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Kurzfassung

Im Rahmen dieser Arbeit wird anhand eines Beispiels am Immobilienmarkt Klagenfurt
auf eine spezielle Form der Projektentwicklung eingegangen, bei welcher halb fertige
Immobilien aus einer Insolvenzmasse erworben und fertig gestellt werden. Im empi-
rischen Teil zu Beginn der Arbeit werden die umliegenden und relevanten Immobi-
lienpreise Uber unterschiedliche Anbieter von Immobilienpreisdaten erhoben. Aufbau-
end darauf wird der aktuelle Verkehrswert der Liegenschaft ermittelt. Dabei wird vor
allem auf die beim Ankauf durchzufiihrende Due Diligence Prifung Wert gelegt. Die
Berechnung des Verkehrswertes im Speziellen erfolgt im ersten Schritt durch das
Aufstellen einer Vergleichspreissammlung, im zweiten Schritt wird der tragbare An-
kaufspreis mittels eines adaptierten Residualwertverfahrens bestimmt. Sowohl beim
Ankauf als auch bei der abschlieRenden Verwertung stehen ebenso die steuerrecht-
lichen Aspekte mit den nachfolgenden beiden Fragen im Mittelpunkt: Worin liegen die
Unterschiede einer Abwicklung im Privatvermdgen im Vergleich zur Abwicklung als
GmbH und wie hat die Besteuerung der Ertrage zu erfolgen? Den Mittelteil der Arbeit
bildet anschlieRend der projektbezogene Teil, in welchem auf die Planung, Ausschrei-
bung, Vergabe und auch Baudurchfihrung eingegangen wird. Dabei wird einerseits
die Wichtigkeit einer exakten Zielgruppenanalyse und einer dazu abgestimmten Bau-
und Ausstattungsbeschreibung bzw. Grundrissgestaltung aufgezeigt, andererseits
passende Kombinationen der unterschiedlichen Ausschreibungs- und Vergabearten
thematisiert. Im Zuge dieser Schritte wird parallel die Wirtschaftlichkeit mittels eines
fortlaufenden Kostencontrollings getrackt. Der Schwerpunkt der Arbeit liegt dann auf
der Bestimmung und Analyse der Rentabilitat der beschriebenen Investmentform. Da-
bei werden die Verwertungsvarianten — Verkauf und Vermietung — aus der Perspek-
tive einer natirlichen Person untersucht. Auf Basis der Ergebnisse erfolgt ein Ver-
gleich mit den klassischen Immobilienanlageformen, wodurch als Conclusio die For-
schungsfrage beantwortet wird: Kann durch den Ankauf einer nicht fertig gestellten
Immobilie aus einer Insolvenzmasse eine wettbewerbsfahige Kapitalrentabilitét erzielt
werden? Die Arbeit zeigt deutlich, dass auch Nischenprodukte die prognostizierte und
damit wettbewerbsfahige Kapitalrentabilitat erzielen konnen, jedoch diese Produkte

im Gegenzug Einschrankungen mit sich bringen.
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Genderhinweis:

Der Autor legt groRen Wert auf Diversitat und Gleichbehandlung. Im Sinne einer bes-
seren Lesbarkeit wurde jedoch oftmals entweder die maskuline oder feminine Form
gewahlt. Dies impliziert keinesfalls eine Benachteiligung des jeweils anderen Ge-

schlechts.
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1 Einleitung

Investitionen im Immobiliensektor haben hinsichtlich geanderter weltwirtschaftlicher
und europaischer Rahmenbedingungen bei privaten Anlegern besonders an Bedeu-
tung gewonnen. Unsicherheiten auf den Aktien- und Anleihemérkten, eine anhaltende
Krise der Staatshaushalte und des Bankensektors haben dazu gefiihrt, dass die Im-

mobilie als klassische Anlageform wieder stark an Attraktivitat gewonnen hat.!

Die Investitionsmdglichkeiten im Immobilienbereich reichen von der vollumfanglichen
Projektentwicklung bis hin zum Crowdfunding oder dem klassischen Kauf einer Vor-
sorgewohnung. Als privater Investor mit Immobilien zu agieren, bedeutet auch Wer-

tanderungsrenditen aktiv durch eine “buy and sell“ Strategie zu realisieren.?

Die vorliegende Arbeit beschaftigt sich mit einer sehr speziellen Investmentform, wel-
che zwar ein Nischenprodukt darstellt, jedoch durchaus als eine echte Alternative zu
anderen Investmentmoglichkeiten gesehen werden kann. Sie stellt eine Art Misch-
form aus der klassischen Projektentwicklung und der einfachen Vorsorgewohnung
dar. Dabei wird eine nicht fertig gestellte Immobilie aus einer Insolvenzmasse gekauft,

um sie anschliel3end bis zur Fertigstellung zu entwickeln und zu verwerten.

Anhand eines Praxisbeispiels im Raum Klagenfurt, welches sowohl die wirtschaftli-
chen als auch technischen und rechtlichen Aspekte berticksichtigt, wird diese Inves-
titionsform nahergebracht und deren Wettbewerbsféahigkeit analysiert, indem wichtige
Indikatoren wie Eigen- bzw. Gesamtkapitalrentabilitdt berechnet und ausgewertet

werden.

1.1 Motivation

In Bezug auf Investitionen im Immobiliensektor wird bereits hohe Aufmerksamkeit auf
klassische Anlageformen gelegt. Ein einfacher Immobilienkauf als Kapitalanlage, In-
vestitionen in Immobilienaktien, -anleihen und -fonds, aber auch Immobilien-Crowd-
Investing spielen schon seit langerem eine wichtige Rolle und sind weitverbreitet. Wo-
hingegen kleinere Nischenprodukte trotz Moglichkeiten hoher Rentabilitéat nach wie
vor nur nebenséchlich betrachtet werden und einen geringen bis gar keinen Stellen-

wert besitzen.

1Vvgl. Kovar et al. (2019): S.5
2Vgl. Bienert/Funk (2009): S.4
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Der Immobilienankauf aus Insolvenzmassen als Investmentalternative sollte dabei
nicht unbertcksichtigt bleiben. Im Rahmen dieser Masterthesis werden die relevanten
Prozesse vom Ankauf bis zur Verwertung naher beleuchtet und auf die wichtigsten
rechtlichen, technischen und wirtschaftlichen Aspekte eingegangen. Durch die vorlie-
gende Arbeit soll diese unkonventionellere Variante des Immobilieninvestments bes-

ser vorgestellt werden um mehr Akzeptanz zu erhalten.

1.2 Forschungsfrage

Die Masterthesis beschaftigt sich mit der Frage, inwiefern Nischenprodukte gegen-
Uber klassischen Anlageformen bestehen und diese in Bezug auf die Eigen- bzw.
Gesamtkapitalrentabilitéat ausstechen kénnen. Der Zugang zu dieser wenig verbreite-
ten Investitionsmethode erfolgt dabei Uber die Betrachtung eines realen Beispiels ei-
ner Immobilie im Raum Klagenfurt vom Ankaufs-, Uber den Entwicklungs- bis zum
Verkaufsprozess. Zum einen werden dabei technische und wirtschaftliche Aspekte
untersucht, zum anderen vor allem rechtliche Vorgaben bzw. Risiken analysiert.

Die zentrale Forschungsfrage fur die vorliegende Arbeit lautet:

»Kann durch den Ankauf einer nicht fertig gestellten Immobilie aus einer Insol-

venzmasse eine wettbewerbsfahige Kapitalrentabilitat erzielt werden?“

1.3 Aufbau der Arbeit

Die Arbeit setzt sich aus sieben Kapiteln zusammen. Nach der Einleitung, Motivation

und der Definition der zentralen Forschungsfrage der Arbeit folgen Kapitel 2 bis 7.

In den Kapiteln 2 und 3 werden die derzeitigen Immobilienpreise fir den Raum Kla-
genfurt erhoben und der Verkehrswert der anzukaufenden Immobilie mittels Ver-
gleichswertverfahren bestimmt. Durch eine Art Residualwertverfahren wird dann jener
Kaufpreis der zu erwerbenden Immobilie berechnet, welcher den maximalen Kauf-
preis darstellt um das Projekt wirtschaftlich realisieren zu kénnen. Die Erhebung der
Immobilienpreise erfolgt zun&chst tber den gesamten Klagenfurter Stadtraum durch
unterschiedliche Marktberichte wie z.B. RE/MAX Immospiegel oder den Immobilien-
preisatlas der Raiffeisenbank. AnschlieRend wird die Marktsituation in der unmittel-
baren Nachbarschaft des beabsichtigten Kaufobjektes analysiert und der Vergleichs-

wert durch aus dem Grundbuch ausgehobene erzielte Kaufpreise bestimmt.

Im Zuge der Verkehrswertermittlung in Kapitel 3 erfolgt auch eine technische und
rechtliche Due Diligence. Im technischen Teil wird vor allem auf die Substanz des
bestehenden Geb&udes eingegangen. Der rechtliche Teil beschéftigt sich mit den
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Risiken beim Kauf aus der Insolvenzmasse, wie beispielsweise der Gewahrleistung,
baurechtlichen Themen des urspriinglich eingereichten Projektes und auch Risiken,

welche sich auf den Grundbuchskérper beziehen.

Kapitel 4 widmet sich dem Ankauf und der anschliel3enden Planung und Entwicklung
der gegenstandlichen Immobilie. Beim Thema Ankauf stehen die steuerrechtlichen
Aspekte im Mittelpunkt. Zusatzlich wird die Gestaltung des Kaufvertrags und die Fi-
nanzierung betrachtet. Das Thema Planung beschéftigt sich anschlieRend mit der
Entwicklung eines Wohnungsgrundrisses und einer Bau- und Ausstattungsbeschrei-
bung. In diesem Zusammenhang ist eine Marktuntersuchung bzw. Zielgruppenana-
lyse unumganglich um vorab Informationen zu gewinnen, welche die Ausstattungs-

qualitdt und Raumaufteilung maf3gebend beeinflussen.

Das Kapitel 5 beschreibt die Themen rund um Ausschreibung, Vergabe und Durch-
fuhrung der Bauleistungen. Dabei muss auf unterschiedliche Ausschreibungs-,
Vergabe und auch dazugehdrige Vertragsarten eingegangen werden. Der gewdahlte
Mix muss in der Lage sein durch entsprechende Lésungsansatze den Herausforde-
rungen beim Bauen im Bestand gewachsen zu sein. Im Zuge dieses Kapitels wird
auch auf die ortlichen Baurechtsbestimmungen eingegangen und die formellen Erfor-
dernisse des Bauvorhabens geklart. Die Baudurchftihrung wird dokumentiert und ein

Soll-Ist-Vergleich aufgestellt.

Fortlaufend mit dem Projektfortschritt wird auch eine Kostenplanung vorangetrieben.
Auf diese wird an mehreren Stellen der vorliegenden Arbeit als Exkurs eingegangen.
Beginnend in Kapitel 3 bei der Bestimmung des ,Residualwertes®, in Kapitel 4 nach
der Definition der Ausstattungsqualitat, sowie in Kapitel 5 zu den Zeitpunkten der

Vergabe der Bauleistungen und nach Gesamtfertigstellung des Bauvorhabens.

Kapitel 6 beschéftigt sich mit der Verwertung und geht darin auf die steuerrechtlichen
und mietrechtlichen Aspekte beim Verkauf bzw. bei Vermietung ein. In diesem Kapitel
werden auch die Berechnungen der Kapitalrentabilitdten zur spateren Beantwortung

der Forschungsfrage durchgefihrt.

In Kapitel 7 wird die Forschungsfrage beantwortet indem die Ergebnisse der Berech-
nungen aus Kapitel 6 mit anderen Investitionsformen verglichen werden und abschlie-

Rend ein Resuimee inklusive eines Ausblickes gezogen.
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2 Immobilienpreise Klagenfurt

Fur eine Vielzahl von Akteuren am Immobilienmarkt sind verlassliche Immobilien-
preise wichtig um Projekte richtig kalkulieren zu kénnen. Da vor allem Immobilienent-
wickler den Markt ganz genau kennen missen um ihn auch zu ihren Gunsten beein-
flussen zu konnen, sind verlassliche Immobilienpreisdaten vor allem fir sie von
hdchster Bedeutung. Die noétige Qualitat der Daten muss durch die richtige Auswabhl

der Anbieter fir Immobilienpreisdaten gewahrleistet sein.?

2.1 Auswahl der Datengrundlage

In Osterreich werden eine Vielzahl von Daten in Form von Marktberichten, Preisspie-
geln etc., sowohl auf Onlineplattformen als auch von staatlichen und 6ffentlichen Or-
ganisationen angeboten. Fir die Erhebung in dieser Masterthesis wurden vier Immo-
bilienpreisinstrumente ausgewahlt. Dabei wurde besonders darauf geachtet, dass
diese sich in Bezug auf die Datengrundlage, Berechnungs- und Darstellungsart
grundlegend unterscheiden. Trotz dieser Unterschiede, verfliigen die ausgewahlten
Instrumente Uber ausreichend Gemeinsamkeiten um einen adéaquaten Vergleich zie-
hen zu kénnen. Nach einer ausgiebigen Recherche fiel die Auswahl schlussendlich
auf den Immobilienpreisspiegel der Wirtschaftskammer, den Immobilienpreisatlas der

Raiffeisenbank, den Immospiegel von RE/MAX und immopreise.at von DerStandard.

2.2 Immobilienpreisspiegel der WKO

Der Immobilienpreisspiegel vom Fachverband fir Immobilien und Vermoégenstreu-
hander stellt eine 6sterreichweite jahrliche Erhebung der durchschnittlichen Preise fur
Immobilien dar. Im Jahr 2015 stieg die Zahl der aktiven Mitglieder erstmals auf Uber
7000 Personen an. Dadurch kam es im selben Jahr zu einer Erweiterung des Immo-
bilienpreisspiegels, welche die Lage der Immobilie nun starker bertcksichtigt. Auf
Grund der hohen Anzahl der an der jahrlichen Erhebung teilnehmenden Mitgliedsun-
ternehmen und dadurch sehr transparenten Ergebnissen, dient der Preisspiegel der

WKO seit Anfang 2016 auch als Bemessungsgrundlage der Grunderwerbssteuer.*

3 Vgl. Gulnerits, K. (2016): S.7
4Vgl. Kainz, M. (2017): S.27
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Datenherkunft und Erhebung

Die Daten werden durch eine Vollerhebung aller Mitgliedsunternehmen zu Beginn des
jeweiligen Jahres gewonnen. Fir die Publikation einzelner Kategorien wird eine Min-
destanzahl von funf teilnehmenden Unternehmen vorausgesetzt. Die Erhebung der
im Vorjahr erzielten Immobilienpreise erfolgt derzeit in neun Kategorien, wobei fir die
vorliegende Arbeit die Kategorie ,Eigentumswohnungen — Erstbezug® herangezogen
wird. Die Angabe der Durchschnittswerte erfolgt in €/m? fur den jeweiligen Bezirk bzw.
Ort und enthélt keine Umsatzsteuer. Seit der Erweiterung im Jahr 2015 wird der Lage
der Immobilie ein héherer Wert zugemessen. Neben drei weiteren Kategorien gilt dies
auch fur die Kategorie ,Eigentumswohnungen — Erstbezug®. Es erfolgt nicht mehr nur
eine Gliederung der Daten auf Grund des Wohnwertes (einfach, mittel, gut, sehr gut),
diese wird nun auch durch eine Betrachtung der genauen Wohnlage (normal, gut,
sehr gut) erganzt. Abbildung 2.1 stellt als Beispiel die Kriterien fir die Festlegung des

Wohnwertes fiir gebrauchte Eigentumswohnungen dar.®

Einfacher Wohnwert: WC in der Wohnung, einfaches Bad, beheizbar, jedoch keine
Zentralheizung, Fenster mit Einfachverglasung.

Mittlerer Wohnwert: Bad, WC, Verbundglasfenster. Zentralheizung, gute Bausubstanz

Guter Wohnwert modemnes Bad, WC, Zentralheizung, Isolierverglasung, Balkon,
eventuell Lift, kein unmittelbarer Modemisierungsbedarf

Sehr guter Wohnwert modeme Ausstattung der Sanitaranlagen, Zentralheizung,
Parkettboden, Balkon, Lift, moderne Haustechnik.

Abb.2.1: Festlegung des Wohnwertes fiir gebrauchte Eigentumswohnungen®
Ergebnisse und Ergebnisdarstellung

Beim Immobilienpreisspiegel der WKO handelt es sich um eine Marktstudie, in wel-
cher die statistisch errechneten Durchschnittswerte der erfolgten Transaktionen aus
dem Vorjahr dargestellt werden. Dies erfolgt fir sdmtliche Liegenschaftsarten und
politischen Bezirke in Osterreich. Die jahrliche Publikation stellt dabei die Quadratme-
terpreise des vorangegangenen Jahres und jene des Berichtsjahres in der jeweiligen
Objektkategorie gegeniber und weist die prozentuelle Veranderung zum Vorjahr

aus.’

5Vgl. WKO (2015)
6 Ebd.
7Vgl. Kainz, M. (2017): S.30
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2.3 Immobilienpreisatlas der Raiffeisenbank

Der Immobilienpreisatlas der Raiffeisenbank stellt ein Online-Tool zur Abfrage von
Immobilienpreisen in ganz Osterreich dar. Die Daten beruhen dabei auf einer Zusam-
menarbeit der Immobilienmakler der Raiffeisengruppe und den Onlineportalen Immo-
bilienScout24 und Immobilien.net. Seit 2011 werden quartalsweise Preisdaten in den
Kategorien Eigentumswohnungen, Mietwohnungen, Einfamilienhduser und Bau-
grundstiicken fir samtliche Bezirke innerhalb Osterreichs veréffentlicht. Die Einfiih-
rung des Preisatlas als eine zusatzliche Serviceleistung verhalf dem Ruf als Spezialist

im Bereich Immobilienfinanzierung gegeniber den Kundinnen gerecht zu werden.®

Datenherkunft und Erhebung

Die Daten fir die Berechnung der Durchschnittspreise stammen von veroffentlichten
Immobilieninseraten von den Portalen immobilienscout24.at und Immobilien.net. Bei
mehrmaliger Veroffentlichung und Anderung des Preises tiber den Betrachtungszeit-
raum, flie3t nur der letztgliltige Preis in die Analyse und Aufstellung der Durchschnitts-
preise mit ein. Ausgelesen fiir die Berechnung werden dabei nur die Art der Immobilie,
die Flache, der Preis und der politische Bezirk, ein tatsachlicher Verkauf der Immobilie

ist keine Vorrausetzung.®

Ergebnisse und Ergebnisdarstellung

Die Ergebnisse werden quartalsweise aktualisiert und im Online-Tool auf www.immo-
preisatlas.at veroffentlicht. Dabei kann neben der klassischen Darstellung des Durch-
schnittpreises fur einen Bezirk, auch ein Preisvergleich mit anderen Bezirken oder die
Preisentwicklung der letzten 2 Jahre quartalsweise angezeigt werden. Abbildung 2.2
stellt die Preisentwicklung in Karnten in den Bezirken Klagenfurt Stadt, Klagenfurt
Land und Sankt Veit an der Glan dar. Zusatzlich kbnnen wichtige Informationen zur
kleinrAumigen Bevdlkerungsentwicklung angezeigt werden. Diese sind zur Nachvoll-
ziehbarkeit der angegebenen Durchschnittspreise oft unerlasslich. Im unten angege-

ben Beispiel ware dies folgende Information:

,Der Worthersee hat groBen Einfluss auf die vorherrschenden Angebotspreise und

sorgt zum Tell fiir preisliche Spitzenwerte...“ (Immopreisatlas, 2019)

8 Vgl. Raiffeisen (2019): Immopreisatlas.at
9 Ebd.
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Dadurch erklaren sich in Abb. 2.2 die wesentlich héheren Durchschnittspreise im Be-
zirk Klagenfurt Land, welche abgesehen vom Woértherseeumfeld jedoch wesentlich

niedriger als in Klagenfurt Stadt sind.*°

@ Osterreichs beste Preisiibersicht
= | ausca. B0.000 Immabilien
atlas it
Immobilienart ‘
Wohriung Kauf gebraucht » Karnten S Preisvergleich | Prelsentwicklung o
= IS ETILWICRIU i ".I
Wighrang Kauf nau * | Klagenfuri(Stadt) | [¥lagenfurt Land | [Sanki Veit an der Glan |
Wihnung Miste gebraucht »
Withnung Miete neu ¥ 5,000
Haus Kauf
Baugrund Kauf » 3750 —e
— 3
Bundesland
2500 ;
[Kamten v
250
[Kiagenturt(Stadt) v Q42017 o208 QzI0NE OX2016 42018 02018 om01e awzmg

== Klzgenfur{Stadt) Klagenfurt Land o~ Sankt Vit an der Glan

Osterreich  Kamiden  Klagenfur{Stadi)

Abb.2.2: Preisentwicklung fiir die Bezirke Klagenfurt Stadt, Klagenfurt Land und Sankt
Veit an der Glan'"

2.4 ImmoSpiegel von RE/MAX

RE/MAX gilt mit Gber 100 Tsd. Maklern und 6700 Biros in mehr als 95 Landern als
groftes und bekanntestes Makler-Netzwerk weltweit. Seit dem Jahr 2010 wird der
ImmoSpiegel zweimal jahrlich veréffentlicht und enthélt neben dem Preisspiegel auch
zahlreiche weitere Informationen Uber den dOsterreichischen Immaobilienmarkt. Die
Grundlage der enthaltenen Daten bildet dabei die Offentlich zugéngliche Kaufver-

tragssammlung des Osterreichischen Grundbuchs.*?

Datenherkunft und Erhebung

Die Datenerhebung erfolgt indirekt Giber ImmoUnited, welche in Osterreich als Markt-
fuhrer in der Bereitstellung von Immobilientransaktionsdaten gelten. ImmoUnited liest
dabei sdmtliche Kaufvertrage aus dem Grundbuch aus und speichert diese in einer
Datenbank ab. Da es sich somit ausschlief3lich um reine Verkaufspreise handelt, ist

die Datenqualitat dementsprechend hoch und bildet realistisch erzielbare Preise ab.

10 vgl. Raiffeisen (2019): Immopreisatlas.at
11 Ebd.
12 vgl. Putschogl, M. (2014): derstandard.at


https://www.tuwien.at/bibliothek
https://www.tuwien.at/bibliothek

Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfligbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

thele

(]
lio
nowledge

b

i
r

Zusatzlich werden auch noch zahlreiche weitere Informationen aus den Kaufvertra-

gen ausgelesen, wodurch eine noch exaktere Zuordnung erfolgen kann.*?

Ergebnisse und Ergebnisdarstellung

Die halbjahrlich erscheinenden Berichte decken alle neun Bundeslander ab und stel-
len einerseits die durchschnittlichen Verkaufspreise (Quadratmeterpreise, Absolut-
preise etc.), andererseits auch die Anzahl der Transaktionen inklusive dem gesamten
Transaktionsvolumen in textlicher Form mit Grafiken, Status und Trends dar. Es er-
folgt nicht nur eine regionale Trendbeobachtung, sondern auch objektgenaue Verglei-
che auf Bezirks- und Gemeindeebene. Dadurch kénnen auch sehr kleinraumige
Preisentwicklungen auf Grund einzelner Grol3projekte erkannt und analysiert wer-

den.t*

2.5 Immopreise.at von DerStandard

Die dsterreichische Tageszeitung DerStandard betreibt &hnlich dem Tool der Raiffei-
senbank ebenfalls einen Online-Service zur Abfrage von Immobilienpreisen. Auf der
eingerichteten Plattform ,immopreise.at* kann ein aktueller Immobilienpreisspiegel
auf Bezirksebene abgerufen werden. Der Unterschied zu den zuvor genannten Markt-
berichten liegt in der monatlichen und somit wesentlich haufigeren Aktualisierung der

Daten.®

Datenherkunft und Erhebung

Die Daten beruhen auf Angebotspreisen der Immobilienplattform von DerStandard.
Fir Karnten werden sowohl die Preise auf Landesebene, als auch auf Bezirksebene
fur unterschiedliche WohnungsgroRen ausgewiesen und als Gesamtdurchschnitt dar-
gestellt. Um einen Durchschnittspreis ausgewiesen zu bekommen, missen zumin-
dest vier Objekte in der jeweiligen Kategorie verfiigbar sein. Statistische Ausreil3er
werden in der Berechnung nicht berticksichtigt. Ein tatsachlicher Verkauf der Immo-
bilie zum in die Berechnung einflieBenden Kaufpreis ist bei diesem Tool erneut keine

Vorrausetzung.!®

1B vgl. Kainz, M. (2017): S.31

4 vgl. Wendy, D.W. (2014): APA-OTS
15vgl. Adami, L. (2018): S.43

16 \/gl. derStandard (2019): immopreise.at
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Ergebnisse und Ergebnisdarstellung

Die Ergebnisse werden monatlich aktualisiert und auf der Online-Plattform veréffent-
licht. Die Unterteilung nach Wohnungsgrof3en ist sicher sinnvoll, jedoch erfolgt keine
Unterteilung in neue und gebrauchte Eigentumswohnungen. Die Durchschnittspreise
kdnnen bis zu drei Jahre zuriick monatlich dargestellt werden. Abbildung 2.3 stellt die
Preisentwicklung der Kategorie ,Wohnung Kauf in Klagenfurt in den letzten 6 Mona-
ten dar. Diese zeigt auch die durchaus grof3en Schwankungen innerhalb einzelner
Monate auf Grund der Tatsache, dass die Datengrundlage lediglich aus angebotenen

Preisen besteht. Jedoch kann doch eine Tendenz abgelesen werden.

Wohnungen Klagenfurt (Durchschnittspreise per m? in €)

Kategorie v S50m* & 51-80m* ¢ 81-129m* ¢ >130m® ¢ @m* <+ Td. *
Wohnung Kauf [] KA. £€3.353 € 2611 £2.806 € 2.964 >
3.600
"3; 3300
E
s 2700
2400
07/2019 08/2019 09/2019 10/2019 1112019 12/2019 01/2020

3M &M 1J =3J

Abb.2.3: Preisentwicklung fiir Klagenfurt in den letzten 6 Monaten'”

2.6 Ergebnisvergleich und Bewertung der
Immobilienpreisdaten

Ein Vergleich aller vier Immobilienpreisspiegel ist auf Grund unterschiedlicher Quali-
taten nur eingeschrankt maglich. Die Daten der WKO und der Raiffeisenbank weisen
die gewilnschte Qualitat auf, RE/MAX und DerStandard differenzieren nicht zwischen
neuen und gebrauchten Wohnungen. Deshalb werden in einem ersten Schritt die er-
hobenen Preise von allen vier Instrumenten fiir Klagenfurt gegentibergestellt, wobei
bei der Raiffeisenbank und der WKO sowohl die Erstbezugswohnungen als auch die
gebrauchten Wohnungen dargestellt werden, um einen Vergleich mit den anderen

Instrumenten zu ermdglichen. Abbildung 2.4 zeigt den Vergleich der

17vgl. derStandard (2019): immopreise.at
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durchschnittlichen m2-Preise der vier Preisinstrumente fur 2019. Der Mittelwert aus
Erstbezugs- und gebrauchten Wohnungen des Immobilienpreisatlas der RZB (h6chs-
ter Wert) liegt dabei 753 €/m? Gber dem Wert des RE/MAX ImmoSpiegel, welcher den
niedrigsten Wert darstellt. Da der ImmoSpiegel von RE/MAX eine eingeschrankte Da-
tenverfligbarkeit aufweist und sich dieser mehr mit Transaktionszahlen und Transak-
tionsvolumen, weniger mit durchschnittichen Quadratmeterpreisen beschéftigt, ist
diese Abweichung in einem vertretbaren Ausmalf3. Der Durchschnittspreis ohne Dif-
ferenzierung in neue und gebrauchte Wohnungen uber alle vier Immobilienpreisin-

strumente liegt bei 2.869 €/m2.

Gegeniberstellung der m?-Preise in Klagenfurt -
Durchschnitt alle Wohnungen

4000 €/m?

3000 €/m? mmm \WKO Erstbezug

mmm \WKO Gebraucht

RZB Erstbezug
2000 €/m? mm RZB Gebraucht
 RE/MAX
Standard
1000 €/m? e Durchschnitt alle Wohnungen
0€/m?

Abb.2.4: Gegeniiberstellung der Quadratmeterpreise in Klagenfurt — alle Wohnungen

Da flr die vorliegende Arbeit die erzielbaren Quadratmeterpreise von Erstbezugs-
wohnungen von héchster Bedeutung sind, werden in einem néchsten Schritt nur die
in der geforderten Qualitat vorliegenden Daten herangezogen. Diese Anforderungen
werden vom Immobilienpreisspiegel der WKO und vom Immobilienpreisatlas der RZB
erfullt. Der Preisatlas der RZB liegt dabei 473 €/m? GUber dem Wert der WKO (siehe
Abb. 2.5). Diese Differenz kann mdglicherweise auf die unterschiedlichen Daten-
grundlagen zuruckgefihrt werden. Beim Immobilienpreisspiegel der WKO werden re-
ale erzielte Preise herangezogen, bei den Werten des Immobilienpreisatlas von der

RZB handelt es sich lediglich um Angebotspreise.

In den letzten Jahren durchgefiihrte Studien zum Thema ,Differenz zwischen Ange-

botspreis und Verkaufspreis“ zeigen jedoch deutlich, dass die Differenz zwischen

10
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Angebotspreisen und tatsachlich erzielten Verkaufspreisen tendenziell immer gerin-
ger wird. Dabei wurden Uber viele Jahre die Angebotspreise mit den Transaktions-
preisen verglichen und ein eindeutiger Trend bestétigt. Die Unterschiede liegen laut

einigen Studien derzeit in groBen Bereichen unter 5%.8

Somit wird zur Bestimmung des durchschnittlichen m2-Preises fir Erstbezugswoh-
nungen in Klagenfurt der Mittelwert der beiden erhobenen Preise gebildet. Dieser
liegt, wie in Abbildung 2.5 ersichtlich, bei 3.456€/m>.

Gegeniberstellung der m?-Preise in Klagenfurt -
Durchschnitt nur Erstbezug

4000 €/m?
mmmm \WKO Erstbezug
3000 €£/m?
WKO Gebraucht
RZB Erstbezug
2000 €/m? RZB Gebraucht
RE/MAX
Standard
1000 €/m?
e Durchschnitt Erstbezug
0€/m?

Abb.2.5: Gegeniiberstellung der Quadratmeterpreise in Klagenfurt — Erstbezug

Dieser Wert kann als grobe Orientierung bei der Kalkulation neu anzukaufender Lie-
genschafen herangezogen werden. Die Preise variieren wie in anderen Stadten na-
turlich auch in Klagenfurt relativ stark zwischen den einzelnen Bezirken. Da sich die
Neubauprojekte in letzter Zeit aber vor allem auf die ,guten“ Lagen (Kreuzbergl, Uni-
Néahe, Wortherseenahe) konzentrieren, kann dieser Wert fir ein mégliches Invest-
ment in diesem Stadtteil als erster Richtwert angesehen werden. Fur den Ankauf
muss trotzdem eine exakte Ermittlung des Verkehrswertes der Liegenschatft erfolgen,

welche im nachfolgenden Kapitel genauer beleuchtet wird.

18 \Vgl. Wiedersich, R. (2017): S.20-27
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3 Ermittlung des Verkehrswertes der Liegenschaft

Durch die Erhebung der Immobilienpreise fiur den Raum Klagenfurt wurde ein ele-
mentares Grundverstandnis fur den Klagenfurter Immobilienmarkt aufgebaut, wel-
ches bei der richtigen Auswahl der anzukaufenden Liegenschaft von grolter Bedeu-
tung ist. Fur die endgultige Ankaufsentscheidung muss eine exakte Verkehrswerter-
mittlung des potenziellen Objektes erfolgen, um in einem weiteren Schritt den maxi-
malen Ankaufspreis zu bestimmen, mit welchem die geforderte Rentabilitat erzielt
werden kann. Die Bewertung erfolgt mittels Vergleichswertverfahren fur die fertig ge-
stellte Immobilie. Die Vergleichswerte werden durch aus dem Grundbuch ausgeho-
bene erzielte Kaufpreise gewonnen und anschlieend durch Zu- und Abschléage so-
wie einer Indexierung auf den Bewertungsstichtag angeglichen. Nach einer Ausrei-
Beranalyse wird der Mittelwert der bereinigten Vergleichswerte gebildet. Dieser Mit-
telwert bildet den Verkehrswert der fertig gestellten und neu errichteten Immobilie.
Bevor der tragbare Ankaufspreis mittels Residualwertverfahren bestimmt werden
kann, muss eine ausfuhrliche technische und rechtliche Due Diligence erfolgen. Da-
bei werden die Risiken beim Ankauf aus der Insolvenzmasse analysiert und fiihren
gegebenenfalls zu einer Verringerung des zuvor ermittelten Verkehrswertes.

3.1 Informationen zur Liegenschaft

Die anzukaufende Immobilie befindet sich in St. Martin, dem 12. Bezirk der Landes-
hauptstadt Klagenfurt am Worthersee. St. Martin befindet sich westlich der Klagenfur-
ter Innenstadt, erstreckt sich vom Kreuzbergl im Norden bis Waidmannsdorf im Stden

und ist der bevolkerungsstarkste Bezirk Klagenfurts.®

Die Liegenschaft befindet sich am Kreuzbergl in ruhiger Waldrandlage, bestehend
aus zwei Baukorpern zu je acht Wohneinheiten, welche slidseitig ausgerichtet sind.
Die Anlage wurde 2015 fertig gestellt, wobei auf Grund der Insolvenz des Bautragers
lediglich die bereits vorab nach dem Bautragervertragsgesetz (BTVG) verkauften
Wohnungen fertig gestellt wurden. Drei Wohnungen im Rohbauzustand dienten im
Zuge des Insolvenzverfahrens der Befriedigung der Forderungen der finanzierenden
Bank. Die zu bewertende Wohnung befindet sich dabei im ersten von zwei Oberge-
scholRen im vorderen (stdlicheren) Baukdrper. Die Wohnung kann in 4-5 Zimmer auf-
geteilt werden, mit einem Vorraum und separater Kiiche, sehr hellen Rd&umen und

erhohter Aussichtslage auf die Karawanken.

19 Vgl. Wikipedia (2019): wikipedia.org
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3.11 Makrolage

Klagenfurt am Worthersee ist die Hauptstadt des stdlichen Bundeslandes Karnten
und die sechstgroRte Stadt in Osterreich. Sie liegt am Ostufer des Worthersees und
besitzt eine bis ins spate Mittelalter zuriickreichende Geschichte, aus der sich zahl-
reiche Bauwerke wie der Klagenfurter Dom erhalten haben. Klagenfurt ist Karntens
wichtigster Wirtschaftsstandort. Mit der Alpen-Adria-Universitat ist Klagenfurt auch
eine bei Studenten beliebte Stadt. Direkt neben dem Campus befindet sich der Lake-
side Science & Technology Park, mit dem sich Klagenfurt zunehmend als High-Tech-
Standort etabliert. Wahrend bis Ende des 19. Jahrhunderts das Stadtgebiet lediglich
die heutige Innere Stadt umfasste, gehdren heute auch die unmittelbar angrenzenden
vier Vorstadte, St.Veiter, Volkermarkter, Viktringer und Villacher Vorstadt, als auch
zahlreiche weitere zuvor eigenstandige Gemeinden zu Klagenfurt. Die Immobilien-
marktsituation unterscheidet sich dementsprechend je nach Gemeindebezirk. Auf-
grund des derzeit wieder hohen Zuwachses Ubersteigt die Nachfrage nach Wohnun-

gen das Angebot in Klagenfurt am Wérthersee.?°

3.1.2 Mikrolage

Abb.3.1: Satellitenbild - Mikrolage der Liegenschaft?!

Die Nachbarschatft sticht durch eine ruhige und attraktive Wohnlage heraus. Die Ge-
gend ist durch den nahgelegenen Bahnhof Klagenfurt West, die Bundesstral3e, den
Buslinien 83 und 92 sowie die A2 sehr gut angebunden. Weiterhin befinden sich

20 \gl. Cerbe J. (2019): S.3
21 Vgl. Google Maps (2019)
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verschiedene Einkaufsmdglichkeiten in der naheren Umgebung. Notwendige Einrich-
tungen des taglichen Bedarfs, darunter Post- und Bankfilialen sowie Apotheken sind
vorhanden. Schulen und Kindertagesstatten befinden sich ebenfalls in der ndheren
Umgebung. Ein gastronomisches Angebot an Gaststéatten und Cafés bietet weiterhin
die Mdglichkeit auRerhalb zu essen oder Bekannte zu treffen. Die angrenzenden
Waldflachen und der Wérthersee laden zur Naherholung und Austibung verschiede-

ner Freizeitaktivitaten ein.??

3.1.3 Larmimmissionen

Nach den Angaben des Bundesministeriums fir Klimaschutz, Umwelt, Energie, Mo-
bilitdt, Innovation und Technologie besteht in der Umgebung der Liegenschaft ein
Larmpegel bis zu maximal 60 dB. Dies entspricht der Lautstarke eines normalen Ge-
spraches. 2 Der Larm wird dabei lediglich vom Schienenverkehr erzeugt, wie aus den
beiden folgenden Darstellungen ersichtlich ist.

Larm StraBenverkehr

, 4l -75dB

B 70-75dB
B 65-70dB
n 60 - 65 dB
[ ] 55-60 dB

Abb.3.2: Larmkarte StraBenverkehr 24h-Durchschnitt??

22 \/gl. Cerbe J. (2019): S.4
23 \/gl. Buchmeier M. (2018): S.12
24 \V/gl. Larmkarten (2019): laerminfo.at
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Larm Schienenverkehr

S

B /0-75dB
B 65-70dB
[ ] 60 - 65 dB

Abb.3.3: Larmkarte Schienenverkehr 24h-Durchschnitt?®

3.2 Vergleichswertermittlung

Wie am Beginn des Kapitels beschrieben, erfolgt die Vergleichswertermittlung fur die
bereits fertig gestellte Immobilie. Ein Vergleich mit Wohnungen im Rohbauzustand ist
auf Grund der zu geringen Anzahl an Vergleichswerten nicht zielfuhrend. Die Bau-
kosten bis zur Fertigstellung werden erst im weiteren Schritt bei der Residualwertbe-

rechnung berucksichtigt.

3.2.1 Definition Vergleichswertverfahren

Eine gesetzliche Regelung bzw. Normierung des Vergleichswertverfahrens erfolgt so-
wohl durch das Liegenschaftsbewertungsgesetz — LBG, als auch durch die ONORM
B 1802. Beim Vergleichswertverfahren ist der Wert einer Sache durch tatséchlich er-
zielte Kaufpreise, sogenannte ,Vergleichswerte®, zu bestimmen.?® Als vergleichbar
gelten laut LBG jene Sachen, welche hinsichtlich der den Wert beeinflussenden Merk-
male weitestgehend mit der zu bewertenden Sache Ubereinstimmen. Abweichende
Eigenschaften (Lage- und Nutzbarkeitsmerkmale) der verglichenen Sachen sind nach
MaRgabe ihres Einflusses durch Zu- und Abschlage zu beriicksichtigen.?”

25 \Vgl. Larmkarten (2019): laerminfo.at
26 \/gl. Bienert/Funk (2009): S.173
27 Vgl. §4 (1) LBG
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Auf Grund des in der Regel geringen Grades an Homogenitat der Vergleichsobjekte,
missen die Vergleichspreise zumeist auf den Bewertungsstichtag und die Zustands-

merkmale angeglichen werden.?®

Die folgenden Punkte stellen die allgemeine Vorgehensweise im Rahmen der Wer-

termittlung durch das Vergleichswertverfahren dar:?®
1. Ermittlung der Lage- und Nutzbarkeitsmerkmale
2. Suche nach Kaufpreisen und Aufstellung einer Vergleichspreissammlung
3. Bericksichtigung der abweichenden Eigenschaften durch Zu- und Abschléage

4. Auswertung der Ergebnisse (Mittelwertbildung, Ausrei3eranalyse etc.)

3.2.2 Lage- und Nutzbarkeitsmerkmale

Die verwendeten Vergleichsdaten missen als grundlegend vergleichbar angesehen
werden kénnen. Die Uberpriifung der Ubereinstimmungen muss (ber vorab definierte
Lage- und Nutzbarkeitsmerkmale erfolgen. Die Qualitét des Ergebnisses im Rahmen
des Vergleichswertverfahrens variiert, je nachdem wieviel Ubereinstimmungen zwi-
schen den Vergleichsobjekten bestehen, stark. Somit ist eine genaue Definition der
Lage- und Nutzbarkeitsmerkmale von groRer Bedeutung um qualitativ hochwertige
Vergleichswerte zu sammeln. Diese Merkmale kdnnen sich sowohl auf die Makro-
lage, Mikrolage, das Grundstiick und die baulichen Anlagen beziehen. Fiir die Bewer-
tung der gegenstandlichen Wohnung wurden vor allem folgende Merkmale berlick-
sichtigt:*

o Makrolage: Bezirk, gleiche Region — Kreuzbergl
e Grundstick: Grundstiicksgrol3e, Grundstiickskonfiguration

e Mikrolage: Anbindung 6ffentliche Verkehrsmittel bzw. Individualverkehr, Im-

missions- und Verkehrsbelastung, Charakter der ndheren Umgebung

e Bauliche Anlagen: Gesamtnutzflache, Anzahl getrennter WE-Objekte, Orien-
tierung nach der Himmelsrichtung, Alter und Errichtungsdatum der baulichen

Anlagen bzw. Renovierungsgrad

28 Vgl. Bienert/Funk (2009): S.173
29 Ebd., S.176
30 \Vgl. Garthe T. (2010): S.20 ff.
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3.23 Vergleichspreissammiung

Das Vergleichswertverfahren setzt eine in ausreichender Anzahl vorhandener und
zuganglicher Kaufpreise vergleichbarer Liegenschaften voraus. Eine kleine Stich-
probe mit sehr geringen Abweichungen der Zustandsmerkmale bildet dabei oft eine
bessere Grundlage, als eine Unzahl an Preisen mit jedoch stark abweichenden Ge-
gebenheiten.® Statistische Erfahrungswerte belegen, dass rund sieben bis acht Ver-

gleichspreise vorliegen sollten.*?

Fur die Bewertung der in dieser Arbeit betrachteten Wohnung wurden rund zehn Kauf-
preise aus dem Grundbuch ausgehoben und deren Verwertbarkeit und Aussagekraft
kritisch gepruft. Darunter auch zwei Wohnungen derselben Liegenschaft, welche
exakt die gleichen Zustandsmerkmale besitzen, jedoch dafir die zeitliche Nédhe zum
Bewertungsstichtag nicht gegeben ist und mittels Preissteigerungsraten indexiert

werden muss.

3.24 Zu- und Abschlage

Im Rahmen der Beriicksichtigung abweichender Eigenschaften der einzelnen Ver-
gleichsobjekte und der zeitlichen Abweichungen zum Bewertungsstichtag ist eine
exakte Definition von Zu- und Abschlagen notwendig. Die Unterschiede der herange-
zogenen Vergleichsobjekte gegenlber dem zu bewertenden Objekt in Bezug auf die
Lage- und Nutzbarkeitsmerkmale kobnnen damit angeglichen werden und ermdglichen

einen qualitativen Preisvergleich.®3

Im Rahmen der Vergleichswertermittlung der betrachteten Wohnung wurden folgende
Zu- und Abschlage definiert und bei der Bewertung bertcksichtigt:

e Erreichbarkeit: Individualverkehr bzw. 6ffentliche Verkehrsmittel

e Infrastruktureinrichtungen: Kindergéarten, Schulen, Nahversorger, Restau-

rants, Apotheken, Arzte etc.

e Liegenschaftskonfiguration: Orientierung, Raumaufteilung, Anzahl der WE-

Objekte, Gesamtnutzflache

e Larmimmission

31 Vgl. Bienert/Funk (2009): S.178
32 \/gl. Bischoff B. (2005): S.466
33 \Vgl. Bienert/Funk (2009): S.184
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¢ Lage innerhalb der baulichen Anlage, Stockwerkslage
e Alter der baulichen Anlagen bzw. Zustand/Renovierungsgrad

Zusatzlich erfolgt eine Indexierung der Vergleichspreise nach dem Wohnimmobilien-
preisindex der OeNB um die zeitlichen Abweichungen zum Bewertungsstichtag zu

berlcksichtigen.

3.25 Bewertungsergebnis

Tabelle 3.1 stellt die Ergebnisse der Vergleichswertberechnung dar. Dabei wurden
zehn Wohnungen durch Recherche in der Urkundensammlung des Grundbuchs her-
angezogen und durch entsprechende Zu- und Abschldge angeglichen und auf den
Bewertungsstichtag (Q3/2019) indexiert. Die grunlich eingefarbten Wohnungen stel-

len dabei zwei Wohnungen derselben Liegenschaft dar.

Die Bereinigung erfolgt nach den im vorigen Kapitel definierten Zu- und Abschlagen.
Dabei bedeutet ein Zuschlag, dass die zu bewertende Wohnung in diesem Wertbe-
stimmungsmerkmal besser abschneidet als die jeweils angegebene Wohnung, ein
Abschlag bedeutet exakt das Gegenteil. Zusatzlich erfolgt am Ende eine Indexierung

nach dem Wohnimmobilienpreisindex der OeNB.

Um extrem gelegene Werte, welche mdglicherweise nicht im redlichen Geschaftsver-
kehr erzielt wurden und somit nicht der betrachteten Grundgesamtheit angehdéren,
auszuschlieen, wird eine sogenannte ,Ausreil’eranalyse“ durchgefuhrt. Eine Ausrei-
Reranalyse wird erst nach Bereinigung der voran beschriebenen Kriterien durchge-
fuhrt. Fur die Bewertung wurde als Konfidenzintervall (der Bereich in welchem sich
keine ausreiRerverdachtigen Werte befinden) der Bereich von +- 20% des arithmeti-

schen Mittels herangezogen.®*

Fir die zu bewertende Wohnung mit einer Nutzflache von 110 m? ergibt sich somit

ein Vergleichswert von 429.000,00 € (nach Gesamtfertigstellung).

Der endgtiltige Vergleichswert, welcher fir das Residualwertverfahren herangezogen
wird, kann erst nach einer ausfuhrlichen DD erfolgen. Vor dem Hintergrund des An-
kaufes aus einer Insolvenzmasse ist insbesondere eine rechtliche DD von grof3ter
Bedeutung. Ein nicht fertig gestelltes Gebaude kann angefangen von Themen bezo-
gen auf den Grundbuchskdrper bis hin zur Gewahrleistung grofRe Risiken in sich ber-

gen. Diese Risiken mussen abgeschatzt werden und in die Berechnung miteinfliel3en.

34 \V/gl. Buchmeier, M. (2018): S.30
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3.3 Due Diligence

Im Rahmen einer ,Immobilien Due Diligence” werden die Risiken und Potentiale einer
Immobilie analysiert und bilden die Grundlage fir die finale Ankaufsentscheidung. Die
Ergebnisse der Due Diligence haben mafligebenden Anteil an der schlussendlichen
Preisbildung seitens des Kaufers. In der Praxis kommt der DD eine immer gré3ere
Bedeutung zu, da einerseits Verkaufer nicht gewillt sind fir etwaige spater auftre-
tende Risiken und Méangel zu haften, andererseits von den Kaufern die Chancen und
Risiken der Investition in Bezug auf eine nachhaltige Wertentwicklung und spatere
Weitervermarktung zu prifen sind. Es geht bei der praktischen Umsetzung einer Im-
mobilien Due Diligence um die Offenlegung der tatsachlichen Verhéltnisse der trans-
aktionsgegenstandlichen Immobilie.®

Der Due Diligence kommt bei der in dieser Arbeit ndher gebrachten Investmentform
vermutlich eine noch grélRere Bedeutung zu. Die Analyse des bautechnischen Zu-
standes bei der technischen DD unterscheidet sich nicht von anderen Transaktionen
im Bestand, jedoch erfordern die besonderen rechtlichen Rahmenbedingungen eine

noch detailliertere rechtliche DD.

3.3.1 Technische Due Diligence

Bei der technischen Due Diligence (TDD) sollen einerseits der Zustand der allgemei-
nen Teile des Hauses, andererseits die unmittelbar von der Bauausfiihrung betroffe-

nen Teile, im vorliegenden Fall also die anzukaufende Wohnung, gepriift werden.3®

Bei dem gegenstandlichen Bauvorhaben bestehend aus zwei Baukérpern handelt es
sich um einen im Jahr 2016 (teilweise) fertiggestellten und ausschlielich zu Wohn-
zwecken genutzten Neubau, bestehend aus Kellergeschof3, Erdgeschol3 und zwei
ObergescholRen (1.0G und DG). Dreizehn der sechszehn Wohnungen wurden
schlisselfertig tbergeben, sdmtliche Allgemeinteile (Stiegenh&auser, AuRenanlagen,
Fassade etc.) wurden ebenfalls fertiggestellt. Der Erhaltungszustand der Allgemein-
teile kann als neuwertig und sehr hochwertig beschrieben werden. Samtliche Ge-
schoRRe sind Uber ein Treppenhaus, auch barrierefrei durch einen Lift, miteinander
verbunden. Die notwendigen KFZ-Stellplatze werden in einer Tiefgarage und durch

zusatzliche Carport Platze sichergestellt. An die Tiefgarage anschlieRend befinden

35 \Vgl. Bammer et al. (2013): S.366
36 \V/gl. Wallner N. (2013): S.29

20


https://www.tuwien.at/bibliothek
https://www.tuwien.at/bibliothek

Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfligbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

thele

(]
lio
nowledge

b

i
r

sich auch der Mull-, Fahrrad- und Kinderwagenraum. Die Freiflache zwischen den

beiden Baukdrpern wird als Kinderspielplatz genutzt.

Die gegenstandliche Wohnung befindet sich im ,Edelrohbau® mit einer fertiggestellten
Fassade als WDVS inkl. Fenster, Fensterttiren mit 2-fach Isolierverglasung und einer
Wohnungszugangstire, nichttragenden Innenwanden aus gebrannten Hochlochzie-
geln, Rohinstallationen inkl. Wohnungsstation und zwei FuBbodenheizungsverteilern
und einem bereits hergestellten FuRbodenaufbau bestehend aus einer Ausgleichs-
schittung, Warmedammung, Dampfbremsfolie, Trittschalldammung und einem Hei-
zestrich in allen R&umen aufRer den vorgesehen Nassraumen. Die Wohnung gliedert
sich in 4-5 Zimmer, zwei Nassrdumen mit WC, Vorraum, Kiiche, zwei nach Norden
zum zweiten Baukorper der Liegenschaft ausgerichteten Schlafzimmern und einem
grof3en nach Suden ausgerichteten Wohnzimmer und Elternschlafzimmer. Die allge-
meine Raumhohe betragt 2,70m, samtliche Raume verfigen tber Fenster und somit
einer natlrlichen Liftung. Die verwendeten Baumaterialien kdnnen als sehr hochwer-
tig beschrieben werden, es gibt keinerlei sichtbare Mangel. Die Warmeerzeugung er-
folgt Uber eine zentrale Pelletsheizung, die Warmwasseraufbereitung wird mittels
Wohnungsstation im WE-Objekt gewéahrleistet. Mit einem HWB von 30,2 kWh/m2/Jahr
(Energieklasse B) und einem fGEE von 0,81 (Energieklasse A) steht die Anlage an-
deren Neubauten in Sachen Energieeffizienz um nichts nach und ermdglicht Betriebs-

kosten inkl. Heizung von 2,70 €/m?/Monat.

Nach einer ausfihrlichen Begutachtung der Wohnung und auch der restlichen allge-
meinen Teile der Liegenschaft kdnnen durch die TDD keinerlei Schwachen bzw. Ri-
siken ausgemacht werden. Dadurch ergibt sich auch kein Einfluss auf den im vorigen
Kapitel errechneten Vergleichswert, da Zustand und Alter der baulichen Anlagen be-

reits im ublichen Mal3e in der Berechnung beriicksichtigt wurden.

3.3.2 Rechtliche Due Diligence

Das Ziel der rechtlichen Due Diligence besteht darin, Risiken einer Haftung des Er-
werbers flr vor dem Erwerbsstichtag eingetretene Ereignisse aufzudecken. Dies
kann sowohl dffentlich-rechtliche als auch privatrechtliche Bereiche betreffen. Die Ri-
siken kdnnen dabei in mehrere Kategorien eingeteilt werden. Weit verbreitet ist etwa

eine Unterteilung in*’

a) Deal Breaker

87 Vgl. Teufelsdorfer H. (2015): S.147
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b) Risiken, welche vor Vertragsabschluss bereinigt werden
¢) Risiken, welche im Kaufvertrag geregelt werden

d) Risiken, welche akzeptiert werden

Grundbuch - Eigentumsverhaltnisse, Lasten

Die rechtliche DD beschrankt sich zumeist auf eine intensive Recherche des Grund-
buchs inklusiver seiner Anlagen. Das Grundbuch enthalt flachendeckend fir samtli-
che Grundstticke die an ihnen bestehenden dinglichen Rechte wie Eigentum, Woh-
nungseigentum, Pfandrechte, Dienstbarkeiten oder Reallasten. Neben dem Haupt-
buch, besteht das Grundbuch auch aus einer Urkundensammlung, in welcher Urkun-
den wie Kaufvertrage und Pfandurkunden eingereiht werden, und aus Hilfsverzeich-
nissen. Fur jeden Grundbuchskérper (ein oder mehrere Grundstticke mit demselben
Eigentiimer und gleichen Belastungen) wird eine eigene Grundbuchseinlage gebildet,
welche unter einer bestimmten Einlagezahl EZ abrufbar ist. Jede Einlage unterteilt

sich dabei in®®
¢ Das Gutbestandsblatt (A-Blatt), bestehend aus zwei Abschnitten

o Al-Blatt: Grundstiicke mit Grundstiicksnummern, Flache und Benit-

zungsart (Angaben von Flache und Benltzung sind unverbindlich)

o A2-Blatt: mit dem Eigentum verbundene Rechte, z.B. Dienstbarkeiten

zu Lasten anderer (fremder) Grundstiicke

o Das Eigentumsblatt (B-Blatt), in welchem die Eigentiimer unter Angabe ihrer
jeweiligen Anteile (ausgedriickt in Bruchzahlen), die Grundlagen fur den Ei-
gentumserwerb (z.B. Kaufvertrag) und Gegebenheiten, welche den Eigenti-
mer in seiner Vermdgensverwaltung beschrénken (z.B. Wohnungseigentum),

aufscheinen

e Das Lastenblatt (C-Blatt), mit Beschrankungen wie Pfandrechten, Dienstbar-

keiten, Reallasten, Belastungs- und VeraufRerungsverbote etc.

Abbildung 3.4 stellt das Eigentumsblatt, eingeschréankt auf die gegenstandliche Woh-
nung, dar. Dieses unterteilt sich in 242/3500 Anteilen fir die Wohnung und 12/3500
Anteilen fur einen Tiefgaragenstellplatz, welcher der Wohnung zugeordnet wird. Wei-
ters ist neben der Angabe des Eigentiimers auch die Grundlage des Erwerbs ange-

geben, in diesem Fall ein Kaufvertrag aus dem Jahr 2011, die Eroffnung des

38 \/gl. Teufelsdorfer H. (2015): S.150 f.
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Insolvenzverfahrens gegen den Eigentimer am 25.06.2015 und die Wohnungseigen-

tumsbegriindung im Jahr 2019.

In Osterreich gilt der Grundsatz, dass man erst mit Grundbuchseintragung Eigentii-
mer wird. Dadurch hat man normalerweise grol3e Rechtssicherheit in Bezug auf das
Eigentum an Liegenschaften. Jedoch ergibt sich in seltenen Fallen der wahre Eigen-
timer nicht aus dem Grundbuch.®* Eine wichtige Ausnahme stellt die Zwangsverstei-
gerung dar. Im Falle einer Zwangsversteigerung wird derjenige, der die Liegenschaft
ersteht, bereits mit Erteilung des Zuschlags Eigentimer. Man spricht in diesem Fall
von ,auBerbicherlichem” Eigentumserwerb.*° Dies ist bei der gegenstandlichen Woh-
nung der Fall, als Eigentimer ist noch der insolvente Bautrager im Grundbuch einge-
tragen, jedoch ist mittlerweile die Bank (Verkauferin) ,auRerbticherlicher Eigentiimer.
Laut oben genannter Risikokategorien fallt dieses Risiko unter ,(b) Risiken, welche
vor Vertragsabschluss bereinigt werden“ und kann durch eine Bestéatigung tber den

Eigentumsiibergang beseitigt werden.

Das Thema des Wohnungseigentums wird im Anschluss in einem eigenen Kapitel
naher erlautert.

kdhkkktidbkkFhhkkhkhktrhkhAA A AN b A A Ao dw B X R XS F R SR IR A AR R RN S S AR SRR

44 ANTEIL: 24273500

a 5516/2011 IM RANG S062/2010 Kaufvertrag 2011-05-04 Eigentumsrecht
b &4

58/2015 Erdffnung des Insclvenzverfahrens am 25.06.2015
{40 8 42/15i - LG-Klagenfurt)
c 1745/2019 Wohnungseigentum an Top 1.2 OG Wohnung OG Ost - Haus B samt
Zubehtr Keller Top 1.2
45 ANTEIL: 12/3500

a 5516/2011 IM RANG 9062/2010 Kaufvertrag 2011-05-04 Eigentumsrecht
b 6459/2015 Erdffnung des Insolvenzwerfahrens am 25.06.2015

(40 5 42/151i - LG-Klagenfurt) .
¢ 1745/2019 Weohnungseigentum an Top TG 09 KG Tlefgaragenstellplatz filr
KFZ

Abb.3.4: Grundbuchsauszug - Eigentumsblatt der EZ 558

Abbildung 3.5 zeigt die im Lastenblatt einverleibten Lasten, wiederum eingeschrankt
auf die gegenstandliche Wohnung. Dies sind einerseits zwei Pfandrechte, anderer-
seits eine Dienstbarkeit (Gehrecht fiir die Allgemeinheit). Das Gehrecht fur die Allge-
meinheit fallt in die Risikokategorie ,(d) Risiken, welche akzeptiert werden®, da es

keine negativen Auswirkungen auf die Liegenschaft hat und solche Dienstbarkeiten

39 \Vgl. Teufelsdorfer H. (2015): S.151
40 Bauml W. (2013): S.14
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ublich sind. Fur die beiden Pfandrechte zu den laufenden Nummern 2 und 3 muss im
Kaufvertrag vermerkt werden, dass der Vertragserrichter vom Verkaufer zur Einho-
lung der jeweiligen Loschungsbewilligung beauftragt wird und das Kaufobjekt ansons-
ten lastenfrei ist. Dieses Risiko fallt somit in die Kategorie ,(c) Risiken, welche im

Kaufvertrag geregelt werden®.

e e R LR R R e R R e e i R R A R S R e b b

2 auf Anteil B-LNR 44 45
b 20950/2012 IM RANG 5517/2011 Ffandurkunde 2011-05-13
PEANDRECHT Héchstbetrag EUR S00.000,--

¢ 23672019 VORRANG won LNR 5 vor 2
3 auf Anteil B-LNR 44 45
a 27894/2012 Pfandurkunde 2012-11-19
PEANDRECHT Héchstbetrag EUR B50.000,--
b 238/2019 VORRANG von LNR 5 vor 3
5 a 238/201%
DIENSTEARKEIT Gehrecht fiir die Allgemeinheit
(Gffentlichkeit)
gem Pkt I. Erklé&rung 2018-01-10
tiber Gst 355/2
fir Gst 733/3
B 238/2019 VORRANG von LNR 5 vor 2 3 b |
A A A A AN TR TR T AT A E TR R AR R TR AL A XA A A AN NN AR ANA IR AN AR A AR A AN A A A FT R A AT AL T AT A A AN hd R

Abb.3.5: Grundbuchsauszug — Lastenblatt der EZ 558
Wohnungseigentumsbegrindung

Beim Ankauf einer Immobilie aus einer Insolvenzmasse ist das Thema der Woh-
nungseigentumsbegrindung von gréRter Bedeutung. Je nach Fortschritt des Bauvor-
habens bei Insolvenz, kann WE bereits begriindet worden sein, oder zumindest alle
Vorkehrungen getroffen worden sein, damit dieses einmal begriindet werden kann.
Sollte auch nur ein Restrisiko bei der Wohnungseigentumsbegriindung bestehen, ist

dieses als Deal Breaker anzusehen.

Um Wohnungseigentum begriinden zu kdnnen, missen dem Grundbuchgericht fol-

gende Urkunden vorgelegt werden:*

e eine Bescheinigung der Baubehdrde oder ein Gutachten eines Ziviltechnikers
bzw. Sachverstandigen Uber die Anzahl der selbststdndigen wohnungseigen-

tumsfahigen Objekte

e das Gutachten eines Ziviltechnikers bzw. Sachverstandigen tber die Nutz-

wertberechnung (Parifizierung)

e der Wohnungseigentumsvertrag zwischen allen Miteigentimern

41vgl. VKI (2016)
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Wenn alle Urkunden vorhanden sind, wird der Wohnungseigentumsvertrag beim zu-

standigen Grundbuchsgericht verbiichert.*?

Aus dem Eigentumsblatt in Abbildung 3.4 ist ersichtlich, dass Wohnungseigentum
bereits begriindet wurde. Es wurde auch der verblicherte WE-Vertrag aus der Urkun-
densammlung ausgehoben, um eine zusétzliche Bestatigung zu erhalten. Somit be-

steht in Bezug auf das Wohnungseigentum kein Risiko.

Offentlich-rechtliche Bewilligungen

Darunter fallen in erster Linie die Baubewilligung, Flachenwidmung und Bebauungs-
plan und mégliche Betriebsanlagengenehmigungen, welche jedoch bei Bauten zu rei-

nen Wohnzwecken vernachlassigt werden kénnen.

Bei einer rechtlichen DD ist stets darauf einzugehen, ob die erforderlichen Bewilligun-
gen flir das kaufgegenstandliche Bauwerk in Rechtskraft vorliegen. Gleichzeitig sollte
eine Prifung erfolgen, ob der Baukonsens eingehalten wurde, also ob das tatséchlich
errichtete Geb&ude nicht vom bewilligten Gebaude abweicht und samtliche Auflagen
eingehalten wurden. Eine Einsichtnahme in den Bauakt kann bei der jeweils zustan-
digen Behorde erfolgen. Dafiir wird ein Schreiben des Grundeigentimers Uber die
Erlaubnis der Einsichtnahme benétigt. Da eine Baubewilligung nur dann erteilt wer-
den darf, wenn die rechtlichen Vorschriften des Flachenwidmungs- und Bebauungs-
plans eingehalten sind, muss bei Vorliegen der rechtskraftigen Baubewilligung diese

Prifung nicht mehr erfolgen.*

Nach Aushebung des Bauaktes am Bauamt in Klagenfurt und Priifung des Konsen-
ses mit dem errichteten Gebaude, besteht bezogen auf die Baubewilligung kein Ri-
siko beim Ankauf. Vor den Bauarbeiten zur Fertigstellung muss jedoch eine Priifung

erfolgen, ob und in welchem Umfang eine erneute Bewilligung notwendig ist.

Gewabhrleistung, Schadenersatz und Garantie

Die Zusagen des Verkaufers in Bezug auf den Kaufgegenstand bilden das ,Herz-
stick” eines jeden Kauf- und Abtretungsvertrages. Eine Gewahrleistungszusage be-
deutet, dass der Verkaufer fur eine zugesagte Eigenschaft des Kaufgegenstandes
zum Zeitpunkt des Gefahreniiberganges (in der Regel ist dies der Ubergabezeitpunkt)

einsteht. Ist eine zugesagte Eigenschaft nicht erflllt, muss der Verkaufer fur diesen

42 Vgl. Bundesministerium flr Justiz (2020)
43 Vgl. Teufelsdorfer H. (2015): S.169 ff.
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Mangel einstehen, unabhangig davon ob ihn ein Verschulden trifft oder nicht. Dartiber
hinaus kann es, aus der Verletzung einer vertraglichen Zusage heraus, zur Erhebung
von Schadenersatzanspriichen kommen. Ein Schadenersatzanspruch fir den Kaufer
besteht jedoch, anders als bei der Gewabhrleistung, nur wenn den Verkaufer ein Ver-
schulden trifft. Bei einer echten Garantie wiederum haftet der Verkaufer unabhangig

von einem Verschulden.**

Der Umfang der Gewahrleistungspflicht ist stets eine subjektive zwischen den Par-
teien getroffene Vereinbarung. Wird im Kaufvertrag dazu nichts vereinbart, haftet der
Verkaufer laut $922 ABGB dafiir, dass der Kaufgegenstand ,gewohnlich vorausge-
setzte Eigenschaften hat* und ,der Natur des Geschéaftes oder der getroffenen Ver-
abredung gemaR verwendet werden kann®. Diese allgemein gehaltene Bestimmung
macht deutlich, dass nur eine klare detaillierte Regelung im Kaufvertrag Rechtssi-
cherheit schafft. Unabhangig weiterer Vereinbarungen z&hlen folgende beiden Eigen-

schaften zu den Uiblicherweise zugesagten ,Kerngewahrleistungen“ des Verkaufers:*°
e unbeschranktes Eigentum an der kaufgegenstandlichen Liegenschaft

e keine Belastung der kaufgegenstandlichen Liegenschaft durch dingliche
Rechte (Pfandrechte, Dienstbarkeiten, Vor-, Wieder-, Riickkaufsrechte etc.)

ausgenommen im Kaufvertrag ausdrticklich angefiihrte Rechte

Bei der gegenstandlichen Wohnung tbernimmt der Verkaufer nur die Gewahrleistung
fur die beiden zuvor genannten Punkte, darliber hinaus schliel3t er jegliche Gewéahr-
leistungsanspriiche des Kaufers aus. Siehe dazu nachfolgende Abbildung, welche

den von der Verkauferin im Kaufvertrag geforderten Passus darstellt.

1 S Im Ubrigen haftet die Verkiduferin weder fir elne bestimmte
Verwendbarkeit oder eilne pestimmte Beschaliennhelit des
Kaufobjektes.

Mirch die Gewdhrleistungsbestimmungen wird der Anspruch auf
Schadenersatz nicht barihrt.

Abb.3.6: Auszug aus dem Kaufvertragsmuster zum Thema Gewéhrleistung

Die ausgeschlossene Gewahrleistungspflicht des Verkaufers stellt ein nicht zu ver-
meidendes Risiko beim Ankauf aus der Insolvenzmasse dar, dessen man sich als

Kaufer stets bewusst sein muss.

44 vgl. Teufelsdorfer H. (2015): S.340 ff.
45 Ebd.
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3.33 Auswirkungen der Due Diligence auf den Verkehrswert

Bei der technischen Due Diligence konnten keinerlei Schwachen in Bezug auf die
Bausubstanz und Bauausfiihrung ausgemacht werden. Es gibt auch eine gute
Schnittstelle zwischen den bisher erbrachten Bauleistungen und den noch notwendi-
gen Baumal3nahmen im Anschluss an die Transaktion. Somit ist aus technischer
Sicht kein Risiko gegeben und es muss keine Adaptierung des zu Beginn des Kapitels
ermittelten Verkehrswertes erfolgen.

Die rechtliche Due Diligence bestand aus einer intensiven Recherche des Grund-
buchkérpers, einer Untersuchung der 6ffentlich-rechtlichen Bewilligungen und dem
Thema Gewahrleistung. Die Eigentumsverhaltnisse konnten geklart werden, das L6-
schen der Pfandrechte erfolgt durch den Kaufvertrag und die Wohnungseigentums-
begriindung fand schon statt. Samtliche notwendigen Bewilligungen liegen in Rechts-
kraft vor, der Baukonsens wurde eingehalten. Somit gibt es kein Risiko in Bezug auf
den Grundbuchskdrper und die 6ffentlich-rechtlichen Bewilligungen. Der Ausschluss
der Gewahrleistungspflicht auf Seiten des Verkaufers stellt das einzige rechtliche Ri-
siko dar. Diese fehlende Gewahrleistungspflicht stellt ein Risiko dar, sollte es zu un-
erwarteten Gewabhrleistungsthemen und damit verbundenen Kosten kommen. Sie
muss auch bei der Weiterverwertung ausgeschlossen werden und flihrt somit zu einer
Verringerung des erzielbaren Preises gegentber z.B. einem Bautragerprojekt mit Gb-
licher Gewahrleistung. Aufgrund des sehr guten Zustandes des Hauses erfolgt ledig-
lich eine Reduzierung des Verkehrswertes um 5%.

3.4 Residualwertverfahren — Ankaufsprifung

Das Residualwertverfahren wird in der Praxis vor allem von Projektentwicklern zur
Herleitung eines sog. ,tragfahigen Grundwertes” eingesetzt. Es soll vor dem Hinter-
grund der moglichen Bebauung eines Grundstiicks, der maximale Bodenwert berech-
net werden, mit welchem sich das Projekt flir den Bautrager noch ,lohnt“. Ausgangs-
punkt der Residualwertmethode ist stets der fiktive Marktwert einer fertig gestellten
Projektentwicklung (Gross Development Value, GDV - fiktiver VerédufRerungserlos).
Von diesem fiktiven Marktwert werden die ermittelten Gesamtinvestitionskosten und
der gewlnschte Entwicklungsgewinn abgezogen. Die Differenz wird Residuum ge-

nannt und stellt in diesem Fall den tragfahigen Liegenschaftswert dar. 4

46 Vgl. Bienert/Funk (2009): S.407 ff.
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Diese Gleichung kann auch nach allen anderen Eingangsgréf3en aufgeltst werden,
am haufigsten jedoch erfolgt die Anwendung der Residualwertmethode zur Bestim-

mung des tragfahigen Grundwerts oder des Entwicklergewinns.*’

Die Ermittlung des tragbaren Kaufpreises fur die Wohnung erfolgt nun mittels Resi-
dualwertmethode, die Berechnung ist der nachfolgenden Tabelle zu entnehmen. Als
fiktiver Marktwert wird der in Kapitel 3.2 ermittelte Vergleichswert herangezogen, ab-
zuglich der Reduzierung auf Grund der rechtlichen Due Diligence. Die Gesamtinves-
titionskosten wurden in einer ersten Kostenschatzung ermittelt, im an dieses Kapitel
anschlieBenden Exkurs wird darauf ndher eingegangen. Nach Abzug der Investitions-
kosten, des angenommenen Developergewinns von 10% und der Transaktions-
nebenkosten ergibt sich ein maximal tragbarer Ankaufspreis von 296.000 €.

Residualwertberechnung

VERWERTUNG

‘Wehnungseigentumsobjekt Pichler-Mandorf-StraBe Wohnung Top 1.2
Nutzfliche [m*] oder  Verkaufspreis/m* oder

Stellplatze [Stack] Stellplatz UER e BT
Verkaufspreis Wohnung 10,00 €3.900,00 €429.000,00
Abschlag Rechtliche Due Diligence 5% _€21.450,00

407.550,00€

‘Wohnungseigentumsobjekt Pichler-Mandorf-StraBe TG Stellplatz 09
Nutzflache [m*] oder  Verkaufspreis/m* oder

Stellplatze [Stick] Stellplatz verkaufspreis Gesamt
Verkaufspreis Stellplatz .00 € 15.000,00 € 15.000,00
Abschlag Rechtliche Due Diligence 5% -€ 750,00
14.250,00 €
|[Ven~ertungserldse Gesamt 421.800,00 EH
GESCHATZTE GESAMTINVESTITIONSKOSTEN
Nutzfidche {m?] bzw. Stellpldtze [Stiick] Errichtungskosten Gesamt
Baukosten/m? Wohnen inkl, Ust 110,00 € 400,00 € 44.000,00
Baukosten/Stellplatz 1 €0,00 € 0,00
Baukosten gesamt € 44.000,00
zuzigl. Baunebenkosten in % der Baukosten gesamt 10,00% €4.400,00
zuziigl. Unvorhergesehenes in % der Baukosten gesamt 5,00% €2.200,00
Zwischensumme €50.600,00
zuziigl. Finanzierungskosten (Einmalkosten, Zinsen Annahme 2% von 80% FK fur 1 Jahr) 2,00% € 13.000,00
zuzigl. Vermarktungskosten in % des Gesamtertrags 0,25% € 1.054 50
Gesamterrichtungskosten 64.654,50 €
|Gesamterrichtungskosten 64.654,50 €]
RESIDUUM
Gesamtertrag 421.800,00 €
abzliglich Gesamtinvestitionskosten -64,654,50 €
abzuglich Developergewinn in % des Gesamtertrages 10,00% -42.180,00€
Liegenschaftswert unter Beriicksichtigung des geplanten Projektes zur Projektfertigstellung 314.965,50 €
abzuglich Verkaufsnebenkosten - Grest, Eintragung, Notariatsgebthren 6,40% 18.945,29 €
Tragbarer Ankaufspreis unter Beriicksichtigung des geplanten Projektes zum Bewertungsstichtag (gerundet) 296.000,00 €

Tab.3.2: Residualwertermittlung Pichler-Mandorf-StraBe*®

47 Vgl. Bienert/Funk (2009): S.407 ff.
48 Eigene Darstellung in Anlehnung an Buchmeier M. (2018): S.41
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Exkurs: Kostenplanung

Der Kostenplanung kommt im Rahmen eines Bauprojektes stets eine sehr grofe Be-
deutung zu. Schon in der Entwicklungsphase mussen die zuklnftigen Kosten abge-
steckt werden um eine Entscheidung zur Umsetzung eines Bauvorhabens treffen zu
konnen. Die Kostenplanung wird in Osterreich durch die ONORM B 1801-1%° ,Bau-
projekt- und Objektmanagement, Teil 1 Objekterrichtung“ geregelt.

Die Kostengruppierung erfolgt nach ONORM B 1801-1 in zehn Gruppen, welche je-
weils wiederum in drei Ebenen gegliedert werden. Die Kostenplanung in der vorlie-
genden Arbeit erfolgt ebenfalls durch Zuordnung der Kosten in die einzelnen Kosten-

gruppen laut Abb. 3.7.

Bauwerks- Bau- Errichtungs- Gesamt-
kosten kosten kosten kosten
Baugliederung Abk BWK BAK ERK GEK
0 Grund GRD
1  AufschlieBung AUF
2 Bauwerk-Rohbau BWR
3 Bauwerk-Technik BWT §
4 Bauwerk-Ausbau BWA -
5 Einrichtung EIR
6  AuRenanlagen AAN
7  Planungsleistungen PLL
8  Projektnebenleistungen NBL
9 Reserven RES

Abb.3.7: Kostengruppierung 1. Ebene nach ONORM B 1801-1%°

Die Genauigkeit der Kostenplanung steigt mit der fortschreitenden Planung und Aus-
fihrung eines Projektes, exakt gegenlaufig verhalt sich jedoch die Beeinflussbarkeit
der Kosten. Die Kostenplanung muss somit vor allem in den friihen Kostenplanungs-
phasen sorgfaltig erarbeitet werden. Im Zuge des vorliegenden Projektes werden fol-

gende Stufen der Kostenplanung laut ONORM B 1801-1 herangezogen:>*
e Kostenschéatzung
o Kostenberechnung
¢ Kostenanschlag

e Kostenfeststellung bzw. Kostenauswertung

49 vgl. ONORM B 1801-1
50 Ebd.
51 vgl. Hartl I. (2018): S.15 ff.
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Im Zuge der Residualwertermittlung erfolgt eine erste Kostenschatzung zur Budget-

erstellung und Abschatzung der Gesamtinvestitionskosten um den tragbaren An-

kaufspreis der Wohnung bestimmen zu kénnen. Die Abweichung der Kostenschét-

zung sollte bei +/- 6-7% liegen und Klarheit Uber den Kostenumfang des Projekts

schaffen. Die Gliederung wird bis auf die 2. Ebene vorgenommen.5?

Projekt Pichler-Mandorf-5traie Budget % der GIK

00.02 Grunderwerb 296.020 79,98%
00.06 Notanatsgebiihren 4,440 1,20%
00.08 Grunderwerbsteuer + Eintragung (4,6% d. Grundstiickskosten) 13.617 3,68%
00 GRUND 314.077 84,86%
02.02 Abbrucharbeiten 1.250 0,34%
02.10 Verputzarbeiten 833 0,23%
02.11 Estricharbeiten 833 0,23%
02 BAUWERK - ROHBAU 2.917 0,79%
03.03 Warmeversorgungsanlagen 1.667 0.45%
03.06 Sanitdranlagen 6.250 1,69%
03.07 Mess-, Steuer- und Regelungstechnik 833 0,23%
03.37 Elektrotechnik - Beleuchtung 833 0.23%
03.38 Elektrotechnik - Schwachstrom 833 0.23%
03 BAUWERK - TECHNIK 10.417 2.81%
04.24 Fliesen-, Platten- und Mosaiklegearbeiten 5.000 1,35%
04.37 Tischlerarbeiten 833 0.23%
04.38 Holzfussbdden 6.667 1,80%
04.43 Tirsysteme (Elements) 5.000 1,35%
04.47 Tapeziererarbeiten 1.667 0,45%,
04.58 Sonnenschutz 4,167 1,13%
04 BAUWERK - AUSBAU 23.333 6,30%
08.11 Anschlussgebihren 3.333 0,90%
08.20 Versicherungen 333 0,09%,
08 NEBENKOSTEN 3.667 0,99%
09.01 Allgemeine Massnahmen 1.833 0,509
09 RESERVEN 1.833 0,50%
10.51 Vermittlungsgebihren 879 0,24%
10 VERMARKTUNG 879 0.24%
11.10 Ermichtungskredit 13.000 3.51%
11 FINANZIERUNG 13.000 3.51%
GIK Netto 370.123 100,00%
Ust-pflichtige GIK A7.A86

Anteil an Gesamt GIK 12,83%

Ust 9.497

GIK Brutto 379.620

Tab.3.3: Kostenschatzung - Gesamtinvestitionskosten

52 vgl. Hartl I. (2018): S.19
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4 Ankaufs- und Planungsphase

Waéhrend des Ankaufprozesses mussen unterschiedliche Themen bertcksichtigt wer-
den. Dies umfasst zunachst vor allem steuerrechtliche Aspekte. Anschlie3end stellen
die Gestaltung des Kaufvertrags und die Finanzierung weitere wichtige Eckpunkte

dar.

4.1 Ankaufsphase

41.1 Steuerrechtliche Aspekte

Die exakte rechtliche Struktur des Ankaufes, der spateren Umsetzung und Verwer-

tung muss vor allem aus steuerlichen Griinden bereits zu Beginn feststehen.

Kapitalanleger, die in Immobilien investieren mdchten, stellen sich haufig die Frage,
ob die Investition privat oder mit einer eigens dafir gegriindeten Gesellschaft steuer-
lich effizienter ist. Um diese Frage beantworten zu kdnnen, muss vor allem das lang-
fristige Ziel bzw. der langfristige Investmentplan geklart sein. Der Ankauf einer einzel-
nen Wohnung zum Eigenbedarf oder der Ankauf von zwei bis drei Anlegerwohnungen
zur Altersvorsorge mittels einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) wird
sich auf Grund der Griindungskosten und laufenden Fixkosten (Buchhaltung, Jahres-
abschluss, Mindestkorperschaftssteuer etc.) so gut wie sicher nicht rechnen. Verfolgt
der Investor jedoch eine langfristige, nachhaltige Strategie zum Aufbau eines Immo-
bilienportfolios von zumindest 5-10 Einheiten, bietet die Grindung einer Immobilien-

gesellschaft eine Vielzahl an Vorteilen.>®

In Bezug auf die Besteuerung von Immobilien herrschen generell gro3e Unterschiede
zwischen jenen in einer GmbH und jenen im Privatvermégen. Bei Immobilien im Pri-
vatbesitz muss eine Unterscheidung zwischen Einkinften aus Vermietung und Ein-
kinften aus VeraufRerung erfolgen. Die Einkinfte aus Vermietung unterliegen dabei
dem ublichen progressiven Einkommenssteuertarif (0% - 55%), Einkiinfte aus privater
Immobilienverauf3erung unterliegen der Immobilienertragsteuer (ImmoESt) in H6he
von 30%. Bei der GmbH gilt der einheitliche Kérperschaftssteuersatz von 25%, unab-
hangig davon ob es sich um Einkiinfte aus Vermietung oder VerédufRerung handelt.
Zusétzlich muss bei Gewinnentnahmen noch eine Kapitalertragssteuer von 27,5%
abgefihrt werden. Es bleibt jedoch bei der Besteuerung von 25% solange keine Ge-

winne aus dem Betriebsvermégen ausgeschiittet werden, sondern samtliche Ertrage

53 Vgl. Jagersberger Steuerberatung (2020)
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reinvestiert werden. Im Vergleich dazu werden die Gewinne bei der privaten Vermie-
tung sofort besteuert, auch wenn dieser Uberschuss nicht privat entnommen, sondern
fur kunftige Investitionen auf dem Konto verbleibt. Die Vorteile der GmbH zeigen sich
auch bei der Verlustrechnung. Verluste konnen bei Immobilien im Privatvermégen nur
unmittelbar mit positiven Einkinften verrechnet werden, auch ist kein Verlustvortrag
mdglich. Ein weiterer grof3er, wenn auch nicht steuerlicher Vorteil ist die Moglichkeit
der VerduRRerung des gesamten Immobilienbestandes durch Verkauf der Gesell-

schaft.>* >

In der vorliegenden Arbeit wurde die Wohnung privat erworben, da es sich um einen
Testlauf der beschriebenen Investmentmethode handelt. Bei langfristigen und mehr-
fachen Investitionen im Immobilienbereich lohnt es sich aber wie oben beschrieben
auf jeden Fall eine eigene Gesellschaft dafiir zu griinden.

Fur den Fall des Privatkaufs stellt sich aus steuerlicher Sicht noch die Frage ob man
die Wohnung als ,Eigennutzer® oder als ,Anleger” kaufen méchte. Wahrend der An-
kauf als ,Eigennutzer” brutto und ohne ausgewiesene Umsatzsteuer erfolgt (der Kau-
fer ist in der Regel der Endverbraucher und nicht vorsteuerabzugsberechtigt), kann
eine Anleger- bzw. Vorsorgewohnung netto angekauft werden indem die Umsatz-
steuer in Hohe von 20% des Kaufpreises beim zustandigen Finanzamt geltend ge-
macht wird. Bei dieser Variante muss die Riickzahlung der gewahrten Umsatzsteu-
erersparnis jedoch innerhalb einer 20-Jahre-Frist (spatestens nach 23 Jahren) mittels
der bei Vermietung verrechneten Umsatzsteuer (10%) erfolgen. Lohnt sich die Ver-
mietung nicht innerhalb dieser Zeitspanne, also wird kein Gewinn erwirtschaftet,
spricht man von Liebhaberei und es kommt zu nachtraglichen Steuernachzahlungen.
Beim Ankauf als ,Eigennutzer® wird zwar ein héherer Ankaufspreis gezahlt, daftr
kann eine Vermietung ohne Umsatzsteuer erfolgen und dadurch ein hdherer Mietzins
verlangt werden. Ein weiterer Vortelil ist die Flexibilitat bei der Verwertung der Immo-
bilie. Beim Ankauf einer Vorsorgewohnung erhalt der K&ufer nie den gesamten Steu-
ervorteil vom Verkaufer, somit wére die Steuernachzahlung bei einer Weiterverauf3e-
rung hoher als die urspriingliche Ersparnis (Brutto-Preis ,Anleger® ist hoher als der
ohne Umsatzsteuer ausgewiesene ,Eigennutzer® Preis). Die steuerlichen Vorteile

beim Ankauf als Anleger kdnnen sehr attraktiv sein, jedoch kommen diese nur zur

54 Vgl. Ehrke-Rabel/Niemann (2014): S. 47 ff.
55 Vgl. Jagersberger Steuerberatung (2020)
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Geltung, wenn dem Ganzen die fixe Absicht einer zumindest 20-jahrigen Vermietung

mit positivem Ergebnis zu Grunde liegt.

Die gegenstandliche Wohnung wird im Hinblick auf die Flexibilitat bei der Verwertung

nicht als Anleger- bzw. Vorsorgewohnung erworben.

4.1.2 Kaufvertragsgestaltung

Bei Immobilienkaufvertrdgen kommt aus Sicht des Kaufers der rechtlichen Due Dili-
gence grolRe Bedeutung zu, welche schon im vorherigen Kapitel durchgefiihrt wurde.
Dabei wurde bereits auf die Eigentumsverhéltnisse und eine bereits erfolgte Woh-
nungseigentumsbegriindung zum Zeitpunkt des Abschlusses des Kaufvertrages ein-
gegangen. Ebenfalls wurde das Thema Gewahrleistung bereits thematisiert.

Prinzipiell unterliegt die Gestaltung von Vertragen nach 8833 ABGB keiner besonde-
ren Formvorschrift, es gilt das Prinzip der Formfreiheit. Da jedoch die Erlangung des
Eigentums an einer Immobilie an die Eintragung im Grundbuch gebunden ist, muss
aus Grunden der Rechtssicherheit eine schriftliche Ausfertigung vorliegen. Um die
Eintragung im Grundbuch gewahrleisten zu kénnen, muss diese schriftliche Ausferti-
gung gewisse Formvorschriften erfiillen. Hierzu zahlt insbesondere die Aufsandungs-
erklarung des Verkaufers, durch welche die Verkauferin dem Vertragserrichter die

Bewilligung zur Einverleibung des Eigentumsrechtes erteilt.>®

Die Vertragsgestaltung umfasst grundsatzlich die im Folgenden beschriebenen The-
menbereiche. Zu Beginn des Vertragstextes werden die Vertragsparteien, in der Re-
gel mit Namen, Adresse und Geburtsdatum, ndher bezeichnet. Darauf folgt die Be-
schreibung des Kaufgegenstandes mit zumindest Angaben zur Grundstlicksadresse,
Einlagezahl, Katastralgemeinde und Miteigentums- bzw. Wohnungseigentumsantei-
len. Ublicherweise wird dem Kaufvertrag auch der aktuelle Grundbuchsauszug bei-
gelegt. Zusatzlich muss im Falle von Eintragen im Lastenblatt auf diese hingewiesen
werden und der Vertragsverfasser von der Verkduferin zur Einholung der jeweiligen
Ldschungsbewilligung beauftragt werden. Nach der Beschreibung des Kaufgegen-
standes folgen die Regelungen zum Kaufpreis. Dabei werden die Hohe des Kaufprei-
ses und die Zahlungsmodalitaten geklart. Zumeist erfolgt die Zahlung Uber eine treu-
handige Abwicklung lber einen Treuhdnder. Einen weiteren wichtigen Teil im Kauf-
vertrag bildet das Thema Gewahrleistung und Haftung. Durch die Gewahrleistungs-

pflicht soll eine ordnungsgeméfRe Erbringung der geschuldeten Leistung des

56 \/gl. Rist, E. (2018): S.19 f.
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Verkaufers sichergestellt werden. Das Gewabhrleistungsrecht ist jedoch dispositiv, d.h.
es kann vertraglich davon abgewichen bzw. die Gewéhrleistung ausgeschlossen wer-
den, was vor allem bei Geschéften wo beide Vertragsparteien Verbraucher sind hau-
fig der Fall ist. In der vorliegenden Arbeit Ubernahm der Verkaufer ebenfalls keinerlei
Gewahrleistung. Dieses Risiko wurde in der rechtlichen Due Diligence im vorigen Ka-
pitel bereits thematisiert. In einem weiteren Punkt wird der Stichtag, an dem der Be-
sitz, Genuss und Gefahr am Kaufobjekt auf den Kaufer tibergehen, und der Uberga-
beort definiert. Des Weiteren kdnnen noch unterschiedliche vertragliche Nebenabre-
den im Vertrag vereinbart werden. Ein Beispiel wére die Vereinbarung eines Reu-
gelds gemaf §909ff ABGB zur Sicherstellung der Erflllung des Vertrages.5” 58

Zusammenfassend kann man sagen, dass es aus Sicht des Kaufers wahrend der
Kaufvertragsverhandlung entscheidend ist, so viele Risiken wie mdglich der Sphare
des Verkaufers zuzuordnen. Im Zuge dessen muss auch auf das Konsumenten-
schutzgesetz (KSchG) hingewiesen werden, welches unterschiedliche Formen von
unzulassigen Vertragsbestimmungen in Verbrauchervertragen festlegt.>®

41.3 Finanzierung

Im Zuge von Immobilienfinanzierungen bieten sich eine Vielzahl unterschiedlicher Fi-
nanzierungsformen an. Auf der einen Seite befindet sich die traditionelle Fremdfinan-
zierung durch ein Bankinstitut, einen Immobilienfonds oder privaten Investor, auf der
anderen Seite innovative Finanzierungsinstrumente wie Mezzanine, Joint Venture

oder Private Equity Finanzierungen.®

Die derzeit haufigste verwendete Form stellt der projektbezogene Immobilienkredit
dar. Bei der Projektfinanzierung erfolgt die Riickzahlung des durch den Kredit ge-
wahrten Fremdkapitals inklusive Zinsaufwand ausschlie3lich aus den Ertragen des
betroffenen Investitionsprojekts. Als Sicherheiten dienen im Wesentlichen die bereits
vorhandenen und durch den Kapitaleinsatz zusatzlich geschaffenen Immobilienak-
tiva. Die Beurteilung einer Finanzierung und die damit verbundene KrediteinrAumung
zZielt vordergrundig auf die Wirtschaftlichkeit des Projektes ab. Es erfolgt so gut wie

keine Einbeziehung der Bonitat der hinter dem Projekt stehenden Unternehmens-

57 Vvgl. Rist, E. (2018): S.21 ff.

58 Kaufvertrag der gegenstandlichen Wohnung
59 Vgl. Hackl-Miheljak et al. (2004): S.52

60 \gl. Kreuzmann K. (2018): S.15
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bzw. Eigentimerstruktur. Der benétigte Eigenmittelanteil variiert situationsbedingt,

als grober Richtwert kénnen ca. 20% der GIK angenommen werden.5!

Aus betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten ist ein Vergleich der Gesamtkapitalren-
tabilitat mit dem Fremdkapitalzinssatz unumganglich. Liegt die Gesamtkapitalrentabi-
litat des Projektes Uber dem Fremdkapitalzinssatz, kann die Rentabilitat des einge-
setzten Eigenkapitals gesteigert werden. Diesen Effekt zur Steigerung der Eigenka-
pitalrendite einer Investition durch einen gréeren Einsatz von Fremdkapital nennt
man ,Leverage Effekt“ (englisch leverage steht fur ,Hebelwirkung“). Da man bei Im-
mobilienprojekten, vor allem bei derzeitigem Zinsniveau, von einer htheren Gesamt-
kapitalrentabilitat ausgehen kann, sollte ein Investor versuchen den Eigenmittelanteil
moglichst gering zu halten. Den bestehenden Anreizen einer Erhdhung des Verschul-
dungsgrads stehen jedoch schon auch Risiken gegentuber. Geringe Variationen der
Fremdkapitalzinsen oder Gesamtkapitalrentabilitéat des Projektes fiihren bei steigen-
dem Verschuldungsgrad auch zu sehr starken Veranderungen der Eigenkapitalrenta-
bilitat. Sollte die Gesamtkapitalrendite Uberhaupt unter dem Fremdkapitalzinssatz rut-
schen, wére es sinnvoller gewesen das eingesetzte Eigenkapital zum Fremdkapital-

zinssatz angelegt zu haben (z.B. durch eine Wertpapieranlage).®?

Beim gegenstandlichen Projekt geht man laut Tab. 3.2 von einer Gesamtkapitalren-
tabilitat von zumindest 10% und Fremdkapitalzinsen von nur ca. 2% aus. Da die Ri-
siken bei Erh6hung des Verschuldungsgrads als relativ gering eingeschatzt werden,
wird versucht den Eigenmittelanteil moglichst gering zu halten um die Eigenkapital-
rentabilitat zu erhéhen. Der tragbare Ankaufspreis der Wohnung laut Tab 3.2 wird
beim Ankauf sogar um 14.000€ unterschritten, was bei dem marktiblichen angenom-
menen Verwertungserlos zu einer Gesamtkapitalrendite von 15,7% fuhrt. Durch die
Verhandlung mit unterschiedlichen Bankinstituten kann fir das vorliegende Projekt
ein projektbezogener Immobilienkredit mit einem Fremdmittelanteil von sogar 90%
erzielt werden. Bei GIK von 365.000€, davon 36.500€ Eigenmittel und einem projek-
tierten Gewinn von 56.000€ ergibt dies eine Eigenkapitalrendite von ca. 150%. Die
abschlie3ende und tatsachlich erzielte Rentabilitat wird am Ende der Arbeit darge-

stellt und anderen Immobilieninvestments gegeniibergestellt.

61 \Vgl. Kreuzmann K. (2018): S.56 ff.
62 \/gl. Siepe W. (2019): S.78 ff.
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4.2 Planungsphase

Das gegenstandliche Objekt befindet sich zum Zeitpunkt des Ankaufs im Zustand ei-
nes Edelrohbaus, viele Planungsthemen sind deshalb bereits entschieden und unver-
anderbar. Dazu gehéren die Lage der Schachte und somit mogliche Positionen fur
die Nassraume und Kiiche, die tragenden Wande und dadurch Einschrankungen in
der Raumaufteilung, das Verhéltnis der Freiflache zur Nutzflache, die Raumhoéhe und

auch die Fassade mit allen ihren Elementen wie Fenstertliren und Fenster.

Da sich die Arbeit mit dem Ankauf nicht fertig gestellter Immobilien beschéftigt, sind
diese Planungseinschréankungen, unabhangig vom Objekt, immer gegeben. Die bei
einer normalen Projektentwicklung ublicherweise definierten Planungsvorgaben an
den Architekten in Form eines Pflichtenhefts bzw. Raum- und Funktionsprogramms
kdnnen hier trotzdem zur Anwendung kommen. Ist der Projektablauf eines klassi-
schen Wohnhausneubaus vom Grundstiickserwerb mit anschlie3ender Entwicklung
eines Pflichtenheftes als Planungsvorgabe fir den Architekten gekennzeichnet, wird
bei vorliegendem Beispiel bereits vor dem Ankauf der Immobilie ein Raum- und Funk-
tionsprogramm erstellt. Anhand dieser Anforderungen kdnnen unpassende Objekte,
welche sich nicht mehr in die gewiinschte Richtung entwickeln lassen, schnell aus-
sortiert werden. Die Entwicklung des Raum- und Funktionsprogramms ist Ublicher-
weise stark von der exakten Ortlichkeit des zu planenden Wohnhausneubaus beein-
flusst und wird unter anderem durch eine Marktanalyse der spéteren potentiellen Kau-
fer bekraftigt. Somit ist eine vorab durchgefiihrte Marktanalyse und ein daraus entwi-
ckeltes Raum- und Funktionsprogramm nur firr eine exakt definierte Mikrolage sinn-
voll. Fur das gegenstandliche Investment wurde solch eine Mikrolage definiert — Nah-
erholungsgebiet Kreuzbergl im 12. Bezirk von Klagenfurt am Worthersee — sodass
eine Marktanalyse und Definition eines Raum- und Funktionsprogramms gut umsetz-

bar sind.

4.2.1 Marktuntersuchung und Zielgruppenanalyse

Das Kreuzbergl liegt im teuersten Bezirk und ist die beliebteste Wohngegend in Kla-
genfurt. Das Gebiet besticht durch die zumeist sehr ruhige, erhdhte Aussichtslage.
Die unmittelbare Nahe zum Wérthersee, der Alpen-Adria Universitat und dem Euro-
papark sind weiter groR3e Pluspunkte. Auf Grund der zusatzlich wenigen freien Bau-
platze in diesem Gebiet, sind Wohnungen in dieser Lage noch begehrter und sehr
teuer. Die Kauferschicht kann als relativ wohlhabend bezeichnet werden, mit hohen

Ansprichen an Ausstattung und Komfort. Umliegende Projekte bestechen deshalb
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durch eine héhere Planungs-, Ausflhrungs- und Ausstattungsqualitat als durch-
schnittliche Projekte Uber ganz Klagenfurt gesehen. Die in der folgenden Abbildung
dargestellte Zielgruppendefinition stellt die ermittelten potentiellen Kéufer dar, welche
in weiterer Folge durch das entwickelte Raum- und Funktionsprogramm bedient wer-

den sollen.

Zielgruppe

Familien und Jungfamilien Junge Paare Paar 50+ mit erwachsenen Kindern
Berufstatig (Arzte, Personen in Managerposition) «  Zwischen 30 & 40 Jahren Verhisiratet woRlhabeia
V.erlhelLat.et i Karriereorientiert, wollen schones Leben *  Kinder, bereits erwachsen, leben & studieren in Wien
Viel Arbeit, geringe Freizeit Viel Zeit im Job, wollen Freizeitaktivitdten vor der +  Wollen es zentral & griin
Wollen schnell im Griinen und in der Arbeit sein Haustiire haben *  Prestige der Lage wichitig
Gute Anbindung an dig Offis ist wichtig Haben gerne Gaste +  Gute Anbindung ist wichtig
Sute Umgebung fur Knder schaifen - Gute Anbindung an die Offis ist wichtig *  Moglicherweise nur Ferienwohnung
Infrvastrukturrmlt Schule & Kindergarten wichtig Infrastruktur wichtig ¢ Eifatien deciebenam Wenhoras i Saramss
Aktive Freizeitgestaltung (Sport) Prestige der Lage wichtig *  GroRe 3 oder 4-Zimmer Wohnung

4-Zimmer Wohnung 3-Zimmer Wohnung

Abb.4.1: Zielgruppenanalyse Wohnung Kreuzbergl®
4.2.2 Raum- und Funktionsprogramm

Die Zielsetzung bei der Entwicklung eines Raum- und Funktionsprogramms ist die
Verwirklichung eines Optimums an architektonischer und 6kologischer Qualitat, ver-
bunden mit hoher Wohnwertigkeit.5* Dabei wird neben grundsatzlichen Vorgaben zu
den Allgemeinflachen auf die Raumaufteilung, die einzelnen Rdume und auch auf
Themen wie Freiflachen und Belichtung eingegangen. Das Raum- und Funktionspro-
gramm wurde fur die im vorigen Kapitel definierten Zielgruppen bereits bei der Suche
nach der passenden Wohnung als Checkliste verwendet. Tabelle 4.1 stellt das Raum-
und Funktionsprogramm fir 3-Zimmer (Typ M) und 4-Zimmer (Typ L) Wohnungen
dar. Anhand dieser Tabelle wurde versucht eine Wohnung zu finden, welche so viele
Vorgaben wie moglich erflllt und/oder eine Planung in Richtung der Vorgaben ermég-

licht. Mit der gegensténdlichen Wohnung konnten séamtliche Kriterien erfullt werden.

63 Eigene Darstellung, Bilder © ValueOne, 2019
64 Pech M. (2018): S.23
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Raum- und Funktionsprogramm "Projekt Kreuzbergl”

IAIIgemeinbereiche Nutzfliche |Anzahl [Merkmal/Aufgabe/Anmerkung
IFahrrad- GroBziigiger Raum mit Platz fur je 2 Fahrradern je Wohneinheit. Barrierefrei
/Kinderwagenabstellraum zuganglich. In der Nahe des Eingangs.
Stellpldtze Fir Wohnungen Typ M: 1 STP, Typ L: 2 STP ; Stellplatzbreite mind. 2,50 m
IMiillrdume im erforderlichen AusmaR vorhanden
Allgemein Gesamtes Haus barrierefrei erschlossen, Okologische Baumaterialien,
Niedrigenergiehaus
\Wohnbereiche Typ M - 3 Zimmer je Wohneinheit sind folgzende R&ume unterzubringen
[Abstellraum 1|Platz fiir Waschmaschine und Trockner vorhanden
Schlafzimmer Planung flexibel, dass ein Zimmer zum Wohnbereich dazugegeben werden kann
und nur noch 1 Schlafzimmer verbleibt; Abmessungen max. 1:1,5 (nicht
2|schlauchartig)
Wohnkiiche Wohnen/Essen/Kochen. Sollte nach Moglichkeit auch trennbar (in Kiiche und
(Kiiche/Wohnzimmer) 1|separaten Ess- und Wohnbereich) maglich sein.
IBadezimmer Platz fiir 2 Waschtische, Badewanne oder Dusche, Waschmaschine und
1|Handtuchheizkirper; mit Tageslicht
Toilette 1|Platz fuir kleines Handwaschbecken
Vorraum 1|Platz fiir Schrank, aber nicht zu groR und m? Verlust
|Balkon/Terrasse in m? min. 10 m? 1|Tiefe mindestens 2 Meter!
[Kellerabteil in m? min. 4 m? 1
Wohnbereiche Typ L - 4 Zimmer je Wohneinheit sind folgende R&ume unterzubringen
Abstellraum 1|Platz fir Waschmaschine und Trockner vorhanden
Schlafzimmer Planung flexibel, dass ein Zimmer zum Wohnbereich dazugegeben werden kann
und nur noch 2 Schlafzimmer verbleiben; Abmessungen max. 1:1,5 (nicht
3|schlauchartig)
Wohnkiiche Wohnen/Essen/Kochen. Sollte nach Mdglichkeit auch trennbar (in Kiiche und
1|separaten Ess- und Wohnbereich) méglich sein.
IBadezimmer GroRes Badezimmer: Platz fiir 2 Waschtische, Badewanne oder Dusche,
Waschmaschine und Handtuchheizkorper; Kleines Badezimmer: Platz fur
2|Waschtisch, Dusche und Handtuchheizkérper; mit Tageslicht
Toilette 2|falls separates WC - Platz fiir kleines Handwaschbecken
\Vorraum 1|Platz fiir Schrank, aber nicht zu groR und m? Verlust
IBalkon/Terrasse in m? min. 15 m? 1{Tiefe mindestens 2 Meter!
Jkellerabteil in m? min. 6 m? 1
WohnungsgréRe schwerpunktméBig
Typ M ca. 70 m?-
100 m?
Typ L ab 100 m?
|Kennzahlen
Jiichte Raumhahe min. 2.60 m
Tab.4.1: Raum- und Funktionsprogramm ,,Projekt Kreuzbergl“
4.2.3 Bau- und Ausstattungsbeschreibung

Der Entwicklung einer Bau- und Ausstattungsbeschreibung kommt gro3e Bedeutung
zu. Sie definiert den Standard bei der Ausfiihrung und die Qualitat der Ausstattung.
Auf Grund der Lage des Objektes und potentiellen Zielgruppen wurde eine luxuriose
Ausstattung gewahlt, welche Uber der derzeitigen Standardqualitat umliegender Pro-
jekte liegt. Dem Anhang ./1 kann die Bau- und Ausstattungsbeschreibung fiir das Ob-

jekt ,Pichler-Mandorf-Straflte” entnommen werden.

424 Grundrissgestaltung

Ein durchdachter Grundriss und eine gute Raumaufteilung beeinflussen die Weiter-
verwertung einer Immobilie maf3geblich. Die Bedirfnisse und Wiinsche unterschei-
den sich je nach Zielgruppe, somit muss durch eine geschickte Grundrissplanung

versucht werden mdglichst viele potentielle Kunden bedienen zu kénnen.
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Abbildung 4.2 stellt den fertig geplanten Grundriss der Wohnung dar. Dabei war es in
erster Linie wichtig, eine Wohnung zu schaffen in der alle Zimmer zentral begehbar
sind. Es wurden 3 Schlafzimmer und ein zusatzlicher Schrankraum konzipiert, wel-
cher bei Bedarf auch wieder weggenommen werden kann um ein noch gréReres
Wohnzimmer zu erhalten. Die 3 Schlafzimmer weisen eine Nutzflache zwischen 10,5
und 12,6 m2 auf. Vor allem die beiden groReren Zimmer wurden so konzipiert, dass
sie als Hauptschlafzimmer fungieren kdnnen, je nachdem ob dieses lieber nach Nor-
den oder nach Siden ausgerichtet sein soll. Die Kiiche liegt getrennt vom Wohn- und
Essbereich in einem eigenen Raum, durch den grof3en Durchgang entsteht zugleich
ein offenes Geflihl. Die Bader sind mit Badewanne bzw. Dusche und auch jeweils
einem WC ausgestattet. Sie zeichnen sich ebenfalls durch eine natirliche Belichtung
und dadurch auch Liftung aus. Die Freiflachen unterteilen sich in einen Hauptbalkon
mit 2,50 Tiefe und einen schméleren Nebenbalkon. Zusétzlich gibt es noch einen Zu-
gangsbereich, durch welchen ein Hausgefiihl entsteht.

Zugang
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Abb.4.2: Grundriss Pichler-Mandorf-StraBBe
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Exkurs: Kostenplanung

Die nachste Phase in der Kostenplanung ist die Kostenberechnung, welche in Tabelle
4.2 dargestellt ist. Sie bendtigt eine genaue Objektbeschreibung, Qualitdtsangaben
und bereits Elementmengen. Die Berechnung erfolgt mit der Leistungsgruppenme-
thode bis zur 3. Ebene der Kostengliederung. Bei der Leistungsgruppenmethode wer-
den durch Baukostenkennwerte und konkrete Mengen, sofern diese schon festste-
hen, die Leistungs- und/oder Unterleistungsgruppen, und damit die Bauwerkskosten
berechnet. Gibt es keine definierten Mengen, wird weiterhin mit Pauschalen gearbei-
tet. Die Genauigkeit sollte nur mehr mit +/- 4-5% abweichen.5®

Im Vergleich zur Kostenschétzung ergibt sich fir die Errichtungskosten (GIK ohne
Kostengruppe 0) eine Abweichung von nur +0,3%. Die Bauwerkskosten (Kosten-
gruppe 2-4) liegen dabei 8% lber der Kostenschatzung, hingegen flie3en bereits die
realen und niedrigeren Finanzierungskosten in die Kostenberechnung mit ein, womit
es zu dem Ausgleich der beiden Kostenplanungen kommt. In Kostengruppe O fliel3t
der reale Kaufpreis der Immobilie bereits ebenfalls mit ein, sodass die GIK um 3,6%
niedriger sind als in der Kostenschédtzung vor Ankauf der Wohnung. Es ist hier noch
anzumerken, dass im Bereich der Planungsleistungen (Kostengruppe 7) im gegen-
standlichen Beispiel keine Kosten angenommen werden, da der geringe Planungs-
aufwand selbst und ,privat” tbernommen wird. Fir die Beurteilung der Rentabilitat im
Vergleich mit anderen Investitionsformen in Kapitel 7 dieser Arbeit muss dieser Be-
reich in einer realistischen Gréf3enordnung angesetzt werden, da bei gewerblicher
Umsetzung in der Errichtungsgesellschaft Kosten flir Mitarbeiter oder eigene Arbeits-

leistung anfallen.

65 Vgl. Hartl I. (2018): S.19
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Projekt Pichler-Mandorf-StraBe Budget mz?’:;;g: - ,::fj;— | Hoerei ANMERKUNGEN

00.02.01 Erwerb Grund 282.000 79,26%
00.02 Grunderwerb 282.000 79,26%

00.06,00 Notariatsgebihren - Aligemein 4,230 1,19%
00,06 Notariatsgebuhren 4.230 1.19%

00.08.00 Grunderwerbsteuer (3,5% der Grundstickkosten) 9.870 2,77%

00.08.01 Eintragung (1,1% der Grundstickskosten) 3.102 0,87%
00.08 Grunderwerbsteuer + Eintragung (4,6% d. Grundshiickskosten) 12.972 3.65%
00 GRUND 299.202 B84,10%|

02.02.00 Abbrucharbeiten Wande 1.200 12,00 100,00 0,34% Abbruch Zwischenwande
02.02 Abbrucharbeiten 1.200 0,34%

02.08.00 Maurerarbeiten - Allgemein 675 15,00 45,00 0,19% Zwischenwand Mauerwerk
02.08 Maurerarbeiten 675 0,1%%

02.10.00 Verputzarbeiten - Wand 700 40,00| 17,50 0,20% Putzarbeiten Wand
02.10.01 Verputzarbeiten - Decke 110 10,00] 11,00 0,03% Putzarbeiten Decke
02.10 Verputzarbeiten &10 0,03%

02.11.00 Estricharbeiten - Allgemein 900 45,00 20,00 0,25% Gefalleestrich Dusche, Ausbesserungen Heizestrich
02.11 Estricharbeiten 900 0,25%

02 BAUWERK - ROHBAU 3.585 1,01%|

03.03.05 Fussbodenheizungen 1.500 1,00] 1.500,00| 042% Einzelraumregelung SMART HOME pauschal
03.03 Warmeversorgungsanlagen 1.500 042%

03.06.00 Sanitdranlagen - Allgemein 2400 30,00 80,00 067% Montagekosten Monteur
03.06.02 Abwasseranlagen 800 1,00] 800,00 0,22% WCs inkl. Zubehér pauschal
03.06.05 Einrichtungsgegenstande, Feinarmaturen 3.000 1,00] 3.000,00| 0,84% Bader Einrichtungsgegenstinde pauschal
03.06.08 Kunststoffrohre und Zubehor 300 1,00] 300,00 0,08% Zubehor (Ventile, Siphons etc.) pauschal
03.06 Sanitaranlagen 6.500 1,83%

03.07.00 Mess-, Steuer- und Regelungstechnik - Allgemein B850 1,00] 850,00 0,24% Raumthermostate SMART HOME pauschal
03.07 Mess-, Steuer- und echnik 850 0,24%

03.37.00 Elektrotechnik - Beleuchtung - Allgemein 850 1,00] 850,00 0,24% Lichtschalter, Leitungen etc. pauschal
03.37 Elekirotechnik - Beleuchtung 850 0.24%

03.38.00 Elektrotechnik - Schwachstrom - Allgemein 850 1,00] 850,00 0,24% Steckdosen, Lertungen etc. pauschal
03.38 Elektrotechnik - Schwachstrom 850 0,24%

03 BAUWERK - TECHNIK 10.550 2,97%|

04.24.00 Fliesen-, Platten- und Mosaiklegearbeiten 5.400 45,00 120,00 1,52% Fliesenlegen inkl. Material, Fensterbanke Bad, Spiegel
04,24 Fliesen-, Platten- und Mosaikl rbeiten 5.400 1,52%

04.37.00 Tischlerarbeiten - Allgemein 850 1,00] 850,00 0,24% Unterbau fur Waschtisch
04.37 Tiscl En 850 0.24%

04,3800 Holzfussbaden - Allgemein 6.500 130,00] 50,00 1,83% Parkettboden innen, Terrassenbelag auBen
04.38 Holzfussbdden 6.500 1.83%

04.43.00 Tlrsysteme (Elemente) - Aligemein 6.400 8,00| 800,00 1,80% Innentdren
04,43 Tursysteme (Elementz) 6400 1,80%

04.47.00 Tapeziererarbeiten - Allgemein 1.800 300,00] 6,00] 051% Malerarbeiten
04,47 Tapeziererarbeiten 1.800 051%

04.58.00 Sonnenschutz - Allgemein 4.500 1,00] 4.500,00| 1,26% Raffstore inkl. Aktoren SMART HOME pauschal
04.58 Sonnenschutz 4.500 1,26%

04 BAUWERK - AUSBAL 25450 7,15%]

08.11.01 Laufende Gebihren Gesamt 3.000 12,00 250,00 0,84% Betriebskosten fir 12 Monate
08.11.02 Laufende Gebuhren (Strom) 600 12,00 50,00 0,17% Stromkosten fur 12 Menate
08,11 Anschlussgeblihren 3.600 1,01%

08.20.01 Hauhaltsversicherung 300 12,00 25,00 0,08% Haushaltsversicherung fiir 12 Monate
08.20 Versicherungen 300 0,08%

08 NEBENKOSTEN 3.500 1.10%|

09.01.01 Allgemeine Massnahmen 1.979 1,00] 1.579,25| 0,56% 5% der KB 2-4
09.01 Allgemeine Massnahmen 1.979 0,56%

09 RESERVEN 1.979 0,56%/

10.51.01 Vermittlungsgebahren 879 1,00] 87875 0,25% 0,2% vom Verwertungseris geschatzt
10.51 Vermittlungsgebiihren 879 0,25%

10 VERMARKTUNG &79 0.25%|

11.10.01 Bearbeitungsgebuhr 2.628 0,74% 0,8% der Finanzierungssumme
11.10.02 Kosten der Zinsen 3.000 0.84% Zinsen Kredit 12 Monate
11.10.03 Kosten der Besicherung 3.942 1,11% 1,2% der Finanzierungssumme
11.10.04 Schitzgebihr 657 0,18% 0,2% der Finanzierungssumme
11.10 Errichtungskredit 10.227 287%

11 FINANZIERUNG 10.227 2,87%|

GIK Netto 355.772 100,00%

Ust-pflichtige GIK 50.573

Anteil an Gesamt GIK 14,22%

Ust 10.115

GIK Brutto 365.887

Tab.4.2: Kostenberechnung - Gesamtinvestitionskosten
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5 Ausschreibung, Vergabe und Baudurchfuhrung

Das Ausschreiben einer gewiinschten Leistung bedeutet die technischen, rechtlichen,
qualitativen und quantitativen notwendigen Informationen fiir die Bieterin darzustel-
len. Die Informationen missen umfassend und eindeutig sein, da diese Unterlagen
die Basis des spater einzugehenden Vertragsverhdltnis bilden. Aufbauend auf diesen

Unterlagen kann eine Vergabe der Bauleistungen erfolgen.5®

5.1 Leistungsbeschreibung

Bei der Leistungsbeschreibung unterscheidet man zwischen zwei Arten:
1. Leistungsbeschreibung mit Leistungsverzeichnis
2. Leistungsbeschreibung mit Leistungsprogramm

Beim gegenstandlichen Bauvorhaben wurden die Leistungen mittels eines Leistungs-
verzeichnisses ausgeschrieben. Dabei werden die einzelnen geforderten Teilleistun-
gen festgelegt und in verschiedene Bereiche mit einem hierarchischen Aufbau unter-
gliedert. Diese Hierarchieebenen beinhalten unterschiedliche Leistungsbereiche und
Teilleistungsbereiche. Dadurch entsteht ein durchnummerierter tabellarischer Auf-
bau. Abbildung 5.1 stellt eine Position aus dem Leistungsverzeichnis dar. Die Positi-
ons-Laufnummer stellt die einzelnen Hierarchieebenen dar. In diesem Fall wird der
Leistungsbereich ,Bodenlegerarbeiten” (Nummer 38) mit dem Teilleistungsbereich
.Fertigparkett Boden“ (Nummer 38.16) und der Teilleistung ,Sockelleiste zu Larchen-
diele — massiv“ (Nummer 38.16.02) dargestellt. Die meisten Positionen eines Leis-
tungsverzeichnis sind sogenannte ,Normalpositionen®, welche durch die im professi-
onellen Bereich eingesetzten Softwareldsungen bereits vorab definiert wurden, da sie
voraussichtlich nahezu immer auszufihrende Leistungen beschreiben. Weiters gibt
es noch ,Eventualpositionen (E)“, sind nur auf besonderen Wunsch des Bestellers
auszufuhren und werden bei der Errechnung des Angebotspreises nicht bertcksich-
tigt, ,Wahlpositionen (W)“, stellen Teile einer anzubietenden Variante der Ausfihrung
dar und flieBen in eine zusatzlich ausgewiesene Variantenangebotssumme ein, und
Lrei“ formulierte Positionen, sogenannte ,Z-Positionen®. Der Zusatz ,Z* in Abbildung
4.3 weist somit so eine Position aus. Darauf folgt der Kurz- und Langtext der Position
zur Beschreibung der Leistung, gefolgt von der anzubietenden Menge, dem Einheits-

preis (EP) und Positionspreis (PP). Der EP wird dabei in einen Lohnanteil (LO) und

66 \/gl. Busch /Résel (2008): S.21
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»sonstiges” (SO) unterteilt. Unter ,Sonstiges” versteht man die Stoffkosten und samt-

liche damit verbundenen Kosten.®”

Jg1602 Z Sockelleiste zu Larchendiele - massiv
Liefern und fixfertiges Einbauen von Fulbodenleisten in einfacher
Ausfiihrung passend zum Bodenbelag (Pos. 38.16.01).

Material: Lérche massiv
Hohe: ca. Bom
Prodil: SRS oder Ghw.

Die Leisten sind in den Ecken auf Gehrung zu schneiden.
Angebotenes Erzeugnis: oo

LO

80,00 M1 = FP

Abb.5.1: Auszug aus dem Leistungsverzeichnis — Leistungsbereich
»,Bodenlegerarbeiten*

Je umfassender die Leistungsbeschreibung, und exakter und eindeutiger die Defini-
tion der einzelnen Leistungen im Zuge des Bauvorhabens ist, desto bessere Ergeb-
nisse kénnen im Zuge des Soll-Ist-Vergleichs zwischen Vergabe der Bauleistungen
und tatséchlichen Errichtungskosten erzielt werden. Samtliche nicht geregelte Teil-
leistungen kénnen wahrend der Bauzeit zu grol3en Konflikten und hohen Nachtragen
der Auftragnehmerin (AN) fihren. Das Nachtragsmanagement, darunter wird der Um-
gang mit nachtraglichen Anderungen des vertraglich geschuldeten Bausolls verstan-
den, nimmt einen immer gréf3er werdenden Stellenwert ein. So ist es nicht uniblich,
dass Baufirmen die ausgeschriebenen Bauleistungen zu niedrigeren Preisen als in
der eigenen Kalkulation anbieten um den Zuschlag zu erhalten, wohlwissend, dass
sie ihre Kosten zuziglich des angestrebten Gewinns durch ein gutes Nachtragsma-
nagement decken bzw. erzielen kdnnen. Dies unterstreicht die Wichtigkeit einer ma-
kellosen Ausschreibung um eine ausreichende Kostensicherheit schon bei Vergabe

der Bauleistungen zu erhalten.

Die Vergabe- und Vertragsunterlagen bestehen neben den Leistungsbeschreibungen
an erster Stelle noch aus den folgenden Vertragsbestandteilen, wobei die Rangfolge

bei Widerspriichen im Vertrag in nachfolgender Reihenfolge nacheinander gilt:%®
e Besondere Vertragsbedingungen — rechtlich

e etwaige Zusatzliche Vertragsbedingungen — rechtlich

67 \vgl. Bammer M. (2012)
68 \/gl. Busch /Résel (2008): S.21 ff.
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e etwaige Zusatzliche Technische Vertragsbedingungen
¢ die Allgemeinen Technischen Vertragsbedingungen fiir Bauleistungen

¢ die Allgemeinen Vertragsbedingungen fur die Ausfiihrung von Bauleistungen

— rechtlich

Auch bei diesen Vertragsunterlagen sind umfassende und eindeutige Informationen
entscheidend um spatere Konflikte und Mehrkosten zu verhindern.

5.2 Vergabe der Bauleistungen

Es kdnnen prinzipiell eine Vielzahl von unterschiedlichen Vergabearten im Zuge eines
Bauvorhabens zur Anwendung kommen. Dies beginnt schon in der Planungsphase,
wo einzelne Leistungen an spezialisierte Planer einzeln vergeben werden kénnen,
oder aber auch geblndelt an nur einen Vertragspartner in Form eines Generalpla-
ners. In Hinblick auf die Vorgehensweise der gegenstandlichen Immobilie wird in
Folge jedoch ausschlieBlich auf die Charakteristika der Vergabe der Bauleistungen
eingegangen. Betrachtet man lediglich die Bauphase, wird im Prinzip zwischen zwei
Arten der Vergabe unterschieden:5°

¢ Vergabe an Generalunternehmer (GU)
e Einzelvergabe der einzelnen Gewerke

Bei der Vergabe an einen Generalunternehmer schlief3t der Auftraggeber, bezogen
auf die Bauausfihrungsseite, lediglich einen Vertrag ab. Samtliche fir die Bauaus-
fihrung notwendigen Bauleistungen werden auf der Ebene des Generalunterneh-
mers und damit in einer (juristischen) Person gebulndelt. Der grof3e Vorteil dieser Bin-
delwirkung auf einer Ebene ist, dass es der Auftraggeber ausschlief3lich mit einem
Vertragspartner zu tun hat. Dadurch werden einerseits die Vertragsgestaltung erleich-
tert, andererseits kann der Auftraggeber seine Rechte wahrend und auch nach der
Bauausfuihrung besser und einfacher verfolgen. Der Generalunternehmer tragt auch
das sogenannte ,Behinderungsrisiko®: Wenn sich zum Beispiel auf Grund einer ver-
spateten Fertigstellung der Leistung des nachbeauftragten Zimmermanns sich wei-
tere Nachfolgegewerke verzdgern, hat dies keinen Einfluss auf den zwischen Auftrag-
geber und Generalunternehmer vereinbarten Fertigstellungstermin. Wird dieser tber-

schritten, liegt das Verschulden in der Sphéare des Generalunternehmers und dieser

69 \V/gl. Lederer M. (2008): S.295
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ist dem AG gegenuber schadenersatzpflichtig.” Das ABGB definiert dies folgender-
malfden: ,Wer einem andern zu einer Leistung verpflichtet ist, haftet ihm fiir das Ver-
schulden seines gesetzlichen Vertreters sowie der Personen, deren er sich zur Erf(il-
lung bedient, wie fiir sein eigenes.””" Der Generalunternehmer tragt die Gesamtver-
antwortung fur alle ihm Ubertragenen Einzelgewerke und hat fir samtliche Mangel
und Schaden einzustehen, da er den Herstellungsprozess richtig Gberwachen hatte
missen. Damit ist der AG auch nicht dem Risiko ausgesetzt, sich wegen seiner ver-
traglichen Anspriiche an den falschen Vertragspartner zu wenden und geht auch
Rechtsstreitigkeiten in Bezug auf die Zustandigkeit bei Gewahrleistungsthemen sich

uberschneidender Gewerke aus dem Weg."?

Bei der Einzelvergabe schliel3t der Auftraggeber fur unterschiedliche Einzelgewerke
mehrere Vertrage mit unterschiedlichen Auftragnehmern. Dies kann nur fir die um-
fangreicheren Gewerke Geb&udetechnik und Elektroinstallationen erfolgen, in die-
sem Fall wirden die restlichen Ausbauarbeiten vom Baumeister durchgefiihrt wer-
den, jedoch auch bis ins kleinste Detail aufgeldst werden. Da es bei zu vielen einzel-
nen Vertragen jedoch irgendwann zu komplex wird, wird die zuvor beschriebene Va-
riante am haufigsten angewendet. Der erste grol3e Vorteil der Einzelvergabe liegt in
der Verringerung der Baukosten. Einerseits kénnen durch das Einholen mehrerer An-
gebote zu den einzelnen Gewerken (fast) immer bessere Preise als Uber einen Ge-
neralunternehmer erzielt werden, andererseits verrechnet der Generalunternenmer
fur die Koordinationsleistung auf der Baustelle einen entsprechenden Zuschlag auf
die Subunternehmerpreise. Derzeit werden im Durchschnitt dafiir circa 15% veran-
schlagt. Als weiterer Vorteil besteht bei Einzelvergabe kein auftraggeberseitiges Kon-
zentrationsrisiko. Fallen einzelne Auftragnehmer aus, ist nicht sofort die ganze Bau-
ausfiihrung gefahrdet. Bei der Vergabe an einen GU hétte der Auftraggeber kein Ver-
tragsverhaltnis mit den restlichen Nachunternehmern und die gesamte Baustelle

wuirde zum Stillstand kommen.”®

Die Frage die sich stellt ist, ob es eine Vergabe- und Vertragsart gibt, welche fir die
gegenstandliche Projektentwicklungsform besonders geeignet ist und die speziellen
Risiken beim Bauen im Bestand bestmdglich regelt. In der Literatur geht man davon

aus, dass dies ausschlieBlich einzelfallbezogen entschieden werden kann. Die

70 Vgl. Lederer M. (2008): S.299 f.
71§ 1313a ABGB

72\/gl. Lederer M. (2008): S.301
73 Ebd.
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Komplexitat aus der Verknipfung der individuellen Leistungs- und Vergutungsrisiken
mit den unterschiedlichen Vertragsarten (Globalpauschalvertrag, Detailpauschalver-
trag, Einheitspreisvertrag) lasst keine allgemeine Empfehlung zu. Eine verallgemei-
nerte Schlussfolgerung auf Grund der besonderen Anforderungen beim Bauen im Be-
stand schlie3t zumindest eine funktionale Leistungsbeschreibung auf Pauschalpreis-
basis aus. Die oftmals nicht ausreichende Planungstiefe ist mit erheblichen Vergu-
tungsrisiken verbunden. Fehleinschatzungen bei der Bestandsanalyse kdnnen nach-
trglich zu erheblichen Mehrkosten fiir den Auftraggeber fliihren. Der Projekterfolg ist
wesentlich abhéngig von einer optimalen Einschétzung des Bestands, das Know-How
befindet sich hierfur in der Regel nicht auf der Seite eines Generalunternehmers, son-
dern auf der Ebene der fachspezifischen Einzelunternehmungen. Dies lasst somit
eine Einzelvergabe oder eine Vergabe an einen Generalunternehmer mit einem Part-
neringmodell (vom AG benannte oder gemeinsam ausgewahlte Nachunternehmer)

als zu empfehlende Varianten erscheinen.”

Bei der gegenstandlichen Immobilie fiel die Entscheidung aus den zuvor genannten
Grinden auf eine Einzelvergabe mit Einheitspreisvertragen. Der Uberschaubare Ar-
beitsaufwand bei dieser spezifischen Wohnung halt den zusatzlichen Koordinierungs-
aufwand bei Einzelvergabe in Grenzen, ein Pauschalpreisvertrag ist nicht realistisch
da aus Sicht des Auftragnehmers kein Grund besteht, das Bestandsrisiko zum Pau-

schalpreis zu Ubernehmen.

Die Ausschreibung in Form der Leistungsverzeichnisse der einzelnen Gewerke wurde
jeweils an mehrere Firmen versendet und die erhaltenen Angebote in Preisspiegeln
der Kostenberechnung gegentibergestellt. Tabelle 5.1 stellt als Beispiel zur Veran-

schaulichung den Preisspiegel der Tischlerarbeiten dar.

Preisspiegel Tischler KOSA von 05/2019 Tischierel Xocy - Mh'"m Wm 8
X A, Angebat vom 06.07.2019 Angebot vom 02.07.2019 Angebot vom 05.07.2019
38 Bodenlegerarbeiten EP Menge 5.500,00¢€ EP Menge 574091 ¢ EP Menge 7.185,60€ EP Menge 6.507,99€
38.16.01 |Fertigparkett Boden 50,00 € 100,00 m* 5.000,00 € 38,10€ 97,86 m* 372847 € 67,50 € 105,12 m* 7.095,60 € 41,72€ 107,64 m* 4.490,74 €
38.16.02 [Sockelleiste Larche massiv 5,00 € 80,00 Ifm 400,00 € 3,70 € 79,20 lm 293,04 € 0,00 € 0,00 Ifm 0,00 € 4,15€ 87,12 fm 361,55 €
Bodenverlagen inkl. Sackelleisten 0,00€ Oh 0,00€ 17,57 € 97,86 m* 1.719,40€ 0,00 € 0,00 m* 0,00 € 14,49 € 107,64 m* 1.559,70 €
38.20.24A |Abschlussschienen 10,00 € 10,00 Ifm 100,00 € 0,00 € 0,00 Ifm 0.00€ 0,00€ 0,00 m 0,00 € B,00 € 15,00 Ifm 96,00 €
Parkett Kleber 0,00 € 0SsT 0,00€ 0,00 € 0sT 0,00 € 30,00 € 3sT 90,00 € 0,00 € 0sT 0,00€
43 Tischlar EP Mange 7.250,00 € EP Mange 7.601,43 € EP Mange 7.283,68 € EP Mange 7.881,92 €
43.01.01 |Innenfensterbank Holz 50,00 € 85T 400,00 € 4167 € asT 166,67 € 62,17 € asT 248,68 € 20,00 € asT 320,00 €
43.01.02 |Innentiren Stiltiiren 750,00 € 85T 6.000,00 € 745,43 € 88T 596343 € 690,00 € 85T 5.520,00 € 729,99 € 85T 5.839,92 €
Montage Tiiren und Tirrahmen 0,00 € 0sT 0,00€ 41,67 € 88T 33333€ 0,00 € 0ST 0,00 € 59,00 € 85T 472,00 €
Waschtisch, Eiche furniert lackiert 850,00 € 15T a50,00¢€| | 113800€ 15T 1.138,00€ 995,00 € 15T 995,00 €] | 1.250,00 € 15T 1.250,00 €
Tirrahmen in Weift 0,00 € 05T 0,00€ 0,00 € 05T 0,00€ 65,00 € 85T 520,00 € 0,00 € 05T 0,00 €
50 AuRenanlagen Ep Menge 1.000,00 € EP Menge 1.160,88 € EP Menge 842,33 € EP Menge 1.594,34 €
50.01 Terrassenbelag inkl. Verlegen 50,00 € 20,00 m* 1.000,00 € 45,67 € 18,85 m? 860,88 € 41,25 € 20,42 m* 842,33 € 52,79 € 20,73 m? 1.094,34 €
Anfahrt und Lieferung Pauschal D,00€ 05T 0.00€ 300,00 € 15T 300,00 € 0,00€ 15T 0,00€ 500,00 € 15T 500,00 €
KOSA Gesamt Netto _13.750,00 €] [Gesamtbetrag Netto 14.503,21 €] [Gesamtbetrag Netto  15.311,61 €] [Gesamtbetrag Netto  15.984,25 €]
20% Mwst. € 2.750,00 20% Mwst. £ 2.900,64 20% Mwst. €3.062,32 20% Mwst. €3.196,85

KOSA Gesamt Brutto  16.500,00 €| [Gesamtbetrag Brutto  17.403,86 €| |Gesamtbetrag Brutto  18.373,93 €| |Gesamtbetrag Brutto  19.181,10 €

Tab.5.1: Preisspiegel Tischlerarbeiten

74 \V/gl. Lederer M. (2008): S.328 ff.

46


https://www.tuwien.at/bibliothek
https://www.tuwien.at/bibliothek

Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfligbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

thele

(]
lio
nowledge

b

i
r

Auf Basis dessen wurden anschliel3end die einzelnen Leistungen vergeben, die Zu-

sammenfassung der vergebenen Preise ist in nachfolgendem Exkurs ersichtlich.

Exkurs: Kostenplanung

Zum Zeitpunkt der Vergabe wird die Kostenplanung aktualisiert. Dem Kostenanschlag
liegen die endgultige Ausflhrungs-, Detail- und Konstruktionsplanung, Leistungsbe-
schreibungen zur Bauausfuihrung und die Mengen zugrunde. Die Gliederung erfolgt
in der 3. Ebene. Der Kostenanschlag wird meist stufenweise im Zuge der Auftrags-
vergabe erstellt und gilt als das zentrale Kostensteuerungsinstrument wahrend der

Baudurchfuhrung. Die Genauigkeit des Kostenanschlags sollte bei +/- 3% liegen.”

Verglichen mit der Kostenberechnung ergibt sich fir die Bauwerkskosten (Kosten-
gruppe 2-4) in Tabelle 5.2 lediglich eine Erhéhung um 1,6%. Somit ist die Vergabe
der Bauleistungen fast exakt im Rahmen der zuvor geschatzten Bauwerkskosten er-
folgt. Betrachtet man nun die GIK zum Zeitpunkt der Vergabe, welche eine relativ
grol3e Kostensicherheit aufweisen, liegen diese um 3,4% unter den geschéatzten GIK
vor Ankauf der Immobilie. Somit sollten der angestrebte Developergewinn bzw. die
angestrebte Rendite zumindest erreicht, wenn nicht sogar tbertroffen werden kon-

nen.

Der Kostenanschlag dient nun zur Steuerung des Prozesses der Kostenplanung wah-
rend der Baudurchfuhrung. Mit Hilfe des Kostenanschlags kann laufend ein Soll-Ist-
Vergleich (SIV) erfolgen und bei potentiellen groReren Uberschreitungen eine Kos-
tenoptimierung erfolgen. Ziel dieser Kostenoptimierung ist die Aufrechterhaltung oder
sogar Verbesserung des Preis-Leistungs-Verhéltnisses durch Anderungen in der
Ausflihrungsqualitat, sodass die zumindest geforderte Qualitat als Mittelweg der ma-
ximalen Qualitat nach Wunsch des Auftraggebers und der minimalen Qualitat nach

Wunsch des Auftragnehmers erreicht wird.’®

75 Vgl. Hartl I. (2018): S.19
76 \/gl. Oberndorfer/Haring (2015): S.315
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Projekt Pichler-Mandorf-StraBe Budget % der GIK ANMERKUNGEN

00.02.01 Erwerb Grund 282,000,00 79,12%

00.02 Grunderwerb 282.000,00 79,12%

00.06.00 Notariatsgebuhren - Allgemein 4.,230,00 1,19%

00.06 Notaniatsgebihren 4.230,00 1,19%

00.08.00 Grunderwerbsteuer (3,5% der Grundstiickkosten) 9.870,00 277%

00.08.01 Eintragung (1,1% der Grundstiickskosten) 3.102,00 087%

00.08 Grunderwerbsteuer + Eintragung (4,6% d. Grundstiickskosten) 12.972,00 3,64%

00 GRUND 299.202,00 83,94%

02.02.00 Abbrucharbeiten Winde 1.083,19 030% Abbruch Zwischenwiande
02.02 Abbrucharbeiten 1.083,19 0,30%

02.08.00 Maurerarbeiten - Allgemein 916,81 0,26% Zwischenwand Mauerwerk
02.08 Maurerarbeiten 916,81 0,26%

02.10.00 Verputzarbeiten - Wand 677,81 0,19% Putzarbeiten Wand
02.10.01 Verputzarbeiten - Decke 137,94 0,04% Putzarbeiten Decke
02.10 Verputzarbeiten 815,75 004%

02.11.00 Estricharbeiten - Allgemein 620,00 0,17% Gefalleestrich Dusche, Ausbesserungen Heizestrich
02.11 Estricharbeiten 620,00 017%

02 BAUWERK - ROHBAU 3.435.75 0,96%

03.03.05 Fussbodenheizungen 807,08 0,23% Einzelraumregelung SMART HOME
03.03 Warmeversorgungsanlagen 807,08 0.23%

03.06.00 Sanitdranlagen - Allgemein 2.500,00 0,70% Montagekosten Monteur
03.06.02 Abwasseranlagen 770,83 0.22% WCs inkl, Zubehdr
03.06.05 Einrichtungsgegensténde, Feinarmaturen 3.85819 111% Bader Einrichtungsgegenstande
03.06.08 Kunststoffrohre und Zubehsr 145,39 0,04% Zubehar (Ventile, Siphons etc.)
03.06 Sanitaranlagen 73744 207%

03.07.00 Mess-, Steuer- und Regelungstechnik - Allgemein 589,90 0,17% Raumthermostate SMART HOME
03.07 Mess-, Steuer- und Regelungstechnik 589,90 017%

03.37.00 Elektrotechnik - Beleuchtung - Allgemein 610,26 0,17% Lichtschalter, Leitungen etc.
03.37 Elektrotechnik - Beleuchtung 610,26 017%

03.38.00 Elektrotechnik - Schwachstrom - Allgemein 983,75 0.28% Steckdosen, Leitungen etc,
03.38 Elektrotechnik - Schwachstrom 985,75 0,28%

03 BAUWERK - TECHNIK 10.367.40 2,91%

04.24.00 Fliesen-, Platten- und Mosaiklegearbeiten 5.215,27 146% Fliesenlegen inkl. Material, Fensterbanke Bad, Spiegel
04.24 Fliesen-, Platten- und Mosaiklegearbeiten 5.215,27 146%

04.37.00 Tischlerarbeiten - Allgemein 1.138,00 032% Unterbau fiar Waschtisch
04.37 Tischlerarbeiten 1.138,00 032%

04.38.00 Holzfussbaden - Allgemein 6.751,79 1,89% Parkettboden innen, Terrassenbelag auBen
04.38 Holzfussbéden 6.751,79 1.89%

04.43.00 Tursysteme (Elemente) - Allgemein 6.613,43 1,86% Innentiiren
04.43 Tursysteme (Elemente) 6.613,43 1,86%

04.47.00 Tapeziererarbeiten - Allgemein 1.583,33 0,44% Malerarbeiten
04.47 Tapeziererarbeiten 1.583,33 044%

04.58.00 Sonnenschutz - Allgemein 5.104,61 143% Raffstore inkl. Aktoren SMART HOME pauschal
04.58 Sonnenschutz 5.104,61 143%

04 BAUWERK - AUSBAU 26.406,43 T41%

08.11.01 Laufende Gebiihren Gesamt 3.000,00 0.84% Betriebskosten fiir 12 Monate
08.11.02 Laufende Gebihren (Strom) 600,00 017% Stromkosten fir 12 Monate
08.11 Anschlussgebihren 3.600,00 101%

08.20.01 Hauhaltsversicherung 300,00 0,08% Haushaltsversicherung fur 12 Monate
08.20 Versicherungen 300,00 0,08%

08 NEBENKOSTEN 3.900,00 1,09%

09.01.01 Allgemeine Massnahmen 2.010,48 0,56% 5% der KB 2-4
09.01 Allgemeine Massnahmen 2.010,48 0,56%

09 RESERVEN 2.010.,48 0,56%

10.51.01 Vermittlungsgebuhren 878,75 0,25% 0,2% vom Verwertungserlos geschatzt
10.51 Vermittlungsgebihren 878,75 0.25%

10 VERMARKTUNG 878,75 0.25%

11.10.01 Bearbeitungsgebihr 2.628,00 0,74% 0,8% der Finanzierungssumme
11.10.02 Kosten der Zinsen 3.000,00 0,84% Zinsen Kredit 12 Monate
11.10.03 Kosten der Besicherung 3.942,00 1,11% 1,2% der Finanzierungssumme
11.10.04 Schitzgebihr 657,00 0,18% 0,2% der Finanzierungssumme
11.10 Errichtungskredit 10.227,00 287%

11 FINANZIERUNG 10.227,00 2,87%

GIK Netto 356.427.81 100.00%

Ust-pflichtige GIK 51.228,81

Anteil an Gesamt GIK 0,14

Ust 10.245,76

GIK Brutto 366.673.57

Tab.5.2: Kostenanschlag - Gesamtinvestitionskosten
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5.3 Baudurchfiihrung

Wahrend des Ausschreibungsprozesses und der Vergabe der Bauleistungen miissen
samtliche formellen Erfordernisse der Baudurchfiihrung geklart werden. Da das Bau-
recht ein Landesrecht darstellt, sind die Rechtsvorschriften im jeweiligen Bundesland
zu beachten. Je nach Beschaffenheit der Wohnung kdnnen bei der gegenstandlichen
Investmentform unterschiedliche Arbeiten und somit bewilligungspflichtige Bauleis-
tungen notwendig sein. Die Karntner Bauordnung (KBO) beschreibt in 86 und $7 die
Anforderungen in Bezug auf eine Baubewilligungspflicht. In Kapitel 3 wurde bereits
das urspriinglich eingereichte Gesamtprojekt gepriift, die erneute Baudurchfiihrung
bedarf nach einer Prufung keiner Baubewilligung. Das gegenstandliche Bauvorhaben
fallt unter 87 Abs. 1 KBO zu den bewilligungsfreien Vorhaben:

,Keiner Baubewilligung bedlirfen folgende Vorhaben:
c) die Anderung von Geb&uden, soweit

1. sie sich nur auf das Innere bezieht und keine tragenden Bauteile, ausgenommen
statisch unbedenkliche Leitungsdurchbriiche bis zu einem lichten Durchmesser von

w77

0,30m, betrifft, sofern keine Erhéhung der Wohnnutzfldche erfolgt.
Jedoch schreibt 87 Abs. 3 KBO eine Mitteilungspflicht vor:

»Vorhaben nach Abs. 1 lit. a bis u sowie w und x sind vor dem Beginn ihrer Ausfiihrung
der Behdrde schriftlich mitzuteilen. Die Mitteilung hat den Ausfihrungsort einschlief3-
lich der Katastralgemeinde und der Grundsticksnummer, den Energieausweis, so-
fern ein solcher nach § 43 K-BV auszustellen ist, und eine kurze Beschreibung des

Vorhabens zu enthalten.” 8

Diese Angaben wurden der zustandigen Abteilung des Magistrats Klagenfurt mitge-
teilt. Der nach 843 der Karntner Bauvorschriften (K-BV) verlangte Energieausweis

wurde bereits durch das urspriinglich eingereichte Projekt erbracht.

Der Zeitrahmen der Bauarbeiten wird mit 3 Monaten veranschlagt und ein auf die
einzelnen Gewerke abgestimmter Bauzeitplan erstellt. Die folgenden zwei Seiten do-
kumentieren die Baudurchfiihrung anhand von Vorher-Nachher-Bildern. Danach wird
auf die Probleme und die notwendigen Korrekturmafinahmen eingegangen um ein

gutes Ergebnis beim abschlieRenden Soll-Ist-Vergleich gewéhrleisten zu konnen.

787 Abs. 1 KBO
"8 Ebd., Abs. 4
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Durch die umfassende Bestandsanalyse vor Vergabe der Bauleistungen konnte der
Umfang der Bauwerksarbeiten sehr gut abgeschétzt und somit auch eine groR3ere
Uberschreitung der Kosten vermieden werden. Ein nennenswerter Mehraufwand ent-
stand lediglich bei den Leitungsverlegungen fur das SMART HOME System, da diese
auf Grund von Wandheizungen in den Badern komplizierter als urspringlich ange-

nommen waren, und bei notwendigen Verlegungen der Sanitérleitungen (Abb.5.2).

Abb.5.2: Stemmarbeiten SMART HOME links — Verlegung Sanitérleitungen rechts

Zusétzlich kam es zu noch zu kleineren Kostenuiberschreitungen bei den Malerarbei-
ten und der Abdichtung der Terrassenplatte, da diese bei der Ausschreibung verges-
sen wurde. Einsparungen konnten hingegen durch eine Verringerung der Menge
beim Abbruch und auch durch den Wechsel zu einer Schiebetire in der Kiche
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gefunden werden. Bezogen auf die Bauwerkskosten (Kostengruppen 2-4) kam es so-
mit zu einer Kostenuberschreitung von ca. 2.350€. Dies entspricht einer Erhéhung
um 5,8% in Bezug auf den Vergabepreis, welche durch die Reserve nahezu vollstan-

dig gedeckt werden kann.

Exkurs: Kostenplanung

Der letzte Schritt in der Kostenplanung bzw. Kostenverfolgung ist der Soll-Ist-Ver-
gleich. Dieser stellt eine dynamische Verfolgung der Kostenentwicklung dar und liefert
laufende Informationen zum derzeitigen Kostenstand.’”® Dabei wird das Projektbudget
aus dem Kostenanschlag dem Ist-Aufwand gegenlibergestellt, um so bei potentiellen
Uberschreitungen sofort gegensteuern zu kénnen. Im vorigen Absatz wurde bereits
auf den Vergleich der Kostengruppen 2-4 eingegangen, Tabelle 5.3 stellt nun den SIV
der GIK dar.

Zu den zuvor besprochenen Abweichungen bei den Bauwerkskosten kommen Ein-
sparungen bei den Notariatskosten, den Vermittlungsgebuihren und den Kreditkosten.
Somit ergibt sich verglichen mit dem Kostenanschlag sogar eine Verringerung der
GIK um 0,6%. In Kostengruppe 5 sind zusatzlich die Kosten der Einbauktiche enthal-
ten, welche urspriinglich in den Kostenplanungen nicht berticksichtigt wurde, jedoch
zum Vorteil einer grol3eren Flexibilitat bei der Verwertung miteingebaut wurde. Diese
Kosten kdnnen jedoch in gleicher Hohe bei der Verwertung angesetzt werden, womit
sich dies nicht auf den Developergewinn, welcher im n&chsten Kapital genau beleuch-

tet wird, niederschlagt.

Der Ist-Aufwand bei einer Projektzeit von einem Jahr (4 Monate Planung und Bau-
durchfiihrung + Annahme 8 Monate Vermarktungszeitraum) ergibt sich somit zu
365.654 €.

79 Vqgl. Seifert/Preussner (2003): S.22
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Projekt Pichler-Mandorf-StraBe

00 GRUND
00.02 Grunderwerh
0002.01 Enwerb Grund
'00.06 Motariatsgebiihren
00/06.00 Notariatsgeblhren - Allgemein
0008 Gi beteusr + Ei
00,0800 Grunderwerbsteuer (3.5% der Grundstiickkostan)
000807 Eintragung (1.1% der Grundstickskasten]
02 BAUWERK - ROHEAL
02.02 Abbrucharbeiten
020200 Abbrucharbeiten Wande
102.08 Maurerarbeiten
02.08.00 Maurerarbeiten - Allgemsin
(02.10 Verputzarbeiten
0 10.00 Verpuzarbeten - Wand
02 10,01 Verputzarbeiten - Decke
0211 Estricharbeiten
0Z.11.00 Estricharbeien - Allgemein
03 BAUWERK -
102.03 Warmeversorgungsanlagen
030805 Fussbodenheizungen
03.06 Sanitdranlagen
03.06.00 Sani‘rjranlagsn - Afigemein
03.06.02 Abwasseranlagen
03,0605 EinnchitungsgegenstEnde. Feinamaturen
03.406.08 Kunststoffrohre und Zubshor
032.07 Mess-, Stauer- und Regelungstechnik
03.07.00 Mess-, Steuer- und Regefungstechnik - Aligemein
03.37 Bektrotechnik - Befeuchtung
03.37.00 Blgkatechnik - Beleuchtung - Aligemsain
0338 Beltrotechnik - Schwachstrom
03.38.00 Blgbmotachnik - Scdwacdhstrom - Allgemein
04 BAUWERK - AUSBAU
04.24 Aiesen-, Platten- und Mosaiklegearbeiten
0 24,00 Fliezen-, Platten- und Maosaiklegearbeiten
04.37 Tischlerarbeiten
0 37 DD Tschlerarbeiten - Allgemein
104.38 Holzfussbden
04.38.00 Holzfusshoden - Allgemein
104,43 Tiirsysteme (Elemente)
E-i:liEEITliirsys(enre {Elemente} - Allgemen
04.47 Tapeziererarbeiten
0L A7 DD Taperierararbeien - Allgemein
04.58 Sonnenschutz
0L 580 Sonnenschutz - Allgemsin
05 EINRICHTUNG
J05.01 Kuchentechnische Anlagen
05,000 Einbaukiche
04 NEBENKOSTEN
0811 Anschlussgebithren
06.11.01 Laufende Gebihren Gesami
08.11.02 Laufende Gebdhren (Strami
0220 Versicherungen
082007 Havhalsversdherung
03 RESERVEN
09.01 Allgemeine Massnahmen
00.01.07 Allgemeine Masmahmen
10 VERMARKTUNG
10.51 Vermittdungsgebihren
105101 Vermittungsgebdhrzn
11 HNANZIERUMNG
11.10 Erichtungskredit
11.10.01 Bearbeitungsgeblhr
11. 10,02 Kosten der Zinsen
11.10.03 Kosten der By
111004 Schstgebihr

610

5.215
5215
1138

6752
6752
6613
6613
1582
1583
5105
5.105

3.500

3.000
60D

300
2010
2010

2010

&3
a7s
‘10227
10.227
2628
3.000
3047

L=

-Mehr-/ +
Auftrage Aufwand Ist 2 Kammentare
it Minderkosten
356,427 365654 - 822T
239202 297792 1410
282.000 282,000 -
262.000 282000 -
4230 2820 1410 Minderkaten Nachlass Noter
4230 2.820 -
12.972 12972 -
9.570 0870 -
ERLE 3102 -
3.436 3.139 257
1.083 542 541 Mnderboster Vemingering Meage Abbmuzh
1.083 54z -
97 97 -
17 97 -
816 1060 - 244 Mshrkoaten hiherer Teitaubwand
678 £a1 -
133 7 -
620 B30 -
620 620 -
10367 12538 - 223
8o7 07 -
BOT 87 -
7374 8501 LE2T  Mebrkosten hiheses Teitawnd Morage
2500 3627
T7 77 -
3853 3558 -
145 145
590 590 =
SE0 520 -
610 1032 - 422 Mehrkoater Letungevedegungen SMART HOME
610 1032 -
386 1.668 - 682 Mshrknstr Letungswsdegungen SMART HOME
085 1.668 -
26.406 26824 - 418
5215 5632 - 41T | Meahrkoutenr Abdichiung Terasss
5215 5632 -
1.138 1.138 -
1.138 1.138 -
6.752 6.752 -
6,752 §.752 -
6613 6297 316 Minderkoster Teusch Tl pu Schiehetine (0]
6613 6297 -
1.583 1500 - 3T Msbrkoaten hitrerer Zoitaufvend
1.583 1500 -
5.105 5.105 -
5105 5105 -
- 11400 - 11.400
- 11400 - 11.400
- 11400
3.500 4007 - 107
3.600 3717 ;- 177
3.000 3.021 -
600 T56 =
300 230 T0
300 30 -
2010 - 2010 Mebr- unel Minderes e in andesn Poddones
2.010 - 2010
2010 - -
&79 T24 155
g73 T24 155
g7 T4 =
10227 3170 1057
10227 9170 1.057
2623 2628 -
3.000 1843 1057 | Minderkedlen medngere Zinsen
3.042 3942 -
657 857 -

Tab.5.3: Soll-Ist-Vergleich — Gesamtinvestitionskosten
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6 Verwertung

Im Verwertungsprozess werden unterschiedliche Verwertungsvarianten gepruft. Ei-
nerseits ein potentieller Verkauf, in zwei unterschiedlichen Varianten, andererseits
eine potentielle langfristige Vermietung. Um die Kapitalrentabilitaten der Verwer-
tungsvarianten bestimmen zu kénnen, missen vorab die steuerrechtlichen und miet-

rechtlichen Aspekte beleuchtet werden.

6.1 Steuerrechtliche Aspekte

Auf Grund des betréchtlichen volkswirtschaftlichen Stellenwertes gehdren Immobilien
seit jeher und auch in der heutigen Zeit zu den wichtigsten Besteuerungsgrundlagen.
Die Auswirkungen des Steuerrechts auf Transaktions- und/oder Nutzungsvorgange
von Liegenschaften sind erheblich. Bei einer zur Einkunftserzielung verwendeten Lie-
genschaft stellen die Ertrage durch Vermietung oder einer allfalligen VerauRerung die
AnknUpfungspunkte fUr die Besteuerung dar. Es kann jedoch nicht von einer einheit-
lichen Regelung bei der Besteuerung eines z.B. zur Einkunftserzielung genutzten
Mietgebaudes oder des Ertrages bei Veraul3erung einer einzelnen Wohnung ausge-
gangen werden. Grundsatzlich kénnen beide Varianten der Einkunftserzielung aus
einer privaten oder einer betrieblichen Sphéare erfolgen. Da sich die normierten steu-
errechtlichen Bestimmungen im privaten und betrieblichen Bereich wesentlich vonei-
nander unterscheiden, ergeben sich auch bei der Besteuerung der Immobilie wesent-

liche Differenzierungen.®

Die nachfolgenden Ausfihrungen behandeln anlassbezogen ausschlielilich steuer-
rechtliche Aspekte bei Vermietung und Verkauf im privaten Bereich.

6.1.1 Einkommenssteuer

Gemal § 2 Abs. 3 Z 6 EStG unterliegen Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung,
wenn diese aullerbetrieblich erfolgt, der Einkommensteuer. Zu den Einkinften im
Rahmen der privaten Vermietung zahlen geman § 28 EstG samtliche , Einkiinfte aus
der Vermietung und Verpachtung von unbeweglichem Vermégen und von Rechten,
die den Vorschriften des biirgerlichen Rechts (iber Grundstiicke unterliegen.“’ Samt-
liche im 8§ 28 Abs. 1 EstG angefiihrten Einkiinfte z&dhlen dabei nur dann zu den Ein-

kinften aus Vermietung und Verpachtung, solange sie nicht zu den ersten fiinf

80 \Vgl. Vullriede W. (2007): S.1f.
81§ 28 Abs. 1 Z 1 EStG
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Einkunftsarten nach 8 2 Abs. 3 gezéhlt werden. Bei Mietwohnungen liegt der Schwer-
punkt auf der Vermietung der Wohnung selbst, also dem unbeweglichen Vermdgen,
jedoch kénnen die Einkiinfte auch durch die Vermietung von Sachinbegriffen wie z.B.

Einrichtungsgegenstanden entstehen.®?

Der steuerliche Begriff der Einkiinfte aus der Vermietung und Verpachtung von unbe-
weglichem Vermogen nach § 28 EStG ist nicht ident mit den entsprechenden zivil-
rechtlichen Begriffen des burgerlichen Rechts nach $ 1090 ff ABGB. Das Einkom-
mensteuergesetz umfasst auch alle einer Vermietung und Verpachtung gleichartigen
Sachverhalte und verfligt somit tiber einen wesentlich umfassenderen Tatbestand.
Die Vermietung bezieht sich im steuerlichen Sinn somit nicht alleine auf den zivilrecht-
lichen Bestandsvertrag, sondern es werden alle Ertrage erfasst welche aus der ent-
geltlichen Gebrauchs- bzw. Nutzungsiberlassung des unbeweglichen Vermdgens

entstehen.

Im Rahmen der Einnahmen-Uberschuss-Rechnung, auf welche fur die gegenstandli-
che Wohnung noch konkret in Kapitel 6.3 eingegangen wird, werden die Einnahmen
den Ausgaben (Werbungskosten) gegenilbergestellt. Dabei kann der Vermieter die
dem Finanzamt geschuldete Umsatzsteuer der Einnahmen und die vom Finanzamt
zurtickgeholte Vorsteuer der Werbungskosten entweder im Rahmen der Bruttome-
thode oder im Rahmen der Nettomethode bertcksichtigen. Bei der Bruttomethode
werden bei den Einnahmen die Mieteinnahmen inkl. Umsatzsteuer angesetzt, bei den
Ausgaben die Werbungskosten inkl. Vorsteuer. Bei der Nettomethode werden die
Umsatzsteuerbetrage und Vorsteuerbetrage auller Ansatz gelassen, da diese ohne-
hin als Durchlaufposten behandelt werden kénnen. Jeweils zum 1.1. eines Jahres
kann der Steuerpflichtige sein Wahlrecht nutzen und zwischen den Methoden wéhlen

bzw. wechseln.8*

6.1.2 Immobilienertragsteuer

Die Besteuerung von Gewinnen aus der VeraufRerung von Immobilien im Privatver-
mdgen hat sich 2012 mit der Einfuhrung der Immobilienertragsteuer (ImmoESt)
grundlegend geandert. Bis dahin war die sogenannte Spekulationsfrist von 10 Jahren
die entscheidende Einflussgrof3e. Verkaufe innerhalb dieser Frist unterlagen der Ein-

kommenssteuer, Verkaufe auRerhalb dieser Frist waren vollkommen steuerfrei. Gab

82 vgl. Vullriede W. (2007): S. 31 f.
83 \Vgl. Vullriede W. (2007): S. 32
8 Ebd., S. 39 f.
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es mit Einfihrung der ImmoESt mit 1. April 2012 noch einen Steuersatz von 25%,
unterliegen Einkinfte aus privater Immobilienverau3erung seit Anfang 2016, wie in
Kapitel 4.1 bereits erwahnt, nun einem Steuersatz in Hohe von 30%. Der Veraulie-
rungsgewinn ergibt sich dabei aus der Differenz zwischen Verauflierungserlés und
Anschaffungskosten. Zusatzlich kénnen die Anschaffungskosten noch um den Her-
stellungs- und Instandsetzungsaufwand adaptiert werden. Zum Herstellungsaufwand
gehdren z.B. sdmtliche Kosten eines Anbaus, Zubaus, einer Aufstockung oder des
erstmaligen Einbaus von Sanitareinrichtungen oder einer Heizungsanlage. Unter In-
standsetzungsaufwand versteht man z.B. den Austausch wesentlicher Gebaudeteile
wie Fenster sowie auch energiesparende MaRnahmen wie die Warmedammung der
Fassade. Instandhaltungsmafl3nahmen fiir laufende Reparaturen missen hingegen
unbertcksichtigt bleiben. Der VerdufRerungsgewinn wird abschlielend noch um die
Kosten fir die Selbstberechnung der Immobilienertragsteuer, der Lastenfreistellung
und der Mitteilung an das Finanzamt gekirzt und mit dem Steuersatz von 30% ver-

steuert.8®

Bestimmte Vorgange ermoglichen eine Befreiung und bilden somit Ausnahmen von
der Immobilienertragsteuer. Die beiden bedeutsamsten sind die Hauptwohnsitz- und
die Herstellerbefreiung. Durch die Hauptwohnsitzbefreiung fallen VeraufRerungen von

Liegenschaften nicht unter die Steuerpflicht, wenn diese vom Verkaufer
¢ ab Anschaffung fir mindestens 2 Jahre (1. Tatbestand) oder

¢ mindestens 5 Jahre innerhalb der letzten 10 Jahre vor VerduRRerung (2. Tat-
bestand)

als Hauptwohnsitz gedient haben. Die veraul3erte Eigentumswohnung muss dabei
unter das Wohnungseigentumsgesetz fallen und mindestens 2/3 der Nutzflache den
eigenen Wohnzwecken dienen. Die oben angegebenen Werte weisen zusatzlich eine
Toleranzfrist von einem Jahr auf. So ist es nicht befreiungsschadlich, wenn beim 1.
Tatbestand die Begrindung des Hauptwohnsitzes erst innerhalb eines Jahres ab An-
schaffung erfolgt oder bereits ein Jahr vor der VeraufRerung der Hauptwohnsitz auf-
gegeben wird. Dazwischen muss aber die Eigentumswohnung zwei Jahre als Haupt-

wohnsitz genutzt worden sein. Beim 2. Tatbestand muss der Hauptwohnsitz ohnehin

85 \V/gl. Sachatonicsek G. (2016): S.58
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nicht direkt vor der Verauf3erung gegeben sein und kann sogar noch bis ein Jahr nach

VerauRerung beibehalten werden.8®

Durch die Herstellerbefreiung sind Gewinne aus Verauf3erungen von selbst herge-
stellten Gebauden ebenfalls steuerfrei. Anders als bei der Hauptwohnsitzbefreiung
gilt dies jedoch nur fur das Gebaude selbst, der anteilige VerdufRerungsgewinn aus
Grund und Boden bleibt steuerpflichtig. Damit ein selbst hergestelltes Gebaude vor-
liegt, muss dieses von Grund auf neu errichtet und somit das finanzielle Baurisiko
vom Steuerpflichtigen getragen werden. Umfassende Haussanierungen bzw. -reno-
vierungen fallen nicht unter diese Definition. Bei der Anschaffung eines Rohbaus mit
anschlie3ender Fertigstellung durch den Steuerpflichtigen liegt ein ,selbst hergestell-
tes Gebaude* vor, sobald die Fertigstellungskosten die Anschaffungskosten des Roh-

baus tbersteigen.?’

Fur die gegenstandliche Wohnung liegt diese Herstellerbefreiung jedoch nicht vor, da
die Anschaffungskosten die Fertigstellungskosten Ubersteigen.

6.2 Mietrechtliche Aspekte

Neben der im vorigen Kapitel thematisierten Besteuerung der Einkinfte aus Vermie-
tung wird in diesem Kapitel noch auf die mietrechtlichen Rahmenbedingungen einge-

gangen.

In Osterreich gilt der Leitsatz ,Miete ist nicht Miete“. Man kann funf unterschiedliche
Kategorien mit ihren jeweiligen Mietzinsen bzw. Mietzinsobergrenzen definieren. Bei
einem Neubau gilt der freie Mietzins, wodurch der Vermieter an keinerlei Vorgaben
bei der Hohe des Mietzinses gebunden ist. Bei Wohnungen im Vollanwendungsbe-
reich des Mietrechtsgesetz (MRG) gilt der Richtwert bzw. angemessene Mietzins
(z.B. DachgescholRausbau vor 2002). Fir schlecht ausgestattete Wohnungen der Ka-
tegorie D (kein Wasseranschluss oder WC im Wohnungsinneren) sowie bei Mieter-
héhungen aufgrund des Eintritts eines Angehdérigen in die Mietrechte gilt der Katego-
riezins. Die letzte, jedoch so gut wie nie mehr angewendete Form, stellt der Frie-
denskronenzins dar, welcher nur beim Eintritt eines privilegierten Angehdrigen (z.B.

Minderjahrige, welche in die Mietrechte der GroRmutter eintreten) angewendet wird.%8

8 Ebd., S.59
87\V/gl. ICON - your global taxperts (2020): icon.at
88 \/gl. Pichlmaier M. (2012): S.54 ff.
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Da es sich bei der gegenstandlichen Investmentform um Neubauten handelt, kann
stets eine freie Mietzinsbildung erfolgen. Der zu entrichtende Mietzins besteht dabei
aus einem frei wahlbaren Nettomietzins, aus den auf den Mietgegenstand entfallen-
den Anteil an Betriebskosten und zu entrichtenden laufenden 6ffentlichen Abgaben,
einem angemessenen Entgelt flr eventuelle mitvermietete Einrichtungsgegenstande

und der Umsatzsteuer (falls mit Umsatzsteuer vermietet).8®

6.3 Kapitalrentabilitat

In den nachfolgenden beiden Unterkapiteln wird nun die Rentabilitat der gegenstand-
lichen Wohnung untersucht. Dabei wird auf die Verwertungsvarianten Verkauf und
Vermietung eingegangen. Bei der Verwertungsvariante Verkauf werden zusatzlich
zwei Varianten untersucht: Verkauf per 30.06.2020 und somit 1 Jahr nach Anschaf-
fung der Immobilie bzw. Verkauf per 31.10.2021 mit vorheriger Nutzung als Haupt-
wohnsitz fur 2 Jahre ab Fertigstellung der Bauarbeiten und somit Entfall der Immobi-

lienertragsteuer aufgrund der Hauptwohnsitzbefreiung.

Mit den Ergebnissen erfolgt anschlieBRend in Kapitel 7 die Beantwortung der For-

schungsfrage.

6.3.1 Verkauf

Die Berechnung der Kapitalrentabilitat erfolgt fur die beiden nachfolgenden Verkaufs-
varianten uber eine Berechnung der jahrlichen Eigenkapitalrendite. Sie stellt das Ver-
haltnis des Gewinns nach Steuer zum eingesetzten Eigenkapital dar und beschreibt
so den jahrlichen Zinsertrag des Eigenkapitals, analog zur Verzinsung einer Kapital-

anlage.

89 \Vgl. Vullriede W. (2007): S. 41 f.
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VERKAUF per 30.06.2020 NETTO BRUTTO
0 Grundkosten 297.792,00 € 298.356,00 €
0.1 Erwerb Wohnung 282.000,00 € 282.000,00 €
0.2 Grunderwerbssteuer 3,50% 9.870,00 € 9.870,00 €
0.3 Eintragur biihr Wohnt igentumsrecht 1,10% 3.102,00 € 3.102,00 €
0.4 Vertragserrichtung, Notariatsgebiihren 1,00% 2.820,00 € 3.384,00 €
2-5 Bauwerk - Rohbau/Technik/Ausbau 53.961,00 €| 64.753,20 €|
8 Nebenkosten 4.006,60 € 4.807,92 €
8.1 Betriebskosten 1 Jahr 3.020,80 € 3.624,96 €
8.2 Strom 1 Jahr 756,00 € 907,20 €
8.3 Haushaltsversicherung 229,80 € 275,76 €
10 Vermarktung 724,20 € 869,04 €
11 Finanzierung 9.169,80 €| 9.169,80 €
11.1 Bearbeitungsgebiihr 2.628,00 € 2.628,00 €
11.2 Zinsen 1.942,80 € 1.942,80 €
11.3 Eintragung Pfandrechte 3.942,00 € 3.942,00 €
11.4 Schéatzgebiihr 657,00 € 657,00 €
|Gesamtinvestitionskosten GIK | 377.955,96 €|
|Verkaufspreis | 433.200,00 €]
Gewinn vor Steuer I 55.244,04 €
- Immobilienertragsteuer 30% -16.573,21 €
Gewinn nach Steuer I 38.670,83 €|
Eingesetztes Eigenkapital 49.455,96 €
Jahrliche EK-Rendite 78,2%

Tab.6.1: EK-Rendite Verkauf per 30.06.2020

Tabelle 6.1 stellt die Gesamtinvestitionskosten bei einem Verkauf per 30.06.2020
dem bereits bei Ankauf geschatzten Verwertungserlés, erhéht um die Kosten der Ein-
baukiiche, gegentiber. Daraus ergibt sich ein Gewinn von rund 55.000€, wovon 30%
als Immobilienertragsteuer an das Finanzamt abzufuhren sind. Das Verhéaltnis des
Gewinns nach Steuer zum eingesetzten Eigenkapital ergibt eine jahrliche EK-
Rendite von 78,2%.

Tabelle 6.2 zeigt die Verkaufsvariante mit einem Verkauf per 31.10.2021 nach zwei-
jahriger Hauptwohnsitznutzung. Im Vergleich zur Tabelle 6.1 bleibt die Immobiliener-
tragsteuer aufgrund der Hauptwohnsitzbefreiung unbericksichtigt. Die laufenden Ne-
benkosten werden nicht fiir die vollen 28 Monate angenommen, sondern es flie3en
lediglich die Monate der Baudurchfiihrung in die Berechnung des Veraul3erungsge-
winns mit ein, da diese Kosten ohnehin zur Befriedigung des privaten Wohnbedurf-
nisses aufgewendet werden missten. Der geschatzte Verwertungserlos bleibt unver-
andert, da sich die Thematik ,kein Erstbezug® mit der Indexierung und geschatzten
Wertsteigerung aufhebt. Der Absolutwert des Gewinns erhgdht sich zwar deutlich, je-
doch sinkt aufgrund der wesentlich langeren Projektdauer die jahrliche EK-Rendite
auf 49%.
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VERKAUF per 31.10.2021 NETTO BRUTTO

0 Grundkosten 297.792,00 €| 298.356,00 €|

0.1 Erwerb Wohnung 282.000,00 € 282.000,00 €
0.2 Grunderwerbssteuer 3,50% 9.870,00 € 9.870,00 €
0.3 Eintragungsgebiihr Wohn igentumsrecht 1,10% 3.102,00 € 3.102,00 €
0.4 Vertragserrichtung, Notariatsgebiihren 1,00% 2.820,00 € 3.384,00 €
2-5 Bauwerk - Rohbau/Technik/Ausbau 53.961,00 € 64.753,20 €
8 Nebenkosten 1.335,53 €| 1.602,64 €
8.1 Betriebskosten 4 Monate 1.006,93 € 1.208,32 €
8.2 Strom 4 Monate 252,00 € 302,40€
8.3 Haushaltsversicherung 4 Monate 76,60 € 91,92€
10 Vermarktung 724,20 € 869,04 €
11 Finanzierung 11.760,20 € 11.760,20 €
11.1 Bearbeitungsgebiihr 2.628,00 € 2.628,00 €
11.2 Zinsen 4.533,20 € 4.533,20€
11.3 Eintragung Pfandrechte 3.942,00 € 3.942,00 €
11.4 Schatzgebiihr 657,00 € 657,00 €
IGesamtinveslitionskosten GIK I 377.341,08 €|
|verkaufspreis | 433.200,00 €]
Gewinn vor Steuer I 55.858,92 €|
- Immobilienertragsteuer 0% 0,00 €
Gewinn nach Steuer | 55.858,92 €|
Eingesetztes Eigenkapital 48.841,08 €
Jahrliche EK-Rendite 49,0%

Tab.6.2: EK-Rendite Verkauf per 31.10.2021 nach Eigennutzung
6.3.2 Vermietung

Bei der Berechnung der Rentabilitdt einer Vermietung einer Immobilie kénnen unter-
schiedlichste Rendite-Formeln zur Anwendung kommen. Man kann nicht generell von
einer einzigen Kennzahl auf die tatsachliche Rentabilitat des Objektes schlieRen. In
der vorliegenden Arbeit erfolgt die Beurteilung der Wohnung Uber die Berechnung
dreier wichtiger Kennzahlen — Bruttoanfangsrendite, Nettoanfangsrendite und Eigen-
kapitalrendite. Neben diesen Kennzahlen sollte ein Investor jedoch stets vor allem die
Immobilienmarktverfassung und andere regionale Einflussfaktoren genau beleuchten
um die bei der Rechnung angesetzten Mieteinnahmen tatsachlich nachhaltig erzielen

zu kénnen.

Tabelle 6.3 stellt eine steuerliche Betrachtung der ersten 20 Jahre einer potentiellen
Vermietung mit auf Marktkonformitat gepruften Eingangsparametern fir nachhaltig

erzielbare Mietertrdge, Finanzierungsstruktur und Nebenkosten der Vermietung dar.
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|Projektkosten [Mietertrage |
Top Mutzflache Balkon Garten Abstellplatz EUR erwartete Miete pro m? / Monat 10,50€
erwartete Miete / Monat (inkl. BOE Parkplatz) 1.29694€
Topl2 110,44 22,09 0 i 282.000,00 €
|Kaufpreis 282.000,00€ |Erwarteter Jahres-Mieter ks 15.563,22 €]
Projekt: |Pramissen |
3,5% Grunderwerbssteuer 9.870,00 € angenommener lnvestitionsbegi 01.07.2019
1,1% Eintragungsgebihr 3.102,00€ angenommener Vermietungsbeginn 01.01.2020
1,2% Vertragserrichtun gskosten 3.384,00 € Grenzsteuersatz 48%
Leerstand-/Erhaltungsaufwand p.a. von ME 5,00%
Proje kth inkl, Net Bau, Finanzierung 373.609,20€ Index-Wertsteigerung (alle 3 lahre) 5,00%
Verwaltung Top 1.2 p.a. 290,00 €
{Finanzierung Verwaltung Stellplatz p.a. 14,38€
Abschreibung p.a. 1,50% 3.922850€
Kredit 01.07.2019 2,0% Tinsansatz -328.500,00 € Abschreibung Kiiche p.a. 6,67% 912,00€
Zinsen in der tilgungsfreien Zeit & Monate -3,285,00€
Kredittilgung ab 01.01,2020 -328.500,00 €
Mt Rate 1222,29 €
Laufzeit Kredit ab Kaufdatum  01,07.2019 0 30 Jahre
Tilgung ab 01.01.2020
Jahr 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
1 2 3 4 5 & 7 a8 9 0
Mieteinnahmen 15.563 15.563 15.563 16.341 16.341 16.341 17.158 17.158 17.158
Zinsaufwand -3.285 -6.570 -6.408 £.243 6,074 -5.903 5,727 -5.548 5,366 5,180
Finanzierungsnebenkosten -7.227
Leerstand-/Erhaltungsaufwand =778 778 -T78 817 817 817 -858 -858 -858
Verwaltungskosten -304 =304 -304 =320 320 -320 =336 =336 =336
Abschreibung 1,5% -3.923 -3,923 -3.923 -3.923 -3923 -3.923 3923 -3.923 3,923
Abschreibung Kiiche =912 912 912 512 912 912 912 -?_1.2 912
Steuerliches Ergebnis: -10.512 3.076 3.238 3.403 4.295 467 4.643 5.582 5.764 5.950
Kumuliertes steuerliches Ergebnis | -10.512 -7.436 -4.198 -796 3.500 7.967 12,610 18191 23.955 29906
Abzufiihrende Steuern jahrlich ‘ -5.046 1,476 1,554 1.633 2.062 2,144 2,228 2.67% 2.767 2.856
Wirkliche Mieteinn ahy Jiihrlich 5.046 14.087 14.009 13.930 14,280 14.197 14.113 14.479 14,392 14.302
Kreditrl ckzahlung Jahrlich -3.285 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667
Einnahmen 1.761 -581 -658 -738 -388 =470 -555 -188 -276 -365
lahr 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
11 ¥ 13 14 15 16 17 18 19 20
Mieteinnahmen 18.016 18.016 18.016 18.917 18.917 18517 19.863 19,863 19.863 20.856
Zinsaufwand -4.990 -4.797 -4.599 -4.398 -4.193 -3.983 -3.769 =-3.551 -3.329 -3.102
Finanzierungsnebenkosten
Leerstand-/Erhaltungsaufiwand -901 -501 901 946 946 946 0993 833 993 -1.043
Verwaltungskosten -352 -352 -352 -370 -370 370 -388 -388 -388 08
Abschreibung 1,5% -3.923 -3.923 -3.923 3,923 -3.923 -3923 -3.923 -3.923 3,923 -3.923
Abschreibung Kiiche -912 -912 812 812 912 512
hes Ergebni 6.938 7.132 73089 B.369 8.574 B.783 10.789 11.007 11.229 12.380
Kumuliertes steuerliches Ergebnis | 36.844 43.975 51.304 59.673 £8.247 77.030 87.819 98.827 110.056 122,436
Abzufiihrende Steuern jahrlich ‘ 3,330 3.423 3.518 4,017 4,115 4216 5,179 5.283 5.3%0 5.943
Wirkliche Mieteinnahmen jihrlich 14.686 14.593 14.498 14.900 14.802 14.701 14.684 14.580 14.473 14.914
Kreditrickzahlung jahrlich -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667 -14.667
Einnahmen 19 -74 -169 233 134 34 17 -88 -195 246

Tab.6.3: Kalkulation und Steuerbetrachtung Vermietung

Die erste Kennzahl bei der Beurteilung der Rentabilitat stellt die Bruttoanfangsrendite
dar. Sie errechnet sich aus dem Quotienten der Brutto-Jahresmieterlés und dem Net-
tokaufpreis der Immobilie.®® Bei der gegenstandlichen Wohnung wurden zur Berech-
nung der Nettokaufpreis inklusive der Ausbaukosten herangezogen, da die Mieter-
trage naturlich nur bei einer fertigen Wohnung erzielt werden kénnen. Bei einem Brut-
tojahres-Mieterlds von 15.563 € und dem hergeleiteten Nettokaufpreis von 353.128 €
ergibt sich eine Bruttoanfangsrendite von 4,41%.

Die zweite Kennzahl — die Nettoanfangsrendite — errechnet sich aus dem Quotienten

des Jahresreinertrags und den Gesamtinvestitionskosten. Der Jahresreinertrag stellt

90 Vgl. Exporo (2020): exporo.at
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dabei den Brutto-Jahresmieterlés verringert um die Verwaltungs- und Instandhal-
tungskosten dar. Zusatzlich muss das Leerstandsrisiko noch Uber einen Prozentsatz
des Brutto-Jahresmieterloses bertcksichtigt werden.®! Der Jahresreinertrag betragt
somit 14.481 € bei jahrlichen Verwaltungskosten von 304 € und einem Abzug von 5%
des Brutto-Jahresmieterldses fur Leerstand- und Erhaltungsaufwand. Daraus ergibt

sich eine Nettoanfangsrendite von 3,88%.

Die Nettoanfangsrendite ist als alleinige Kennzahl wesentlich aussagekréaftiger als die
Bruttoanfangsrendite, bietet jedoch noch keine ausreichende Grundlage zur abschlie-
Renden qualifizierten Investitionsentscheidung und fiir den Vergleich mit anderen In-
vestitionsformen, da diese die Finanzierungsstruktur und die Besteuerung vollstandig
aul3er Acht lassen. Bei der dritten Kennzahl flieRen all diese Informationen in die Be-
rechnung mit ein, wodurch aus dem Jahresreinertrag durch Abzug des Zinsaufwan-
des und der Steuern das wirkliche Nettoobjektergebnis entsteht. Dieses wird lediglich
dem Eigenmitteleinsatz gegeniibergestellt um so die Eigenkapitalrendite zu erhal-
ten.®? Der Jahresreinertrag verringert um den Zinsaufwand von 6.570 € und um die
Steuern in Hohe von 1.476 € ergibt ein Nettoobjektergebnis von 6.434 € im 1. Jahr.
Bei einem Eigenkapitaleinsatz von 45.109 € ergibt dies eine Eigenkapitalrendite von
14,26%. Diese konnte durch den Leverage-Effekt bei einem noch gréReren Anteil an
Fremdmitteln sogar noch gesteigert werden, solange die Fremdmittelzinsen niedriger

sind als die damit erzielte Rendite.

91 Vgl. Exporo (2020): exporo.at
92 Ebd.
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7 Resumee und Ausblick

Im Rahmen dieser Arbeit wurde einerseits ein Nischenprodukt eines moglichen Im-
mobilieninvestments vorgestellt und dieses im Zusammenhang mit einem konkreten
Beispiel ndher beleuchtet durch eine Darstellung des Ablaufs in Bezug auf die einzel-
nen Projektentwicklungsschritte. Andererseits wurde auf die wirtschaftlichen Faktoren

des Investments eingegangen um die Forschungsfrage:

»Kann durch den Ankauf einer nicht fertig gestellten Immobilie aus einer Insol-

venzmasse eine wettbewerbsfahige Kapitalrentabilitit erzielt werden?“
nun abschlieRend beantworten zu kénnen.

Betrachtet man den dsterreichischen Markt und auch andere europaische Lander
bzw. Stadte zeigt sich ein einheitliches Bild. Die durchschnittlichen Mietrenditen bei
Wohnungen sind im Verhéaltnis zu den Verkaufspreisen am niedrigsten Stand seit
mehreren Jahrzehnten. Das zunehmend hohe Preisniveau von Immobilien vor allem
in den Zentren von GroR3stadten liegt deutlich Gber dem Anstieg der Mietpreise. In
vielen Grof3stadten liegt der Kaufpreis bereits bei 40 Jahresmieten oder mehr, was
einer maximalen Bruttorendite von 2,5% entspricht. Addiert man dazu noch die Er-
werbsnebenkosten fallt die dann erhaltene Nettorendite bereits unter 2%. Diese Ren-
dite kann sich von einem Plus aber auch schnell in ein Minus drehen durch Zeiten
des Leerstands oder Kosten fiir unerwartete Sanierungen oder Modernisierungen.
Ein Investment am Immobilienmarkt kann sich trotzdem immer noch lohnen, es muss
lediglich das Risiko-Rendite-Verhéltnis stimmen um Ertrage zu tberschaubaren Risi-
ken erwirtschaften zu kénnen. Im Fokus der Betrachtungen steht bei Experten die
Eigenkapitalrendite. Neben historisch niedrigen Renditen erleben wir auch historisch
niedrige Zinssatze fur Fremdkapital, da Immobilien in aller Regel zu einem grofRen
Teil fremdfinanziert werden, kann durch den Leverage-Effekt eine groRe Hebelwir-
kung auf die Eigenkapitalrentabilitat erfolgen. Bei einer Fremdkapitalquote von 80%
sind Eigenkapitalrenditen von bis zu 10% durchaus realistisch und mdglich. Vergleicht
man diese Werte mit den Ergebnissen des gegenstéandlichen Investments kann der
Ruckschluss getroffen werden, dass bei einer leichten Erh6hung des Risikos (Bauri-
siko bis zur Fertigstellung der Immobilie) eine wesentlich bessere Rendite erzielt wer-
den kann und somit das Risiko-Rendite-Verhéltnis zu Gunsten des vorgestellten Ni-
schenprodukts ausfallt. Somit kann auch die Forschungsfrage bejaht werden und de-

finitiv wettbewerbsfahige Rentabilitaten erzielt werden.
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Betrachtet man nun den 6sterreichischen Markt in Bezug auf Eigenkapitalrentabilita-
ten klassischer Projektentwicklungen mit anschlielendem Verkauf kann auch hier die
Forschungsfrage mit Ja beantwortet werden. Mit jahrlichen EK-Renditen von 49%
bzw. 78% ubertrifft das gegenstandliche Projekt, auch unter Berlicksichtigung eines
noch héheren Fremdkapitalanteils als tblich und damit einhergehendem gréf3eren
Leverage-Effekt, und somit die vorgestellte Investmentform marktibliche Ergebnisse.
Auf Grund des derzeit hart umk&mpften Marktes werden Grundstiicke nicht selten mit
einer zu erwartenden jahrlichen EK-Verzinsung von ,nur® 10-20% durch Realisierung

eines Projektes auf diesem Grundstiick verkauft.

Im Hinblick auf die Entwicklungen der letzten Jahre am Immobilienmarkt, wird es im-
mer wichtiger sich auch mit anderen Produkten neben den klassischen Immobilien-
anlageformen zu beschéftigen. Die niedrige Renditeerwartung klassischer Anleger-
wohnungen l&dt zum Umdenken und zur Suche nach Alternativen ein. Unbekanntere
Nischenprodukte stechen in Bezug auf die Kapitalrentabilitat mittlerweile oftmals klas-
sische Anlageformen aus und kénnen ein deutlich besseres Risiko-Rendite-Verhalt-
nis aufweisen. Bei der gegenstandlichen Investmentform muss abschlieend jedoch
angemerkt werden, dass es sich hier um ein echtes Nischenprodukt handelt, welches
fur kleinere Investoren interessant ist, die Nachfrage von Grof3investoren durch das

vorhandene Angebot jedoch nicht abgedeckt werden kann.
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Anhang ./1
Bau- und Ausstattungsbeschreibung ,,Pichler-Mandorf-Stral3e“

BAU- UND AUSSTATTUNGSBESCHREIBUNG

Pichler-Mandorf-StraBBe, Top 1.2
9020 Klagenfurt
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Anhang ./1
Bau- und Ausstattungsbeschreibung , Pichler-Mandorf-Stra3e“

1. Allgemeine Projektbeschreibung

Geschosse

1 Untergeschoss (Tiefgarage, Millraum, Einlagerungsraume)
Erdgeschoss

2 Obergeschosse

Die lichte Raumhdhe in den Aufenthaltsrdumen betragt 2,65m.

Gemeinschaftsraume und —anlagen

Kleinkinderspielplatz

Fahrradraum

KinderwagenabstellrAume

Mullraum

2 Stiegenhauser f. Wohnungen mit jeweils einem Personenaufzug
SAT Antennen - Anlage

Heizung und Warmwasseraufbereitung
Pelletszentralheizung

Verbrauchszéhlung

Die tatsachlich beanspruchte Heizleistung je Wohnung (inkludiert auch Warmwasseraufbereitung) wird
je Wohnung getrennt gezahlt und abgerechnet.

Der Kaltwasserverbrauch wird tGber Kaltwasserzahler erfasst und abgerechnet.

2. Beschreibung Bauwerk

2.01. Fundamente

STB-Fundamentplatte mit PUR- Beschichtung im Garagenbereich
Streifenfundamente und Frostriegel im Bereich nicht unterkellerter Geb&audeteile
Punktfundamente flr Carport

2.02. AuBenwénde

Velox Mantelplattenwénde mit Ortbetonkern

2.03. Innenwénde

Wohnungstrennwaénde:

Velox Mantelplattenwande mit Ortbetonkern

Zwischenwande nicht tragend:
Gebrannte Hochlochziegel

2.04. Geschossdecken
Stahlbetonelementdecken
2.05. Stiegenhaus und Géange

Stahlbetonfertigteile
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Anhang ./1
Bau- und Ausstattungsbeschreibung , Pichler-Mandorf-Stra3e“

2.06. Fassade
WDVS-System
2.07. Dachkonstruktion

Flachdach:
normgemafer Kaltdachaufbau inkl. Feuchtigkeitsabdichtung und Warmedammung

3. Ausstattung der Wohnung

3.01. Wande

Wohn-, Schlaf- und Vorraum bzw. Kiiche:
Anstrich auf Dispersionsbasis, Farbe: weil3

Bader:
Feinsteinzeug, Format 60/120, Farbe: grau
Verfliesung in den notwendigen Bereichen raumhoch

3.02. Decken

Wohn-, Schlaf- und Vorraum bzw. Kiiche:
Anstrich auf Dispersionsbasis, Farbe: weil3

Bader:
Anstrich auf Dispersionsbasis, Farbe weil3

3.03. FuBbodenkonstruktion
Heizestrich auf Warme- und Trittschallddmmung
3.04. FuBbodenbelage

Wohn-, Schlafraume:

Fertigparkett geklebt, Nutzschicht 3,5mm, Qualitat Eiche Natur weil3 lackiert, werksversiegelt

Sockelleiste weil3.

Kiiche und Abstellraum:
Parkett wie unter Wohn-, Schlafraum beschrieben

Vorraum/Badezimmer/WC:
Feinsteinzeug mit entsprechender Abriebfestigkeit, Format 90/90, Farbe: grau

Terrassen:
Thermoesche bzw. Betonplatten

3.05. Fenster, Terrassentiiren und Fixverglasungen

Holz-Alu-Fenster und Fixverglasungen, weil3 gestrichen, auRen Pulverbeschichtung
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3.06. Terrassen
Terrassenbriistungen/Gelander: Flachstahl Steher mit Streckmetallgitter, pulverbeschichtet

3.07. AuBenliegender Sonnenschutz

AuRRenliegende Raffstores - System, Bedienung mittels elektrischem Antrieb mittels Fernbedienung und
SMART-Home System

3.08. Wohnungseingangstiiren

In brandhemmender Qualifikation sowie einbruchshemmender (WK 3) und schallddmmender
Ausfuhrung, auf3en und innen Driicker

Turblatt: weil3, HPL beschichtet, mit eingebautem Turspion
Zarge: Rahmenstock aus Massivholz, weil3, einbruchshemmend WK 3

3.09. Innentiiren

Tuarblatt: glattes Tarblatt mit Inneneinlage aus Réhrenspann, Tirblattoberflaiche Max beschichtet, weil3,
Turblatt bundig mit Zarge, verdeckte Bander. Durchgangslichte 80/220
Zarge: Umfassungszarge, Holz weil lackiert

Schiebetiire:
Tischlerelement, weil lackiert

3.10. Heizung und Warmwasser-Versorgung

FuRbodenheizung mit Einzelraumregelung in samtlichen Raumen; die Fu3Bbodenheizungsverteiler sind
im Vorraum bzw. Schrankraum/Biro angeordnet;

Im Hauptbad ist ein Handtuchheizkérper gemaf Plandarstellung, geregelt mittels E-Patrone und Taster
mit Zeitschaltuhr.

Die Bedienung der Heizung erfolgt in allen Raumen mittels digitaler Einzelraumthermostate oder
SMART-Home.

3.11. Liiftung

Die Nassraume werden natirlich be- und entliftet durch eingebaute Fenster.
In der Kiche ist ein Entliftungsrohr fir den Anschluss einer Dunstabzugshaube inkl. eingebauter
Ruckschlagklappe vorhanden.

3.12. Sanitareinrichtungsgegenstande

Samtliche Sanitareinrichtungsgegenstande haben die Farbe Weil3.

Waschbecken:

Villeroy&Boch, Ceramic Plus, Farbe Weil3, Anzahl gemaf Plandarstellung.

Hénge-WC:

Aus Qualitats-Sanitarporzellan, Farbe Weil3, Duravit Rimless, inkl. dazu passendem WC-Sitz mit
Deckel mit Absenkautomatik

Unterputz-Spilkasten und Driickerplatte, Farbe Weil3, mit 2-Mengen-Spulung, Geberit Glas
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Badewanne:
Einbaubadewanne aus glasiertem Stahl (Stahl-Email) weil3 ca. 140x70cm,
inkl. Drehknopf Zu/Ab- und Uberlaufgarnitur, Anzahl gemaR Plandarstellung

Duschbereich gefliest:
Inkl. Entwasserungsrinne, Palme Duschtrennwand mit Drehtur in Einscheiben-Sicherheitsglas klar

Samtliche Armaturen verchromt

Waschbeckenarmatur:
Einhebelmischer (Hansgrohe Metris S)

Badewannenarmatur:
Einhebel-Wannen-Thermostat Aufputz, inkl. Brauseset (Handbrause inkl. Brauseschlauch mit
Brausehalter; Grohe)

Dusche Thermostat
Thermostat mit Kopf- und Handbrause, Brauseschlauch und Wandstange (Grohe Euphoria System)

1 Waschmaschinenanschluss im Bad gemaR Plandarstellung

3.13. Elektro

Vorraum/Gang:
- 2 Deckenauslasse (Licht)

1 Reinigungs-Steckdose

- 1 Taster Licht

- 2 Steckdosen

- 1 Wohnungsverteiler

- 1 Gegensprechstelle Aufputz, Klingeltaster vor der Eingangstir
1 Telefonanschluss

1 Einzelraumthermostat

Kleines Bad:
- 1 Deckenauslass (Licht)
- 1 Wandauslass Uber Waschbecken (Licht), 2 Schaltstellen
- 2 Steckdosen fiir Waschbecken mit Klappdeckel
- 1 Einzelraumthermostat

Grol3es Bad:
- 1 Deckenauslass (Licht)
- 1 Wandauslass Giber Waschbecken (Licht), 2 Schaltstellen
- 1 Steckdose fur Waschmaschine
- 1 Steckdose fur Waschetrockner
- 4 Steckdosen fir Waschbecken mit Klappdeckel
- 1 Einzelraumthermostat
- 1 Anschluss + Taster fur E-Heizkorper

Abstellraum:
- 1 Deckenauslass (Licht)
- 1 Steckdose 1-fach
- 1 Ausschalter
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- 1 Lofteranschluss
Zimmer:
- 1-2 Deckenauslasse (Licht) je nach Grol3e des jeweiligen Raums
- 3 Steckdosen 2-fach
- 1 Reinigungs-Steckdose
- 1 Einzelraumthermostat
- 1-2 Ein/Ausschalter je nach Grél3e des jeweiligen Raums
- 1 SAT- Antennenanschluss

Wohnzimmer:
- 2 Deckenauslasse (Licht)
- 3 Steckdosen 2-fach
- Taster Raffstore
- 1 SAT- Antennenanschluss
- 1 Reinigungs-Steckdose
- 1 Einzelraumthermostat
- Serienschalter, Taster, Wechselschalter oder Ausschalter je nach Erfordernis

- 1 Deckenauslass (Licht)

- 2 Wandauslasse (Licht)

- 1 Steckdose 1-fach

- 2 Steckdosen 2-fach bei Arbeitsflache
- 1 E- Herdanschlussdose (teilweise Bodenauslass gemaf Plan)
- 1 Steckdose Kihlschrank

- 1 Steckdose Geschirrspuler

- 1 Steckdose Mikrowelle

- 1 Steckdose Dunstabzug

- 1 Steckdose Backrohr

- 1 Ein/Ausschalter

Terrasse:
- 1 Wandanbauleuchte
- 2 Steckdosen 2-fach Feuchtraum mit Klappdeckel (je nach GréRRe der Terrasse gemaf Plan)
- 1 Leerrohrauslasse mit Vorspanndraht fiir Markise

Kellerabteil:
- Allgemeinbeleuchtung mit Bewegungsmelder
- 1 Gitterleuchte
- 1 Ein/Ausschalter
- 1 Steckdose 1-fach

3.14. SAT-Anlage
Es ist je Haus eine eigene SAT- Anlage zum Empfang der digitalen SAT-HD-Programme vorgesehen.

Die SAT-Empfangseinrichtung befindet sind jeweils am Dach des Baukorpers. Die Receiver sind
kauferseitig beizustellen.
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4. Ausstattung allgemeiner Bereich

4.01. Hauseingéange

Hauseingangstiire mit eingebautem Tur6ffner, von jeder Wohnung aus zu betatigen.
4.02. Stiegenhaus

Gelander und Handlaufe, Stahlkonstruktion beschichtet, Handlaufe in Edelstahl
Waénde und Decken: mit Anstrich auf Dispersionsbasis

Boden: Sockel und Stufen aus Feinsteinzeug
Beleuchtung: Uber Bewegungsmelder sektional gesteuert

4.03. Kinderwagen- und Fahrradabstellrdume

Wande und Decken: mit Anstrich auf Dispersionsbasis
Boden: Estrich versiegelt
Beleuchtung: FR Wannenleuchten Bewegungsmelder

4.04. Aufziige

Personenaufziige mit regenerativem Antrieb
4.05. Garage

Waénde und Decken: Sichtbeton

Boden: PU - Beschichtung
Beleuchtung: uber Bewegungsmelder; Sicherheitsbeleuchtung in Dauerschaltung

4.06. Hausbrieffachanlagen

Jeder Wohnung ist ein eigenes Brieffach zugeordnet. Die Briefanlage entspricht den aktuellen
Richtlinien und Vorschriften der Post, mit Nummerierung und Zylinderschloss, aus Aluminium

4.07. Millraum

Der Zugang zum Millraum befindet sich im Freien neben der Garage.
Wande: Sichtbeton

Boden: Bodenplatte beschichtet

Beleuchtung: FR Wannenleuchten Bewegungsmelder
Abfluss: mittels Gully, Wasseranschluss zu Reinigungszwecken
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