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Titel

Die ertragslose Eigentumswohnung
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Abstract

Title The low-profit condominium
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Topic Title of the diploma thesis is the represgotaof an appropriat
valuation method for determining an arm's curreatkat value of
low-profit condominiums. Object of study is the damstration of
traditional valuation methods and the methods efghactitioner tg
evaluate a low-profit property investment. In amdfit to above
which method can lead to a negotiated fair markéie/

Background Despite of low income are property itwvests in early day houses
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Method Qualitative interviews with experts from {h@perty valuation
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Kurzfassung

Auch im Jahr 2012 halt die Nachfrage nach direktemobilieninvestments weiter an. Grund
dafir kdonnten die vielen wirtschaftlichen Fragebheit sein. Die Eurokrise, die 6ffentliche
Verschuldung und die damit verbundene Inflationsgef die Abschwéchung des
Wirtschaftswachstums und die nach wie vor hoherk&isauf den Kapitalmérkten sind nur
einige Grunde, weshalb Investoren gerne in Immefili investieren. Gerade
Ertragswohnungen in Wiener Grinderzeithduser ezfregich hier grol3er Beliebtheit.
Aufgrund von unbefristet abgeschlossenen Altmidt&knissen verfigen diese
Ertragswohnungen teilweise Uber einen sehr geringgtertrag. Dennoch gibt es fir
ertragsschwache Wohnungen einen Markt und died°f@idiese Art von Investment steigen
stetig. Grund hierfir ist das grol3e Potenzial arafgs- und Wertsteigerung, mit welchem der
Investor bei Bestandsfreiwerdung der Wohnungenneatkann, sollte es nach dem Ableben
des Mieters keine eintrittsberechtigte Personeremgeliel dieser Diplomarbeit ist es ein
Bewertungsverfahren darzustellen, mit welchem siehvom Markt vorgegebene Preis flr
eine ertragsschwache Wohnung schlissig und nachefdblar darstellen lasst, in welchem
aber auch die Risken und Potenziale eines Invessmaingebildet werden. Es wurden
Gesprache gefiuhrt mit Immobiliensachverstandigensith in ihrem Berufsalltag mit dieser
Thematik auseinander mussen, um die unterschiedlidugange zu erfahren. Anschlie3end
wurde der Verkehrswert einer bestimmten ertragsachen Wohnung anhand zwei der
erfahrenen moglichen Zugange ermittelt. Da diesendivilie vor kurzem tatsachlich am
Markt gehandelt wurde und der tatséchlich erzi&laaifpreis bekannt ist konnte ermittelt
werden, welches der beiden Verfahren das zielfidaenist. Innerhalb eines
Ertragswertverfahrens wurde einmal der Ertragswlert Immobilie berechnet anhand des
niedrigen Ertrages gesehen auf die statistischeenssywartung des Mieters. Ein weiterer
Ertragswert wurde ermittelt auf die Restnutzungedaler Immobilie ab dem Zeitpunkt der
Bestandsfreiwerdung gerechnet mit einem gesetzlidssigen Mietzins. Diese beiden Werte
wurden addiert und ergeben gemeinsam den Verkerrslee Wohnung. So wurde beinahe
genau der Wert als Verkehrswert ermittelt, derdiiich flr diese Immobilie erzielt wurde.
Er kann daher als marktkonform bezeichnet werdermder ist diese Methode fir einen
Investor sehr gut nachvollziehbar, da keine fiktivgr6l3en angenommen werden missen und
innerhalb der unterschiedlichen Phasen mit untexdbbhen Ertragen gerechnet wird. Die in
dieser Diplomarbeit gewonnenen Kenntnisse und Higeb sollen eine Hilfestellung fur alle

Marktteilnehmer leisten bei der Bewertung ertragescher Eigentumswohnungen und einen



Uberblick verschaffen (ber die unterschiedlicheng@hge bei der Bewertung und ihre
Ergebnisse.



Abstract

The demand for holding direct real estate investsmeontinues to rise also in 2012. The root
of this development may be found in the numeroasemic instabilities we are facing today.
The Euro crisis, public debt and the associatekl oisinflation, the stalling in economic
growth and the ongoing risks in the capital marketsjust a few reasons why investors like
to invest in real estate. Especially property inwesnts in late nineteenth century buildings
are enjoying great popularity. Yet due to the umreted duration of the rental agreements
some of the condominiums have a very low rentabrime. Nevertheless, there is a market for
low-profit condominiums, and prices for this typeirovestments are continuously increasing.
The reason for this is the potential option fori@mmense yield increase and capital growth
after the low rent lease ends. The aim of thisaiij@ thesis is to present a valuation method
for the current market price of a low-profit condaiam in a conclusive and understandable
way, including a calculation of investment risksd gootentials. Real estate surveyors who
have to face these issues on a daily basis in pnefessional life have been interviewed in
order to learn the different approaches. Theredftermarket value of a certain low-profit
condominium was determined by using two of the joesly outlined approaches. As this
property has in fact been traded and sold on th&kehaecently and the purchase price is
determined, it now becomes obvious which approathd most effective. Within a cash flow
method the fair value of the property was onceuated on the basis of the low vyield in
regards of the statistical life expectancy of theant. Another yield value was calculated
according to the remaining useful life of the pmipestarting from the date of which the
condominium is free of rent calculating on the basi a legally possible rent. These two
values were added together and the result comss tddoeing exactly the value for which the
property was recently sold. Therefore this evatimatmethod can be described as market
conform. Additionally, this method is very clear fan investor to understand as non-fictionel
values are offered and during the different phadiéfering yields were calculated and
expected. The results of this diploma thesis shpuldide an aid tool for real estate market
participants in assessing low-profit condominiumsl ashould give an overview of the

described approaches to the valuation and itsteesul



1. Einleitung

Die starke Nachfrage seitens privater Anleger rdaicgkten Immobilieninvestments halt auch
im Jahr 2012 weiter an. Ist man hier von einem bergehenden Phanomen ausgegangen, so
wurde man eines Besseren belehrt. Es handelt sehvielmehr um eine nachhaltige
Entwicklung. Grund hierfir kénnten die vielen walsftichen Fragezeichen sein. Die
Eurokrise, die offentliche Verschuldung und die darerbundene Inflationsgefahr, die
Abschwéchung des Wirtschaftswachstums und die maehvor hohen Risiken auf den
Kapitalmarkten. Alle diese Faktoren konnten der r@raafir sein, dass die Investition in
Sachwerte eine beliebte Anlageform darstellt. Geradie Direktinvestition in
Ertragswohnungen ist besonders attraktiv, da esifiverheitsorientierte Privatanleger kaum
vergleichbar gute Alternativen zum Wohnungseigengiobt. Die fir den Anleger erzielbare
Rendite ergibt sich durch eine Kombination aus déreteinnahmen, der erwarteten
Wertsteigerung und der Nutzung steuerlicher Gestgdmdglichkeiten. Gerade Wohnungen
in Wiener Zinsh&ausern mit einer Errichtung zwischi@&d0 und 1920 sind fur Investoren von
besonderem Interesse. Ertragswohnungen zahlen doeilryestoren als ein sicheres und
nachhaltiges Investment. Ertragswohnungen im Altbdaillen unter den sog.
Vollanwendungsbereich des Mietrechtsgesetzes. DieteM dieser Wohnungen geniel3en
einen besonderen Kindigungsschutz und die Erhétldesy Mietzinses bei bestehenden
Altmietvertragen ist praktisch kaum moglich. Gerdde ertragsschwachen Wohnungen tragt
offenbar das Wertsteigerungspotential wesentlich Kaufentscheidung bei. Dieses wird
vorrangig durch das mogliche Weichen von Altmieterreicht. Trotz der geringen Ertrage
und trotz unbefristet laufender Mietvertrage sindesd Wohnungen am aktuellen
Immobilienmarkt nachgefragt. Der Preis, der am aktn Immobilienmarkt fir eine
Ertragswohnung von einem Investor gezahlt wirddwiorrangig von den zukulnftig erzielten
Ertrdgen bestimmt. Demnach richtet sich der Werérevermieteten Immobilie. Es stellt sich
nun also die Frage, wie der Verkehrswert eineragawohnung ermittelt werden kann, wenn
diese Uber einen sehr geringen Ertrag verfugt ucld der geringe Ertrag aufgrund eines
unbefristeten Mietverhaltnisses wahrscheinlich l&iryge Zeit nicht andern wird. Vorrangig
wird bei der Ermittlung des Verkehrswertes eineriMang die der Ertragserzielung dient das
Ertragswertverfahren zum Einsatz kommen. Bei derisRndung von bebauten
Liegenschaften, bei denen durch Vermietung und &srfung Ertrage erzielt werden, ist die
Anwendung dieses Verfahrens Ublich. Der Wert windct den erzielbaren Ertrag bestimmt
(vgl. Kranewitter2010, S. 87).



Demzufolge ist es die Aufgabe einen Immobilienbegrsr bei der Bewertung den

Verkehrswert zu ermitteln, den die Immobilie zumcliag der Bewertung am aktuellen
Immobilienmarkt erzielen kann. Da bei der Bewertung ertragsschwachen Wohnungen die
Anwendung des klassischen Ertragswertverfahrersr iBgricksichtigung des tatséachlichen
Jahresrohertrages zu keinem marktkonformen Ergdiihis stellt sich die Frage, welches
Verfahren dann anzuwenden wére, um dennoch zu enmanktkonformen Wert zu gelangen.

Der Markt gibt dem Immobilienbewerter den Wert eilramobilie vor. Der Bewerter muss

diesen Wert basierend auf einen Befund und untewedwdung von wissenschaftlichen

Bewertungsmethoden fiir den Investor schlissig wahvollziehbar abbilden kdénnen. Eine
ertragslose Wohnung kann im Bereich der Wohnimnebikls eine Art Osterreichische

Besonderheit angesehen werden. Grund hierfir estAditike des Mietrechtsgesetzes und
seine strengen Bestimmungen. Daher bedarf es bdtrdattlung des Verkehrswertes einer
ertragsschwachen Wohnung einer genauen Marktkenotrd einer umfassenden Kenntnis
der mietrechtlichen Bestimmungen. Bei der Bewertstiigzt man sich zunachst auf Faktoren
wie die Lage und den Gesamtzustandes des Hauseslethem die Wohnung liegt, den

Zustand der Wohnung, auf den derzeitigen Mieterttagd auch auf die aktuelle

Marktgegebenheit. Aber es gibt auch eine Vielzahlspeziellen Rahmenbedingungen wie
Weitergaberechte, Untervermietrechte, laufende ragibé Mieterverfahren etc, die gesondert
Wert verandernd zu berticksichtigen sind. Bei denitlung des Verkehrswertes missen
zudem alle Risiken und Potenziale wie z. B. Miefallsvagnis, Instandhaltung,

Erhaltungszustand des Gebaudes, Verwertungs- undwidklungsmadglichkeiten

bertucksichtigt werden.

Im Rahmen dieser Diplomarbeit soll aufgezeigt werdewelche der gangigen
Bewertungsmethoden die geeignete wéare, um den Wexkert einer ertragsschwachen
Immobilie unter Berticksichtigung aller Risiken uRdtenziale des Investments schliissig und

nachvollziehbar darzustellen. Die Beantwortungeli€sage stellt das Ziel dieser Arbeit dar.

Die vorliegende Diplomarbeit ist eine empirischédéit. Das Thema wurde zum einen mittels
Literaturanalyse behandelt und zum anderen mit esspen Erhebungen untermauert. Die
Forschungsmethodik zur Bearbeitung des Themaseisiudlitative Befragung. Diese wird in

Form von Interviews stattfinden.

Zunachst wird der Begriff der Ertragswohnung néré&iutert. Anschlie3end wird aufgezeigt,
wann eine Eigentumswohnung als ertragsschwach zeidbaen ist. In einem weiteren Punkt

werden die fur das Investment relevanten Bestimmordes Wohnungseigentumsgesetzes
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und des Mietrechtsgesetzes umfassend dargestetlt deren Auswirkung auf die
Ertragsmaglichkeit und die damit verbundenen Chancel Risiken erlautert.

Im nachsten Punkt werden die nationalen Wertenmiggverfahren zur Ermittlung des
Verkehrswertes von Immobilien dargestellt. Zunackistl der Begriff des Verkehrswertes
definiert. Danach werden das Vergleichswertverfahrdas Sachwertverfahren und das
Ertragswertverfahren umfassend erortert.

Zunachst wird ein kurzer Uberblick dariiber gegeberiche Zugange bereits in der Literatur
zur Bewertungsmethodik einer ertragsschwachen Wararfligbar sind.

Danach werden Inhaltsangaben zu den gefihrten tExpaterviews gemacht, welche zur
Beantwortung der Forschungsfragen dienen sollen.ude@ werden dadurch die
unterschiedlichen Zugénge der verschiedenen Sasthweigen aufgezeigt.

Im Anschluss daran wird versucht mittels zweiereusthiedlicher Bewertungszugange einen
marktkonformen Verkehrswert einer ertragsschwadhehnung abzubilden. Danach werden
die dadurch ermittelten Werte gegentbergestelltaufdhre Marktkonformitat hin tberprift.
AnschlieRend werden die Vor- und Nachteile der esmeten Bewertungsmethodiken
aufgezeigt und im Ergebnis die Methodik definialie schliissig und nachvollziehbar zu
einem marktkonformen Verkehrswert einer ertragssdien Eigentumswohnung flhren

kann.



2. Eigentum verpflichtet

Eigentum bezeichnet das umfassende dingliche Hexftscecht an einer korperlichen Sache.
Somit gilt das Eigentumsrecht i.S.d. ABGB ledigliilr einzelne korperliche, bewegliche
oder unbewegliche Gegenstande. Das Eigentum arrpgrkéhen Rechten und Forderungen
unterliegt eigenen Regelungen. Das grundsatzlidreschrankte Herrschaftsrecht an einer
Sache berechtigt den Eigentiimer regelméaiig mit &aehe nach Belieben zu verfahren und
z.B. jeden anderen davon auszuschlieen. Er kaiém §e354 ABGB damit nach seiner
Willktr verfahren. Eigentum raumt jedoch kein sciik@nloses Herrschaftsrecht ein.
Schrankenlose Freiheit fihrt auch immer zugleictemschrankungen anderer. Somit hat der
Eigentimer die Moglichkeit seine umfassende Bemigiahingehend zu geniel3en, als dieser
nicht das Gesetz oder die Rechte Dritter entgegkast Es gibt hier sowohl privatrechtliche
Beschrankungen wie das Nachbarrecht oder samttieeehrénkte dingliche Rechte die das
Eigentum belasten wie Dienstbarkeiten, Hypothekr deiandrecht. Aber auch o6ffentlich-
rechtliche Beschrankungen im Interesse der Allgah®st schranken das Herrschaftsrecht ein
wie z.B. die Bauordnung, der Flachenwidmungs- urebdungsplan, der Natur- oder
Immissionsschutz (vgBydlinski2007, S. 103 f.).

Eigentum kennt verschiedene Formen: Es gibt dagrdigentum, wenn eine Sache lediglich
im Eigentum einer juristischen oder natirlichensBersteht. Es gibt das Miteigentum, wenn
mehrere Personen Eigentimer einer Sache sind uadMiteigentimer nach Quoten
berechtigt sind. Teileigentum berechtigt verschiedersonen an einem real abzugrenzenden
Teil einer einheitlichen Sache. Und beim Gesamtbgmhtum kann im Gegenzug zum
Miteigentum kein Teilhaber Uber seinen Anteil stlb®rfigen. Dies ist nur in der
Gemeinschaft moglich (vgBydlinski2007, S. 104).

Besonders von praktischer Bedeutung ist das Wolsaiggntum, welches eine Sonderform
des Miteigentums ist. Wohnungseigentum Ubertragdgne Wohnungseigentiimer zum einen
Miteigentum an Grundsttick und Haus und zum anddasndingliche Recht eine bestimmte

Wohnung ausschlief3lich zu nutzen oder dartiber dligeen (vgl.Bydlinski2007, S. 115).

Im Unterschied zum Eigentum steht der Besitz eBerhe. Besitz bedeutet die tatsachliche
Herrschaft Gber eine Sache. Der Mieter einer Wogrishsomit der Besitzer der Wohnung
und der Vermieter der Eigentiimer. Der Mieter haarzdie tatsdchliche Sachherrschaft Gber
den Mietgegenstand, jedoch gehort der gemieteteerddgnd nicht zu seinem Vermoégen,
sondern zum Vermogen des Vermieters. Eigentum akeidauch als Vermdgensrecht zu
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betrachten. Einen wirtschaftlichen Wert hat nicletr dGegenstand an sich, sondern der
Eigentumstitel, welcher mit dem Besitz nicht zusamfallen muss, sondern lediglich ein
zusatzlich zum Gegenstand abstrakter Rechtstitdl Bie Dokumentation von
Rechtsverhéltnissen an Liegenschaften ist an diedgung im Grundbuch gebunden (vgl.
Bydlinski2007, S. 117).

Eigentum ist jedoch auch sozialgebunden. Eigentusmpflichtet. Der Gebrauch von
Eigentum soll auch dem Wohle der Allgemeinheit digndaher sind die Schranken und der
Inhalt des Eigentumsrechts durch die Gesetze bestirDer gesetzliche Inhalt und die
Schranken des Wohnungseigentums und des Mietrenbtslie daraus resultierenden Folgen
fur den Wohnungseigentimer werden im nachfolgenteh der Diplomarbeit dargestellt.
Zuvor aber werden die Begriffe der Ertragswohnungd uder ertragsschwachen

Ertragswohnung eingehend erlautert.

2.1.Definition des Begriffs Ertragswohnung

Eine Ertragswohnung ist eine Eigentumswohnungzdme Zwecke der Vermietung erworben
wird. Diese Wohnung kann sowohl eine neu erricht&@gentumswohnung sein
(Vorsorgewohnung) oder aber auch eine WohnungriemeiAlthaus (Anlegerwohnung). In
dieser Arbeit wird mit dem Begriff der Ertragswolmgugrundsatzlich eine Wohnung in
einem Althaus gemeint, die sich in einem WienersBEaus befindet, welches zwischen 1860
und 19320 errichtet wurde. Die Ertragswohnung Uietgr in den meisten Fallen dem
Vollanwendungsbereich des MRG. Eine Ertragswohnugidf als attraktive und
wertbestandige Geldanlage mit geringem Risiko usftem Wertsteigerungspotenzial. Schon
mit einem geringen Eigenmitteleinsatz findet devebtor eine Anlegerwohnung in bester
urbaner Lage in einem klassischen Wiener WohnhaigssWohnungen sind in den meisten
Fallen unsaniert, die Hauser jedoch meist schonedarDie Mietvertrage wurden auf
unbestimmte Dauer und oftmals noch zu Zeiten ddsdé&nskronenzinses bzw. des
Kategoriemietzinses abgeschlossen. Viele Mietvgetrdn Altbauten aus dieser Zeit
unterliegen noch heute den historisch bedingtentditisbeschrankungen im Altbau (816
MRG, RichtWG). Mit dem Erwerb einer solchen Wohnuingt der Investor mit allen
Rechten und Pflichten als Rechtsnachfolger in destdmenden Mietvertrag ein. Bei einer
Neuvermietung und nach einer gegebenenfalls enficcden Wohnungssanierung kann der
Mietertrag dann um ein Mehrfaches angehoben werléi@ndie steuerliche Betrachtung soll
dem Kaufer einer Anlegerwohnung gegeniber dem Kaeiger Vorsorgewohnung kein



Nachteil aufgrund der gesetzlich geregelten Miefz@schrankung entstehen. Dem
wirtschaftlichen Nachteil aufgrund der Beschrankwigl dahingehend Rechnung getragen,
dass unabhéngig von der tatsachlichen Miete fir Hreeichung des steuerlichen
Totalgewinnes eine fiktive angemessene Miete inaéngebracht werden kann (vgl. Vortrag
Kruplak 2009, S. 23).

So kann bereits je nach Eigenmitteleinsatz unterAd@ahme der angemessenen Miete der
Totalgewinn innerhalb von zehn Jahren erreicht eerdNach Erreichen des steuerlichen
Totalgewinnes ist eine Eigennutzung auch ohne dieluien Nachteil moglich. Beim Verkauf
einer Anlegerwohnung nach der 10 jahrigen Spelarafrist ist der Verauf3erungsgewinn
steuerfrei (vgl. Vortradkruplak 2009, S. 41).

Ein wesentlicher Unterschied zur Vorsorgewohnungddt sich in der Thematik der
Absetzung fur Abnutzung (AfA). Unter der AfA verbBte man die steuerrechtlich zu
ermittelnde Wertminderung von Anlagevermodgen. Beohvungen ist hier die laufende
Wertminderung des Wohnungsanteils aufgrund dessetidftlichen Gebrauchs durch die
Vermietung gemeint. Die AfA erstreckt sich ledigiauf das Gebaude. Grund und Boden
gelten als nicht abnutzbares Wirtschaftsgut, welcheinem Wertverzehr unterliegt.
Wirtschaftsguter, deren Verwendung sich auf eineitrZum von mehr als einem Jahr
erstrecken, sind entsprechend ihrer Nutzungsdarrsahreiben. Als Bemessungsgrundlage
fur die AfA dienen die Anschaffungs- und/oder Hellkbsten. Diese sind gleichmaRig auf
die Gesamtdauer der Nutzung zu verteilen. Bei dasdfgewohnung kénnen jahrlich ohne
einen Nachweis 1,5 % der Bemessungsgrundlage detfemacht werden. Das entspricht
einer Nutzungsdauer von 66,67 Jahren. Durch Voriges Gutachtens kann jedoch unter
Umstanden eine hdhere AfA nachgewiesen werden. ddierg bei der Anlegerwohnung in
Gebéauden, welche vor 1915 erbaut wurden betragAteiSatz 2 %, das entspricht einer
Nutzungsdauer von 50 Jahren (vgl. Vortkagplak 2009, S. 31).

Zu den Anschaffungskosten zahlen gem. 8§ 203 UGB. Abger Kaufpreis und die
Nebenkosten, jedoch nicht die Finanzierungskosteachtragliche Anschaffungen wie
Einbaumoébel oder Einbaukiichen kénnen hinsichtlieh AfA gesondert behandelt werden
und Uber 10 Jahre abgeschrieben werden (vgl. \¢oktnaplak 2009, S. 32).

Herstellkosten liegen gem. 8 203 Abs. 3 UGB vornmwein Mietobjekt neu errichtet wird
oder sich die Wesensart des bestehenden Gebaedetmidert. Hierzu zahlt auch die

Revitalisierung eines Gebaudes z.B. die AnderungRiumeinteilung, der Einbau eines
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Badezimmers, WCs oder einer Kiche, die SchaffungereiZentralheizung, etc. Die
Herstellkosten werden wie die Anschaffungskostechtnisofort als Ausgabe angesetzt,
sondern Uber die AfA auf die Nutzungsdauer des Gadsi oder der Wohnung verteilt
abgesetzt. Bestimmte Herstellkosten kdnnen gen® Ala. 3 EStG auf Antrag beschleunigt
tber 15 Jahre verteilt abgesetzt werden. Hieruiadeen Aufwendungen i.S.d. 8 3-5 MRG
und Aufwendungen aufgrund des Denkmalschutzes YAgytragKruplak 2009, S. 33).

Bei der Erhaltung wird nochmals unterschieden zwesc Instandhaltung (unwesentliche

Gebaudeteile werden ausgetauscht, keine wesentiichéhung der Nutzungsdauer) und

Instandsetzung (wesentliche Gebaudeteile werdengetaisscht, Nutzungsdauer wird

wesentlich erhoht, keine Verdnderung der Wesens#tbei die Instandhaltungskosten

sofort abzusetzen sind bzw. auf Antrag Uber 10eJakrteilt werden kdénnen und fur die

Instandsetzungsaufwendungen eine Verteilungsvenpiing auf 10 Jahre besteht.

Instandsetzungsaufwendungen kann nur der Auftraaggeéér Mallnahmen ansetzen und so
die verkirzte Abschreibung geltend machen. Auftedgg der baulichen Mal3nahmen ist, wer
auf eigene Rechnung und Gefahr eine Wohnung ingatmd oder instand setzen lasst (vgl.
VortragKruplak 2009, S. 34 f.).

In der nachfolgenden Diplomarbeit wird davon ausgegn, dass die Ertragswohnung eine
Wohnung ist, die dem Vollanwendungsbereich des MiRterliegt und somit eine Wohnung
1.S.d. 8 1 Abs 1 MRG ist.

2.2.Die ertragsschwache Eigentumswohnung

Die ertragsschwache Eigentumswohnung liegt in eid@mhaus, welches vor 1945 errichtet
wurde. Somit unterliegt diese Wohnung dem Vollanidvergsbereich des Mietrechtsgesetzes.
Die Mieter einer solchen Wohnung sind daher kinagggeschitzt und eine Erhéhung der
Miete bei bestehenden Altmietverhaltnissen istenBraxis kaum maoglich. In einer Vielzahl
von Altmietverhaltnissen ist der gesetzlich zugmeindliegende Mietzins der
Friedenskronenzins oder der Kategoriemietzins &ghdbinge2010, S. 45).

Der Friedenskronenzins ist ein gesetzlich gereg®ietzins fir Altmietvertrage in Wohn-
und Geschaftsrdumen, welcher zum Stichtag 01.08.381 der Grundlage des vor dem 1.
Weltkrieg in  Kronenwahrung vereinbarten Mietzinsefestgelegt wurde (vgl.

www.portal.wko.at 2011).
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Der Kategoriemietzins kommt bei Mietverhaltnisseamz Tragen, die zwischen dem
01.01.1982 und dem 28.02.1994 abgeschlossen wurdedem Vollanwendungsbereich des
MRG unterliegen. Sofern nicht ein angemessener Zitigtvereinbart wurde kommen die
Kategoriebetrage zum Tragen. Das MRG kennt vierstaigingskategorien: A, B, C und D
und je nach Kategorie einen entsprechenden Katgaizins. Nach dem 28.02.1994
wurden die Kategoriebetrdge vom Richtwertmietzingd uWdem angemessenen Mietzins
abgel6st. Lediglich fur Wohnungen der KategorigsDder Kategoriemietzins noch relevant

(vgl. www.ovi.at 2012).

Man unterscheidet nun zwischen den Wohnungen, welohrktkonform vermietet sind,
welche zu den ublichen Durchschnittsmieten vermisited und welche mit sehr niedrigen
Durchschnittsmieten vermietet sind. Die Wohnungemelche mit sehr niedrigen
Durchschnittsmieten vermietet sind, kénnen alsaggschwache Wohnungen bezeichnet

werden.

Um die unterschiedliche Mietertragssituation datellen, nehmen wir als Beispiel eine
Wohnung innerhalb des Giurtels in Wien, die dem afollendungsbereich des MRG
unterliegt. Der Mietvertrag ist auf unbefristetegabchlossen, die Wohnung wurde saniert und
ist somit eine Wohnung der Ausstattungskategorie A.

Eine gesetzlich zulassige Durchschnittsmiete lagjed. EUR 7,-/fiMonat/netto (Richtwert

mit Zu- und Abschlagen zzgl. Lagezuschlag).

Eine am Markt durchaus ubliche vorgefundene Dutthisismiete liegt zwischen EUR 3,50
und EUR 5,50 /fiMonat/netto. Diese Miete kann als marktiiblich aegen werden.

Liegt jedoch eine Durchschnittsmiete von EUR 1,8 BUR 3,50 /fMonat/netto vor, so
kann von einer sehr niedrigen Durchschnittsmietepgeehen werden. Eine Wohnung ist
daher ertragsschwach (v8ichobingef010, S. 45).

2.3.Die Bestimmungen des WEG

Eine Ertragswohnung ist eine sog. Eigentumswohniay.ein Zinshaus meist aus einer
Vielzahl von Wohnungen besteht und es sein kanss éa mehrere Eigentiimer gibt, muss
aufgrund einer Benutzungsregelung festgelegt wenden welche Wohnung benitzen darf.
Da es fur den Eigentumer einer Ertragswohnung abehtig ist, dass dieser Uber seine

Wohnung frei verfigen kann, hat der Gesetzgebee etonderform des Eigentums
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geschaffen, das sog. Wohnungseigentum. Der Betg#f\Wohnungseigentums wird in einem
eigenen Gesetz geregelt, dem Wohnungseigentumsdé¢es).

Das Wohnungseigentumsgesetz regelt die RechtsfesnVdohnungseigentums. Besonders
die Voraussetzungen, die Begriindung, den ErwerbdasdErléschen des solchen. Hinzu
kommen aul3erdem Regelungen Uber die Rechte urnthtefiides Wohnungseigentimers, des
Wohnungseigentumsorganisators und des VerwaltenzuHkommen weiter die Verwaltung
der Liegenschatt, die Eigentimergemeinschatt, die ussahliel3ung von
Wohnungseigentimern, das vorlaufige Wohnungseigentles Alleineigentimers der

Liegenschaft und das wohnungseigentumsrechtliclgerstreitverfahren.

Im Folgenden werden der Begriff des Wohnungseigestwnd die Begriindung von
Wohnungseigentum naher erlautert und die Wirkungsele auf ein bereits bestehendes
Mietverhaltnis aufgezeigt. Die Bildung einer Rudeéa als zwingende Pflicht der
Eigentimergemeinschaft wird ebenfalls kurz dardieste

2.3.1.Der Begriff des Wohnungseigentums

Eigentum im objektiven Sinne ist gem. § 353 ABGRslwas jemandem gehort, namlich alle
korperlichen und unkdrperlichen Sachen. Eigentumsubjektiven Sinn ist gem. § 354
ABGB die Befugnis mit der Substanz und den Nutzangaéer Sache nach Willkir zu
schalten und jeden anderen davon auszuschliel3engilEEsverschiedene Formen von
Eigentum. Man unterscheidet zwischen Alleineigentumd Miteigentum. Ublicherweise hat
das Eigentum an einer Sache eine Person alleiree Bie ist sog. Alleineigentimer einer
Sache. Haufig jedoch sind mehrere Personen Eigemtioerselben Liegenschaft nach
ideellen Anteilen (Quoten). Entsprechend seinerividdellen Quote ist jeder der
Miteigentimer Eigentimer der gesamten Sache. En kdoer seinen Anteil frei verflgen,

diesen somit z.B. verdufRern oder belasten Rainer2011, S. 24).

Im § 2 Abs. 1 WEG findet sich eine Legaldefinitioles Begriffes Wohnungseigentum.
Demnach ist Wohnungseigentum das dem Miteigentleneer Liegenschaft oder einer
Eigentimerpartnerschaft eingeraumte dingliche Reelmt Wohnungseigentumsobjekt
ausschlie3lich zu nutzen und alleine dartber zdigen. Wohnungseigentum ist somit

vorrangig eine Form des Miteigentums (Mgirtnbacher2006, S. 27).
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Wohnungseigentum raumt dem jeweiligen Wohnungs¢igeer das Recht der Nutzung an
einem bestimmten Wohnungseigentumsobjekt ein, wesleimn Gegenzug dazu alle anderen
Wohnungseigentimer einer Liegenschaft davon auefthlRechtlich betrachtet ist der
Wohnungseigentimer  einer Wohnung nicht  Eigentimesondern lediglich

Nutzungsberechtigter.

Der Wohnungseigentimer kann Uber seine Wohnungviegiligen. Er kann diese somit
vermieten, verpachten oder verkaufen, ohne diggé@briWWohnungseigentimer um Erlaubnis
zu bitten. In diesen Rechten eingeschrankt istdiglich dort, wo er damit die Interessen der

anderen Wohnungseigentiimer beeintrachtigt.

Der Wohnungseigentimer einer Ertragswohnung ist abeh Miteigentiimer der jeweiligen
Liegenschaft, bezogen auf die allgemeinen Teile 8tiegenhaus, Fassade, Gang, Garten,
Dach, Heizungsanlage oder Fahrstuhl. Zudem istueh aMiteigentimer am Grund und
Boden der Liegenschaft. Hier hat der Wohnungseigeat lediglich die Rechte eines
Miteigentiimers inne. Uber die allgemeinen Teile dé¥genschaft darf er somit nicht
ausschlieBlich verfugen (vdbirnbacher2006, S. 27).

Stellt sich nun die Frage, woran Uberhaupt Wohneiggatum begrindet werden kann. In 8§ 2
Abs. 2 WEG sind taxativ jene Objekte aufgefihrt,d@men Wohnungseigentum begrindet
werden kann. Wohnungseigentumsobjekte sind daher

* Wohnungen
* sonstige selbststandige Raumlichkeiten und
» Abstellplatze fur Kraftfahrzeuge.

Eine Wohnung ist gem. 8 2 Abs. 2 WEG ein baulichgesichlossener, nach der
Verkehrsauffassung selbstandiger Teil eines Gelsduder nach seiner Art und Grolde
geeignet ist, der Befriedigung eines individuell&¥ohnbedirfnisses von Menschen zu
dienen. Nach dieser Definition wird nicht vom umgssprachlichen Wohnungsbegriff
ausgegangen, sondern von Wohnraum jeglicher AmitStallen auch Einfamilienhauser,

Reihenhduser und Substandardwohnungen unter demuigsbegriff des WEG (vgl.

Kothbauer et alt2006, S. 177).

Eine sonstige selbststandige Raumlichkeit ist ndeh Verkehrsauffassung ein baulich
abgeschlossener und selbststandiger Teil einesu@ebAder nach seiner Art und Grol3e eine
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erheblich wirtschaftliche Bedeutung innehat. Wiid#en Teil die erheblich wirtschaftliche
Bedeutung fehlen, so ware er lediglich ein Zubeb@d. Eine sonstige selbststandige
Raumlichkeit ware z.B. ein selbststéandiger Gesshditn (Verkaufslokal, Lager, Buro,
Ordination, Kanzlei etc.) oder eine Garage (¥githbauer et alt. 2006, S. 177)

Ein KFZ-Abstellplatz ist eine Bodenflache, die dureine Bodenmarkierung deutlich
abgegrenzt wurde und die ausschliel3lich zum Alestedines Kraftfahrzeuges gewidmet ist.
Aufgrund ihrer Gro3e, Lage und Beschaffenheit msissauch dafiir geeignet sein. Eine
Bodenflache wére z.B. auch eine Stellflache in reinearkwippe oder einem

Stapelparkersystem (vdothbauer et alt2006, S. 177 f.).

Der Wohnungseigentiimer einer Ertragswohnung igliéhl Miteigentimer der jeweiligen
Liegenschaft, welchen = Wohnungseigentum an  einem auflar befindlichen
Wohnungseigentumsobjekt zukommt (Mghiner2011, S. 28).

Alle Wohnungseigentimer einer Liegenschaft gememndalden zur Verwaltung der
Liegenschaft die sog. Eigentimergemeinschaft. Disseine juristische Person, welcher
Rechtsfahigkeit im Umfang des 8§ 18 Abs. 1 und 2 Wdt&ommt (vgl.Dirnbacher2006, S.
41).

2.3.2.Begriindung und Erwerb von Wohnungseigentum 8§ 3, 6nd 6 WEG

Gem. 8§ 3 Abs. 1 WEG kann Wohnungseigentum aufgeindr der folgenden Grundlagen
begrindet werden:

schriftliche Vereinbarung aller Miteigentimer (Weaimgseigentumsvertrag)
» gerichtliche Entscheidung tber eine Klage nach SVESS

e gerichtliche Entscheidung in einem Verfahren zur fh&bung einer

Miteigentumsgemeinschaft

e gerichtliche Aufteilung des ehelichen Gebrauchsygems und der ehelichen

Ersparnisse

Diese Aufzéhlung umfasst den notwendigen Titel Begrindung von Wohnungseigentum.
Zudem ist die Eintragung in das Grundbuch ebené@fisrderlich (vgl.Dirnbacher2006, S.
73).
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In der Regel wird das Wohnungseigentum gem. 8§ 3 Ak’ 1 WEG durch eine schriftliche
Vereinbarung aller Miteigentiimer einer Liegenscghafem sog. Wohnungseigentumsvertrag
begrindet. Hierin wird festgelegt, dass alle Miggigimer der
Wohnungseigentumsbegriindung aller hierfur taugtidbbjekte der Liegenschaft zustimmen
(vgl. Dirnbacher2006, S. 87).

Die Begriindung von Wohnungseigentum an einer Liggjgaft ist nur dann mdglich, wenn
an den ubrigen Wohnungen der Liegenschaft eberfétibnungseigentum begriindet wird.
Eine Mischung aus Wohnungseigentum und schlichterteij¢ntum an derselben
Liegenschatft ist nicht mehr zuldssig (MQirnbacher2006, S. 74).

Zur Begrindung von Wohnungseigentum ist somit dierricklung eines
Wohnungseigentumsvertrages notwendig. Das dinglifezht wird jedoch durch die
Eintragung im Grundbuch erworben. Fur die Wohnuigggumsbegriindung muss flr jedes
einzelne wohnungseigentumstaugliche Objekt ein Wertiz festgesetzt werden. Ein
Miteigentimer kann jedoch nur dann Wohnungseigertiagrinden, wenn ihm ein gewisser
Mindestanteil der jeweiligen Liegenschaft zustéieser Mindestanteil ergibt sich aus dem
Verhdltnis des Nutzwertes des Objekts zur Summe deutzwerte aller
Wohnungseigentumsobjekte einer Liegenschaft §idijblinger 2008, S. 16 f.).

Wohnungseigentum kann gem. 8 5 Abs. 1 WEG erwonerden von
* jedem Miteigentimer , dessen Anteil dem Mindesihatgspricht

* zwei natiurlichen Personen, deren Anteil je dendralMindestanteil entspricht (vgl.
Dirnbacher2006, S. 76).

Neben dem Titel zur Begrindung von Wohnungseigentsmnoch der sog. Modus
erforderlich. Der Modus besteht in der EintragumgGrundbuch. Hieraus ergibt sich, dass es
kein aullerblcherliches Wohnungseigentum gibt. Getdn vom Normalfall der
Wohnungseigentumsbegriindung aus, so bendétigt mam Einverleibung des
Wohnungseigentums im Grundbuch gem. 8 6 WEG folgdsterlagen:

» die Schriftliche Vereinbarung der Miteigentimer (Mdangseigentumsvertrag)

* eine Bescheinigung der Baubehorde tber den Bestarah

wohnungseigentumstauglichen Objekten der Liegeifiischa
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* ein Nutzwertgutachten (vgDirnbacher2006, S. 84).

Befindet sich das Wohnungseigentumsobjekt in eiddtnaus und ist die Baubewilligung
somit é&lter als 20 Jahre, so muss dem Wohnunggsaigsbewerber vom
Wohnungseigentumsorganisator gem. 8 37 Abs. 4 WE®r oder mit Zusage der
EinrAumung von Wohnungseigentum ein Gutachten \eggewerden, in welchem der
Bauzustand der allgemeinen Teile der Liegenschaftl die in absehbarer Zeit notwendig
werdenden Erhaltungsarbeiten dokumentiert sind.sd3ie Gutachten muss mit in den
Kaufvertrag mit einbezogen werden. Dann gilt derirddeschriebene Bauzustand als
bedungene Eigenschaft. Ansonsten ware ein Erhanwstand vereinbart, der in den
folgenden zehn Jahren keine gréf3eren Erhaltungtamberfordern wirde. Zweck dieser
Regelung ist es, den Wohnungseigentumsbewerbengititend zu schitzen, dass er trotz
rechtlicher und bautechnischer Unerfahrenheit bKemf einer Wohnung im Althaus den
eventuell hohen erforderlichen Instandsetzungstbdusser einschatzen kann und dass er
weil3, mit welchen Belastungen er in nachster Zeitechnen hat (vgDirnbacher2006, S.
355 f.).

2.3.3.Die Wirkung der Wohnungseigentumsbegrindung auf eirbestehendes
Mietverhaltnis 8§ 4 WEG

Ein wesentlicher Unterschied zwischen MRG und WEG dass das MRG als Objekt das
Haus bzw. das Gebaude sieht, hingegen das WEG dikelliegenschaft bzw. den
Grundbuchskdrper als Objekt betrachtet. Als Suldpektachtet das MRG den Mieter und den
Vermieter. Das WEG hingegen wendet sich an den Waodseigentimer und die
Wohnungseigentimergemeinschaft. Ein Wohnungseigetikann auch Vermieter sein.
Eine Wohnungseigentiimergemeinschaft ist das elodt. iim Falle der Vermietung einer
Ertragswohnung ist der Wohnungseigentiimer der \&ani Er unterliegt somit den
Bestimmungen des MRG und den Bestimmungen des VEE®Onnte sich nun das Problem
ergeben, dass der Wohnungseigentiimer als Vermiet®&ezug auf die mietrechtlichen
Anspriiche  seines  Mieters  Entscheidungen nicht  ohnditwirken  der
Wohnungseigentimergemeinschaft treffen kann. Bemsammentreffen von Miete und
Eigentum sind zwei problematische Konstellationemeachten. Zum einen die nachtragliche
Wohnungseigentumsbegriindung an einer bereits viatane Wohnung, welche dem
Vollanwendungsbereich des MRG unterliegt. Zum aewlaetie Neuvermietung einer bereits

im Wohnungseigentum stehenden Wohnung, welche elierfem Vollanwendungsbereich
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des MRG unterliegt. Mit der Schaffung des neuen WHAB der Gesetzgeber versucht die
Wirkung der Wohnungseigentumsbegrindung auf berb#stehende Mietverhaltnisse

klarzustellen. Es wird deutlich gemacht, dass déstitnmungen des § 4 WEG nur dann zur
Anwendung kommen, wenn das Mietverhéltnis nicht eng dem Wohnungseigentimer

eingegangen wurde, sondern schon davor bestande® HaWEG bezieht sich somit auf

echte Altmietverhéltnisse, wie man sie haufig berdgswohnungen findet. Zudem muss zur
Anwendbarkeit des 8 4 WEG an der vermieteten Wognbereits Wohnungseigentum

begriindet worden sein (v@dirnbacher2006, S. 66 f.).

Mit der Begriindung von Wohnungseigentum an einemmiateten Wohnung geht die
Rechtsstellung des Vermieters automatisch auf dehntyhgseigentimer Uber, der an dieser
Wohnung Wohnungseigentum begrindet hat. Hierauskighhervor, wer bei nachtraglicher
Wohnungseigentumsbegriindung die Vermieterrolle hahe Die Ubernahme des
Mietvertrages durch den jeweiligen Wohnungseigeetimgeht mit erfolgter
Wohnungseigentumsbegrindung einher. Somit istif@igéer Eintragung im Grundbuch der
Wohnungseigentimer Vermieter. Fir den Mieter bexteuwdies einen Wechsel des
Vertragspartners (vgDirnbacher2006, S. 67).

Folglich ist der neue Wohnungseigentimer und naétiMa die Eigentimergemeinschaft der
neue Vermieter. Der Wohnungseigentimer kann diedams Mietverhaltnis entstandenen
Anspriiche alleine gegen den Mieter geltend madBbanso kann der Mieter die Anspriche
aus dem Mietverhaltnis nur gegen den jeweiligen Wolgseigentimer richten (vdRainer
2011, S. 46).

Hat der Mieter jedoch Geldanspriiche aus dem Mikéleris, die ihren Ursprung noch vor
der Wohnungseigentumsbegriindung haben, so hafteefiiFall, dass die Forderung gegen
den Wohnungseigentimer nicht einbringlich ist, ge®. 4 Abs. 2 WEG die
Eigentimergemeinschaft. In der Praxis denkbar wainAnspriiche im Zusammenhang mit
ablosepflichtigen Investitionen gem. 8 10 MRG oder Bezug auf Kautionen (vgl.
Dirnbacher2006, S. 69 f1.).

Der Hauptmieter des Wohnungseigentumsobjektes id¢m gem. 8 4 Abs. 3 WEG die
Maoglichkeit mietrechtliche Anspriiche ungeachtet &erchtsstellung des Vermieters auch
gegen die Eigentimergemeinschaft zu richten. Digespriiche missen sich auf die
allgemeinen Teile der Liegenschaft beziehen odédeulLiegenschaft als Gesamtheit. Der
Grund hierfar ist, dass manche Rechte die dem Mietastehen nicht vom
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Wohnungseigentimer als Vermieter alleine erfllltrdea konnen. Denkbar waren hier
folgende Anspriche des Mieters:

* gem. 8 3 MRG auf Erhaltung des Hauses

 gem. 8 4 MRG auf nitzliche Verbesserung durch lcauische Malinahmen
* gem. 8 20 MRG auf Vorlegen einer Hauptmietzinsatmeag

* gem. 8§ 21 MRG auf Vorlegen einer Betriebskosterabreng.

Dem Mieter steht in diesen Fallen ein Wahlrecht gagen wen er die mietrechtlichen
Anspriiche geltend machen mdchte. Setzt der Mieiees Anspruch erfolgreich gegen den
Vermieter durch, so muss dieser an die Eigentimeegeschaft herantreten, um seiner

Verpflichtung nachkommen zu kénnen (V8kiner 2011, S. 47 f.).

2.3.4.Die Pflicht zur Bildung einer Riicklage § 31 WEG

Gem. § 31 WEG muss die Eigentimergemeinschaft diregenschaft eine angemessene
Rucklage bilden. Hierbei handelt es sich um eing Ansparsystem fur kinftige
Aufwendungen fir eine Liegenschaft. Gem. § 31 AbBVEG ist die Ricklage zwingend zu
bilden. Hintergrund dieser Bestimmung ist der Ggeuhnke, dass immer ausreichend
finanzielle Mittel zur Verfigung stehen sollten, micht nur tagliche Auslagen begleichen zu
konnen, sondern auch zeitlich nicht vorhersehbai@ege Aufwendungen die Liegenschaft
betreffend (vglDirnbacher2006, S. 297).

Die Ricklage ist in einer angemessenen Hohe zwerbildHier ist auszugehen von der
Entwicklung der voraussichtlichen Entwicklungen deufwendungen. Fur die Rulcklage
besteht keine Zweckbindung. Sie kann fiir jede Aufiueng die Liegenschaft betreffend
herangezogen werden, die im Zusammenhang mit dewaleng dieser anfallt (vgl.
Kothbauer et alt2006, S. 249 1.).

Die Riucklage ist somit eine Art Sondervermdgen, Iclhes im  Eigentum der
Eigentimergemeinschatft liegt (v@lirnbacher2006, S. 304 f.).

Das Wohnungseigentumsgesetz beschreibt nicht muRdchte des Wohnungseigentiimers,

sondern verweist ebenso auf dessen Pflichten. Diasglen im vorangegangen Punkt
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ausfuhrlich dargestellt. Im folgenden Abschnitt #er nun die flr einen
Wohnungseigentimer relevanten Bestimmungen desrédlgsgesetzes im Hinblick auf
bereits bestehende Mietverhéltnisse, sog. Altmraélaisse von Ertragswohnungen naher
erlautert. Aber auch im Hinblick auf die Bewertugiger ertragsschwachen Wohnung ist es

von Bedeutung mit den Bestimmungen des MRG vergasein.

2.4.Die Bestimmungen des MRG

Das vorrangige Ziel des Mietrechtsgesetzes istSdutz der Interessen des Mieters. Man
sieht den Mieter gegeniiber dem Vermieter in eirdmwacheren Position. Daher sind
gesetzliche Regelungen notwendig, um den Mieter Wbervorteilung, Ausnutzung oder
Willkir durch den Vermieter zu schitzen. Die Anfardps Mieterschutzes gehen bis in die
Zeit des Ersten Weltkrieges zurlick. Hier hatte madoereits allgemeine
Kindigungsbeschrankungen fiir Wohnungen und Zirggst@ngsverbote eingefuhrt, um den
Einflissen durch das Kriegsgeschehen auf Wohnungsieisse vorzubeugen. Bei den
Bestimmungen des Mietrechtsgesetzes handelt es wgichrelativ zwingendes Recht.
Zugunsten des Mieters kann daher in manchen Fallesh vertragliche Vereinbarung

abgewichen werden. Jedoch nicht zugunsten des ¥&nsi(vgl.Stabentheine010, S. 34
f).

Eine Wohnung, die der Ertragserzielung dient,risler Regel vermietet. Fir den Mietvertrag
gelten die mietrechtlichen Schutzbestimmungen diesr&thtsgesetzes. Zu den teilweise sehr
komplexen Regelungen in Bezug auf den Anwendungstierdes MRG und den daraus
folgenden Beschrankungen hinsichtlich Mietzinshigukommen zudem einige weitere
Bestimmungen, welche den Vermieter z.B. hinsichtlider Anhebung des Mietzinses
beintrachtigen konnen. Diese Besonderheit erfottuksrtier Bewertung einer Ertragswohnung
die dem Vollanwendungsbereich des MRG unterlieghe eumfassende Kenntnis der
Bestimmungen des MRG. Es mussen Fragen in BezugliauNachhaltigkeit der Ertrage
geklart werden, bestehende Mietvertrage musserysaed!| werden, die Beurteilung von
Befristungen und etwaigen Abschlagen beim Mietzirgnd zu klaren, die
Eintrittsmdoglichkeiten berechtigter Personen unel diamit verbundenen Moglichkeiten der
Mietzinsanhebung sind zu analysieren, etc. Zuddie sn Investor mit den Grundziigen des
Mietrechts vertraut sein. Aus diesem Grund werdanfolgenden Kapitel die fir eine

Verkehrswertermittlung einer Ertragswohnung reléganBestimmungen des MRG naher
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dargestellt, um deren Relevanz bei der Bewerturiguaaigen und die hieraus moéglichen
Chancen und Gefahren fur den Investor abzuleiten.

2.4.1.Geltungsbereich des Mietrechtsgesetzes fiir die edgslose Wohnung 8 1 MRG

Die Anwendbarkeit des Mietrechtsgesetzes setziugpmdass ein Mietgegenstand i.S.d. MRG
vorliegt. Gem. § 1 Abs. 1 MRG liegt ein solcher ¥r die Miete von folgenden Objekten:

* Wohnungen
* einzelnen Wohnungsteilen und
* Geschéaftsraumlichkeiten aller Art

samt mitgemieteten Haus- oder Grundflachen wie bttien, Abstell-, Lade- oder
Parkflachen (vglStabentheine2010,S. 39 1.).

Entscheidend fir die Anwendbarkeit des MRG sindenudirei wesentliche Kriterien: Die

Miete von Raumlichkeiten zu Wohn- oder Geschaftsken.

Miete ist die entgeltliche Uberlassung einer unkaubhbaren Sache zum Gebrauch auf eine
bestimmte Zeit (vgIDirnbacher2009, S. 27).

Lediglich die Miete von Raumlichkeiten wird vom @&seigsbereich des MRG erfasst. Die
Raummiete muss sich zudem auf Wohn- oder Geschédtge beziehen (vgKothbauer et
al. 2006, S. 17 f.).

Vollanwendung des MRG gem. 8§ 1 Abs. 1 MRG:iegt bei der Vermietung einer Wohnung
oder Geschaftsraumlichkeit weder eine Vollausnalmoeh eine Teilanwendung des MRG
vor, so ist das MEG zu Géanze anzuwenden. Folglicterliegt der Mietgegenstand dem

Vollanwendungsbereich des MRG.

Vollausnahme des MRG gem. § 1 Abs. 2 MRAm Einzelfall kann es sein, dass bei der
Miete eines Mietgegenstandes i.S.d. MRG die Anwarldhit des MRG auszuschliel3en ist.
Fur diese Vertrage gelten daher lediglich die Bestungen des ABGB. Betroffen sind

hiervon:

* Mietgegenstande im Rahmen des Betriebes von Beigergs-, Garagierungs-,
Verkehrs-, Flughafenbetriebs-, Speditions- oderethgusunternehmen
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* Mietgegenstande in Heimen

* Wohnungen, die von Kkaritativen oder humanitdren a@igationen im Rahmen
sozialpadagogisch betreuten Wohnens vermietet werde

» Dienst-, Natural- oder Werkswohnungen

* Geschaftsraumlichkeiten, die maximal auf die Dawmn sechs Monaten vermietet

werden

* Wohnungen der Ausstattungskategorie A oder B mereBefristung von bis zu sechs
Monaten, sofern die Wohnungen zum schriftlich vdsarten Zweck der Nutzung als

Zweitwohnung wegen beruflich bedingten Ortswechgeimietet werden
* Ferienwohnungen

 Wohnungen, die in einem Gebaude mit nicht mehr algei selbststandigen

Mietgegenstanden gelegen sind.

Im Bereich der Vollausnahmen besteht fir den Mietezinerlei mietrechtlicher
Kindigungsschutz. Ebenfalls gelten keinerlei Béingsbestimmungen. Die HoOhe des
Mietzinses ist im Falle einer Vollausnahme freivaneinbaren, wobei sie lediglich durch die
allgemeinen Schutzbestimmungen des ABGB beschignkDiese waren z. B. Irrtum, List,
Sittenwidrigkeit, Laesio enormis, etc. (viflothbauer et al2006, S. 19-22).

Teilanwendung des MRG gem. 8 1 Abs. 4 und 5 MR@er Teilanwendung des MRG

unterliegen folgende Mietgegenstande:

* Mietgegenstande in ungefordert errichteten Gebauadéemriner Baubewilligung nach
dem 30. Juni 1953

* Mietgegenstande, die durch den Ausbau eines Daehisodder eines Aufbaus mit
einer Baubewilligung nach dem 31.Dezember 2001 ereichtet wurden bzw. erst

auszubauende Dachbdden

« Mietgegenstande, an welchen Wohnungseigentum beegrlist, in Gebauden mit
Baubewilligung nach dem 08. Mai 1945

* Mietgegenstande in einem Wirtschaftspark.
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Im Bereich der Teilanwendung gelten lediglich di@sBmmungen in Bezug auf die
Befristungen und die Vorschriften bzgl. der Beendig von Mietverhaltnissen, insbesondere
der Kindigungsschutz. Zudem gelten die Bestimmuridpem das Mietrecht im Todesfall und
Uber die Anhebung des Hauptmietzinses auf den Miade bei Altmietvertrdgen. Die
Ubrigen Bestimmungen des MRG gelten jedoch nichtler Teilanwendung des MRG ist die
Hohe der Mietzinsvereinbarung frei zu gestaltenctAbier gelten wie in der Vollausnahme
lediglich die Schutzbestimmungen des ABGB. Ebesfditei zu gestalten sind die
Bewirtschaftungskosten (vdkothbauer et al2006, S. 22-27).

Ertragswohnungen befinden sich in den meisten irale Hausern aus der Griinderzeit.
Betrachtet man nun die im 8 1 MRG angefiihrten Absr&egelungen zum MRG, so zeigt
sich, dass vermutlich die meisten Mietvertrage en driinderzeitlichen Zinshausern bis auf
wenige Ausnahmen dem Vollanwendungsbereich des MRtérliegen. Daher fallen die

meisten Ertragswohnungen in den Vollanwendungstiedes MRG.

2.4.2.Rechte und Pflichten des Vermieters und des Mieter8§ 3-11 MRG

Aus einem Mietverhéaltnis ergeben sich wechselseiRgchte und Pflichten von Seiten des
Vermieters und auch von Seiten des Mieters. Diggkin den 88 3-11 MRG angefihrt und
sollen im Folgenden dargestellt werden.

2.4.2.1.Erhaltung § 3 MRG

Aul3erhalb des Vollanwendungsbereiches des MRG nkanmider Voll- bzw. Teilausnahme
hat der Vermieter gem. § 1096 ABGB die Pflicht, ddretgegenstand in brauchbarem
Zustand zu Ubergeben und den Mieter im Gebrauchh Ga@smuss nicht zu storen. Diese
Erhaltungspflicht ist umfassend und geht tGber ddddbung ernster Schaden weit hinaus. Sie
ist als besonders streng zu sehen. Jedoch kanwesgiaglich abbedungen werden (vgl.
Kothbauer et alt2006, S. 98 f.).

Gem. 8 3 Abs. 1 MRG ist der Vermieter im Vollanwandsbereich dazu verpflichtet nach

Mafl3gabe der rechtlichen, wirtschaftlichen und testiren Gegebenheiten fir die Erhaltung
der Liegenschaft, der Mietgegenstande und der Geuleaftsanlagen zu sorgen. Er muss
zudem erhebliche Gefahren fir die Gesundheit devoBeer beseitigen. Ein Verzicht des

Mieters auf die Erflllung dieser Erhaltungspfligbt unwirksam. Sie ist zwingender Natur

und kann daher nicht abbedungen werden ggihbauer et alt2006, S. 99).
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Die Erhaltungspflicht des Vermieters wird gegenilbem dispositiven § 1096 ABGB
deutlich zurickgenommen. Die Erhaltungspflicht rextt sich in der Vollanwendung nicht
mehr auf das Innere des Mietgegenstandes, sondemonh auf die AuRenhaut dessen, auf
die Allgemeinflachen und auf die fur die Liegendthachtigen Teile des Mietgegenstandes
(vgl. Stabentheine?010, S. 60).

Im Vollanwendungsbereich umfasst die Erhaltungspflides Vermieters gem. § 3 Abs. 2
MRG folgende Malinahmen:

* MalRnahmen zur Erhaltung der allgemeinen Teile degdnschaft wie Dach, Fassade,
Stiegenhaus, Steigleitung, Ver- und Entsorgungsigin, Aul3enfenster,
Eingangstiire, etc.

* Malnahmen, die zur Erhaltung der MietgegenstandelLagenschaft erforderlich
sind, wenn es sich um die Behebung ernsthafterdgéchder Liegenschaft oder um die
Beseitigung von erheblichen Gesundheitsgefahrdundendelt, die vom
Mietgegenstand ausgehen, oder wenn es sich um Mafeémahandelt, die notwendig
sind, um einen vermieteten Gegenstand in brauchbaigstand zu Ubergeben z.B.

undichte Heizkorper, Schaden an der Gas- oderriglekung, etc.

* Malnahmen zur Aufrechterhaltung des BetreibensGemeinschaftsanlagen, die von
den Bewohnern gemeinsam genutzt werden z.B. zen&rmeversorgungsanlage,

Personenfahrstuhl oder Waschkiiche

* Malnahmen zur Neueinfihrung oder Umgestaltung, adiigrund von o6ffentlich-
rechtlicher Verpflichtung vorzunehmen ist z.B. Anlsiss an eine Wasserleitung oder
an die Kanalisation, Installation von Geraten zwstbtellung des individuellen

Energieverbrauchs

 Malnahmen zur Installation von technisch geeign&emeinschaftseinrichtungen
zur Senkung des Energieverbrauchs (Kgthbauer et alt2006, S. 99 f.).

Bei den oben angefilhrten MalRnahmen der Erhaltunig zis beachten, dass die
Rechtsprechung auf den sog. dynamischen Erhaltegg#babstellt. Sie wendet sich ab vom
starren und statischen Erhaltungskonzept. Die Befynig hierfur liegt darin, dass grof3es
Interesse an einer sinnvollen Entwicklung des Gebsuund der Anpassung dessen

Einrichtungen und Anlagen an den jeweiligen Staad Technik besteht. Der dynamische
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oder auch elastische Erhaltungsbegriff verstehalfirhg im jeweils ortsuiblichen Standard
nach Mal3gabe der rechtlichen, wirtschaftlichen uedhnischen Gegebenheiten und
Moglichkeiten (vgl.Stabentheine2010, S. 61).

Unter Erhaltung i.S.d. 8 3 MRG féllt auch die bldBesetzung eines schadhaft gewordenen
Teiles durch einen gleichartigen neuen Teil, weies dazu dient, dass der jeweilige Teil des
Gebédudes auf einen zeitgemallen Standard gebracind. wHier erfolgt die
ErhaltungsmalRBhahme durch eine Verbesserung. Bedr eiftneuerung von schadhaft
gewordenen Teilen des Hauses, die den wirtschadticund technischen Gegebenheiten
entsprechen, kommt es grundsatzlich auf die Schgflines adaquaten Ersatzes oder auf
einen die Substanz erhaltenden Austausch anKaghbauer et alt2006. S. 104 f.).

Stehen auf einer Liegenschaft ErhaltungsmafRnahmeroakann sich der Vermieter seiner
Erhaltungspflicht nicht einfach dadurch entziehdgss er behauptet, er wirde nicht tber die
erforderlichen finanziellen Mittel verfigen, um déebeiten durchfiihren zu kénnen. Er ist
namlich unabhangig von seiner finanziellen Situatiour Durchfihrung der Arbeiten
verpflichtet. Entscheidend hierbei ist die Mietzaserve der letzten zehn Jahre. Sie dient als
Verrechnungsgrol3e. Die Kosten fur die Erhaltungsgeb sind gem. § 3 Abs. 3 MRG aus
den Mietzinsreserven der vorausgegangenen letabn Kalenderjahre einschliel3lich der
gewahrten Zuschisse aus Anlass der Erhaltungsarbeiecken. Die Mietzinsreserve ist der
Uberschuss der verrechnungspflichtigen Einnahmesr dle verrechenbaren Ausgaben der
Hauptmietzinsabrechnung. Sind diese Betrage nialgreachend um die MalRhahmen
durchzufiihren, so sind ebenfalls zur Deckung diekessten, die zu erwartenden
Hauptmietzinse des Zeitraumes heranzuziehen, ircheei sich solche oder &hnliche
Arbeiten erfahrungsgemald wiederholen kdénnen. Hardelt es sich nicht nur um eine
Pflicht des Vermieters, sondern vielmehr auch umRecht des Mieters (vgDirnbacher
2006. S. 98).

Fehlen dennoch die notwendigen finanziellen Mitsel,missen die Erhaltungsmafl3nahmen
gem. ihrer bautechnischen Dringlichkeit nach gereitd durchgefuhrt werden. Unabhangig

hiervon muss der Vermieter jedoch die sog. Priigiggn Erhaltungsmalinahmen

durchfiihren. Diese sind in 8 3 Abs. 3 Zi. 2 MR&ati&y aufgezahlt:

« Arbeiten, die Kraft eines offentlich rechtlichen ffages durchzufiihren sind
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« Malnahmen zur Behebung von Baugebrechen, die direi®ieit von Personen oder

Sachen gefahrden

« Malinahmen zur Aufrechterhaltung des Betriebes vasséfleitungs-, Lichtleitungs-,
Gasleitungs-, Beheizungs-, Kanalisations- und &eenit Anlagen (vglStabentheiner
2010. S. 62).

Die privilegierten Arbeiten missen unabhangig var dirtschaftlichen und finanziellen
Situation des Vermieters durchgefuhrt werden, adaitm, wenn keine Hauptmietzinsreserve
vorhanden ist oder in der Zukunft keine ausreickanilietzinseinnahmen zu erwarten sind
(vgl. Dirnbacher2006, S. 100).

2.4.2.2 Nutzliche Verbesserung § 4 MRG

Im Vollanwendungsbereich des MRG ist der Vermiestnes Mietgegenstandes unter
bestimmten Voraussetzungen auch dazu verpflichi¢zliche Verbesserungen an diesem
oder sogar am Haus vorzunehmen. Die Verbesserungéasen nach rechtlichen,
wirtschaftlichen und technischen Gegebenheiten hdyaftihrt werden und sie missen in
Bezug auf den allgemeinen Erhaltungszustand desddaxweckmé&Rlig sein. Vorrang haben
hier nitzliche Verbesserungen des Hauses gegemidmem eines Mietgegenstandes (vgl.
Stabentheine010, S. 63).

Unter nutzliche Verbesserung gem. 8§ 4 Abs. 2 MRIeridolgende Malinahmen:

» die den Erfordernissen der Haushaltsfihrung derdBeer dienende Neuerrichtung

oder Umgestaltung von Versorgungsleitungen in ntermiusstattung

« die Errichtung oder Ausgestaltung von zeitgemaReemé&nschaftsanlagen in

normaler Ausstattung z.B. Personenaufzug, Wasclekigth.

« MalBnahmen zur Erh6éhung der Schallddmmung z.B. anstémm, Déachern,
Kellerdecken oder Aul3entiren

» die Errichtung eines Fernwarmeanschlusses

« die Installation einer Wasserentnahmestelle odereseiWCs im Inneren des

Mietgegenstandes
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« Malnahmen zur bautechnisches Umgestaltung einesgddienstandes, eine sog.
Standardanhebung (vdirnbacher2006, S. 108 f.).

2.4.2.3.Kategorieanhebung, Anbotspflicht 8§ 5 MRG

Im 8 5 Abs. 1 MRG findet sich ein Unterfall zur niithen Verbesserung. Aufgrund der eher
untergeordneten Relevanz im praktischen Vermiewegshehen wird hier nicht weiter
darauf eingegangen. Eher von Bedeutung ist die &spiiccht der Vermieters gem. 8 5 Abs. 2
MRG, wonach der Vermieter beim Freiwerden einer Woly der Kategorie D diese dem
Mieter der Nachbarwohnung, wenn ebenfalls Kategbrjezur Zumietung anbieten muss,
wenn die Vereinigung beider Wohnungen bei gleidige Anhebung des Standards auf
zumindest Kategorie C mdoglich ware. Die Anhebung @&tandards muss baurechtlich
zulassig und bautechnisch méglich und zweckmafig sei3erdem darf die Nutzflache der
beiden Wohnungen nach der Zusammenlegung eine G030 ni nicht tiberschreiten. Der
Mieter muss diese Zusammenlegung zum einen seéfiastzieren und sich zum anderen dazu
verpflichten, nach der Zusammenlegung der Wohnungew nach Abschluss der
Baumal3nahmen den fir die Ausstattungskategoridd3sigen Hauptmietzins in Zukunft zu
entrichten (vglDirnbacher2006, S. 110 — 113).

Die praktische Relevanz auch dieser Bestimmungnister Literatur dennoch strittig (vgl.
Stabentheine?010, S. 64 f.).

2.4.2.4.Durchsetzung von Erhaltungs- und Verbesserungsarb&n 8§ 6 MRG

Im Vollanwendungsbereich des MRG unterliegt derrmveter eines Mietgegenstandes der
Pflicht zur Erhaltung und nuatzlichen Verbesseruegsgén. Kommt er dieser Verpflichtung
nicht nach, so hat der Mieter die Moglichkeit diea®hahmen zur Erhaltung und

Verbesserung gerichtlich durchzusetzen. In einelthea Fall wird dem Vermieter binnen

einer angemessenen, ein Jahr nicht Ubersteigend&ndie Durchfiihrung dieser Arbeiten

auferlegt (vglKothbauer et alt2006. S. 109).

Der Antrag kann gestellt werden von der Gemeindelar sich die Liegenschaft befindet,
von einem Hauptmieter des Hauses (ausgenommenresgrgiesparende MalRnahmen) und
von der Mehrheit der Hauptmieter des Hauses (msittitlich energiesparender MalRnahmen
und samtlicher nutzlicher Verbesserungen). Geht heggegen um Malinahmen zur
Beseitigung von erheblichen Gesundheitsgefahrdyngenkdnnen dem Vermieter diese

Malinahmen lediglich dann aufgetragen werden, wecim die Geféahrdung nicht durch
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andere MalRnahmen, die den Bewohnern des Hausestbarmsind, abwenden lasst (vgl.
Dirnbacher2006, S. 113 f.).

Bei der Durchsetzung von privilegierten Arbeitemge8 3 Abs. 2 lit. a bis ¢ MRG stehen

dem Vermieter (und auch den anderen Mietern) kiginBinwéande zu. Er hat zudem nicht

die Moglichkeit, aufgrund von mangelnder Kostendeak durch die Mietzinsreserve oder

aufgrund von Unwirtschaftlichkeit die Arbeiten nidturchfiihren zu lassen. Dem Vermieter
steht jedoch in einem solchen Fall die Moglichlzeiteine Anhebung des Mietzinses gem. 88
18 ff MRG zu (vgl.Kothbauer et alt2006. S. 108).

Was die Ubrigen Erhaltungsmal3hahmen angeht, saldraVermieter gemeinsam mit der
Mehrheit der Hauptmieter die Mdglichkeit Widersgtuzu erheben, wenn die Kosten der
beantragten Malinahmen zur Erhaltung die Einheburgs eerhbhten Mietzinses erfordern
wirden. Gegebenenfalls ware der Antrag dann abzseweBei nicht privilegierten Arbeiten
hat der Vermieter zudem die Mdglichkeit Einwendungefgrund von Unwirtschaftlichkeit
der ErhaltungsmafRnahmen zu erheben. Sollten béargep VerbesserungsmalRnahmen die
Kosten hierfur die verrechenbare Hauptmietzinskesébersteigen, so hat der Vermieter die
Mdglichkeit bei Gericht die Anhebung des Hauptmietes zu beantragen (vddirnbacher
2006, S. 116).

2.4.2.5.Wiederherstellungspflicht § 7 MRG

Nach den Bestimmungen des 8§ 1104 ABGB ist der M&eni bei Untergang des
Mietgegenstandes wegen aulRerordentlicher Zuféllee wkeuer, Kriegsereignisse
Uberschwemmung, etc. nicht dazu verpflichtet, diestBndsache wiederherzustellen.
Vielmehr erlischt dann gem. § 1112 ABGB automatideh Mietvertrag bzgl. des jeweiligen
Mietgegenstandes. Hat der Vermieter jedoch den rgabtg des Mietgegenstandes
rechtswidrig verursacht, und ist die Wiederherstajl dessen rechtlich und wirtschaftlich
maoglich, so ist er nach den Grundsatzen von Tred Gitauben zur Widerherstellung
verpflichtet (vgl.Dirnbacher2006. S. 119).

Unterliegt der Mietgegenstand jedoch dem Vollanweggbereich des MRG wie die
Ertragswohnung, so ist der Vermieter bei Untergdag Mietgegenstandes gem. 8 7 MRG
zur Wiederherstellung dessen verpflichtet. Voraizss®y hierfir ist die baurechtliche
Zulassigkeit, die bautechnische Mdoglichkeit und d®srhandensein ausreichender

Ersatzleistungen aus bestehenden Versicherungen @&e Versicherungsleistungen zu
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gering um den Mietgegenstand zur Ganze wiederhieirrs so ist der Vermieter zur
Wiederherstellung im teilweisen Umfang verpflichtét ist hingegen nicht dazu verpflichtet

eigenes Vermdogen zur Verfugung zu stellen (8tgbentheine2010, S. 65).

2.4.2.6.Umfang des Benutzungsrechts, Duldungs- und Wartungélicht, Entschadigung
des Mieters § 8 MRG

Gem. 8 8 Abs. 1 MRG ist die Art und der Umfang dEnitzungsrechts des Mieters
abhangig von den vertraglichen Vereinbarungen h&riZudem ist dieses abhéngig vom
Vertragszweck und der Verkehrssitte. Somit erfdbg Benlutzungsrecht im MRG gegenuber
§ 1098 ABGB und der hierzu ergangenen Judikatimek&leuerung (vglStabentheiner
2010, S. 65).

Der Mieter ist im Vollanwendungsbereich des MRGpéiechtet den Mietgegenstand und die

dafir bestimmten Einrichtungen zu warten und irgtamu halten. Jedoch nur dann, wenn es
sich nicht um die Behebung ernster Schaden desedaader um die Behebung einer

erheblichen Gesundheitsgefahrdung handelt. Derevligtuss den Mietgegenstand in dem
Malie instand halten, dass dem Vermieter und degeibMietern des Hauses daraus kein
Nachteil entsteht. Liegen ernste Schaden vor unhdlié Beseitigung derer notwendig, so

muss der Mieter dem Vermieter seiner Anzeigepflisghtgehend nachkommen. Geschieht
dies nicht, so ist er ihm zum Schadenersatz vehiéit (vgl.Kothbauer et alt2006. S. 112).

Festzuhalten ist an dieser Stelle, dass es zwisbre88 3 (Erhaltungspflicht des Vermieters)
und 8 (Wartungspflicht des Mieters) MRG eine sogau@one gibt. Gesetzlich nicht geregelt
ist namlich folgende Situation, in der es um diediung von Einrichtungen geht, bei deren
Ausfall aufgrund eines Schadens dem Vermieter btieter kein Nachteil entsteht und deren
Unzulanglichkeit nicht als ernster Schaden des ekusder allgemeiner Teile dessen
anzusehen ware. Als konkretes und in der PraxiBgh@orkommendes Beispiel ware hier die
Erhaltungspflicht einer defekten Heiztherme zu menn Befindet sich beispielsweise zum
Zeitpunkt der Anmietung eine Heiztherme im Mietgegfand, so wurde der Austausch des
schadhaft gewordenen Gerétes Uber die Wartungsiptlies Mieters gem. 8 8 Abs. 1 MRG
hinausgehen. Jedoch unterliegt die schadhaft gemerdiHeiztherme aller Regel nach auch
nicht der Erhaltungspflicht des Vermieters i.S.® Bbs. 2 Zi 2 MRG (vglKothbauer et alt.
2006, S. 113).
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Gem. 8 8 Abs. 2 MRG hat der Mieter das BetretenMietgegenstandes durch den Vermieter
oder einer durch diesen beauftragten Person zuedulgofern hierfir wichtige Grinde
vorliegen. Jedoch ist darauf zu achten, dass hieibelnteressen des Mieters im Vergleich
zur Wichtigkeit des Grundes zum Betreten nichtetetlwerden. Zudem hat der Mieter die
voriibergehende Benltzung und die Verdnderung stiretgegenstandes zuzulassen, wenn
dies im Rahmen von Erhaltungs- oder Verbesserubggan an allgemeinen Teilen des
Hauses oder zur Behebung von ernsten Schaden deseddaoder eines anderen
Mietgegenstandes notwendig oder zweckmaf3ig ist. Mater muss ein Betreten des
Mietgegenstandes oder dessen Veranderung aberdanchdulden, wenn von seinem oder
einem anderen Mietgegenstand eine erhebliche Ghsitagefahrdung ausgeht. Wird ein
anderer Mietgegenstand verbessert oder verandemuss er dies nur dann dulden, wenn es
notwendig, zweckmaf3ig und zumutbar fir ihn ist (Iaginbacher2006 S. 126 — 128).

Der Mieter ist gem. § 8 Abs. 3 MRG der mdglichs&ehonung hierbei auszusetzen. lhm
steht fur die wesentliche Beeintrachtigung durch Wermieter oder eines anderen Mieters
(sofern dieser die Arbeiten durchfiihrt) von diesare angemessene Entschadigung zu (vgl.
Dirnbacher2006, S. 130 f).

Die Entschadigung steht dem beeintrachtigten Migt@och nur dann zu, wenn nicht schon
eine Zinsminderung aufgrund der Beeintrachtiguntegd gemacht wurde (vgKothbauer et
alt. 2006, S. 115).

2.4.2.7.Recht des Mieters auf Veranderung und Verbesserundes Mietgegenstandes § 9
MRG

Im Teilanwendungsbereich des MRG und in der Voltaisne kann der Mieter ohne
Zustimmung des Vermieters lediglich Veranderunghke,zur vertragskonformen Benitzung
des Mietgegenstandes erforderlich waren, vornehigsrgibt keine Grundlage auf die sich
der Mieter stitzen kann, um eine Zustimmung desri&ters zu erzwingen. Gem. § 1109
ABGB ist der Mietgegenstand nach Ablauf der Miewtaso zurlckzustellen, wie er zu

Beginn der Mietdauer ibernommen wurde.

Im Vollanwendungsbereich hingegen kann der Mietehrswohl unter bestimmten
Voraussetzungen Veranderungen am Mietgegenstandcchfdbren, wobei er eine
erforderliche Zustimmung des Vermieters notfallswengen kann. Man unterscheidet hier

wesentliche und unwesentliche Veranderungen detgbtienstandes.
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Unwesentliche Veranderungen des Mietgegenstandes geringfiigig, unerheblich und

wieder leicht zu beseitigen. Hier bedarf es grutalisf keiner Zustimmung des Vermieters.
Ihre Durchfihrung ist keine Besitzstorung und derriieter hat sie in jedem Fall zu dulden
(vgl. Kothbauer et alt2006, S. 116).

Wesentliche Veranderungen hingegen bedirfen grtelad$éd der Zustimmung des
Vermieters. Der Mieter muss diese somit dem Vemniahzeigen. Lehnt der Vermieter nicht
binnen zwei Monaten die Verdnderung ab, so wirdes@ustimmung gem. 8 9 Abs. 1 MRG

einfach angenommen.

Es gibt jedoch auch wesentliche Veranderungen, elee Vermieter seine Zustimmung

nicht verweigern kann. Der Vermieter kann seinetiduaung nicht verweigern wenn:
» die Veranderung dem Stand der Technik entspricht

« die Veranderung der Ubung des Verkehrs entsprinbt @inem wichtigen Interesse

des Mieters nuitzlich ist
* eine einwandfreie Ausfihrung der Veranderung gele#tet werden kann
» der Hauptmieter die Kosten fir die Veranderungttrag

» keine schutzwirdigen Interessen des Vermieters @des anderen Mieters durch die

Veranderung beeintrachtigt werden

» keine Beeintrachtigung des Hauses oder der duffssheinung des Hauses durch

die Veranderung hervorgerufen wird

» keine Gefahr fur die Sicherheit von Personen odmh&n durch die Veranderung

ausgeldst wird.

Handelt es sich um eine Veranderung, die keindlpgrerte Verdnderung i.S.d. 8 9 Abs. 2
MRG darstellt, so kann der Vermieter am Ende deet8#éiuer die Wiederherstellung des
friheren Zustandes vom Mieter verlangen (Kgithbauer et alt2006, S. 116 — 118).

Privilegierten Verbesserungsarbeiten wird unteltstelass sie der Ubung des Verkehrs
entsprechen und einem wichtigen Interesse des Midtenen. Sie sind im § 9 Abs. 2 MRG

wie folgt angefuhrt:

e die Errichtung oder Umgestaltung von Versorgungshgien oder Sanitaranlagen
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* Malnahmen zur Senkung des Energieverbrauchs
* Verbesserungen, fur die es Fordermittel gibt
» die Einleitung eines Telefonanschlusses

* die Anbringung von Antennen und sonstigen Einriogen, die dem Empfang von
Horfunk, Fernsehen und Multimediadiensten dient. @gnbacher2006, S. 138 f.).

2.4.2.8.Investitionskostenersatz § 10 MRG

Gem. 8 10 MRG hat der Mieter einer Wohnung die détianwendungsbereich des MRG
unterliegt bei Beendigung des Mietverhaltnissesemunbestimmten Voraussetzungen
gegeniber dem Vermieter Ersatzanspriche fir beséimon ihm geleistete Aufwendungen,
die zur wesentlichen Verbesserung des MietgegethssanS.d. 8 9 MRG beitragen. Anders
als nach den Regelungen des ABGB ist dieser Anbpdaes Mieters im Vorhinein nicht
abdingbar. Die Aufwendungen muissen innerhalb dértele zwanzig Jahre vor der
Beendigung des Mietverhéltnisses getatigt wordein seler dem Vormieter oder dem
Vermieter abgegolten worden sein. Zudem missengdtétigten Investitionen Uber die
Mietdauer hinaus wirksam und von Nutzen sein. G8mi0 Abs. 3 MRG sind folgende

Investitionen ersatzfahig:
» die Errichtung oder Umgestaltung von Versorgungshgien oder sanitaren Anlagen

» die Erneuerung einer bei Beginn des Mietverhalesssorhandenen Heiztherme oder

Warmwasserboilers

e die Vereinigung und Umgestaltung der Wohnung mitzile Zumietung angebotenen

Nachbarwohnung

» die ganzliche Erneuerung eines schadhaft gewordén®bodens

andere gleich wesentliche Verbesserungen Kahbauer et alt2006, S. 118 f.).

Der Mieter hat hingegen keinen Anspruch auf Inviestskostenersatz bei geleisteten
Investitionen in bloRe Verschénerungsarbeiten, &intobel aller Art wie z.B.

Kicheneinrichtungen, Einziehen von Zwischendeckaer, Einleitung von Telefon und

Kabelfernsehen (vgDirnbacher2006, S. 152).
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Die Hohe des vom Vermieter zu leistenden Investgikmstenersatzes ist abhangig von der
Art, von der Finanzierung und vom Zeitpunkt dereggteten Investition (vglDirnbacher
2006, S. 153).

Fur die ab dem 01.03.1991 geleisteten Aufwendungjgtngem. 8 10 Abs. 1 MRG pro
vollendetem Jahr ab Vornahme der Investition eimeake Abschreibung von einem Zehntel,
also 10%, ausgehend von der Rechnungssumme detitiore Dies gilt fur die in 8 10 Abs.
3 Zi 1 und 3 MRG angefuhrten Investitionen. Furdsttionen gem. 8 10 Abs. 3 Zi 4 MRG
gilt eine Abschreibung von jenem Bruchteil, dethsaus der Laufzeit der Forderung ergibt.
Bei den Investitionen gem. 8 10 Abs. 3 Zi 2 und BR®gilt eine Abschreibung von einem

Zwanzigstel, also 5% der Rechnungssumme der Iiegsivgl. Dirnbacher2006, S. 154).

Der Mieter muss dem Vermieter seinen Ersatzanspanceigen. Dies hat er unter Vorlage
einer Rechnung zu tun. Er muss den Ersatzanspualeiftch anzeigen und den Anspruch
der HOhe nach beziffern. Eine Verletzung dieseddmiPflichten kann zum Verlust des
Anspruchs fihren (vgDirnbacher2006, S. 143 f.).

Zusatzlich muss die Anzeige an den Vermieter ge@0 8bs. 4 MRG inklusive der Vorlage
der Rechnung je nach Art der Beendigung des Mib#larisses zu einem jeweils bestimmten

Zeitpunkt erfolgen:

e spatestens 14 Tage nach Abschluss der Auflésurggabarung muss vom Mieter der
Ersatzanspruch angezeigt werden, wenn die Beengligies Mietverhaltnisses

einvernehmlich erfolgt

* 14 Tage nach Zustellung der Kindigung an der Veagnimuss der Ersatzanspruch

vom Mieter angezeigt werden, bei Kiindigung des Widtaltnisses durch den Mieter

* binnen einer Frist von zwei Monaten ab Rechtsligégirden des Raumungstitels
muss der Ersatzanspruch angezeigt werden in albeigein Fallen, z.B. bei einer
Kindigung durch den Vermieter. Wird der Mietgeganst z.B. im Zuge einer
Delogierung friher zurlckgestellt muss der Ansprunit Zurlckstellung des

Mietgegenstandes angezeigt werden.

Wurde der Ersatzanspruch zwar rechtzeitig angezemgspricht die Anzeige jedoch nicht der
erforderlichen Form und dem erforderlichen Inhading 8§ 10 Abs. 4 MRG, so muss der

Vermieter den Mieter zur Verbesserung dieses Manbgainen einer Frist von 14 Tagen
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auffordern. Kommt der Mieter dieser Aufforderunghti fristgerecht nach, fuhrt dies zum
Verlust des Ersatzanspruches (ppthbauer et alt2006, S. 120 f.).

Vom Zeitpunkt der Anzeige des Anspruchs an den Veanist die Falligkeit des Anspruchs
zu unterscheiden. Unter der Falligkeit des Anspsuidt die erstmalige Mdoglichkeit des
Mieters zu einer gerichtlichen Geltendmachung despfuchs zu verstehen. Der Anspruch
wird bei Vorliegen einer der beiden folgenden Veseizungen gem. 8 10 Abs. 5 MRG
fallig:

« wenn der Mieter binnen sechs Monaten nach Zurlibksteler Mietgegenstandes

einen Nachmieter namhaft macht, der den Ersatzacisfnereit ware zu leisten
» wenn der Vermieter den Mietgegenstand vermietet oelevertet.

Dem Vermieter steht es frei den Ersatzanspruchseltieters selbst zu leisten oder einen
Nachmieter damit zu verpflichten. Entscheidet sildr Vermieter zur Verpflichtung des
Nachmieters, so ist bei der Hohe des Mietzinses Adievendung als nicht getatigt zu
betrachten (vglKothbauer et alt2006, S. 123).

2.4.2.9.Untermietverbot § 11 MRG

Gem. 8§ 1098 ABGB steht dem Mieter einer Wohnung Rasht der Untervermietung zu,
wenn dieses Recht den Vermieter nicht benachteihgt es vertraglich nicht ausgeschlossen
wurde. Somit ist es zulassig dieses Recht des Miete beschranken oder insgesamt zu
untersagen. Im Vollanwendungsbereich des MRG hieigegird gem. 8 11 MRG das
Untermietverbot fiir den Mieter darauf beschranlgssdfir den Vermieter ein wichtiger
Grund gegen die Untervermietung vorliegen muss.idgohtiger Grund i.S.d. 8 11 Abs. 1

liegt vor:
e wenn der Mietgegenstand zur Ganze untervermietet wi
« wenn der Untermietzins unverhaltnismafig hoch ist
* wenn die Anzahl der Bewohner einer Wohnung die Ahdar Wohnraume Ubersteigt
« wenn der Untermieter den Frieden der Hausgemeiftsstioat.
Die Vereinbarung eines Untermietverbotes welches diee angefuhrten Grinde hinaus geht

ist unzulassig und im Vollanwendungsbereich des MRGhtsunwirksam. Lediglich die
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ganzliche Untervermietung eines Mietgegenstanddsdas Fordern eines unverhaltnismalig
hohen Mietentgeltes wéaren mogliche Kindigungsgrigela. § 30 Abs. 2 Zi 4 MRG (vgl.
Dirnbacher2006, S. 158 f.).

Hierauf wird jedoch erst spater eingegangen.

2.4.3.Abtretung des Mietrechts bei Wohnungsmietverhéltnisen 8 12 MRG

Sowohl in der Voll- als auch in der Teilausnahmanv®RG sind keine gesetzlichen
Weitergaberechte oder Eintrittsrechte unter Lebenbericksichtigt. Dies bedarf einer
vertraglichen Vereinbarung. Der Vermieter muss satie Abtretung der Mietrechte nicht
dulden. Im Vollanwendungsbereich hingegen gibt elsr svohl die Mdglichkeit fur den
Mieter unter bestimmten Voraussetzungen seine btibte weiterzugeben. Unter Abtretung
der Mietrechte versteht man den Eintritt einestBmitanstelle des bisherigen Mieters in den
Mietvertrag. Eine solche Vertragsibernahme ist thnichbedingt immer vom Vermieter
gewollt. Der Vermieter wird durch den aufgezwungeWechsel des Vertragspartners in
seiner Privatautonomie eingeschrankt. Aus diesemnd@Grmissen die unterschiedlichen
Interessen der Vertragspartner vorab abgewogen emerBaher sind fir den Wechsel
bestimmte Voraussetzungen zu erfillen, um das ReebtMieters zur Abtretung seines
Mietrechts zu begrinden. Die Voraussetzungen féirAditretung der Mietrechte gem. § 12
MRG sind:

» das auf Dauer angelegte Verlassen der Wohnungeh den Hauptmieter
* eine Abtretung der Mietrechte an eine eintrittsbletigte Person.

Eintrittsberechtigte Personen sind folgende, taxaufgezahlte nahe Angehdrige des

Hauptmieters:
* der Ehegatte
* Verwandte in gerader Linie wie Eltern, GrolReltd¢mder
* Adoptivkinder
» Geschwister.
Weiter muss der nahe Angehérige eine bestimmte HAeit dem Hauptmieter einen

gemeinsamen Haushalt gefihrt haben. Bei Ehegattéoptivkindern und Verwandten in
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gerader Linie betragt diese Zeit mindestens zwhreJaBei Geschwistern betragt sie funf
Jahre. Hat der Eintrittsberechtigte jedoch die Wuwtghurspringlich mit dem Hauptmieter
gemeinsam bezogen, wohnt der Ehegatte seit deatHrider Wohnung oder ist das Kind
von Geburt an dort ansassig, so entfallt das EHiehatler Mindestzeit. Zwischen dem
Hauptmieter und dem Eintretenden muss beziglich dlesrgangs der Mietrechte eine
Willensubereinstimmung vorliegen. Der entscheidentistpunkt, um das Eintrittsrecht
beurteilen zu kdnnen, ist der Zeitpunkt der Wetbryder Mietrechte. Eine Mitwirkung des
Vermieters oder dessen Zustimmung ist fur eine sainke Abtretung nicht erforderlich. Der
Ubergang erfolgt somit ex lege. Jedoch miissen dshmnetige Hauptmieter und der
Rechtsnachfolger die Abtretung der Hauptmietrecimeerziglich anzeigen. Ein dringender
Bedarf an der Wohnung stellt keinen Grund flr dibtrétung der Mietrechte an einer
Wohnung dar (vgIDirnbacher2006. S. 162 — 166).

2.4.4 Mietrecht im Todesfall § 14 MRG

Ein bestehender Mietvertrag endet weder mit dem desl Mieters noch mit dem Tod des
Vermieters. Der Mietvertrag geht ex lege auf diesefgichen Erben des verstorbenen
Vertragspartners dber. In der Vollausnahme des MiR% es im Falle des Todes des
Hauptmieters einer Wohnung die Mdglichkeit das Bedverhaltnis sowohl von Seiten der
gesetzlichen Erben als auch von Seiten des Venmsiete kiindigen. Dies kann ungeachtet
allfalliger Befristungen und Kindigungsverzichtesgieehen. Eine Bestandsicherheit ist somit
fir beide Seiten nicht gegeben (Mgbthbauer et alt2006, S. 126 1.).

Anders hingegen besteht im Vollanwendungsbereicth um Teilanwendungsbereich des
MRG die Mdglichkeit, dass die Mietrechte bei Vogles bestimmter Voraussetzungen auf
eine eintrittsberechtigte Person Ubergehen. Gebd BAbs. 3 MRG besteht ein gesetzliches

Eintrittsrecht fur folgende, taxativ aufgezeigtesemen:
* Ehegatten
* Lebensgefahrten
* Verwandte in gerader Linie einschliel3lich der Addpnhder
» Geschwister.

Sind somit eintrittsberechtigte Personen vorhandeahen diese zudem ein dringendes

Wohnbedurfnis und haben mit dem bisherigen Mietenittelbar vor seinem Tod in einem
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gemeinsamen Haushalt gelebt, so besteht hier setzjiehes Eintrittsrecht. Anders als bei 8§
12 MRG schreibt der 8§ 14 MRG keine Mindestdauerdén gemeinsamen Haushalt vor.
Lediglich fur den Lebensgeféahrten schreibt das @esme Mindestdauer vor. Dieser muss
mit dem bisherigen Mieter bis zum Zeitpunkt desBedes mindestens drei Jahre hindurch in
der Wohnung gelebt haben und in einer Haushaltsgecteaft gelebt haben, die

wirtschaftlich gesehen einer Ehe gleichkommt. Desmiat jedoch gleich, wenn beide die

Wohnung gemeinsam bezogen haben gthbauer et alt2006, S. 127).

Die eintrittsberechtigten Personen treten mit Abkss anderer zur Erbfolge berufener
Personen in das bestehende Mietverhaltnis ein, wennicht innerhalb von 14 Tagen nach
dem Tod des Hauptmieters dem Vermieter bekanntgetass sie nicht beabsichtigen das
Mietverhaltnis weiterzuftihren (vgDirnbacher2006, S. 214).

2.4.5.Mietzinsanhebung nach Abtretung des Mietrechts undbeim Mietrecht im
Todesfall § 46 MRG

Treten aufgrund einer Abtretung des Mietrechts g@ml2 MRG oder aufgrund eines
Mietrechts gem. 8 14 MRG privilegierte Personenein bereits am 01. Marz 1994
bestehendes Mietverhéaltnis ein, so besteht fur\tEmieter kein Recht zur Anhebung des
Mietzinses. Er kann weiterhin gem. 8§ 46 Abs. 1 MR@ den Mietzins verlangen, der ohne

des Eintritts zulassig wére. Privilegierte Persosied:
* Ehegatten
* Lebensgefahrten
« Minderjahrige Kinder (vglDirnbacher2006, S. 169).

Treten jedoch aufgrund einer Abtretung des Mietiegem. 8 12 MRG oder aufgrund eines
Mietrechts gem. 8§ 14 MRG nicht privilegierte Pemonn ein bereits am 01. Méarz 1994
bestehendes Mietverhaltnis ein, so ist der Vermiedeechtigt vom Eintretenden ab dem auf
den Eintritt in die Mietrechte folgenden Zinstermeéme Erhdhung des Hauptmietzinses zu
fordern. Nicht privilegierte Personen sind vollj@jer Verwandte in gerader Linie sowie

Geschwister des bisherigen Hauptmieters gthbauer et alt2006, S. 129).

Der Vermieter ist berechtigt vom neuen Hauptmitilgenden Mietzins einzufordern:
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e den fur die Wohnung zulassigen Richtwertmietzirsfeis es sich nicht um eine
Wohnung der Ausstattungskategorie D handelt. Hédssjedoch einen Betrag von
3,25 EUR / M Nutzflache im Monat (vglwww.portal.wko.at 2011).

» den Mietzins fir Wohnungen der Ausstattungskategbri sofern es sich auch um
eine Wohnung der Kategorie D handelt, derzeit semién Betrag von 0,81 EUR #m
Nutzflache im Monat (vglwww.portal.wko.at 2011).

Der Vermieter muss dem neuen Hauptmieter die Enmghdes Mietzinses schriftlich
mitteilen. Dies muss einen Monat bevor er die Edmgheinfordert geschehen. Zur Anhebung
des Mietzinses ist keine Frist vorgesehen. Der VWetan kann die Erh6hung sogar
rickwirkend innerhalb der dreijahrigen Verjahrumgsfgeltend machen (vgKothbauer et
alt. 2006, S. 129 f1.).

2.4.6.Der Mietzins 88 15 — 28 MRG

Auch beim Mietzins stellt sich die Frage nach dell\VVoder Teilanwendung bzw. der

Vollausnahme des MRG. Dies ist bei der Hohe de®tgksh zuldssigen Mietzinses von
grof3er Bedeutung. Unterliegt ein Mietverhaltnis ¥etlausnahme bzw. der Teilausnahme
des MRG, so kann der Mietzins frei vereinbart wardgies ist der sog. freie Mietzins. Es
gibt hierfur keinerlei mietrechtliche Beschrankungézw. sieht das Mietrecht keine
Uberpriifbarkeit dieser Vereinbarungen vor. Die Hdbs Mietzinses wird lediglich durch die
allgemein zivilrechtlichen Bestimmungen des ABGBsdgankt. Sie richtet sich im

Wesentlichen nach den Marktgegebenheiten und vardAngebot und Nachfrage bestimmt
(vgl. Dirnbacher2006, S. 223).

Unterliegt das Mietverhaltnis dem MRG, so untergiddieman im Wesentlichen folgende

Arten von Mietzinsen:
e angemessener Hauptmietzins
* Richtwertmietzins
e Hauptmietzins fur Wohnungen der Ausstattungskatedor
* den verminderten Hauptmietzins in Folge einer Baing

« Altmietzinse wie Friedenskronenzins, Kategoriemietz oder Mietzins fir

Substandardwohnungen
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e Mietzins gem. § 45 MRG

* Mietzins aufgrund forderungsrechtlicher Vorschnft@/gl. Dirnbacher 2006, S. 222
f.).

Gem. § 15 Abs. 1 und 2 MRG besteht der Gesamtmgeim Vollanwendungsbereich des
MRG aus:

* dem Hauptmietzins

* dem auf den Mietgegenstand entfallenen Anteil atri@eskosten und den von der

Liegenschaft zu entrichtenden laufenden offentlicAbgaben
* dem Anteil fur allfallige besondere Aufwendungen

« dem angemessenen Entgelt fur mitvermietete Einmgggegenstande und sonstige

Leistungen des Vermieters
» der Umsatzsteuer (vgkothbauer et alt2006, S. 34 f.).

Gem. 8§ 15 Abs. 3 MRG ist der Mietzins vom Mietewgdls im Vorhinein am ersten eines

jeden Kalendermonats zu entrichten (Wgpthbauer et alt2006, S. 35).

Die Ausstattungskategorien § 15a MRG:Im Vollanwendungsbereich des MRG werden
Wohnungen in vier unterschiedliche Ausstattungg@ien eingeteilt. Diese
Ausstattungskategorien stammen noch aus der Zeitrdieeren Zinsbegrenzungssystems des
Mietrechtsgesetzes, dem Kategoriesystem. Seit denv@rz 1994 wird dieses System vom
Richtwertsystem ersetzt. Der Kategoriemietzins kdnuwar lediglich im Falle einer
Neuvermietung bei Wohnungen der Kategorie D zur émdung, dennoch orientiert sich das
MRG vielfach an den Ausstattungskategorien. Daherden sie im folgenden Abschnitt
dargestellt. Sie spielen eine Rolle bei:

» Altmietvertragen allgemein
e Substandardwohnungen (Wohnungen ohne Wasserentsigiimend WC)
* Berechnung des Mietzinses gem. § 45 MRG

» Dotierung der Hauptmietzinsreserve gem. § 20 MRG
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» Mietzinserh6hungsverfahren gem. 8§ 18 und 19 MRG

« Hauptmietzinsbildung bei Wohnungen ab 130\Wohnflache

* Hauptmietzinsbildung bei friiherer Standardanhebung

* Hauptmietzinsbildung nach dem Richtwertsystem [®@ginbacher2006, S. 229 f.).

Im Mietzinsrecht gilt das Prinzip der sog. UrkategoZur Beurteilung der Gesetzmalfigkeit
einer Mietzinsvereinbarung oder deren Gesetzesyki€lti sind nicht die heutigen Regelungen
ausschlaggebend, sondern die Bestimmungen, die Zeitpunkt des Abschlusses des
Mietvertrages gegolten haben. Zudem ist bei dertBiung der Ausstattungskategorie einer
Wohnung nicht der heutige Zustand der Wohnung niaidfge sondern der Zustand der
Wohnung zum Zeitpunkt ihrer Anmietung. Aus diesemur@ kann altes Mietrecht nicht

einfach auf3er Betracht bleiben, sondern muss tleltaich heute seine Anwendung finden
(vgl. Stabentheine2010, S. 100).

Gem. 8 15 Abs. 1 MRG werden Wohnungen in vier Aattishgskategorien unterteilt. Sie
werden von der besten bis zur schlechtesten Ausstgtmit ,A“ ,B“ ,C* und ,D“

bezeichnet. Der Regeltypus ist hier eine zur Géaleme MRG unterliegende Wohnung, eine
sog. Altbauwohnung, die in einem sog. Zinshaust,liegelches vor Ende des Zweiten

Weltkrieges errichtet wurde. Die einzelnen Kategierkmale gem. § 15 a MRG sind:
* Ausstattungskategorie A:
o0 Brauchbarkeit
o Nutzflache mindestens 30°m
0 mindestens ein Zimmer
o Kiche oder Kochnische
o Vorraum
o WC im Inneren der Wohnung
o Baderaum oder Badenische im zeitgeméfRen Standard

o Zentralheizung, Etagenheizung oder gleichwertigéastare Heizung
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o Warmwasseraufbereitung

» Ausstattungskategorie B: (Wie A nur ohne Mindestfiathe, Heizung und

Warmwasseraufbereitung)
0 Brauchbarkeit
0 mindestens ein Zimmer
0 Kiche oder Kochnische
o Vorraum
o WC im Inneren der Wohnung

o Baderaum oder Badenische im zeitgemal3en Standard
» Ausstattungskategorie C:

o0 Brauchbarkeit

o WC im Inneren der Wohnung

0 Wasserentnahmestelle

» Ausstattungskategorie D:

o Nicht brauchbarer Zustand oder kein Wasser undef ¥dC im Inneren der

Wohnung (vgl.Stabentheine2010, S. 101).

Fehlt ein Ausstattungsmerkmal flr eine bestimmteefarie, so besteht die Mdglichkeit dies
durch ein oder mehrere Merkmale einer hoheren Kateguszugleichen. Gem. § 15a Abs. 2
MRG ist ein sog. Kategorieausgleich fur bestimnete@énde Ausstattungsmerkmale maglich.
Ausgeschlossen ist dies jedoch bei fehlender zedéffer Badegelegenheit oder fehlender
Brauchbarkeit einer Wohnung. Die Kategoriebetrage dier Ausstattungskategorien
verstehen sich gem. § 15a Abs. 3 MRG jeNmtzflache und Monat. Sie unterliegen zudem
einer Valorisierung nach dem Verbraucherpreisind@®0 und betragen derzeit 3,25 EUR,
2,44 EUR, 1,62 EUR und 0,81 EUR (vghlww.portal.wko.at 2011).
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Eine der beiden Hauptsdulen des Mieterschutzes RGMst der sog. Preisschutz. Der
Gesetzgeber hat aus sozialpolitischen Griinden deeiNbarungen uUber die Hohe der
Mietzinse eine Grenze gesetzt. Durch gesetzlichggeRagen wird eine zuldssige
Hochstgrenze getroffen, die nicht Gberschrittendeerdarf. Wird die gesetzliche Zulassigkeit
vom Vermieter Uberschritten, hat der Mieter die MNeitkeit die Herabsetzung seiner
Zinszahlungspflicht auf den gesetzlich zulassigetr& zu verlangen und die Ruckzahlung
des Uberschreitungsbetrages zu fordern. Der Ubeisethde Mietzins ist somit teilnichtig.
Der Mieter kann seine Forderungen gegeniber demmigwr gerichtlich durchsetzen. Der
Preisschutz im Mietrechtsgesetz hat seinen Anfangit nkinflUhrung des
Friedenskronensystems. Alle Objekte im Anwendungsble des Mietengesetzes unterlagen
dem gleichen Schutz, dadurch dass die Ho6he deszikBes unter Bezug auf den
Friedenskronenmietzins von 1914 festgesetzt wuRleses sehr beschrédnkende System
wurde immer wieder teilweise gelockert um einen ékrzur Vermietung und zur
Durchfiuhrung von ErhaltungsmafRnahmen zu geben. Bweniger einschrankende
Preisregelung war mit Einfihrung des Kategoriesystgegeben. Dieses sollte neben der
Erhaltung der Bausubstanz ein soziales Miet- undivkexht sicherstellen. Doch auch hier
wurden noch immer Hochstbetrage vorgesehen, di& stater denen lagen, die auf dem
freien Markt erzielbar gewesen wéren. Das Kateggsiem wurde vom Richtwertsystem
abgel6st, welches bis heute seine Anwendung firidet. friiher sehr strenge Preisschutz
findet heute lediglich bei Wohnungen der Kat. DneeAnwendung (vgIStabentheine2010,

S. 102 f.).

In seiner aktuellen Fassung kennt das Mietrechésgebauptsachlich drei Arten von

Mietzinsbeschrankungen:
» die Schranke der Angemessenheit
* den Richtwertmietzins
» den Kategorie-D-Mietzins
Im Folgenden sollen die unterschiedlichen Mietzitesanaher erlautert werden.

Der Angemessene HauptmietzindDer Angemessene Hauptmietzins gem. § 16 Abs. 18und
46 ¢ MRG orientiert sich beziglich seiner Hohe an @roRRe, der Art, der Beschaffenheit,

der Lage und am Ausstattungs- und Erhaltungszusteadeweiligen Objektes. Er ist daher
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fur jedes Mietobjekt anhand der Umstande des Hualielzu ermitteln. Der angemessene

Mietzins kommt in folgenden Féllen zur Anwendung:
* bei der Vermietung zu Geschaftszwecken

* Dbei der Vermietung von Neubauten bzw. neu errienteMietgegenstanden mit

Baubewilligung nach dem 08. Mai 1945

* Dbei der Vermietung von Mietgegenstanden die demk®atschutz (6ffentliches
Interesse) unterliegen bzw. zu deren Erhaltung\gmieter erhebliche Eigenmittel

aufgebracht hat

* bei der Vermietung von Wohnungen der Kat. A odeniBeiner Nutzflache von mehr
als 130 m, die im Falle einer Neuvermietung binnen sechs &tem nach Raumung
wieder vermietet wurden, bzw. bei der Durchfihruman Verbesserungsarbeiten

binnen 18 Monaten

* Dbei freiwilliger schriftlicher Vereinbarungen tUbdre Angemessenheit, bei Vorliegen
eines unbefristeten Mietverhaltnisses und bereisstveichen von mehr als einem

Jahr nach Ubergabe des Mietgegenstandes
* Dbei friherer Standardanhebung gem. § 46¢c MRG

* bei zeitlich begrenzter Erhéhung des Mietzinsesgramid von MalRnahmen zur

Erhaltung oder nutzlicher Verbesserung

« bei begunstigter Rickzahlung nach dem RBG 1987 Kaghbauer et alt2006. S. 45
f).

Der Richtwertmietzins: Der Richtwertmietzins stellt die zentrale Miethildungsnorm im
Vollanwendungsbereich des MRG dar. Der Richtwertzoime kommt nicht zur Anwendung
bei:

e Voll- und Teilausnahmen vom MRG
e der Vermietung von Geschéftsraumen
» der Vermietung von Wohnungen der Kat. D

e Dbei der Vermietung von Wohnungen die nach dem G8.14845 geschaffen wurden

43



» dort, wo der angemessene Mietzins zum Tragen kofagit Dirnbacher 2006, S.
262).

Hingegen kommt der Richtwertmietzins gem. 8 16 AbBIRG zur Anwendungen bei:

Der Vermietung von Wohnungen der Kat. A, B und @em nicht der angemessene Mietzins
vereinbart werden kann (vdlothbauer et alt2006, S. 46).

Liegen die Voraussetzungen fur eine freie oder mmggsene Mietzinsbildung nicht vor, so ist
bei einer Neuvermietung des Mietgegenstandes mar é\usstattungskategorie A, B oder C
seit dem 01. Marz 1994 die Obergrenze des Hauptimssts nach dem Richtwertsystem zu
ermitteln. Da fir Wohnungen in Neubauten gem. 8Ab6. 1 Zi 2 MRG grundsatzlich die

Vereinbarung des angemessenen Mietzinses maogtickingl im Falle einer Neuvermietung

von Wohnungen im Althaus die Mietzinse durch denchRvert beschrankt. Der

Richtwertmietzins ist somit nach oben hin begreshztch die Angemessenheit i.S.d. § 16
Abs. 1 MRG und nach unten hin durch die Kategotmesdles § 15a Abs. 3 MRG (vgl.

Dirnbacher2006, S. 262).

Grundlage fir die Berechnung des Richtwertmietanseder fir jedes Bundesland gesondert
festgesetzte Richtwert, der fiir die mietrechtlit@mwohnung in EUR / mNutzflache und
Monat angegeben wird und einen feststehenden Agsgesmt darstellt. Der aktuelle
Richtwert betragt derzeit fir Wien EUR 4,91 (Mgbthbauer et alt2006, S. 46 — 48).

Der Richtwert ist somit jener Betrag, der fur di&tife mietrechtliche Normwohnung
festgesetzt ist. Die mietrechtliche Normwohnungspntht weitgehend einer Wohnung der
Ausstattungskategorie A, die sich zudem in einerhddde befindet mit ordnungsgemafiem
Erhaltungszustand und mit durchschnittlicher Lage ldegenschaft. Es soll hier von einer
Art idealtypischen Wohnung in einem Althaus mit Bawilligung vor dem 09. Mai 1945
ausgegangen werden. Der Richtwertmietzins wird efhdurch den Richtwert versehen mit
Zu- und Abschlagen im Zusammenhang mit Wert erhédéenund Wert vermindernden
Abweichungen von der mietrechtlichen NormwohnungmG8 16 Abs. 2 bis 4 MRG werden
folgende Zuschlage bzw. Abschlage zum Richtwereéiigt:

» Zweckbestimmung der Wohnung
» Stockwerkslage der Wohnung

» Lage der Wohnung innerhalb des Stockwerks
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« Uber oder unter dem Durchschnitt liegende Ausstgttder Wohnung mit anderen

Teilen der Liegenschaft z.B. Balkon, Keller, Gart&arage
* Sonstige Ausstattung oder Grundrissgestaltung

* Ausstattung der Wohnung oder des Gebaudes mitnimastin Zusatzanlagen bzw.
Zusatzeinrichtungen wie Aufzugsanlage, Gemeinsshalfdgen oder gemeinsame

Warmeversorgung
» Verpflichtung des Vermieters zur Erhaltung eineadgeinheizung
e die Lage bzw. Wohnumgebung des Hauses (Lagezu3chlag
» der Erhaltungszustand des Hauses

e Abstriche bei Wohnungen der Kat. B und C aufgrued wkiedrigeren Ausstattung

gegenuber der mietrechtlichen Normwohnung.

Zu erwahnen sei hier, dass es sich bei den in 86 2 bis 4 MRG genannten Zu- und

Abschlagen um sog. Beiratsempfehlungen handelt aghbauer et alt2006, S. 49 f.).

Ein Zuschlag zum Richtwert aufgrund der Lage elnegenschaft gem. 8 16 Abs. 2 Zi 4 und
Abs. 3, 4 MRG st grundsatzlich dann moglich, wesich die Liegenschaft in einer
Wohngegend befindet die nicht als durchschnitteamzustufen ist. Als durchschnittlich ist
eine Lage dann zu bezeichnen, wenn der Uberwiegéertiéudebestand einer Umgebung in
der Zeit von 1870 bis 1917 errichtet wurde und Zgitpunkt der Errichtung Uberwiegend
kleine und mangelhaft ausgestattete Wohnungen derXaufgewiesen hat. Die Lage einer
Liegenschaft in einem sog. Grunderzeitviertel bedei daher keinen Lagezuschlag. Der
Lagezuschlag betragt maximal 0,33 % der Differens @em der Lage des Hauses
entsprechenden Grundkostenanteil feNmtzflache und dem Grundkostenanteil, welcher der
Richtwertfestsetzung gem. 8§ 3 Abs. 2 und 5 Richt¥¥@runde gelegt ist (vgKkothbauer et
alt. 2006, S. 54).

Die Ermittlung des Richtwertmietzinses erfolgt daes folgt:
« Ausgangspunkt ist der Richtwert mit derzeit EURL4,®f / Monat

e Ermittlung von Zu- oder Abschlagen in prozentmaf3Berechnung
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» Betragsmafige Umrechnung der ermittelten prozengealZu- und Abschlage
e Saldieren aller Zu- und Abschlage
e Addition zum oder Subtraktion vom vollen Richtwérgl. Dirnbacher2006, S. 276).

Der Hauptmietzins fir Wohnungen der Ausstattungskaegorie D: Sofern fir eine
Wohnung der Kat. D nicht der freie Mietzins oder degemessene Mietzins zur Anwendung
gelangt, gelten fur diesen Mietgegenstand die Misteschréankungen des 8 16 Abs. 5 MRG.
Der hierflr derzeit zulassige Hauptmietzins betrfigt eine Wohnung der Kat. D in
brauchbarem Zustand maximal EUR 1,62*/Nmitzflache und Monat. Fiir eine Wohnung der
Kat. D in unbrauchbarem Zustand maximal EUR 0,8h%/Nutzflaiche und Monat (vgl.

www.portal.wko.at 2011).

Verminderter Mietzins bei Befristungen: Gem. 8§ 16 Abs. 7 MRG kommt bei Abschluss
einen Mietvertrages auf Zeit ein sog. Befristungsalag zur Anwendung. Der
Mietzinsabschlag i.H.v. 25 % kommt immer dann zunw&ndung, wenn es sich um ein
Mietverhéaltnis handelt, welches den Mietzinsbildemgles MRG unterliegt (vgDirnbacher
2006, S. 278).

2.4.7.Beendigung von Bestandverhaltnissen § 30 MRG

Wurde ein Mietverhaltnis auf eine bestimmte Dauégeschlossen, so endet dieses
grundsatzlich gem. § 29 Abs. 1 Zi. 3 MRG, 1113 AB@H Zeitablauf der vereinbarten
Dauer (vgl.Kothbauer et alt2006, S. 162).

Unterliegt ein unbefristetes Mietverhéltnis der Maknahme vom MRG, so kénnen Mieter
und Vermieter dieses Mietverhdltnis unter Einhajtuther vereinbarten Kindigungsfrist
jederzeit kiindigen. Sind keine Kundigungsfristereugart, so gelten die Kiindigungsfristen
gem. 8 560 Abs. 1 Zi 2 lit d und e ZPO (Ugbthbauer et alt2006, S. 163).

Auch im Vollanwendungsbereich und Teilanwendungsiclr des MRG ergeben sich die
Kindigungsfristen grundsatzlich aus der vertragiitNWereinbarung. Sind jedoch vertraglich
keine Fristen vereinbart gelten auch hier subsidiarFristen der ZPO. Zu beachten ware
jedoch, dass unbefristete Mietverhaltnisse gem0 &Bs. 1 MRG vom Vermieter nur bei

Vorliegen eines wichtigen Grundes gekundigt werkénnen. Wichtige Griunde i.S.d. § 30
Abs. 3 MRG zur Kindigung eines unbefristeten Midtétnisses durch den Vermieter

kdnnen sein:
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* Mietzinsrickstand

* Nichteinbringung von vereinbarten Dienstleistung@ienstmietvertrag)
» erheblich nachteiliger Gebrauch des Mietgegenstaddech den Mieter
» unleidliches Verhalten des Mieters

» strafbare Handlungen des Mieters

e ganzliche Weitergabe des Mietgegenstandes oder Tmile dessen zu einer
unverhaltnismafig hohen Gegenleistung

* Tod des Wohnungsmieters, wobei kein dringendes \Wethiirfnis eintrittsberechtigter

Personen vorliegen darf
* Nichtbenitzung der Wohnung
* Nichtverwenden der vermieteten Geschéaftsraumli¢hkei

» Eigenbedarf des Vermieters ohne Ersatzbeistelluhgasitiver Interessensabwagung

fir den Vermieter
* Eigenbedarf mit Ersatzbeistellung
» Bedarf fur Betriebsangehdorige
e Bedarf einer vermieteten Gebietskdrperschaft
» Eintreten eines als Kiindigungsgrund vereinbartetigen Umstandes
» Vorliegen der wirtschaftlichen Abbruchreife des Hesi
» Abbruch oder Umbau des Miethauses zum Zweck deeliettung des Gebaudes

* Nichtbereitschaft eines Mieters die Standardanhgbemer Kat. D Wohnung

zuzulassen oder sie selbst durchzufiihren

Der Vermieter muss bei der Kindigung den Kindiggngsd hierfir angeben. Er muss
zudem die Kindigung gerichtlich durchsetzen (¥githbauer et alt2006, S. 164 — 168).
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8 30 MRG gilt lediglich bei Mietvertrdgen, die auhbestimmte Dauer abgeschlossen
wurden, da in der Befristung eines Mietvertrages a@er Sicht des Vermieters ein

stillschweigender Kundigungsverzicht fur die vebmirte Dauer des Mietverhéltnisses
anzusehen ist. Die Kindigung eines auf unbefriZeie abgeschlossenen Mietverhaltnisses
durch den Mieter ist nur dadurch beschrankt, dassMieter gem. 8§ 33 Abs. 1 MRG

gerichtlich kiindigen muss und hierbei die vereitdrarKindigungsfristen einzuhalten hat
(vgl. Stabentheine2010, S. 142).

2.4.8.Wertbestandigkeit des Mietzinses § 45 MRG

Der Eingriff in Mietzinsvereinbarungen von sog. mietverhaltnissen ist eine heikle
Angelegenheit. Grundséatzlich gilt das Prinzip dartvagstreue. Vertrdge sind einzuhalten.
Derjenige der sie bricht handelt rechtswidrig. Dietiswohl als Grund dafir anzusehen, dass
der Gesetzgeber es bis heute noch nicht gesclafitihe Erhéhung alter Bagatellmietzinse
oder Friedenskronenzinse anzuordnen, obwohl diesetziMise erfahrungsgemalf nicht
ausreichen koénnen, um fur die Erhaltung eines Auses zu sorgen. 1982 hat der
Gesetzgeber den sog. Erhaltungsbeitrag eingefithesen jedoch 1986 in den sog.
Erhaltungs- und Verbesserungsbeitrag umgewandelin Nhatte der Vermieter die
Mdoglichkeit vom Mieter einen Beitrag zur Erhaltudgs Hauses einzufordern, ohne dies als
Mindestmietzins betiteln zu mussen. Die Erhebungesisolchen lag im Ermessen des
Vermieters. 1994 wurde der Erhaltungs- und Verbresggsbeitrag (EVB) Bestandteil des
Mietzinses. 2001 jedoch wurde der EVB zur Ganzeimen Bestandteil des Hauptmietzinses
umgewandelt und die historische Bezeichnung ent8&dttdessen wurde im § 45 MRG ein
Mietzins festgesetzt, den der Vermieter jedenfatia seinem Mieter verlangen darf (vgl.
Dirnbacher2006, S. 541 — 543).

Im Folgenden wird die zulassige Hohe des § 45 MR@ebtellt und der modus operandi
bzgl. dessen Einhebung.

Gem. § 45 Abs. 1 und 2 MRG kann der Vermieter deetdhs flr ein vor dem 01. Marz
1994 abgeschlossenes Mietverhaltnis ab dem 01.DB.2Mf folgende Betrage je °m

Nutzflache und Monat anheben:
« Dbei einer Wohnung der Kategorie A oder einer Gessf@umlichkeit auf EUR 2,15

* bei einer Wohnung der Kategorie B auf EUR 1,62
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* bei einer Wohnung der Kategorie C oder D in braachim Zustand auf EUR 1,08

* Dbei einer Wohnung der Kategorie D in unbrauchbaferstand auf EUR 0,81 (vgl.
www.portal.wko.at2011).

Bei der Ermittlung der Hohe des Mietzinses ist alieh auf den Zustand der Urkategorie bei
Anmietung des Mietgegenstandes abzustellen. DertzMe ist wertgesichert. Die
Valorisierung erfolgt gem. § 16 Abs. 6 MRG. Die Ahlung des Mietzinses nach § 45 MRG

liegt im Ermessensspielraum des Vermieters @ghbacher2006, S. 543 f.).

Wurde einem Altmieter in der Vergangenheit bis Delzer 2001 ein sog. EVB
vorgeschrieben, so ist dieser bei der Anhebung Mietzinses nach 8§ 45 MRG durch
Hinzurechnen zum bisherigen Hauptmietzins zu besigbkigen, sodass eine Anhebung nur
dann zulassig ware, soweit die Summe aus dem kmgsineHauptmietzins und dem EVB
unter dem anzuwenden Betrag des 8 45 Abs. 1 MR{& lk&n EVB, welcher nach dem 28.
Februar 1994 und vor dem 01. Januar 2002 eingehebete gilt ab dem 01. Januar 2002 als
Bestandteil des Hauptmietzinses. Ein nach dem 2Bruar 1994 und vor dem 01. Januar
2002 gestelltes Verlangen des Vermieters nach dbnimg eines EVBs gilt ab dem 01.
Januar 2002 als ein Anhebungsbegehren i.S.d. 8 R&6.MVurde hingegen dem Mieter vor
dem 01. Januar 2002 kein EVB vorgeschrieben, saliesterstmalige Vorschreibung des
Mietzinses nach § 45 MRG unter folgenden Umstaradezulassig zu betrachten, wenn:

das Mietverhaltnis vor dem 01. Marz 1994 abgeseskeiosvurde

» der Mietgegenstand in einem Geb&ude liegt, furvdader eine Abbruchbewilligung

noch ein Abbruchauftrag vorliegt
» der Vermieter das Anhebungsbegehren schriftlicleighz

* und dieses spatestens einen Monat vor dem Zinstemni dem die Anhebung
gefordert wird beim Mieter einlangt (vddirnbacher2006, S. 545 f.).

Aus den Bestimmungen des Wohnungseigentumsgesetnds den sehr komplexen
mietrechtlichen Bestimmungen ergeben sich sowoldnCén als auch Gefahren fur den

Investor bei der Investition in eine ertragsschveadohnung mit bereits bestehendem
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Altmietverhaltnis. Im anschlieBenden Kapitel werddie Chancen und Gefahren des

Investments aufgezeigt.

2.5. Auswirkung des Mietrechtsgesetzes auf die Ertragsnglichkeit und die

damit verbundenen Chancen und Risiken des Investmén

In wirtschatftlich turbulenten Zeiten wie heute, die@ Ertragsentwicklung der Finanzmarkte
als schwankend zu bezeichnen ist, gilt die Investiin eine Ertragswohnung als attraktive
und sichere Anlageform und zudem als Mdglichkeig Herrschenden Defizite in der
Altersvorsorge auszugleichen. Die direkte Immohilieranlagung gilt als lukrativ und sicher.
Mit dem Modell der Vorsorgewohnung wurde genau @eschmack des 0Osterreichischen
Anlegers getroffen. Hohe Sicherheit gepaart mitepkablen Ertrdgen ergibt eine solide
Anlageform. Die sog. Altbau-Vorsorgewohnungen odech Ertragswohnungen genannt,
sind Wohnungen, die sich in teils sanierten, ahethain teils unsanierten Hausern der
Grunderzeit befinden. Diese Wohnungen unterliegen den meisten Fallen dem
Vollanwendungsbereich des MRG. Zudem gibt es auah Mloglichkeit in sog.
Substandardwohnungen zu investieren, die weder éiber Wasserentnahmestelle noch ein
WC verfugen. Viele Anleger sehen im Erwerb eindclsen Ertragswohnung im Altbau eine
gefahrlose Kapitalanlage, die sowohl Schutz gegenRisiko der Inflation bietet, als auch
aufgrund von wertgesicherten Mieteinnahmen eindese Verzinsung des eingesetzten
Kapitals gewahrleistet. Dabei kdnnen zahlreicheuestehe Gestaltungsmaoglichkeiten
ausgenutzt werden. Ein vermietetes Bestandobjekéligdeistet gesicherte Einnahmen, die
indexgebunden Schutz vor einer Inflation bietem ¥orteil, den nur wenige Anlageformen
geniel3en. Die Ertragssteigerung einer Immobiliebérgich aus einer Kombination von
Mietertragen, Wertsteigerung und steuerlichen \iere Jedoch sollte sich ein Investor auch
daruber im Klaren sein, dass eine solche Investiticht nur mit Chancen, sondern auch mit
Gefahren verbunden ist. Im nachfolgenden Teil,esokbowohl die Chancen als auch die

Risiken einer Investition in eine Ertragswohnunégaaeigt werden.

2.5.1.Die Chancen des Investments

Nachfolgend werden Uberblicksartig die Chancenrdingagswohnung dargestellt:

Sicherheit des eingesetzten Kapitaldas Investment in eine Ertragswohnung ist prinlipie
eine solide Veranlagungsform, die eine hohe Siaheftir das eingesetzte Kapital darstellt.

Grund hierfur ist die Wertbestandigkeit von Grumdl Boden. Auch im Falle einer Rezession
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oder in wirtschaftlich turbulenten Zeiten fallt devert einer Immobilie nicht unter eine
bestimmte Grenze. Es kann gesagt werden, dass\stition in Immobilien und somit die
Investition in eine Ertragswohnung als eine Artnidezu sehen ist, da dem eingesetzten
Kapital ein fir den Investor greifbarer Wert gedest steht. Dieser Wert ist auch dann
vorhanden, wenn die Wohnung aufgrund eines bedleineAltmietverhaltnisses lediglich
Uber einen geringen Ertrag verfugt (vgl. Vortkagiplak 2009, S. 3).

Wertsteigerung der Immobilie: Der Ertrag der Immobilie setzt sich zusammen amis d
Miteinnahmen, der Wertsteigerung des Bestandolgekiel den steuerlichen Vorteilen, die
sich fur den Investor ergeben. Auch bei eher genndcrtragen hat der Investor die
Mdoglichkeit die steuerlichen Vorteile auszuschopfeburch die Sanierung eines
Bestandobjektes, die Anhebung der Kategorie undrelielmaniige Erhaltung erfahrt das
Bestandobjekt auch eine Steigerung seines Wertanit &rfahrt die Ertragswohnung auch

trotz geringer Ertrage eine langfristige Wertstaigg (vgl. Vortragkruplak 2009, S. 3).

Steigerung des Ertrages: Bei Tod des Mieters und somit einhergehender
Bestandsfreiwerdung der Wohnung, vorausgesetzt ies kgine eintrittsberechtigten
Personen, kann die Wohnung saniert werden und kategorieanhebung vorgenommen
werden. AnschlieBend kann die Wohnung marktkonforomter Einhaltung der
mietrechtlichen Bestimmungen, vermietet werden. iBd@nn der Ertrag der Immobilie
gesteigert werden. Zudem hat der Investor die Mbgkit zu diesem Zeitpunkt frei Gber die
Wohnung zu verfiigen. Er konnte in Folge lediglickristete Mietverhaltnisse abschliel3en
und sich somit die Eigennutzung der Immobilie inr daikunft bzw. die regelméaRige
Anpassung des Mietzinses an den aktuellen Gegeibemhe des Immobilienmarktes
vorbehalten. Zudem ist das Neuvermietungspoteatiddeendigung des Altmietverhaltnisses
sehr hoch. Mietwohnungen in gut erhaltenen Altbaskén sind bei Mietern sehr beliebt. Das
mag zum einen am besonderen Flair der Althauseerie aber auch daran, dass die
Mietzinshdhe hier gesetzlich geschitzt ist. Daherden Ertragswohnungen i.d.R. rasch
wiedervermietet und das Leerstandsrisiko ist aler efpering einzustufen (vgl. Vortrag
Aichelburg-Rumerskirgi2010).

Spétere Eigennutzung:Eine weitere Chance dieser Veranlagungsform istvibglichkeit,
die Ertragswohnung nach Bestandsfreiwerdung unch nalblauf der steuerrechtlichen
Spekulationsfrist selbst zu bewohnen oder Familigehorigen zur Verfigung zu stellen.

Viele Anleger investieren in eine Ertragswohnung, sie die Absicht haben diese nach
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Bestandsfreiwerdung eventuell selbst zu nutzenr Handelt es sich aber eher um sog.
Privatanleger. Der typische Immobilieninvestor ist#ert in Immobilien ohne den Gedanken

an eine Eigennutzung (vgl. Vortr&guplak 2009, S. 3).

Inanspruchnahme von Steuervorteilen:Mit dem Erwerb einer Ertragswohnung kommt der
Investor auch in den Genuss von steuerlichen Gestgmdglichkeiten. Durch die
Vermietungstatigkeit erzielt der Investor Einkiindies Vermietung und Verpachtung gem. §
28 EStG. Daher koénnen die AfA, die sonstigen Aufdengen und maogliche
Fremdkapitalzinsen im Zusammenhang mit der Vermgptwals sog. Werbungskosten
abgesetzt werden. AuRerdem ergibt sich durch dren\étungstatigkeit die Moglichkeit des
Vorsteuerabzuges, da der Investor zum Unternehr8at. iUStG 1994 wird. Hinzu kommt
die Steuerfreineit der VerauBBerungsgewinne von Ibiee nach Ablauf der
Spekulationsfrist. Zudem ermoéglicht der Erwerb eif&tragswohnung im Altbau die
Inanspruchnahme der begunstigten Abschreibung ¥op.2., vorausgesetzt das Gebaude, in
dem die Wohnung liegt, wurde vor 1915 errichteedist bei den meisten Ertragswohnungen
der Fall. Zudem kénnen bestimmte Kosten wie z.B.Hierstellkosten gem. § 28 Abs. 3 EStG
auf Antrag auch beschleunigt abgesetzt werdenuHier fallen Aufwendungen i.S.d. 88 3-5
MRG und Aufwendungen aufgrund von Denkmalschutzstio fir Instandsetzungen werden
auf 10 Jahre verteilt abgeschrieben, wobei Kosiernnstandhaltungen sofort absetzbar sind,
aber auf Antrag auch auf 10 Jahre verteilt abgesdodin werden koénnen (vgl. Vortrag
Kruplak 2009, S. 3).

Gunstiger Anschaffungspreis: Im  Vergleich zu Neubauwohnungen kdnnen
Altbauwohnungen zu vergleichsweise gunstigen Prnegse/orben werden, da diese meist im
sanierungsbedurftigen Zustand angeboten werden.dutl vermietet sind. Meist handelt es
sich hier um ein sog. Altmietverhaltnis. D.h. dereMertrag wurde auf unbestimmte Dauer
abgeschlossen und der Mieter zahlt sehr viel werjete als eigentlich gesetzlich zuléassig
ware. Eine vermietet Ertragswohnung hat daheridteilkeinen anderen Wert als eine
bestandsfreie Wohnung. Bei Bestandsfreiwerdung \Wehnung muss der Investor die
Wohnung in den meisten Fallen komplett sanierer.Kaisten hierfir sind jedoch bereits bei
der Anschaffung der Ertragswohnung zu bericksiehtigZzudem erfahrt die Wohnung bei
Bestandfreiwerdung einen so grof3en Wertzuwachs di@sKosten fur die Sanierung und
Kategorieanhebung kaum ins Gewicht fallen. Jedaalitessichergestellt sein, dass die
liquiden Mittel zum gegebenen Zeitpunkt auch zurfifgung stehen. Man stelle sich nur die
Situation vor, dass das herbeigesehnte Ende desieMlerhaltnisses eintrifft und dem
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Investor zu diesem Zeitpunkt die liquiden Mittel emer moglichen Sanierung des Objektes
fehlen. Daher sollte bereits beim Kauf der Ertragigwung ein Betrag fur eventuell
bevorstehende Sanierungskosten als Aufschlag zufpkas gesehen werden. Zudem ist der
Erhaltungszustand des gesamten Hauses genau zen puifid auch fir eventuell
bevorstehende Sanierungskosten der allgemeinea d@ed Hauses ein Sanierungsbeitrag in
Reserve zu halten, denn auch hier kdnnen bei arsden Sanierungsmaflinahmen hohe
Kosten fur die Eigentimergemeinschaft entstehemadgebeim Ankauf der Ertragswohnung
ist darauf zu achten, ob ein rickgestauter Repdedarf vorliegt. Zwar kommt in diesen
Fallen die angesparte Rucklage zum Einsatz. Wednocle in der Vergangenheit nicht
regelmafiig in einen Instandhaltungsfond eingezahitle, und die Hohe der Ricklage nicht
fur die bevorstehenden privilegierten Erhaltungsmad®nen ausreichend ist, muissen die
hierfir bendtigten finanziellen Mittel von den esfzen Wohnungseigentiimern gemeinsam
aufgebracht werden (vgl. Vortr&guplak 2009, S. 3 f.).

Langlebige Bausubstanz von AltbauwohnungenGrinderzeithauser besitzen in der Regel
eine gute und langlebige Bausubstanz. In vieleteRrabt diese sogar historisch wertvoll.

Grund hierfur sind oftmals qualitativ hochwertigauBnaterialien, mit denen diese Hauser
ursprunglich errichtet wurden. Die Hauser habereiterzwei Weltkriege Uberstanden und

weisen bei regelmaliger Erhaltung eine Haltbankait mindestens weiteren 100 Jahren auf
(vgl. VortragKruplak 2009, S. 4).

Werthaltigkeit des Mietzinses: Lediglich die Investition in eine Immobilie bietetinen
Schutz vor einer moglichen Inflation, da i.d.R. dertraglich vereinbarte Mietzins einer
Wertsicherung unterliegt, womit eine steigendealtidinsrate ausgeglichen werden kann. Der
Hauptmietzins verandert sich somit wie der Verbhaupreisindex. Steigt dieser, so steigt der

Hauptmietzins um denselben Faktor (vgl. Vortkagplak 2009, S. 4).

Gute Standorte: Ertragswohnungen befinden sich im Vergleich zu ¥ayewohnungen in
Neubauprojekten eher in historischen Wiener Stéeltiteind somit in sehr guten Lagen mit
hervorragender Infrastruktur. Dies tragt ebenfalls;n Wert der Immobilie bei. Immobilien in
ausgezeichneten Lagen sind eher wertbestandighai®bilien in mittelklassigen Lagen (vgl.
Vortrag Aichelburg-Rumerskirgi2010).

Mietzinsanhebung bei Altmietverhaltnissen:Bei einer Abtretung der Mietrechte gem. 88§
12 und 14 MRG an nicht privilegierte Personen besbei einem Mietverhaltnis, welches

bereits vor dem 01. Marz 1994 abgeschlossen wurdmindest die Mdglichkeit einer
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Anhebung des Mietzinses. Handelt es sich nicht um@ ¥/ohnung der Kategorie D, so kann
der Vermieter den Mietzins auf 3,25 EUR f anheben und somit zumindest im kleinen
Ausmal den Ertrag steigern (vibthbauer et al2006, S. 129).

Beendigung von Bestandverhdltnissentn der Regel wurden Altmietverhaltnisse bis auf
wenige Ausnahmen auf eine unbefristete Dauer abgessen. Somit hat der Erwerber einer
Ertragswohnung aufgrund der strengen mietrechtiicherschriften kaum die Méglichkeit in
bestehende Mietverhaltnisse einzugreifen. Jedocstehie auch flr den Investor die
Moglichkeit ein bestehendes Altmietverhaltnis zermen. Im 8 30 Abs. 3 MRG sind diese
Mdoglichkeiten fur den Vermieter aufgezeigt. In denaxis haufige Kundigungsgriinde von
Altmietverhaltnissen sind beispielsweise die Kumndig aufgrund von ganzlicher Weitergabe
des Mietgegenstandes, die Kuindigung wegen Tod deshnwgsmieters und
Nichtvorhandensein eintrittsberechtigter Persortke, Uber ein dringendes Wohnbeddrfnis
verfiigen, und die Kindigung wegen NichtbenitzenWehnung. Jedoch ist der Nachweis
dieser Kindigungsgriinde in vielen Féllen in derxRranicht einfach fir den Vermieter
durchzufiihren. Die Erfahrung zeigt, dass die Meesctavon ausgehen, dass ihnen die
Weitergabe eines Mietgegenstandes in jedem Falélzes Und zwar unabhéngig davon, ob
sie eintrittberechtigt sind oder nicht. Daher iavoh auszugehen, dass man sich als Vermieter
entweder auf einen Rechtsstreit einlassen muss ajmar eventuell Abschlagszahlungen an
die Person leisten muss, die glaubt eintrittsbeigiclzu sein. Aber auch in einem
gerichtlichen Verfahren muss man beweisen kénnass die Person nicht eintrittsberechtigt
ist. Oftmals ist es hilfreich sich beispielsweiserdits vor Einreichen der gerichtlichen
Aufkindigung eines Detektivs zu bedienen. Diesennk&o bereits vorab ausreichend
Informationen sammeln, um vor Gericht hinreichendrstellen zu konnen, dass
beispielsweise der Mietgegenstand ganzlich untemetet wurde, nicht genutzt wird oder

dass keine Eintrittsberechtigung vorliege (vgl. tvag Aichelburg-Rumerskirgi2010).

2.5.2.Die Risiken des Investments

Der Erwerb einer Ertragswohnung bringt fir den Btge jedoch nicht nur Vorteile und
Chancen mit sich. Die Investition bringt auch Resik mit sich. Die relevanten
Risikopotentiale einer Ertragswohnung werden ingéalden Abschnitt dargestellt:

Langer Veranlagungszeitraum: Eine Investition in eine Ertragswohnung bedeutet e
langfristige Investition. Meist geht man von ein&mitraum von 15-20 Jahren aus. Durch

eine vorzeitige VerdulRerung der Ertragswohnung eriirdem Investor die in Anspruch
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genommenen steuerlichen Vorteile genommen werddreumusste diese zurtickzah(egl.
VortragKruplak 2009, S. 6).

Befristungsabschlag:Altmietverhéltnisse sind in den meisten Fallen anlbefristete Dauer
abgeschlossen. Bei Bestandfreiwerdung wird dersitovevahrscheinlich den Abschluss eines
befristeten Mietverhaltnisses bevorzugen. Diesistlene logische Konsequenz zu sein, im
Hinblick auf eine geplante Eigennutzung durch demhwWingseigentimer oder dessen
Familienangehdrigen. Zudem hat der Eigentimer diggldhkeit durch immer wieder
Neuvermietung des Mietgegenstandes den Mietzinslmgfig an den Markt anzupassen.
Jedoch ist im Vollanwendungsbereich des MRG zu litea¢ dass die Befristung der
Mietverhaltnisse einen Befristungsabschlag i.H\6 2% vom gesetzlich zuldssigen
Hauptmietzins hervorruft. Dieser Umstand sollteraiekiend Uberdacht werden. Sowohl bei
der Ermittlung des Finanzierungsbedarfs, als aueh der Kalkulation der laufenden
Mietertrage und der Erstellung der steuerlichengRoserechnung spielt die Héhe des
Mietertrages eine wesentliche Rolle. Gerade im htkbauf die Erzielung des steuerlichen
Totalgewinns ist die Hohe des Ertrages von grol&steBtung (vglStabentheine2010, S.
136).

Schutzfunktion des MRG fiir den Mieter: Im Vollanwendungsbereich des MRG unterliegt
der Mieter zahlreichen Schutzbestimmungen. SeinehtRposition gegeniber der des
Vermieters wir durch diese Schutzbestimmungen gdstBaher ist es fiur den Investor von
groBer Bedeutung, mit den Bestimmungen des MRGeitinend vertraut zu sein. Die
relevanten Bestimmungen des MRG wurden bereitdiadsfh im Punkt 2.4. dargestellt. Von
wesentlicher Bedeutung sind die gesetzlich geregdietzinsobergrenze, der umfassende
Kindigungsschutz des Mieters, die DurchsetzungButraltungs- und Verbesserungsarbeiten
und die Moglichkeit der Abtretung der Mietrechtell Aliese Falle haben wesentlichen
Einfluss auf die Hohe des nachhaltig zu erzielenfldrages einer Immobilie und auf deren
langfristigen Wert. Jeder dieser mietrechtlicherstBemungen bedeutet ein Risiko fir den
Investor, welches zumindest gedanklich vor Ankaeif bnmobilie seine Bericksichtigung
finden sollte (vgl. Vortraglruplak 2009, S. 7).

Bautechnische Mangel: Bevor der Investor die Entscheidung zum Kauf einer
Ertragswohnung féllt, sollte er eine bautechnisBeundaufnahme durchfihren lassen. Dies
erweist sich oftmals als sehr schwierig, da diedgdwohnung in den meisten Fallen bereits

vermietet erworben wird. Wenn der Mieter einem hiceiwillig die Tur auf macht, hat der
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Investor kaum eine Chance, den Kaufgegenstandieliengl zu besichtigen. Vielmehr muss
man sich auf Plane verlassen, die eventuell aucit diem aktuellen Zustand der Wohnung
entsprechen, da der Altmieter vielleicht UmbaumaBren im Laufe der Mietzeit
vorgenommen hat. Jedenfalls zu Uberprifen wéaresimd bewilligungsgemalle Nutzung der
Raume vorliegt. Aul3erdem sollten die allgemeineaclkén der Liegenschaft ausreichend
begutachtet werden und hinsichtlich Baumangel, &a&den und eines rickgestauten
Reparaturbedarfs genauestens untersucht werdénvdse im Vorhinein eine Erhebung der
wesentlichen Zustandsmerkmale einer Wohnung z.BrhMfawensein eines WCs im
Wohnungsverband, das Vorhandensein eines Badezsroder einer Warmeversorgung etc.,
sodass der Investor den ungefahren Sanierungshealenf Bestandsfreiwerdung abschétzen
kann. Hier kann es oftmals zu bosen Uberraschukgemmen und zu unerwartet hohen
Kosten. Etwa dann, wenn die Altinstallationen nictghr dem Stand der Technik entsprechen
und ein nicht unerhebliches Sicherheitsrisiko ddiest (vgl.Malloth / Stocker2009, S. 602 —
604).

Mietvertragsanalyse: Vor Ankauf der Ertragsimmobilie sollte der vorliegke Mietvertrag
grundlegend analysiert werden. Es ist zu prufeewsntuell zum urspringlichen Mietvertrag
Zusatzvereinbarungen abgeschlossen wurden. Man Kaerbei auf unterschiedliche
Mietvertragstypen sto3en. Es kénnen Mietvertraget rriedenskronenmietzinsen,
Richtwertmietzinsen, Kategoriemietzinsen etc. wgdin. Diese missen genau analysiert
werden und auf eventuelle Anhebungsmoglichkeit prigr werden. Weiter gilt es zu
Uberprifen, ob es eventuell vertraglich geregelst®igaberechte oder Untermietrechte gibt,
ob eine Indexierung vereinbart wurde und eine Kewéils Mietsicherheit eingehoben wurde.
Auch sollte darauf geachtet werden, ob verboteneiwlearungen gem. § 27 MRG getroffen
wurden. Aufgrund der beiden Weltkriege und aufgruod eventuellen Verwalterwechseln
kann es jedoch auch der Fall sein, dass Mietverte@igfach nicht mehr auffindbar sind oder
zerstort wurden. In diesem Fall kdonnte man evehtdeh Mieter um eine Kopie bitten.
Dennoch verbirgt sich hier ein nicht unwesentliciisiko fur den Investor. Bei der
Uberprufung von eintrittsberechtigten Angehérigeiniken Meldeauskinfte eingeholt
werden. Jedoch ist hierbei zu beachten, dass bslaiglich um eine Momentaufnahme
handelt und niemand weil3, wie sich diese Situaliereits schon morgen verandern kann
(vgl. Malloth / Stocker2009, S. 604 f.).

Nicht umlageféahige Betriebskostenin der Regel sind die Betriebskosten umlagefalmd u
werden zur Génze auf den Mieter Uberwdlzt. Jedo@hnén diesbeziglich vertraglich
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abweichende Vereinbarungen getroffen worden seirufgrdnd von suboptimaler
Vertragsgestaltung kann es sein, dass nicht deteMisondern der Vermieter flr die
Betriebskosten einer Wohnung aufkommen muss. WWjaktidaher, dass der Mietvertrag der
jeweiligen Wohnung genau geprift wird, um festzileste ob dieser besondere Regelungen in
Bezug auf die Aufteilung der Betriebskosten enth@krade bei alten Mietvertrdgen wurden
haufig Inklusivmieten vereinbart, wobei der Haumtmins mit einem Pauschalbetrag
abgedeckt ist und somit auch die Betriebskosterurdadgedeckt sind. Die urspringlich
errechneten Betriebskosten decken dann haufig meht die tatsachlich anfallenden Kosten,
was zur Folge hat, dass der Vermieter diese sebigtn muss, fir den Fall, dass es hier zu
keiner Anpassung kommen kann, da diese rechtlicht mlurchsetzbar ware. Auch im Falle
von Leerstand ist die Position der Betriebskostam Wermieter zu ibernehmen (vBlienert
2009, S. 352 f.).

Sanierungskosten:Ein weiterer Kostenfaktor fur den Investor und gosm Risiko sind die
Sanierungskosten im Falle der Beendigung einesigittarhaltnisses. Bereits bei Ankauf der
Immobilie sollte mit diesem Liquiditadtsbedarf gdmaet werden. Denn nur dann ist es
maoglich, die Wohnung weiter vermieten zu kdnnemeEWohnung der Kategorie D wird
heutzutage keiner mehr anmieten wollen. Um deragmtso steigern zu kénnen und um eine
rasche Wiedervermietung der Wohnung zu gewahrteisteiss die Ertragswohnung saniert
werden. Die Kosten hierfiir sind von Beginn der Bititeon an mit zu kalkulieren. Zudem ist
zu bedenken, dass die Erhaltung eines Althausesr&édosten verursacht als die Erhaltung
eines Neubaus. Hierflr sollten immer ausreichegdide Mittel zur Verfligung stehen. Am
besten man kalkuliert die Kosten fur die Instantlra in Form eines prozentualen Anteils
der Jahresrohertrage. Sind diese jedoch sehr gednsplite ein absoluter Betrag prd m
Nutzflache angenommen werden (M8ilenert2009, S. 354 1.).

Verwaltungskosten: Die Verwaltungskosten sind ein weiterer Kostenfgktter eventuell
vom Investor mit Ubernommen werden muss. Gem. 8§ MRG sind Teile der
Verwaltungskosten auf den Mieter zu Uberwélzen. Pereil des Mieters an den
Verwaltungskosten betragt derzeit EUR 3,08/ma. In der Regel ist mit diesem Betrag der
Grol3teil der anfallenden Kosten fir die Verwaltualggedeckt. Jedoch kann es in manchen
Fallen sein, dass aufgrund der ortlichen Verhd@midie Kosten héher ausfallen. In diesem
Fall muss der Investor die Kosten hierfir Ubernahmist der Ertrag einer Wohnung
beispielsweise sehr schwach und deckt der Mietedm@ zusatzlichen Kosten nicht, so muss
der Investor diesen Betrag zusatzlich aufbringgh @ienert2009, S. 357 f.).
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Mietausfallswagnis: Ein weiteres Risiko einer Ertragswohnung ist beispveise das Risiko
von uneinbringlichen Mietriickstanden, Mietkirzungedumungsklagen oder Mietprozessen
jeder Art. Was die Mietrickstande angeht, so istZikhlungsmoral von Altmietern eher als
gut einzustufen. Zum einen ist die Hohe des Hauwgiftimses meist Uberschaubar, zum
anderen geht ein Altmieter eher ungern das RisikeréMietzins- und Raumungsklage ein.
Ihm ist ja daran gelegen, den alten Mietvertragbebalten. Da wird er kaum das Risiko
eingehen den Verlust der ginstigen Wohnung aufsl pisetzen. Mietkirzungen sind dann
denkbar, wenn der Mietgegenstand nicht in vollemfahg zu nutzen ist, beispielsweise
aufgrund von Bauldrm. Auch dieses Risiko muss dgedtor mit einkalkulieren. Hat der
Investor eine Wohnung tber dem gesetzlich zulésdigietzins vermietet, so muss er damit
rechnen, dass der Mieter den Mietzins Uberprifest.ldn diesem Fall wéare eine Riickzahlung
der Uberhdhten Miete an den Mieter zu veranlasadriruweiterer Folge der Mietzins auf die
Dauer des Mietverhaltnisses zu senken Bgnert2009, S. 357 f.).

Verpflichtung zur Bildung einer Ricklage: Gem. § 31 WEG missen die Eigentimer einer
Liegenschaft eine angemessene Ricklage bilden. istieau beachten, dass im Falle einer
ertragsschwachen Immobilie die Kosten hierfur edkésfvom Investor zu Gbernehmen sind
(vgl. Dirnbacher2006, S. 297).

Anderung der steuer- und wohnrechtlichen Rechtsgrudlagen: Da die Investition in eine
Ertragswohnung eine langfristige Veranlagung d#rssind auch etwaige Anderungen der
Rechtslage zu beachten. In den Prognoserechnunigeénlavauf hingewiesen, dass diese auf
der heutigen Gesetzeslage basieren und eventuetlerdngen der Gesetzeslage der Investor
zu tragen hat. Ein weiterer Punkt den es nichteamachlassigen gilt, ist der des Mietrechts.
Wohnen stellt ein Grundbedirfnis des Menschen Garade deshalb steht dieses Thema
immer im Widerstreit des politischen Interesses.ra@e im Bereich einer Altbau-
Vorsorgewohnung, wo wir uns im Vollanwendungsbdreies MRG befinden, ist das ein
Thema. Hier tragt der Eigentimer der Wohnung jedléigche Entscheidung diesbeziglich
mit und somit das gesamte Risiko (vgl. Vortkagiplak 2009, S. 7 f.).

Liebhaberei: Der Investor einer Ertragswohnung hat zudem dagkdrder Liebhaberei zu
tragen bzw. das Risiko einer unrealistischen Presgrezhnung. Bei der Vermietung von
Ertragswohnungen entstehen gerade in der AnfarigsZeei einem hohen
Fremdfinanzierungsanteil steuerliche Verluste. izaWerluste das Einkommen des Investors

kirzen und somit auch seine Steuerbemessungsggandissen diese Verluste die Frage
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aufwerfen, ob die Vermietungstatigkeit als Einkagttelle zu identifizieren ist oder der sog.
Liebhaberei zugeordnet werden muss. Wird eine Kéitigils Liebhaberei angesehen, so wird
die Vermietung nicht als Einkunftsquelle betrachiae Verluste waren also fir den Investor
steuerlich nicht mehr verwertbar. Regelungen dietech befinden sich in der in der sog.
Liebhabereiverordnung LVO. Bei der Vermietung vooMiungen ist im Falle von Verlusten
grundsétzlich von einer Liebhabereivermutung auskeg. Der Investor muss anhand einer
Prognoserechnung nachweisen, dass die Ertragswghpobjektiv ertragsfahig ist und
innerhalb eines Prognosezeitraumes von 20 Jahrem ébesamtiberschuss erwirtschaften
kann. Ist dies jedoch nicht mdglich, so geht dieaRzbehérde von Liebhaberei aus (vgl.
VortragKruplak 2009, S. 20 f.).

Die Ertragsfahigkeit einer ertragsschwachen Wohnwirg vom Finanzamt anhand einer
vom Investor vorgelegten Prognoserechnung UberpRi##t Prognoserechnung muss auf
nachvollziehbaren und plausiblen Daten beruhen.efiagt die Hohe des Mietzinses
gesetzlichen Zwangsvorschriften, wie dies im VoNandungsbereich des MRG der Fall ist,
so hat der Gesetzgeber fir den Investor eine Auseavon der Liebhabereiverordnung
vorgesehen. Durch die gesetzlich vorgeschriebenenetziisbeschrankungen im
Vollanwendungsbereich des MRG nimmt der Gesetzgethem Investor quasi die
Gewinnerzielungsabsicht. Daher ist die Liebhabenath dann nicht zu bejahen, wenn
aufgrund von gesetzlichen Zwangsmieten der Ubesschder Einnahmen (ber die
Werbungskosten einer Investition verhindert wirc j@doch auch hier die Erzielung eines
zukinftigen Totalgewinns im jeweiligen Betrachturgigraum erforderlich ist, wird in der
Prognoserechnung anstatt des tatsachlichen Mieziem fiktiver, marktgerechter Mietzins
angenommen. Hiermit muss nachweislich ein UberschmsPrognosezeitraum erwirtschaftet
werden. Zudem muss die Prognoserechnung Kostenamistehende Reparaturen und
SanierungsmalRnahmen beinhalten. Der Investor istld8 Eintreffen der angenommenen
Parameter einer Prognoserechnung selbst veranthorr hat dafir Sorge zu tragen, dass
die bertcksichtigten Parameter realistisch angenemwmurden. Treffen die angenommen
Parameter nicht ein, so hat der Investor die hgegauistehenden Konsequenzen zu tragen. Es

kann zur Aberkennung der steuerlichen Verluste kemifvgl. Vortragkruplak 2009, S. 22
f.).

Opportunitatskosten: Der Investor hat seine ihm zur Verfiigung steheniétel in eine
ertragsschwache Immobilie investiert. Aufgrund sinerliegenden Altmietverhaltnisses ist
der Ertrag zu Anfang sehr gering. Jedoch hofftudrdee Beendigung des Mietverhaltnisses
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und rechnet durch Abschluss eines neuen Mietverba#s mit marktkonformen Konditionen
mit der Steigerung des Ertrages bzw. mit der Sterge des Wertes der Immobilie. Jedoch
kann er seine ihm zur Verfigung stehenden Mittele@iomal verwenden. Er kann sie nicht
zeitgleich einem anderen Zweck zufuhren. Ihm blaibiit die Moéglichkeit verwehrt, in
alternative Veranlagungsmoglichkeiten zu investiefeventuell entgangene Zinseinnahmen
stellen die Opportunitatskosten beim Ankauf eimembbilie dar (vglVarian 2007, S. 396).

Die Investition in eine Ertragswohnung bringt soWw@hancen als auch Gefahren fir den
Investor mit sich. Diese mussen vor Ankauf der jégen Immobilie hinreichend geprift
werden, damit der Investor vor bosen Uberraschubgeahrt wird. Im besten Fall investiert
man in eine Wohnung, die aufgrund des Ablebensvleters rasch bestandfrei wird. Diese
wird dann nach einer umfassenden Sanierung markikanvermietet. Der Ertrag wird
gesteigert und das Investment erfahrt eine Wegesteng. Im schlimmsten Fall lebt der
Altmieter noch viele Jahre. So hat man aber zunsindein Geld sicher geparkt, auch wenn
hier die Rendite dann nicht im Vordergrund stelshlithmer kann es also dann nicht werden.
Und tritt die Situation ein, dass es nach Ablebess dMieters zum Eintritt von
eintrittsberechtigten Personen k&dme, so hat dershoy zumindest die Mdglichkeit die Miete
auf die Hohe des Kategorie A-Mietzinses anzuhel#arch hier kdme es dann zu einer
Ertragssteigerung, wenn auch nur im kleinen Malistéh flr eine Sanierung waren hier
jedoch dann nicht fallig. Durch die geringe Anhepuder Miete wirde die Immobilie
ebenfalls eine Wertsteigerung erfahren.

Stellt sich nun die Frage, wie die Chancen und Befain der Bewertung einer solchen
Immobilie ihre Berticksichtigung finden und wie dieésn Kaufpreis der Immobilie dargestellt
werden kénnen. Im nachfolgenden Kapitel soll a Bewertung einer ertragsschwachen
Wohnung eingegangen werden und auf die Schwietgkeier Bewertungsmaglichkeiten bei

der Ermittlung des Verkehrswertes.
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3. Nationale Wertermittlungsverfahren zur Ermittlung d es

Verkehrswertes von Immobilien

Zur Analyse von Immobilieninvestments stehen uwtaeslliche Verfahren der

Immobilienbewertung zur Verfiigung, die je nach wsthiedlicher Nutzung des zu
bewertenden Objektes, zur Anwendung kommen. Deu$-aler im Anschluss dargestellten
Bewertungsmethoden liegt nicht in der individuel®iuation und den Mdglichkeiten des
jeweiligen Investors, sondern in der allgemeinemsEhatzung zu einem bestimmten
Immobilienobjekt und somit in der Einschatzung gseiligen Immobilienmarktes. Es geht
hier nicht um die Suche nach einem maximal erzielbaKaufpreis oder Verkaufspreis,
sondern darum, den markttiblichen Wert zu finderremMéacht ausgedrickt handelt es sich
beim marktiblichen Wert um den Preis, der von ein@sfich handelnden Investor als
tatsachlicher Preis akzeptiert wird bzw. um denisPréer im Allgemeinen erzielt werden
kann (vgl.Leopoldsberger / Saffrad005, S. 431).

Den Wert einer Liegenschaft zu kennen kann furevigdrschiedene Bereiche erforderlich
sein. Zum Beispiel im Zusammenhang mit Rechnungsiggyvorschriften oder zur
Informationsgewinnung bei der Ermittlung eines dairMarktwertes bei einem Kauf oder
Verkauf von Immobilien. Um dieser Bedeutung geregatden zu konnen, ist es erforderlich
die Wertermittlung von Immobilien mit nachvollziedren und international anerkannten
Standards, Methoden und Instrumentarien zu gest@ltg. Seiser / Kain2011, S. 9).

Der Wert ist die Prognose des voraussichtlich Hraren Preises einer
Immobilientransaktion, wohingegen der Preis daselkngs einer spezifischen Transaktion
darstellt. Der Preis beinhaltet jedoch die indiélien und subjektiven Vorstellungen von
Verkaufer und Kéaufer und ist daher als Ergebnie®iAnpassungsprozesses zu verstehen.
Zwischen Wert und Preis kénnen daher Abweichungéglich sein. Die beiden Begriffe

sind somit ihrer Bedeutung nach zu trennen (8glser / Kain2011, S. 10).

Ziel einer Wertermittlung ist daher die Ermittluagnes Grundstiickswertes, der nicht nur fur
eine Einzelperson Glltigkeit hat, sondern als allgigultig angesehen werden kann (vgl.
Leopoldsberger / Saffra®005, S. 431).

Fur die Wertermittlung in Osterreich werden in Reagel drei Verfahren eingesetzt, die im
Folgenden, nach kurzer Definition des Verkehrsvegméher erlautert werden.
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3.1.Definition des Verkehrswertes

Immobilien als unbewegliches Vermogen besteherGauadstiicken und Gebauden. In ihnen
konnen sehr grol3e Werte gebunden sein. Daher istvas grofRer volks- und
betriebswirtschaftlicher Bedeutung, den Liegendshadrt in seinen unterschiedlichen
Auspragungen zu kennen. Ziel einer Immobilienbewsgt ist die Ermittlung des
Verkehrswertes. Der Verkehrswert einer Immobili¢ der Preis, der unter normalen
Umstanden am freien Markt fur die zu bewertende diilie an einem bestimmten Stichtag
ublicherweise erzielt wird, ohne Rucksicht auf pefiche oder ungewohnliche Verhaltnisse,
besondere Vorlieben und andere ideelle Wertschg&urinzelner Marktteilnehmer (vgl. 8§ 2
LBG).

Der Verkehrswert ist immer zeitpunktbezogen. Algcl8ag gilt der Bewertungszeitpunkt.
Spekulative Momente sind nicht zu bericksichtigéadoch sollten Umstéande, die am
Bewertungsstichtag schon voraussehbar sind bedintkgi werden. Als normale Umstande
ist der redliche Geschaftsverkehr anzusehen. Wales redliche Geschéaftsverkehr
dahingehend interpretiert werden muss, dass beisdge Veraulerungen und

Schwarzmarktgeschafte nicht als Richtlinie geltiten (vgl. Kranewitter2010, S. 2).

3.2.Das Vergleichswertverfahren gem. 8§ 4 LBG

Der Grundgedanke des Vergleichswertverfahrens klmneght simpel, vielleicht wird es
deshalb auch als scheinbar einfachstes Verfahmgesiallt: Eine Sache ist so viel wert, wie
im redlichen Geschaftsverkehr vergleichsweise eigisPdaflr erzielt werden kann. Es
werden demnach der zu bewertenden Liegenschaftichégliele Kaufpreise vergleichbarer
Liegenschaften gegenubergestellt. Aus dem Mittalderser Verkaufspreise leitet sich der
Verkehrswert der zu bewertenden Liegenschaft ab $aiser / Kain2011, S. 361).

Der Verkehrswert im Vergleichswertverfahren wirdmsbdurch den Vergleich mit bereits
realisierten Kaufpreisen ermittelt, die unter dégiadhen Marktbedingungen und in zeitlicher
Né&he fur vergleichbare Grundstiicke oder Liegensehadrzielt wurden (vglLeopoldsberger

/| Saffran2005, S. 432).

Entscheidend ist hierbei, dass eine ausreichen8egrnzahl an Vergleichspreisen zur
Verfugung steht. Genau in diesem Punkt liegt audhors die Schwache des
Vergleichswertverfahrens. Denn oftmals ist es eimfaicht mdglich fur das zu bewertenden

Objekte brauchbare Vergleichswerte zu finden bzwe eusreichende Anzahl derer. Als
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Vergleichsobjekte sind jene Objekte heranzuzietenhinsichtlich ihrer Wert bestimmenden
Merkmale mit der zu bewertenden Liegenschaft wbigge Ubereinstimmen. Daher missen
die Vergleichspreise meist auf den Bewertungsstghind die Zustandsmerkmale der zu
bewertenden Liegenschaft mittels Zu- und Abschlagegeglichen werden. Dies setzt eine
sorgfaltige Beobachtung des Marktgeschehens urel gute Marktkenntnis des Bewerters
voraus (vglFunk et al.2009, S. 159).

Vergleichspreise sollten nur in gut begrindetennahsneféllen langer als 3-4 Jahre vom

Bewertungsstichtag zuriickliegen. Ansonsten ist eaiiche Néhe nicht mehr gegeben.

Kaufpreise, von denen anzunehmen ist, dass sienhdungewohnliche Verhaltnisse oder
personliche Umstande beeinflusst wurden, durfemfable nicht beriicksichtigt werden. Dies
ware z.B. der Fall, wenn eine Liegenschaft aufgruoi Geldmangel rasch verkauft werden
musste. Sollten die Umstande jedoch wertméafRig sri@erden kénnen und die Kaufpreise
entsprechend berichtigt werden konnen, durfen diésefpreise dennoch zur Bewertung
herangezogen werden (vgl. Vortr@ghobinger, 2008).

Der durch den Mittelwert errechnete VergleichsvigranschlieRend zu Uberprifen, ob er am
Markt tatsachlich zu erzielen ware. Hierfir muse derzeitige Lage am Immobilienmarkt

beriicksichtigt werden. Sollte dies nicht der Falhsso muss der Verkehrswert dem Markt
angepasst werden (vddranewitter2010, S. 61).

Das Vergleichswertverfahren wird meist zur Ermittjudes Verkehrswertes von unbebauten
Liegenschaften und zur Ermittlung des Bodenwertes $achwertverfahren und im

klassischen Ertragswertverfahren angewandt. Auerdann es bei der Ermittlung des
Verkehrswertes von bebauten Liegenschaften eingesairden, wenn es zwischen dem
Vergleichsgrundstiick und dem zu bewertenden Olgjektigend Ubereinstimmungen in den
wertrelevanten Merkmalen gibt. Praxisrelevant is¢ésdbei Eigentumswohnungen und
Reihenhausern (vgkranewitter2010, S. 59).

3.3.Das Sachwertverfahren gem. 8 6 LBG

Gem. 8 6 Abs. 1 LBG ist der Sachwert einer Lieghafiadurch die Addition von Bodenwert,
Bauwert und Wert der sonstigen Bestandteile undZzdeghors zu ermitteln.
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3.3.1.Der Bodenwert

Die Ermittlung des Bodenwertes erfolgt mittels Meighswertverfahren, indem Kaufpreise

von vergleichbaren und unbebauten Liegenschafteangezogen werden. Zudem muissen
Wertanderungen beriicksichtigt werden, die sichesuesr mdglichen Bebauung ergeben oder
aus der Zugehorigkeit zu einem LiegenschaftsverbBmel Zu- und Abschlage sind zudem

ausreichend und nachvollziehbar zu begrinden. Aars Zu- und Abschlagen wird der

gebundene Bodenwert ermittelt. Fir den Fall, damssark Vergleichspreise zur Verfigung

stehen, kann der Bodenwert auch durch ein Resi@uad@rfahren hergeleitet werden (vgl.

Funk et al.2009, S. 269). Dieses wird hier jedoch nicht n@hkutert.

3.3.2.Der Bauwert

Der Bauwert ist die Summe der Werte der baulichalagen. Um diesen zu ermitteln, wird
von den Herstellungskosten oder Neubaukosten aefsBasis zum Bewertungsstichtag
ausgegangen. Nicht relevant hingegen sind die éltkssten, die fir die Errichtung der
baulichen Anlagen tatsachlich einmal aufgebrachtrdewn. Vielmehr wird ein fiktiver
Kostenbeitrag angenommen, der notwendig ware um lmhelichen Anlagen zum
Bewertungsstichtag neu zu errichten, die s.g. Nbremstellungskosten. Die fiktiven
Herstellkosten enthalten nicht nur die Bauwerkskosiondern auch die Baunebenkosten und
anteiligen Honorare. Vom ermittelten Herstellungdweerden die Wertminderung wegen
Alters, die Wertminderung wegen Baumangel, Bausehadund rickgestauten
Reparaturbedarfs und die Wertminderung infolgeorerden Bauaufwandes abgezogen. Die
zum Vergleich gewahlte Bezugseinheit und der Baspmex sind anzugeben (vgl.
Kranewitter2010, S. 64).

3.3.3.Der Wert der sonstigen Bestandteile und Anlagen

Der Wert der sonstigen Bestandteile und Anlagen aMB Aul3enanlagen, eine besondere
Ausstattung oder Betriebseinrichtung und der Wexd dubehdrs einer Liegenschaft sind
durch Erfahrungssatze oder die gewohnlichen Hétesten zu ermitteln. Wobei hier eine
Wertminderung fur bauliche Mangel und Schaden, weljéers und Erhaltungszustands und
wegen sonstiger wertbeeinflussender Umstande disenfau beriicksichtigen ist.
Einrichtungsgegenstdnde werden bei der Wertermgtlunicht bertcksichtigt (vgl.
Kranewitter2010, S. 81).
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Etwaige Rechte und Lasten mussen bei der Ermittidag Verkehrswertes durch ein
Sachwertverfahren ebenfalls ihre Beriicksichtigungen. Der Sachwert einer Liegenschaft
muss dahingehend Uberprift werden, ob er aufgrumd Angebot und Nachfrage zum
Bewertungsstichtag bei einem Verkauf hatte erzigltden kénnen. Wenn notwendig muss
eine entsprechende Korrektur des Sachwerts zur g5opg an den Verkehrswert

vorgenommen werden (vdfranewitter2010, S. 83).

Gerade aufgrund dieser Marktanpassungen steht aldsav8rtverfahren in der Kritik nicht

marktbezogen zu sein. Wohingegen sich das Vergeietverfahren und auch das
Ertragswertverfahren direkt aktueller Marktdaterdieeen und somit Uber eine grol3ere
Marktbezogenheit verfigen als das SachwertverfawgnBienert2009, S. 141).

Das Sachwertverfahren wird in der Regel zu Ermntlludes Wertes von bebauten
Liegenschaften angewandt, wenn deren Eigennutaungardergrund steht. Aber auch bei
Liegenschaften, fur die es keine geeigneten Verigéehieten gibt und daher die Anwendung
des Ertragswertverfahrens nicht sinnvoll eingese&tden kann (vglKranewitter 2010, S.
63).

Die Bausubstanz ist fur den Wert der Liegenschaft Sachwertverfahren von grol3er
Bedeutung. Hingegen die Ertragserzielung bzw. é&eaditeerzielungsiuberlegung werden
hier auer Acht gelassen. Bei der Anwendung diégedahrens wird lediglich der

Produktionswert der Immobilie betrachtet. Somitneigsich dieses Verfahren lediglich dann
zur Ermittlung des Wertes einer Liegenschaft, wearzweifelsfrei das richtige ist, z.B. bei

der Bewertung eines Einfamilienhauses (¥gink et al.2009, S. 270).

Das Sachwertverfahren kann jedoch auch in Komhnatiit anderen Bewertungsverfahren
eingesetzt werden, z.B. mit einer Ertragswertberech. Aus den jeweiligen
Zwischenergebnissen muss sodann der Verkehrswairttedt werden. Aul3erdem kann es
ebenfalls zu Kontrollzwecken eingesetzt werden, emmittelte Ergebnisse auf ihre
Plausibilitat hin zu Uberprifen. Dies ist jedochi&ch zu betrachten (vgFunk et al.2009, S.
270 f).

3.4.Das Ertragswertverfahren gem. 8 5 LBG

In den letzten Jahren entwickelten sich Immobikeninstrumenten des Kapitalmarktes. Sie
dienen heute zunehmend der VermdgensveranlagungAeger einer Immobilie erwartet

sich aus einer Immobilieninvestition nachhaltiged iegelméaniig flieRende Ertrdge. Durch
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diese Entwicklung kommt dem Wert der Immobiliengahg immer weniger Wert zu. Der
Sachwert einer Immobilie wird von ihrem Ertragswedtm finanziellen Potential einer
Immobilie, verdrangt. Im Fokus des Ertragswertveméas steht der Aspekt, dass der Wert
einer unter Renditeerwartungen erworbenen Liegetfisebn den damit erzielbaren Ertragen
bestimmt wird (vglLeopoldsberger / Saffra005, S. 438).

Das Ertragswertverfahren dient dazu bebaute Liediten zu bewerten, deren
Nutzungsbestimmung die Ertragserzielung ist. Ausn dertragen, welche Uber die
Bewirtschaftungskosten hinausgehen, erzielen diesgenschaften eine angemessene
Verzinsung des eingesetzten Kapitals. Dieser Enteggasentiert den Verkehrswert einer
Liegenschaffvgl. Stabentheine2005, S. 164).

Das Ertragswertverfahren kommt bei bebauten Liegeften zum Einsatz, die vorrangig zur
Vermietung und Verpachtung bestimmt sind, aber desheigen genutzten Liegenschaften,
die bei einer Fremdnutzung entsprechende Ertrégelem konnten. Es findet vor allem seine
Anwendung fur Wohnhauser, Geschafts- und Blrogehéaluker auch bei gemischt genutzten
Liegenschaften. Aus dem jahrlich erzielbaren Grtilgksertrag lasst sich der Ertragswert des

jeweiligen Grundstticks herleiten (v@lienert2009, S. 332).

Das Verfahren kann als marktorientiert eingestuérden, da alle EingangsgrofRen des
Verfahrens aus Transaktionen und Vermietungen e®igbarer Liegenschaften des
entsprechenden Teilmarktes abgeleitet werden mid3as hat zur Folge, dass bei der
Ermittlung des Verkehrswertes durch das Ertragsswddhren selten Marktanpassungen
notwendig sind. Jedenfalls seltener als dies baoh®ertverfahren der Fall ist. Zudem kann
dieses Verfahren zur Wertermittlung von Spezialirbiien, wie z.B. von ertragslosen
Eigentumswohnungen, jederzeit erweitert oder atdg@ werden. (vglBienert 2009, S.
335 f).

Beim klassischen Ertragswertverfahren werden digage der Liegenschaft in zwei
Komponenten aufgeteilt. Ein Teil der Ertrage fallif die Verzinsung des Bodenwertes und
ein Teil auf die baulichen Anlagen bzw. den Gebaut&l. Der Ertragswert setzt sich daher
aus dem Bodenwert und dem Gebaudeertragswert zusagvgl. Kranewitter2010, S. 87).

Dies geschieht deshalb, da Grund und Boden unzkest8ind und somit eine unendliche
Nutzungsdauer haben. Daher wirft der Grund einggeviBodenrente ab. Wohingegen die

baulichen Anlagen lediglich eine endliche Nutzuragsst aufweisen kénnen und daher nur
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uber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer eine Vesuig abwerfen. Ausgangspunkt der
Wertermittlung sind die jahrlich erzielbaren Eredginer Liegenschaft, die s.g. Rohertrage.
Von diesen werden die nicht auf die Mieter umlabefén Bewirtschaftungskosten

abgezogen und man gelangt so zum Reinertrag dgemsehatft.

Der Bodenwert wird nun im bereits geschilderten gieichswertverfahren fir die
Liegenschaft ermittelt. Aus diesem wird mit einamgemessenen Zinssatz je nach Art der
Investition ein Verzinsungsbeitrag abgeleitet, dex ewige Rente aus Grund und Boden

darstellt. Dieser Verzinsungsbeitrag wird auch Buodertverzinsung genannt.

AnschlielRend wird vom Reinertrag der Liegenschadt Bodenwertverzinsung abgezogen.
Der verbleibende Betrag ist der Reinertrag deribleih Anlagen. Im Gegensatz zum Grund
und Boden unterliegen die baulichen Anlagen wiesitererwéhnt einer Alterung. Daher ist
die verbleibende Grol3e eine Zeitrente. Durch Képiggiung dieser Zeitrente lasst sich ein
Rentenbarwert ermitteln. Dieser ist der s.g. Edvwaggt der baulichen Anlagen.

Nachdem zunachst der Bodenwert und der Ertragsdertbaulichen Anlagen separat
betrachtet wurden, so werden die beiden Werte nadew durch Addition zusammengefugt

und ergeben somit den Ertragswert der Bewertunhsgi(vgl. Bienert2009, S. 336 f).

Der dadurch ermittelte Ertragswert ist lediglicndanit dem Verkehrswert identisch, wenn
am Bewertungsstichtag alle Parameter des Ertragswihrens wie Ertrag,
Bewirtschaftungskosten, Kapitalisierungszinssatd Restnutzungsdauer der aktuellen Lage
des Immobilienmarktes entsprechen. Ist dies nientFall, muss der Verkehrswert aus dem
Ertragswert anhand der aktuellen Marktdaten abige¢leierden. Die Marktanpassung muss
jedoch ausreichend und plausibel begriindet wendgnSeiser / Kain2011, S. 586).

Im Folgenden werden die einzelnen Parameter digldreErmittlung des Ertragswertes eine

Rolle spielen néher erlautert.

3.4.1.Der Bodenwert

Der Bodenwert im Ertragswertverfahren ist durch \éergleichswertverfahren zu ermitteln.
Es muss zudem geprift werden, ob das Grundstuatdiie bauliche Anlage angemessen
genutzt wird. Gegebenenfalls muss ein Bebauungkkgsc ein  Abschlag wegen
Mindernutzung oder ein Zuschlag wegen Mehrausngthericksichtigt werden. Hierdurch

errechnet sich dann der gebundene Bodenwert (egles/ Kainz 2011, S. 584).
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3.4.2.Der Rohertrag

Der Jahresrohertrag umfasst alle nachhaltig eraietb Einnahmen aus einer Liegenschatft,
die bei ordnungsgemalier Bewirtschaftung und zgésdNutzung zu erzielen sind. Als
nachhaltig werden Einnahmen angesehen, wenn sigruadf der aktuellen Lage am
Immobilienmarkt, der mietrechtlichen Bestimmungerd wer besonderen mietvertraglichen
Vereinbarungen grundsatzlich Uber die gesamte Risingsdauer des Objektes erzielt
werden kénnen. Die Ermittlung des tatsédchlichendroags erfolgt nach Prifung der Miet-
und Pachtvertrage, der Mietzinsabrechnungen oderetaMistellungen und der

bewertungsrelevanten Vertragsbestimmungen @gbker / Kain2011, S. 606).

Das Prinzip der Nachhaltigkeit der Ertrage ist g8rb. Abs. 2 LBG ein fester Bestandteil der
Wertermittlung.

Da bei der Bewertung unterstellt wird, dass dertteite Ertrag eines Jahres in unveranderter
Hohe wahrend der gesamten Restnutzungsdauer desvautenden Objektes bestehen bleibt,
muss ein grofRer Augenmerk auf die Nachhaltigkeittaage gelegt werden. Hierzu jedoch
spater im Kapitel 4. Lediglich ein Jahr im Lebenr élamobilie steht reprasentativ fur die
gesamte verbleibende Lebensdauer Bggnert2009, S. 339).

Werden zu bewertende Flachen selbstgenutzt bzWwerstdiese leer, so muss hier ebenfalls
ein dem Markt entsprechender Mietzins angesetaieve(vgl.Stabentheine2005, S. 164).

Die Einnahmen sind grundsatzlich ohne Umsatzstaneusetzen. Der Umsatzsteueranteil
zahlt nicht zu den Rohertragen. Es handelt sictbbieim einen durchlaufenden Posten (vgl.
Leopoldsberger / Saffra2005, S. 441).

Lediglich Einnahmen, die ein Entgelt fur die Nutgudes jeweiligen Grundstiicks und der
baulichen Anlagen darstellen, werden als Rohedesghen. Im Rohertrag enthalten sind die
nicht auf den Mieter umwalzbaren Bewirtschaftungs&n, die Kosten fir Instandhaltung,
das Mietausfallwagnis und Steuern. Ebenso enthalten die nicht umlagefahigen
Betriebskosten und die Kosten fir die Verwaltungl.(Kranewitter2010, S. 88 ff).

3.4.3.Die Bewirtschaftungskosten

Bewirtschaftungskosten sind Kosten, die regelméilngl nachhaltig anfallen und bei

gewdhnlicher, ordnungsgemaler Bewirtschaftung bBmterhaltung einer Liegenschaft
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anfallen. Sie sind nicht auf den Mieter umwalzbad umissen daher vom Eigentimer bzw.
Vermieter selbst getragen werden (\Bjenert2009, S. 347).

Zu den Bewirtschaftungskosten zahlen:
* Nicht umlagefahige Verwaltungskosten
* Nicht umlageféahige Betriebskosten
» Instandhaltungskosten (Erhaltungskosten)
* Mietausfallswagnis
» Abschreibung der baulichen Anlagen (Vgtabentheine005, S. 165).

Analog zu den Ertragen geht man auch bei den Bsshiaftungskosten davon aus, dass die
Zahlungen hierfir im Laufe der Restnutzungsdauer Idenobilie gleich bleiben (vgl.
Bienert2009, S. 347).

Die mdglichen Bestandteile der Bewirtschaftungskosterden kurz erlautert:

Nicht umlageféahige Verwaltungskosten:Die Verwaltungskosten durfen gem. § 21 Abs. 7
MRG den Mietern im Rahmen der umlagefahigen Beskebten verrechnet werden. Als
Bewirtschaftungskosten sind nur jene Verwaltungekosinzusetzen, die den Mietern nicht

weiterverrechnet werden kénnen (VBeiser / Kain2011, S. 614).

Nicht umlagefahige Betriebskosten:Im Regelfall kann ein Grol3teil der entstandenen
Betriebskosten einer Liegenschaft den Mietern whmet werden. In diesem Fall sind diese
Kosten fir den Vermieter lediglich ein durchlaufendPosten. Nicht umlagefahige
Betriebskosten hingegen konnen lediglich aufgrundn vlLeerstand, suboptimaler
Vertragsgestaltung oder von gesetzlichen Regelungetstehen und sind daher vom

Eigentimer der Liegenschaft zu tibernehmen @gnert2009, S. 352).

Instandhaltungskosten: Durch Abnutzung und Alterung kénnen Schaden ani¢lzen oder
sonstigen Anlagen der Liegenschaft entstehen. Daret Immobilie ihrer Nutzung
entsprechend wéahrend der gesamten Nutzungsdaukerrtingebraucht werden kann, mussen
Schaden beseitigt werden bzw. muss daflir gesongtenedass sie erst gar nicht auftreten.
Die hierfir anfallenden Kosten fur Wartung, Inspekt Instandhaltung und Erhaltung sind

vom Eigentimer der Liegenschaft zu tragen. Es wejeldoch nicht die tatsachlichen Kosten
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eines Jahres beriicksichtigt. Es wird je nach Alter und technischem Zustand des zu
bewertenden Gebaudes fiur die jahrlichen Instanginggkosten ein prozentualer Anteil der
Herstellkosten des Gebaudes berucksichtigt &glbentheine2005, S. 165 ff).

Ebenfalls zuldssig ist die Herleitung der Kosten die jahrliche Instandhaltung auf Basis

eines prozentualen Anteils des JahresrohertragésBjenert2009, S. 356).

Mietausfallswagnis: Das Mietausfallswagnis beinhaltet das Risiko elBdragsminderung
durch Leerstand und die Nichteinbringlichkeit vomelickstanden. Fir Letzteres beinhaltet
es ebenfalls die Kosten des Rechtswegs um  Mieghgng, Kindigungen von
Mietverhaltnissen und Raumungen durchzusetzen. @$ausfallswagnis wird je nach
Nutzung der Immobilie in einem prozentualen Antls Rohertrages angegeben (Sgliser /
Kainz2011, S. 620 f).

Abschreibung der baulichen Anlagen:Wird die Abschreibung beim Vervielfaltiger im
Rahmen der Kapitalisierung der Ertrage bertckgichtnd bereits mit einbezogen, darf sie
hier nicht nochmals beriicksichtigt werden. Mit ddagriff Abschreibung ist hier die
Ruckfuhrung des eingesetzten Investitionskapitalmeant, mit der die Wertminderung der

Immobilie aufgrund des Alters ausgeglichen wirdl.(&jenert2009, S. 348).

3.4.4.Der Reinertrag

Gem. 8 5 Abs. 2 LBG ist der Reinertrag der Liegbafic durch Abzug der
Bewirtschaftungskosten vom Jahresrohertrag zu lemeec Er dient im Ertragswertverfahren
als Basis fur die Aufteilung in die Bodenwertveszing und in den Reinertrag der baulichen
Anlagen (vgl.Kranewitter2010, S. 91).

3.4.5.Der Kapitalisierungszinsful3

Gem. § 10 Abs. 2 LBG muss die Wahl des Zinssatmsfiihrlich begrindet werden. Dies
zeigt, dass der Hohe des Kapitalisierungszinssatfeenbar eine zentrale Bedeutung
zukommen muss. Der Kapitalisierungszinssatz, auelgenschaftszinssatz genannt, drtckt
die Verzinsung aus, die ein Investor fir das vom ileingesetzte Kapital in eine
Immobilieninvestition erwarten kann. Diese Verzingules eingesetzten Kapitals wird auch

Rendite genannt (vgKranewitter2009, S .94).

Die Rendite einer Investition veranschaulicht diert€ilhaftigkeit einer Investition (vgl.
Bienert2009, S. 539).
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Die Wahl des Kapitalisierungszinssatzes ist ablgaagn der Hohe des Risikos, welches mit
dem Investment verbunden ist. Je weniger risikbrelie Investition eingestuft wird, desto
niedriger ist der Zinssatz, je groRer das Risikd, idesto groRer ist auch der

Kapitalisierungszinsful3.

Eine niedrigere Verzinsung fuhrt zu einem hoheresrviélfaltiger und somit zu einem

hoheren Ertragswert und umgekehrt. Die AuswirkdeagH6he des Zinssatzes nimmt jedoch
bei zunehmendem Alter der Immobilie und abnehmen@estnutzungsdauer ab (vgl.
Stabentheine2005, S. 166 f).

Da bei Investitionsrechnungen Uber den Zinssate gimnf3e Hebelwirkung stattfindet, muss
dieser mit &ulRerster Sorgfalt gewahlt werden. Sgesimgste Veranderungen des Zinssatzes

kénnen groRe Veranderungen beim Ertragswert herfesri(vgl.Bienert2009, S. 358).

Der Kapitalisierungszinssatz beinhaltet die Zukserfivartung eines Immobilienmarktes.
Daher muss er die wertrelevanten Merkmale der zwelienden Immobilie, das
Branchenrisiko und das allgemeine Marktgeschehen Awsdruck bringen (vglBienert
2009, S. 360).

Die Herleitung eines geeigneten Zinssatzes karitmuwiterschiedlicher Methoden bedienen:
- Ableitung des Liegenschaftszinssatzes aus dem &aytktzinssatz

- Empfehlungen zum Liegenschaftszinssatzes des Hagindes der allgemein

beeideten und gerichtlich zertifizierten Sachverdigen Osterreichs

- Ableitung des Liegenschaftszinssatzes aus tatsficldrzielten Kaufpreisen (vgl.
Kranewitter2010, S. 95 f).

Der ausgewahlte Zinssatz kommt bei der Ertragswestihnung gleich zwei Mal zum
Einsatz. Zum einen bei der Kalkulation, des in Ajpzuzu bringenden
Bodenwertverzinsungsbetrages. Und zum anderendrseDi$kontierung des verbleibenden
Reinertrags des Gebaudes. Es handelt sich beirb&deechnungen immer um denselben
Zinssatz (vglBienert2009, S. 359).

3.4.6.Die Bodenwertverzinsung

Der Reinertrag einer Liegenschatft teilt sich aufeinen Ertragsteil fir den Boden und in

einen Ertragsteil fir das Gebaude. Da der Grund kénutzbares Wirtschaftsgut ist und
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voraussichtlich fir immer Bestand haben wird, fakke daraus entstehenden Ertrage jahrlich
ohne zeitliche Begrenzung immer wiederkehrend anstEsomit ewig nutzbar. Daher kann
der auf den Grund entfallene Anteil des Reinersagls Jahresbetrag auf eine unendliche
Nutzungsdauer kapitalisiert werden. Wie oben bereitwahnt, ist hier im Regelfall der
gleiche Zinssatz zu verwenden, der fur die Kagtatlung des Gebaudereinertrages zum
Tragen kam (vglLeopoldsberger / Saffrad005, S. 442 f).

Der Grund fir die Anwendung des gleichen Zinssatgzeslie Tatsache, dass Grund und
Gebéaude dasselbe Schicksal teilen (Bgnert2009, S. 372).

Der Verzinsungsbetrag fur den Bodenwert hat ketmédedeutung fur die Berechnung des
Bodenwertes. Er dient lediglich der Ermittlung desginertragsanteils, welcher auf die
baulichen Anlagen entfallt (vgkranewitter2010, S. 92).

3.4.7.Die Restnutzungsdauer

Die  Restnutzungsdauer der baulichen Anlagen Dbedtimrausatzlich  zum
Kapitalisierungszinssatz ebenfalls die Hohe des/i¢Héltigers zur Kapitalisierung. Sie gibt
an, wie lange eine bauliche Anlage bei ordnungs@emBnterhaltung und Bewirtschaftung
voraussichtlich noch wirtschaftlich genutzt werdemn. Die Restnutzungsdauer kann durch
besondere Umsténde verkirzt aber auch verlangedeweVor allem bei alteren baulichen
Anlagen ist zu prifen, ob sie den heutigen Anfardgen noch gerecht werden (vgl.
Stabentheine005, S. 167).

Verkirzt werden kann die Restnutzungsdauer einela@kes z.B. durch unterlassene
Instandhaltung, wohingegen sie durch umfassendéeisagsmalnahmen auch verlangert
werden kann (vglLeopoldsberger / Saffra2005, S. 443).

3.4.8.Der Vervielfaltiger

Der Vervielfaltiger errechnet sich aus dem gewahlieegenschaftszinssatz und der
Restnutzungsdauer der baulichen Anlagen. Als Eigebder Multiplikation des

Gebaudereinertrages mit dem Vervielfaltiger erhi@tin den Ertragswert der baulichen
Anlagen vor Abzug mdoglicher Wert beeinflussender stinde. Dieser Ertragswert stellt
finanzmathematisch gesehen den Rentenbarwert wund Wervielfaltiger den

Rentenbarwertfaktor einer jahrlich nachschissicalgken Zeitrente da. Der Vervielfaltiger
wird daher auch der Kapitalisierungsfaktor oderdgsvervielfaltiger genannt. Er beschreibt

den Multiplikator fir den auf das Gebaude entfallem Jahresreinertrag. Es wird unterstellt,
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dass der Reinertrag wahrend der gesamten restldbtzungsdauer unverandert bleibt (vgl.
Leopoldsberg / Saffrar2005, S. 443 f).

In der Praxis werden fir den Vervielfaltiger vorgigte Tabellenwerte verwendet (vgl.
Bienert2009, S. 374).

3.4.9.Sonstige Wert beeinflussende Umstande

Hier werden Umsténde, die sowohl zu einer Wertnmag als auch zu einer Wertsteigerung
fuhren kénnen berucksichtigt. Sie finden jedoch damn in Form von Zu- bzw. Abschlagen
ihre Berlicksichtigung, soweit sie nicht bereitsliaufe der Wertermittlung ihre Beachtung
fanden.

Denkbar ware eine Wertminderung aus folgendendmgefiihrten Grinden:
- Baumangel und Bauschéaden
- Unzeitgeméafe Grundrisse und Raumhodhen
- Zeitlich befristete Mindereinnahmen
- Altlasten
- Denkmalschutz
Zuschlage aufgrund einer Wertsteigerung waren algsriden Griinden maoglich:
- Uberdurchschnittlicher Erhaltungszustand
- Denkmalschutz
- Etc. (vgl.Bienert2009, S. 375 f)

Aufgrund der aufRerst exakten Verfahrenstechnik uledt aus aktuellen Marktdaten
abgeleiteten Eingangsparameter zur Berechnung démg&wvertes ist der ermittelte
Ertragswert nur in seltenen Fallen an den Verke@rsanzupassen. Dieser Umstand macht
das Ertragswertverfahren zu einem anerkannten aminierenden Wertermittlungsverfahren
(vgl. Kranewitter2010, S. 104).
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Um die Entwicklung einer Liegenschaft zu Uberpribsdarf es der Feststellung ihres Ist-
Zustandes. Die Ermittlung des Verkehrswertes degémschaft ist in diesem Fall der erste
Schritt, um den Preis fur eine Immobilie zu ernhittéJm den Preis zu ermitteln bedient man
sich je nach unterschiedlicher Art und Nutzung denmobilie unterschiedlicher

Bewertungsverfahren. Die am h&ufigsten angewaniftethoden sind je nach Art des zu
bewertenden Objektes das Sachwertverfahren, dagleéidrswertverfahren und das

Ertragswertverfahren.

Es ist dem Immobiliensachverstandigen Uberlassere djeeignete Wahl des

Wertermittlungsverfahrens zu treffen. Er muss k@lem und begrinden kénnen, welches
Verfahren fir welche Objektart heranzuziehen istl welche Aussagekraft das gewahlte
Verfahren hinsichtlich eines marktkonformen Verlgstertes hat.

Haufig kommt zur Wertermittlung einer Immobilie hicnur ein Bewertungsverfahren zum
Einsatz. Oftmals ist es eine Kombination von Waenidiungsverfahren, die den
Verkehrswert letztlich abbildet.

Sowohl im Ertragwertverfahren als auch im Sachvezfahren beispielsweise wird der
Bodenwert durch das Vergleichswertverfahren erihittdier werden somit jeweils zwei

Verfahren miteinander kombiniert.

In manchen Féllen wird ein Gutachter eventuell ddwden Sachwert als auch den
Ertragswert einer Liegenschaft ermitteln und di€¢eefahren unterschiedlich gewichten. Da
fur den Verkehrswert einer Liegenschaft der wirtgttithe Nutzen eher im Vordergrund
steht, wird der Ertragswert dem Sachwert meist emogen. Er wird dem Sachwert
gegenuber somit starker gewichtet (\8labentheine2005, S. 170).

Es wurde im Vergleich zu den ebenfalls in dieser beltr vorgestellten
Wertermittlungsverfahren das Ertragswertverfahdeer e@usfiihrlich dargestellt, da es fir die
weitere Bearbeitung des Themas und zur Beantwortdeg Forschungsfragen von
vorrangiger Bedeutung ist. Zur Feststellung des k¥Merswertes einer ertragslosen
Eigentumswohnung kdénnte das Ertragswertverfahrentaell das marktkonforme und somit
richtige Bewertungsverfahren sein, da die vorramghyufgabe einer Ertragswohnung die
Ertragserzielung ist.
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4. Die Bewertung einer ertragslosen Eigentumswohnung

Derzeit gilt die Investition in eine Altwiener Eagswohnung, welche zwischen 1850 und
1920 errichtet wurde, bei Immobilieninvestoren atchhaltiges und sicheres Investment.
Gerade bei ertragsschwachen Wohnungen gibt eseeiRaktoren, die zur besonderen
Attraktivitat einer solchen beitragen. Durch dasgiithe Weichen von Altmietern entsteht
ein mdogliches Wertsteigerungspotential, was didseestition einen grol3en Anreiz zum
Erwerb verleint. Aufgrund von niedrigen und MRG karmen Mieten besteht kaum das
Risiko eines langen Leerstandes. Eine solche Wahnuverfliigt Uber ein
Entwicklungspotential, welches Investoren schatzed womit beim Erwerb der Immobilie
gerechnet wird. Es stellt sich nun die Frage, wedchder bereits vorgestellten
Bewertungsverfahren unter welchen Bedingungen daktkonforme sein kann, um eine
ertragsschwache Wohnung zu bewerten und um zu emanktiiblichen Wert bzw. Kaufpreis
zu gelangen. AuBerdem stellt sich weiter die Frageje das gewahlte
Wertermittlungsverfahren gegebenenfalls modifizregtden musste, damit es im Ergebnis zu
einem marktkonformen Verkehrswert fihren kann. WgehVoraussetzungen zur Erlangung
des Verkehrswertes sind in erster Linie eine unefads Marktkenntnis des Bewerters und
natlrlich hinreichende Kenntnisse des OsterreibleiscMietrechts, um den errechneten
Verkehrswert auf seine Marktiblichkeit Uberprifezu kénnen und die vorliegenden
mietrechtlichen Gegebenheiten und Rahmenbedingungfglg einschatzen und bewerten zu

kdnnen.

Zur Ermittlung des Verkehrswertes einer Wohnung dir Ertragserzielung angeschafft
wurde, wird ein Sachverstandiger wahrscheinliclrarogig das Ertragswertverfahren wahlen.
Wenn diese Ertragswohnung jedoch keinen oder numk&inen Ertrag abwirft, der Rohertrag
somit unterdurchschnittlich ist, musste das angetean Verfahren bzw. die

Eingangsparameter des Verfahrens gegebenenfallsifioextl werden. Aufgrund des

geringen Ertrages kénnte namlich die Berechnungimem Wert fihren koénnte, der der
Immobilie nicht gerecht werden wirde. Die ertragslcEigentumswohnung muss wohl
gemeinhin als eine Art Spezialimmobilie betrachtetrden, bei deren Bewertung mit

besonderer Vorsicht vorgegangen werden muss.

Im folgenden Abschnitt sollen die mdglichen Probéenbei der Ermittlung des
Verkehrswertes einer ertragsschwachen Immobilierantht werden. Aufgrund der teilweise

sehr unubersichtlichen und komplexen RegelungenGdgsrreichischen Mietrechtsgesetzes
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bedarf es einer umfassenden Kenntnis der gesetmli@destimmungen. Weiterhin wird
untersucht, ob und wie diese Fragestellung in deratur bereits aufgegriffen wurde, oder ob
dieses Thema ausschlielich in der Praxis der begeftsbewertung seine
Berucksichtigung findet. Zudem sollen eventuell tawthende Problemstellungen bzw.
Schwachstellen der zur Verfiigung stehenden Wertiumgsverfahren bei der Bewertung
des Verkehrswertes einer ertragsschwachen Wohrufggzeigt werden. Die recherchierten

Ergebnisse werden im Folgenden dargestellt.

4.1.Nachhaltigkeit der Ertrage

Bei der Ermittlung des Ertragswertes einer ImmebiNird grundsatzlich von nachhaltig
jahrlich erzielbaren Ertragen ausgegangen. Eimagra Bedeutung hierbei hat die Tatsache,

dass der Ertrag nachhaltig sein muss (8giser / Kain2011, S. 592).

Dabei spielen das aktuelle Marktniveau zum eineshzum anderen die aktuell realisierbaren
Ertrdge aufgrund von vertraglichen Vereinbarunged gesetzlichen Schranken eine Rolle
(vgl. Bienert2009, S. 339).

Das Prinzip der Nachhaltigkeit der Ertrage ist g8rb. Abs. 2 LBG als ein fester Bestandteil
der Osterreichischen Wertermittlung zu sehen. D li@tragswertverfahren unterstellt wird,
dass der erzielbare und jahrlich anfallende Reiagrtles Gebaudes in immer der gleichen
Hohe Uber die gesamte Restnutzungsdauer des Gabbeskehen bleibt und der Ertrag des
einen Jahres somit reprasentativ fir den gesaméemadm zugrunde gelegt wird, ist die
Hohe des als nachhaltig zu bezeichnenden Mietedragn zentraler Bedeutung. Nachhaltig
kann ein Mietertrag somit nur dann sein, wenn daaosrzugehen ist, dass er in eben dieser
Hohe auch Uber einen langen Zeitraum hinweg miehdtahrscheinlichkeit zu realisieren
ware, sich hinreichend prognostizieren lasse umditsauch zu begriinden ware (vBienert
2009, S. 339 ).

Gerade bei Ertragswohnungen, bei denen noch usteéiMietverhéltnisse mit Altmietern
bestehen, darf damit gerechnet werden, dass didsasetverhaltnis in der Zukunft nicht
weiter bestehen wird. In Folge dessen kdnnte daadedurch eine Mietzinsanhebung bei
einer Neuvermietung der Wohnung gesteigert werdennachhaltige Ertrag kann somit zum
Bewertungsstichtag nicht hinreichend prognostiziegtden. Es bleibt die Frage, auf welche
Weise ein Wachstumspotential hier seine Bertckgighg finden kann (vgBienert2009, S.
340).
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Gerade hier konnte die Schwachstelle des Ertraggevéahrens liegen, wenn es darum geht
eine ertragsschwache Immobilie zu bewerten, dalgen die Nachhaltigkeit der Ertrdge nur

schwer Prognosen anstellen lassen @glser / Kain2011, S. 593).

Stellt sich nun die Frage, ob als nachhaltiger &tiehg der zum Bewertungsstichtag
tatsachliche Ertrag angesetzt werden muss, auch wieser aufgrund von mietrechtlichen
oder besonderen mietvertraglichen Bedingungen uigeringer ist als der Ertrag, der
aufgrund von ortlichen Verhaltnissen des Liegenishmarktes und mietrechtlichen

Bedingungen der Ublicherweise wirtschaftlich etzeé und rechtliche zulassige Reinertrag

ware.

Nach Bienert (vglBienert2009, S. 340 f) darf der Begriff der NachhaltigkieitBezug auf
die Ertrage nicht Uberinterpretiert werden. Fur Bal, dass eine bereits vermietete Wohnung
bewertet werden muss, stellt dies eine besonderausiierderung fur den Bewerter da. Hier
mussen namlich zur Beurteilung der NachhaltigkertiErtrage sowohl die Vertragsgestaltung
als auch die Bedingungen des Mietrechts berickgiciierden. Im Extremfall kénnte es
sogar sein, dass der aufgrund von mietvertraglickaaT mietrechtlichen Restriktionen sehr
geringe Mietertrag als der nachhaltige Ertrag zndeugelegt werden muss. Das aktuelle
Marktniveau oder ein etwaiges Ertragssteigerungspial bei einer maoglichen
Neuvermietung wirde dann hier keine Berlcksichtigiimden. Dieses kdnnte dann eventuell

bei den Wert beeinflussenden Umstanden mit in eéwddtung einflie3en.

Die tatsachlichen Mieteinnahmen ohne vorherige UPrgifals Rohertrag in die Bewertung zu
ubernehmen wéare ebenso falsch, wie die marktublMiete einfach so anzusetzen und
mietvertragliche und mietrechtliche Bindungen zooigeren. Der nachhaltige Ertrag sollte
grundsatzlich unter Berlcksichtigung beider Aspehgéegeleitet werden. Ergibt sich eine
Differenz aus den gegenwartigen Marktmieten und tesechlichen Ertrag ergibt sich ein
Minderwert, eine s.g. Underrented-Situation. Die&bweichung wirde ebenfalls ihre

Bericksichtigung bei den sonstigen Wert beeinfoden Umsténden finden.

Um hingegen die marktublichen Ertrage als nachihatisetzen zu kdnnen, bedarf es einer
tatsdchlichen Umsetzbarkeit derer. Gibt es beispElke eine in den Mietvertrag
eintrittsberechtigte Person, oder ist der aktuBlieter noch sehr jungen Alters, so kdnnte
eine Neuvermietung der Wohnung und damit die Erhghdes Ertrages in absehbarer Zeit
nicht tatsachlich umsetzbar sein. Aufgrund des Matts und aufgrund von getroffenen
mietvertraglichen Bedingungen ist eine MieterhOhuthgher selten in vollem Umfang
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madglich. Daher muss in den meisten Fallen der¢hts#e Ertrag trotz einer offensichtlichen
Underrented-Situation als dauerhaft angesehen weude ihm Nachhaltigkeit unterstellt
werden. In diesem Fall gilt er als Basis fur denh&trag und findet keine weitere
Berucksichtigung bei den sonstigen Wert beeinflndesa Umsténden (vgBienert2009, S.
345).

Jedoch bestehe nach Bienert (Mglenert 2009, S. 340) auch die Mdoglichkeit die aktuell
ortstibliche Marktmiete als Eingangswert fir die Bewng anzusetzen und die mit hoher
Wabhrscheinlichkeit zu erwartende Mietertragssteiggr durch die Ho6he des

Kapitalisierungszinssatzes darzustellen. Dies wulmbxleuten, dass die erforderliche

Nachhaltigkeit weniger in der Miete als vielmehrZimssatz zum Ausdruck kame.

Jedoch misste dann darauf geachtet werden, dassetuelles Ertragssteigerungspotential

nicht doppelt berticksichtigt werde.

Nach Seiser und Kainz (vdbeiser / Kain2011, S. 606 f) hingegen ist fir den Fall, dass di
tatsachlichen Ertrage einer Immobilie von den dpaien ortsiblichen Ertragen abweichen
zunachst einmal der Ertragswert auf Grundlage dmchimaltig erzielbaren Ertrége zu
ermitteln. Danach werden Abweichungen vom tatséobh Mietertrag und den nachhaltig
erzielbaren Ertragen mit Zu- oder Abschlagen besiatitigt. Dieser Ansatz ist zwar fachlich
richtig, jedoch wird auch hier als eher praxisnabehen, die tatséchlichen Ertrdge anzusetzen
und dann gegebenenfalls Zu- und Abschlage zur rétitpterzielbaren Miete vorzunehmen.
Etwaige Ertragssteigerungspotenziale missten aedlyswerden wund fir eine
Marktanpassung bewertet werden. Da gerade beimégeri von Altmietverhéltnissen die
hoher liegenden ortsiblichen Mietertrdge wenn (dugrsh erst sehr langfristig gesehen

erreicht werden kénnen, wird hierdurch der Ertragrswur geringfligig beeinflusst werden.

4.2.Der Kapitalisierungszinsful

Wie bereits erwahnt, drickt der Liegenschaftszitzsdée Rendite aus, die der Investor flr
sein eingesetztes Kapital erwarten kann. Je hireZidssatz angesetzt wird, desto niedriger
ist der Wert der Liegenschaft und je niedriger dimssatz ist, desto hoher ist der Wert der
Liegenschaft. Die Wahl des Liegenschaftszinssatioéget sich nach dem zu erwartenden

Risiko einer Investition (vgKranewitter2010, S. 94).

Verandert man beispielsweise den Liegenschaftstinsam 0,5 %, so kann dies im

Ertragswert zu einer Abweichung von ca. 10 % fuhf@aher lasst sich sagen, dass der
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Liegenschaftszinssatz einen erheblichen Einflugsda HOhe des Ertragswertes hat (vgl.
Metzger2010, S. 103 f.).

Nach Ansicht von Kranewitter (vgKranewitter 2010, S. 94) ist der Liegenschaftszinssatz
auch abhangig von der Hohe des tatsachlichen Ntiagers. Im Beispiel von mietrechtlich
oder mietvertraglich geschuitzten, sehr geringenévtigigen muss der Liegenschaftszinssatz
eher im unteren Bereich angesetzt werden, damit marder Bewertung zu einem

marktkonformen Ergebnis gelangen kann.

Auch Seiser und Kainz (vglSeiser / Kainz2011, S. 598) sind der Meinung, dass im
Kapitalisierungszinssatz die zukinftige Markterwag enthalten sei. Wenn eine Immobilie
aufgrund von mietrechtlichen Gegebenheiten deregragsschwach ist und der Investor
vorerst nicht mit einer ortstiblichen Entwicklungsdertrages rechnen kann muss der Zinssatz
ein anderer sein, wie der, der bei einem markttibhcErtrag anzusetzen wéare. Weiter zu
beriicksichtigen sind bei der Wahl des Liegenschiaftsatzes Parameter wie vereinbarte

Mietdauer, Alter des Mieters, bestehende Eintgtiste in den Mietvertrag, etc.

Bienert (vgl. Bienert 2009, S. 362 f.)spricht sogar von einem sog. impliziten
Wachstumsmodell. Da die Ertrdge und Kosten in elfréragswertberechnung wahrend der
gesamten Restnutzungsdauer als konstante Grofiecamgen werden, kdnnen eventuelle
Veranderungen in der Ertragserzielung bzw. einet$i®gerungen einer Immobilie nicht
explizit aufgezeigt werden. Im Ertragswertverfahrand die Wertentwicklungskomponente
einer Immobilie daher nicht ausdriicklich dargesteAus diesem Grund muss die
Wertsteigerung mit eingerechnet werden. Diese Mbgegit ist Uber den Zinssatz gegeben.
Hier missen bereits die Erwartungen der steigentliégtertrdge und des steigenden
Kapitalwertes mit einflieBen und entscheidend géindie Hohe des gewahlten Zinssatzes.

Bei steigender Wachstumserwartung sinkt der jegeeiliegenschaftszinssatz.

Auch Strafella (vglStrafella2010, S. 49) ist der Meinung, dass man bei derexaung des

klassischen Ertragswertverfahrens zur Verkehrswaitidung einer ertragsschwachen
Immobilie zu keinem marktkonformen Ergebnis kommann. Daher empfiehlt er die
Anwendung eines sog. modifizierten Ertragswertyedas. Bei der Anwendung dieses
Verfahrens werden séamtliche Risiken und Potenzdds zu bewertenden Objektes im
Kapitalisierungszinssatz berlcksichtigt. So kdnnafertentwicklungsmdaglichkeiten trotz
eines geringen Ertrages in einem vergleichsweiedrigien Zinssatz ihre Beachtung finden.
Aullerdem findet keine Trennung zwischen Grund urtleB und Gebaude statt. Die
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Restnutzungsdauer wird ebenfalls nicht berickggith8trafella geht von einer ewigen Rente
aus. Auf diese Weise erhofft er sich die Ermittlemges marktkonformen Verkehrswertes fur

eine ertragsschwache Immobilie.

4.3.Kombination von Sachwert und Ertragswert

In der Literatur findet man einen Hinweis daraufassl man zur Ermittlung des
marktkonformen Verkehrswertes einer ertragsschwadimmobilie auch eine Kombination

aus Sachwert und Ertragswert anwenden kdnnte.

Laut Kranewitter (vglKranewitter2010, S. 113 ff) kann der Sachwert bei ertragsschem
Immobilien sehr wohl eine gewisse Rolle spielen.aZvikann die sorgfaltige Wahl des
Liegenschaftszinssatzes durchaus ebenfalls zu emamktkonformen Verkehrswert der
Immobilie fihren. Dennoch schliel3t er die Beimisutpdes Sachwertes nicht ganzlich aus.

Das Verhaltnis von Sachwert zu Ertragswert wirdraogig von den wirtschaftlichen
Mdglichkeiten des zu bewertenden Objektes bestinBat. ertragsschwachen Wohnungen,
die mietrechtlichen Zwangsmieten unterliegen undhedadie Ertragsmdglichkeiten
eingeschrankt sind, kann es durchaus mdglich dess der Ertragswert unter dem Sachwert
liegt. Die Gewichtung von Sachwert und Ertragswestt laut Kranewitter eine rein
bewertungstechnische Darstellungsform und wird en Regel nicht von Marktteilnehmern

angewandt. Auch die Nachvollziehbarkeit des Ergedws sei nicht ganz unproblematisch.

Laut Schoébinger (vgl. VortragSchoébinger 2008) lasst sich der Verkehrswert einer
ertragsschwachen Wohnung weder durch das Ertraty@sf@ahren noch durch das
Sachwertverfahren ermitteln. Fir den Fall, dass X#resertrag so gering ist, dass die
anzusetzenden Instandhaltungskosten hoher warerdieder, ware die Ermittlung des
Verkehrswertes durch dieses Verfahren nicht zie#fiil. Der Kaufpreis der Wohnung sollte
hingegen auch das Entwicklungspotenzial des Olgekiderspiegeln. Eine Ermittlung des
Verkehrswertes alleine Uber das Sachwertverfahrére vebenfalls nicht sinnvoll, da man
aufgrund der gesetzlichen Zwangsmiete einen seferhdbschlag beriicksichtigen musste.
Daher miussen der Sachwert und der Ertragswert saehiedlich gewichtet werden. Der
Sachwert interpretiert fir Schébinger eine Objektghsie mit in die Bewertung hinein. Je
nach Objekt wird der Ertragswert zwei- bis dreifgggeniber dem Sachwert gewichtet. Von
diesem Ergebnis werden weitere Zu- bzw. Abschlageganommen. Je mehr die
Zwangsmiete von der marktiblichen Miete abweiclgstd hoher muss der Ertragswert
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gewichtet werden. Der Sachwert verleihnt dem Objekt der Gewichtung eine Art
Entwicklungsphantasie z.B. Ausmietungen, hohes &tet keine Eintrittsberechtigten etc.

Die Gewichtungsannahme muss jedenfalls begriindetene

Auch Maloth und Stocker (vgR009, S. 606) ziehen zur Ermittlung des Verkehrtsgeginer
ertragsschwachen Immobilie eine Kombination vondgdwert- und Sachwertverfahren mit
anschlieBender Gewichtung in Betracht. Die Mieta#tirfisse einer ertragsschwachen
Eigentumswohnung im Althaus unterliegen oft demli&ohendungsbereich des MRG. Daher
sind die Ertrage meist niedrig. Diese niedrigendge werden herangezogen zur Berechnung
des Verkehrswertes im Ertragswertverfahren. Ausetie Grund besteht die Mdglichkeit
einer Differenz zwischen dem Ertragswertverfahramd wem Sachwertverfahren. Die
ermittelten Verkehrswerte fur ein und dieselbe Irbii@ konnten voneinander abweichen. In
der Regel spielt der Sachwert einer Ertragsimmelitier eher eine untergeordnete Rolle. Der
Investor investiert aufgrund einer Rendite und nielufgrund des Sachwerts in eine
Immobilie. Die Beriicksichtigung des Sachwerts bei Bewertung einer Ertragswohnung
bringt eventuell eine Entwicklungsphantasie mit 8gel, die tUber die Rendite hinaus von
jedem Investor bezahlt wird. Malloth und Stockegl(\2009, S. 622 f.) verweisen auf eine
von LUftl eingefuhrte Formel, wonach der Verkehrevegner ertragsschwachen Immobilie zu
zwei bis drei Teilen aus dem Ertragswert und zermif eil aus dem Sachwert ermittelt wird.
Die jeweilige Gewichtung und ob der Sachwert Ubaphaum Einsatz kommt sei abhangig
von der Marktkenntnis des jeweiligen Bewertersndeh Vorliegen besonderer Umstande,
konne man sich auch anderer Gewichtungsfaktoremetea. Wichtig sei nur, dass der
ermittelte Verkehrswert vergleichbaren Immobili@amsaktionen standhalten muss. Jedoch
geben Malloth und Stocker zu bedenken, dass diaddamg von Sachwert und Ertragswert
nicht der aktuellen Zeit und dem Stand der aktnelewertungswissenschaft entsprache. Zur
Ermittlung des Verkehrswertes ertragsschwacher Iniiea in der Praxis wird das
Ertragswertverfahren empfohlen. Ein Sachwert seliter zu Kontrollzwecken des ermittelten
Wertes herangezogen werden. Im Falle von einer nguBauqualitdt oder einer
herausragenden Ausstattung der Immobilie wird enerniedriger Kapitalisierungszinssatz
herangezogen werden, bzw. mache sich dies fiir deastor eventuell in niedrigeren
Instandhaltungskosten bemerkbar. Allerdings wirdhdgachwert aufgrund der strenge des

Osterreichischen Mietrechtsgesetzes immer einesgevBedeutung bemessen.
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4.4.Negativer Ertragswert

Fur den Fall, dass aufgrund von bestehenden Almnieéltnissen nur geringe Ertrage
erwirtschaftet  werden, kann es  vorkommen, dass nadhbzug des
Bodenwertverzinsungsbetrages und der nicht umlaggfé Bewirtschaftungskosten vom
Rohertrag lediglich ein sehr geringer oder sogajatieer Reinertragsanteil der baulichen
Anlagen die Basis fur die Ertragswertermittlung dsaulichen Anlagen darstellt. Im
klassischen Ertragswertverfahren wird wie beregiigdstellt nun der Bodenwert addiert und
man gelangt so zum Ertragswert der Immobilie. DageBnis in diesem Fall ware ein
negativer Ertragswert, wenn der negative Ertragsaer baulichen Anlagen den Wert des
Bodens ubersteigen wirde. In einem solchen Fahrdalloth und Stocker (vgR009, S.
625) zur Anwendung eines vereinfachten Ertragsweeéidtirens. Bei einem vereinfachten
Ertragswertverfahren finden sowohl der Bodenwestaalch die Bodenwertverzinsung keine
Berucksichtigung. Lediglich zu Kontrollzwecken kamie Ermittlung des Bodenwertes
durchgefuhrt werden. Der Jahresreinertrag der metienden Immobilie diene als Basis fur

die Kapitalisierung Uber die RestnutzungsdaueiQigekts.

4.5.Layer Method

Fur den Fall, dass eine Immobilie aufgrund von Adtinerhaltnissen einen Ertrag erzielt,
welcher unter der heute gultigen Mietzinsobergrdrergt, konnte laut Malloth und Stocker
(vgl. 2009, S. 624) auch die s.g. Layer-Method Ztimsatz kommen. Hierbei stellt man der
tatsachlichen und vertraglich vereinbarten Mieteribie Laufzeit des Mietvertrages die
Miete mit der aktuell gesetzlich zulassigen Mietnbergrenze gegentber. Da die
Mietvertrage bei Altmietverhaltnissen meist untstéi abgeschlossen wurden, wird der
jeweilige Mietertrag bis zum statistischen Todegreikt des Altmieters entsprechend der
Osterreichischen Sterbetafel ermittelt. Die Bereciynder beiden Mietzinse wird aufgrund
von unterschiedlichen Ausfallsrisiken mit unterschichen Kapitalisierungszinsséatzen auf

die jeweilige Restnutzungsdauer des zu bewerte@tgekts durchgefihrt.

Bereits in der Literatur findet die Bewertung einertragsschwachen Immobilie ihre
Berucksichtigung. Jedoch werden hier die dabeiaagfienden Problemstellungen nicht
zufriedenstellend geklart. Vielmehr werden lediglideen zur Herangehensweise angefihrt.

Daher sollen im anschlielienden Abschnitt diesereibxperten zu dieser Problemstellung
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befragt werden die in der Praxis haufig mit der Baung ertragsschwacher Immobilien
konfrontiert werden. Ziel ist es die unterschieldin Herangehensweisen der Praktiker zu
diesem Thema zu erfahren. AnschlieRend wird antenes konkreten Beispiels versucht
Uber die unterschiedlichen Anséatze zu marktkonforiverten zu gelangen und festzustellen,
welcher der Zugange derjenige ist, der zum eineriram marktkonformen Verkehrswert
fuhren kann und welcher Zugang zudem den Verkehtssahllissig und nachvollziehbar

darstellen kann.
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5. Unterschiedliche Bewertungsansatze zur Ermittlung iees
marktkonformen Verkehrswertes bei ertragsschwachen

Eigentumswohnungen von finf Experten

Im Anschluss werden Experten gezielt dazu befraigt deren Herangehensweise bei der
Bewertung einer ertragsschwachen Wohnung ist. InschAlnss werden unterschiedliche
Zugange anhand eines konkreten Beispiels dargestell die unterschiedlichen Ergebnisse
miteinander verglichen. Daran soll aufgezeigt werdevelcher Zugang schlissig und
nachvollziehbar zu einem marktkonformen Verkehrswen ertragsschwachen Immobilien

fuhren kann. Dieses wird im nachfolgenden Kapitebéstellt.

Zur Befragung der Experten wurden Fragen vorbdrerebei diese lediglich dazu dienen
sollen einen roten Faden im Interview aufzuzeideas Gesprach soll bewusst eine frei zu
gestaltende Komponente aufweisen, die abhangig jeweiligen Interviewpartner vom
vorbereiteten Fragenkatalog abweichen kann. Dasrvieiv wird offen gestaltet was die
Fragen, Antwortmdglichkeit und Methoden angeht, iladar Befragte nicht eingeschrankt
wird. Es werden Erlebnisse, Erfahrungen und Megemnin nicht vorgegebener Struktur und
bestimmter Weise abgefragt. Vielmehr soll der Bggadurch den Forscher durch direkte
Fragestellung oder durch Nennung eines Stichwatesintert werden Uber seine eigenen
Erfahrungen zu sprechen. Der Interviewer kann withides Gespraches Fragen stellen, um
den Befragten zu leiten, jedoch darf die ErzahKagdabei nicht gestort werden. Er soll den

Befragten lediglich stiitzen, wenn der Befragte hictder Lage ist frei zu erzahlen.

5.1.Interview mit Herrn Ing. Hubert Schobinger

Herr Ing. Hubert Schobinger ist allgemein beeidetand gerichtlich zertifizierter
Sachverstandiger fur das Immobilienwesen. Das Jm@er wurde am 14.02.2012 in den
Raumlichkeiten des Café Schwarzenbergs gefuhrt.idasview wurde nicht aufgezeichnet.
Es wurden lediglich handschriftliche Notizen angede.

Auf die Frage, ob man bei der Bewertung einer Lisghaft die der Ertragserzielung diene,
mit der Anwendung des Ertragswertverfahren zu eimaarktkonformen Verkehrswert
komme antwortet Schobinger, dass man bei der Banginer Immobilie zwangslaufig von
tatsachlichen Daten ausgehen muisse. Es dirfen Keten angenommen und phantasiert

werden, wenn man sich Uber deren tatsachlichesefferh nicht im Klaren sei. Bei einem
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Ertragswertverfahren, in welchem man nicht denatdtschen Ertrag annehmen wirde,
misste man nun Spekulationen Uber eine eventugkénttige Ertragssteigerung anstellen
und die Bewertung bekdme somit einen fiktiven ZgygabDer Bewerter kdénne ja keine

Gewahr fur in der Zukunft liegende Daten abgeben.jddem Fall misste in einem

Ertragswertverfahren also der tatsachliche Ertragesetzt werden, vermindert um die
Rucklage bzw. die Kosten fur die Instandhaltung.déeer ertragsschwachen Wohnung kdme
man so nun auf einen negativen Wert. Daher wateSahobinger das Ertragswertverfahren

in dieser Form nicht zielfihrend.

Auch die Layer Method sei eine Methode, bei der fildive Grélien annehmen musste. Der
Wert, den man aus einem Ertragswertverfahren rgfithlich angesetzten Ertragen erhalte,
der sei schon richtig gerechnet. Er sei ein Werheohede Bedeutung. Bei einer
anschlieBenden Marktkontrolle jedoch werde deutlidass der Ertragswert nicht dem
Verkehrswert entspreche. Das Marktgeschehen sageneidass der Investor mehr fur die
Wohnung bezahlen wirde. Somit misse man sich @srlewie man vom ermittelten
Ertragswert zum Verkehrswert komme. Man brauche® awei Werte, die man zum
Verkehrswert zusammenfuhren kdnne. Schoébinger gchér zur Erlangung des zweiten

Wertes die tbrigen Verfahren durchzugehen.

Das Vergleichswertverfahren sei in der Anwendurtgvserig, da einem die Vergleichsdaten
fehlen wirden. Bei der Aushebung der Kaufvertrageagsloser Wohnung fehlen die Daten
fur die Ertrdge, man wisse nicht wie hoch die Régkl des jeweiligen Objektes sei, etc.
Somit scheitere dieses Verfahren an dem FehlenMargleichsdaten. An sich ware dieses
Verfahren das einzig richtige, da Bewertung immier ergleich sei. Es werden immer
vorhandene Daten genommen und geschaut, wie dekt Mandelt. Der Markt sage einem,
wie man zu bewerten habe. Man versuche dann aufmmz&ie man den Preis, den einem
der Markt mitteile, schlissig und nachvollziehbar &ndere darstellen kdnne. Theoretisch
also ware das Vergleichswertverfahren richtig,segeidoch hier nicht anwendbar, denn man

misste etwas erfinden.

Auf die Frage, ob man die ertragsschwache Wohnismgiae Art Spezialimmobilie sehen
misste, antwortet Schobinger spontan und mit nédchdidass man dies unbedingt musse.
Die ertragsschwache Immobilie ware eine besonaeneobilienart, die sich aus den sozialen
Bestimmungen des MRG heraus gebildet hatte und dpleeiell betrachtet werden musste.
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Die Restnutzungsdauer, welche innerhalb des Ewtmaggerfahrens fur Grinderzeithauser
angenommen werde, sei lediglich eine Erfindung,auheinen richtigen Wert kommen zu

konnen. Das Ganze werde lediglich hingerechnet.

Man kdnne auf keinen Fall die Vorgehensweise farBewertung eines Zinshauses auch auf
eine ertragsschwache Wohnung anwenden. Das Zinsimaudie ertragsschwache Wohnung
sind unbedingt getrennt zu sehen. Im Zinshausheldonte ich alles schénrechnen. Hier
hatte man die Moglichkeit aufgrund der unterschib@in Situationen in den einzelnen

Wohnungen die eine schlechtere mit der andereret®msauszugleichen. Das gehe bei nur

einer Wohnung nicht.

Auf die Frage, ob eine Kombination von Sachweraferén und Ertragswertverfahren
zeitgemanR ware und dies eventuell zu einem marktkaren Verkehrswert fliihren kdnne
meinte Schobinger, dass das Sachwertverfahrenrameguten Wert fihre. Die Methode
ware nachvollziehbar. Der Sachwert werde immer hi@een als der Ertragswert einer
Immobilie. Vom Sachwert mache man noch Abschlagigrand des hohen Alters einer
Immobilie. AnschlieBend nehme man den so ermitielBachwert und stelle ihn dem
Ertragswert gegenuber. Dann misse man sich genauegbn, wie eine madgliche
Gewichtung der beiden Werte aussehen kdnne. Maserdie Werte nun so gewichten, dass
genau der Wert heraus kdme, der eben herauskomotien Bntweder man gewichte die
beiden Werte 1:1, 2:1 oder in manchen Fallen s8darDas kénne man nur deshalb, weil

man ja eben genau wisse, was der Immobilienmatiteza

Die bei Bestandsfreiwerdung anfallenden Sanierurggski wirden in der Bewertung
Uberhaupt keine Berticksichtigung finden. Man késogar behaupten, dass diese niemanden
interessieren wirden. Bei einer BestandsfreiwerdiergWwohnung ware die Wertsteigerung
namlich so enorm, dass die Kosten fir eine Sangenicht mehr ins Gewicht fallen wirden.

Vielmehr waren diese Kosten in diesem Fall einfalshselbstverstandlich anzusehen.

Das Entwicklungspotenzial einer ertragsschwachemiog wie ihre Wertsteigerung und
die Steigerung ihres Ertrages ware bereits in dawi€htung von Sachwert und Ertragswert
bertcksichtigt. Die Gewichtung erzeuge kunstlica Niachvollziehbarkeit dieser Methode.
Den Wert des Objektes wisse man ja wie bereits ghesehon vor der Bewertung des
Objektes. Somit gabe es keine andere nachvollziehbad schlissige Methode als die

Mischung von Sachwert und Ertragswert. Nur auf eli@teise bestehe die Moglichkeit den
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Verkehrswert einer ertragsschwachen Wohnung saplisssl nachvollziehbar darstellen zu

kdnnen.

Noch einmal betont Schobinger, dass der Wert derdhilie vom Markt vorgegeben werde.
Der Wert sei bereits vorhanden. Man musse den A&rer nur erlautern. Ansonsten finde
keine Marktkontrolle statt. Man wirde nichts ertamgl sondern schreibe lediglich das in ein
Gutachten, was einem der aktuelle Immobilienmaalges wirde. Man misse den Gedanken
des Wertes einer Immobilie kennen.

Der geeignete Investorentyp flr eine ertragsschevd@ohnung ware laut Schdbinger ganz
klar lediglich der Immobilienprofi. Dieser kenneclsi zum einen mit den rechtlichen
Gegebenheiten aus und verfiige auch Uber das natygemchpital. Der professionelle

Immobilieninvestor kaufe eine solche ertragsschwadltohnung nur dann, wenn die Lage
passe. Die Wohnungen, die von den Grol3en ab verkauntien, da wurde seiner Meinung
nach bereits alles versucht, um den Altmieter dsabekommen. Diese Wohnungen
versuche man meist an kleine, private Anleger zitarden. Dies halt Schobinger nicht far

ratsam und empfehlenswert.

Der Zustand der allgemeinen Teile einer Liegenddiaie weniger Einfluss als man glauben
mag. Der Zustand des Hauses andere ja nichts amgkter Wohnung. Somit findet der
Zustand der allgemeinen Teile der Liegenschaft kauma Beachtung bei der Bewertung fur

Schobinger. Jedoch kdnne man einen Zu- bzw. Abgdidader Bewertung vornehmen.

Bevor man nun eine ertragsschwache Wohnung beweitesen die vorhandenen Daten zur
Wohnung genauestens geprift werden. Alle Rahmengedgen missen darstellbar sein.
Der Mietvertrag musse Wort fur Wort analysiert werdOhne einen Mietvertrag gabe es laut
Schobinger keine Bewertung. Man kénne in diesenh Keahe Bewertung vornehmen. Die
Wohnung wére somit nicht verkauflich. Man wissenjeht, welche Rechte fir den Mieter
vereinbart sein kdnnten. Es konnten in diesem W#ditergaberechte existieren, die eine

solche Wohnung wertlos erscheinen lassen kénnten.

Den Grund dafir, weshalb immer mehr ertragslose Miiogen auf den Markt kommen sieht
Schobinger darin, dass viele Zinshauser derzestizekelt werden. Damit begrindet er die
Aktualitat des Themas wie man eine solche ertrdnyggche Wohnung bewerte. Die Auftrage
zur Bewertung kdmen sowohl von Seiten des Vernsetkr auch von Seiten des Mieters. Fur

den Mieter wére die Wohnung ja auch immer mehr wetflr jeden anderen Kaufer. Beim
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Verkauf einer Wohnung an den Mieter trafe man siels den Preis angehe in der Mitte. Der
Mieter verfige ab dem nachsten Tag des Ankaufs ¢iberbestandfreie Wohnung und kénne

diese sofort mit einem hoheren Preis verkaufen.

Auf die Frage welche Bedeutung er dem Kapitalisigazinssatz beimesse antwortet
Schobinger, dass er diesen so gering als mdoglidnewdla hier ja ein hohes Potenzial
schlummere. Die niedrige Miete und das zukUnftiggeRzial wirden sich namlich im
Zinssatz verbergen.

Laut Schobinger ware lediglich das vereinfachteagdwertverfahren bei der Bewertung
einer ertragsschwachen Wohnung zielfihrend. Diendueg von Grund und Gebaude sei
nicht zielfihrend. Denn dann hatte man einen SadHiweden Boden, der héher ware als der
Ertragswert fir das Gebéude. Der Gebaudeante# wégativ. Hier wirde man dann nie
wieder auf einen richtigen Wert kommen. Das vesahfe Ertragswertverfahren ist das
richtige Verfahren. Eine Trennung ware nicht nadlzi@hbar und nicht zu verstehen. Zudem
mache sie keinen Sinn. Beim Vervielfaltiger mackekaum einen Unterschied ob man 50
Jahre oder 100 Jahre annehme. Somit misse manTkeimeung vornehmen fir den Boden-

und den Gebaudeanteil.

Auf die Frage, was Schobinger damit meinte, als einem Artikel in der Osterreichischen
Zeitung fur Immobilienbewertung behauptete, dagsSbkehwert dem Ertragswert eine Art
Objektphantasie verleihe, antwortet Schobingessdhirch die Beimengung des Sachwertes
dem Verkehrswert das Entwicklungspotenzial einermdhilie zugefigt wird. Die

Objektphantasie stellt daher das Potenzial einardhilie dar.

5.2.Interview mit Frau Dr. Margret Funk

Frau Dr. Margret Funk ist Professorin und langg@riLeiterin des Studienganges
Immobilienmanagement an der FH Wiener Neustadt. ID@sview wurde am 14.02.2012 in
den Raumlichkeiten des Immobilienbiros in der Negasse 12, 1010 Wien gefuhrt. Das
Interview wurde nicht aufgezeichnet. Es wurden dedn handschriftiche Notizen

angefertigt.

Auf die Frage, ob bei der Bewertung einer ertrdgsschen Wohnung, vorrangig das
Ertragswertverfahren zum Einsatz komme und dieseh &zu einem marktkonformen
Verkehrswert fuhren kdnne, antwortete Funk, dass delbstverstandlich der Fall sei. Es

ware hier vollig richtig, das Ertragswertverfahranzuwenden. Es stelle sich lediglich die
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Frage, welcher Ertrag bei der Bewertung einer gssehwachen Wohnung durch ein
Ertragswertverfahren als der nachhaltige Ertraguseizen ware. Laut Funk musse
selbstverstandlich der tatsachliche Ist Ertrag seig¢ werden, abzuglich der Ricklage bzw.
der Kosten fir die Instandhaltung. Die Erfahrunggeeuns, dass sich die Mietersituation
eines Zinshauses ca. alle 15 Jahre drehen wuirder Banne man nach eingehender Prufung
des Mietvertrages, der Altersstruktur und dem Vodeasein von Eintrittsberechtigten davon
ausgehen, dass man nach etwa 15 Jahren fir diertBegeinen MRG-Mietzins annehmen
konne. Diese Annahme ware zwar zum Stichtag dereBewg fiktiv, sie wirde vom
Bewerter also nur angenommen werden, jedoch wéavélkg in Ordnung diese Annahme zu

treffen. Der Bewerter misse ja auch richtige Eiasnimgen treffen kénnen.

Mittels eines Discounted Cash Flow Verfahrens, KD2ZF genannt, koénne beispielsweise
auch eine Wertsteigerung der Immobilie oder eineigBtung des Ertrages sehr leicht
abgebildet werden. Daher verwende Funk dieses Menfiassehr gerne bei der Bewertung von
ertragsschwachen Wohnungen. Der gewéhlte Betragéteitraum ware eher langer zu
wahlen, meist so ca. von 20 Jahren. So kdnne msm lelcht fur die ersten 15 Jahre
beispielsweise den tatsachlichen Mietertrag ansetaed ab dem Jahr 15 einen hdheren
Ertrag, beispielsweise den Richtwert. So hatte raéso in den ersten Jahren keine
Veranderung zu verzeichnen, und dann plétzlich elisebh etwas im Objekt. Die Kosten fir
eine eventuelle Sanierung nach Bestandfreiwerduingr eertragsschwachen Wohnung
konnten in einem DCF auch ganz einfach mitberubiigicwerden.

Der anzuwendende Kapitalisierungszinssatz richtle grundséatzlich nach der Lage des zu
bewertenden Objektes. Innerhalb des Girtels in gpiten Lagen setze Funk den
Kapitalisierungszinssatz so bei 2% bis 2,5% an9@W% richte sich dieser nach der Lage des
Objektes. Aber auch innerhalb eines Bezirkes mists#weise unterschiedliche Zinssatze
angesetzt werden, da es oftmals auch schon auf besimmten Strallenzug ankomme und
sich auch innerhalb eines Bezirkes die Lage je nd@tfal3enzug positiv oder negativ

verandern kdnne.

Wenn ein Grinderzeithaus erst kirzlich saniert wub konne man durchaus von einer
Restnutzungsdauer von 70 Jahren ausgehen meinke Wann davon auszugehen sei, dass

die Kosten fur die Instandhaltung gleichbleibendhwaren.

Eine Kombination von Sachwertverfahren und Ertraggsverfahren halt Funk nicht fur
zeitgemaR. Eine solche Gewichtung entspreche nidetn heutigen Stand der
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Bewertungswissenschaft. Friher, vor ca. 8 bis hoeda hatte sie selbst diese Methode noch
praktiziert, heute jedoch verwende Sie den Sachlediglich als eine Art Gegenkontrolle,
um zu sehen, ob sie mit ihrer Bewertung richtigdieEine Gewichtung von Ertragswert und
Sachwert ist ihrer Meinung nach einfach nicht zietend, da heute einfach der Zinssatz
entscheidend bei der Bewertung sei. Der Investblezaicht den Sachwert einer Immobilie,

sondern er kaufe grundséatzlich ihren Ertragswert.

Auch die Ermittlung des Verkehrswertes anhand dgr kayer Method hélt Funk fur weniger
geeignet. Diese Methode funktioniere nicht im Viollendungsbereich des MRG. Eher
geeignet sei diese Methode im Bereich des frei exe¢imbarenden Mietzinses, in der sog.

Voll- oder Teilanwendung.

Die Vorgehensweise fiir die Bewertung eines Zinseasei auch selbstverstandlich auf die
Bewertung einer ertragsschwachen Wohnung anwendt@rfir wirden die gleichen
Faktoren gelten und man kénne auch die gleicherrl€thengen bei der Bewertung eines

Zinshauses wie bei der Bewertung einer ertragssaiwya\WwWohnung anwenden.

Trotz der Risiken fir den Investor wirde Funk daimbehaupten, dass das Investment in
eine ertragsschwache Wohnung auch fir den kleimdeghr interessant und empfehlenswert
wéare. Man konne so das eingesetzte Kapital einfgeparkt. Schlechter kénne die

Ertragssituation ja fur den Investor nicht werden.Gegenteil. Im Bestfall kdnne er ja nur

gewinnen. lhm miusse jedoch klar sein, dass emeneiHoffnungstrager investiere. Jedoch ist
zu empfehlen nur in sehr guten Lagen zu investiared die Wohnung muisse zudem

entsprechend gunstig sein. Aul3erdem misse die Wighiteer eine gute GroRRe verfiigen und
der Zustand der Liegenschaft sollte gut sein. Bietan beispielsweise einem Mieter einer
ertragsschwachen Wohnung die selbige zum Kauf@aakle der Mieter meist nur 1/3 des
Kaufpreises, den die Wohnung am freien Markt eeniddonne. Der Mieter verflige dann ab

dem né&chsten Tag Uber eine Wohnung, die bestands$fumd den vollen Wert erreicht héatte.

Die ertragsschwache Wohnung darf laut Funk nichtesthe Art Spezialimmobilie gesehen
werden. Die ertragsschwache Wohnung sei eine Wahmu@ jede andere Wohnung auch.
Sie ist fur Funk weder als eine Art Spezialimmab#u sehen noch ist sie wie eine solche zu

behandeln.
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5.3.Interview mit Frau Mag. Karoline Imser, MRICS

Frau Mag. Imser ist die Leiterin der Abteilung Imiilienbewertung bei der Firma EHL
Immobilien, Prinz-Eugen-Stral3e 8-10, 1040 Wien. Dderview wurde am 14.02.2012 in
den Raumlichkeiten der EHL gefiihrt. Das Interviewrae nicht aufgezeichnet. Es wurden

lediglich handschriftliche Notizen angefertigt.

Laut Imser ist bei der Bewertung einer ertragssciva Wohnung, die ein Investor zur
Ertragserzielung erwirbt vorrangig das Ertragswaefahren anzuwenden. Jedoch stellt sich
hier die Frage, wie hoch man den Kapitalisierungssatz ansetzte. Je niedriger die Wohnung
vermietet ist, desto sicherer ist der Ertrag dem maiele und umso geringer ware das mit
dem Investment verbundene Risiko einzuschéatzere Wwritere Frage die sich stellt, ist die
Frage nach dem Mieter der Wohnung. Ist der Mieteereertragsschwachen Wohnung ein
Altmieter, der beispielsweise schon Uber ein hoklesr verfiigt, oder gibt es eventuell zum
Zeitpunkt der Bewertung eintrittsberechtigte PeesorDaraus kann man dann ableiten, wie
nachhaltig der Mietzins zu diesem Zeitpunkt istda kann man die Frage des
Vorhandenseins von Eintrittsberechtigten ledigliih heute hinreichend klaren. Man kann
jedoch nicht sagen was morgen ware. Eine Bewenungs stichtagsbezogen sein. Somit ist
es ausreichend fur die Bewertung und sogar erflicdedass man vom heutigen Zeitpunkt
fur die Bewertung ausgehe. Andern sich an der gawsb Situation die Parameter, so muss
dann eine neue Bewertung gemacht werden. Auf digeFwelcher Ertrag als der nachhaltige
angesetzt werden misse antwortet Imser, dass d@bhaltige Ertrag jener sei, den man
derzeit erziele, solange man ihn theoretisch esmikbnne. Ist der Mieter beispielsweise eine
90 jahrige Person, so misse man sich anschauelange es theoretisch noch mdaglich ware,
diesen Ertrag in dieser Hohe zu erzielen und wamata passiere. Es stellt sich dann die
Frage nach dem Vorhandensein eintrittsberechtRgesonen zum heutigen Tag. Oder ob die
Wohnung nach dem Ableben des Mieters dann fretigbdr ware, da es eben derzeit keine
Eintrittsberechtigten gibt. Somit kbnnte die Wohgwann saniert werden, und zum aktuellen
Richtwert wieder neu vermietet werden. Alle diedsetlegungen missen in einer Bewertung
bertcksichtigt werden. Diese Methode wir auch dig $ayer Method genannt, wonach man
sich eben anschaue wie hoch die voraussichtlicheenserwartung einer Person laut
Sterbetafel sei, und demnach den niedrigen Ertradiése Zeit als den nachhaltigen ansetze.

Sollte z.B. der aktuelle Mieter aber eine junge Hansein mit kleinen Kindern, wobei hier
natirlich auch die Frage auftauche, wie diese kanal einem solchen Mietvertrag
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gekommen ist, dann muisse davon ausgegangen weatdes,sich am derzeit schwachen
Ertrag lange Zeit nichts andern werde. Dann issatiesschwache Ertrag als der nachhaltige
anzusehen. Dieser misse dann Uber die Restnutawsgsder Wohnung als der nachhaltige
angesehen werden. In diesem Fall ware ein sehrrigeed Kapitalisierungszinssatz

anzusetzen. Die Begrundung hierfur liege darin,sdamn diesen Ertrag so sicher und
nachhaltig erzielen wirde. Die Hohe des Kapitalisigszinssatzes liege in diesem Fall bei
etwa 2 % oder sogar niedriger. Und selbst wennddeim etwas &ndern sollte und die Familie
beispielsweise doch ausziehen sollte, dann kére&dihnung saniert werden und dann habe
man auch einen hoheren Kapitalisierungszinssatn kiente beispielsweise verschiedene
Szenarien durchrechnen und schauen wie sich der Wemdern wirde wenn welcher Fall

eintrate.

Die Sanierungskosten im Falle der Bestandfreiwegdaer Wohnung werden in der
Bewertung selbstverstandlich mitberticksichtigt. oddd nur, wenn man mit der
Bestandsfreiwerdung auch tatsachlich in nachstet &ehnen konne, weil der Mieter
vielleicht schon sehr alt ist. Im einem zweiten |Téer Bewertung werden dann die
SanierungsmalRnahmen angesetzt und auch die daeizietbare hohere Miete. Auch der
Kapitalisierungszinssatz ware dann hoher anzuse2enn wenn der Hauptmietzins héher
ist, ist der Ertrag nicht mehr so sicher zu selaa,beispielsweise der niedrige Mietzins zu

sehen ware.

Die Hb6he des Kapitalisierungszinssatzes sei zuddémérgig von der Lage des zu
bewertenden Objekts, von der tatsachlichen Mieten \Alter des Mieters etc. Dies ist als
individuell zu betrachten. In jedem Fall wird eri leéner ertragsschwachen Wohnung sehr

niedrig sein, da die Miete als sicher zu betracigen

Sollte der Mietvertrag nicht mehr zur Verfligunghste wirde man dennoch wissen, wie
hoch derzeit die Miete wére und wie alt der deigeiMieter ware. Wisse man dies nicht, so
misse man davon ausgehen, dass der Mieter nodhnige Zeit die Wohnung bewohnen

werde.

Auf die Frage, wie ein zukinftiges Wachstumspot@nbei der Bewertung beriicksichtigt
werden koénne, antwortet Imser, dass auch diesesKapitalisierungszinssatz seine
Berucksichtigung finde. Sollte der Mietertrag jeld@®n niedrig sein, dass man diesen auch
mit dem Kapitalisierungszinssatz nicht mehr dalestekonne, dann musse bei der Bewertung
ein Marktanpassungszuschlag vorgenommen werdenseDiZuschlag werde nach der
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Ermittlung des Ertragswertes vorgenommen und kamhv. 10-20% ausfallen. Der
Verkehrswert ~werde somit abgeleitet aus dem Envegs zzgl. eines

Marktanpassungszuschlages.

Es gibt z.B. auch folgende Félle, wo man noch niagiibmal 1% flr den
Kapitalisierungszinssatz annehmen konne. Dies waredriger als festverzinsliche
Wertpapiere. Daher misse man in solchen Fallenneiheschlag machen, da ansonsten
niemand investieren wiirde. Dennoch gabe es inmiésdl ein Wertsteigerungspotenzial, da

Wohnungen im Wert dennoch mehr steigen als veltggaieise sicher angelegte Wertpapiere.

FUr Imser steht fest, dass ein mdglicher Investr & jedem Fall mit den mietrechtlichen
Gegebenheiten auskennen sollte. Ein Investmenina ertragsschwache Wohnung sehe sie
eher als ein risikoreiches Investment, wenn mas bi@spielsweise mit Vorsorgewohnungen

im Neubau vergleiche.

Zur Ermittlung des Verfielfaltigers braucht mannaht nur den Kapitalisierungszinssatz,

sondern auch die Restnutzungsdauer der Wohnungit Sigh nun die Frage, welche

Restnutzungsdauer fur Hauser der Grinderzeit angsien werden muss, da diese ja bereits
heute bis zu hundert Jahre alt sein kdnnen. Laseirkomme es hier ganz klar darauf an, in
welchem Zustand sich das Haus befinde, jedoch dackuf, in welchem Zustand sich die zu
bewertende Wohnung befinde. Vorrangig ginge es &ler um das Gebdude selbst. Man
bertcksichtige, ob das Haus saniert wurde, warsae®rt wurde und wie, und dann nehme
man die Restnutzungsdauer an, die man glaube nagen&chein annehmen zu kdénnen.
Diese wird man jedoch auch abhangig machen vomiljgee Baujahr und ob es eine

Generalsanierung in der Vergangenheit gegebenshalas Haus in einem guten allgemeinen
Zustand kénne unabhangig vom Zustand der Wohnumg @mendliche Restnutzungsdauer
angenommen werden, da diese Hauser ja in Wahrhbégnenzt nutzbar seien, solange sie
erhalten werden. Auch eine Restnutzungsdauer vodiaBfen kénne angenommen werden.
Bei einer Annahme von 100 Jahren andere sich fasioehr. Es handele sich in diesem Fall
ja dann um eine ewige Rente. Je hoher die Resimggdauer angenommen werde, desto

weniger Veranderung kbnne man verzeichnen.

Von der Gewichtung eines Sachwertes mit dem Emvads zur Erlangung des
Verkehrswertes hélt Imser nichts. Der Ertrag steheVordergrund der Bewertung. Eine
Vermischung halte sie nicht fir sinnvoll. Laut Im$éhre die Beimischung des Sachwertes
nicht zu dem Wert, zu dem man eine ertragsschwaabienung verkaufen kénne, denn hier
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zahle man lediglich den Wert, der in Relation zurtrdf) stehe. Der Investor interessiere sich
nicht fir den Sachwert einer Ertragswohnung. Sienkdsich lediglich vorstellen, dass man
den Sachwert beimenge, um einen Marktanpassundgagsou umgehen. Jedoch wirde sie
hier einen Marktanpassungszuschlag eher bevorzégeware jedoch in Ordnung, wenn man
im Kopf immer den Sachwert berechne um zu sehes,dgezeit der Sachwert der Wohnung
ware. Dies aber eher zu Kontrollzwecken. Den Sachwirde Imser in einem Gutachten

auch niemals darstellen, sondern diesen ledigiiclsith im Kopf rechnen.

Laut Imser sind bei der Bewertung einer ertragsscmn Wohnung die gleichen

Uberlegungen anzustellen, wie bei der Bewertungsegiesamten Zinshauses.

Ob man das vereinfachte Ertragswertverfahren amsaetzi hier von einer ewigen Rente
ausgehe, also von einer Verzinsung ausgehe, mduohdémier keinen Unterschied im

Ergebnis.

Auf die Frage, wie man bei der Bewertung beispielse Weitergaberechte oder Rechte zur
ganzlichen Untermiete berlcksichtigen kbnne an®tdriser, dass bei der Austibung dieser
Rechte man ja davon ausgehen musse, dass dertigerEgtrag sich nicht verandern wirde.
Dies wirde sich dann letztlich auch im Kapitalisiggszinssatz bemerkbar machen. Dieser
ware in diesem Fall ebenfalls sehr niedrig anzesetmoch niedriger, wie wenn kein
Weitergaberecht vorliegen wirde. Letztlich miUssen nra diesem Fall immer Prognosen
anstellen, aber nur fur einen solchen Zeitraum, man glaubt, dass die Uberlegungen

abschéatzbar waren.

Eine Investition in eine ertragsschwache Wohnunly Indser dennoch fir ein gutes und
sicheres Investment, welches sicher Uber ein gre®eanzial verflige, wenn alles gut gehe.
Zu Anfang parke man das eingesetzte Kapital lethgdicher, denn schlechter kann es nicht
werden. Sollte dann die Wohnung bestandsfrei werénne man als Investor mit einer

hohen Wertsteigerung und auch einer Ertragssteigaechnen.

5.4.Interview mit Herrn Mag. Franz Strafella, CMC, CIS ImmoZert

Herr Mag. Franz Strafella ist Immobiliensachverdigar, Buchsachverstandiger,
Zwangsverwalter und allgemein beeideter und gdmthtzertifizierter Sachverstandiger.
Zudem ist er geschaftsfiihrender Gesellschafter Sshverstandigenbiiros Strafella am
Mittersteig 13, 1040 Wien. Das Interview wurde af0R.2012 in den Raumlichkeiten des
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Sachverstandigenbiros gefuhrt. Das Interview wunight aufgezeichnet. Es wurden
lediglich handschriftliche Notizen angefertigt.

Bei der Bewertung einer ertragsschwachen Wohnumgefliaut Strafella das klassische
Ertragswertverfahren zur keinen brauchbaren Wentéalmehr misse ein modifiziertes
Ertragswertverfahren angesetzt werden. Warum adtedie Anwendung des klassischen
Verfahrens nicht zielfihrend? Laut Strafella sind déangigen zur Verfligung stehenden
Hebel im Ertragswertverfahren die Restnutzungsdaugse nur bedingt, und der
Kapitalisierungszinssatz. Andere Faktoren wie belspeise die Bewirtschaftungskosten
waren weniger einflussreiche Hebel bei der BewegrtuBei der Restnutzungsdauer kamen
die unterschiedlichen Bewerter meist zu ahnlichegeBnissen. Viel entscheidender sei die
Wabhl des Kapitalisierungszinssatzes. Was hier @ftarht werde, sei dies, dass man sich die
Veroffentlichung des Sachverstandigenverbandes ehanswo Kapitalisierungszinssatze
angegeben wurden. Mit diesen jedoch werde maniber ertragsschwachen Wohnung zu
keinem brauchbaren Marktergebnis kommen, da dektMarder Zwischenzeit ja anders
agiere als es damals der Fall war. Die Kapitalisigszinssatze, die dort angefuhrt sind,
entsprachen nicht mehr den Marktgegebenheiten.eDsegen zu hoch angefihrt. In einem
Kapitalisierungszinssatz bringe man ja heutzutdtgs ainter. Die Angaben aus den 90er
Jahren wurden nur deshalb gemacht, damit maneierneuern misse. Jedoch bringe man in
diesen Angaben nichts unter, was nach unten geleginHiege genau das Problem. Die
Preise heutzutage fur Wohnungen seien so gestiezss, diese unterhalb der Bandbreite
liegen, teilweise in negativen Kapitalisierungszgitgen oder Renditen. Der Markt denke ja
ohnehin nur in Renditen. Obwohl nun heute dieseitligierungssatze nicht mehr stimmten,
traue sich dennoch kein Bewerter unter diese Zimsszu gehen. Denn wenn er dies tue,
werde man ihn fragen, weshalb es dies trotz dedffetlichung der Zinsséatze so gemacht
habe. Er misse dies schlichtweg argumentierendfsem Grund nehme der Bewerter meist
den Wert aus der alten Veroéffentlichung und kommennd aber so zu unrichtigen

Ergebnissen.

Laut Strafella misse bei der Bewertung dann eirge Bhhasenrechnung gemacht werden,
wenn es darum geht, den nachhaltigen Ertrag arzamseEine solche Phasenrechnung
machen zwar nicht alle Bewerter, dennoch zahle fdashn schon zum Standard einer
Bewertung. Das Nichtanwenden einer Phasenrechmuohglas Annehmen eines andauernden
niedrigen Ertrages sei fur Strafella Unsinn. FineePhasenrechnung sehe man sich genau an,

wer in der zu bewertenden Wohnung wohne, wie aka@Person sei und dann simuliere man.
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Strafella ist sich dessen bewusst, dass hier etgtiche Unscharfe der Bewertung vorliege,
denn man koénne ja nicht mit Sicherheit sagen, olewentuell doch eintrittsberechtigte
Personen gibt, ob es lediglich zu einer geringétoBung des Ertrages kommen kénne, oder
doch zu einer wesentlichen Erhéhung, etc. Jedordgebei dlteren Mietern misse man als
Bewerter eine Phasenrechnung machen. Bei einer eR@afinung misse man die
voraussichtliche Lebenserwartung des Mieters anliimdSterbetafel ermitteln. Fir diesen
Zeitraum muisse man dann den geringen Ertrag anmehD@nach misse man von einem
mietrechtlich zulassigen Mietzins fir die Restnagsdauer der Immobilie ausgehen. Der
Markt hingegen sehe dies anders. Der Markt salgtbiic bereit fur folgende Wohnung, mit
diesem Ertrag, den Preis x zu zahlen. Aus dem Reageund dem Verkehrswert der
Immobilie kann ich nun sowohl eine Bruttorendite alich eine Nettorendite ableiten. Die
Nettorendite als Kapitalisierungszinssatz, die der Markt vorgibt stimme nun wieder nicht
mit der Veroffentlichung des Sachverstandigenvedbaniberein, da der Markt bereit sei
mehr zu bezahlen. In einem ersten Schritt habe man bemerkt, dass alle mit ihren
Bewertungen falsch lagen. In einem zweiten Schiiatte man nun versucht
Marktanpassungszuschlage vorzunehmen. In Wahrhaite t sich aber auch hier kein
Bewerter so richtig dariiber, denn es sehe in ei@eitachten auch merkwirdig aus, wenn
man einen Marktanpassungszuschlag von beispielsvii% vornehme. Man konnte dem
Bewerter ja nun unterstellen, er habe verkehrtaeret. Somit gibt es fur Strafella nur einen
richtigen Weg, um den Verkehrswert einer ertragsscihen Wohnung darzustellen. Er gehe
so vor, wie auch der Investor vorgehen wirde. Inridéim sei hier gesagt, dass die
Uberlegungen fiir ein Zinshaus ebenfalls auch bekereiertragsschwachen Wohnung
anzuwenden sind. Ein Eigennutzer jedoch wirde andergehen. Dieser richtet sich eher
nach den Quadratmeterpreisen. Der Investor hingegeilmet ausschliel3lich in Renditen.
Hier wird der All Risk Yield in Ansatz gebracht.r&fella hat von einem Fall berichtet, wo ein
Zinshaus anhand der alten Ertragswertmethode beteburde und anschlieRend sei dieses
zum dreifachen Preis versteigert worden. Hier vdeditlich, dass es unumganglich sei mit
dem All Risk Yield zu rechnen. Der Investor intesiese sich in keiner Weise fir den
Bodenwert einer Immobilie. Der Bodenwert wurde I8itafella von den Sachverstandigen
erfunden um Geld zu verdienen. Daher nimmt Stiafédn All Risk Yield an, hierin ist kein
Bodenwert enthalten, man gehe also von einer uindredi Restnutzungsdauer der Immobilie
aus und es werden keinerlei Rechte und Lasten, leiok Reallasten berlcksichtigt. Dies sei
die reine Form des All Risk Yields. Geldwerte higge missten schon in Abzug gebracht

werden. Ein Wohnrecht oder ein Fruchtgenussreclgstalim Zinssatz bereits eingepreist
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sein. Dieser Ansatz hat sich laut Strafella leicherch nicht ganz durchgesetzt. Ein
Auftraggeber kénnte ja nun behaupten, dass derljgevdBewerter sich die Wertermittlung
zu einfach mache. Nun musse der Bewerter den Ak Riield nachweisen aus echten
Transaktionen. Er schaue sich also bei einer echtemsaktion den Verkaufspreis X und den
Jahresrohertrag an. Daraus errechne man den AK Risld. Dann misse man in die
umgekehrte Richtung rechnen und sagen, die Bruttiitee ware beispielsweise 2%, dann
ware die Nettorendite, sprich der All Risk Yielcgilzta. 1%. Um es plausibel darstellen zu
konnen misse man sich unbedingt Daten aus tatséehliTransaktionen bedienen. Man
kénne den All Risk Yield in keinem Fall einfach @enehmen. Die Problematik liege oftmals
leider darin, dass man nicht immer solche Datenvarfiigung habe. Ohne diese sei jedoch
eine solche Bewertung nicht méglich. Am zuverlastgig wéaren die Daten freilich dann wenn
man eine Wohnung selbst bewertet hatte und diesehbel3end verkauft wurde. Dann hatte
man den tatséchlichen Verkaufspreis. Dazu gehétérlich eine gewisse Erfahrung am
Markt. Der dadurch ermittelte Zinssatz, der All IRi¥ield beinhalte samtliche mit der
Wohnung verbundene Risiken. Die Bruttorendite ewtdpe dann gleich der Nettorendite,
wenn man  keine  Bewirtschaftungskosten, kein  Midtdissvagnis,  keine
Bodenwertverzinsung etc. bertcksichtigen wirde. AleRisk Yield enthalte aber auch den
Zustand der Liegenschaft, den aktuellen ErtragWehnung, die Sanierungskosten einer
Aufkategorisierung und die Lage des Gebaudes. iBer ertragsschwachen Wohnung kénne
daher der All Risk Yield bei 1% liegen. Bei der Batung mit dem All Risk Yield sei auch
keine Phasenrechnung notwendig. Hier nehme maredérgden tatsachlichen Ertrag der
Wohnung an. Es ware auch durchaus mdglich, zwar ish&inshausbereich, dass negative
All Risk Yields angenommen werden mussten. Diesehétinen Grund beispielsweise im
Potenzial eines Dachgeschossausbaus oder im Fdemveines Geschaftslokals. Hier konne
man das Risiko und das Potenzial auf das ganze Wateslen. Diese Moglichkeit habe man
bei der Bewertung von nur einer Wohnung nicht. Hiege das einzig vorhandene Potenzial
in der Aufkategorisierung der Wohnung bei einertBedsfreiwerdung.

Das beste Verfahren, zur Bewertung einer ertragsldod/ohnung ware fiur Strafella das
Vergleichswertverfahren. Hier habe man jedoch dieobmatik der fehlenden
Vergleichsdaten. In Wahrheit sei der All Risk Yiegjad auch eine Art Vergleich. Man
vergleiche ja die unterschiedlich erzielten Préigebestimmte Wohnungen mit bestimmten
Merkmalen. Wenn man nun das Objekt, welches man Yengleich heranziehen méchte
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nicht selbst bewertet habe kénne man es schonmieht als Vergleichsobjekt nutzen da man
die Rahmenbedingungen des Verkaufs nicht kenne.

Daher bediene sich Strafella grundsatzlich nur sinéerfahrens, das nach den
Gesichtspunkten des Best Value. Ermittle man belspeise im Sachwertverfahren einen
hoéheren Wert als im Ertragswertverfahren, so kdnae nicht einfach beide Werte mischen
und einen gemittelten Preis hernehmen, denn am tMatkde man ja den Best Value

erzielen.

Die sog. Luftl-Methode, die Gewichtung von Sachwert Ertragswert, halt Strafella nicht
fur zielfihrend. Er gehe sogar so weit zu sagens diiese Methode totaler Unsinn sei. Die
Methode stamme aus den 50er Jahren und habe ilsgmudg in der Zinshausbewertung.
Hier habe man bereits bemerkt, dass man Uber dasi&the Ertragswertverfahren zu einem
zu niedrigen Wert komme, da der Markt in Wahrheghmbereit sei mehr zu zahlen. Daher
habe man den Sachwert beigemischt. Die Methodedeshalb nicht zielfihrend, da der
Investor ein Ertragsobjekt niemals nach dem Sadhweaudfen wirde. Den Investor
interessieren lediglich der Ertrag der Wohnung diedH6he der Ricklagen. Eventuell noch

die geplanten Sanierungsmaflinahmen des Gebaudes.

Die einzige Moglichkeit den Sachwert mit in die Batng zu bringen wéare Folgende: Man
kbnnte in einer ersten Phase den Wert der Wohnunghddas Ertragswertverfahren
ermitteln. In einer zweiten Phase dann nach Besfmiderdung durch das
Sachwertverfahren. Aber auch hier wirde Strafedia Wert nach dem Best Value ermitteln
und nicht in einer Gewichtung. Der Preis hange hattrlich auch davon ab, ob ein Investor
oder ein Eigennutzer Kaufer des jeweiligen Obj&kise.

Strafella halt eine ertragsschwache Immobilie fieert Spezialimmobilie. Jedoch nicht im
Sinne des Terminus Spezialimmobilie wie eine Krawakestalt und dergleichen. Eine
Spezialimmobilie deshalb, weil man diese Wohnungjeht nach den klassischen Verfahren
bewerten kann. Zudem sind diese Wohnungen etwas §pazielles am Markt und daher

sind sie differenziert zu betrachten.

Trotz der mit dem Investment verbundenen Risikelh S&afella die Investition in eine
ertragsschwache Wohnung als eine gute Sache. Iimst$ten Fall hatte man als Investor
eine schwache Rendite, jedoch hatte man das Kagpitaér geparkt. Dennoch misse gesagt

werden, dass die derzeitigen Immobilienpreise emiitkile sehr hoch seien. Kurzfristig
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gesehen sei die Investition in eine ertragsschwalchmobilie sicherlich kein gutes

Investment, mittelfristig gesehen kdénne es jedochos zu einer guten Anlage werden.
Jedoch misse man beachten, dass in Zukunft deardepWegfall der Spekulationsfrist
sicherlich mit im Verkaufspreis beriicksichtigt werdJedoch werde sich eher der
professionelle Investor an diese Anlage heranwadgeder private Anleger, der sich eher flr
eine Anlage im Neubau entscheiden werde.

Laut Strafella misse man bei einer ertragsschwad@mung mit Quadratmeterpreisen von
ca. 1.000,- EUR rechnen. Dies sei jedoch das Mimmas man investieren musse fur eine
Immobilie in einer makigen Lage mit einem schlechigtrag. Unwissende behaupten man
kdnne bereits fiir 400,- EUR /*mderartige Objekte finden. Dies sei jedoch Vergahgé
und nicht mehr der Fall. Hochstens vielleicht einbAichobjekt in Gegenden mit geringem
Grundkostenanteil. Die Preise auch in den schwadlayen haben sich einfach so sehr
erhoht.

5.5.Interview mit Herrn Dipl.- Ing. Martin Matthias Rot h FRICS, REV,
CIS HypZert

Herr Dipl. Ing. Martin Roth ist Geschaftsfuhrer demmobilien Rating GmbH. Das Interview
wurde am 08.03.2012 in den Raumlichkeiten der Imhewb Rating GmbH in der
Taborstralle 1-3, 1020 Wien gefuhrt. Das Interviewde nicht aufgezeichnet. Es wurden

lediglich handschriftliche Notizen angefertigt.

Laut Roth sei die Immobilienbewertung eine Simolatiles Marktes. Als Bewerter habe man
nun die Aufgabe das nachzuvollziehen, wie der Mdikt Sache sehe. Thema sei hier die
Preisfindungstiberlegung des Marktes. Gehe es nudieifBewertung einer Ertragswohnung
im Altbau die aufgrund eines Altmietvertrages zuredfenkronenzins vermietet sei so habe
man als Investor ja einen vollig anderen ZugangirDeein von der methodischen Seite her
konne man auf die eingeschatzte Restmietdauer sdigBeters, anhand der statistischen
Lebensdauer dieser Person, bei einer Annahme, kasss Eintrittsberechtigten vorlagen,

einen Ertragswert mit einer ganz geringen Verzigsuwechnen. Die Verzinsung misse
deshalb so gering angesetzt werden, da das Legsstsko in einem solchen Fall gleich Null

zu setzten ware. Denn man misse hier annehmenpdaszu diesem Mietzins immer einen
Mieter finde. Dies ware das Szenario eins. Ab dregeitpunkt habe man dann aber eine
bestandsfreie Wohnung und hier misse man dann zasa&o zwei rechnen. Hierbei gehe
man dann von einem Best Case aus, denn der BestD@adker werde den hochsten Preis fur
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eine Immobilie zahlen. Dann wiederum misse man siclliesem Zeitpunkt zwei weitere
Moglichkeiten veranschaulichen. Zum einen den Akaef bei Bestandsfreiwerdung oder die
Moglichkeit der Sanierung mit anschlieRender Vetorig zum gesetzlich mdglichen
Mietzins, also Richtwert zzgl. Zuschlagen, wobeinmaier auch die Sanierungskosten
beachten misse. Erst ab diesem Zeitpunkt beginneid#ige Ertragswertverfahren. Somit
konne man festhalten, dass das Ertragswertverfainreawei Perioden betrachtet werden
misse. Die eine, in der man mietergebunden seeimdr tiefen underrented Situation, die
andere, wo man von einer normalen Miete ausgeha.Kdane jedoch bereits von Beginn an
mit einer gesetzlich zulassigen Miete rechnen, mijedoch dann einen Abschlag fir die
underrented Phase vornehmen. Komplizierter werde dsn noch, wenn es
Eintrittsberechtigte gabe, die zwar mehr zahlenstgiisals den Friedenskronenzins, jedoch
mit dem Kategoriemietzins noch weit unter dem Rigrtmietzins lagen. Hier misse man
einen weiteren Abschlag fur eine weitere underceituation vornehmen. Man kénne daher
sagen, dass das Ertragswertverfahren sicherlich ritddige Verfahren sei, um eine
ertragsschwache Wohnung bewerten zu kénnen. Dasch&itlende sei lediglich dieses
Verfahren richtig anzuwenden. Die Behauptung, m@mlk es nicht anwenden aufgrund des
niedrigen Ertrages, sei schlichtweg falsch. Infiexxis werde sich ein Investor vor dem Kauf
einer ertragsschwachen Wohnung alle Informatiorezuglich einer Wohnung einholen, um
prufen zu kénnen, ob beispielsweise Eintrittsbeigtd oder sonstige Rechte und Lasten
vorhanden seien. Im Zinshausbereich sei dies vweitmlwieriger, da man hier oft mit
fehlenden Daten rechnen miusse. In diesem Bereioch m@an zudem die Moglichkeit eines
Vergleichswertes. Bei der Bewertung einer einzeM&hnung sei dies jedoch nicht moglich.
Ein kundiger bzw. beratener Investor werde sicblediaut Roth immer genau so an die Sache
herangehen und die unterschiedlichen Phasen gestaachien. Zusammenfassend kdnne
man folgende Phasen festhalten. Phase 1: Wie iahgee niedrige Miete verpflichtend und
nicht anderbar? Phase 2: Wann kann mit einer Opitimg der Miete gerechnet werden und
anfallenden Sanierungskosten bzw. die Moglichkess dAbverkaufs der bestandsfreien
Wohnung. Derjenige, der den hdchsten Preis zallepdstimme den Preis fir eine solche
Wohnung. In diesem Fall ware der Preis dann gldiehWert der Wohnung. Dies sei der
Grund dafir, weshalb die Renditen im Altbau mittleile so gering seien. Der Verkehrswert
sei ja der Preis, der im redlichen Geschaftsverkenelt werden konne. Dies sei der einzige
Fall, bei dem der Wert gleich dem Preis sei. Noematise sage man immer Wert sei nicht
Preis sei nicht gleich Kosten. Hier jedoch sei de den Preis zu finden, der im redlichen

Geschaftsverkehr erzielt werden kann. Den hochBters fur eine Ertragswohnung erhalte
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man immer dann, wenn man davon ausgehe, dass dmuNQ nach Bestandsfreiwerdung
abverkauft werde an einen Eigennutzer. Dieser zahfaer den hochsten Preis fir eine
solche Wohnung. Derjenige, der diese Wohnung jedechmieten mochte, der misse dann
ebenfalls diesen hohen Preis zahlen, denn manhemdgscsich bei einer Bewertung immer fir
den héheren Wert. Die Rendite falle dann eben geting aus, diese misse man als Investor
dann einfach in Kauf nehmen. Fir die Bewertung widlees nun Folgendes bedeuten: Im
Ertragswertsystem mussen alle zukinftigen Ertrdggzinst werden auf den heutigen Tag.
Entweder man gehe von Beginn an von einer hohereteMder sog. Nachhermiete aus, auf
den Zeitraum der Restnutzungsdauer abziglich Blewirtschaftungskosten. Von diesem
Reinertrag musse man dann einen Abzug fur die Wedtd Situation vornehmen. Oder man
rechne das Ganze in unterschiedlichen Phasen. iEUersten Jahre rechne man mit dem
niedrigen, tatsachlichen Ertrag und addiere danareAbverkaufswert abgezinst auf Heute.
Auf die Frage, ob man mit der Annahme der Mehrmadteinen bestimmten Zeitpunkt nicht
etwa Annahmen treffe, die einen zu stark fiktivedma@kter hatten antwortet Roth, dass man
bei der Bewertung sehr wohl von Tatsachen ausgélm. einen seien die mietrechtlichen
Bestimmungen eine Tatsache und zum anderen seieaudh die am Markt erzielten
Abverkaufspreise fur bestandsfreie Altbauwohnungee Tatsache. Und genau von diesen
erzielten Preise gehe man ja bei einer Bewerturalp aws. Das eine sei somit also ein
Vergleichswert, das andere ein Ertragswert, der Badis von gesetzlichen Regelungen

ermittelt wurde.

Haufig trete jedoch auch folgender Fall auf, dasmsAliftrageber einer Bewertung sehr wenig
Honorar fUr eine solche aufwenden wolle. Daher eerdolche Wohnung oftmals auf sehr
einfach Art und Weise bewertet, z. B. Uber die Mdthdes Vergleichswertes. Dabei werde
man sich eine ertragsschwache Wohnung nicht gemsehan, sondern es sei dann vielmehr
so, dass man sage, in einer bestimmten Lage wefMe@mung mit einem bestimmten

Zustand zu folgendem Preis verkauft.

Auch die Methode der Gewichtung von Sachwert unttagswert sei laut Roth nicht
zielfUhrend. Diese Methode sei veraltet und entd@enicht dem aktuellen Stand der
Bewertungswissenschaft. Zudem sei sie sachlich tnibkgrindet und nicht gut

nachvollziehbar.

Roth gehe eher in die Richtung von der Simulaties Blarktes, und beschaftige sich mit der

Frage, wie der Markt denke. Roth betont zudem, das$/arkt nicht im Sachwert denke. Der
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Sachwert werde nur dann wieder interessant, werumeden Abverkauf der Wohnung gehe
und man keinen Vergleichswert habe.

Zudem misse man sich zwei unterschiedliche Investgpen vorstellen. Der eine, der nach
Bestandsfreiwerdung der Wohnung diese abverkaufel] er so den héchsten Preis
generieren konne und der andere, der mitziehen enitesn hohen Preis flir eine solche
Wohnung zahle, und dafir aber die niedrige Renditéauf nehme. Fiur den Verkaufer einer
ertragsschwachen Wohnung zahle lediglich, wie edmdimobilie am besten verwerten kdnne.
Der hochste Preis lasse sich dann erzielen, weenVWbhnung bestandsfrei an einen
Eigennutzer verkauft werde. Somit musse der Invedem Preis fir eine ertragsschwach
vermietete Wohnung zahlen, wie ein EigennutzerBasitandsfreiwerdung. Wenn er sie also
kaufen wolle, misse er bereit sein den hoherers Rrezahlen und die niedrige Rendite in
Kauf nehmen. Denn warum sollte man als Verkaufen dievestor eine Wohnung gunstiger
verkaufen, hiervon hatte man ja nichts. Daher sei@n Preise fur ertragsschwache
Altbauwohnungen so dubios, mit niedrigen Renditda, hinter jeder Transaktion diese
Option und Uberlegung des Verkaufers stecke. Wealngih klar sein miisse, dass diese
niedrigen Renditen nur solange gelten, wie die Wiolgen noch nicht bestandsfrei seien. Ein
ahnliches Prinzip sei auch im Hinblick auf alte Smnigewohnungen zu beobachten. Habe sich
beispielsweise ein Investor Anfang der 90er Jaime ¥orsorgewohnung im Neubau gekauft,
so hatte er zu Anfang eine Rendite von ca. 4%. Rechan nun das Ganze zurtick mit den
Ankaufskosten von damals und den heutigen Mietenkaenme man locker auf ca. 6%.
Rechne man es jedoch mit dem Wert der Wohnung veutd;l so komme man wieder auf
eine niedrigere Rendite, da der Wert mehr gestisgemls die Miete. Hier werde nochmals
das Spiel der Ausbalancierung bzw. das der kommneareizden Gefal3e deutlich, welches man

in vielen Dingen in der Bewertung finde.

Was die Restnutzungsdauer eines Gebaudes angelsej deese im Ertragswertverfahren
kommunizierend mit den Instandhaltungskosten dgesetzt wirden. Fir den Fall, dass hohe
Instandhaltungskosten angesetzt werden, konne o@mvan einer hohen Restnutzungsdauer
ausgehen und umgekehrt. Jedoch misse man danmden&illen auf den gleichen Wert
kommen. Abhangig sei die Annahme der Hohe der R&singsdauer zudem davon, welches
Szenario man darstelle. Ublicherweise sei bei einédtbau immer von einer
Restnutzungsdauer von 50 bis 80 Jahren auszugahleauten wirden faktisch 100 bis 200
Jahren stehen. Wenn das Geb&ude ordentlich Ing&tmiten werde, sei davon auszugehen,
dass die Substanz sehr gut sei und das Gebauds bestehen werde. Es bleibe lediglich die
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Frage, ob es auch wirtschaftlich gesehen diesen®zsingsdauer habe. Ob die Vorteile einer
Lage eines Altbaus beispielsweise die Nachteilesialtbaus wie kein Garagenstellplatz,
keine Freiflachen etc. Uberwiegen. Altbauten sdatisch nur wegen der guten Lagen so

begehrt, da es in diesen Lagen einfach keine Néethaebe.

Der Zugang uber den All Risk Yield hélt Roth fur zereinfacht. Zwar interessiere sich der
Investor vorrangig fiur die Rendite eines Investragrnedoch verlange er zudem eine
Bewertung, aus welcher hervorgeht, mit welchen faggéman zu dieser Rendite komme und
ob die Ansatze fur die Bewertung plausibel seieBeaug auf die Nachhaltigkeit der Miete,
auf den Zustand des Objektes, die Instandhaltusgskp den Abzug fur die
Restnutzungsdauer, das Mietausfallswagnis etc.elhaktoren wolle der Investor im Detail
plausibel dargestellt haben ansonsten wirde selBewertung eribrigen. Der Zugang Uber
den All Risk Yield sei daher lediglich vereinfachhd entspreche nicht mehr wie einer
mindlichen Beratung. Aber ausgehend davon werdeaisamvestor eventuell entscheiden,

ob man sich ein Investment weiter im Detail ansater nicht.

Die Investition in eine ertragsschwache Wohnunglaei Roth ein durchaus interessantes
Produkt flr jemanden, der langfristig anlegen méchtenn man in Generationen denke, wie
beispielsweise Stiftungen, aber nicht fur den, eerauch lukrieren mdchte. Hierfir misse
man einfach Zeit haben. Aufgrund des hohen Speakukfaktors sei dies sicher keine Option
fur einen privaten Anleger. Der spekulative Hebdai sier wesentlich héher, als
beispielsweise bei einer Vorsorgewohnung im NeuBlalem musse der Investor Uber ein
groReres Immobilienfachwissen verfligen, als beereinvestition in einen Neubau. Man
misse sich dariiber im Klaren sein dass die ChamedrRisiken hier parallel hinauf oder

hinunter gehen kdnnen.

Die ertragsschwache Wohnung sei innerhalb der Wwaimabilien sicher aufgrund der

gesetzlichen Bestimmungen als eine Art OsterrestleisSpezialitat zu betrachten. Zudem sei
es nirgends auf der Welt mdglich, dass man innbrhehes Hauses so unglaublich
unterschiedliche Mietzinshéhen habe, wie in OstefireSchuld daran sei die Antike des

Mietrechtsgesetzes. Und darin sei vorrangig didlRroatik des Investments verankert.

Im folgenden Punkt wurden die unterschiedlichen ahgg zur Bewertung einer

ertragsschwachen Altbauwohnung dargestellt. Adfall erscheint, dass jeder der Befragten
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einen eigenen Zugang bzw. eine eigene Methodikolgtrffir welche er schliussige und
nachvollziehbare Argumente darstellen konnte. Inthf@genden Kapitel werde ich
versuchen anhand eines Beispiels fur welches ner tdisdchlichen Transaktionsdaten
vorliegen einige dieser Zugange darzustellen, ufeesgen zu kdnnen, mit welcher dieser
Methoden man dem tatsachlichen Verkaufspreis danskktion am ehesten gerecht wird.
Damit soll aufgezeigt werden, welcher dieser Zugdaug ehesten zu einem marktkonformen

Wert der ertragsschwachen Immobilie fihren kann.

104



6. Bewertungsmethode ,Ertragslose Eigentumswohnung*

Im folgenden Gutachten soll der Verkehrswert eiegragsschwachen Wohnung ermittelt
werden. Der Verkehrswert wird durch den Preis besti, der im redlichen Geschaftsverkehr
Ublicherweise bei einer Verkaufstransaktion zuetezi ware. Zu bericksichtigen sind hierbei
alle Umstande aus wirtschaftlicher, rechtlicher taidéachlicher Sicht, die den zu erzielenden

Verkaufspreis beeinflussen kénnten.

Der Verkehrswert der ertragsschwachen Wohnung wamitind von zwei unterschiedlichen
Bewertungszugadngen ermittelt. Es wird zum einen dé&rkehrswert durch ein
Ertragwertverfahren mit Phasenrechnung ermittett mam anderen durch das Ertragswert-
und Sachwertverfahren mit anschlieBender Gewichtbegler Werte. Die ermittelten
Ergebnisse und die unterschiedlichen Zugange saligisch hinterfragt werden. Es findet
eine Uberprifung statt, welcher der beiden Zugarms der Bewertung einer
ertragsschwachen Wohnung der schlissigere ist undehesten von einem Investor
nachvollziehbar ware. Zudem soll Uberprift werdeb, der ermittelte Verkehrswert dem

aktuellen Immobilienmarkt entspricht.

6.1.Der Befund

Nachfolgend soll der Verkehrswert einer Wohnung itefh werden. Das zu bewertende
Objekt wird eingangs néher vorgestellt. Stichtag Bewertung ist der 09.03.2012. Der
Bewertung zugrunde liegt der tatsachliche Kaufpreiser erst kirzlich stattgefunden

Verkaufstransaktion dieser Ertragswohnung.

6.1.1.Daten zum Standort der Liegenschaft

Die zu bewertende Ertragswohnung befindet sichineme Wiener Griinderzeithaus, welches
im 7. Wiener Gemeindebezirk Neubau in unmittelb&t@&he zur Mariahilfer Stral3e liegt. Der
gegenstandliche Standort ist als sehr attraktiveé zentrumsnahe Wohnlage mit urbanem
Charakter und guter Infrastruktur im Umfeld zu belzeen. Insgesamt kann die Lage fur
Wohnzwecke als sehr gut bezeichnet werden.

6.1.2.Daten aus dem Grundbuch

An der gegenstandlichen Wohnung wurde bereits Wiogseigentum begrindet. Im C-Blatt

des Grundbuchs scheinen keine Belastungen oderstbakeiten auf. AuRRerbicherliche
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Rechte oder Lasten wurden nicht bekanntgegebenB®ieertung erfolgt unter der Annahme
der Geldlastenfreiheit.

6.1.3.Daten zu Altlasten und Bodenkontamination

Es sind keine Informationen hinsichtlich Wertmindegen durch Altlasten oder
Bodenkontaminationen bekannt. Die Liegenschafausth nicht im Verdachtsflachenkataster

sowie Altlastenatlas des Umweltbundesamtes ausgewie

6.1.4.Daten zum Gebaude

Die bewertungsgegenstandliche Bestandseinheit detfinsich in einem von zwei
nebeneinander liegenden Gebauden und ist derzemietet. Das Gebdude besteht aus
Kellergeschoss, Erdgeschoss und fiinf ObergeschoBsé&te Gebaudeteile wurden kirzlich
einer Sanierung zugefuhrt. Die Bestandseinheitzauan Zeitpunkt der Besichtigung vor Ort
nicht zuganglich. Samtliche Ver- und Entsorgungseimungen wie Wasserver- und
Wasserentsorgung, Kanal, Strom wund Telefon sindhamden. Der Bau- und
Erhaltungszustand des Gebaudes kann aufgrund @esefiuAugenscheins insgesamt als gut

bezeichnet werden. Es konnten keine wesentlichead&n am Gebaude festgestellt werden.

6.1.5.Daten zur Wohnung

Die Wohnung verfiigt tiber eine Flache von insgesk80t71 m. Der aktuelle Nettomietzins
betragt EUR 1,09 / fn Daraus ergibt sich ein Jahresrohertrag von EUR4148. Der
Mietvertrag ist vom 1.10.1938. Das Mietverhéltnisurde auf unbestimmte Dauer
abgeschlossen. Die Mieterin ist 65 Jahre alt. Dietdéin lebt alleine in der Wohnung. Zum
heutigen Zeitpunkt existieren keine eintrittsbetggtan Personen. Es wurde keine Kaution
hinterlegt. Ein Weitergaberecht wurde nicht verambin den letzten Jahren wurden keine
Investitionen in der Wohnung vorgenommen. Da diehWmg nicht besichtigt werden

konnte, kdnnen Uber den Zustand der Wohnung kengaBen gemacht werden.

6.2.Die Methodik der Bewertung

Ziel des Gutachtens ist die Ermittlung des Verkertes (Marktwertes) der beschriebenen
Wohnungseigentumseinheit. Dieser wird durch deisRrestimmt, welcher Ublicherweise im
redlichen Geschéftsverkehr bei einer VerduRerungemielen ware. Dabei sind alle

tatsachlichen, rechtlichen und wirtschaftlichen tinde, die den Preis beeinflussen, zu
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beriicksichtigen. AuRergewohnliche oder personlidhestdnde haben jedoch aul3er Betracht

zu bleiben. Die gegenstandliche Bewertung bertbkgicim Besonderen:

» alle Informationen, welche vom Wohnungseigentimeschriftlicher oder mindlicher

Form tGbermittelt wurden
» die Ergebnisse der Befundaufnahme

* den Bau- und Erhaltungszustand des Objektes urggicBsichtigung des anlésslich
der Befundaufnahme festgestellten Reparaturrtickstau

» die Lage am Realitatenmarkt zum Stichtag

6.2.1.Ermittlung des Verkehrswertes anhand des Ertragswererfahrens

Das Ertragswertverfahren kommt insbesondere zuritliing des Verkehrswertes von
Liegenschaften in Betracht bei denen der nachhakigielbare Ertrag fir die
Werteinschatzung am Markt im Vordergrund steht.nB&rtragswertverfahren wird davon
ausgegangen, dass zwischen dem gegenwartigen tzelbaren Ertrag einer Liegenschaft
und ihrem  Verkehrswert ein unmittelbarer Zusammagha besteht. Beim
Ertragswertverfahren wird ausgehend von der natgha&rzielbaren Monatsmiete der
Jahresreinertrag ermittelt und auf die Restnutzgsgsr mit einem marktiblichen
Liegenschaftszinssatz und dem sich daraus ergebd€ajatalisierungsfaktor hochgerechnet.
Der Jahresreinertrag des zu bewertenden Objektdsaws dem Jahresrohertrag abzuglich der
vom Vermieter zu tragenden Instandhaltungs- und iBsshaftungskosten sowie einem

Abschlag fur ein Leerstandsrisiko ermittelt.

Der Rechengang ist wie folgt:

Rohertrag der Wohnung
- Bewirtschaftungskosten

= Reinertrag der Wohnung
x Vervielfaltiger

= Ertragswert der Wohnung

Aufgrund der langen Restnutzungsdauer wird im egdinden Fall im Ertragswertverfahren

von einer Trennung von Grund und Boden abgesehenBBwertung ist stichtagsbezogen.
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Eine Verdnderung der Ertragslage oder eine Verandeder Marktverhaltnisse zu einem
spateren Zeitpunkt erfordert daher eine neue Bewgrbezogen auf den neuen Stichtag.

6.2.1.1.Bewertungsansatze

Folgende Bewertungsanséatze werden getroffen:

Rohertrag: Der Rohertrag der Liegenschaft wird aus dem natighatzielbaren Mietzins
ermittelt, welcher Uber die Restlaufzeit als konsEngenommen wird. Im vorliegenden Fall
betragen die derzeitigen Mieteinnahmen monatlichREL09 / m. Aufgrund des sehr
geringen Mietniveaus wird bei der Bewertung der chéa von zwei Phasen mit
unterschiedlichen Mietertragen ausgegangen:

Phase 1: Der aktuelle Ertrag wird tber die fiktkedkulatorische Restlebenszeit der
Wohnungsmieterin (TERM 1) laut Sterbetafel berethne

Phase 2: Nach Ablauf der angenommenen Kkalkulateeis Restlebenszeit der
Wohnungsmieterin wird ein mit 2% jahrlich indexerinachhaltig erzielbarer
Mietertrag von derzeit EUR 11,89 FMutzflache (TERM 2) angesetzt.

Der TERM 2 wird anschlieRend auf den heutigen Tageainst und ergibt gemeinsam mit
dem TERM 1 den Ertragswert gesamt. Es wird davasgegangen, dass der Mietertrag
aufgrund der Lage des Objektes, der Ausstattung,ateuellen Marktsituation und der

gesetzlichen Bestimmungen nachhaltig zu erzieken is

Bewirtschaftungs- und Instandhaltungskosten: Bewirtschaftungs- und
Instandhaltungskosten sind regelméRig anfallendstéfp die durch die Beseitigung von
baulichen Schaden aufgrund von Abnutzung, Alterund Witterungseinflissen bzw. durch
Verwaltungsaufwand entstehen und nicht auf den évlieumlegbar sind. In der
gegenstandlichen Bewertung wird hierfiir ein Betrag EUR 10,00 / mNutzflache jahrlich
angesetzt. Fir den TERM 2 wird dieser Betrag mit ja¥slich indexiert. Es wird davon
ausgegangen, dass im gegenstandlichen Objekt t&eiri wesentlicher Reparaturriickstau

vorhanden ist.

Mietausfallswagnis: Das Mietausfallswagnis wird aufgrund der Lage, Aasstattung und
der Konfiguration des Objektes, etc. festgestellhd udeckt das Wagnis einer
Ertragsminderung, die durch uneinbringliche Mieksiénde entsteht, sowie das Risiko der

Leerstehung zwischen zwei Vertragsperioden ab. kegegstandlichen Fall wird ein
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Ausfallswagnis von 0% in TERM 1 angenommen. In TERMhingegen werden 3%

bertcksichtigt.

Liegenschaftszinssatz: Um das Risiko der Liegenschaft abzudecken, wird im
gegenstandlichen Fall der LiegenschaftszinssatzTERM 1 aufgrund des geringen
Mietertrags mit 2% angenommen. Im TERM 2 wird eiredenschaftszinssatz von 4%
angesetzt. Diese Zinssétze entsprechen der aktuadlge am Kapitalmarkt und liegen in der
Bandbreite der Empfehlungen des Hauptverbandealldgemeinen beeideten und gerichtlich

zertifizierten Sachverstandigen (vikanewitter2010, S. 98).

Restnutzungsdauer: Die wirtschaftliche Restnutzungsdauer ist der Zeitn, in dem die
bauliche Anlage bei ordnungsgemal3er UnterhaltumgBewirtschaftung noch wirtschaftlich
genutzt werden kann. Aufgrund des guten Erhaltwsgands wird von einer

Restnutzungsdauer von insgesamt 60 Jahren ausgegang

Fir Term 1 wird eine Restnutzungsdauer von 20 dalaregesetzt. Dies entspricht der
statistischen Lebenserwartung von Frauen in eindter Aon 65 Jahren (vgKranewitter
2010, S. 323).

Fur Term 2 wird von einer Restnutzungsdauer vodatien ausgegangen. Das entspricht der

Restnutzungsdauer von 60 Jahren abzgl. der Restrggdauer von 20 Jahren aus Term 1.

Vervielfaltiger: Der Vervielféaltiger wird als Barwert einer jahrlicimachschissig zu
zahlenden Rente aus der Restnutzungsdauer und @genkchaftszinssatz ermittelt. Dabei
wird unterstellt, dass der Reinertrag wéhrend destutzungsdauer unverandert bleibt.
Multipliziert mit dem Reinertrag ergibt sich sodader Ertragswert (vglKranewitter 2010,

S. 320 f).

Fir Term 1 ergibt sich bei einem Kapitalisierungsgatz von 2% und einer

Restnutzungsdauer von 20 Jahren ein Vervielfaltiger 16,3514. Fir Term 2 hingegen

ergibt sich bei einem Kapitalisierungszinssatz 486 und einer Restnutzungsdauer von 40
Jahren ein Vervielfaltiger von 19,7928 (vigkanewitter2010, S. 320 f).
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6.2.1.2.Ertragswertverfahren - Term 1

Miete Jahresroh- Bewirtschaftungs- Leerstands-  Jahresrein-

Miet Miete p.m.
teter p-m./m* e ertrag kosten risiko ertrag

17 W XXX 130,71 m* 1.09 m* 142,04 € 1.704.48 € 10,00 € 0.00% 397.38 €

Ertragswert
Vervielfiltiger TERM 1
gerundet
17 W XXX 65 Jahre 20 Jahre 2,00% 16,3514 € 6.500,00

Restnutzungs- Kapitalisierungs-

Mieter ol dauer TERM 1 zinssatz

Miete p.m./m*
Mieter Fliiche nachhaltigc  Miete p.m.
(indexiert)

17 W XXX 130,71 m* 11,89 m* 1.553,83€ | 18.64591¢€ 14,86 € 3.00% 16.144.25 €

Jahresroh- Bewirtschaftungs- Leerstands-  Jahresrein-
ertrag kosten risiko ertrag

Ertragswert Ertragswert

Vervielfiltiger ~ TERM 2  AbAmSmmES  opnio
faktor .
gerundet abgezinst

Restnutzungs- Restnutzungs- Kapitalisierungs-

Miet: Flich
eter Ache dauwer gesamt dawer TERM 2 zinssatz

17 WORXX 130,71 m* 60 Jahre 40 Jahre 4.00% 19,7928 € 315.500,00 45.64% € 145.820,00

Ertragswert Ertragswert

. ERTRAGSWERT ERTRAGSWERT
Mieter TERM 1 TERM 2

GESAMT GESAMT/m*

gerundet abgezinst
17 W XXX € 6.500,00 € 145.820,00 € 152.300,00 €1.170,00

Der gerundete Ertragswert aus TERM 1 wird mit ddrgeainsten Ertragswert aus TERM 2
zusammengefuhrt und ergibt den Ertragswert gesamt.

Der Abzinsungsfaktor ergibt sich aus einem Kapstafungszinssatz von 4% und einer
Restnutzungsdauer von 20 Jahren (Kghnewitter2010, S. 336 bis 339).

6.2.1.5.Verkehrswert der zu bewertenden Ertragswohnung

Der Verkehrswert der zu bewertenden Wohnung wirtgrand der Beschreibung und
Ausfihrung im Befund, der vom Wohnungseigentimeeriiittelten Unterlagen und
Informationen sowie der Lage am aktuellen Realwdigrkt zum heutigen Tag wie folgt
festgelegt:

netto EUR 152.300,--

das sind EUR 1.170,-- /m
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6.2.2.Ermittlung des Verkehrswertes anhand der Gewichtungron Sach- und

Ertragswertverfahren

Zur Ermittlung des Verkehrswertes einer ertragssainegn Wohnung kann auch eine

Gewichtung von Sach- und Ertragswert vorgenommeudeve

6.2.2.1.Ertragswertverfahren

In der Bewertungslehre und in der Praxis ist bejeien wie dem vorliegenden das
Ertragswertverfahren als Methode zur Ermittlung désrkehrswertes anerkannt. Beim
Ertragswertverfahren wird davon ausgegangen, dasslzen dem gegenwartigen bzw. dem
erzielbaren Ertrag der Wohnung und ihrem Verkehrswier relevante Zusammenhang
besteht. Vermietete Wohnungen wie die zu bewertemndelen i.d.R. mit dem Ziel der

Ertragserzielung erworben. Der Mietzins der zu beamelen Wohnung betragt aktuell:
EUR 142,04 / netto / p.m.
EUR 142,04 : 130,71 #& EUR 1,09 / m2 p.m.

Dies ist als sehr niedriger Mietzins zu bezeichnen. Von diesem Betrag sind die Kosten fiir
die Instandhaltung in Abzug zu bringen, da diese den Ertrag schmailern und nicht auf
den Mieter liberwalzbar sind. Die Hohe der Instandhaltungskosten betragt EUR 10,- / m?
pro Jahr. Das sind somit EUR 108,93 pro Monat. Daraus ergibt sich fiir die
gegenstandliche Wohnung ein Ertrag von EUR 33,12 monatlich. Es ergibt sich somit eine
praktisch ertragslose Einheit. Fiir ein Mietausfalls- und Leerstandsrisiko wird kein

Abzug vorgenommen, da gerade fiir diesen Fall eine Wertsteigerung gegeben ist.

Daraus ergibt sich nach dem vereinfachten Ertragswertverfahren folgender Ertragswert:
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Einnahmen Fldche Miete Miete Miete

p.HL p.m./m? pa

Wohnflache 130,71 m* € 142,04 £€1.00 €1.704.48

130.71m?* € 142,04 £€1.00 €1.704.48

Jahresroherirag 130,71 m?
abziiglich Bewirtschaftungskosten € 10,00 je m* Flache -€ 130710
abziiglich Leerstandsrisikco 0.00% der Mieteinnahmen € 0,00

Jahresreinerirag

Restutzungsdauer 60 Jahre
Kapitalisierungszinssatz 2.00%
Vervielfiltiger 34,7609
Ertragswert der Liegenschaft Jahresreinertrag x Vervielfiltiger € 1381328

ERTRAGSWERT gerundet € 14.000,00

Ertragswert'm? € 110,00

Der Ertragswert der gegenstindlichen Wohnung betragt netto EUR 14.000,--. Auch
wenn der Ertrag der gegenstiandlichen Wohnung praktisch null ist, wird gerade diese Art
von Wohnungen trotzdem am Markt nachgefragt und zu bestimmten Preisen gekauft.
Die Nachfrage hat ihren Ursprung darin, dass trotz aller Rahmenbedingungen ein
Entwicklungspotenzial fur diese =~ Wohnungen gesehen wird. Dieses
Entwicklungspotenzial kann in einer Gewichtung von Ertragswert zu Sachwert

ausgedrickt werden.

6.2.2.2.Sachwertverfahren

Die Bewertung der gegenstandlichen Wohnung erfalgch dem Sachwertverfahren
(Grundanteil und amortisierter Bauwert) wie ahrgidhbjekte bestandsfrei in vergleichbarer
Lage, Bauweise, Bauzustand, Alter und Erhaltundamndsim freien Verkehr gehandelt

werden wurden.
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Grundkostenanteil: Der Bodenwert ergibt sich bei Objekten, welche rgekchossig im
dicht bebauten Gebiet bebaubar sind aus jenem Watia welchen ein Bautrdger bereit
ware als Grundkostenanteil fir einen Quadratmetgelbare Nutzflache zu bezahlen. Dieser
Ansatz multipliziert mit der gesamten erzielbarentaflache ergibt den Grundwert der
Liegenschaft. Um den Grundkostenanteil flr einetiteste Bestandseinheit zu ermitteln,
sind vom Grundkostenanteil, welcher ein Durchsdbwigrt auf das Gesamtgebdude bezogen
darstellt, Zu- und Abschlage nach Markterfahrungzuoehmen. In der gegenstandlichen
Lage werden zum Stichtag EUR 650,-- f erzielbarer Nutzflaiche bezogen auf die zu

bewertende Einheit bezabhlt.

Bauzeitwert: Der Anteil am Bauzeitwert wird nicht aus dem recaisahen Wert des Anteils
am Gesamtbauwert des Objektes ermittelt sondern dansWohnnutzflache abgeleitet.
Berechnungsgrundlage hierfiir sind die Nutzflachet&m/ i, um welche das Objekt zum
Stichtag als Neubau errichtet werden kann. Zudemrdeve der beschriebenen
Wohnungszustand und der Zustand des Gesamtobjeltesicksichtigt. Der
Neubauherstellungswert wird mit EUR 2.300,-- 7 angenommen. Dieser Ansatz erfolgt
brutto. Wegen des hohen Alters der Liegenschaftidéhnische Entwertung, fir den Bau-
und Erhaltungszustand und unter der Beriicksichgjgeiner Restlebensdauer von etwa 60
Jahren wird laut linearer Alterswertminderungstibetine Abminderung von 48 %

vorgenommen (vgKranewitter2010, S. 314 f).
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Bodernmwertanteil’m

BODENWERT Fliche _ Bodemwert
? Nutzfldiche

Ln
[

Wohnflache 130.71 m* € 650,00 € 84961,

Ln
]

130.71 m* £ 84961,

Neuherstellungs- Neuherstellungs-

BAUZEITWERT Fldche

kosten / m? kosten

Wohnflache 130,71 m* € 2.300.00 € 300.633.00

130.71 m* € 300.633.00

Neuherstellungs- Abschlag fir Alter Abschlag fir Alte
euherstellung: chiag fiir Alter chiag fur Alter BAUZEITWERT

kosten %5 £

Wohnflache € 300.633,00 48,00% € 14430384 € 15631914
€ 300.633,00 € 156.329.16
muziiglich Bodenwertanteil € 84961.50

SACHWERT gerundet

Wert'm* NFL: € 1.844/m?

Der Sachwert der gegenstéandlichen Wohnung liegEbét 241.000,--.

6.2.2.3.Gewichtetes Sach- und Ertragswertverfahren

Der Verkehrswert wird aus den aktuellen Marktgegélegen abgeleitet. Zur Ermittlung des
Verkehrswertes der gegenstandlichen Wohnung wind &ewichtung von Ertragswert und
Sachwert vorgenommen. Bei einem Ertragsobjekt ween dvorliegenden kommt dem
Ertragswert ein grol3eres Gewicht zu wie dem Sadhvirer vorliegenden Fall wird das

Verhéltnis Ertragswert zu Sachwert mit 2 : 1 gewath
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SACHWERT

ERTRAGSWERT

Gewichtung 2 : 1

VERKEHRSWERT € 90.000,00

Wert'm* NFL: € 689/m?

Der Verkehrswert der zu bewertenden Wohnung wird heutigen Tag wie folgt festgelegt:
netto EUR 90.000,--

das sind EUR 689,-- /

Der Verkehrswert der ertragsschwachen Wohnung wundiels zweier unterschiedlicher
Bewertungsmethoden ermittelt. In einer ersten Bereng wurde der Verkehrswert der
gegenstandlichen Wohnung anhand des Ertragsweatverfs und einer damit verbundenen
Phasenrechnung ermittelt. In einer ersten Phasalender Ertragswert der Wohnung anhand
des geringen Ertrages bis zur statistischen Lelbeas®ing der Altmieterin berechnet. In
einer zweiten Phase wurde der Ertragswert der Wuhnab dem Zeitpunkt der
Bestandsfreiwerdung mit einer gesetzlich zulassigegte ermittelt. Die beiden Werte aus
Phase 1 und 2 werden addiert und ergeben gemeiesa@n Verkehrswert von EUR
152.000,-.

In einer zweiten Berechnung wurde der Verkehrsvdenselben Immobilie mittels einer
Gewichtung von Sach- und Ertragswert berechnebddainer Ertragswohnung der Ertrag im
Vordergrund steht wurde die Gewichtung 1 : 2 voogemen. Der Verkehrswert wurde mit
lediglich EUR 90.000,-- ermittelt. Man héatte ebersiae Gewichtung 3 : 1 vornehmen
kénnen, um die Bedeutung des Ertragswertes nocln heetiorzuheben, jedoch ware man so
zu einem noch geringeren Verkehrswert gekommen.ndohfolgenden Kapitel soll zu den
unterschiedlichen Bewertungszugangen Stellung lragerden. Es soll eine der beiden
Methoden als die Methode definiert werden, die Sicht des Investors und der Ubrigen
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Marktteilnehmer die einzig nachvollziehbare undlgssige Methode darstellt, um den Wert
abzubilden, den eine ertragsschwache Immobilie ktnellen Immobilienmarkt als Preis
erzielen wirde. Zudem soll aufgezeigt werden, ob ot dieser Methode ermittelte

Verkehrswert als ein marktkonformer bezeichnet werkiann.

6.3.Ist der ermittelte Verkehrswert marktgerecht?

Anhand der praktisch durchgefihrten Bewertung wukagsucht die Ermittlung des
Verkehrswertes einer ertragsschwachen Wohnung ledgeru Ob der daraus ermittelte Wert
dem Verkehrswert entspricht liegt zum einen an Hedahrung und Marktkenntnis des

Bewerters und zum anderen an der Wahl des geeigBetgertungsverfahrens.

Die im vorangegangen Kapitel bewertete Wohnung wusdst kirzlich am Wiener
Immobilienmarkt angeboten. Sie erzielte innerhallr dransaktion einen tatséachlichen
Verkaufspreis i.H.v. EUR 152.000,--. Somit kann dgbtet werden, dass auf den ersten Blick
die Wertermittlung anhand des Ertragswertverfahreasd der Bericksichtigung
unterschiedlicher Phasen zu einem marktkonformeyelttris gefiihrt hat. Die Gewichtung
von Sachwert und Ertragswert hingegen hat zu eimedirigeren Preis gefuhrt. Da man bei
der Bewertung jedoch immer vom Best Case ausgedwem, knuss festgehalten werden, dass
der Wert, ermittelt durch das Ertragswertverfahedrer als marktkonform zu bezeichnen ist,
als der Wert, welcher durch die Beimischung desh®eades erzielt wurde. Was jedoch
spricht bei der Ermittlung des Verkehrswertes esmragsschwachen Wohnung unabhéangig
vom ermittelten Preis noch gegen die Methode deviGdung von Sachwert und Ertragswert
und was koénnte im Gegenzug zudem fur eine Wertdomg anhand des

Ertragswertverfahrens sprechen?

Eine Ertragswohnung wird vorrangig zur Ertragséurig gekauft. Der Investor entscheidet
sich daher aufgrund des Ertrages fur eine solchehntMaog, aber auch aufgrund des
Wertsteigerungs- und Ertragssteigerungspotenzi8islbst wenn eine Wohnung zum
Zeitpunkt der Transaktion lediglich Uber einen ggen Ertrag verfligt gibt es dennoch
aufgrund der spekulativen Faktoren einen Markt daftd werden diese Wohnungen am
Markt gehandelt. Der Investor einer solchen Wohnedgch wird sich in erster Linie immer
aufgrund einer Rendite bzw. aufgrund des Ertrageseitir einen Ankauf entscheiden und
nicht aufgrund des Sachwertes einer Wohnung. Zwterassiert den Investor auch der
allgemeine Erhaltungszustand einer Immobilie, jédsteht dieser nicht im Vordergrund

seiner Investitionsuberlegung. Vielmehr machen stte gute Bauqualitdt oder eine sehr
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gute Ausstattung einer Liegenschaft an der Hohe ldefenden Instandhaltungskosten
bemerkbar. Bzw. wird in einem solchen Fall der Kamierungszinssatz niedriger ausfallen
als bei einer Liegenschaft mit einem eher schleci@@samtzustand. Im Sachwert wird
lediglich der Produktionswert einer Immobilie béksichtigt. Zwar wird durch die
Beimischung des Ertragswertes eine Renditeerzislibgrlegung mit einbezogen, jedoch
nicht in dem Mal3e, dass es zu einer zufriedenstiie Nachvollziehbarkeit kAme. Meiner
Meinung nach fehlt es der Methode der Gewichtunglemu insgesamt an einer
Nachvollziehbarkeit. Wie soll man einem Investoaysibel darstellen, aus welchem Grund
man sich fur eine bestimmte Gewichtung der beident&/entschieden hat. Zwar steht dem
Ertragswert eine grof3ere Bedeutung zu, aber wanmte die Begrindung dafir liegen, dass
man diesen nun zweifach oder gar dreifach gewidcte.wiirde sogar so weit gehen zu
behaupten, dass man die Gewichtung lediglich dar@mtiere, welchen Wert man am Ende
brauche und mit der Bewertung beabsichtigt dardasteDer Markt gibt einem ja bereits den
Wert einer Immobilie vor. Namlich dieser, welcheerdinvestor bereit ware fir eine
bestimmte Immobilie zu zahlen. Und um genau dié¥ernt zu erhalten, miisse man eben eine
bestimmte Gewichtung vornehmen. Der Sachwert dmerobilie ist meiner Meinung nach
lediglich fur einen Eigennutzer von Relevanz. Die=gvirbt eine Immobilie ja aus vollig aus
anderen Gesichtspunkten heraus als ein Anleger. GBsichtung von Sachwert und
Ertragswert kann aus meiner Sicht sachlich nicigtioedet werden. Hinzu kommt, dass diese
Methode Ihren Ursprung vor weit dber 50 Jahren hatd sich sowohl die
Bewertungswissenschaft als auch der Markt deuthehiter entwickelt haben. Aber der
Gesichtspunkt, welcher letztlich das entscheidefdgiment gegen die Gewichtung beider
Werte liefert ist, dass der Preis, welcher durch Edragswertverfahren ermittelt wurde, tber
dem des Sachwertes liegt. Der Markt richtet siaindgsatzlich nach dem Best Value. Somit
wird am Markt eher der hohere Preis seine Berubkgweng finden. Der durch das
Ertragswertverfahren ermittelte Wert liegt deutlidber dem der gewichteten Methode.
Zudem zeigt uns der Kaufpreis der tatsédchlichenndaktion, dass der Wert aus der

Gewichtung nicht der richtige sein kann.

Fur die Ertragswertmethode inklusive einer Phasdmeng spricht aus meiner Sicht zudem,
dass diese Methode sehr transparent die urséchlieaemeter flr einen bestimmten Wert
liefern kann. Jeder Schritt wird fur den Investachvollziehbar und ersichtlich gemacht. Was
man dem Argument der fiktiven Annahmen entgegeragdtbhrwerden kann ist, dass man sich

bei dieser Methodik sehr wohl auf Tatsachen stitmin einen sind die aktuell am Markt
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stattfindenden Immobilientransaktionen ertragssdmea Wohnungen und die daraus
tatsachlich erzielten Abverkaufspreise eine Tawackind zum anderen sind die
mietrechtlichen Bestimmungen eine Tatsache. Intieremer Phasenrechnung werden die
mietrechtlichen Gegebenheiten ebenfalls transpatargestellt. Und dass man Annahmen
treffen muss fur einen in der Zukunft liegenden tizeim ist in der Bewertung keine
Seltenheit. Hier kommt es dann auf die Erfahrungdsa der jeweilige Bewerter mitbringt.
Innerhalb der Phasenrechnung wird aufgezeigt, wle der Ertrag einer Wohnung im Laufe
der Restlebensdauer verandern kann. Innerhalb @rsten Phase wird die vertraglich
vereinbarte Mindermiete dargestellt auf die anganeme Restlaufzeit des Mietvertrages
bzw. auf die statistische Lebensdauer des jewailijieters einer ertragsschwachen
Wohnung. In einer zweiten Phase schlief3lich zeigh shen gesetzlich zulassigen Mietzins ab
dem Zeitpunkt der Bestandsfreiwerdung der Wohnuwrfg @omit sind fir den Investor der
maogliche Mehrertrag einer Wohnung und der damibwedene steigende Ertragswert einer
Immobilie ersichtlich und nachvollziehbar. Zudem rden in den jeweiligen Phasen
unterschiedliche Kapitalisierungszinssatze angenemmm die unterschiedlichen Risiken
darstellen zu kdnnen. Dies bildet sehr gut die iRgalb. Zwar kdnnen getroffene Annahmen
auch einmal nicht eintreten. Hier liegt dann docte @ewisse unvermeidliche Unscharfe der
Bewertung. Jedoch kann gerade innerhalb einer Rredeiung recht gut eine Plausibilitat
der Annahmen aufgezeigt werden. Gerade deshalb eise Bewertung ja auch
stichtagsbezogen. Andern sich die getroffenen Amesshnachweislich, miisste eine erneute
Bewertung vorgenommen werden. Weiter flir das Estwegtverfahren spricht zudem, dass
alle in der Berechnung vorkommenden Eingangsgré@srlransaktionen und Vermietungen
vergleichbarer Objekte des jeweiligen Immobilienktes abgeleitet werden. Somit sind bei
der Wertermittlung keine Marktanpassungen vorzureehmBeim Sachwertverfahren
hingegen muissen sehr wohl haufig Marktanpassungegerommen werden bzw. Abschlage
beispielsweise wegen des hohen Alters einer Liedis gemacht werden. Die Zuschlage
basieren meiner Meinung nach auf den Erfahrungswetés jeweiligen Bewerters. Darunter
leiden zum einen die Transparenz des Gutachtengzwmdanderen die Nachvollziehbarkeit
dessen. Aus diesem Grund halte ich den Ertragskert flir marktbezogen als den Sachwert

einer Ertragsimmobilie.

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass dasskisragerfahren mit der Betrachtung
der unterschiedlichen Phasen das geeignete Venfalste um einen marktkonformen

Verkehrswert einer ertragsschwachen Wohnung alderilDie Methodik ist transparent und
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nachvollziehbar. Zudem werden keine spekulativemadmen getroffen. Daher erscheint
diese Methode auch objektiv. Die Bewertung einétagesschwachen Wohnung anhand des
Ertragswertverfahrens und der Darstellung der sotgedlichen Phasen erscheint mir als das

ideale Instrument zur Darstellung eines marktkanim Verkehrswertes.
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7. Zusammenfassung

Damit die Bewertung einer ertragsschwachen Wohmwetrhe dem Vollanwendungsbereich
des MRG unterliegt zu einem marktkonformen Wertréithkann, muss die Methodik des
Ertragswertverfahrens  angewandt  werden. Jedoch emissinnerhalb  des
Ertragswertverfahrens die unterschiedlichen Erplgsen berticksichtigt werden. Innerhalb
der Phasenrechnung wird transparent dargestekt,swh der Ertrag der Wohnung in der
Zukunft verandern kann. Innerhalb einer ersten ®hasd die vertraglich vereinbarte
Mindermiete dargestellt auf die angenommene Rdgd#udes Mietvertrages bzw. auf die
statistische Lebensdauer des jeweiligen Mietergier zweiten Phase dann zeigt man den
gesetzlich zuldssigen Mietzins ab dem ZeitpunktBkstandsfreiwerdung der Wohnung auf.
Die in beiden Phasen ermittelten Ertragswerte wem#ddiert und ergeben zusammen den
Ertragswert der Immobilie. Die Darstellung des \&mswertes einer ertragsschwachen
Wohnung wird mittels dieser Methode transparert|issig und nachvollziehbar dargestellt.
Jeder Schritt der Berechnung kann beispielsweigsesitem Investor nachvollzogen werden.
Zudem bedient sich dieser Zugang keiner fiktivedl§&n, sondern Grél3en, die auf Tatsachen
beruhen. Zum einen bedient sich dieser Zugangctaish erzielter Abverkaufspreise des
aktuellen Immobilienmarktes und zum anderen dertredbtlichen Bestimmungen. Innerhalb
der Phasenrechnung wird aufgezeigt, wie sich dert Aleer Immobilie mit einhergehender
Veradnderung des Ertrages ebenfalls verandert uctd cd&n aktuellen Gegebenheiten des
Immobilienmarktes anpasst. Die in den untersclibdlh Phasen angenommenen
unterschiedlichen Kapitalisierungszinssatze steiehr deutlich das jeweilige Risiko der
jeweiligen Phase dar. Beim Ertragswert missen Kdatanpassungen mehr vorgenommen
werden. Dies zeigt, dass dieses Verfahren das mgeigst, um den Verkehrswert einer
ertragsschwachen Wohnung darzustellen. Die Ini@stih eine ertragsschwache Wohnung
im Altbau verfugt Uber einen hohen spekulativen élebler im Vergleich zu einer Wohnung
im Neubau mit wesentlich mehr Risiken verbunden Jdstdoch steht dem gegenuber ein
Potenzial der Ertrags- und Wertsteigerung, dasietig gesehen generiert werden kann. Das
Investment in eine ertragsschwache Wohnung erforderm einen einen langen

Veranlagungszeitraum und zum anderen umfassendebitiemrechtliche Kenntnisse.

Durch die Befragung unterschiedlicher Sachversgerdiwurden die unterschiedlichen
Zugange zum Thema in Erfahrung gebracht. Dies éltieizu, dass trotz fehlender Literatur
zu dieser Thematik ausreichend Informationen eialgjelverden konnten. Aus den
unterschiedlichen Methoden und der Gegentberstellder ermittelten Werte bei der
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Anwendung der Methoden konnten deren Vor- und Nalehtaufgezeigt werden. Daraus
konnte ein geeignetes Verfahren abgeleitet wendefches transparent, nachvollziehbar und

schlissig den marktkonformen Verkehrswert eineragsschwachen Eigentumswohnung
abbildet.

Die erforschten Kenntnisse sollen eine Hilfestalluteisten bei der Darstellung des

Verkehrswertes von ertragsschwachen Eigentumswigamu
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