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Einflussfaktoren auf die Rentabilitat energetischer Sanierungen
bel Mietobjekten

Ralph Henger / Michael Voigtlander, Marz 2011

Energetische Sanierungen sind zur Erreichung der klimapolitischen Ziele der Bun-
desregierung von zentraler Bedeutung. Dabel stellt sich jedoch die Frage, ob sich die
Sanierungen wirtschaftlich realisieren lassen und ob die Sanierungsaktivitaten auch
ohne Forderungen eine Eigendynamik entwickeln. Eine Auswertung von 1.300 Sanie-
rungsobjekten zeigt, dass Mieterhéhungen und Anfangsrenditen nicht allein von der
Art und dem Umfang einer Sanierung abhangen, sondern auch von der Marktlage
und dem Alter der Gebaude. Dagegen lassen sich keine signifikanten regionalen und
raumstrukturellen Unterschiede bei der Wirtschaftlichkeit energetischer Sanierun-
gen erkennen. Auch zwischen den Vermietergruppen zeigen sich nur geringe Unter-
schiede. Eindeutig fallen die Ergebnisse bel den Motiven aus. Werden Sanierungen
aus finanziellen Grinden durchgefuhrt, werden die Mieten eher starker angehoben.
Umgekehrt verhélt es sich, wenn die Investitionen langfristig aufgrund geringerer
Energiekosten alslohnend eingeschétzt werden.

Vermieter-Mieter-Dilemma

Das Thema energetische Sanierungen wird in Deutschland kontrovers diskutiert. Die Bun-
desregierung strebt an, die jahrliche Sanierungsguote des Gebaudebestands von unter
1 Prozent auf 2 Prozent zu erhdhen, um die im Energiekonzept 2050 formulierten ehrgeizi-
gen Ziele (Reduzierung des Primérenergiebedarfs fur 18 Millionen Wohngebaude um 80
Prozent) zu erreichen. Es ist jedoch unklar, inwieweit es preisliche Anreize zur energeti-
schen Sanierung gibt, besonders im Mietwohnungsmarkt. Fir Mieter ist die energetische
Sanierung vor allem dann attraktiv, wenn die Bruttowarmmiete nach der Sanierung gerin-
ger ist s vor der Sanierung. Fur den Eigentimer hingegen ist eine Investition nur lohnend,
wenn die Kosten Uber eine Steigerung der Katmiete amortisiert werden kénnen, da die
Nebenkostensenkung fir Raumwarme und Warmwasser allein den Mietern zugutekom-
men. Der wirtschaftliche Anreiz flr eine energetische Sanierung entfallt vollstéandig, wenn
der Mietzins und die Vermietbarkeit des Objekts nach den Sanierungsmal3nahmen unver-
andert bleiben. Es liegt demnach ein klassisches Investor-Mieter-Dilemma oder Vermieter-
Mieter-Dilemma vor (Stull, 1978). Die Umlegung der Investitionskosten auf die Mieter
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stellt eine Kerngrof3e bei der Umsetzung der energetischen Verbesserungsmal3nahmen im
Mietbestand dar.

Der vorliegende Beitrag Uberpriift vor diesem Hintergrund, inwieweit Vermieter in der La-
ge sind, die Vorleistungen einer Sanierung auf die Mieter umzulegen und ob spezifische
Einflussfaktoren der Uberwal zung existieren. Uber die Identifizierung von begiinstigenden
oder behindernden Faktoren kénnen Schlussfolgerungen fir die Entwicklung von Rahmen-
bedingungen abgeleitet werden. Die Basis dieser empirischen Untersuchung stellt eine ge-
meinsame Befragung der KfW Bankengruppe und des IW Kdln dar, bei der neben den fi-
nanziellen Anreizen auch die Motivation fur die Durchfihrung von Sanierungsmal3nahmen
und verschiedene soziotkonomische Kennzahlen analysiert wurden.

Literatur tberblick

Obwohl den wirtschaftlichen Anreizen und der Kostentrégerschaft von energetischen Sa
nierungen eine sehr grof3e Bedeutung zukommt, existieren dazu nur wenige Studien. Im
angel séchsischen Raum wird diese Frage vor alem fur Buroimmobilien untersucht. Eich-
holtz, Kok und Quigley (2011) weisen nach, dass ,, Greenbuildings* in den USA hohere
Mieten erzielen a's vergleichbare Gebaude. Chegut et al. (2010) bestétigen dies fur den bri-
tischen Markt. Diese Untersuchungen vergleichen jedoch nicht die Mehreinnahmen einer
Mieterhdhung mit den Kosten der Sanierung. Hierdurch fehlt der Nachweis, dass die Mal3-
nahmen tatséchlich wirtschaftlich sinnvoll sind. Wirtschaftlichkeitsanalysen aus EigentU-
mersicht werden bisher nur in Fallstudien behandelt, wie zum Beispiel vom Institut fir
Wohnen und Umwelt (IWU) im Auftrag der Bundesvereinigung Spitzenverbande der Im-
mobilienwirtschaft (BSI) im Jahr 2008. Diese Arbeit kalkuliert die Wirtschaftlichkeit von
Energiesparmal3nahmen fir bestimmte Gebaudetypenklassen fir selbstgenutzte und ver-
mietete Wohnimmobilien. Als Haupteinflussfaktor fir die Rentabilitét einer Sanierung
wird dort die Situation des jeweiligen regionalen Immobilienmarktes identifiziert, die den
in Zukunft (rechtlich) mdglichen Mieterhéhungsspielraum einer Wohnung bestimmt. In
dynamischen Regionen mit stark steigenden Vergleichsmieten und geringen Leerstands-
quoten lohnen sich energetische Sanierungen selbst dann nicht, wenn der Modernisie-
rungsumlagesatz von 11 Prozent nach 8 559 BGB vollstdndig genutzt wird. Dagegen kon-
nen die Investitionen in Regionen mit ricklaufiger Wohnungsnachfrage durchaus vorteil-
haft sein. Die Kaltmieten (Bruttowarmmieten) missten dort allerdings um rund 25 Prozent
(6 Prozent) steigen, was zu starken Umsetzungsproblemen in der Praxis fuhren durfte.

Eine Studie von EmpiricalLUWOGE Consult (2010) analysiert die Wirtschaftlichkeit
energetischer Sanierungen im Berliner Mietwohnungsbestand. In verschiedenen Fallkons-
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tellationen werden die wichtigsten Parameter wie die gesparten Energiekosten, die Subven-
tionen und die Erhéhung der Mieten geschétzt. In allen berechneten Féllen reichen die ein-
gesparten Energiekosten nicht aus, um die Investitionen zu refinanzieren. Dies deutet da-
rauf hin, dass in bestimmten Mérkten und in bestimmten Situationen Hemmnisse bel der
Umlegung der Kosten auf die Mieter existieren.

Eine Befragung der KfW Bankengruppe und des IW Kdln untersucht die Art und die Kos-
ten energetischer Sanierungen sowie deren Hintergrinde und Motive (Testorf/V oigtlander/
Zens, 2010). Die Befragungsergebnisse zeigen, dass sowohl die durchgefiihrten Mal3nah-
men, die Motivlage der Investoren als auch die Rentabilitdt der Mal3nahmen sehr unter-
schiedlich sind. Insgesamt bleiben rund 35 Prozent der Mieten nach einer energetischen
Sanierung konstant. Private Kleinvermieter erhéhen die Miete der sanierten Objekte im
Durchschnitt um 10 Prozent, wahrend die durchschnittliche Mieterhéhung der Wohnungs-
unternehmen 27 Prozent betragt. FUr Vermieter ergeben sich haufig sehr niedrige oder so-
gar negative Renditen.

Datengrundlage

Die vorliegende Untersuchung nutzt die Daten der Wohngebaudesanierer-Befragung 2010
(Testorf/Voigtlander/Zens, 2010). Dort wurden 20.000 Privatpersonen und 1.000 Unter-
nehmen angeschrieben, die im Zeitraum 2006 bis 2009 an einem KfW-Forderprogramm
zur energetischen Gebaudesanierung tellnahmen  (CO,-Gebaudesani erungsprogramm,
Wohnraum Modernisieren Oko-Plus). Die Umfrage wurde als regional geschichtete Stich-
probenauswahl konzipiert und hatte eine Rucklaufquote von 27,7 Prozent bei den Privat-
personen (5.546 Fragebtgen) und 25,1 Prozent (251) bei den Unternehmen. Der Fragebo-
gen hat drei Teile. Der erste Tell fragt nach den allgemeinen Rahmenbedingungen und da-
nach, welche Gebaude zu welchen Kosten mit welcher Mal3nahme saniert wurden. Eben-
falls erfasst wurde die Miethéhe vor und nach der Sanierung. Der zweite Teil bezieht sich
auf die Motivlage der Gebaudesanierung und die notwendigen Anreize, die geschaffen
werden sollen, um Sanierungen zukinftig noch attraktiver zu machen. Der dritte Teil dient
der Erhebung statistischer Angaben beziiglich einzelner soziodemografischer Faktoren.

Von den Privatpersonen waren 78,5 Prozent Selbstnutzer, 13,2 Prozent Vermieter und
8,3 Prozent Personen, die sowohl ihre eigene Wohnung as auch mindestens eine andere
Wohnung saniert hatten. Die Vermieter sanierten im Durchschnitt 2,2 Wohnungen. Einige
Datensétze sind unbrauchbar, da nicht fir jede Wohnung die jeweils notwendigen Informa-
tionen zu Mietdnderung und Sanierungskosten vorlagen. Daher wurden nur die Angaben
fir 1.301 sanierte Wohnungen der Wohngebaudesani erer-Befragung 2010 verwendet.
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Als zweite Datenbasis wird das Regionale Immobilien-Wirtschaftliches Informations-
System (RIWIS) von BulwienGesa herangezogen, welches detaillierte Informationen Uber
die Wohnungsmérkte von 125 Stédten mit jeweils Uber 70.000 Einwohnern in Deutschland
enthdt. Durch die Verknipfung der RIWIS- und Befragungsdaten kénnen die energeti-
schen Sanierungen vor dem Hintergrund der Marktlage in den Stadten wie das Mietpreis-
niveau oder die Leerstandsquote beschrieben werden.

Deskriptive Statistiken

In eéinem ersten Schritt wird ein Uberblick tber die Sanierungsrenditen und die Mietauf-
schlage im Rahmen der energetischen Sanierung auf Basis der Wohngebaudesanierer-
Befragung 2010 gegeben, wobei nach Anbietergruppen und Sanierungskosten differenziert
wird. Die Sanierungsrendite ergibt sich dabel auf Basis des Quotienten der zusétzlichen
Mieteinnahmen des ersten Jahres und der Investitionssumme:

Sanierungsrendite = (Miete nach Sanierung — Miete vor Sanierung) / Sanierungskosten

Diese Renditekennziffer wird auch als Netto-Anfangsrendite bezeichnet und ist in der Im-
mobilienwirtschaft weit verbreitet (Herrmann, 2005). Sie ist auch die Berechnungsgrundla-
ge der Modernisierungsumlage des Mieterhthungsrechts (8 557-561 BGB), die einem
Vermieter bei baulichen Modernisierungsmal3nahmen eine Umlegung der Investitionen auf
die Jahresmiete von bis zu 11 Prozent erlaubt.

Tabellel

Mieter h6hung nach Sanierung
Befragungsergebnisse differenziert nach Mietanpassung und Anbieter,
in Klammern: Angaben in Prozent

Anzahl Mietsenkung Konstante Miete Mietsteigerung
Private Kleinvermieter 839 (64,5) 28 (3,3) 357 (42,6) 454 (54,1)
Private Unternehmen 88 (6,8) 5(5,7) 16 (18,2) 67 (76,1)
Genossenschaften 244 (18,7) 5(2,0) 62 (25,4) 177 (72,5)
Sonstige Unternehmen 130 (10,0) 1(0,8) 27 (20,8) 102 (78,4)
I nsgesamt 1.301 (100) 39 (3,0 462 (35,5) 800 (61,5)
Quelle: KFW/IW Kdln Wohngebéudesani erer-Befragung 2010 J7 sttt der deutschen

Tabelle 1 zeigt, in welchem Umfang die verschiedenen Anbietergruppen die Mieten nach
der Sanierung verandert haben. In Deutschland existieren ungefahr 39,6 Millionen Woh-
nungen, von denen 23,7 Millionen vermietet werden (Gdw, 2009). Von den Mietwohnun-
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gen werden 14,5 Millionen (61 Prozent) von privaten Kleinanbietern und 9,2 Millionen (39
Prozent) von professionell-gewerblichen Anbietern, differenziert in private Unternehmen
(18 Prozent), Genossenschaften (9 Prozent) und sonstige Unternehmen (12 Prozent) ver-
mietet. Im Vergleich zum Wohnungsbestand in Deutschland sind in der Befragung die pri-
vaten Unternehmen unterreprasentiert und die Genossenschaften und sonstigen Unterneh-
men Uberreprésentiert. 61,5 Prozent der Vermieter erhdhten die Miete, 3 Prozent senkten
sie, und 35,5 Prozent hielten sie konstant. Die professionell-gewerblichen Anbieter flhrten
die Mietsteigerung o6fter (72 bis 79 Prozent) als private Kleinvermieter (54 Prozent) durch.
Der hohe Anteil der Vermieter, die die Miete nach der Sanierung nicht erhéhten, kann auf
mehrere Ursachen zurtickgefuhrt werden (Klinski/Burger/Nast, 2009): Erstens, die Markt-
lage lief} keine Erhdhung der Miete zu. Zweitens, die Sanierungen hatten einen hohen In-
standhaltungscharakter. Drittens, bei der Umlegung der Kosten auf die Kaltmiete existier-
ten (rechtliche) Hemmnisse.

Tabelle 2

Sanierungskosten und Mieterhéhung
Median und Durchschnitt der Sanierungskosten und der Mieterh6hung differenziert nach Anbieter

Sanierungskosten Mieterhohung Mieterhdhung Netto-Anfangs-
in Euro/m? in Euro/m? in Prozent rendite, in Prozent
Median | Durch- | Median | Durch- | Median | Durch- | Median | Durch-
schnitt schnitt schnitt schnitt
Private Kleinvermieter 277 372 0,25 0,62 5,0 16,5 1,0 2,1
Private Unternehmen 495 921 1,00 1,44 28,6 43,5 3,7 3.8
Genossenschaften 560 1.577 1,00 1,00 25,0 28,2 2,1 2,4
Sonstige Unternehmen 345 392 1,00 0,91 25,0 24,1 33 45
Insgesamt 347 871 0,55 0,82 10,8 232 15 23

Quelle: KFW/IW Koln Wohngebaudesani erer-Befragung 2010

=27% Institut der deutschen
Wirtschaft Kéin

Tabelle 2 enthdlt eine Gegenuberstellung der Sanierungskosten, der Mieterhéhungen und
der Netto-Anfangsrenditen jeweils differenziert nach den Vermietergruppen. Die Sanie-
rungskosten sind grundsétzlich sehr unterschiedlich, da auch die durchgefiihrten Verbesse-
rungen von Einzelmal3nahmen (z. B. Erneuerungen der Fenster, der Heizungsanlage oder
der Dammung der Aul3enwénde) bis zur Kernsanierung reichen. Zudem ist der Anteil der
Instandhaltungsinvestitionen zwischen den einzelnen Wohnungen sehr verschieden und
schwer von den energetischen Sanierungsmal3nahmen zu trennen. Der Median der Kosten
liegt insgesamt bel 347 Euro pro Quadratmeter, die Durchschnittskosten bei 871 Euro. Die-
se Zahlen entsprechen damit den Ergebnissen anderer Studien (IWU, 2008). Wohnungsun-
ternehmen geben im Durchschnitt mehr fir die durchgefthrten Sanierungsmal3nahmen aus.

5
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Dies spricht unter anderem dafiir, dass Unternehmen umfassender und offenbar seltener
sanieren (Testorf/Voigtlander/Zens, 2010).

Die Mieterhthung je Quadratmeter liegt fir alle Anbieter bei 0,55 Euro (Median) oder 0,82
Euro (Durchschnitt). Auch hier ergeben sich fast doppelt so hohe Werte bei den Woh-
nungsunternehmen. Insgesamt heben alle Sanierer die Mieten um 10,8 Prozent (Median)
oder 23,2 Prozent (Durchschnitt) an. Es wird deutlich, dass die privaten Kleinvermieter die
Mieten nicht so stark erhdhen (5 Prozent im Vergleich zu 25 Prozent und mehr). Dieses
Bild bestétigt sich bel der Betrachtung der Netto-Anfangsrenditen. Insgesamt liegen die
Renditen bei 1,5 Prozent (Median) oder 2,3 Prozent (Durchschnitt), und wieder sind die
Werte bei den gewerblichen Anbietern hdher. Wahrend private Kleinvermieter eine Rendi-
tevon 1 Prozent erzielen, erreichen private Unternehmen eine Rendite von 3,7 Prozent.

Abbildung 1

Mietanhebung nach einer Gebaudesanierung
Anteil der jeweiligen Mietanhebungsspannen an alen Féllen in Prozent
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Quelle: KFW/IW Koln Wohngebaudesani erer-Befragung 2010

=27 |nstitut der deutschen
Wirtschaft Kéin

Die Abbildungen 1 und 2 zeigen, wie haufig Mieterhohungen stattfinden und welche Ren-
diten die Vermieter dabel erzielen. Bemerkenswert ist, dass 36 Prozent der Vermieter die
Miete unverandert lief3en, 3 Prozent sie sogar nach der Sanierung senkten. Der Rest hob die
Mieten meist sogar deutlich an. Nur 27 Prozent blieben innerhalb der mietrechtlichen Kap-
pungsgrenze, die verlangt, dass die Kaltmiete innerhalb von drei Jahren nicht tber 20 Pro-
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zent angehoben werden darf (§ 558 BGB). In 34 Prozent der Félle stieg die Miete jedoch
stérker. Diesist méglich, wenn die Mieter wechseln oder die Miete tiber die (bei Sanierun-
gen Ubliche) Modernisierungsumlage (8 559 BGB) angehoben wird (Klinski, 2010).

Abbildung 2

Netto-Anfangsrendite von Gebaudesanier ungen
Anteil der Renditespannen® an allen Fallen in Prozent

50 - 47
45 -
40 -
35 -
30 -
25 -
20 -
15 4
10 -
5 -
0

0

<0 0 0 bis5 5bis11 11 bis 20 >20

Nettoanfangsrendite in Prozent

1) Netto-Anfangsrendite: Mietmehreinnahmen des ersten Jahresin Prozent der Investitionskosten. by |1stitut der deutschen
Quelle: KFW/IW Koln Wohngebaudesanierer-Befragung 2010 Wirtschaft Kéin

Ein etwas anderes Bild liefern die Netto-Anfangsrenditen der Vermieter. Diese berechnen
sich aus den Mehreinnahmen durch Anhebung der Jahresmiete im Verhéltnis zur getétigten
Investition und dirfen nach dem Mieterhhungsrecht nicht Gber 11 Prozent liegen (8 559
BGB). Diese Grenze wird selten erreicht. In 86 Prozent der Félle lag die Rendite unter
5 Prozent, und in nur gut 2 Prozent der Félle wurde der gesetzliche Rahmen tberschritten.
Die Ergebnisse verdeutlichen sehr anschaulich zwei wichtige Punkte: Die beobachtete
Streuung der Mietanhebungen und der Renditen zeigt erstens, dass jede Sanierungsmal3-
nahme und jede Immobilie sehr unterschiedlich ist. Zweitens deuten die hohen Mietanhe-
bungen im Vergleich zu den nur sehr geringen Renditen auf eine Finanzierungsliicke der
Wohnungseigentimer hin. Die Investitionen sind in einigen Fallen so hoch, dass sich trotz
einer starken (prozentualen) Mieterhthung keine hohe Rendite erzielen 1asst. Forderpro-
gramme zur Sanierung von Altbauten sind somit wichtig, um ausreichend Eigentimer zur
Umsetzung von Modernisierungsmal3nahmen zu bewegen.
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M ethodisches Vorgehen

Im Folgenden werden drel Regressionen durchgefiihrt, in denen zahlreiche Einflussfakto-
ren auf drei verschiedene unabhangige Variablen geschétzt werden (Tabelle 3 und 4):

1. Die erste geschétzte Variable ist bindr und gibt die Wahrscheinlichkeit einer Mieterho-
hung unter dem Einfluss verschiedener Bedingungen an. Dies wird mit einer logistischen
Regression geschétzt, die anzeigt, welche Einflussfaktoren die Wahrscheinlichkeit einer
Mietprei serhohung begiinstigen oder erschweren.

2. Die zweite geschétzte Mal3zahl ist die logarithmierte Mietpreiserhdhung in Euro pro
Quadratmeter. Mit einem Semi-Log-Modell wird untersucht, um wie viel die Vermieter in
der Lage waren, ihre Mieten zu erhdhen. Die logarithmische Transformation der abhangi-
gen Variablen Mieterhthung wurde aus zwei Grinden vorgenommen. Erstens, die ge-
schétzten Koeffizienten kénnen als relative Mietanderung interpretiert werden, die durch
eine Anderung einer unabhangigen Variablen um eine Einheit ausgelost wird. Zweitens,
durch die Logarithmierung fallen alle gesenkten und konstant gebliebenen Mieten heraus,
wodurch sich die prozentuale Anhebung fur die Wohnungen mit gestiegenen Mieten iso-
liert betrachten |&sst.

3. Die dritte unabhangige Variable ist die bereits vorgestellte Netto-Anfangsrendite, die
mittels einer linearen Regression abgeschétzt wird. Um detaillierte Informationen Uber die
Marktlage der sanierten Gebaude zu erhalten, werden die Befragungsdaten mit der RIWIS-
Datenbank verknipft. Da sie jedoch nur Marktdaten von 125 Stédten mit jewells mehr as
70.000 Einwohnern enthélt, werden alle drei Regressionen jeweils einma mit und einmal
ohne RIWIS-Daten durchgefuhrt. Mit den zur Verfligung stehenden unabhangigen Variab-
len kdnnen zusammen mit der RIWIS-Datenbank bis zu 62 Prozent der Variation der
Mietanhebungswahrscheinlichkeit und Mietaufschldge erklart werden. Das Be-
stimmtheitsmal3 ist unter Berlicksichtigung der RIWIS-Daten jeweils grof3er. Allerdings
umfassen die Stichproben dann nur noch bis zu 340 Beobachtungen (26 Prozent). Die bes-
ten Schétzergebnisse liefern die Semi-Log-Modelle zur Erklarung der Mietaufschldge. Die
Sanierungsrenditen lassen sich weniger gut erkldren, was auch daran liegt, dassein Tell der
abhangigen Variablen auf unterschiedliche Weise auf die Kosten und die Mietaufschlége
wirkt, die gemeinsam die Sanierungsrendite bestimmen. Das Bestimmtheitsmal3 wird dort
auch nicht durch die RIWIS-Daten verbessert.

Wohnungsanbieter

Im Vergleich zur deskriptiven Betrachtung der Daten liefern die Ergebnisse der Regressio-
nen bel der Frage, ob Unterschiede zwischen den Anbietern der sanierten WWohnungen exis-
tieren, ein differenziertes Bild. Die bindren logistischen Regressionen (Modell 1 und 2) ge-
ben an, ob eine Mieterhthung stattgefunden hat. Modell 1 zeigt, dass die Wahrscheinlich-
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keit einer Mieterhdhung bei den von privaten Kleinvermietern durchgefiihrten Sanierungen
im Vergleich zu den anderen Anbietern signifikant gréf3er ist. Dies bedeutet, dass andere
Einflussfaktoren bei den Wohnungen der Kleinvermieter vorliegen miissen, die einer Miet-
erhdhung entgegenstehen (42,6 Prozent der Kleinvermieter hielten die Mieten konstant).
Eine hohere Wahrscheinlichkeit einer Mietanhebung kann allerdings in Modell 2 nicht be-
stétigt werden. Bei den Genossenschaften ist die Wahrscheinlichkeit einer Mieterhéhung in
Modell 1 signifikant kleiner, was auf die besonderen Ziele dieser Unternehmensform
— Forderung der eigenen Mitglieder — zurtickgefuihrt werden kann. Auch hier liefert das
RIWIS-Modéell keine Bestdtigung. Bei der Hohe der Mietanhebung folgen aus den beiden
Regressionen ebenfalls kontrére Ergebnisse. Modell 3 ist negativ und schwach signifikant,
Modell 4 positiv und insignifikant. Eine Interpretation der Ergebnisse ist daher kaum moég-
lich. Dies gilt auch fur die Regression der Netto-Anfangsrendite, die keine Rickschltisse
auf die Unterschiede zwischen den Anbietern beziiglich ihrer Refinanzierung erlaubt.

Obwohl die deskriptive Analyse zunéachst auf deutliche Unterschiede zwischen privaten
Kleinvermietern und professionell-gewerblichen Anbietern schlief3en Iasst, hat die Unter-
nehmensform nach den Schéatzungsergebnissen nur einen geringen oder nicht eindeutigen
Einfluss. Die Mietaufschldge fallen zwar bei den Genossenschaften in den Regressionen
geringer aus als bei den privaten Wohnungsunternehmen oder Kleinvermietern, nicht aber
die Renditen. Dies legt nahe, dass es bel der energetischen Sanierung elnen Spielraum gibt,
den einige Vermieter anscheinend nicht nutzen. Hieraus lasst sich ableiten, dass es sehr
verschiedene Ziele der Sanierung gibt. Sie wird beispielsweise durchgefihrt, um kiinftigen
Leerstand zu vermeiden oder um die Qualitét einer Wohnung zu erhoéhen.

Wohnungstyp

Eine weitere relevante Einflussgrofe ist die Gebaudeart oder die Anzahl der Wohneinhei-
ten in einem Gebéaude. Schliefdlich stellen verschiedene Gebaudetypen auch andere bau-
und anlagentechnische Herausforderungen dar. Energetische Sanierungsmal3namen von
Heizungen durften in einem Wohngebaude pro Quadratmeter guinstiger sein, wenn mehr
Wohneinheiten und mehr Nutzfldche von einer Anlage versorgt werden. Auch bei Wéarme-
dammmal3nahmen bestehen offenbar K ostendegressionen aufgrund fixer Kostenanteile.

Stimmt die Hypothese abnehmender spezifischer Sanierungskosten bei zunehmender Ge-
baudegroile, dann bleibt die Frage, ob sich dies auch auf die Mieterhdhungen auswirkt. Die
Wohngebaudesanierer-Befragung 2010 kann hierfiir zwischen drel Gebaudetypenklassen
unterscheiden:



w Trends 1/2011

Tabelle 3

Einflussfaktoren der Mieterh6hung nach Sanierung

Regression der Mietéanderungswahrscheinlichkeit und Mieterhdhung nach Einflussgréfien
Modell (1) @) 3) (%)

L ogit L ogit Semi-Log Semi-Log

Mietanderungswahrschein-
lichkeit/Mieterh6hung 0,1226935 11,14432 —0,2191019 —0,6371256
Anbieter
Private Kleinvermieter 1,317436*** —0,1917655 —0,2536176* 0,2390602
Private Unternehmen 0,4799803 —0,4223591 —0,0080648 —0,0033776
Genossenschaften —0,5555456* —0,9128018 —0,2634284*** 0,0019035
Objektdaten
MFH (<=6 WE) 0,2074607 —0,3360023 0,0077229 —0,0055071
MFH (> 6 WE) 0,7246897*** —1,170878** 0,1811069** —0,070834
Sanierungskosten 0,0019263*** 0,0027435*** 0,0004346*** 0,0002371***
Sanierungsflache —0,000029 —0,0000072 —0,000011 —0,0000037
Ausgangsmiete —0,2107066*** —0,1497274 —0,0452715*** 0,0532077*
Alter 0,0017712 —0,0026701 0,0032504*** 0,0050536***
Marktdaten
Stadt 2,938269 1,16769
Suburban 0,2814278 —0,0412846
Ostdeutschland 0,0872204 0,3347309
Miete unter Durchschnitt 0,1684901 0,6786864***
Sinkende Mieten 2000—2007 0,0113626 —0,0510647
L eerstandsquote —0,0206631 —0,0846521***
Sanier ungsmal3nahme
Wéarmeddmmung 0,0321518 —0,5172522 0,0325952 0,4410097***
Erneuerung Fenster 0,2014529 0,2042339 —0,0046674 —0,108204
Solaranlage —0,5219453*** —1,277316*** —0,140937*** —0,4058852***
Heizung/Wasser 0,0211903 0,1533727 0,0529878 0,3397063***
Sanierung Neubau-Niveau 0,4782693*** —0,0829371 0,1081995** 0,2729347**
Sanierung Neubau-Niveau
30 Prozent 0,4580567*** 0,8953527** 0,1827309*** 0,0358326
L eerstand wéahrend
Sanierung —0,9341924*** —0,9932447** —0,3864811*** —0,5887232***
M otivation
Unabhangig von Energie —0,1542038 —0,3307508 —0,0280278 —0,1304805
Miet-/Wertsteigerung 0,4501299*** 0,7177541** 0,2210696*** 0,3300142***
Substanzerhaltung —0,0079264 3,573892** 0,3787227*** 0,6123342
Weniger Mietwechsel —0,0817798 0,1965348 —0,0864138 —0,3101499**
Verhinderung von L eerstand 0,7510436** 0,3065253 —0,0939797 0,2187879
Erweiterung B 0,4742581*** 0,3725519 0,0335063 —0,0933944
Invest. langfristig lohnend —0,3226383* 0,2887603 —0,1151163** —0,1958518*
N (Anzahl) 1.232 340 758 222
R? 0,217 0,262 0,45 0,62
Adj R?2 0,30% 0,36 0,43 0,55

Signifikanzniveaus: *** 1 Prozent, **5 Prozent, * 10 Prozent. 1) M odernisierungsmal3nahmen lief3en sich mit wenig Kosten zu Energie-
sparmal3nahmen erweitern. 2) McFaddens R2. 3) Adjusted Count R2. Die vier Regressionen enthalten jeweils zwolf Regionaldummys (je
zwel Dummys (Stadt, Land) fur die Regionen Nord, Nordrhein-Westfalen, Siidwest, Baden-Wiirttemberg, Bayern und Ost). Die Regional-
dummys sind gemeinsam insignifikant in Modell 1 und gemeinsam signifikant in Modell 2 (10-Prozent-Niveau), Modell 3 (1 Prozent) und

Modell 4 (1 Prozent). MFH: Mehrfamilienhaus, WE: Wohneinheiten

Quélle: Institut der deutschen Wirtschaft Kéln
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Tabelle 4

Einflussfaktoren der Rendite nach Sanierung
Regression der Netto-Anfangsrendite nach verschiedenen Einflussgréfien

Modell (5) (6)

Linear Linear
Netto-Anfangsrendite 3,289654 7,636315
Anbieter
Private Kleinvermieter 0,7776055 0,9882803
Private Unternehmen 0,679462 0,0004234
Genossenschaften —0,5910037 —0,8185111
Objektdaten
MFH (< =6 WE) 0,3159352 0,0243446
MFH (> 6 WE) 0,8609888** * 0,1333062
Sanierungskosten —0,0009143*** —0,0006946
Sanierungsflache —0,0000244 —0,0000520
Ausgangsmiete —0,1681096*** 0,0580921
Alter 0,0092427*** 0,0085176
M arktdaten
Stadt 5,292919
Suburban 1,003802**
Ostdeutschland —0,6229385
Miete unter Durchschnitt 1,541599**
Sinkende Mieten 20002007 0,2783973
L eerstandsquote —0,1013559
Sanier ungsmal3nahme
Warmeddmmung —0,3197454 —0,0356362
Erneuerung Fenster 0,0056938 0,6681643
Solaranlage —0,6823546*** —1,641657**
Heizung/Wasser —0,0730505 —0,0653529
Sanierung Neubau-Niveau 0,2924129 —0,374093
Sanierung Neubau-Niveau 30 Prozent —0,0693374 0,5918805
L eerstand wahrend Sanierung —1,188437 *** —1,643337***
M otivation
Unabhangig von Energie —0,141339 —0,1372608
Miet-/Wertsteigerung 0,3392435 0,7370508
Substanzerhaltung 0,8506701* 1,956049
Weniger Mietwechsel —0,0973821 0,1050961
Verhinderung von L eerstand 0,4152027 —0,0609779
Erweiterung ” 0,2584814 0,411947
Investition langfristig lohnend —1,024291*** —0,6653562
N (Anzahl) 1.229 339
R2 0,14 0,18
Adj R? 0,11 0,08

Signifikanzniveaus: ***1 Prozent, **5 Prozent, * 10 Prozent. Die vier Regressionen enthalten jeweils zwdlf Regionaldummys (je zwei
Dummys (Stadt, Land) fur die Regionen Nord, Nordrhein-Westfalen, Slidwest, Baden-Wrttemberg, Bayern und Ost). Die Regional-
dummys sind gemeinsam insignifikant in Modell 5 und gemeinsam signifikant in Modell 6 (5-Prozent-Niveau). MFH: Mehrfamilien-
haus, WE: Wohneinheiten. 1) Modernisierungsmal3nahmen lief3en sich mit wenig Kosten zu Energiesparmal3nahmen erweitern.
Quélle: Institut der deutschen Wirtschaft Kéln

=27% Institut der deutschen
Wirtschaft Kéin
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Ein- bis Zweifamilienhduser, Wohnungen in Mehrfamilienhdusern bis sechs Wohneinhei-
ten und Wohnungen in gréf3eren Gebauden mit mehr a's sieben Wohneinheiten. Im Daten-
satz sind diese drei Typen mit 32, 29 und 39 Prozent ungeféhr gleich verteilt. In die Re-
gressionen wurden fir die beiden Gebaudeklassen zwei Dummys eingefligt (Mehrfamili-
enhauser (MFH) < =6 Wohneinheiten (WE) und MFH > 6 WE). Eindeutig interpretierbare
Aussagen liefern die Schétzungen jedoch nicht. Sie sind entweder insignifikant oder brin-
gen unterschiedliche Vorzeichen hervor.

Sanierungskosten

Bel den Sanierungskosten konnen die Regressionsergebnisse die Eindriicke der deskripti-
ven Analyse bestétigen. Ein hoheres Investitionsvolumen erhoht die Wahrscheinlichkeit
und das Ausmal’ einer Mietererhthung. Beide Logit-Schétzungen zeigen einen signifikan-
ten und schwach positiven Zusammenhang zwischen Sanierungskosten und Mieterho-
hungswahrscheinlichkeit. Beide Semi-Log-Regressionen schétzen ebenfalls positive Koef-
fizienten. In den Modellen fur die Netto-Anfangsrenditen schméalern erwartungsgemald ho-
here Sanierungskosten die Rendite, da der positive Mieterhohungseffekt von dem negati-
ven Kosteneffekt tberkompensiert wird. Der ist allerdings nur in Modell 5 fir den gesam-
ten Datensatz signifikant.

Sanierungsflache

Zur Beschreibung der Art der sanierten Wohnungen liegt neben den Sanierungskosten auch
die sanierte Wohnflache in Quadratmetern eines Sanierungsprojekts vor. Bei Kleinvermie-
tern entspricht die sanierte Flache meist der Grof3e der Mietwohnung. Der Durchschnitt be-
tragt bei der Wohngebaudesanierer-Befragung 92,5 Quadratmeter. Mietwohneinheiten ha-
ben dagegen nur einen Wohnfl&chendurchschnitt von 70,6 Quadratmetern. Bei den Woh-
nungsunternehmen sind die Sanierungsprojekte deutlich grof3er, im Durchschnitt um rund
2.200 Quadratmeter. Die Sanierungsfléche bietet sich als erklarende Variable besonders an,
weil sich Sanierungen bei gréf3eren Projekten moglicherweise schneller rentieren. Unter
Umsténden nehmen Sanierungskosten pro Quadratmeter bei grofReren Gebauden ab. Dar-
Uber hinaus werden grél3ere Projekte eventuell professioneller und wirtschaftlicher durch-
gefuihrt. Die Regressionen kénnen diese Vermutung allerdings nicht bestdtigen. Vielmehr
sprechen die Daten daflr, dass in diesem Fall kein Zusammenhang besteht. Die Ursache
fUr diese Ergebnisse kann auch darin liegen, dass die durchgefiihrten Sanierungsmal3nah-
men sehr unterschiedlich sind, sodass sich keine generellen Kostendegressionsvorteile er-
kennen lassen.
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Ausgangsmiete

Die Ausgangsmiete vor einer Sanierung hangt von einer Vielzahl von Faktoren ab, zum
Beispiel von der Qualitdt der Immobilie und dem Mietniveau der Region, in der sich die
Wohnung befindet. Eine unterschiedliche Ausgangsmiete ist daher fur sich betrachtet nur
schwer zu interpretieren. Generell kann es aber sein, dass es bel einer hohen Ausgangsmie-
te einfacher ist, die Kosten auf die Miete umzulegen, da die prozentuale Mieterhéhung ge-
ringer ist. Andererseits kann die Wohnkostenbelastung bei einer hohen Ausgangsmiete be-
reits so hoch sein, dass die Zahlungsbereitschaft der Mieter erschopft ist. Die Schatzungen
ohne RIWIS-Daten sprechen fir die zweite Vermutung, da ausschliefdlich negative und
signifikante Koeffizienten zwischen der Ausgangsmiete und alen drei geschétzten abhan-
gigen Variablen ermittelt werden.

Alter der Wohnung

Die Wohngebaudesanierer-Befragung 2010 zeigt, dass die meisten der sanierten Wohnun-
gen im Zeitraum 1940 bis 1980 gebaut wurden und somit 30 bis 70 Jahre alt sind. Das Al-
ter einer sanierten Wohnung kann aus mehreren Griinden eine Rolle bei der Umlegung der
Kosten auf die Vermieter spielen. Besonders bedeutsam ist, dass das Alter einen tendenzi-
ell héheren Instandhaltungsbedarf einer Wohnung anzeigt. Befindet sich ein Gebéude im
typischen Sanierungszyklus von rund 25 bis 40 Jahren, dann dirften die meisten Sanie-
rungsmal3nahmen vorteilhaft sein. AuRerhalb des Zyklus ist dagegen die Wirtschaftlichkeit
vieler Mal3nahmen deutlich geringer (IWU, 2010). Dartiber hinaus ist auch das Energie-
Einsparpotenzial am Ende eines Sanierungszyklus deutlich grof3er, sodass auch die Mieter
stérker davon profitieren. Dieser Zusammenhang dirfte auch die Spielrdume bei der Umle-
gung der Investitionen auf die Mieter erleichtern. Ob sich die Renditen dadurch verbessern,
hangt davon ab, ob die htheren Sanierungsaufwendungen bei dteren Gebauden nicht stér-
ker a's die moglichen Mietmehreinnahmen zum Tragen kommen. In den Schatzungen wird
ein linearer Zusammenhang unterstellt: Je dter eine Wohnung ist, umso grof3er sind die
Notwendigkeit einer Sanierung, die Kosten und die potenziellen Energieeinsparungen. Die
Regressionen kénnen den vermuteten Zusammenhang im Wesentlichen bestétigen, da die
Modelle der Mieterhdhung positiv und hochsignifikant sind. Die Schétzungen des Logit-
Modells sind jedoch insignifikant. Die Sanierungsrendite hangt in Modell 5 positiv und
signifikant zusammen. Dies lasst die Vermutung zu, dass bei dteren Gebauden die hdheren
Mieterhdhungsspielraume die htheren Sanierungsaufwendungen Gberkompensieren.

Region

Die néchsten drei Variablen sind regionale Dummyvariablen, die in den Modellen ohne
RIWIS-Verknipfung herangezogen werden. Stadt und Suburban geben den Verdichtungs-
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grad der Kommune an, in der die Sanierung durchgefihrt wurde. Als stédtischer Raum sind
hier Stédte mit mehr a's 750 Einwohnern pro Quadratkilometer definiert. Hierunter fallen
fast alle deutschen Grof3stadte tber 100.000 Einwohner. Suburbane Raume sind Kommu-
nen mit mehr a's 250, aber weniger als 750 Einwohnern pro Quadratkilometer. Stédte und
Gemeinden dieser Grof3e befinden sich meist im Einzugsgebiet zentraler Orte oder an Sied-
lungsachsen. Es kénnte vermutet werden, dass sich gerade in den stadtischen Raumen auf-
grund tendenziell groRRerer Wohnraumnachfrage die Mieten leichter anheben lassen als in
landlich geprégten Raumen mit niedrigen Mieten. Dartiber hinaus zeigen Gemeinden im
suburbanen Raum tendenziell dynamischere Entwicklungen als Orte, die stadtisch oder
landlich geprégt sind. Jedoch kénnen in den Schétzungen fur beide Dummys keine signifi-
kanten Einflusse festgestellt werden. Nur die Renditen im suburbanen Raum sind signifi-
kant grofder (Modell 5). Fur den Dummy Ostdeutschland kénnen ebenfalls keine signifikan-
ten Schatzergebnisse ermittelt werden.

Marktlage

Um die Marktlage genauer abbilden zu kénnen, erfolgt die Verknipfung der Befragungsda-
ten mit der RIWIS-Datenbank. Hierflr werden in die Regression drel Variablen eingefihrt.
Die erste Variable ist een Dummy, der angibt, ob die Ausgangsmiete vor der Sanierung un-
ter dem durchschnittlichen Mietpreisniveau der Kommune liegt. Diese Variable kann ent-
scheidenden Einfluss auf die Umlegung der Kosten haben. Liegt die Miete unter der orts-
Ublichen Vergleichsmiete, dann dirfte sich die Miete leichter anheben lassen, da nicht auf
die Modernisierungsumlage (8 559) des Mieterhdhungsrechts zuriickgegriffen werden
muss. Auf der anderen Seite konnte eine unterdurchschnittliche Miete auch fir eine unter-
durchschnittliche Wohnraumqualitét sprechen. Eine niedrige Wohnqualitét beeinflusst die
Mieterhdhungsspielraume allerdings Gber zwei Wege: Erstens, eine niedrige Wohnqualitat
durfte die Begrindung einer Mieterhéhung erschweren. Zweitens, sie dirfte die Sanie-
rungsnotwendigkeit einer Wohnung, die erzielbaren Einsparpotenziale und die Wahr-
scheinlichkeit einer warmmietenneutralen Mieterhdhung steigern. Die zweite Variable ist
ebenfalls ein Dummy, der anzeigt, ob die Mieten einer Kommune im Zeitraum 2000 bis
2007 gesunken sind. Sinkende Mieten sprechen fur eine schwache Marktlage, in der sich
Mieterhdhungen schwerer durchsetzen lassen. Die dritte Variable ist die Leerstandsquote
einer Kommune, in der sich die Wohnung befindet. Eine hohe Leerstandsquote reduziert
die zu erwartenden Mieteinnahmen entweder durch direkten Leerstand oder durch eine ho-
here Fluktuation der Mieter. Ist die Leerstandsquote hoch, kann daher von einer schwachen
Marktlage ausgegangen werden, in der es schwierig ist, Mieterhéhungen durchzusetzen.
Die Regressionsergebnisse konnen die erwarteten Zusammenhange zwischen Marktlage
und Mieterhdhung weitgehend bestétigen. Zwar liefert Modell 2 keine signifikanten Schét-
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zungen, die Ergebnisse flr die Schétzungen des Anhebungsumfangs (Modell 4) sind je-
doch sehr aussagekréftig. Eine unterdurchschnittliche Miete fihrt zu einer stérkeren und
eine hohere Leerstandsquote zu einer geringeren Mietanhebung. Eine niedrigere Miete als
der Durchschnitt erhdht auch die Rentabilitdt von Sanierungsmal3nahmen signifikant. Bei
den beiden anderen Variablen kann dagegen kein Zusammenhang identifiziert werden.

Sanierungsmal3nahme

Die Befragung enthélt auch detaillierte Angaben dartber, welche Einzelmal3nahmen mit
dem KfW-Forderprogramm in den Wohnungen durchgefihrt werden: 87 Prozent Warme-
dammung (AulRenwande, Dach oder Geschossdecken), 71 Prozent Erneuerung der Fenster,
28 Prozent Einbau einer Solarstrom- oder thermischen Solaranlage und 66 Prozent Erneue-
rung der Heizungsanlage oder Warmwasseraufbereitung. Bel 43 Prozent der gefdrderten
Sanierungen werden mehrere Mal3nahmen gleichzeitig durchgefihrt, sodass das Neubau-
Niveau nach der Energieeinsparverordnung erreicht werden konnte. 20 Prozent sind Sanie-
rungen auf Neubau-Niveau minus 30 Prozent, bei denen die Neubau-Anforderungen der
geltenden EnEV um mindestens 30 Prozent unterschritten werden missen.

Die Regressionen liefern fir die verschiedenen Mal3nahmen ein differenziertes Bild. Die
Tellsanierungen Warmedammungen, Fenstererneuerung und neue Heizungsanlagen schei-
nen keinen Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit einer Mieterhdhung und die Hohe der
Mietanhebung zu haben. Nur in Modell 4 wird ein signifikant positiver Zusammenhang
zwischen Mietanhebung und der Warmeddmmung oder einer neuen Heizungsanlage ge-
schétzt. Auch auf die Renditen haben diese Mal3nahmen keinen signifikanten Einfluss. Da-
gegen haben Solaranlagen einen hochsignifikanten negativen Einfluss auf die Mieterho-
hung und die Refinanzierung. Dieses eindeutige Ergebnis ist nicht verwunderlich, da nur
Solaranlagen fur Warmwasser und Heizung umlageféhig sind. Bel vollstandigen Sanierun-
gen auf ein bestimmtes Neubau-Niveau kann im Vergleich zu Einzelmal3nahmen von e-
nem tendenziell héheren Investitionsvolumen, gréf3eren Energieeinsparungen als auch von
einer leichter zu begriindenden Mietanhebung ausgegangen werden. Tatsachlich fuhren Sa-
nierungen auf Neubau-Niveau bel fast allen Schatzungen zu einer signifikant héheren
Wahrscheinlichkeit, dass die Mieten angehoben werden und die Hohe der Anhebung gro-
Ber ausfallt. FUr die Netto-Anfangsrendite haben die Vollsanierungen jedoch keinen signi-
fikanten Einfluss, da wahrscheinlich auch hier erneut gegenl ufige Effekte wirken.

Zur Beschreibung des Sanierungsumfangs wurde in der Wohngebéaudesani erer-Befragung

2010 auch danach gefragt, ob die Wohnung wéahrend der Bauarbeiten genutzt werden
konnte. Eine Nichtnutzung trifft bei gut der Hafte der Sanierungen in der Befragung zu.
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Steht die Wohnung wahrend der Sanierung leer, dann wurde die Annahme getroffen, dass
es sich auch um eine umfassendere und teurere Sanierungsmal3nahme handelt. Die Aus-
wirkungen sind &hnlich, wie sie bei den Vollsanierungen auf Neubau-Niveau bereits be-
schrieben sind. Es Uberwiegen aber andere Effekte, denn alle Schatzungen liefern einen ne-
gativen und signifikanten Zusammenhang. Missen Mieter im Rahmen von Sanierungen
temporér ausziehen, dann sinken sowohl die Mietaufschlage as auch die Renditen. Ver-
mutlich liegt dies daran, dass es Vermieter schwerer haben, Mieterhdhungen durchzuset-
zen, wenn die Mieter zuvor erhebliche Unannehmlichkeiten erdulden mussten.

M otivation

Schliefdich wird Uberpriift, ob die Motivation zu einer energetischen Sanierung eine Wir-
kung auf die Mietanpassung und die Wirtschaftlichkeit der Mal3nahme hat. In der Wohn-
gebaudesani erer-Befragung 2010 konnten die Vermieter unter anderem angeben, ob siedie
Sanierung durchfiihren, um mehr Unabhangigkeit von den Ol- und Gaspreisen zu errei-
chen, um den Mietwert und Verkaufswert des Objekts zu erhthen, um die langfristige Sub-
stanzerhaltung zu gewéhrleisten, um Mietwechsel zu verringern, um Leerstand zu verhin-
dern, weil sich die Modernisierungsmaldnahmen mit wenig Kosten zu Energiesparmal3-
nahmen erweitern lassen oder, weil sich die Investitionen langfristig aufgrund geringerer
Energiekosten ohnehin lohnen. Wie sich zeigt, hat die erste Motivation keinen Einfluss.
Jedoch gibt es bel alen Regressionen einen positiven Zusammenhang zwischen der Wahr-
scheinlichkeit oder der Hohe einer Mietanhebung und der Absicht, den Verkaufs- oder
Mietwert zu erhdhen. Dies deutet darauf hin, dass die Sanierer die Wirtschaftlichkeit der
Mal3nahmen tatsachlich selbst beeinflussen kénnen oder andere Sanierer bewusst auf die-
ses Zidl verzichten. Bei den Investoren, die die Substanz langfristig erhalten wollen, lassen
die Ergebnisse den Schluss zu, dass diese auch durchschnittlich hohere Mietaufschlége und
hohere Renditen erzielen. Dies durfte vermutlich darauf zuriickzufiihren sein, dass mit den
intendierten Mal3nahmen kurzfristige Qualitatsverbesserungen verbunden sind. Die Moti-
vation weniger Mietwechsel und Verhinderung von Leerstand lassen auf eine geringe
Wohngualitdt und/oder eine schlechte Marktlage mit niedrigeren Mietaufschlégen schlie-
Ben. Diese Vermutung wird nur in Modell 4 bestétigt. Kaum einen Einfluss scheint auch
das Motiv zu haben, die Modernisierungsmal3nahmen liefden sich mit wenig Kosten zu
Energiesparmal3nahmen erweitern. Negativ wirkt sich hingegen das letztgenannte Motiv
(Investitionen lohnen sich langfristig) aus. Anscheinend verzichten einige Vermieter auf
mogliche Mietaufschlage in Erwartung einer zukinftig besseren Vermietbarkeit.
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Schlussfolger ungen

In diesem Beitrag wird untersucht, welche Einflussfaktoren sich positiv auf die Wirtschaft-
lichkeit energetischer Sanierungen auswirken. Als relevante Einflussfaktoren werden das
Mietpreisniveau, die Sanierungskosten, das Gebaudealter, der Sanierungsumfang und die
Motivation identifiziert. Keinen Einfluss scheinen dagegen die Gebaudetypen, die regiona-
le Lage und die GroRRe der sanierten Flache zu haben. Eine geringe Bedeutung hat dagegen
die Unternehmensform der Anbieter.

Das Mietpreisniveau der zu renovierenden Wohnungen as auch die ortsiiblichen Ver-
gleichsmieten spielen bel der Umlegung der Kosten und der Wirtschaftlichkeit der Mal3-
nahmen eine entscheidende Rolle. Je geringer die Ausgangsmiete ist, umso hoher fallen die
Mietanhebung und die Rendite aus. Liegt die Miete einer Wohnung unter dem Durch-
schnitt einer Kommune, dann lasst dies auch einen htheren Mietaufschlag zu, was wiede-
rum die Wirtschaftlichkeit aus Sicht der Vermieter verbessert. Dieser Zusammenhang ist
unabhéngig von der raumstrukturellen Lage einer Wohnung, da es sich nicht belegen |asst,
dass sich Sanierungen in stadtischen Raumen oder in bestimmten Regionen leichter durch-
setzen lassen. Die algemeine Marktlage einer Kommune, die durch die vergangene Miet-
entwicklung und die Leerstandsguote abgebildet wird, scheint dagegen nur die Umlagefé
higkeit der Kosten, nicht aber die Rentabilitét der Sanierungsmal3nahmen zu beeinflussen.
Hohere Sanierungskosten fuhren zu hdheren Mieten, allerdings schmélern sie die Renditen
fur die Vermieter. Die Mietaufschlage liegen dabel fast ausschliefdlich im rechtlichen Rah-
men zur Umlegung der Modernisierungskosten von derzeit 11 Prozent. Altere Gebaude
bieten sich as Sanierungsobjekte besonders an, da sich die Mieten stérker anheben und
sich auch hohere Renditen erzielen lassen. Vollstandige Sanierungen fihren zu héheren
Mieten, verbessern aber nicht die Wirtschaftlichkeit. Bei der Motivation der Sanierer zeigt
sich, dass die an Miet- und Wertsteigerungen orientierten Vermieter zwar die Mieten stér-
ker anheben, aber keine signifikant besseren Renditen erreichen. Wird hingegen investiert,
um fur kinftige Energieprei serhéhungen gewappnet und wettbewerbsfahig zu sein, sind die
Mietaufschlége und Renditen geringer.

Insgesamt kann der vorliegende Beitrag mit der Auswertung der Gebéaudesanierer-
Befragung 2010 einen Teil wichtiger Fragestellungen im Kontext energetischer Sanierun-
gen beantworten. Zu berticksichtigen ist jedoch, dass nur Daten zu durchgefiihrten Mal3-
nahmen vorliegen und Grinde flr nicht getétigte Investitionen nicht untersucht werden
konnten. Weitere Analysen sollten auch die Vergleichsgruppen der Nicht-Sanierer und die
nichtgeférderten Sanierer mit einbeziehen, um deren Rahmenbedingungen und Anreize un-
tersuchen zu kénnen.
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Deter minants of Building Refurbishment in the Residential Rental M ar ket

Energetic building refurbishment is a key variable for achieving the targets in Germany’s energy
strategy. But how many of the investments in green buildings are profitable? How many refur-
bishments will be made without subsidies? The article analyses which conditions promote or im-
pede green investments, i. e. how investment costs are shifted from landlords to tenants. The re-
sults based on 1,300 buildings show that rents and initial returns are highly dependent on the type
and scope of renovation, market situation, and building age. However, it was not found that rents
and returns are systematically related with location and population density. Our data show that the
differences across landlords are low, but that the motivation of the landlords matters: if refurbish-
ment projects are made for financia reasons, rents raises are more likely and higher; if they are
made for energy saving, rents are more likely to be kept constant and to rise to alesser extent.
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