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Vorwort

Der vorliegende Bericht dokumentiert die Ergebnisse eines Projekts aus dem Forschungs-
und Technologieprogramm Haus der Zukunft des Bundesministeriums fur Verkehr,
Innovation und Technologie.

Die Intention des Programmes ist, die technologischen Voraussetzungen fur zukiinftige
Gebéaude zu schaffen. Zukiinftige Geb&ude sollen hdchste Energieeffizienz aufweisen und
kostenglinstig zu einem Mehr an Lebensqualitat beitragen. Manche werden es schaffen, in
Summe mehr Energie zu erzeugen als sie verbrauchen (,Haus der Zukunft Plus®).
Innovationen im Bereich der zukunftsorientierten Bauweise werden eingeleitet und ihre
Markteinfihrung und -verbreitung forciert. Die Ergebnisse werden in Form von Pilot- oder
Demonstrationsprojekten umgesetzt, um die Sichtbarkeit von neuen Technologien und
Konzepten zu gewéhrleisten.

Das Programm Haus der Zukunft Plus verfolgt nicht nur den Anspruch, besonders innovative
und richtungsweisende Projekte zu initiieren und zu finanzieren, sondern auch die
Ergebnisse offensiv zu verbreiten. Daher werden sie in der Schriftenreihe publiziert und
elektronisch Uber das Internet unter der Webadresse http://www.HAUSderZukunft.at
Interessierten offentlich zugéanglich gemacht.

DI Michael Paula
Leiter der Abt. Energie- und Umwelttechnologien
Bundesministerium fur Verkehr, Innovation und Technologie
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Kosten und Wirtschaftlichkeit

1 Kosten und Wirtschaftlichkeit

Um ein einheitliches damit vergleichbares Kostenmonitoring der Demonstrationsprojekte zu
ermoglichen, wurde ein einheitliches Kostenstrukturraster fir Investitions- und
Nutzungskosten erarbeitet. Dieses umfasst neben den Investitionskosten von ausgewdahlten
Bauteile auch die laufenden Kosten fiir den Betrieb und die Wartung der Gebaude bzw. der
entsprechenden Anlagen. Weiters wurde eine Methode zur umfassenden Analyse der
Wirtschaftlichkeit von Sanierungen von Griinderzeitgebauden entwickelt und an Hand eines
konkreten Beispiels angewandt.

1.1 Kosten

1.1.1 Kostengliederung

Kosten lassen sich auf vielfaltige Art und Weise gliedern. Die ONORM B 1801-1 (2009) sieht
etwa eine Kostengruppierung vor, die zwischen Bauwerkskosten (BWK), Baukosten (BAK),
Errichtungskosten (ERK) und Gesamtkosten (GEK) unterscheidet. Es sind aber dartber
hinaus weitere Gliederungssysteme angefihrt: Anlagengliederung (Unterscheidung nach
Grundstick und Objekt) als Ubergeordnete Gliederung, weiters die Baugliederung und die
Leistungsgliederung, die gemaR ONORM insbesondere fir die Ausfiihrungs- und
Abschlussphase als geeignet dargestellt wird. In der ONORM B 1801 (1995) wird die
Baugliederung als ,Planungsorientierte Kostengliederung” und die Leistungsgliederung als
LAusfuhrungsorientierte Kostengliederung®.

Zur vergleichenden Darstellung der Investitionskosten der Demonstrationsprojekte, die im
Rahmen des Leitprojekts ,Grinderzeit mit Zukunft* umgesetzt werden, wurde eine
Kostenstruktur entwickelt, die sich an der ,Planungsorientierten Kostengliederung” bzw. der
.Baugliederung” orientiert.

Die Darstellung der Nutzungskosten fur die Demonstrationsprojekte richtet sich nach der
ONORM B 1801-2 (Kosten im Hoch- und Tiefbau, Objektdaten — Objektnutzung; Ausgabe 1.
Juni 1997).

Das entwickelte Kostenstrukturraster besteht somit aus 2 Teilen:
= |nvestitionskosten

= Nutzungskosten (Betriebskosten und Erhaltungskosten)

Griinderzeit mit Zukunft 2
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Gliederung der Investitionskosten

Die Investitionskosten lassen sich weiter aufteilen in:

= Kosten Bauwerk-Rohbau (Baugliederung 2) und Bauwerk-Ausbau (Baugliederung
2; in der ONORM getrennt, hier zusammengefasst): unterteilt nach Gebaudehiille,
Innenausbau und sonstigen hausseitigen MalRnahmen

= Kosten Bauwerk-Technik (Baugliederung 3)
= Einrichtung (Baugliederung 5)
= Aulenanlagen (Baugliederung 6)

= Honorare (Baugliederung 7) und Nebenleistungen (Baugliederung 8)

Gliederung der Nutzungskosten
Bei den Nutzungskosten erfolgt bei den Betriebskosten (Kostenart 5) eine weitere
Unterteilung nach:
= Ver- und Entsorgungskosten (Wasser, Energie, Entsorgung)
= Technischen Dienstleistungen (Wartung und Inspektion)
Die Erhaltungskosten (Kostenart 6) werden weiter untergliedert nach:
= |nstandhaltungskosten (,Erhaltung der Funktionstauglichkeit")
= Instandsetzungskosten (,Verlangerung der Funktionstauglichkeit)
= Restaurierungskosten (,Herstellung eines friiheren Zustands")

Fur alle diese Kosten werden - soweit verfugbar - Einheitskosten und Gesamtkosten
erhoben, wo mdglich und sinnvoll auch die Menge (z.B. Wasser oder Energie) und eine
technische Beschreibung (z.B. bei Sanierungsmal3nahmen). Erganzt werden diese Daten
um allgemeine Stammdaten, die den Vergleich mit anderen Objekten ermdglichen.
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1.1.2 Kostenstrukturraster

Im Folgenden sind Screenshots der entwickelten Vorlagen abgebildet. Die Files werden fir
die Dokumentation der Demonstrationsprojekte verwendet und kdnnen unter
www.gruenderzeitplus.at heruntergeladen werden (Abbildung 1,

Abbildung 2).

Abbildung 1: Kostenstruktur Investitionskosten (Q: Eigene Darstellung)

e S Griinderzeif
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Abbildung 2: Kostenstruktur Nutzungskosten (Q: Eigene Darstellung)

1.2 Wirtschaftlichkeitsanalyse

1.2.1 Methodische Vorbemerkungen

In der Praxis wird von thermisch-energetischen MalRBnahmen erwartet, dass sich diese
Investitionen ,rechnen”. Dabei wird im einfachsten Fall eine dynamische Investitions-
rechnung angestellt, bei der erwartete Einsparungen beim Energieverbrauch den
erforderlichen Investitionskosten gegeniibergesellt werden. Dabei lassen sich verschiedene
Verfahren unterscheiden, die sich jedoch methodisch kaum unterscheiden, wenngleich die
Darstellung der Ergebnisse sehr unterschiedlich ausfallen kann.

Sehr haufig angewandt wird der Kosten je eingesparter kWh, entwickelt vom Deutschen
Institut far Wohnen und Umwelt (vgl. z.B. IWU 2003a und b, IWU 2006, Passivhaus Institut
2006). Bei diesem Verfahren werden die Annuitaten der Investitionen durch die jahrlichen
berechneten Einsparungen an Endenergie dividiert. Diese Kennzahl lasst sich — wenn
korrekt gerechnet — mit aktuellen Energietarifen direkt vergleichen. Dabei lassen sich auch
einzelne MalRRnahmen bewerten. Dabei werden jedoch nicht die vollen Investitionskosten
berticksichtigt, sondern nur die ,energiebedingten Mehrkosten“, es wird also davon
ausgegangen, dass eine thermisch-energetische Sanierung dann erfolgt, wenn sowieso eine
Sanierung ansteht. Diese Sowieso-Kosten werden daher bei der Wirtschaftlichkeits-
berechnung aul3er Acht gelassen. Damit wird jedoch die Wirtschaftlichkeit maf3geblich davon
beeinflusst, welcher baulichen und energetischen Standard jedenfalls erreicht werden muss.
Hier gibt es klarerweise erheblichen Spielraum.

Eine weitere typische Kennzahl ist die Berechnung des internen Zinssatzes (IRR, internal
rate of return) von Sanierungsprojekten, eine Kennzahl, die jedoch methodisch sehr
umstritten ist, da insbesondere bei htheren Werten unrealistische Schlussfolgerungen
gezogen werden kénnten (vgl. Grob 2006).

Weiter gehen Ansatze, die neben einer betriebswirtschaftlichen Wirtschaftlichkeitsrechnung
eine ,erweiterte Wirtschaftlichkeitsrechnung® anstellen (econcept 2002), die auch externe
Kosten der Energienutzung berlcksichtigt und vorschlagt, auch den Zusatznutzen durch
Sanierungsmal3nahmen in die Berechnung mit einzubeziehen.

Generell kann gesagt werden, dass die Uberwiegende Mehrzahl der publizierten
Wirtschatftlichkeitsbetrachtungen von selbstgenutzten Immobilien ausgeht, also davon, dass
die Einsparungen beim Energieverbrauch direkt fir die Refinanzierung der umgesetzten
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MaRnahmen verwendet werden kann. Einige wenige Studien befassen sich auch mit der
Frage, ob sich thermisch-energetische Sanierungsmal3nahmen auch im Mietwohnungs-
bestand ,rechnen* (vgl. Simons 2010, IWU 2008). Solche Studien liegen fir Osterreich
jedoch nicht vor und die Ergebnisse aus anderen Landern lassen sich durch die national
doch sehr unterschiedliche Rechtslage im Bereich Mietrecht nicht einfach Ubertragen.

Die (berechnete) Wirtschaftlichkeit von Sanierungsprojekten hangt nicht nur von den
getroffenen Annahmen Uber die Sowieso-Kosten ab, sondern von einer Vielzahl an weiteren
Annahmen, wovon sich einige sehr stark auf das Ergebnis auswirken:

= Energiebedarf vor der Sanierung (wird meist Giberschatzt)
= Rebound-Effekt (wird meist nicht beriicksichtigt)
= Energiepreissteigerung

= Kapitalisierungszinssatz

1.2.2 Beschreibung der angewandten Methode

Bei der wirtschaftlichen Analyse von Griunderzeitgebduden wird ein anderer, umfassender
Weg beschritten: Analysiert werden nicht einzelne SanierungsmalRnahmen oder
Sanierungspakete, sondern die Immobilie insgesamt. Fir Sanierungsprojekte ist aus Sicht
eines Gebaudeeigentiimers oder Investors zu klaren, ob eine Immobilie durch eine
Sanierung gegenuber der unsanierten Immobilie im Wert steigt oder fallt (oder gleich bleibt).
Diese Fragestellung stellt eigentlich den Kern der Immobilien- bzw. Liegenschaftsbewertung
dar (vgl. Kranewitter 2007, Bienert et al. 2007, Rustler-Gruppe 2010). Dabei lassen sich
folgende Verfahren unterscheiden:

= Vergleichswertverfahren: Dabei wird der Verkehrswert durch den Vergleich von
Preisen vergleichbarer Immobilien ermittelt.

= Sachwertverfahren: Dabei wird der Neubauwert eines Gebaudes berechnet, der um
die zeitliche Abnutzung reduziert wird. Dazugeschlagen wird der Grundstiickswert,
der Ublicherweise im Vergleichswertverfahren ermittelt wird.

= Ertragswertverfahren: Der Verkehrswert wird dabei als Barwert der in der Zukunft
erzielbaren Reinertrdge (Einnahmen minus Ausgaben) ermittelt. Eine Verfeinerung
des Ertragswertverfahrens stellt das Discounted-Cash-Flow-Verfahren (DCF-
Verfahren) dar, bei dem flr einen definierten Zeitraum die Zahlungsstréme
(Mieteinnahmen, Ausgaben; Cash-Flow) detailliert dargestellt werden und fur die
Periode danach ein fiktiver Verkaufspreis (Terminal Value) ermittelt, der dem
Verkehrswert zu diesem Stichtag entspricht.
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Die Anwendung des Ertragswertverfahrens bzw. des DCF-Verfahrens wird hier in leicht
adaptierter Form als Methode vorgeschlagen, die Wirtschaftlichkeit von Gebaudesanierungs-
projekten zu berechnen. Insbesondere das DCF-Verfahren eignet sich dazu, Veréanderungen
in der Vermietung und den jeweils anzuwendenden Mietzinsvorschriften, abzubilden.

Die Berechnungen erfolgen mit einem Tool, das methodisch auf Basis der ONORM M 7140*
(Betriebswirtschaftliche Vergleichsrechnung fir Energiesysteme nach der erweiterten
Annuitadtenmethode. Begriffsbestimmungen, Rechenverfahren; Ausgabe 1. November 2004)
und den entsprechenden Beiblattern 4 (Berechnungsbeispiele) und 5 (Richt- und
Anhaltswerte fir Eingaben) entwickelt wurde.

1.2.3 Berechnungsbeispiel

Da keine vollstandigen wirtschaftlichen Daten fur ein reales Objekt zur Verfigung standen,
wird anhand von Szenarien der Sanierung eines typischen Griinderzeitgebdudes berechnet,
wie hoch der Kaufpreis im Jahr 0 (Verkehrswert) maximal sein darf, um die Wirtschaftlichkeit
des Objekts zu gewahrleisten. Fir das untersuchte Objekt gelten folgende Eckdaten:

= Grinderzeitwohnhaus mit 2.320 m2 (2.179 m2 Wohnungen, 141 m2 Lokal)
Wohnnutzflache (im Sinne des MRG; NF)

= Foérderbare Nutzflache? (gesamt; fordNF): 5.505 m?2

= Fdrderschiene: Sockelsanierung (SOS)

= Neubau DG: 558 m? Wohnnutzflache

= Gesamtbaukosten (inkl. Nebenkosten) Sockelsanierung: 1.617 EUR/m2 férdNF

= Gesamtbaukosten (inkl. Nebenkosten) DachgescholRausbau: 1.660 EUR/m?2 férdNF

Bei der Sockelsanierung sind die Mieten flr diejenigen Objekte, die im Standard angehoben
werden mit der sogenannten Deckungsmiete nach oben hin gedeckelt (fir Details: Sammer
2011). Diese Deckungsmiete darf max. bis zur Riickzahlung des Forderungsdarlehens, also
15 Jahre, kassiert werden. Zusatzlich darf ein Finanzierungsbeitrag fur kiinftige Erhaltungs-
und Verbesserungsarbeiten in der Hohe von 0,50 EUR/m2 NF eingehoben werden. Diese
Regelung gilt auch fir DachgescholRausbauten, die im Rahmen der SOS durchgefiihrt
werden. Allerdings gelten jeweils unterschiedliche Férderungsbestimmungen.

! Die Berechnungsmethoden in der VDI 2067 (Wirtschaftlichkeit geb&udetechnischer Anlagen. Grundlagen und
Kostenberechnung; Ausgabe September 2000), auf die h&aufig Bezug genommen wird, ist bis auf minimale
Abweichungen (betreffend der Berechnung der Restwerte und der Preisanpassung der Betriebs- und
Verbrauchskosten) ident mit der oben genannten ONORMEN M 7140.

2 1/3 der Balkone/Terrassen, max. 6% der Wohnnutzfliche werden als férderbare Flache anerkannt
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Berechnung Deckungsmiete Sockelsanierung

Nachdem derzeit — und auf absehbare Zeit — im Rahmen der Wiener Wohnbauftérderung
keine nichtriickzahlbaren Zuschisse (NRZZ) ausbezahlt werden, erfolgt die Berechnung
unter Weglassung dieser NRZZ nach folgendem Schema:

= Fur 25% der Gesamtbaukosten wird ein Landesdarlehen mit einer Laufzeit von 15
Jahren und einer Verzinsung von 1% p.a. gewahrt. Bei Gesamtbaukosten in der
Hohe von 1.617 EUR/mz2 férdNF entspricht das einer Darlehenssumme von 404
EUR/m? fordNF und einer Annuitét von 28,95 EUR/m? fordNF (monatl. Belastung:
2,41 EUR/m?).

= Fur den Restbetrag in Hohe von 1.213 EURO/m? fordNF wird flir die Berechnung
ein Kapitalmarktdarlehen angenommen (15 Jahre Laufzeit, 4,17%?° p.a.), was eine
Annuitat von 109,58 EUR/m2 férdNF bedeutet (monatl. Belastung: 9,13 EUR/m?).

= Weiters wird ein Annuitdtenzuschuss in der Hohe von 5,7% des oben angefihrten
Restbetrags gewahrt.

= Deckungsmiete (umgerechnet auf Nutzflache gemall MRG): 5,46 EUR/m?2,

Berechnung Deckungsmiete DG-Ausbau

= Es wird ein Landesdarlehen tber 660,- EUR/m?2 fordNF mit einer Laufzeit von 15
Jahren und einer Verzinsung von 1% p.a. gewahrt. Das entspricht einer Annuitat
von 47,26 EUR/m2 fordNF.

= Fir den Restbetrag in Hohe von 1.000 EURO/mz fordNF wird flr die Berechnung
ein Kapitalmarktdarlehen angenommen (15 Jahre Laufzeit, 4,17%* p.a.), was eine
Annuitat von 90,35 EUR/m? fordNF bedeutet.

=  Weiters wird ein Annuitatenzuschuss in der Hohe von 2,5% der Gesamtbaukosten
(abzlgl. NRZZ) gewahrt.

= Deckungsmiete (umgerechnet auf Nutzflache geméald MRG): 8,19 EUR/m2.

Berechnung Foérderquote SOS und DG-Ausbau

Vergleicht man die monatliche Belastung mit und ohne Forderung, so ergeben sich folgende
Forderquoten (Tabelle 1):

® Die Berechnung des Zinssatzes erfolgt gemaf den Bestimmungen der Wohnbauférderung.

* Die Berechnung des Zinssatzes erfolgt gemaf den Bestimmungen der Wohnbauférderung.
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SOS DG-Ausbau
Annuitat mit WBF 69,39 EUR/m2 fordNF 96,10 EUR/m?2 fordNF
Annuitat ohne WBF 146,11 EUR/m2 ford NF 146,91 EUR/m2 férd NF
Forderquote 52,5% 34,6%

Tabelle 1: Férderguoten bei Sockelsanierung und DG-Ausbau (Q: Eigene Berechnung)

Die Forderquote ist jedoch kein konstanter Wert, sondern hangt ab von den
Gesamtbaukosten, dem Zinsniveau fur das Kapitalmarktdarlehen und vom Anteil an
nichtriickzahlbaren Zuschussen, falls solche gewahrt werden.

Es muss hier festgehalten werden, dass durch die Bezahlung der Deckungsmiete die
Sanierung in den ersten 15 Jahren nach Bezug durch die Mieter vollstandig finanziert wird.
Die Forderquote bestimmt nur die Hoéhe der Deckungsmiete®. Einschréankungen sind
allerdings dadurch mdoglich, falls eine gewisse Zahl an Wohnungen mit ,Altvertragen“ mit
einen Mietzins unterhalb der Deckungsmiete vorhanden ist. Weiters werden allfallige
Leerstande bei der Berechnung der Deckungsmiete nicht berticksichtigt, d.h. es wird davon
ausgegangen, dass alle Bestandsobjekte vollstandig vermietet werden.

Berechnungsparameter DCF-Verfahren

Zur Berechnung des max. Kaufpreises im Jahre 0 (Verkehrswert) sind weitere Angaben
erforderlich. Dazu wurden Werte aus der Literatur verwendet. In der folgenden Tabelle 2 sind
diese Werte zusammengestellt:

® Indirekt konnte sich die Hohe Quote jedoch auf den Leerstand auswirken.
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Wert Anmerkung
Allgemeine Preisentwicklung 2% p.a.
Kapitalisierungszinssatz 3,92% real 3,0-5,5% real fUr gute Lage
[6% nominal] (Bienert/Funk 2007)
Mietausfallswagnis Bestandsobjekt 5% 2-5% (Bienert/Funk 2007)
Mietausfallswagnis 2% 2-5% (Bienert/Funk 2007)
DachgescholRausbau
Instandhaltungskosten 0,5% 0,5-1,5% der Gesamtbaukosten (Kranewitter
2007)
Restnutzungsdauer 68 Jahre 65 Jahre ab Fertigstellung Sanierung; zahlreiche
Methoden® verflugbar - Forschungsbedarf!
Betrachtungszeitraum 28 Jahre 3 Jahre Vorbereitung, 15 Jahre Deckungsmiete,
10 Jahre gesetzlicher Mietzins; dann fiktiver
Verkaufspreis
Nicht-umlagefahige Betriebskosten 0 EUR NICHT berticksichtigt
Verhéltnis Wert Grundstiick zu 20%/80% typ. Wert

Wert Gebaude

(angenommener) Richtwertmietzins 6,86 EUR/m? personl. Mitteilung, zur Berechnung und
Diskussion vgl. Sammer 2011

(angenommener) angemessener 10,- EUR/m?2
Mietzins

Tabelle 2: Parameter fir die Wirtschaftlichkeitsberechnung

Es muss hier darauf hingewiesen werden, dass die erzielten Einsparungen bei den
Energiekosten nicht in die Berechnung einfliel3en, da diese in Mietobjekten (wie den meisten
Griunderzeitgebauden) dem Mieter und nicht dem Eigentiimer zugute kommen.

Untersuchte Szenarien

Untersucht wird, bis zu welchem Kaufpreis (Verkehrswert) die Investition, also der Kauf der
Liegenschaft unter den gegebenen Rahmenbedingungen als wirtschaftlich rentabel
eingestuft werden kann. Dabei wird bertcksichtigt, dass bei der Anschaffung Nebenkosten,
Gebuhren und Abgaben zu bezahlen sind (Grunderwerbssteuer, Grundbucheintragungs-
gebuhr, Vertragserrichtung, Makler). Der berechnete Wert ist der Nettokaufpreis (ohne diese
Nebengebiihren; Tabelle 3).

6 vgl. Bienert/Funk 2007; Lang/Schoffel 2009; Salzmann 2007
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Folgende Szenarien werden untersucht und diskutiert:

= Szenario 1: Sockelsanierung, Deckungsmiete, danach Richtwert im
Bestandsobjekt, angemessener Mietzins im Dachgeschof3 und im
Geschaftslokal (Referenzszenario)

= Szenario la: Restnutzungsdauer von 68 Jahren auf 48 Jahre verkirzt

= Szenario 1b: Restnutzungsdauer von 68 Jahren auf 88 Jahre verlangert

= Szenario 2: Sockelsanierung, (nicht gesetzeskonforme) Marktmieten (10,-/m2 NF)
= Szenario 3a: ohne Férderung, gesetzliche Mietzinsbildung

= Szenario 3b: ohne Forderung, (nicht gesetzeskonforme) Marktmieten (10,-/m2 NF)

Die angenommenen Mietzinsbetrdge (mit Ausnahme der Deckungsmiete, die 0,50 EUR fir
zuklUnftige Erhaltungs- und Verbesserungsarbeiten inkludiert) beinhalten keinerlei
Betriebskosten und sind als Netto-Betrag zu verstehen (,Netto-Kalt-Miete*).

Ergebnisse der Szenarienberechnung

Verkehrswert der Verkehrswert der Vergleichswert

Liegenschaft gesamt Liegenschaft

[EUR netto] [EUR je m2 NF]
Szenario 1 [Referenz] 1.713.374,- 739,- 100%
Szenario la 1.261.586,- 544,- 74%
Szenario 1b 1.922.698,- 829,- 121%
Szenario 2 3.592.541 1.549,- 210%
Szenario 3a 490.968,- 212,- 29%
Szenario 3b 1.913.466,- 825,- 112%

Tabelle 3: Ergebnisse der Szenarienberechnung (Q: Eigene Berechnung)

Bei einer ,normalen” Sockelsanierung mit DachgeschoRausbau darf der Kaufpreis des
Gebéaudes max. 739,- EUR/m2 NF betragen um den definierten Wirtschaftlichkeitskriterien zu
genugen. Bei einer Verkiirzung der Restnutzungsdauer um 20 Jahren verringert sich dieser
Wert um 26% auf 544,-, eine Verlangerung um 20 Jahre fuhrt zu einem maximalen Kaufpreis
von 829,- EUR/m2 NF (+ 21%). Wirden flr alle Mietobjekte nicht gesetzeskonforme Mieten
in Héhe von 10,- verlangt, dann erhoht sich der maximale Kaufpreis auf mehr als Doppelte
auf 1.549,-. Wird auf jegliche Forderung verzichtet, dann dirfte man fiir die Liegenschaft
maximal 212,- EUR/m2 NF bezahlen, um das Projekt wirtschaftlich darstellen zu kénnen.
Werden nicht gesetzeskonforme Mieten in Héhe von 10,- EUR/m2 dann ware ein Kaufpreis
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von 825,- EUR/m2 NF gerade noch wirtschaftlich, entsprache damit in etwa den Kosten, die
bei einer geférderten Sockelsanierung moglich waren.

Ergebnisse der Szenarienberechnung (Vergleich mit Szenario 1)

Kaufpreis der Barwert IRR
Liegenschaft gesamt nominal

[EUR netto]
Szenario 1 [Referenz] 1.713.374,- 0 6%

+ 8,5% NK
Szenario la -490.190,- 5,1%
Szenario 1b 227.117,- 6,4%
Szenario 2 2.038.896,- 9,1%
Szenario 3a -1.326.311,- 4,0%
Szenario 3b 217.099,- 6,3%

Tabelle 4: Wirtschaftlichkeit im Vergleich zum Szenario 1 (Q: Eigene Berechnungen)

Nimmt man den maximalen Kaufpreis des Szenarios 1 als Referenz und untersucht die
Wirtschatftlichkeit der anderen Szenarien (Tabelle 4), so variiert der Barwert im Falle einer
ungeférderten Sanierung von -1.326.311,- EUR (interne Verzinsung immerhin noch 4%
nominal) bis Uber 2 Mio. EUR, was einer internen Verzinsung von mehr als 9% (nominal)
bedeutet. Beim Referenzfall entspricht die IRR dem Kapitalisierungszinssatz in Héhe von
6%.

Im nachsten Schritt (Tabelle 5) wird berechnet, wie hoch die Miete, die unabhéngig von den
Mietzinsbildungsvorschriften fur alle Objekte gleich angenommen wird, sein misste, um bei
den einzelnen Szenarien die gleiche Wirtschaftlichkeit zu erreichen wie beim Szenario 1
(,Erforderlicher* Mietzins). Dabei wird der Kaufpreis der Liegenschaft, der sich mit
1.713.374,- EUR + NK (entspricht 765,- EUR/m2 NF + NK) ergeben hat, nicht verandert. Als
Varianten wird die Liegenschaft mit einem Kaufpreis von 500,- (Var. 0) und 1.000,- EUR/m?2
NF + NK (Var. 1) verglichen. Diese Bandbreite an Kaufpreisen ist fir einige Bezirke in Wien
durchaus typisch (vgl. Gewinn 7/8/2011).
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Ergebnisse der Szenarienberechnung (Vergleich Kaufpreis — Mietzins)

Mietzins O Mietzins 1 Mietzins 2
Referenz

Kaufpreis 500,- EUR/m2 NF 765,- EUR/m2 NF 1.000,- EUR/m2 NF
Szenario 1 5,96 6,88 7,89
Szenario 1a 6,60 7,63 8,76
Szenario 1b 571 6,58 7,54
Szenario 2
Szenario 3a 8,75 9,67 10,68
Szenario 3b

Tabelle 5: ,Erforderlicher* Mietzins (Q: Eigene Berechnungen)

Beim Referenzfall einer Sockelsanierung ware ein Mietzins in der Hohe 6,88 EUR/m2 NF
erforderlich. Dem Gegenuber steht eine Deckungsmiete fiir das Bestandsgebaude in Hohe
von 5,46 und 8,19 EUR/m2 NF. Als Richtwert wurden 6,86 berechnet, und dieser Wert
bestimmt letztlich durch die hohen Flachenanteile, auf den dieser Richtwert angewandt
werden kann, auch den erforderlichen Mietzins. Wird jedoch ohne Wohnbauférderung
gebaut, so sind fir alle Objekte 9,67 EUR/m2 NF notwendig. Dieser Wert steigt auf 10,68
EUR/m2 NF, wenn sich der Kaufpreis auf 1.000 EUR/m? NF erhéht, mit Forderung ware ein
Mietzins von 7,89 EUR/m2 NF notwendig, ein Wert, der deutlich Gber der Deckungsmiete und
dem Richtwert liegt.

1.2.4 Interpretation der Ergebnisse und Schlussfolgerungen

Hier wird vorgeschlagen, die Wirtschaftlichkeit der Sanierung von Griinderzeitgebauden aus
dem Blickwinkel des Gebaudeeigentimers bzw. Investors zu betrachten. Dazu werden
Methoden (DCF-Verfahren) der Immobilienbewertung auf Sanierungsprojekte angewandt
und der Verkehrswert ermittelt, der als maximaler Kaufpreis interpretiert wird. Dieser
maximale Kaufpreis gibt an, bis zu welcher Grenze ein Sanierungsprojekt wirtschaftliche
dargestellt werden kann. Die Wirtschaftlichkeit ist dabei nur indirekt von der Energie-
einsparung bzw. den Energiekostenersparnissen abhangig, da diese dem Mieter zugute
kommen und nicht dem Eigentiimer der Immobilie. Allerdings werden Griunderzeitgebaude
durch umfassende Sanierungen nicht nur thermisch-energetisch verbessert, sondern es wird
ublicherweise auch ein bautechnisch und architektonisch-funktional zeitgemé&fer Zustand
hergestellt, der sich u.U. in der Leerstandsrate niederschlagen kann. Das Mietrecht bietet

Griinderzeit mit Zukunft 13



Kosten und Wirtschaftlichkeit

hingegen nur sehr geringe SpielrAume fir eine angemessene Refinanzierung von
Investitionen.

An einem fiktiven, aber realitatsnahen Beispiel wird gezeigt, dass unter Ausnitzung der
Wohnbauférderung in der Foérderschiene ,Sockelsanierung® und der Anwendung der
sogenannten Deckungsmiete und von gesetzeskonformen Mietzinsen nach Riickzahlung der
Forderungsdarlehen ein maximaler Kaufpreis von ca. 750,- EUR/m2 NF die Grenze der
Wirtschaftlichkeit markiert. Dieser Betrag wirde sich bei Anwendung von nicht
gesetzeskonformen 10,- EUR/m2 Mietzins verdoppeln. Wird auf die Forderung verzichtet, so
ware der maximale Kaufpreis 212,- EUR/m2 NF, ein Wert der zu der Schlussfolgerung fuhrt,
dass umfassende Sanierungen von Grunderzeitgebduden, die nicht nur die Hdlle, sondern
auch die Bausubstanz und die Wohnungen verbessern, ohne grof3ziigig dotierte Wohnbau-
férderung und bei gesetzeskonformer Mietzinsbildung praktisch nicht machbar ist.

Wird ein Kaufpreis von 1.000,- EUR/m2 NF angenommen, ein Wert, der in einigen Bezirken
in Wien (10., 11., 20., 21., 22..) quasi eine Obergrenze darstellt, in anderen Bezirken jedoch
eine Untergrenze, so musste im Rahmen der geférderten Sockelsanierung ein Mietzins von
7,89 EUR/m2 NF eingehoben werden, wird auf die Wohnbauférderung verzichtet, so wéren
es 10,68 EUR/m2 NF. Beide Werte sind durch die gesetzlichen Rahmenbedingungen des
Mietrechtsgesetzes und der Wohnbauforderungsbestimmungen nicht gedeckt.

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass Wirtschaftlichkeitsanalysen, die auf die
energetische Verbesserung von Gebauden bzw. Bauteilen fokussieren fir Investitions-
entscheidungen in Grinderzeitgebauden nur sehr begrenzt brauchbar sind. Das liegt
einerseits am Investor-Nutzer-Dilemma, d.h. dass die Energiekosteneinsparungen einseitig
bei den Mietern auftreten, wéhrend die Investitionskosten durch den Eigentiimer zu bezahlen
sind. Zudem betrifft bei der Ublicherweise grof3en Sanierungstiefe, die neben thermisch-
energetischen auch bau- und haustechnische sowie architektonisch-funktionale Aspekte
betrifft, die thermisch-energetische Optimierung nur einen kleinen Teil der Investitionskosten.
Diese Kosten liegen ublicherweise im Bereich von Neubauprojekten oder gar dartber.
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