Der Autor geht davon aus, dass ein unsaniertes Zinshaus ohne Aufzug in 45 Jahren
nicht mehr attraktiv sein wird. Hauser aus der Zeit von 1850 bis 1914 sowie aus den
Nachkriegsjahren des ersten Weltkrieges pragen das heutige Stadtbild massiv, da-
her kann davon ausgegangen werden, dass bei Hausern vor 1900 oftmals nur mehr
die Hille besteht und das Innenleben, also die WohnungsgrofRen, Raumaufteilung
sowie Bad und WC Ausstattung sich vollstandig verandert haben und daher mit den
Hausern der damaligen Zeit nicht mehr zu vergleichen sind. Die getatigten Investiti-
onskosten (ibersteigen oftmals die Kosten eines Neubaus, wodurch man auch von
einem neuen wirtschaftlichen Haus sprechen kann, auch wenn es noch in der alten
Hulle steckt. Die 45 Jahre RND kdnnen auch deswegen angenommen werden, da die
Erhaltung des Wohnraums dem Stand der Technik angepasst werden muss. Diese
Erhaltungspflicht ist oftmals nicht bekannt und sollte daher jedenfalls als ,unbe-
kanntes Risiko“24 einkalkuliert werden. Aufgrund des steigenden Anspruchs der
Mieter an Komfort ist der Faktor Aufzug ebenfalls ein wichtiges Kriterium. Im Jahr
2055 wird eine Wohnung bei der eine freie Sicht auf die Strafle durch Fensterlei-
bungen moglich ist bzw. ein Wohnobjekt, welches einen Heizwarmebedarf von 150
KWh/m2a25 aufweist, eher mit einer heutigen Substandardwohnung zu vergleichen
sein, als mit einer zeitgemaRen Unterkunft. Trotz aller bisherigen Kriesenjahre ist
eine sukzessive Standardverbesserung von Wohnungen zu beobachten, demnach
auch langfristig mit einer gleichbleibenden Tendenz zu rechnen ist. Auch wenn
Wohnflachen kleiner werden sollten, wird das nicht den Standard- und den Kom-
fortanspruch mindern. Alte Fenster entsprechen nicht mehr den Schall- und Ener-
gieanforderungen und wahrend Gas heute als der wesentliche Energietrager fir
Heizung und Warmwasser gilt, so stellt diese Energiequelle immer wieder grolSe
Gefahren dar. Da davon ausgegangen werden kann, dass eine groBe Anzahl der be-
stehenden Gasleitungen den heutigen gesetzlichen Anforderungen nicht mehr ent-
sprechen, ist es eine Frage der Zeit bis wann diese getauscht werden miissen. Die
Elektrotechnikverordnung schreibt auch fir den Fehlerschutzschalter einen Ausl6-
sestrom von 30 mA vor, was in den wenigsten Haushalten erfiillt ist. Die als selbst-
verstandlich empfunden Haushaltsspannung von 240 Volt stellt vor allem fiir Kinder
eine grolRe Gefahr dar. Die H6he der Spannung ist dahingehend unverstandlich, da
an den meisten Steckdosen Gerate verwendet werden, welche die fir den Men-
schen gefahrliche 240 Volt Netzspannung auf 12 Volt herunter transformieren.
Dadurch entsteht natirlich die Frage, warum also nicht gleich gefahrlose 12 Volt

4
Viele Hauseigentimer sind sich Gber die Pflicht ein Gebdude am Stand der Technik zu halten nicht bewusst. Dies hat
grundsatzlich keine Folgen, stellt jedoch im Fall einer Verletzung ein strafrechtliche Grundalge dar.

Vgl. Burgtorff, Walter (2009): Energieausweise verstehen. Technik - Kosten - Konsequenzen. Stuttgart: Fraunhofer-IRB-
Verl. Seite 27 ff vgl. Weglage, Andreas (Hg.) (2007): Energieausweis - das groBe Kompendium. Grundlagen - Erstellung - Haf-
tung ; mit 47 Tabellen. 1. Aufl. Wiesbaden: Vieweg.
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Steckdosen verwenden und lediglich fiir spezielle Gerate wie Waschmaschinen, K-
chengerate oder Staubsauger héhere Spannungssteckdosen verwenden. Dies erfor-
dert natlrlich eine gemeinsame Entwicklung mit der Industrie, jedoch stellen die
Transformatoren auch erhebliche Energieverluste dar.

2050 gehoren Gasexplosionen und Kinder die durch Steckdosen ums Leben kom-
men hoffentlich der Vergangenheit an. Diese Aufgaben kénnen natdrlich erst in der
Zukunft geklart werden. Der Sachverstandige sollte jedoch eine gewisse Weitsicht in
seine Aufgabe der Immobilienbewertung einflieen lassen. Wohnungen heutigen
Standards werden zwar nach wie vor vermieten werden kdnnen, jedoch werden
diese als Substandardwohnungen mit geringeren Mietertragen, hoherem Leer-
stands Risiko sowie erhéhten Instandhaltungskosten leben miissen. Unter Umstan-
den, werden solche Wohnungen aufgrund von Verordnungen gar keine Beniit-
zungsbewilligung mehr erhalten, was entweder lhre Sanierung oder lhren Ab-
bruch26 bedeutet.

Die bisherigen Fakten zeigen eine immer groBer werdende Kluft zwischen Wunsch
und Wirklichkeit. Der Wunsch nach Freiheit, Mobilitdt und Individualitat wachst,
was sich auch im Wohnbediirfnis?’ widerspiegelt, jedoch wird Wohnen immer teu-
rer. Ob Wohnen als noch leistbar gesehen wird, hangt aber auch mit der Bereit-
schaft zusammen, welchen prozentuellen Anteil ein Haushalt bereit ist, flir Wohnen
aufzubringen und auf andere Giiter zu verzichten. Die Problematik des sinkenden
Realeinkommens im Verhaltnis zu permanent steigenden Mieten, Betriebs- und
Energiekosten macht vor allem bis zu dem Punkt zu schaffen, solange man noch an
alternativen Gutern, vor allem dem Auto festhalt. In Stiddten wie London, leben die
Menschen schon lange mit einem viel hoheren prozentualen Anteil des Haushalts-
einkommens fiir Wohnen und ohne Auto, was nicht zuletzt durch die City Maut ver-
starkt wurde. Jedoch ist auch hier die Entwicklung wieder zu hinterfragen, den es ist
keine ungewohnliche Situation, wenn man in London das Bett in die H6he klappen
muss, um die Wohnung liberhaupt erst verlassen zu kdonnen. An dieser Stelle sei
nochmals an die Besonderheit des 6sterreichischen Mietrechtes verwiesen und die
Forder- und Steuerpolitik der Stadt Wien, die letztendlich zu einer hochwertigen
und qualitativen Entwicklung des Immobilienmarktes beigetragen haben.

Die Hohe Attraktivitat der Immobilie in den letzten Jahren liegt vor allem in der Un-
sicherheit am Aktienmarkt. Der Vergleich der bérsennotierten Aktien von in Oster-
reich ansassigen Emittenten aus dem Jahr 2007 mit rd. 165.000 im Vergleich zu
2008 mit rd. 58.000 zeigen die Verlagerung des Investments. Der geflihlte Immobi-

6
Die Abbruchkosten sind ein wesentlicher Teil der Lebenszyklus Betrachtung vgl. Drees, Gerhard (1989): Recycling von
Baustoffen im Hochbau. Gerdte, Materialgewinnung, Wirtschaftlichkeitsberechnung. Wiesbaden [u.a.]: Bauverl. S. 8ff

27 Unter Wohnbedirfnis ist sowohl die GroRe, Lage als auch Ausstattung zu verstehen.
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lienpreis lasst den Schluss zu, dass ein groRer Teil in Richtung Immobilien geflossen
ist und weiterhin flieRt. Die jiingste Veréffentlichung der ONB legt den Immobilien-
preisindex nunmebhr fiir das 3 Q 2011 schon auf 159,3 Punkte gegenlber 2000. Da-
bei ist auch zu berlicksichtigen, dass der Index eigentlich erst seit dem Jahr 2004 mit
der wesentlichen Steigerung begonnen hat. Lasst sich in der friithen Betrachtung die
Preisentwicklung noch mit der Rohstoffpreisentwicklung begriinden, ist die jlingste
Entwicklung nicht mehr mit alternativen Preisentwicklungen zu argumentieren. Der
Autor unterstellt den Faktor der , Infaltionsangst” .

Samtliche einschlagige Medien berichten von einer starken Verknappung des Ange-
botsmarkt. Demzufolge war die Verteuerung des Gutes Immobilie eine logische Fol-
ge. Die spannende Frage ist jedoch die Nachhaltigkeit dieser Preisentwicklung. Die-
se wird im wesentlichen im Verhaltnis Inflationsnagst vs. realer und finanzierbarer
Wohnbedarf darstellbar sein. Der Bliromarkt ist zur Zeit sehr Beispielhaft fiir den
sogenannten Schweinzyklus, der so manchen Investor zur Zeit kurz vor bzw. in den
Ruin treibt. Dennoch entstehen zur Zeit neue Blirogebdude mit positiven Vermark-
tungsaussichten. Dies liegt vor allem in der funktionalen und energetisch optimier-
ten Bauweise die diesen Gebaduden ein sehr hohes Nutzerpotential zu geringen
Bruttomieten ermoglicht vgl. Kapitel 3.2. Es gibt in diesem Zusammenhang hinsicht-
lich der Angebots- Nachfragefunktion noch eine starke Differenzierung hinsichtlich
der raumlichen Komponente. So wird der Immobilieninvestition im 1'ten Wiener
Gemeindebezirk ein etwas anderer Gedanke als einer Investition im 15 ten Bezirk
am Glrtel zugrunde zu legen sein.
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Kurzfassung

Der Autor ist mit dem Ziel angetreten, die gangige Praxis der Immobilienbewertung
zu untersuchen und durch Analyse zu neuen Erkenntnissen bzw. zu einer Qualitats-
sicherung zu gelangen. Die Erkenntnisse aus der Arbeit haben jedoch gezeigt, dass
bei der Immobilienbewertung von sanierungsbedirftigen Zinshdausern und Zinshau-
sern mit noch zu aktivierenden Nutzungspotential viele Faktoren von erheblicher
Bedeutung sind, die der Autor in den klassischen Gutachten nicht ausreichend wie-
derfinden konnte. Die Einschdtzungen der Faktoren Restnutzungsdauer und Liegen-
schaftszins sind in Anbetracht der Komplexitat des Wiener Immobilienmarktes von
geringerer Bedeutung als die richtige Einschatzung des Nutzungspotentials, die
Baukostenschatzung, sowie das Finden der richtigen Verwertungsstrategie.

Die dargestellte Renditeerwartung nach Modernisierung von Gebaduden sollte auf
einen klaren Liegenschaftszins Rickschlisse ermdglichen. Wie die Auswertung
zeigt, bewegen sich die nachhaltigen Renditen von 1,95% bis 2,88%. Bei einem
transparenten Markt und bei gleichen Marktbedingungen misste de facto die
Bandbreite theoretisch bei Null sein und praktisch jedenfalls eine geringere Band-
breite aufweisen. Das dies nicht der Fall ist, liegt einerseits in der Komplexitat und
andererseits an der unterschiedlichen Betrachtungsweise der Marktteilnehmer.
Auch das schon erwahnte Verwertungsszenario ist maRRgeblich fir den Residualwert
also den Kaufpreis.

Zu beachten ist, dass die in dieser Arbeit analysierten Liegenschaften innerhalb ei-
nes Radius von wenigen Kilometern gelegen sind und bis auf zwei Objekte keine
wesentlichen Unterscheidungsmerkmale hinsichtlich der Lage hatten.

Die Arbeit hat gezeigt, dass die umfangreiche Analysen des realen Marktes von er-
heblicher Bedeutung waren, denn die Analyse einzelner Faktoren hatte zwar Uber
die Sensitivitat des Bewertungsverfahrens Erkenntnisse gebracht, aber fir die ei-
gentliche Aufgabe der Wiener Zinshausbewertung zu einer vorgetdauschten Aussage
gefiihrt.

Aus diesem Grund sieht sich der Autor in dieser Arbeit auch nicht im Stande sein
urspriinglich angestrebtes Ziel der ,,Sensitivitatsanalyse in der Immobilienbewer-
tung” zu erreichen. Die Einschrankung der Analyse auf vermietete und modernisier-
te Gebaude, kénnte das angestrebte Ziel ermoglichen.
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ANHANG

Zinsentwicklung im Detail

2001

Kreditzinssatze2)
an private Haushalte3)
flir Konsum
insgesamt 6,69
mit anfanglicher Zinsbindung
bis 1 Jahr4) 6,74
1 bis 5 Jahre 6,7
Uber 5 Jahre X X
Effektivzinssatz5) X X
fir Wohnbau
insgesamt 5,93
mit anfanglicher Zinsbindung
bis 1 Jahr4) 6,14
1 bis 5 Jahre
5 bis 10 Jahre
Uber 10 Jahre
Effektivzinssatz5)
Sonstige Zwecke insge-
samt

X X X X
X X X X

X X

2002

6,06

6,11
5,81

5,35

5,54

2003

5,42

55
5,02
5,03
6,18

4,41

4,63
4,03
5,03
4,82

4,7

4,6

2004

5,18

5,28
4,38
4,61
5,99

3,9

4,24
3,42
4,92

48
4,26

3,97

2005

4,89

5
4,18
4,6
5,77

3,58

3,94
2,98

4,6
5,09
3,92

3,74

2006

5,41

5,51
4,93
4,88
6,31

3,8

4,25
3,15
4,85
4,76
4,16

4,36

2007

6,29

6,3
6,23
5,69
7,15

4,79

5,27
3,95
5,12
5,32
5,11

5,35

Tabelle 34: Zinssatzentwicklung im Detail, Quelle: Osterreichische Nationalban

Ausgewadhlte volkswirtschaftliche Kennziff.

in EUR
BIP je Einwohner nominell
BIP je Einwohner real, Referenzjahr 2005

BIP je Erwerbstatigen nominell
BIP je Erwerbstatigen real, Referenzjahr
2005

Pro-Kopf-Einkommen je Arbeitnehmer
brutto
netto

Anteil in %
Beschaftigungsquotel)
Konsumquote2)
Investitionsquote3)
Importquote im engeren Sinn4)
Importquote im weiteren Sinn5)
Exportquote im engeren Sinn6)
Exportquote im weiteren Sinn7)
Bildungsquote8)
Gesundheitsquote9)
Sozialquote10)
Abgabenquotell)
Sparquotel2)

Bereinigte Lohnquote13)
Leistungsbilanzquote14)
Forschungsquotel5)
Arbeitslosenquote16)

Veranderung zum Vorjahr in %
BIP-Wachstum real zu Vorjahrespreisen
Lohnstuckkosten17)
Gesamtwirtschaft
Herstellung von Waren
Relative Lohnstilickkosten17) 18)
gegeniber Deutschland

Tabelle 35: Konjunkturdaten Osterreich

Quelle: Osterreichische Nationalbank
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2003

27.714
28.755
57.057

59.205

2.690
1.870

68,9
54,9
23,1
35,3
44,7
34,6
48,2

56

29,4
45,2
8,8
70,3
1,7
2,3
4,3

0,9

13
19

2004

28.728
29.314
59.290

60.502

2.720
1.890

67,8
54,8
22,8
38
47,7
37,7
51,5
5,5
9,1
29,1
44,6
9.2
68,4
22
23
4,9

2,6

-0,6
-2,3

1,2

2005

29.814
29.814
61.170

61.171

2.790
1.950

68,6
55
22,7
39,7
49,9
39,3
53,8
5,4
9,1
28,8
43,6
9,7
67,8
2,2
2,5
5,2

2006

31.329
30.749
63.554

62.382

2.900
2.020

70,2
54,2
22,3
41
51,3
41,1
56,4
5,4
8,9
28,2
43
10,4
66,7
2,8
2,5
4,8

2007

33.010
31.762
65.999

63.508

2.990
2.080

71,4
52,9
23,1
42,9
53,2
43,3
58,9

53

27,8
432
11,7
66,1
3,5
2,5
4,4

2008

6,81

6,82
6,93
5,88
7,77

5,32

5,79
4,44

53
5,63
5,62

5,77

2008

33.916
32.069
66.675

63.047

3.090
2.140

72,1
52,8
22,8
432
53,5
42,9
59,3
5,5
9,1
28,4
44,2
11,5
66,6
4,9
2,7
3,8

14

3,7
5,2

2009

5,04

5,04
5,09
5,04
6,04

3,71

3,75

3,4
4,94
5,25
4,03

33

2009

32.860
30.749
65.421

61.220

3.150
2.220

71,6
54,5

21
36,2
45,7
35,3
50,4

9,6
30,8
44,3
10,7
70,7
3,1
2,8
48

2010

4,73

4,74
4,36
4,57
6,19

2,71

2,69
2,57
4,84
4,76
3,14

2,62

2010

34.119
31.368
67.596

62.148

3.200
2.250

71,7
54,5
21,6

40
49,7
38,9

54

9,4
30,4
43,7
83
68,9
2,7
2,8
4,4

2,3

-0,3
-5,7

2,8

X X X X X X X X X X X X X X

2011

5,01
4,69
4,55
6,54

2,86

2,92
2,52
4,58
4,98

3,4

3,12

2011

2,8
4,1



Borsennotierte Aktien von in Osterreich

ansdssigen Emittenten

Periodenendstand 2001
Zusammen 29.891
MFI’s

(einschlieRlich OeNB) 4.929

Finanzielle Unternehmen

ohne MFI’s 2.927

Nichtfinanzielle Unternehmen 22.035

2002

33.513

5.775

3.066

24.672

2003

46.269

13.870

3.488

28.910

Ausleihungen an private Haushal-

te im Euroraum

Periodenendstand 2001 2002
in Mio EUR
Private Haushalte 61.812 65.523
Ausleihungen fur
Konsumzwecke 24.044 22.886
bis 1 Jahr 4.688  5.453
von 1 bis 5 Jahre 2939 2.858
Uber 5 Jahre 16.417 14.575
Ausleihungen fir Wohnbau 29.632 35.998
bis 1 Jahr 710 758
von 1 bis 5 Jahre 2.168  3.552
Uber 5 Jahre 26.754 31.688
Sonstige Ausleihungen 8.136 6.638
bis 1 Jahr 2.275 1846
von 1 bis 5 Jahre 662 517
Uber 5 Jahre 5.199 4.275

2003

68.286

21.525

4.949

2.641

13.935

39.746

864

3.098

35.784

7.015

1.985

671

4.359

2004

67.156

21.755

3.993

41.408

2004

94.117

24.769

5.654

2.771

16.344

48.078

1.224

3.698

43.156

21.270

5.131

2.574

13.565

2005

111.147

27.424

18.202

65.520

2005

115.562

29.298

7.656

2.885

18.758

54.828

1.569

4.081

49.178

31.436

7.269

3.417

20.749

2006

152.479

38.315

25.417

88.746

2006

120.681

26.793

7.831

2.628

16.333

61.793

1.328

4.040

56.425

32.094

7.474

3.363

21.258

2007

165.332

38.956

24.824

101.552

2007

126.525

26.827

7.659

2.504

16.664

65.897

1.406

4.519

59.972

33.803

7.299

3.769

22.734

Tabelle 36: Aktienentwicklung und Ausleihungen an private Haushalte 2001 bis 2011

Quelle: www.oenb.at

2008

58.136

7.596

8.597

41.943

2008

133.345

26.260

7.411

2.399

16.450

72.062

1.500

4.714

65.847

35.023

7.408

3.710

23.904

2009

82.600

12.357

12.743

57.501

2009

133.732

24.762

6.913

2.348

15.501

73.455

1.594

4.101

67.760

35.515

7.413

3.522

24.580

2010

96.729

23.850

7.280

65.598

2010

140.942

24.533

6.834

2.389

15.311

80.008

2.191

4.621

73.196

36.400

7.497

3.479

25.425

2011

68.022

11.728

5.415

50.880

2011

144.047

23.832
6.155
2.698

14.979

83.862
1.963
5.675

76.225

36.354
6.859
3.666

25.830
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Vereinsgasse 26 (Projektpreis 2.028 €/m2, Echte Netto Rendite 2,88 % vs. 2,85)

g

i Baujahr: 1864
| KP/Rendite ist/soll: €1.281/5,11/5,11

% ¥ 09 ~. - durchschn. Miete: €5,45

N J [ & AN Projektkosten + NK: €2.502

&4 5/ ! Epg A1 o) .
slo/ o & N \\ Gesamtinvestment: 4.385.000 EUR

— O"'{z\yf {14 RIS Nachhaltige Mieten: 14.349 EUR

15 0 7 A
E 4 <4 il g B o AR Bewirtschaftung: 3%
0 =7 Ll .58 '
T\\\, it ," : “ \ X Mietausfallswagnis: 3,5%
Tose [§ /\W\ ~ ,/H. g L e, .\\\\'\‘\‘

~\] ~/ L g B LS S Instandhaltung: 1,5 EUR p.m2

: Y s . W T -~ .
Lo & L ] LI Echte Netto Rendite: 2,88%
o e e WY

Das Haus befindet sich in einem guten Zustand, die Fenster sind noch nicht ge-
tauscht aber sehr gut erhalten und werden nicht getauscht. Die Fassade macht ei-
nen sehr guten Eindruck, von einer Fassadensanierung in den nachsten Jahren wird
abgesehen. Die Bauteilbewertung hat eine RND von 45 Jahren ergeben. Die abwei-
chenden Kosten wurden in den Instandsetzungsarbeiten berticksichtigt.

Bestand

Kategorie A: 12 547 m2 Kategorie C: 13 777 m2
Kategorie B: 1 75 m2 Kategorie D: 2 65 m2
Leerstand: 0

Befristete Mieten: 0

Potential DG A: 9 540 m2

Ermittlung des LZS des Bestandsgebaudes
LZS in Abhingigkeit der RND

Kaufpreis €1.910.000 1281 €/m2 K
Jahresrohertrag €97.512,00 €545 Verelnsgasse 26
Nutzfl. 1.491
—_
X 6
Bewirtschaftungskosten 3,00% -€2.925,36 :
Mietausfall 450%  -€4.388,04 5 0
Instandhaltung €/m2 2 4
p.m. €2,00 -€35.784,00 ‘]
Reinertrag €54.414,60 £ 3
<
S 2
[}
g
g 1
45,0 2
- 0 _ -
Netto 80| 75|70 | 65|60 | 55|50 | 45|40 | 35|30 | 25 | 20 15,78
2,85%

Datenreihel |5,02] 5 [4,974,92|4,87)4,79|4,68|4,53|4,32/4,023,56|2,86/1,69| 0

GKA

€ 250,00
€ 372.750,00
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Am Tabor 32 (Bautrdgerinvest 1.945 €/m2, Netto Rendite 2,16% vs. 1,26%)

Baujahr: 1891

KP/Rendite ist/soll: €1.050/3,83/4,27
durchschn. Miete: €3,63
Projektkosten + NK: €1.945
Gesamtinvestment: 1.900.000 EUR
Nachhaltige Mieten: 5.205.- EUR
Bewirtschaftung: 3%
Mietausfallswagnis: 3,5%
Instandhaltung: 1,5 EUR p.m2
Echte Netto Rendite: 2,16%

Das Haus befindet sich in einem guten Zustand, und die Fenster sind bereits grof$
teils erneuert. Die Fassade ist nicht mehr die jlingste, jedoch ist eine Fassadensanie-
rung erst in 10 bis 15 Jahren zu erwarten. Im Zuge der Verwertung des DG Ausbau
ist die Fassade jedoch zu schminken. Die Bauteilbewertung hat eine RND von 45

Jahren ergeben. Die abweichenden Kosten wurden in den Instandsetzungsarbeiten
berlicksichtigt.

Kategorie A: 4 304 m2 Kategorie C: 4 226 m2
Kategorie B: 4 204 m2 Kategorie D: 1
Leerstand: 1 mit 60 m2 Kategorie unbekannt

Befristete Mieten: 1 mit 60 m2 KAT A median befristet bis 2014 Mietgrenze er-
reicht

Potential DG A: 3 220

Ermittlung des LZS des Bestandsgebaudes

Kaufpreis €825.000 1051 €/m2 . . . .
Jahresrohertrag €31.620,00 €336 LZS in Abhingigkeit der RND
Nutzf. 78 Am Tabor 32
X
Bewirtschaftungskosten 3,00% -€ 948,60 < 4
Mietausfall 450%  -€1.422,90 s
Instandhaltung €/m2 @
p.m. €2,00 -€18.840,00 £ 3
Reinertrag € 10.408,50 g
[2ar
£ 2
)
(2]
5
an 1
2
-
0

80| 75|70 | 65| 60| 55| 50|45 4035|3025/ 20
LZS |3,67(3,63(3,58)3,52|3,44(3,33| 32 |3,01|2,77|2,43| 1,93] 1,2 | 0,03

GKA € 250,00
€ 196.250,00
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Darwingasse 11 (Bautrdgerinvest 2.332 €/m2, Netto Rendite 1,87% vs. 1,32%)

Baujahr: 1839/2012
KP/Rendite ist/soll: €1,313.-/3,4/3,84
durchschn. Miete: €4,12
Projektkosten + NK: €2.332.-
Gesamtinvestment: 3.772.000 EUR
Nachhaltige Mieten: 8.060 EUR
Bewirtschaftung: 3%
Mietausfallswagnis: 3,5%
Instandhaltung: 1,5 EUR p.m2
Echte Netto Rendite: 1,87% (ohne NK)

Das Haus befindet sich in einem zeitnahen sanierungsbediirftigen Zustand, und die
Fenster sind noch nicht erneuert. Die Fassade ist nicht mehr die jlingste, jedoch ist
eine Fassadensanierung erst in rund 10 Jahren zu erwarten. In Anbetracht des Da-
ches und der Steigleitungen wurde die Restnutzungsdauer mit 45 Jahren errechnet.
Die abweichenden Kosten wurden in den Instandsetzungsarbeiten berlicksichtigt.

Bestand

Kategorie A: 10 765 m2 Kategorie C: 3 172 m2
Kategorie B: 1 127 m2 Kategorie D: 5 376 m2
Leerstand: 2 mit 91 m2 Kategorie D

Befristete Mieten: 0

Potential DG A: 5 310 m2

Ermittlung des LZS des Bestandsgebaudes

Kaufpreis €1.850.000 1313 €/m2
Jahresrohertrag € 62.868,00 €372 LZS in Abhingigkeit der RND
Nutzfl. 1409 .
- Darwingasse 11
Bewirtschaftungskosten 3,00% -€1.886,04 g 35
Mietausfall 450% -€2.829,06 N
Instandhaltung €/m? s 3
pm €2,00 -€33.816,00 g 25
Reinertrag €24.336,90 N )
2
3 \
S 1,5
@ \
s 1
% \
2 05 N\
s 0
80 [ 75|70 65|60 |55|50| 45| 4035|3025
LZS |3,17(3,12|3,06|2,98| 2,88|2,75|2,59(2,37|2,08 1,68/ 1,11|0,26

GKA € 250,00
€ 352.250,00
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Darwingasse 30 (Bautrdgerinvest 2.312 €/m2, Netto Rendite 2,23% vs. 1,02%)

) _ Baujahr: 1878
iy \“/'g / B KP/Rendite ist/soll: €1.496/2,86/3,16
SL{ 9 /;/ / durchschn. Miete: €3,78
2 ji"&' /[ Projektkosten + NK: €2.312.-
6y Gesamtinvestment: 4.648.000 EUR
\\% , Nachhaltige Mieten: 12.226 EUR
/ \77 /\ Bewirtschaftung: 3,5%
¢ / e Mietausfallswagnis: 3%
/§ / Cn/ Instandhaltung: 1,5 EUR p.m2
v Echte Netto Rendite: 2,23% (ohne NK)

Das Haus befindet sich in einem brauchbaren Zustand, die Fenster sind noch nicht
erneuert. Die Fassade macht einen guten Eindruck, jedoch ist eine Fassadensanie-
rung in 15 bis 20 Jahren zu erwarten. In Anbetracht des Daches und der Steigleitun-
gen wurde die Restnutzungsdauer mit 45 Jahren errechnet. Die abweichenden Kos-
ten wurden in den Instandsetzungsarbeiten berticksichtigt.

Kategorie A: 8 762 m2 Kategorie C: 7 670 m2
Kategorie B: 1 64 m2 Kategorie D: 0
Leerstand: 1 mit 109 m2 Kategorie unbekannt

Befristete Mieten: 9 mit rd. 826 m2 KAT A median befristet bis 6/2015 Mietgren-
ze erreicht

Potential
DG A: 10 600 m2

Ermittlung des LZS des Bestandsgebaudes

Kaufpreis €2.200.000 1471 €/m2 LZS in Abhanglgkelt der RND
Jahresrohertrag €62.988,00 €351 D .

Nutzfl e arwingasse 30
Bewirtschaftungskosten 3,00% -€1.889,64 3

Mietausfall 450% -€2.834,46 25

Instandhaltung €/m2 ?

p.m. €2,00 -€35.904,00 2

Reinertrag €22.359,90

Liegenschaftszinssatz (%)
—_
IS

80| 75|70 | 65|60 | 55|50 4540|3530
LZS |2,53(2,47(2,39| 2,3 |2,18(2,03/1,84|1,58(1,25| 0,8 |0,16

GKA € 250,00
€ 374.000,00
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Darwingasse 37 (Bautrdgerinvest 1.670 €/m2, Netto Rendite 1,57% vs. 0,63%)

Baujahr: 1888
KP/Rendite ist/soll: €962/3,38/3,63

& durchschn. Miete: €2,71

2 Projektkosten + NK: 1.673 EUR

Be Gesamtinvestment: 3.885.000 EUR

: Nachhaltige Mieten: 12.752 EUR
Bewirtschaftung: 3%
Mietausfallswagnis: 3,5%
Instandhaltung: 1,5 EUR p.m2
Echte Netto Rendite: 1,57% (ohne NK)

Das Haus befindet sich in einem guten Zustand, die Fenster sind noch nicht ge-
tauscht aber sehr gut erhalten und werden nicht getauscht. Die Fassade macht ei-
nen sehr guten Eindruck, von einer Fassadensanierung in den nachsten Jahren wird
abgesehen. Die Bauteilbewertung hat eine RND von 45 Jahren ergeben. Die abwei-
chenden Kosten wurden in den Instandsetzungsarbeiten berlicksichtigt.

Kategorie A: 10 551 m2 Kategorie C: 16 823 m2
Kategorie B: 7 340 m2 Kategorie D: 6 207 m2
Leerstand: 2 Lager mit 203 m2 Kategorie unbekannt

Befristete Mieten: 1 mit 31 m2 KAT A median befristet bis 12/2012 Mietgrenze
erreicht

Potential DG A: 5 300 m2

Ermittlung des LZS des Bestandsgebaudes

Kaufpreis € 1.950.000 962 €/m2 . . . .
Jahresrohertrag € 65.844,00 €271 LZS in Abhingigkeit der RND
Nutzfl. 2.027

Darwingasse 37

-~
X
Bewirtschaftungskosten 3,00% -€1.97532 <~ 3
Mietausfall 450% -€2.96298 g
Instandhaltung €/m? @ 2,5
p.m. €2,00 -€48.648,00 £
Reinertrag €12.257,70 g 2
<
= 1,5
?
IS 1
g N\
ﬁ 0,5 AN
0
80 | 75|70 | 65| 60 | 55| 50 | 45| 40 | 35 | 30
—LZS | 2,72,63|2,56|2,46|2,34/2,19/1,99/1,73/1,38| 0,9 |0,23

GKA € 250,00
€506.750,00
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Nachstehende Objekte werden nur mehr zusammenfassend dargestellt.

Gabelsbergergasse 3 (Projektpreis 2.772 €/m2, Netto Rendite 2,08% vs. 1,47)

Baujahr:

KP/Rendite ist/soll:
durchschn. Miete:
Projektkosten + NK:
Gesamtinvestment:
Nachhaltige Mieten:
Bewirtschaftung:
Mietausfallswagnis:

Instandhaltung:

Echte Netto Rendite:

Baujahr:

KP/Rendite ist/soll:
durchschn. Miete:
Projektkosten + NK:
Gesamtinvestment:
Nachhaltige Mieten:
Bewirtschaftung:
Mietausfallswagnis:
Instandhaltung:
Echte Netto Rendite:

Baujahr:
KP/Rendite ist/soll:
durchschn. Miete:
Projektkosten + NK:
Gesamtinvestment:
Nachhaltige Mieten:
Bewirtschaftung:
Mietausfallswagnis:
Instandhaltung:

Echte Netto Rendite:

ca. 1900
€1.832/3,01/3,53
€5,43

€1.798
3.734.000 EUR
9.088.- EUR

3%

3,5%

1,5 EUR p.m2
2,08%

ca. 1900
€1.042/3,01/3,53
€5,43

2.009 EUR
3.121.000 EUR
8.259 EUR

3%

3,5%

1,5 EUR p.m2
2,19

1887
€1.114/3,58/1,16
€4,25

2.068 EUR
3.018.000 EUR
7.831 EUR

3%

3,5%

1,5 EUR p.m2
2,15%
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Vereinsgasse 10 (Projektpreis 2.728 €/m2, Echte Netto Rendite 2,34% vs. 2,81)

Baujahr:
KP/Rendite ist/soll:
durchschn. Miete:

Gesamtinvestment:
Nachhaltige Mieten:
Bewirtschaftung:
Mietausfallswagnis:
Instandhaltung:
Echte Netto Rendite:

Projektkosten ohne DG:

1864
€2.275/4,18/4,39
€8,61

€2.728

3.512.00 EUR
9.055 EUR

3%

3,5%

1,5 EUR p.m2
2,34%

Bei dieser Liegenschaft ergibt sich eine schlechtere Rendite, da die SanierungsmaR-

nahmen ohne zusatzliche Mieteinnahmen sich negativ auswirken.

Darwingasse 1-3 (Projektpreis 1.580 €/m2)

Baujahr:
KP/Rendite soll:

1876
€1,580.-/%

Bei der letzten Liegenschaft konnten keine Detailparameter festgestellt werden,

diese wurde jedoch als Kaufpreis vergleich mit aufgenommen.
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