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1 Einleitung

1.1 Aufgabenstellung

Zwei Drittel der Mehrfamilienhduser mit Mietwohnungen in der Schweiz wurden nach
1945 gebaut, wovon ein Drittel auf die Boomperiode in den 60er und 70er Jahren fallt.*
Der Grossteil, der in den Boomjahren erstellten Mehrfamilienhduser, weist heute so-
wohl technische und funktionale als auch strukturelle Defizite aus. Vielerorts gentigen
Instandhaltungs- resp. Instandsetzungsmassnahmen nicht mehr, um die aktuellen und
insbesondere die kiinftigen Marktbediirfnisse zu erfiillen.? Aus der Sicht des Eigentii-
mers stellt sich, unter der Voraussetzung eines gegebenen Marktpotentials, die Frage
der angemessenen Handlungsalternative fur die Wohnimmaobilie mit Sanierungsbedarf:

Revitalisierung oder Ersatzneubau?

Die Charakteristik der Wohnimmobilie wird durch deren Langlebigkeit und Standortge-
bundenheit bestimmt. Daher genuigt, zur Beantwortung der eingangs formulierten Fra-
gestellung, eine rein betriebswirtschaftliche Bewertung der Handlungsalternativen nicht.
Diesem Umstand ist Rechnung zu tragen. Vielmehr sollten, im Sinne einer ganzheitli-
chen Betrachtung, samtliche Aspekte der Nachhaltigkeit in die Bewertung der Hand-

lungsalternativen einfliessen.

Gegenstand dieser Arbeit ist das Problem der ganzheitlichen Bewertung der Handlungs-
alternativen. Das Interesse richtet sich hierbei insbesondere auf die Phasen der strategi-
schen Ebene, wo die Lésungsfindung gleichzeitig den Ausgangspunkt der Projektinitia-
lisierung bildet.* Im Mittelpunkt der Betrachtung steht der Aufbau eines Scoring Mo-
dells, basierend auf den wirtschaftlichen, 6kologischen und gesellschaftlichen Kriterien,

zur Losungsfindung der angemessenen Handlungsalternative.

Der Betrachtungsansatz will als Beitrag zur Erweiterung in der ganzheitlichen Bewer-

tungspraxis von Wohnimmobilien mit Sanierungsbedarf verstanden werden.

Vgl. Kap. 2.2 zum Immobilienbestandesmarkt

2 SIA (1997), S. 6: Unter der Begrifflichkeit Instandhaltung wird das Bewahren der Gebrauchstauglich-
keit durch einfache und regelméssige Massnahmen und unter der Begrifflichkeit Instandsetzung das
Wiederherstellen der Sicherheit und der Gebrauchstauglichkeit fiir eine festgelegte Dauer verstanden.

® SIA (1997), S. 5: Unter der Begrifflichkeit Revitalisierung (alt: Umbau) wird das Anpassen an

neue Anforderungen, mit wesentlichen Eingriffen in das Bauwerk, und unter der Begrifflichkeit Er-

satzneubau wird der Ersatz eines bestehenden Geb&udes durch einen Neubau verstanden.

Vgl. Kap. 3.1 zum Ablaufdiagramm
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1.2 Zielsetzung

Sowohl die fachtechnischen Grundlagen als auch die Instrumente zur Bewertung von
Handlungsalternativen sind weitgehend vorhanden und werden in der Praxis eingesetzt.
Darauf basierend sollen im Rahmen dieser Arbeit folgende Ziele angestrebt werden:

. Erarbeitung und Aufstellung der massgebenden wirtschaftlichen, 6kologischen
und gesellschaftlichen Kriterien zur Bewertung von Handlungsalternativen auf
der strategischen Ebene

. Entwicklung eines einfachen Scoring Modells, auf der Grundlage der erwahn-
ten Kriterien, zur Bewertung der Handlungsalternativen °

. Uberpriifung des Scoring Modells anhand einer Fallstudie

Im Hinblick auf die angemessene Handlungsalternative sollen mit dem vorliegenden
Scoring Modell insbesondere die Unsicherheiten im Prozess zur Lésungsfindung redu-
ziert werden. Das Konzept ist sowohl auf den institutionellen als auch auf den privaten

Eigentumer ausgerichtet.

1.3 Vorgehen und Aufbau der Arbeit

Das Vorgehen zur Bearbeitung der vorliegenden Fragestellung gliedert sich in drei Ab-
schnitte, wobei sich diese nach dem Aufbau der Arbeit richten (Abbildung 1). Um die
Bedeutung des Themas aufzuzeigen, befasst sich der erste Teil der Arbeit mit Betrach-
tungen zum Immobilienmarkt und dessen Eigentliimerstrukturen. Im zweiten Teil folgt
ein Uberblick der theoretischen Methoden zur Bewertung der Handlungsalternativen
Revitalisierung und Ersatzneubau. Diese Untersuchungen fiihren zum zentralen Thema;
dem Aufbau eines Scoring Modells zur Bewertung von Handlungsalternativen. Die
Praktikabilitdt des Scoring Modells wird im dritten Teil durch die Darstellung einer
Fallstudie aufgezeigt. Die zusammenfassende Schlussbetrachtung und ein Ausblick

schliessen die Arbeit ab.

> Hoffmeister (2000), S. 279; Punktwertverfahren, welches die Operationalisierung sowie die Bewer-

tung und Gewichtung von Einzelkriterien ermdglicht
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6

Eigene Darstellung in teilweiser Anlehnung an Suter (1995), S. 4



Betrachtungen zum Immobilienmarkt 4

2 Betrachtungen zum Immobilienmarkt

2.1 Begriffsbestimmungen
2.1.1  Immobilien

Der Begriff Immobilie (oder Liegenschaft) kann durch eine rechtliche, physische und

wirtschaftliche Komponente definiert werden.’
Rechtliche Komponente

Nach geltender Schweizer Rechtsordnung sind Grundsticke Gegenstand des Grundei-
gentums. Grundstlicke umfassen Liegenschaften, die in das Grundbuch aufgenommenen
selbstandigen resp. dauernden Rechte (z.B. Baurecht) und Miteigentumsanteile an

Grundstiicken (z.B. Stockwerkeigentum).®
Physische Komponente

Immobilien stellen eine Einheit aus Grund und Boden mit den dazugehérigen Geb&ude-
strukturen dar. Sie grenzen sich jedoch von anderen Anlage- und Wirtschaftsgitern in-
sofern ab, als dass sie durch ihre Unbeweglichkeit standortgebunden sind.

Wirtschaftliche Komponente

Der wirtschaftliche Erfolg aus Immobilien ergibt sich nicht aus den Gebaudestrukturen,
sondern vielmehr aus ihrer jeweilig spezifischen Nutzung. Entscheidend fir den wirt-

schaftlichen Erfolg ist dabei die Marktfahigkeit von Immobilien.

Immobilien kdnnen im Wesentlichen in unbebaute Grundstiicke, Wohn-, Geschéfts- und
Industrieimmobilien gegliedert werden, wobei selbstverstandlich auch Kombinationen
unterschiedlicher Nutzungen mdéglich sind! Wohnimmobilien lassen sich weiter in Ein-
und Mehrfamilienhduser mit Eigentumswohnungen und Mehrfamilienhduser mit Miet-

wohnungen spezifizieren.

Im Rahmen dieser Arbeit wird, im Sinne einer klaren Abgrenzung, ausschliesslich auf
den Typus Mehrfamilienhdauser mit Mietwohnungen eingegangen.

" Schulte (2005), S. 7
& Art. 655 ZGB
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2.1.2  Immobilien-Lebenszyklus

Die korrekte Positionierung der Wohnimmobilie mit Sanierungsbedarf verlangt eine
vertiefte Betrachtung des Immobilien-Lebenszyklus. Der Begriff des Immobilien-
Lebenszyklus bezeichnet die Abfolge der Prozesse von der Entwicklung eines Immobi-
lienprojektes bis zum Abbruch der Immobilie. Die Prozesse konnen in einem Kreislauf
dargestellt werden und gliedern sich im Wesentlichen in die Elemente Projektentwick-
lung, Neubau, Nutzung, Leerstand, Revitalisierung, Nutzung, Leerstand, Abbruch, Pro-
jektentwicklung, Ersatzneubau, Nutzung usw. (Abbildung 2). Die tatsachliche Lebens-
dauer von Immobilien wird bestimmt durch eine technische und wirtschaftliche Le-
bensdauer. Das Ende der technischen Lebensdauer ist erreicht, wenn die Immobilie ihre
Funktion nicht mehr erfiillen kann resp. wenn dieser Zustand auch durch eine Revitali-
sierung nicht mehr hergestellt werden kann. Die wirtschaftliche Lebensdauer endet zu-
meist fruher als die technische Lebensdauer. Diese ist erreicht, wenn auf dem Grund-
stlick durch eine alternative Nutzung, unter Berticksichtigung aller anfallenden Kosten,
eine hohere Wertschépfung erzielt werden kann.® Demnach ist der Untersuchungsge-
genstand ans Ende einer ersten Lebensphase zu positionieren. Daraus kann die Frage-
stellung der angemessenen Handlungsalternative abgeleitet werden: Revitalisierung

oder Ersatzneubau?

Leerstand I

Abbruch

Projektentwicklung I

(Ersatz-) Neubau

Nutzung

Revitalisierung I
Leerstand I
Nutzung I

Abbildung 2: Immobilien-Lebenszyklus *°

% Schulte (2005), S. 211
10 Eigene Darstellung in teilweiser Anlehnung an Schulte (2005), S. 211
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2.2 Immobilienbestandesmarkt
2.2.1 Immobilienbestand absolut

Der Immobilienbestand der Schweiz umfasst 1.46 Mio. Immobilien mit 7.10 Mio. Be-
wohnern (Abbildung 3).* Dabei entfallen auf den Sektor der Mehrfamilienhauser mit
Mietwohnungen 228'000 Immobilien mit 2.95 Mio. Bewohnern.

3'000'000
Anzahl

Immobilien 280000

2'6001000
Anzahl 2'400'000
Bewohner 2200000
210001000

1'8001000

16001000

1400000

12000000

10001000

800'000

600'000

400'000

Quelle: BFS, 200000
Eigene Darstellung 0

EFH ZFH MFH Andere Sonstige
(Mietwohnungen) Wohnimmobilien Immobilien

Abbildung 3: Immobilienbestand absolut

Demgegenuber belduft sich der Marktwert des Immobilienbestandes auf CHF 1'820
Mia. Dieser setzt sich aus CHF 420 Mia. fur Geschéftsflachen und aus CHF 1'400 Mia.
fur Wohnflachen zusammen. Der Anteil der Mehrfamilienhduser mit Mietwohnungen
belauft sich dabei auf einen Marktwert von CHF 550 Mia.!? Diese Grossenordnungen
widerspiegeln eindriicklich die Bedeutung des Segmentes der Mehrfamilienhduser mit

Mietwohnungen in der Schweizer Immobilienwirtschaft.

2.2.2  Wohnimmoblien nach Gebaudealter

Seit 1945 hat die Wohnungsproduktion fir Mehrfamilienhduser mit Mietwohnungen
laufend zugenommen und in den 70er Jahren mit einer durchschnittlichen Jahresproduk-
tion von 3'600 Mehrfamilienh&usern oder 44'000 Wohneinheiten einen Hochststand
erreicht (Abbildung 4). Von den 228'000 Mehrfamilienh&usern resp. 2.24 Mio. Wohn-
einheiten, wurden 157'000 Mehrfamilienhduser resp. 1.68 Mio. Wohneinheiten, nach

1 BFS (2004), S. 26
2" Hausmann (2005), S. 9
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1945 erbaut. Dies entspricht rund zwei Drittel der gesamten Mietwohnungsproduktion
in der Schweiz.

450'000
I Anzahl MFH
400'000
[ Anzahl WE
350'000
300'000
250'000
200'000
150'000
100'000
Quelle: BFS, 50000
Eigene Darstellung 0
vor 1919 1919 - 1946 - 1961- 1971- 1981- 1991-
1945 1960 1970 1980 1990 2000

Abbildung 4: Bestand Mietwohnungen nach Geb&udealter

2.2.3  Erneuerungsmarkt fur Wohnimmobilien

Es zeigt sich, dass von den total 2.24 Mio. Wohneinheiten bis dato erst 30 % eine Re-
novation oder Revitalisierung erfahren haben.*® Daraus kann abgeleitet werden, dass
1.56 Mio. Wohneinheiten bis dato noch nie renoviert oder revitalisiert wurden (Abbil-
dung 5)! Das Bundesamt fiir Energie prognostiziert, dass die Investitionen zu Gunsten
der Erneuerung von Wohnimmobilien in den néchsten Jahrzehnten weiter ansteigen

werden.'*

2'400'000
B Anzahl

Miet-WG, 2'200'000
kumuliert 2'000'000

[ Anzahl 1800000
Miet-WG 1600'000
renowfart, 1400'000
kumuliert

1200'000

1000'000

800'000

600'000

400'000

Quelle: BFS, 200'000

Eigene Darstellung o

1919 1945 1960 1970 1980 1990 2000

Abbildung 5: Bestand Mietwohnungen kumuliert, nicht renoviert und renoviert

3 BFS (2004), S. 26
4 BFE (2004), S. 31
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Trotzdem stellt sich die Frage, welche zusatzlichen Anreize geschaffen werden mussen,
um diese ausgewiesenen Erneuerungspotentiale auch besser ausschépfen zu kdnnen.
Aus Sicht der Eigentiimer stehen dabei die Abzugsmoglichkeiten der Investitionen bei
Steuern und die Uberwalzung der Investitionen auf die Miete im Vordergrund.”® So
kdonnen bei Einfamilienhdusern wertvermehrende Erneuerungsinvestitionen von den
Steuern abgesetzt werden. Dagegen werden bei Mehrfamilienhdusern fiir Unterhalt und
Amortisation vielfach nur 1.0 — 1.5 % steuerfrei gewahrt. Ausserdem erlaubt das Miet-
recht nur eine Uberwalzung von maximal 50 — 70 % der Investitionen auf die Miete.
Diese signifikanten Einflussfaktoren fiihren bei den heutigen Rahmenbedingungen zu

einem bedenklichen Erneuerungshemmnis.

Als weitere, wichtige VVoraussetzung fir eine erhdhte Erneuerungstatigkeit ist die voll-
stdndige Abschreibung der Wohnimmobilie mit Sanierungsbedarf zu erwéhnen. Investi-
tionen in die Revitalisierung oder in den Ersatzneubau sind mit grossen finanziellen
Aufwendungen verbunden. Damit sich diese Aufwendungen auch in einer fiir den Ei-
gentlimer genugenden Rentabilitdt der Immobilie widerspiegeln, muss die Wohnimmo-
bilie mit Sanierungsbedarf grundsatzlich voll, d.h. bis auf den marktgerechten Landwert

abgeschrieben sein.*®

2.2.4  Trends flr kinftige Wohnungsstrukturen

Die jlingere Vergangenheit hat gezeigt, dass die demografische Entwicklung der Wohn-
bevélkerung den massgebenden Einflussfaktor der Wohnungsnachfrage darstellt.'’
Unter der Annahme einer weiteren Zuwanderung, beeinflusst durch die Personenfreizi-
gigkeit sowie ein positives Wirtschaftswachstum, ist in absehbarer Zeit keine signifi-
kante Zunahme der Leerstandquote zu erwarten.

Es zeigt sich aber, dass der kunftige Wohnungsbedarf durch grosse regionale
Unterschiede gepragt ist. Dabei gehoren insbesondere die wirtschaftlich prosperieren-
den Grosszentren und deren Einzugsgebiete zu den Gewinnern der kunftigen Nach-
frageentwicklung. Des Weiteren bestehen auch sehr gute Chancen fir den (Zweit-)

Wohnungsbau in Tourismuszentren.

> CEPE (2003), S. 6
16" ott, Binz, Moosmann, Seiler (2002), S. 3
7" Wilest & Partner (2005), S. 3
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Im Mietwohnungsmarkt kénnen zwei Trends beobachtet werden, welche die kiinftige
Wohnungsstruktur massgeblich bestimmen werden. Einerseits wird die Nachfrage nach
Kleinstwohnungen zu Gunsten grosserer Wohnungen weiter stark abnehmen. Anderer-
seits wird eine weitere Zunahme von Kleinhaushalten mit einer oder zwei Personen
erwartet. Es kann somit vermutet werden, dass die Nachfrage, speziell nach Dreizim-

merwohnungen, nachhaltig anhalten wird.

2.3 Nachhaltigkeit im Wohnungsbau

Die langfristigen, energiepolitischen Ziele des Bundes verlangen eine nachhaltige Ent-
wicklung des Immobilienbestandes. Nachhaltige Entwicklung definiert sich durch eine

wirtschaftliche, 6kologische und gesellschaftliche Zieldimension.*®

Die Erflllung der Ziele des Bundes setzt eine Bewertung von Immobilienprojekten
resp. Handlungsalternativen unter den genannten Zieldimensionen voraus. Zur Konkre-
tisierung derselben sollen nachfolgend die verschiedenen Aspekte, in Relation zum

Wohnungsbau, kompakt umschrieben werden.*
Zieldimension Wirtschaftlichkeit

Die wirtschaftlichen Aspekte der Nachhaltigkeit sind durch Werterhalt und Rentabilitét
bestimmt. Um den Werterhalt einer Immobilie gewahrleisten zu kénnen, sind die Quali-
tat und die Lebensdauer der Bauteile auf die Nutzungsdauer des Gebaudes abzustim-
men. Die langfristig gesicherte Rentabilitdt bestimmt sich durch eine nachhaltige Bau-
weise, was zu hoheren Investitionskosten und daraus resultierenden, niedrigen Bewirt-

schaftungskosten fuhrt.
Zieldimension Okologie

In Bezug auf die Okologie bedeutet Nachhaltigkeit die Schonung der Ressourcen. Da-
von betroffen sind Immobilien wéhrend ihrer gesamten Lebensdauer, angefangen bei

der Produktion der Baustoffe (ber die Erstellung und den Betrieb bis zum Rickbau der

8 ARE (2002), S. 9
19 SIA (2003), S.8
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Immobilie. Dabei tragen ein geringerer Material- und Energieverbrauch wesentlich zur

Schonung der Ressourcen bei.?’

Zieldimension Gesellschaft

Die gesellschaftlichen Ziele der Nachhaltigkeit gelten gemass Definition des Bundes
dann als erflllt, wenn ein ,,Leben und eine Entwicklung der Menschen in Solidaritat
und Wohlbefinden* % erméglicht werden. Aus der Vielzahl von den dazu aufgefiihrten
Forderungen gibt der Autor zwei wieder, welche von besonderer Bedeutung fir die Pla-
nung von Wohnimmobilien sind:

. Sicherheit der Menschen in umfassendem Sinne zu schiitzen und zu férdern

] Solidaritat innerhalb und zwischen Generationen zu fordern

Entsprechend den Zielsetzungen dieser Arbeit stiitzt sich der Autor, fir den Aufbau

eines Scoring Modells, auf die umschriebenen Zieldimensionen der Nachhaltigkeit.

2.4 Wohnimmobilien als Anlage
2.4.1  Zusammensetzung der Eigentlimer

Die Aufgliederung der Eigentumerstruktur von Mehrfamilienhdusern mit Mietwoh-
nungen kann nach den jeweilig spezifischen Zielsetzungen, der Hohe des investierten
Kapitals und der Professionalitdat des Immobilienmanagements erfolgen. Dabei wird
deutlich, dass sich der Grossteil der Mehrfamilienhduser mit Mietwohnungen - 62 % -
im Besitz von Privatpersonen befindet (Abbildung 6).%* Dies entspricht 141'000 Immo-
bilien oder einem Marktwert von CHF 340 Mia.?®

20 Binz, Erb, Lehmann (2000), S. 15: Empirische Untersuchungen haben gezeigt, dass durch einen

Ersatzneubau der Primdrenergieverbrauch (Energie, die mit den natiirlich vorkommenden Energie
formen oder Energietragern zur Verfigung steht z.B. Heizenergiebedarf, Warmwasserbedarf, Strom
bedarf) massgeblich gesenkt werden kann. Dem gegeniiber steht ein Mehrbedarf an grauer Energie
(Energie, welche fur die Herstellung, Transport, Lagerung sowie Entsorgung verbraucht wird.) infolge
der erhdhten Abbruch- und Neubautétigkeit. Das bedeutet, dass es Jahrzehnte dauern wird, bis der
Mehrbedarf an grauer Energie durch die Einsparungen des Priméarenergieverbrauchs egalisiert werden
kann. Die Handlungsalternative Ersatzneubau kann aus okologischer Sicht dann winschbar sein,
wenn der Energiebedarf des Ersatzneubaus um 40 — 80 MJ/m2a geringer als bei der Revitalisierung
ausfallt. Wenn der Ersatzneubau also dem Minergie-Standard entspricht, mit einem Endenergie-
verbrauch fiir Heizung und Warmwasser von héchstens 160 MJ/m2a, sollte mit der Revitalisierung
ein Wert von 240 MJ/m2a nicht tberschritten werden. Damit kann der Mehraufwand an grauer Ener-
gie fur Abbruch und Neubau energetisch kompensiert werden.

2L ARE (2002), S. 10

22 Suter (1995), S. 18; BWO (2005), S. 20

2 \gl. 2.2.1 zum Immobilienbestand resp. zum Marktwert von Mehrfamilienhauser mit Mietwohnungen
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Privatpersonen

Institutionelle Anleger
B Genossenschaften

M Offentliche Hand

[0)
Andere (Vereine, 20% 62%

Unternehmen, u.a.)

Quelle: BFS,
Eigene Darstellung

Abbildung 6: Zusammensetzung der Eigentlimer von Mietwohnungen

2.4.2  Zielsetzungen der Eigentlimer

Die Motive, welche Eigentimer dazu veranlassen in (Wohn-) Immobilien zu investie-
ren, sind vielfaltiger Natur (z.B. Vermdgensvermehrung, Ausnutzung von Steuervortei-
len, Risikostreuung). Die Zielsetzungen der Eigentimer lassen sich jedoch, in Anleh-
nung an die finanzwirtschaftlichen Entscheidungskriterien, grundsétzlich in Ertrags-,

Sicherheits- und Liquiditatsziele unterteilen.?*
Ertragsziele

Im Vordergrund der Investition in Immobilien steht sicherlich der kiinftige Vermdgens-
zuwachs oder zumindest der Erhalt der Vermdgenssubstanz.?® Dies wird durch eine ent-

sprechend sichere Rendite angestrebt.

Die Messung der Ertragsziele basiert auf den zukunftsorientierten Renditekennzahlen,
welche sich sowohl auf die vergangenheitsorientierte Renditeentwicklung als auch auf
die Entwicklung der spezifischen Markt- und Standortqualitaten stutzen.

2 Suter (1995), S. 139; Maier (2004), S. 44
% Wellner (2003), S. 3
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Sicherheitsziele

Eine hohere Rendite lasst sich auch im Immobilienbereich grundsétzlich nur durch die
Inkaufnahme eines hoheren Risikos erreichen. Die Erfullung der Sicherheitsziele ist

demzufolge von der spezifischen Risikobereitschaft des Eigentimers abhangig.
Liquiditatsziele

Die Liquiditatsziele beschreiben die Mdoglichkeiten der Rickfihrung des gebundenen
Kapitals in Liquiditat. Diese werden einerseits von der Marktfahigkeit der Immobilie

und andererseits vom Anlagehorizont des Eigentlimers beeinflusst.
Okologische und gesellschaftliche Zielsetzungen

Augrund der langfristigen Charakteristik von Immobilien durfen, in Ergdnzung zu den
wirtschaftlichen Zielsetzungen, die 6kologischen und gesellschaftlichen Zielsetzungen
des Eigentiimers nicht unerwéhnt bleiben. So haben empirische Untersuchungen ge-
zeigt, dass insbesondere die 6ffentliche Hand, Genossenschaften und institutionelle An-
leger Immobilieninvestitionen zunehmend auf der Basis von 6kologischen und gesell-

schaftlichen Einzelkriterien bewerten.?

25 Zwischenfazit

Es konnte nachgewiesen werden, dass bis dato erst ein Drittel des gesamten Mietwoh-
nungsbestandes erneuert wurde. In Anbetracht der begrenzten Lebensdauer von Bau-
werken darf folglich vermutet werden, dass das Marktpotential fir die Erneuerung von
Wohnimmobilien als sehr hoch einzuschatzen ist.

Demgegenuber hat sich aber auch gezeigt, dass bedenkliche Erneuerungshemmnisse
abzubauen sind. Dies begriindet sich in den restriktiven, gesetzlichen Rahmenbedin-
gungen. So haben bereits econcept AG im Jahre 2002 vorgeschlagen, hohere steuerliche
Abzugsmdglichkeiten fir Unterhalt und Amortisation von Wohnimmobilien zu gewah-
ren.?” Es miissen die Voraussetzungen geschaffen werden, damit Wohnimmobilien in-
nerhalb einer Gesamterneuerungsperiode von ca. 75 - 100 Jahren steuerneutral abge-
schrieben werden kdnnen. Denn ein allfalliger Restwert der Wohnimmobilie mit Sanie-

%6 pmvit (2003), S. 12; BWO (2005), S. 20
27 0Ott, Binz, Moosmann, Seiler (2002), S. 9
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rungsbedarf stellt ein grosses Hindernis flr die Erneuerung derselben dar. Im Weiteren
dréngt sich eine Anpassung des aktuellen Mietrechtes auf. So kénnten durch eine volle
Uberwilzung der Investitionen, zumindest fiir energetische Massnahmen, weitere Er-

neuerungshemmnisse abgebaut werden.?

Der Autor konnte darlegen, dass der Erneuerung des Wohnimmaobilienbestandes eine
hochste Prioritat beizumessen ist. Es kann erwartet werden, dass sich der Eigentimer
zum Erhalt der Vermdgenssubstanz, kunftig vermehrt mit den Handlungsalternativen
Revitalisierung oder Ersatzneubau auseinandersetzen muss. Auch hat sich gezeigt, dass
die Bewertung der Handlungsalternativen unter wirtschaftlichen, ékologischen und ge-

sellschaftlichen Aspekten zunehmend an Bedeutung gewinnen wird.

Zwei Drittel der Mehrfamilienhduser mit Mietwohnungen sind im Besitz von Privatper-
sonen. Im Besonderen gilt es dabei auch, diese oftmals nichtprofessionellen Eigenti-
mer, auf deren Verantwortung fir die Erneuerung des Wohnimmobilienbestandes unter

dem Aspekt der Nachhaltigkeit zu sensibilisieren.

Diese beschriebenen Entwicklungen weisen deutlich auf die Notwendigkeit eines ganz-
heitlichen Scoring Modells zur Ldsungsfindung der angemessenen Handlungsalternati-

ve hin.

28 0ott, Kaufmann, Jakob (2004), S. 5
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3 Scoring Modell zur Bewertung der Handlungsalternativen

3.1 Ablaufdiagramm

Zunachst werden in den folgenden Kapiteln die einzelnen Phasen bis zur Ldsungsfin-
dung der angemessenen Handlungsalternative prazise definiert und in einen Gesamtzu-
sammenhang gestellt. Im Sinne des Eigentlimers ist das Ziel dieses Ablaufdiagramms
die ganzheitliche Erfassung und Darstellung der wesentlichen Aspekte, welche bestim-
mend auf die Losungsfindung einwirken konnen. Diese Betrachtung tragt dabei mass-

geblich zur Reduktion von Unsicherheiten im Prozess zur Ldsungsfindung bei.

Das zu erarbeitende Ablaufdiagramm orientiert sich in der Struktur am Problemlo-
sungsprozess nach dem Leistungsmodell, Ordnung SIA 111.% Der Anwendungsbereich
desselben ist ausgerichtet auf VVorhaben, deren Ereignisse nicht oder nicht hauptséchlich
in einem Bauwerk bestehen, sondern in VVorabklarungen, einer Strategie, einer Planung,
einem Konzept oder einer Ermittlung von Chancen und Risiken resultieren. Das Leis-
tungsmodell SIA 111 setzt sich aus den sechs Phasen; VVorbereitung, strategische Dispo-
sition, Konzeption, Bewilligung, Realisierung und Begleitung zusammen, wobei der
ganze Zyklus eines (Bau-) Vorhabens abgebildet wird. Dabei werden jeder Phase Teil-

phasen mit klaren Zielsetzungen zugewiesen.

Der Autor hat das Ablaufdiagramm, seinen spezifischen Bedurfnissen entsprechend,
Uberarbeitet und die Phasen resp. Teilphasen neu definiert. Es wird vorgeschlagen, die
Phasen in eine strategische und eine operative Ebene zu gliedern (Abbildung 7). Die
strategische Ebene umfasst hierbei die Phasen der Vorbereitung, der Analyse und der
strategischen Disposition. Die Phase der strategischen Disposition endet mit der Lo-
sungsfindung zur eingangs formulierten Fragestellung. Gleichzeitig bildet die Antwort
der angemessenen Handlungsalternative die eigentliche Ausgangslage zur Initialisie-

rung der Phasen der operativen Ebene.

Die operative Ebene gliedert sich in die Phasen Projektierung, Ausschreibung und Rea-
lisierung. Im Sinne der Vollstandigkeit werden die Phasen, mit den zugeordneten Teil-

phasen, in der nachfolgenden Grafik in kompakter Form dargestellt. Jedoch wird auf

2 SIA (2003), S. 7
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eine vertiefte Umschreibung derselben, aufgrund der untergeordneten Bedeutung im

Rahmen dieser Arbeit, verzichtet.

Phasen

Teilphasen

Ziele

1.
Vorbereitung

1.1.
Formulierung Zielvorgaben
des Eigentumers

1.2
Formulierung des Auftrages

A. Problem erkannt

B. Zielvorgaben des
Eigentimers definiert

C. Auftrag definiert

2. 2.1
% Analyse Erarbeitung der Markt- und A. Beschreibung von
Ro) Standortanalyse Potentialen
o B. Produktedefinition
g 2.2
o Formulierung des Produktes
o)
2
© 3. 3.1
o Strategische Ausarbeitung von A. Festlegung der
Disposition Handlungsalternativen angemessenen
> Ist-Zustand Handlungsalternative
> Revitalisierung B. Kredit flr Projektierung
> Ersatzneubau bewilligt
3.2
Lésungsfindung mit dem
Scorina Modell
4. 4.1
Projektierung Vorprojekt A. Projekt und Kosten
optimiert, Termine
4.2 definiert
Bauprojekt B. Baubewilligung erteilt
4.3 C. Baukredit genehmigt
Bewilligungsverfahren
0]
&
ﬁ 5. 5.1
@ Ausschreibung Ausschreibung, Offert- A. Vergabereife erreicht
2> vergleich, Vergabeantrag
g
g
o 6. 6.1
Realisierung Ausflihrungsprojekt A. Bauwerk gemass
Pflichtenheft und Vertrag
6.2 erstellt
Ausflihrung B. Bauwerk iibernommen
6.3 und in Betrieb genommen

Inbetriebnahme

C. Schlussabrechnung
abgenommen, Mangel
behoben

Abbildung 7: Ablaufdiagramm *

%0 Eigene Darstellung in teilweiser Anlehnung an SIA (2003), S. 7
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In einem ersten Arbeitsschritt sind die Aufgaben und Ziele der Phasen resp. Teilphasen
auf der strategischen Ebene zu erldutern. Alsdann fokussiert sich der Autor in einem
zweiten Arbeitsschritt auf das zentrale Thema dieser Arbeit; dem Aufbau eines Scoring

Modells zur Bewertung von Handlungsalternativen gemass Teilphase 3.2 (Abbildung 7).

3.2 Phase 1: Vorbereitung

Zu Beginn des Ablaufdiagramms ist der eigentliche Ist-Zustand des Untersuchungsge-
genstandes zu erfassen. Dabei erfolgt eine Unterteilung in die Teilphase Formulierung
der Zielvorgaben des Eigentiimers einerseits und der daraus abgeleiteten Teilphase der

Formulierung des Auftrages andererseits.
Formulierung der Zielvorgaben des Eigentlimers resp. Formulierung des Auftrages

Es kann vermutet werden, dass mit dem Erreichen des Endes der technischen und/oder
wirtschaftlichen Lebensdauer der Immobilie ein Problem erkannt wird.** Die Griinde
fir ein Problem sind vielféltiger Natur und manifestieren sich z.B. durch einen anste-
henden, hohen Investitionsbedarf fur die Erneuerung einer Immobilie, hohe Sockelleer-
stdnde, hohe Bewirtschaftungskosten, eine ungenligende Wertsteigerung der Immobilie
etc. Das Erkennen eines Handlungsbedarfs fihrt zur Formulierung der Zielvorgaben des
Eigentlimers, welche sich an den Ubergeordneten Eigentimerzielen zu orientieren ha-
ben.** Hiervon kann, in Form eines Grundlagenpapiers, der Auftrag zur Entwicklung

von Handlungsalternativen abgeleitet und formuliert werden.

3.3 Phase 2: Analyse

Die Ausarbeitung von Handlungsalternativen kann nicht ohne die Wahrnehmung der
spezifischen Markt- und Standortpotentiale erfolgen. Das Ergebnis darf sich dabei nicht
ausschliesslich auf die Beschreibung des Standortes und des Marktes in seiner jetzigen
Form beschranken, sondern muss die Entwicklungsmoglichkeiten aufzeigen. Die Nicht-
beriicksichtigung dieser Einflussfaktoren kann bewirken, dass die Umsetzung der an-
gemessenen Handlungsalternative keinen Markt resp. keine Nachfrage finden wird und

die Immobilie die Zielvorgaben des Eigentimers nicht erflllen kann. Das gegebene

31 vgl. Kap. 2.1.2 zur technischen/wirtschaftlicher Lebensdauer der Immobilie
%2 \/gl. Kap. 2.4.2 zu den Zielsetzungen des Eigentiimers
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Markt- und Standortpotential kann somit als zwingende Voraussetzung fur die Initiali-

sierung der Phase der strategischen Disposition betrachtet werden.

Die Phase der Analyse gliedert sich in die Teilphasen Markt- und Standortanalyse so-
wie Formulierung des Produktes. Die Ergebnisse der Analyse und die daraus abgelei-
tete Beschreibung der spezifischen Markt- und Standortpotentiale sollen konkrete In-
formationen liefern. Die Verarbeitung dieser Informationen fiihrt zur Konzeptionierung

des Produktes, der Produktedefinition.
Marktanalyse

Das Ziel der Marktanalyse besteht somit darin, den Gesamtmarkt zu erfassen, um die
eigenen Aktivitaten optimal auf den Markt ausrichten zu kénnen.®® Die Marktanalyse
soll moglichst differenziert Auskunft Gber die bisherige, aktuelle und zukinftige Ent-
wicklung von Angebot und Nachfrage geben. Sie setzt sich aus der Wettbewerbs- und
der Nachfrageanalyse zusammen. Die Wettbewerbsanalyse untersucht die Qualitaten
und Quantitaten des bereits vorhandenen, im Bau befindlichen und projektierten Immo-
bilienangebotes. Im Gegensatz dazu werden mit der Nachfrageanalyse die Praferenzen

der potentiellen Nachfrager untersucht.
Standortanalyse

Bei der Standortanalyse wird grundsétzlich zwischen harten und weichen Standortfakto-
ren unterschieden.® Die harten Standortfaktoren beinhalten sowohl Informationen zur
Makrolage (z.B. Bevdlkerungsstruktur, Wirtschaftskraft) als auch zur Mikrolage (z.B.
Verkehrsanbindung, Infrastruktur). Zunehmende Bedeutung gewinnen die weichen
Standortfaktoren. Zu diesen zahlen z.B. das Imagepotential, das kulturelle Angebot, die
Wohn- und Freizeitqualitat. Im Gegensatz zu den harten Standortfaktoren sind die wei-

chen Standortfaktoren nur schwer messbar.

Zur Messung der spezifischen Markt- und Standortpotentiale stehen verschiedene Ana-

lyseinstrumente zur Verfigung. An dieser Stelle seien hier insbesondere die SWOT-

3% Schéfer, Conzen (2002), S. 53
3 Schafer, Conzen (2002), S. 49
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Analyse * und die Nutzwertanalyse * genannt.
Formulierung des Produktes

Die Beschreibung der spezifischen Potentiale der Markt- und Standortanalyse fiihren
zur Bestimmung der geeigneten Zielgruppe fir die Immobilie. Entsprechend diesen
Zielgruppen l&sst sich das imaginare Immobilienprojekt beschreiben; zusammengesetzt
aus den qualitativen Elementen (Materialisierung, Wohnungstypologien, Erscheinung,
etc.) und den quantitativen Elementen (Wohnungsgrossen, Standards, Baukosten, etc.).
In der Produktedefinition werden die eigentlichen Zielvorgaben festgesetzt. Die auszu-
arbeitenden Handlungsalternativen haben diese zwingend zu erfullen, um letztendlich

den Erfolg einer Immobilieninvestition sicherzustellen.

3.4 Phase 3: Strategische Disposition

Der Nachweis des gegebenen Markt- und Standortpotentials fiihrt zur Phase 3. Ziel der
strategischen Disposition ist die Antwort auf die Fragestellung, ob, entsprechend den
Zielvorgaben des Eigentumers, entweder die Handlungsalternative der Revitalisierung
oder die Handlungsalternative des Ersatzneubaus weiter verfolgt werden soll. Selbstver-
standlich haben sich die Handlungsalternativen am Status Quo, also dem Ist-Zustand, zu
messen. Zur Erreichung dieser Zielsetzung wird diese Phase wiederum in Teilphasen

unterteilt:
Ausarbeitung von Handlungsalternativen

Ausgehend von der Produktedefinition werden flr die Handlungsalternativen Revitali-
sierung und Ersatzneubau je eine Machbarkeitsstudie ausgearbeitet. Diese setzt sich aus
einer planerischen Konzeption und einer ersten, tiberschlagsméssigen Plausibilisierung

der Wirtschaftlichkeit zusammen.

% Thommen (1996), S. 713: Die SWOT-Analyse (engl. Abkiirzung fiir Strengths, Weaknesses, Oppor-
tunities und Threats) ist ein Werkzeug des strategischen Managements. Mit dieser einfachen Methode
werden sowohl Starken und Schwéchen des Standortes, als auch externe Chancen und Gefahren be-
trachtet, welche die Handlungsalternativen betreffen.

Thommen (1996), S. 98: Bei einer Nutzwertanalyse werden alle relevanten Einflussfaktoren aufgelis-
tet und nach ihrer Bedeutung gewichtet. Anschliessend folgt eine Bewertung fur jeden einzelnen Fak-
tor.

36
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Losungsfindung mit Scoring Modell

Die Bewertung der Machbarkeitsstudien hat unter Berlicksichtigung von wirtschaftli-
chen, dkologischen und gesellschaftlichen Kriterien zu erfolgen. Zur Losungsfindung
soll dabei, mit Bezug zu den gewichteten Zielsetzungen des Eigentlimers, das zu entwi-
ckelnde Scoring Modell eingesetzt werden. Die Phase endet mit der daraus resultieren-
den Festlegung der angemessenen Handlungsalternative.

Mit der Kreditbewilligung flr eine Projektierung sind dann auch die Voraussetzungen
geschaffen, um die Phase 4, die Projektierung, auf der operativen Ebene zu initialisie-

ren.

3.4.1 Bewertungsmethoden von Handlungsalternativen

Der Zweck einer Bewertung von Handlungsalternativen besteht in der Bewertung des
quantitativ und qualitativ messbaren Erfolges. Sind mehrere Handlungsalternativen zu
beurteilen, muss die Vorteilhaftigkeit einer Immobilieninvestition gegeniber einer Al-
ternative aufgezeigt werden konnen. In diesem Kapitel werden einleitend die Bewer-

tungsmethoden geklért und anschliessend erldutert.

3.4.1.1 Quantitative Methoden

Bei der Bewertung von Immobilieninvestitionen unterscheidet die Fachliteratur zwi-
schen klassischen und modernen Verfahren. Die klassischen Verfahren werden wieder-

um in statische und dynamische Methoden unterschieden.
Klassische Verfahren

Zu den statischen Methoden werden die Kostenvergleichs-, Gewinnvergleichs- Rentabi-
litats- und Amortisationsrechnung gezahlt.®” Im Wesentlichen charakterisieren sich die-
se Methoden durch eine Gegentberstellung der Brutto-Jahresmiete resp. Netto-Jahres-
miete und dem Ertragswert. Dabei wird nicht bertcksichtigt, dass es im Immobilien-
Lebenszyklus sowohl zu Ertrags- und Aufwandsteigerungen als auch zu Ertrags- und

Aufwandminderungen kommen kann. Infolge der Vernachldssigung dieser besonderen

%7 Schulte (2005), S. 642
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Charakteristik sind statische Verfahren zur ganzheitlichen Bewertung von Immobilien-

investitionen eher ungeeignet.

Zu den dynamischen Methoden der Bewertung von Immobilieninvestitionen z&hlen die
Kapitalwert-, interne Zinsfuss-, Annuitaten- und Payoffmethoden.® Gegeniiber den sta-
tischen Verfahren bieten diese den wesentlichen Vorteil, dass anfallende Zahlungen
entsprechend ihrer Entstehungszeitpunkte berticksichtigt und auf einen gemeinsamen
Bezugspunkt, in der Regel den Investitionszeitpunkt, diskontiert werden. Diese metho-
dische Verfeinerung gegeniber den klassischen Verfahren kann der besonderen Charak-

teristik der Immobilieninvestition wesentlich besser entsprechen.

All diesen Methoden ist gemeinsam, dass nur direkte Zahlungen bercksichtigt werden.
Unter die direkten Zahlungen fallen im Wesentlichen die Investitionsausgaben sowie

die laufenden Ausgaben resp. Einnahmen.
Moderne Verfahren

Zu den modernen Verfahren in der Bewertung von Immobilieninvestitionen z&hlen alle,
unter dem Begriff des so genannt vollstandigen Finanzplanes (VOFI) zusammenge-
fasste Methoden.®® Wihrend bei den klassischen Verfahren vielfach von pauschalen
Annahmen ausgegangen werden muss, kénnen im vollstandigen Finanzplan samtliche
mit der Immobilieninvestition verbundenen Zahlungen abgebildet werden. In der Folge
richtet sich die Betrachtungsebene nicht ausschliesslich auf die direkten Zahlungen der
Objektebene. Es werden zusétzlich die indirekten Zahlungen der Subjektebene wie

Steuern und Zinsen berticksichtigt.

3.4.1.2 Qualitative Methode

Bei den bisherigen Betrachtungen waren die Kriterien immer quantitativer Natur. Viele
Entscheidungen beruhen jedoch auf der Bewertung von quantitativen und/oder zusatzli-
chen qualitativen Kriterien wie Grundrissqualitat, Grundrissflexibilitat, Ausschépfung
des Verdichtungspotentials, etc. Flr die Beurteilung dieser Kriterien eignet sich in be-
sonderem Masse die Nutzwertanalyse als so genannte Scoringmethode.*® Diese Bewer-

% Schulte (2005), S. 642 ; Maier (2004), S. 229
% Schulte (2005), S. 653
0 Hoffmeister (2000), S. 279
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tung wird eingesetzt, wenn eine quantitative Bewertung zur Losungsfindung alleine
nicht ausreicht, oder eine Vielzahl von Kriterien zu beachten ist. Bei der Scoringmetho-
de handelt es sich um ein Punktwertverfahren, welches die Operationalisierung sowie
die Bewertung und Gewichtung von Einzelkriterien ermdglicht. Dabei kommt es zur
Komplexitatsreduktion, indem eine Vielzahl von Informationen durch einen einzigen

Wert (Score) abgebildet werden kann.**

3.4.1.3 Praktische Ansatze zur Bewertung von Handlungsalternativen

Die empirisch bestétigte Feststellung, dass die dynamischen Methoden zur Bewertung
von Immobilieninvestitionen in der Praxis am haufigsten eingesetzt und angewendet
werden, erweist sich als nahe liegend.*> Die Anwendung der dynamischen Methode ist
mit einem vertretbaren Aufwand realisierbar. Die Aussagekraft, gegentber den stati-
schen Methoden, ist jedoch wesentlich differenzierter.

Die Losungsfindung zur angemessenen Handlungsalternative beruht auf Kriterien, de-
ren Auspragung in Worten (qualitativ) und in Zahlen (quantitativ) beschrieben werden
konnen.”* Den unterschiedlichen Kriterien ist jedoch gemeinsam, dass deren unter-
schiedliche Ausprédgungen bei den Handlungsalternativen ermittelt werden sollen. Eine
ausschliesslich auf quantitativen Kriterien beruhende Bewertung von Handlungsalterna-

tiven ist in diesem Sinne unzureichend.

Diese Einschatzung flihrt zum Ansatzpunkt, dass nur ein Scoring Modell, basierend auf
der Grundlage des Punktwertverfahrens der Scoringmethode, den Anspriichen einer

ganzheitlichen Bewertung von Handlungsalternativen gerecht werden kann.

Die beschriebenen Erkenntnisse fuhren zur Formulierung der Anforderungen und der

Inhalte eines Scoring Modells in den nachfolgenden Kapiteln.

*1 Fiiser (2001), S. 34
2 Altaprima, Ernst & Young (2004), S. 43
#Vgl. Kap. 3.4.1.2 zu den qualitativen Bewertungsmethoden
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3.4.2  LOsungsansatz
3.4.2.1 Festsetzung der Anforderungen

Die Entwicklung eines Scoring Modells erfordert vorab eine klare Formulierung der zu
erfillenden Anforderungen. In diesem Kapitel soll die Herleitung von grundsétzlichen
Anforderungen an das Scoring Modell, welche sich primér auf die bisher erarbeiteten

Erkenntnisse abstiitzen, dargestellt werden.
Grundsatz 1: Wirtschaftseinheit Immobilie

Im Sinne einer klaren Abgrenzung wird die Wohnimmobilie mit Sanierungsbedarf als
autonome Wirtschaftseinheit bewertet. Zur Messung der Ertragsziele richtet sich die
Betrachtungsweise dabei explizit auf die Objektebene einer Immobilieninvestition, d.h.

es werden nur die direkten Zahlungen beriicksichtigt.**
Grundsatz 2: Bewertung mit langfristiger Charakteristik

Aufgrund des langfristigen Charakters einer Immobilieninvestition hat die Bewertung
von Handlungsalternativen unter Beriicksichtigung des ékonomischen Horizontes zu
erfolgen. Als Pramisse fur die Nutzungsdauer von Immobilien, wird ein 100-jahriger

Betrachtungshorizont angenommen.*®
Grundsatz 3: Bewertung unter dem Aspekt der Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit verfligt neben der wirtschaftlichen auch tber eine 6kologische und ge-
sellschaftliche Zieldimension.*® In Anlehnung an SIA 112/1 sollen die, fiir die Phase der

strategischen Disposition zu erfiillenden Kriterien, erarbeitet werden.*’
Grundsatz 4: Transparente Darstellung der Resultate

Im Sinne der Nachvollziehbarkeit wird eine transparente Darstellung der Resultate an-
gestrebt. Die Aussagekraft und Verstandlichkeit der Resultate wird dabei durch die Be-
ricksichtigung von anerkannten und in der Praxis eingesetzten Zahlen und Verfahren

massgeblich erhoht.

Vgl. Kap. 3.4.1.1 zu den direkten Zahlungen einer Immobilieninvestition
* Fierz (2001), S. 69

Vgl. Kap. 2.3 zu den drei Zieldimensionen der Nachhaltigkeit

7 SIA (2003), S. 6
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3.4.2.2 Informationselemente des Scoring Modells

Dieses Kapitel bezweckt die Erarbeitung der Zielkriterien, welche die Lésungsfindung
zur angemessenen Handlungsalternative massgeblich beeinflussen und somit als eigent-

liche Basis des Scoring Modells bezeichnet werden durfen.
Wirtschaftliche Zielkriterien

Zur Beschreibung der Handlungsalternativen sind vorab die Geb&ude-/Konzeptkenn-
zahlen zu erarbeiten. Es handelt sich hierbei um Volumen- und Flachenzahlen sowie um
allgemeine, durch die baurechtlichen Rahmenbedingungen festgesetzte VVorgaben. Diese
Zahlen beschreiben primar die physische Struktur der Handlungsalternativen, wogegen
die monetare Struktur sich einerseits durch die approximativen Investitionen und ande-
rerseits durch die Ertrage resp. Ertragserwartungen bestimmt. Die erarbeiteten Gebaude-
/Konzeptkennzahlen sind ausschliesslich quantitativer Natur und bilden das eigentliche
Fundament zur Messung von Ertragszielen. Diese haben, fir sich alleine betrachtet, nur
eine geringe Bedeutung fiir die wirtschaftliche Bewertung von Handlungsalternativen.

Sie stellen lediglich die Variablen flr die Bewertungsmethode dar.

Um die im Grundsatz 2 formulierte Anforderung der Berlicksichtigung der langfristigen
Charakteristik der Immobilie zu erfullen, wird auf die dynamische Bewertungsmethode
zuriickgegriffen.”® Aus den Ergebnissen der dynamischen Bewertungsmethode konnen
die notwendigen Kennzahlen zur Messung der Ertragsziele abgeleitet werden. Die Be-
wertung erfolgt hierbei unter der im Grundsatz 1 geforderten Pramisse der Betrach-
tungsweise auf Objektebene.*® Der Autor fokussiert sich demnach auf die Kriterien des
Wertes der Handlungsalternative und der Nettorendite, welche das wirtschaftliche Po-

tential der jeweiligen Handlungsalternative aufzeigen.

Der wirtschaftliche Erfolg der Immobilie oder die Erreichung der Ertragsziele héngt
wesentlich vom Werterhalt der Immobilie ab. Dieser kann nur durch die konsequente
Marktausrichtung der Immobilie garantiert werden.>® Zur Bewertung einer zukunfts-

gerichteten, planerischen Konzeption eignen sich die qualitativ messbaren Kriterien der

*® Vgl. Kap. 3.4.1.1 zu den quantitativen Bewertungsmethoden; Vgl. Kap. 3.4.2.1 zur Festsetzung der
Anforderungen

*Vgl. Kap. 3.4.2.1 zur Festsetzung der Anforderungen

%0 vgl. Kap. 2.4.2
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Grundrissqualitat, der Grundrissflexibilitat und die Qualitat der Erschliessung/Parkie-

rung als geeignete Messgrossen.
Okologische Zielkriterien

Es stellt sich nunmehr die Frage, welche 6kologischen Kriterien in der Phase der strate-
gischen Disposition untersucht und bewertet werden kénnen. Ein geringerer Material-
und Energieverbrauch tragen wesentlich zur Schonung der Ressourcen bei.”* Es gilt
demnach, die relevanten Kriterien auszuarbeiten, welche entscheidend zur Schonung
der Ressourcen einen Beitrag leisten kdnnen. Zur Festsetzung der Kriterien stiitzt sich
der Autor auf die im Leistungsmodell, Ordnung SIA 112/1, aufgeflhrten Zielvereinba-

rungen.*?

Ein besonderes Augenmerk hinsichtlich der Bewertung der planerischen Konzeption ist
auf die Kompaktheit der Aussenhtlle und auf die optimale Gebaudeausrichtung zu rich-
ten. Die Erfillung dieser qualitativ messbaren Kriterien tragen dazu bei, den Material-
und Energieverbrauch entscheidend zu senken, wogegen die Ausschépfung des Verdich-
tungspotentials und eine flexible Baustruktur einen direkten Einfluss auf die Schonung
von Ressourcen haben. Dieser Sachlage ist durch eine entsprechende Bewertung im
besonderen Masse Rechnung zu tragen.

Gesellschaftliche Zielkriterien

Wenn sich Menschen in ihrem Wohnumfeld wohl und sicher flhlen, sind bereits we-
sentliche Anforderungen der gesellschaftlichen Kriterien erflllt. Es stellt sich die Frage,
welche dieser Kriterien bereits in der Phase der strategischen Disposition zu bewerten
resp. zu erfullen sind. Der Autor schlagt hierbei vor, einerseits die Qualitat der planeri-
schen Konzeption und andererseits die Massnahmen zur Forderung der Gemeinschaft zu
untersuchen und zu bewerten. Auch hier stutzt sich der Autor, zur Festsetzung der Kri-
terien, auf die im Leistungsmodell, Ordnung SIA 112/1, aufgeflihrten Zielvereinbarun-

gen.”

Die Qualitat der planerischen Konzeption kann durch die Kriterien Orientierung durch

Wiedererkennung und Zuganglichkeit und Nutzbarkeit fir alle umfassend abgebildet

1 SIA (2003), S. 12
%2 SIA (2003),S.6
S.6

3 SIA (2003),
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resp. bewertet werden. Die Forderung der Gemeinschaft manifestiert sich in der Schaf-
fung von Rahmenbedingungen fiir Kontakte und der Bildung von Netzwerken. Dem-
nach gilt es, sowohl die Voraussetzungen flr soziodemografische Durchmischung als

auch Kommunikationsfordernde Begegnungsorte zu konzipieren.

Mit Verweis auf die im Grundsatz 3 aufgestellte Anforderung, Handlungsalternativen
unter dem Aspekt der Nachhaltigkeit zu bewerten, wird mit der Festsetzung der Krite-
rien Okologischer resp. gesellschaftlicher Natur, eine angemessene Bewertung ermog-

licht und gewahrleistet.>*

3.4.3  Realisation des Scoring Modells
3.4.3.1 Zielsystem

Alleine durch die Bestimmung der Kriterien wird noch nicht sichergestellt, welche
Handlungsalternative als geeignete Lésung weiter zu verfolgen ist.”> Zun4chst miissen
die Ziele bestimmt werden, welche von den Handlungsalternativen erfillt werden sol-
len. Erst anhand des Erfullungsgrades konnen die Handlungsalternativen bewertet wer-

den.

Um die Ziele systematisch erfassen und ordnen zu kdnnen, bietet sich die Erstellung
eines Zielsystems, welches sich wiederum auf die unter Kapitel 3.4.2.2 erarbeiteten Kri-
terien stitzt, an. Diese werden nach sachlichen Aspekten in Gruppen zusammengefasst
und in eine hierarchische Ordnung gebracht. Jedes Unterziel ist hierbei Bestandteil des

nachst hoheren Ziels.*®

Das Hauptziel des Zielsystems lasst sich aus der zentralen Fragestellung, Revitalisie-
rung oder Ersatzneubau, ableiten: Mit welcher Handlungsalternative, unter dem Aspekt
der Nachhaltigkeit, kann der Eigentlimer das grosste Wertschopfungspotential realisie-

ren?

Auf der néchsten Zielebene folgt die Bestimmung der Oberziele. Die Ordnung dersel-
ben erfolgt nach den Vorgaben der Nachhaltigkeit. Demzufolge kdnnen die Oberziele in

wirtschaftliche, 6kologische und gesellschaftliche Aspekte gegliedert werden.

> \Vgl. Kap. 3.4.2.1 zur Festsetzung der Anforderungen
> Hoffmeister (2000), S. 284
% Anhang 1: Zielsystem
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Die Oberziele lassen sich weiter in Teilziele verfeinern. Die Struktur richtet sich dabei
entsprechend den Informationselementen des Scoring Modells.>” Das Teilziel der wirt-
schaftlichen Aspekte bestimmt sich aus dem Erreichen der Ertragsziele und dem Errei-
chen des Werterhaltes. Die 6kologischen Aspekte gliedern sich in Schonung von Res-
sourcen und geringer Energiebedarf. Mit der Férderung der Gemeinschaft und der pla-

nerischen Konzeption sind die Teilziele der gesellschaftlichen Aspekte bestimmt.

Auf der untersten Ebene lassen sich alsdann die im vorhergehenden Kapitel formulier-

ten Zielkriterien zuordnen, welche fiir den Eigentiimer bedeutsam sind.

3.4.3.2 Gewichtung

Die Bedeutung (oder Wichtigkeit) der einzelnen Zielkriterien wird durch Gewichtungs-
faktoren bestimmt. Diese Gewichtung besitzt einen rein subjektiven Charakter.>® Der
Eigentlimer hat hierbei objektspezifisch Gber die Wichtigkeit der einzelnen Grdssen, in

Relation zu seinen Anlagezielen, zu entscheiden.

Um sowohl die Ober- und Teilziele als auch die Zielkriterien gleichwertig gewichten zu
kdnnen, sind die einzelnen Zielebenen schrittweise zu verfeinern. Die Gewichtungsfak-
toren werden, entsprechend ihrer Bedeutung, in Prozentsatzen ausgedriickt, wobei so-
wohl die Summe der Ober- und Teilziele als auch der Zielkriterien immer 100 % erge-

ben missen.

Das Beispiel des Zielsystems im Anhang 1 zeigt, dass das Oberziel der wirtschaftlichen
Aspekte mit 50 % gewichtet wird, wahrenddessen die 6kologischen und gesellschaftli-
chen Aspekte mit je 25 % gewichtet werden. Hieraus wird ersichtlich, dass fur den Ei-
gentiimer die wirtschaftlichen Aspekte so wichtig sind wie die Summe der 6kologischen
und gesellschaftlichen Aspekte zusammen. Die Summe der Gewichtung der Oberziele
ergibt 100 %. Entsprechend erfolgt die Gewichtung der Ziele auf den weiteren Ebenen.
Jedoch erst die Multiplikation der einzelnen Gewichtungen, also des Oberziels, des
Teilziels und des Zielkriteriums zeigt die effektive Gewichtung des Zielkriteriums. Im
Modellbeispiel wird, z.B. die Grundrissqualitiat mit einem Einzelwert von 10 % angege-

ben, d.h. die Grundrissqualitat hat einen Anteil von 10 % in der Ldsungsfindung.

" \Vgl. Kap. 3.4.2.2 zu den Informationselementen des Scoring Modells
%8 Hoffmeister (2000), S. 294
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3.4.3.3 Zielbeschreibung

Fur die einzelnen Zielkriterien sind die jeweiligen Ziele zu formulieren. Die Formulie-

rung ist notwendig, um spéter bestimmen zu kdnnen, in welchem Masse die Ergebnisse

den gesetzten Zielen entsprechen.

Die Gliederung der Zielkriterien orientiert sich wiederum am Zielsystem im Anhang 1

und wird nachfolgend detailliert erldutert. Unter der Zielbeschreibung ist der eigentliche

Idealzustand zu verstehen, welchen es zu erfillen gilt.

Erreichen der Ertragsziele

Kriterium:

Zielbeschreibung:

Kriterium;:

Zielbeschreibung:

Erreichen der Werterhaltes

Kriterium:

Zielbeschreibung:

Kriterium:

Zielbeschreibung:

Wert der Handlungsalternative

Der Ertragswert >° wird durch den Realwert ® dividiert.
Die daraus resultierende Verhaltniszahl gibt an, wie sich
die approximativen Investitionskosten auf den Ertragswert

auswirken.

Benchmark Nettorendite **

Massgeblich fur den Erfolg einer Immobilie ist die markt-
gangige Nettorendite, basierend auf einer dynamischen
Wirtschaftlichkeitsrechnung. Die Nettorendite drickt die
Rentabilitat der Handlungsalternative aus.

Grundrissqualitat
Eine planerische Konzeption mit hoher Grundrissqualitét
zeichnet sich durch eine raffinierte Raumabfolge mit ho-

her architektonischer Qualitat aus.

Grundrissflexibilitét
Flexible Grundrisse ermdglichen eine einfachere Anpas-

sung bei sich &ndernden Bedurfnissen.

59

Vgl. Naegeli, Wenger (1997), S. 73: Der Ertragswert ist der aufgrund des Mietertrags ermittelte Wert

einer Liegenschaft. Er ergibt sich aus der Division des Brutto-Mietertrages mit einem angemessenem

Kapitalisierungsfaktor
60

61

Vgl. Naegeli, Wenger (1997), S. 11: Der Realwert entspricht der Summe aus Bau- und Landwert
Vgl. Naegeli, Wenger (1997), S. 95: Die Nettorendite bestimmt sich aus dem Verhéltnis zwischen

dem Brutto-Mietertrag, abzglich Bewirtschaftungsaufwand, und dem Ertragswert



Scoring Modell zur Bewertung der Handlungsalternativen 28

Kriterium: Erschliessung/Parkierung
Zielbeschreibung: Ausreichende Anzahl von Parkplatzen mit einer direkten

Vertikalerschliessung der Wohnungen.
Schonung der Ressourcen

Kriterium: Flexible Baustrukturen
Zielbeschreibung: Flexible Baustrukturen ermdoglichen eine einfachere An-

passung bei sich &ndernden Bedurfnissen.

Kriterium: Ausschopfung des Verdichtungspotentials
Zielbeschreibung: Kompakte Volumen mit guter Grundstickausnutzung und
der Ausschopfung des Verdichtungspotentials tragen zur

Schonung der Ressource Boden bei.
Geringer Energiebedarf

Kriterium: Kompaktheit der Aussenhlle
Zielbeschreibung: Massgeblich fur die Senkung des Energiebedarfs verant-
wortlich ist ein Volumen mit geringer Oberflache und ei-

ner kompakten Aussenhiille.

Kriterium: Optimale Geb&audeausrichtung
Zielbeschreibung: Die optimierte Ausrichtung der Gebdude hinsichtlich einer
passiven Sonnenenergienutzung tragt zu einem geringeren

Energiebedarf bei.
Forderung der Gemeinschaft

Kriterium: Voraussetzungen fur eine soziale, kulturelle und alters-
maéssige Integration und Durchmischung

Zielbeschreibung: Die Bereitstellung eines vielfaltigen Wohnungsangebotes
und einer gemeinsam nutzbaren Infrastruktur ermdglicht

die Integration und Durchmischung der Bewohnerschaft.
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Kriterium: Kommunikationsférdernde Begegnungsorte
Zielbeschreibung: Die Bereitstellung von halboffentlichen Bereichen wie
Erschliessungszonen, Aussen- und Gemeinschaftsrdume

eignen sich fir die Pflege von sozialen Kontakten.
Planerische Konzeption

Kriterium: Orientierung durch Wiedererkennung
Zielbeschreibung: Massstabsgerechte Volumen dienen der Orientierung im

Raum und vermitteln ein Gefiihl von Sicherheit.

Kriterium: Zuganglichkeit und Nutzbarkeit fiir alle
Zielbeschreibung: Gute Zuganglichkeit und Nutzbarkeit von Bauten fir
Menschen mit Korper- oder Sinnesbehinderungen.

3.4.3.4 Bewertung und Lésungsfindung

Der Erflllungsgrad gibt an, inwieweit die Bewertung die vorgegebene Zielbeschreibung
erreicht. Zur Bestimmung des Erfillungsgrades sind vorab die moglichen Auspra-
gungen der Zielkriterien festzulegen. Durch diese Formalisierung kann eine einheitliche
und objektive Bewertung derselben sichergestellt werden. Die Festsetzung der Auspra-

gungen erfolgt dabei mittels ordinalem oder kardinalem Skalentyp.®
Ordinaler Skalentyp

Die Ordinalskala bildet eine Rangreihe ab. Sie gibt jedoch nicht an, wie gross die Diffe-
renzen zwischen den einzelnen Rangen sind. Die Skalenwerte sind demzufolge qualita-
tiver Natur und kénnen in Worten beschrieben werden. Die Bewertung dieser qualitati-
ven Skalenwerte kann erst durch die Hinterlegung von quantitativen Indikatoren vollzo-

gen werden.
Kardinaler Skalentyp

Die Kardinalskala beruht auf Messungen oder Z&hlungen. Die Skalenwerte kdnnen
bzgl. ihrer Differenzen miteinander verglichen werden. Diese quantitativen Faktoren

62 Hoffmeister (2000), S. 287
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kdnnen in Zahlen- bzw. Punktewerten ausgedriickt werden. Dadurch wird eine ver-

gleichsweise objektive Bewertung der Handlungsalternativen moglich.

Als Hilfsmittel zur Festsetzung der Auspragungen empfiehlt sich daher die Verwendung
eines Bewertungsschemas, welches dem Scoring Modell hinterlegt werden kann. Dies

wird im Anhang 2 illustriert.

Der Erfullungsgrad kann in Punkten angegeben werden. Der Wertbereich liegt zwischen
eins und funf, wobei ein Punkt den schlechtesten und fiinf Punkte den besten Erfiil-
lungsgrad darstellt. Dazu erfolgt eine Klassifizierung des Wertbereichs in mangelhaft,

ungenugend, befriedigend, gut, sehr gut.

Der Score einer Handlungsalternative fasst alle Einzelwerte, welche sich aus der Multi-
plikation der jeweiligen Gewichtungen und der Bewertung ergeben, zusammen (Anhang
3). Dabei wird die Handlungsalternative ausgewahlt, dessen Addition der Scores den
hdchsten Wert ergibt.

3.44  Zwischenfazit

Wie jede andere Methode zur Bewertung von Handlungsalternativen hat auch das Sco-
ring Modell seine spezifischen Schwéachen und Stérken. Von besonderem Interesse ist
hierbei, dass durch eine Formalisierung der Bewertung, die Lésungsfindung so weit als

mdoglich objektiviert werden kann.

3.4.4.1 Stérken des Scoring Modells

Das Scoring Modell stellt ein adadquates Entscheidungsinstrument fur die Bewertung
von Handlungsalternativen dar. Das Verfahren ist vergleichsweise einfach durchzufih-
ren, die Aussagekraft der Resultate ist klar und prazise. Damit kann auch die im Grund-
satz 4 geforderte transparente Darstellung der Resultate eingehalten und erfillt wer-

den.%®

Im Besonderen muss erwéahnt werden, dass mit dem Scoring Modell, im Gegensatz zu

ausschliesslich quantitativen Bewertungsverfahren, auch qualitative Kriterien der Nach-

83 vgl. Kap. 3.4.2.1 zur Festsetzung der Anforderungen
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haltigkeit gewichtet und bewertet werden konnen. Diese sollten eigentlich auf dem Weg

zur Losungsfindung als selbstverstéandlich betrachtet werden.

Weiter ist es moglich, mit dem Scoring Modell die Bewertungen fur sich selbst und fur
den Eigentlmer transparent und verstandlich darzustellen. Der Weg zur Losungsfindung
wird systematisch so aufgezeigt, dass die Nachvollziehbarkeit fir den Eigentimer ge-

geben ist.

Das Scoring Modell kann jedoch stets nur Entscheidungshilfe leisten. Letztendlich liegt

es beim Eigenttimer selbst, die adaquate Handlungsalternative zu wahlen.

3.4.4.2 Schwachen des Scoring Modells

Die Skalierung der Bewertung birgt Probleme in sich. Wie bereits im vorhergehenden
Kapitel aufgezeigt, lassen Kardinalskalen eine objektive Bewertung zu, da es sich um
Zahlen- resp. Punktewerte handelt. Die Bewertung der Handlungsalternativen ist jedoch
nicht ausschliesslich solcher Art, dass sie alleine durch diese Zahlen- resp. Punktewerte
abgebildet werden kann. Das Scoring Modell hat aufgezeigt, dass vielmehr Ordinalska-
len zur Messung des Erfillungsgrades beigezogen werden miissen. Diese so ermittelten
Faktoren kdnnen Ungenauigkeiten enthalten und zu einer Verzerrung des Gesamtergeb-

nisses fuhren.

Als weitere Problematik ist die Gewichtung der Oberziele, der Teilziele und der Einzel-
kriterien zu nennen. Es ist schwierig eine exakte Préferenzordnung der unterschiedli-

chen Ziele zu bestimmen und diese entsprechend zu gewichten.

Des Weiteren muss an dieser Stelle darauf hingewiesen werden, dass sich mit hoher
Wahrscheinlichkeit die Handlungsalternative mit der besten Wirtschaftlichkeit durch-
setzen wird. Dies begriindet sich in der Tatsache, dass bei der Beurteilung der Hand-
lungsalternativen den wirtschaftlichen Aspekten tendenziell eine héhere Gewichtung
zugewiesen wird. Handlungsalternativen, welche die dkologischen und gesellschaftli-
chen Kriterien erfillen, aber eine tiefe Wirtschaftlichkeit aufweisen, werden sich kaum

durchsetzen kénnen.
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4 Einsatz des Scoring Modells anhand einer Fallstudie

4.1 Ausgangslage

Anhand einer Fallstudie sollen die praktischen Einsatzmoéglichkeiten des Scoring Mo-
dells aufgezeigt werden. Um eine moglichst realistische Simulation zu erreichen, wur-
den die Gebdude-/Konzeptkenndaten von einem existenten Immobilienprojekt abgelei-
tet.

Als Prdambel sei an dieser Stelle erwahnt, dass der Untersuchungsgegenstand in die
Struktur des Zielportfolios des Eigentlimers passt und auch zukiinftig darin verbleiben
soll. Der Eigentiimer verfolgt dabei die Zielsetzung, durch die Ausarbeitung von Hand-
lungsalternativen die spezifischen Potentiale des Untersuchungsgegenstandes besser

ausschopfen zu kénnen.

Vorab sollen jedoch die erforderlichen Informationsgrundlagen zur Fallstudie in kom-
pakter Form erarbeitet werden. Die Erarbeitung dieser Basis gliedert sich dabei in die

Elemente des Ablaufdiagramms.®

Phase 1: Vorbereitung

Im Portfolio des Eigentimers werden zwei Mehrfamilienhduser aufgefiihrt, welche in
der Vergangenheit weder ab- noch aufgefallen sind. Bei der Bewertung der Bausubstanz
hat sich herausgestellt, dass in naher Zukunft gréssere Investitionen zur Instandsetzung
einzelner Bauteile anfallen werden, um die Gebrauchstauglichkeit zu sichern.® Zudem
beurteilt der Eigentimer die Wohnungen als nicht mehr zeitgemass resp. sie vermdgen

den Anspriichen der Nachfrager nicht mehr zu geniigen.®

Der gegebene Handlungsbedarf veranlasst den Eigentiimer, unter der Voraussetzung
eines gegebenen Marktpotentials, die Handlungsalternativen Revitalisierung und Er-
satzneubau ausarbeiten zu lassen. Zur Lésungsfindung der angemessenen Handlungsal-
ternative wird das Scoring Modell als Entscheidungsinstrument beigezogen. Die Pri-
fung hat unter dem Aspekt der Nachhaltigkeit zu erfolgen, wobei die Gewichtung der
Einzelkriterien in Zusammenarbeit mit dem Eigentlimer ausgearbeitet wird (Abbildung
14).

® vgl. Kap. 3.1 zum Ablaufdiagramm
% vgl. Anhang 4: Gebaudebeschrieb; Anhang 5: Geb4udezustandsanalyse
% \gl. Kap. 2.1.2 zum Ende der technischen und wirtschaftlichen Lebensdauer von Immobilien
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Phase 2: Analyse

Die Immobilien befinden sich innerhalb einer wirtschaftlich starken Gemeinde im
Grossraum von Zirich. Das betrachtliche Wachstum dieser Gemeinde ist zurtickzufih-
ren auf die sehr gute Erreichbarkeit von Einwohnern und Beschéftigten. Durch die un-
mittelbare Nahe zu samtlichen Infrastrukturangeboten wird das Quartier als Wohnge-

gend sehr geschatzt.

Mit der Analyse wird nachgewiesen, dass ein grosses Marktpotential fir Familien- und
Seniorenwohnungen im mittleren Preissegment gegeben ist. Diese Erkenntnisse minden

in einen Beschrieb des imagindren Immobilienprojektes - der Produktedefinition.

Phase 3: Strategische Disposition

Die Ausarbeitung der Handlungsalternativen stutzt sich auf die Empfehlungen der Pro-
duktedefinition. Die Ergebnisse sind in den Abbildungen 8, 10 und 11 veranschaulicht.
Gezeigt werden die planerische Ist-Situation sowie die planerische Konzeption der
Handlungsalternativen. Mit dem Beschrieb des Massnahmenkataloges resp. der Geb&u-
dekenndaten werden die Handlungsalternativen auch umfassend erldutert (Abbildungen
9, 11 und 13).%”

" Die den Gebaude-/Konzeptkenndaten zugrunde liegenden Berechnungen werden im Anhang 6
(Investitionskostenrechnungen) und Anhang 7 (Wirtschaftlichkeitsrechnungen) dargestellt. Fur die
Mietpreiserwartungen, die Bewirtschaftungskosten und die Kapitalisierung stltzt sich der Autor
auf Benchmarks von Wiest & Partner AG (2005).
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4.2 Ist-Situation
Erdgeschoss/ :‘73 =S Mst. ca. 1:500
Obergeschoss i“;._-;.:rj}"'
3.0 zi. 2.0 Zi. 3.0 Zi. 3.0Zi. 2.0 zZi. 3.0 Zi.
Untergeschoss B
L
L] J :
Garage Keller/Technik Keller/Technik Garage
Abbildung 8: Planerische Konzeption Ist-Situation (Auszug)
Massnahmenkatalog
Gebaudekenndaten (physische Struktur) Gebaudekenndaten (monetare Struktur)
Volumen/Flachen Landwert relativ CHF 240'000.-
OG (nach SIA 416) 2'940m3 Landwert/m2 CHF 168.-
UG (nach SIA 416) 1050 m3
Total BGF 840 m2 Baukosten
Total NWF 672m2 BKP 1+5 CHF 0.-
BKP 2 CHF 0.-
Wo hnungsspiegel BKP 4 CHF 0.-
2.0 Zimmer 4 Stuck 48 m2 NWF Total Investitionskosten CHF 0.-
3.0 Zimmer 8 Stuck 60 m2 NWF
PP 6 Stiick Realwert CHF 1740'000.-
Mietzins/m2 a CHF 210.-
Bewirtschaftungskosten/m2 a CHF 67.-
Ertragswert CHF 1192'000.-
Nettorendite 4.94%

Abbildung 9: Kenndaten Ist-Situation
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4.3 Handlungsalternative Revitalisierung
Erdgeschoss/ Mst. ca. 1:500
Obergeschoss T
Untergeschoss
Garage Keller/Technik Keller/Technik Garage
Abbildung 10: Planerische Konzeption Revitalisierung (Auszug)
Massnahmenkatalog
- Neukozeption mit Wohnungszusammenlegungen und -erweiterungen
- Balkonerweiterungen
- Erneuerung der Kiichen, Bad/WC, haustechnische Anlagen
- Energetische Sanierung
- Neuer Liftturm
Konzeptkenndaten (physische Struktur) Konzeptkenndaten (monetéare Struktur)
Volumen/Flachen Landwert relativ CHF 585'000.-
OG (nach SIA 416) 3'360 m3 Landwert/m2 CHF 410 -
UG (nach SIA 436) 1050 m3
Total BGF 960 m2 Baukosten
Total NWF 768 m2 BKP 1+5 CHF 176'000.-
BKP 2 CHF 1607'000.-
Wohnungsspiegel BKP 4 CHF 143'000.-
3.5Zimmer 4 Stick 87 m2 NWF Total Investitionskosten CHF 1926'000.-
45 Zimmer 4 Stuck 105 m2 NWF
PP 6 Stuck Realwert CHF 3'261000.-
zusatzl. Carports 3 Stiick
Mietzins/m2 a CHF 240.-
Bewirtschaftungskosten/m2 a CHF 52.-
Ertragswert CHF 2'914'000.-
Nettorendite 5.44%

Abbildung 11: Kenndaten Revitalisierung
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4.4  Handlungsalternative Ersatzneubau

Obergeschoss Wail|Tal 4 Mst. ca. 1:500
Pl
4.5 Zi. 3.5 Zi. 4.5 Zi. 3.5 Zi.
w88 | TS FAr A (o] [ mr—-
Untergeschoss B ) T <] S - <
Vi BE |

Abbildung 12: Planerische Konzeption Ersatzneubau (Auszug)

M assnahmenkatalog

- Abbruch der bestehenden Bauten

- Ersatzneubau mit M inergiestandard

Konzeptkenndaten (physische Struktur) Konzeptkenndaten (monetére Struktur)

Volumen/Flachen Landwert relativ CHF 765'000.-

OG (nach SIA 416) 3'990 m3 Landwert/m2 CHF 536.-

UG (nach SIA 416) 1875 m3

Total BGF 1140 m2 Baukosten

Total NWF 972m2 BKP 1+5 CHF 293'000.-
BKP 2 (inkl. Abbruch) CHF 2'624'000.-

Wohnungsspiegel BKP 4 CHF 143'000.-

3.5 Zimmer 2 Stuck 86 m2 NWF Total Investitionskosten CHF 3'060'000.-

3.5 Zimmer 4 Stick 95 m2 NWF

4.5 Zimmer 2 Stuck 105 m2 NWF Realwert CHF 3'825'000.-

4.5 Zimmer (Attika) 2 Stuck 105 m2 NWF

PP 1 Stuck Mietzins/m2 a CHF 250.-
Bewirtschaftungskosten/m2 a CHF 54.-
Ertragswert CHF 3'824'000.-
Nettorendite 5.43%

Abbildung 13: Kenndaten Ersatzneubau
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4.5 Losungsfindung mit dem Scoring Modell

Die Bewertung der Handlungsalternativen zeigen eindeutig, dass die Variante des Er-

satzneubaus zu favorisieren und weiter zu verfolgen ist (Abbildung 14).

Die Scores fiur die einzelnen Handlungsalternativen sind vor der abschliessenden Ent-
schlussfassung einer kritischen Beurteilung zu unterziehen. Im Besonderen missen da-
bei die der dynamischen Wirtschaftlichkeitsrechnung zugrunde liegenden Annahmen
zwingend verifiziert werden, um eine starke Verzerrung der Resultate zu verhindern.
Die Gewichtung der Einzelkriterien ist zudem noch einmal kritisch zu hinterfragen und

zu plausibilisieren.

Die nachfolgende Interpretation der Ergebnisse soll aufzeigen, woher die grossen Diffe-

renzen zwischen den Handlungsalternativen hauptséchlich riihren.
Wirtschaftliche Aspekte

Es fallt auf, dass sich die prognostizierten Investitionskosten der Handlungsalternative
Revitalisierung nicht rechtfertigen lassen, da diese nicht zu einem markant hoheren Er-

tragswert der Immobilie flhren.

Die, verglichen mit der Handlungsalternative Revitalisierung und Ersatzneubau, tiefe
Nettorendite des Ist-Zustandes ist primar auf die hohen Bewirtschaftungskosten und die

anstehenden Renovationsaufwendungen zurlckzufuhren.

Die Bewertung zeigt, dass die Anspriche sowohl an die Baustruktur als auch an die
Grundrisse des Ist-Zustandes nicht mehr den heutigen Bedurfnissen gentigen. Demge-
geniber kann durch eine zielgerichtete, nachhaltige Entwicklung der Grundrisse, fir die
Handlungsalternativen Revitalisierung und Ersatzneubau, das Ziel des Werterhaltes der

Immobilie erfullt werden.
Okologische Aspekte

Durch die Geometrie des Grundstiicks sind die Geb&udekanten bereits bestimmt. Dies
fuhrt automatisch zu kompakten und optimal ausgerichteten Gebaudekdrpern, was sich
in einer ausgeglichenen Bewertung des Ist-Zustandes und der Handlungsalternativen
widerspiegelt.
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Gesellschaftliche Aspekte

Infolge der geringen Anzahl von Wohneinheiten zeichnen sich weder die Ist-Situation
noch die Handlungsalternativen durch ein vielféltiges Wohnungsangebot resp. gemein-

schaftliche Infrastrukturen aus.

Die rdumliche Orientierung ist aufgrund der Projektgrosse mit keinen besonderen
Schwierigkeiten verbunden. Demgegeniiber verhindert sowohl die bestehende Struktur
des Gebéudes als auch die unvorteilhafte Vertikalerschliessung eine hindernisfreie Zu-
ganglichkeit zu den Wohnungen flr Menschen mit Behinderungen. Dies gilt auch fur
die Handlungsalternative der Revitalisierung. Die Sicherstellung der Zugénglichkeit

kann nur mit einem Ersatzneubau erfolgen.

Die Fallstudie hat die Praktikabilitat des Scoring Modells bestatigt und nachgewiesen.
Mit den erarbeiteten Grundlagen liegt es am Eigentiimer, die fur ihn angemessene
Handlungsalternative weiter zu verfolgen und die Phase 4 des Ablaufdiagramms zu ini-

tialisieren.%

%8 \gl. Kap. 3.1 zum Ablaufdiagramm



Einsatz des Scoring Modells anhand einer Fallstudie 39

>
o
=)
=)
o
>
(=)
[EEN
b
w
(@)
o
=
>
«Q
<
o
(=8
ok
T
=
@
—
<
=
@D



Schlussbetrachtung und Ausblick 40

5 Schlussbetrachtung und Ausblick

Im Sinne einer kritischen Wirdigung sollen zum Abschluss Antworten auf die nachfol-
gend aufgefuhrten Fragestellungen gesucht werden. Eine erste Frage befasst sich mit
dem Nutzen, welcher sich aus der praktischen Anwendung mit dem Scoring Modell
ergibt. Die zweite Frage untersucht die typischen Probleme in der Anwendung des Sco-
ring Modells. Weiter sollen in einem dritten Teil auch die Moglichkeiten zur Weiter-

entwicklung des Scoring Modells aufgezeigt werden.

51 Praktischer Nutzen des Scoring Modells

Das Scoring Modell wurde von einem Eigentumer flr die Losungsfindung der ange-
messenen Handlungsalternative exemplarisch eingesetzt. Grundsétzlich hat sich dabei
gezeigt, dass der Prozess hinsichtlich der Lésungsfindung mit dem vorliegenden Ent-
scheidungsinstrument eine wesentliche Effizienzsteigerung erfahren kann. Die wesent-

lichen Erkenntnisse sollen nachfolgend in kompakter Form wiedergegeben werden.

Mit der Aufstellung der Kriterien wirtschaftlicher, 6kologischer und gesellschaftlicher
Natur, wird nicht der Anspruch auf Vollstandigkeit erhoben. Trotzdem weist die Auf-
stellung einen Checklisten-Charakter auf, wodurch eine ganzheitliche Bewertung der

Handlungsalternativen ermdéglicht wird.

Ebenso bemerkenswert ist die Mdglichkeit der gleichzeitigen Gewichtung und Bewer-
tung von quantitativen und qualitativen Kriterien mit Hilfe des Scoring Modells. Insbe-
sondere wird durch die Formalisierung der qualitativen Einzelkriterien eine objektive

Beurteilung, soweit als maglich, sichergestellt.

Mit der Implementierung der genannten Kriterien im Scoring Modell kénnen die An-

forderungen zur Nachhaltigkeit im Hochbau, Ordnung SIA 112/1, erfillt werden.

Zusammengefasst kann festgehalten werden, dass das Scoring Modell hinsichtlich der
Losungsfindung der angemessenen Handlungsalternative fur den Eigentiimer eine wert-

volle Entscheidungshilfe darstellt.
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5.2 Herausforderungen fur die praktische Anwendung des Scoring Modells

Bei der Anwendung des Scoring Modells haben sich vor allem drei Probleme gezeigt.
Uneinigkeit Uber die Gewichtung der Ober-/Teilziele und der Einzelkriterien fuhren zu
einem, fir den Eigentumer unbefriedigenden Ergebnis. Die Entscheidungstrédger des
Eigentlimers missen sich, entsprechend den Anlagezielen, absolute Klarheit sowohl
uber die Gewichtung der Ober-/Teilziele als auch tuber die Gewichtung der Einzelkrite-

rien verschaffen.

Durch die Formalisierung der qualitativen Kriterien ist eine objektive Bewertung der
Handlungsalternativen gewéhrleistet. Es zeigt sich jedoch, dass der Anspruch der objek-
tiven Bewertung nur durch eine prazise Formulierung der Erfiillungsgrade gewahrleistet
werden kann. Es darf jedoch vermutet werden, dass mit der Routine in der Anwendung

des Scoring Modells auch diese Probleme in den Hintergrund treten werden.

Ein weiterer Problempunkt liegt in der Beschaffung der notwendigen Informationen und
planerischen Grundlagen, welche dem Scoring Modell zugrunde liegen. So erfordert
bereits die Beschaffung, in einer friihen Phase im Prozess zur Losungsfindung, ein Uber-
durchschnittliches Mass an Disziplin mit entsprechenden, zeitlichen Aufwendungen.
Die Aufwendungen sowohl zur Beschaffung der Grundlagen als auch der Bewertung
der Handlungsalternativen erfordert nicht zuletzt auch die Bereitschaft des Eigentiimers,

sich flr diese wertvollen Entscheidungsgrundlagen finanziell zu engagieren.

Diesen Herausforderungen steht ein Entscheidungsinstrument gegentber, welche die
Diskrepanz zwischen Problemldsungsvorschlag und praktischem Problem jedoch zu

|sen vermag.®®

5.3 Maglichkeiten zur Weiterentwicklung des Scoring Modells

Aufgrund der bisher verarbeiteten Projekte lassen sich noch keine Schliisse beziiglich
der effektiven Praktikabilitdt des Scoring Modells ziehen. Allerdings kann vermutet
werden, dass die im Rahmen dieser Arbeit erarbeiteten Zielkriterien zur Bewertung von
Handlungsalternativen nicht abschliessend formuliert sind. Vielmehr mdchte der Autor

mit dieser Arbeit anregen, Zielkriterien fur eine nachhaltige Immobilieninvestition, spe-

5 Meyer (1979), S. 1
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zifisch flr verschiedene Wohnimmobilientypen, weiterzuentwickeln. Vielleicht lassen
sich daraus in Zukunft Scoring Modelle fir unterschiedliche Typen von Wohnimmobi-

lien aufbauen.

5.4 Fazit

Bei jedem grosseren Immobilienprojekt handelt es sich letztendlich um einen Prototy-
pen, was die Losungsfindung fir die angemessene Handlungsalternative erschwert. Die
zunehmende Komplexitat eines Immobilienprojektes erfordert, zur Reduzierung von
Unsicherheiten, die bewusste Integration des Scoring Modells bereits auf der strategi-
schen Ebene.” Der Erfolg einer Immobilieninvestition ist letztendlich von der Bereit-

stellung der relevanten Entscheidungsgrundlagen abhéngig.

Mit der systematischen Analyse und der Verknlpfung der unterschiedlichen Aspekte
der Nachhaltigkeit, kann ein wertvoller Beitrag zur erfolgreichen, nachhaltigen Realisa-
tion von Investitionsvorhaben im Immobilienbereich geleistet werden. Die Fokussie-
rung auf Wohnimmobilien mit Sanierungsbedarf wird dabei weiter an Bedeutung ge-
winnen. Nicht zuletzt leistet die Auseinandersetzung mit Bestandesimmobilien resp. die
Entwicklung von Bestandesimmobilien, einen wichtigen Beitrag zur Schonung der Res-

source Boden.™

" vgl. Kap. 3.1 zum Ablaufdiagramm
"t ARE (2005), S. 9
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Anhang 1: Zielsystem

Hauptziel

Handlunsalterna-
tive mit dem
grossten Wert-
schopfungs-
potential unter
dem Aspekt der
Nachhaltigkeit

Total Score

Oberziele

50

25

25

| 100

1.
Wirtschaftliche
Aspekte

2.
Okologische
Aspekte

3.
Gesellschaft-
liche Aspekte

Teilziele

50

50

50

50

50

50

| 300

1.1
Erreichen der
Ertragsziele

1.2
Erreichen des
Werterhaltes

2.1
Schonung der
Ressourcen

2.2
Geringer
Energiebedarf

3.1
Forderung der
Gemeinschaft

3.2
Planerische
Konzeption

Zielkriterien

50

50

40

30

30

50

50

50

50

50

50

50

50

1600

1.1.1

Wert der
Handlungs-
alternative

1.1.2
Benchmark
Nettorendite

1.2.1
Grundriss-
qualitat

1.2.2
Grundriss-
flexibilitat

1.2.3
Erschliessung/
Parkierung

2.1.1
Flexible
Baustrukturen

2.1.2
Ausschopfung
des Verdich-
tungspotentials

2.2.1
Kompaktheit
der Aussen-
hille

2.2.2
Optimale
Gebaude-
ausrichtung

3.1.1
Voraussetzung
far soziodemo-
grafische Durch-
mischung

3.1.2
Kommunika-
tionsférdernde
Begegnungs-
orte

3.2.1
Orientierung
durch Wieder-
erkennung

3.2.2
Zuganglichkeit
und Nutzbar-
keit fur alle

Einzel-
wert

13%06

13%0

10%o

8%

8%

6206

6%

620

620

6206

6206

6206

6206

100%0
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Anhang 2: Bewertungsschema
Bewertung Mangelhaft Ungentugend Befriedigend Gut Sehr gut Skalentyp
@ @ 3 (C0) )
Zielkriterien
Wert der < 0.89 0.90 - 0.99 1.00 - 1.09 1.10 - 1.19 >1.20 kardinal
Handlungsal-
ternative
Benchmark < 4.74% 4.75 - 4.99% 5.00 - 5.24% 5.25 - 5.49% > 5.50 % kardinal
Nettorendite
Grundriss- Grundrisse Grundrisse Grundrisse Grundrisse Grundrisse ordinal
qualitat entsprechen weisen Mangel entsprechen entsprechen zeichnen sich
nicht dem aus und entspre- dem Nachfrage- dem Nachfrage- durch raffinierte
Nachfragebe- chen nur (noch) bedurfnis der bediirfnis der Raumabfolgen in
durfnis der beschrankt dem Zielgruppe Zielgruppe und einer hohen
Zielgruppe Nachfragerbe- weisen zudem architektoni-
durfnis der architektonische schen Qualitat
Zielgruppe Qualitaten aus aus
Grundrissflexi- Eine Anpassung Eine Anpassung Eine Anpassung Eine Anpassung Grundrisse ordinal
bilitat der Grundrisse der Grundrisse der Grundrisse der Grundrisse zeichnen sich
ist nicht moglich ist mit einem ist mit grosseren ist mit leichten durch eine
unverhaltnis- Eingriffen in die Eingriffen in die flexible Raum-
massig grossen Baustruktur Baustruktur struktur aus und
Aufwand ver- maoglich maoglich kénnen ohne
bunden weiteres den
andernden
Bedirfnissen
angepasst
werden
Erschliessung/ < 0.9 PP/ 1.0-1.1 PP/ 1.2 -1.3PP/ 1.4-15PP/ > 1.5 PP/ kardinal
Parkierung Wohnung Wohnung Wohnung Wohnung Wohnung
Flexible Bau- Eine Anpassung Eine Anpassung Eine Anpassung Eine Anpassung Flexible Bau- ordinal
strukturen der Baustruktu- der Baustruktu- der Baustruktu- der Baustruktu- strukturen
ren ist nicht ren ist mit einem ren ist mit ren ist mit ermdoglichen eine
mdglich unverhaltnis- grosseren Ein- leichten Eingrif- einfachere
massig grossen griffen moglich fen moglich Anpassung bei
Aufwand ver- andernden
bunden Bedirfnissen
Ausschopfung < 0.69 0.70 - 0.79 0.80 - 0.89 0.90 - 0.99 1.00 kardinal
des Verdich-
tungspotenti-
als
Kompaktheit Aussenhiille mit Aussenhiille mit Aussenhiille mit Aussenhiille mit Einfache, kom- ordinal
der Aussenhul- vielen Vor-/ vielen Vor- und vielen Vor- oder eingezogenen pakte Aussen-
le Ruckspriingen Rickspringen Ruckspriingen Balkonen halle ohne Vor-
und eingezoge- und/oder Rick-
nen Balkonen springe
Optimale Mangelhafte Ungenugende Befriedigende Gute Gebaude- Optimale Ge- ordinal
Gebaudeaus- Gebaudeausrich- Gebaudeausrich- Gebaudeausrich- ausrichtung zur baudeausrich-
richtung tung zur passi- tung zur passi- tung zur passi- passiven Son- tung zur passi-
ven Sonnen- ven Sonnen- ven Sonnen- nenenergienut- ven Sonnen-
energienutzung energienutzung energienutzung zung energienutzung
Voraussetzung Einseitiges Woh- Verschiedene Vielfaltiges Vielfaltiges Woh- Vielfaltiges Woh- ordinal
fur sozio- nungsangebot Wohnungsange- Wohnungsange- nungsangebot nungsangebot
demografische ohne weitere bote ohne bot ohne weitere mit Gemein- mit Gemein-
Durchmi- gemeinschaftli- weitere gemein- gemeinschaftli- schaftsrdumen schaftsrédumen
schung chen Infrastruk- schaftlichen chen Infrastruk- ohne Angebot in und Angebot in
turen Infrastrukturen turen Bezug auf Bezug auf
Freizeit/Betreu- Freizeit/Betreu-
ungsmoglichkei- ungsmaglichkei-
ten ten
Kommunikati- Planerische Planerische Planerische Planerische Planerische ordinal
onsfordernde Konzeption ohne Konzeption mit Konzeption mit Konzeption mit Konzeption mit
Begegnungs- ausgewiesene gemeinsamen gemeinsamen gemeinsamen Gemeinschafts-
orte Begegenungs- Erschliessungs- Erschliessungs- Erschliessungs- rdumen, ge-
orte zonen zonen und zonen, Spielplat- meinsamen
Spielplatzen zen und Griinan- Erschliessungs-
lagen zonen, Spielplat-
zen und Griinan-
lagen
Orientierung Planerische Planerische Planerische Massstabsge- Massstabsge- ordinal
durch Wieder- Konzeption mit Konzeption mit Konzeption mit rechte, planeri- rechte, planeri-
erkennung massstabslosen, additiven Volu- visuellem Ge- sche Konzeption sche Konzeption
additiven Volu- men ohne samtkonzept zur zur rdumlichen mit visuellem
men ohne visuelles Ge- rdumlichen Orientierung Gesamtkonzept
visuelles Ge- samtkonzept zur Orientierung zur rdumlichen
samtkonzept zur raumlichen Orientierung
rdumlichen Orientierung
Orientierung
Zuganglichkeit Barrierefreiheit Barrierefreiheit Barrierefreiheit Barrierefreiheit Planerische ordinal

und Nutzbar-
keit fur alle

zu und in den
Wohnungen ist
nicht gegeben

zu den Wohnun-
gen oder in den
Wohnungen ist
nicht gegeben

zu den Wohnun-
gen oder in den
Wohnungen ist
beschrankt
gegeben

zu und in den
Wohnungen ist
gegeben

Konzeption ist
fir Menschen
mit Behinderun-
gen ausgerichtet
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Anhang

Anhang 3: Scoring Modell
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Anhang 4: Geb&audebeschrieb

S

N

Objekt M ehrfamilienhaus
Adresse XXX
Eigentumer XXX

Baujahr 1954
Grundstick Kataster Nr. XXX
Grundstuckflache 1428 m2

Bauzone W2; zweigeschossige Wohnzone
Ausnitzungsziffer 80%
Anrechenbare Bruttogeschossflache 1140 m2
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Anhang 5: Gebaudezustandsanalyse

Technischer Unterhalt
Einzelgebiude

Gebédudedaten Berachnungsgrundiagen Ergebnisse
‘Gebaudenummer £04581 Begehung vor Ont 31. Mai 2006 Zustandswert 2006 1'437°000 CHF
Bezeichnung Bewertung durch Rohrer/Wehrii Alterungsentwertung 24%
‘Gebaudeart Wehnhaus Laufzeit 25 Jahre
Baujahr 1954 Teuerung 0% Instandsetzung 43'000 CHFJahr
Bauvolumen 3990 m* Annuitat 0% Instandhaltung 8'000 CHFMahr
‘Gebaudensuwert 1'653'000 CHF Unterhaltsqualitat 100 %
‘Gebaudeneuwerl indexiert 556 CHF/m*
indexiert bis 2005 Berechnung uber Laufzeit mit Annuitat
Instandsetzung Bauteile Bemerkungen
Fenster 2006 150000 CHF Ergebnisse aus Modelirechnung nach Methode Schroder
Elekiro 2006 106000 CHF und STRATUS Gebéude sowie Weiterentwickiungen
Innenausbau 1 2014 427000 CHF durch Rohrer Engineering
Warmeverteilung 2016 32000 CHF
Steildach 2017 B0'000 CHF
Sanitér 2019 SE'000 CHF
Warmeerzeugung 2020 17'000 CHF
Fassade 2021 128'000 CHF
Total in den néchsten 25 Jahren | 1'082'000 CHF
Der Gebaudensuwert entspricht dem Wiedererstellungswert
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Anhang 6: Investitionskostenrechnungen

Ist-Situation Revitalisierung Ersatzneubau
Landwert relativ 240'000.- 585'000.- 765'000.-
Zustandswert 1500'000.-
Ubernommene Bauteile 750'000.-
Abbruchkosten
3'990m3 * CHF 40.- 160'000.-

Investitionskosten Revitalisierung
BKP 1+5 4'410m3 * CHF 40.- 176'000.-
BKP 2 OG 3'360m3 * CHF 400.- 1344'000.-

uG 1050 m3 * CHF 250.- 263'000.-
BKP 4 1428 m2 * CHF 100.- 143'000.--
Investitionskosten Ersatzneubau
BKP 1+5 5'865m3 * CHF 50.- 293'000.-
BKP 2 OG 3'990m3 * CHF 500.- 1995'000.-

uG 1875m3 * CHF 250.- 469'000.-
BKP 4 1428 m2 * CHF 100.- 143'000.-
Realwert 1740'000.- 3'261'000.- 3'825'000.-

Investitionskosten effektiv 0.- 1'926'000.- 3'060'000.-
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Anhang 7: Wirtschaftlichkeitsrechnungen

Ist-Zustand

Einnahmen

Fewenum per 01.08.06

Bezeichnung NGF Indexierung  Laufzeithis ~ Miete/ m2p.a. Mietep.a. [CHF Markt/m2p.a. Indexierung Marktp.a. Potential
(2] [in%iInf lation] [Jahr] [CHF n2p.a.] p.a] [CHF n2p.a.] Markt[%4 [CHFp.a] [CHFp.a]
Mietver tr age
Haus 60 MFH 336 1004 210 70'560 210 100% 70'560 -
Haus 62 MAH 336 100%4 210 70'560 210 100% 70'560 -
Par kplétze PP 100%4 8640 100% 8'640 -
Total 672 223 149'760 223 149'760 -
0%
Sockel | eer stand 29 der Sollmieteinnahmen
Ausgaben
Betriebskosten | 10%] der Sollmieteinnahmen resp. 22 CHFpronRHéache
Ver waltungskosten | 5% der Sollmieteinnahmen resp. 11 CHFpronRHache
Unter halt 15%] der Sollmieteinnahmen resp. 33 CHFpron2Héche
Total 30%_der Sollmieteinnahmen resp. 67 CHFpron®Héache
Gebaudever si cher ungswer t 1'953'000 | CHF
Renovationsf onds ab Jahr 11 204in %GV-Wert
Kapitalisierung
Diskontsatz 5.50%
Inflation 1.25% Bewer tung per 01.08.06 1'192'000
100%
48]Jahre
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Exit
Planjahr 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Haus 60- MFH 70560 71442 72335 73239 74155 75082 76'020 76'970 77'933 78'907. 79'893
Haus 62- MFH 70560 71442 72335 73239 74155 75082 76'020 76'970 77'933 78907 79893
Par kplétze- PP 8640 8748 8857 8968 9080 9194 9309 9425 9'543 9'662 9783
Soll-Mieten 149760 151'632 153'527 155'446 157'390 159'357 161'349 163'366 165'408 167'475 169569
Tenrpor &r er Leer stand 0% 0% 0% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Sockell eer stand 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 29
./ .Leer stand [CHF] -2'995 -3033 -3071 -7772 -7'869 -7'968 -80067 -8168 -8270 -8374 -8478
Ist-Mieten 146'765 148'599 150'457 147'674 149'520 151'389 153'281 155'197 157'137 159'102 161'090
./ .Betriebskosten -14976 -15163 -15353 -15'545 -15739 -15936 -16'135 -16'337 -16'541 -16'748 -16'957
./ .Verwaltungskosten -7488 -7582 -7676 -T772 -7869 -7968 -80067 -8168 -8270 -8374 -8478
./.Unter halt -22'464 -22745 -23029 -23317 -23608 -23904 -24202 -24'505 -24'811 -25'121 -25'435
./.Bewirtschaftungskosten -44'928 -45'490 -46'058 -46'634 -47'217 -47'807 -48'405 -49'010 -49'622 -50'243 -50'871
-30% -30% -30% -30% -30% -30% -30% -30% -30% -30% -30%
./ .Instandsetzungskosten -43000 -43000 -43000 -43000 -43000 -43000 -43'000 -43000 -43000 -43000
./ .Renovationsf onds -43000
Cash Flow 58'837 60110 61'399 58'040 59'303 60'582 61'877 63'188 64'515 65'859 67'220
Exit Value 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1250'109
Present Value 55769 54'006 52288 46'851 45375 43937 42'536 41173 39846 770408
1'192'190 Netto-Rendite 4.94% Br utto-Rendite 12.56%
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51

Revitalisierung

Einnahmen

Bezeichnung NGF Indexierung  Laufzeithis Miete/m2p.a. Mietep.a. [CHF Markt/ m2p.a. Indexierung ~Marktp.a. Potential
] [in%lnf lation] [Jahr] [CHF m2p.a] p.a] [CHF m2p.a] Markt[%4 [CHFp.a.] [CHFp.a.]
Mietver tr age
Haus 60 MFH 384 100%3 240 92'160 240 100% -
Haus 62 MFH 384 100%3 240 92'160 240 100% -
Par kplatze PP 100%3 16'200 100% -
Total 768 261 200'520 261 200'520 -
0%
Sockell eer stand I 10/:| der SolImieteinnahmen
Ausgaben
Betriebskosten 8% der Sol I mieteinnahmen resp. 21 CHFpronRHéache
Ver wal tungskosten 5% der Sol |mi etei nnahmen resp. 13 CHFpronm2Hache
Unter halt 7% der SolImieteinnahmen resp. 18 CHFprom2Hache
Total 209%_der Sollmieteinnahmen resp. 52 CHFprom2Hache
Gebaudever si cher ungswer t 2'300'000 | CHF
Renovationsf onds abJahr 11 294in %GV-Wer t
Kapitalisierung
Diskontsatz 5.50%
Inflation 125 Bewer tung per 01.08.06 2914000
Indexier ung Exit 100%
Restnutzungsdauer 100Jahre
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Exit
Planjahr 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Haus 60 - MFH 92'160 93312 94'478 95'659 96'855 98'066 99292 100533 101789 103062 104'350
Haus 62 - MFH 92'160 93312 94'478 95'659 96'855 98'066 99292 100533 101789 103062 104'350
Par kplétze - PP 16'200 16'403 16'608 16'815 17'025 17238 17'454 17672 17'893 18'116 18343
Soll-Mieten 200'520 203'027 205'564 208'134 210'736 213'370 216'037 218'737 221'472 224'240 227'043
Tenpor &rer Leer stand 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Sockelleer stand 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
./.Leer stand[CHF] -2'005 -2'030 -2'056 -2'081 -2'107. -2'134 -2'160 -2'187 -2'215 -2'242 -2'270
Ist-Mieten 198'515 200'996 203'509 206'053 208'628 211'236 213'877 216'550 219'257 221'998 224'773
./ .Betriebskosten -16'042 -16'242 -16'445 -16'651 -16'859 -17'070 -17'283 -17'499 -17'718 -17'939 -18'163
./ .Ver waltungskosten -10026 -10151 -10278 -10'407 -10'537 -10'668 -10'802 -10937 -11'074 -11212 -11'352
./.Unter halt -14'036 -14'212 -14'390 -14'569 -14'751 -14'936 -15'123 -15312 -15'503 -15697 -15'893
./ .Bewirtschaftungskosten -40'104 -40'605 -41°'113 -41'627 -42'147 -42'674 -43'207 -43'747 -44'294 -44'848 -45'409
-20% -20% -20% -20% -20% -20% -20% -20% -20% -20% -209
./ .Instandsetzungskosten 0 0 0o 0 0 0 0 0 0 0
./ .Renovationsf onds -56'000
Cash Flow 158'411 160'391 162'396 164'426 166'481 168'562 170'669 172'802 174'963 177'150 123'364
Exit Value 0 o o] o 0o 0 0 0 0 2'830'962
Present Value 150152 144'104 138299 132727 127'380 122'249 117'324 112'598 108062 1761'041
Bewertung per 01.08.06 2'913'936 Netto-Rendite 5.44% Br utto-Rendite 6.88%
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52

Ersatzneubau

Einnahmen

Bezeichnung NGF Indexierung  Laufzeithis Miete/m2p.a. Mietep.a. [CHF Markt/ m2p.a. Indexierung ~Marktp.a. Potential
] [in%lnf lation] [Jahr] [CHF m2p.a] p.a] [CHF m2p.a] Markt[%4 [CHFp.a.] [CHFp.a.]
Mietver tr age
Haus 60 MFH 486 100%3 250 121'500 250 100% 121'500 -
Haus 62 MFH 486 100%3 250 121'500 250 100% 121'500 -
Par kplatze PP 100%3 19'800 100% 19'800 -
Total 972 270 262'800 270 262'800 -
0%
Sockell eer stand I 10/:| der SolImieteinnahmen
Ausgaben
Betriebskosten 8% der Sol I mieteinnahmen resp. 22 CHFpronRHéache
Ver wal tungskosten 5% der Sol |mi etei nnahmen resp. 14 CHFpronHache
Unter halt 7% der SolImieteinnahmen resp. 19 CHFprom2Hache
Total 209%_der Sollmieteinnahmen resp. 54_CHFprom2Hache
Gebaudever si cher ungswer t 3'000'000 | CHF
Renovationsf onds abJahr 11 294in %GV-Wer t
Kapitalisierung
Diskontsatz 5.50%
Inf lation 1.25% Bewer tung per 01.08.06 3'824'000
Indexier ung Exit 100%
Restnutzungsdauer 100Jahre
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Exit
Planjahr 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Haus 60 - MFH 121'500 123019 124'556 126'113 127'690 129286 130902 132'538 134'195 135872 137571
Haus 62 - MFH 121'500 123019 124'556 126'113 127'690 129286 130902 132'538 134'195 135872 137571
Par kplétze - PP 19'800 20048 20298 20'552 20'809 21'069 21'332 21'599 21'869 22'142 22419
Soll-Mieten 262'800 266'085 269'411 272'779 276'188 279'641 283'136 286'676 290'259 293'887 297'561
Tenpor &rer Leer stand 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Sockelleer stand 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
./.Leer stand[CHF] -2'628 -2'661 -2'694 -2'728 -2'762 -2'796 -2'831 -2'867. -2'903 -2'939 -2976
Ist-Mieten 260'172 263'424 266'717 270'051 273'427 276'844 280'305 283'809 287'356 290'948 294'585
./ .Betriebskosten -21'024 -21'287 -21'553 -21'822 -22'095 -22371 -22'651 -22'934 -23221 -23511 -23805
./ .Ver waltungskosten -13140 -13304 -13471 -13639 -13809 -13982 -14'157 -14'334 -14'513 -14'694 -14'878
./.Unter halt -18'396 -18'626 -18'859 -19'095 -19'333 -19575 -19820 -20067 -20318 -20572 -20'829
./ .Bewirtschaftungskosten -52'560 -53'217 -53'882 -54'556 -55'238 -55'928 -56'627 -57'335 -58'052 -58'777 -59'512
-20% -20% -20% -20% -20% -20% -20% -20% -20% -20% -209
./ .Instandsetzungskosten 0 0 0o 0 0 0 0 0 0 0
./ .Renovationsf onds -73000
Cash Flow 207'612 210'207 212'835 215'495 218'189 220'916 223'678 226'474 229'305 232'171 162'073
Exit Value 0 o o] o 0o 0 0 0 0 3719260
Present Value 196789 188'861 181253 173951 166'944 160219 153764 147570 141'625 2313289
Bewertung per 01.08.06 3'824'265 Netto-Rendite 5.43% Br utto-Rendite 6.87%
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