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Unvermietbar ïUnverkäuflich:

Mietwohnungen
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Ein- und Zweifamilienhäuser: Wie gut wird 

sich so etwas noch verkaufen lassen?
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Steigerwald: EFH + 220qm 

Grundstück für 19.000ú
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Ein ganzes Haus im Ortskern für 

5.000ú
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Die Ursache: Rückgang der 

Bevölkerung

Quelle: 

Statistisches 

Bundesamt
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Quelle: BBR, empirica

Die Bevölkerung schrumpft, die 

Wohnungsleerstände steigen
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Leerstandsgefährdete 

Bestandstypen
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Was macht man mit so etwas?

Á schlechter Makrostandort (schrumpfende Bevölkerung).

Á schlechter Mikrostandort (peripher, Migranten, sozial Schwache).

Á massiver Instandsetzungsbedarf (schadhafte Dächer, 

Steigleitungen, Aufzüge, schlechte Dämmung).



www.ebz-business-school.de        Prof. Dr. Volker Eichener © 2011        Folie 10

Perspektiven für die Modernisierung:

Wie geht man mit so etwas um?
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Modernisierungsfähig?
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Lohnt sich das?
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Erste Herausforderung:

Die Energieeinsparverordnung
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Herausforderungen an die 

Modernisierung: Energieeffizienz

Á Austausch der Fenster erforderlich.

Á Dämmung der Außenwände erforderlich.

Á Dämmung des Dachs erforderlich (Sonderproblem 

Mansardenwohnungen).

Á Dämmung der Kellerdecke erforderlich (Problem Raumhöhe).

Á Beseitigung von Wärmebrücken erforderlich (z.B. Balkone).

Á Neue Heizungsanlage erforderlich.

Á Ergänzung durch regenerative Energie erforderlich.

ÁWärmerückgewinnung aus kontrollierter Lüftung erforderlich.

Modernisierung auf EnEV 2009-Standard ist extrem aufwendig ï

auf EnEV 2012 häufig praktisch unmöglich
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Zweite Herausforderung: Die 

Alterung der Bevölkerung
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0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%

unter 30

30-44

45-59

ab 60

Wer eine seniorengerechte 

Ausstattung der Wohnung wünscht:

Quelle: Wohntrends 2020, n=1.500
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0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Barrierearmer Zugang

Barrierearme Wohnung

Seniorengerechtes Bad/WC

Behindertengerechte Wohnung

24-Stunden-Notruf

Pflegeangebot

Serviceleistungen

Gemeinschaftsraum

Quelle: Wohntrends 2020, n=1.500

ĂSeniorengerechtñ bedeutet 

barrierefrei
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Wohnen im Alter: Treppen und 

Bäder sind das Problem

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% 35,0% 40,0%

Treppensteigen

Baden

Mahlzeiten zubereiten

Duschen/Waschen

Heizen

Umhergehen

Bett besteigen/verlassen

Setzen/Aufstehen

Toiletten benutzen

65- bis 79jährige 80jährige und ältere
Quelle: BMFSJ
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Herausforderungen an die 

Modernisierung: Barrierefreiheit

ÁStufen an Haustüren müssen durch 

Rampen überwunden werden.

ÁTreppenstufen können nicht vermieden 

werden ïauch nicht bei Einbau eines 

Aufzugs (Aufzugstüren an 

Treppenabsätzen).

ÁNormgerechte Bewegungsflächen in 

Bädern erfordern massive 

Grundrissänderung.

Barrierefreiheit kann häufig durch Modernisierung nicht oder nur 

unzureichend erreicht werden
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0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

unter 30

30-44

45-59

ab 60

Alle wollen einen Aufzug

Quelle: Wohntrends 2020, n=1.500
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Aufzüge schon bei drei 

Geschossen (Neubau)



www.ebz-business-school.de        Prof. Dr. Volker Eichener © 2011        Folie 22

Ein Außenaufzug hilft oft nicht 

wirklich
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Erforderliche Bewegungsflächen für 

barrierefreie Bäder
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Dritte Herausforderung: Qualität

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Ich will nicht nur duschen, sondern mich 
auch wohlfühlen

Gebäude mit Niedrigenergiestandard

Techn. Lösungen für hausinterne 
Sicherheit

Balkon

Heizung mit erneuerbarer Energie

Verwendung ökologischer Baustoffe

(Dach-) Terrasse

Garten

Das Badezimmer sollte so groß wie 
möglich sein

Ein Badezimmer mit Sauna würde mir 
gefallen

Quelle: Wohntrends 2020, n=1.500
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Herausforderungen an die 

Modernisierung: Qualität

Á Badezimmer sind zu klein und nicht mehr zeitgemäß: 

Grundrissänderung erforderlich.

ÁGrundrisse passen nicht mehr zu modernen 

Wohnbedürfnissen (zu kleine Räume): Grundrissänderung, 

Zusammenlegung der Wohneinheiten (horizontal oder vertikal 

zur Maisonette).

Á Balkone sind heute Standard ïAnbau erforderlich.

Á Zeitgemäße Ausstattung: Bodenbeläge, Türen, Einbauten.

Á Zeitgemäße Anforderungen an Lärmschutz häufig nicht 

realisierbar.

Realisierung zeitgemäßer Wohnqualität erfordert zusätzlich zur 

energetischen Sanierung hohen Investitionsaufwand.
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Problemobjekte: Was tun?

Á Nichts tun: Wachsende Leerstände.

Á Modernisieren: Sinkende Mieten amortisieren die Investition 

nicht, nutzt nichts an schlechten Standorten.

Á Verkaufen: Wenn überhaupt, werden nur noch niedrige Preise 

geboten.

Á Abreißen: Gibt es eine Nutzungsmöglichkeit für das 

Grundstück?

Á Restnutzung: Desinvestition, Vermietung an Problemmieter.
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Portfoliomanagement: Eine Matrix 

für die Immobilienwirtschaft

Standortqualität

Objektqualität hoch

hoch

niedrig

niedrig

verkaufen,

Standort 

aufwerten

Rentabilität

hoch

niedrig

halten

investieren

ernten

verkaufen

deinvestieren

Modernisierung 

vorbereiten

verkaufen

deinvestieren

Fehler suchen

Preise erhöhen

Marketing verbessern

verkaufen

deinvestieren

ĂWeg mit Schadenñ
modernisieren
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Objekt- und Standortpotential

energetischer

Zustand

gut

hoch

schlecht

niedrig

energetische 

Sanierung 

amortisiert sich über 

Mietsteigerungen

kein Investitions-

bedarf

Leerstands-

risiko trotz 

niedriger 

Energiekosten

energetische 

Sanierung 

amortisiert sich 

wegen 

sinkender 

Erträge nicht

Das energetische Portfolio
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K.O.-Kriterien für energetische Bestands-

investitionen auf schrumpfenden Märkten

Áunkorrigierbare Standortprobleme: Verkehrslärm, 

fehlende Infrastruktur, städtebauliche Defizite, 

Sozialstrukturprobleme

Áerhebliche Grundrissprobleme: gefangener Raum, 

fensterloses Badezimmer

Áunattraktiver Gebäudetyp: Großsiedlung, Hochhaus
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Das Vermieter-Mieter-Dilemma

Á Mieter profitiert von Energieeinsparungen.

Á Vermieter führt die Maßnahme durch und 

trägt die Investitionskosten.

Á Refinanzierung der Investitionskosten des Vermieters 

indirekt nur durch Mietanpassung nach Ä559 BGB möglich.

ÅNur die Kosten, die auf energetische Verbesserung und/oder 

Gebrauchswertsteigerung entfallen, sind ansetzbar.

Å Von diesen Kosten sind Förderbeträge (z.B. Zinsvorteil von KfW-

Darlehen) abzuziehen.

Å Die jährliche Miete kann um 11% von den verbleibenden Kosten erhöht 

werden.
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Problem Nr. 1: Bei 

Komplexmodernisierung ist nur ein Teil 

der Kosten umlegbar

Quelle: InWIS Forschung&Beratung: Wege 

aus dem Vermieter-Mieter-Dilemma. 

Konzeptstudie im Auftrag des GdW. 

Bochum 2011.

Im Schnitt 60% umlegbar
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Problem Nr. 2: Mieterhöhung ist am 

Markt nicht durchsetzbar 

Á Kaltmiete vor Modernisierung: 3,77 ú/qm

Á Zulässiger Erhöhungsbetrag: 2,02 ú/qm

Á Energieeinsparung für Mieter: 0,70 ú/qm

Á Kaltmiete nach Erhöhung: 5,79 ú/qm

ÁÖrtliche Kaltmiete für Neubauten: 5,60-6,30 ú/qm

Á Nach der Modernisierung zahlt der Mieter genauso viel wie für 

eine Neubauwohnung mit höherer Qualität und noch 

niedrigerem Energiebedarf.

Á Der Mieter wird per Saldo mit 1,32 ú/qm mehr belastet.

Á Die meisten Mieter können Mehrbelastung nicht tragen.

Á Fazit: gesetzliches Mieterhöhungspotential ist am Markt nicht 

durchsetzbar.
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0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%

Gebäude mit Niedrigenergiestandard

Regenwassernutzungsanlage

Heizung mit erneuerbarer Energie

Verwendung ökologischer Baustoffe

Solarenergie für Warmwasser

Hohe Ansprüche an ökologische 

Standards beim Wohnen

Quelle: Wohntrends 2020, n=1.500
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Für den Umweltschutz gilt das 

Sankt-Florians-Prinzip

89%

8%

3%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Industrie und Energieversorger 
sollen umweltfreundlicher 

produzieren

ich beziehe Ökostrom

ich leiste Ausgleichszahlungen für 
Klimaschädigung

Quelle: Bundesministerium für Umwelt, Naturschutz und Reaktorsicherheit Umweltbewusstsein in Deutschland 2010
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Quelle: Immobilienscout24

Durchschnittskaltmieten in den 

meisten Regionen unter 5,50ú



www.ebz-business-school.de        Prof. Dr. Volker Eichener © 2011        Folie 36

Mietenentwicklung in Wuppertal

0 ú
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1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Wohnungsmieten - Fertigstellung nach 1948 mittlerer Wohnwert

Wohnungsmieten - Fertigstellung nach 1948 guter Wohnwert

Wohnungsmieten - Neubau mittlerer Wohnwert

Wohnungsmieten - Neubau guter Wohnwert Quelle: RDM/VDM/IVD, 

InWIS
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Mietzahlungsfähigkeit: Entwicklung der 

relativen Armutsquote in Deutschland
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Quelle: Armuts- und Reichtumsberichte der Bundesregierung
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Anteil der Jugendlichen ohne 

Berufsausbildung
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Quelle: Berufsbildungsberichte 2006 und 2008



www.ebz-business-school.de        Prof. Dr. Volker Eichener © 2011        Folie 39

Bereits beschlossene 

Rentenkürzungen
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Wirtschaftlichkeit einer 

Immobilieninvestition

Der klassische Fall auf einem intakten Markt:

ÅMietausfall 20% in Jahr 1, danach 

konstant 2%.

ÅMietsteigerungen ab Jahr 6 5% 

unterhalb der Inflationsrate.
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Ergebnis

Ergebnis kum.

ÅSteigende Mieten und sinkender Zinsaufwand führen nach 13 Jahren in die 

schwarzen Zahlen.

ÅKumuliertes Ergebnis mit Zinseffekt erst nach 28 Jahren positiv.

ÅFrüher hat § 7 Abs. 5 EStG über die ersten Jahre geholfen.
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Wirtschaftlichkeit einer 

Immobilieninvestition

Der Markt kippt nach 20 Jahren:

ÅMietausfall steigt ab 20. Jahr von 2% um jährlich 1 Prozentpunkt.

ÅDas Jahresergebnis wird negativ, wenn der Leerstand 19% erreicht.

ÅDas kumulierte Ergebnis wird nicht mehr positiv und liegt bei -3.975,32ú

im Jahr 40. 
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Ergebnis

Gewinn kum.

ÅMietausfall steigt auf Jahr 20 um 

jährlich 1 Prozentpunkt.

ÅFür leerstehende 

Wohneinheiten muss die Miete 

um 5% gesenkt werden.
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Wirtschaftlichkeit einer 

Immobilieninvestition

Der Markt kippt nach 20 Jahren + Modernisierung im 30. Jahr:

ÅJahresergebnis wird durch Modernisierung negativ, verbessert sich dann 

durch Tilgung und Mietsteigerung langsam.

ÅKumuliertes Ergebnis -19.341,41 úund verschlechtert sich weiter.
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Ergebnis

Gewinn kum.

ÅWährend Modernisierung ½ 

Jahr Mietausfall.

ÅDanach wieder Vollvermietung.

ÅMietsteigerung um 1ú/qm am 

Markt durchsetzbar.
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Wirtschaftlichkeit einer 

Immobilieninvestition

Abgeschriebener und getilgter Altbau mit steigendem Leerstand ab 10. Jahr:

ÅPositives jährliches Ergebnis, weil ohne Belastung durch Zinsen, 

Tilgung, AfA.

ÅTrotz hohen Leerstands und absoluter Mietsenkung noch 27 Jahre lang 

positive Jahresergebnisse.
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Ergebnis

kum. Ergebnis

ÅAb Jahr 10 Anstieg des 

Leerstands um 1 Prozentpunkt 

jährlich auf 20%.

ÅSinkende Mieterträge.
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Wirtschaftlichkeit einer 

Immobilieninvestition

Abgeschriebener und getilgter Altbau mit steigendem Leerstand ab 10. Jahr:

ÅDas Ergebnis wird durch die Modernisierung negativ und verbessert sich 

am Ende nicht mehr.

ÅAb Jahr 10 Anstieg des 

Leerstands um 1 Prozentpunkt 

jährlich auf 20%.

ÅIm Jahr 20 Modernisierung, 

danach Vollvermietung und 

Mietsteigerung um 1ú/qm.
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Ergebnis

Gewinn kum.
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Ein Stück harte Arbeit und ein Gutteil 

Prinzip Hoffnung

ÁSind höhere Mieterträge realisierbar (Mietsteigerung p.a. 1,2 

Prozent)?

ÁBleiben die Instandhaltungsaufwendungen auf einen Niveau von 2,64 

Euro/m² und Jahr? Werden die Kostensteigerungen bei maximal 1,9 

Prozent p.a. liegen?

ÁWas ist, wenn Bauteile schneller als geplant defekt sind? 

ÁWas ist mit Vandalismusschäden etc.?

ÁWerden die Wohnungen auch über mindestens 20 Jahre gut 

angenommen werden? Wird das Quartier so attraktiv bleiben wie 

bisher?

ÁWie wird sich die Fluktuation entwickeln und welche Kosten fallen bei 

Mieterwechseln an?

ÁWie hoch werden Mietausfälle liegen (ca. 4,3 Prozent p.a. auf 

Nettokaltmiete alte Länder, 10,7 % neue Länder)?

ÁAkzeptiert die ARGE das höhere Mietenniveau?
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Wie wird sich der Energiepreis 

entwickeln? (Stand1979)


