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DIE GEWOFAG

Holding 100 %
LH Minchen

= Gegriundetin 1928
= Konzernobergesellschaft zu 100% von der LH Minchen gehalten
= Seit tiber 85 Jahren Schaffung von bezahlbarem Wohnraum fir Miinchen

Zweck der Gesellschaft ist eine sichere und sozial verantwortbare
Wohnungsversorgung der breiten Schichten der Minchner Bevdlkerung
(gemeinnutziger Zweck)”

= Aktuell grofdte Vermieterin in Bayern

= Hauptaufgaben sind:
= Bewirtschaftung und Verwaltung eigener und fremder Immobilienobjekte
= Erwerb, Entwicklung und Bebauung von Grundstlcken
= Instandhaltung und Modernisierung der eigenen Bestande

= Unterschiedliche immobilienbezogene Dienstleistungen
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AUFGABE UND ZIELE

Holding 100 %
LH Minchen

Aktuelle Einflusse:
=  Wohnungspolitisches Handlungsprogramm ,Wohnen in Minchen VI*
= Erhohte Fertigstellungsziele im Neubau
Finanzielles Engagement der Landeshauptstadt Minchen
= Verzicht auf Gewinnausschuttungen
= Einbringung von Grundstticken
= Einbringung von Kapital
= Sonderprogramm ,Wohnen fur Alle“ fur Familien mit geringem Einkommen,
Azubis und anerkannte Fllchtlinge
= Effizienzsteigerungsprogramm ,GEWOFAG 2021°
= QOptimierung der Personal- und Sachkostenstruktur
= Bestandsankaufe (z.B. in Erhaltungssatzungsgebieten)

= Vereinfachung der Konzernstruktur
08.11.2016 3




DIE KONZERNSTRUKTUR

Landeshauptstadt

Minchen

100%

GEWOFAG

Holding GmbH

100% 100% 100% 100% 100% 100%
GEWOFAG GEWOFAG GEWOFAG GEWOFAG Wohnforum
Grundstlcks- Projekt- Geb&aude Service Dienstleistungs- Wohnforum GmbH Service GmbH

gesellschaft mbH gesellschaft mbH GmbH gesellschaft mbH
94,9%
GEWOFAG 51% Gemeinde
Wohnen GmbH Taufkirchen
6% 100%
Minchner
Gesellschaft fir Heimag Minchen
Stadterneuerung GmbH
mbH
100% 100%
Heimag Mietmanagement
Besitzgesellschaft Heimag GmbH &
mbH Co.KG
08.11.2016 4




DER GEWOFAG-KONZERN '
BESTANDSKENNZAHLEN

35.000 .
Wohnungen m‘ € 6,97 €/m< Miete

Offentlich geférderte Wohnungen 12.657 829.549 m2

Frei finanzierte Wohnungen 20.342 1.156.610 m2

Fremdverwaltung 1.781 105.749 m?

Gewerbe (eigen & fremd) 527 94.735 m?
35.307 2.186.660 m?

Durchschnittliche Wohnungsmiete pro m2 6,97 €/m2

Munchner Mietspiegel / durchschnittliche Marktmiete 10,74 €/m? 20,37 €/m?

Leerstandsquote zum Stichtag 1,34 %

Fluktuation p.a. 5,04 %

08.11.2016 5



DIE WOHNANLAGEN

* Die Wohnanlagen sind
uber das gesamte

Stadtgebiet verteilt. e LI

“ Fuanf Mieterzentren in oo B
verschiedenen Stadt- & I '=
teilen und eine . - ~
Geschéftsstelle in om . R . =
Taufkirchen sind O SRE - " | Jr—
erster Ansprech- LS =0 e a" & 2
partner fur die J“E T T LT (- Y
Mieterinnen L ;' o | s B _‘l L, L e |
und Mieter. n - e VAT an 3O

B Wohnanlagen GEWOFAG
M Wohnanlagen HEIMAG
B Wohnanlagen in Planung

0 Mieterzentrum 1 | Ramersdorf
€ Mieterzentrum 2 | Giesing

9 Mieterzentrum 3 | Sendling/Laim
Q Mieterzentrum 4 | Neuhausen
e Mieterzentrum 5 | Riem

@ Geschaftsstelle Taufkirchen
08.11.2016
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Ober-

giesing-
Fasangarten
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Unterhaching
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DIE GROSSTEN ' l

SIEDLUNGEN

© Wohnanlagen GEWOFAG
@ Wohnanlagen HEIMAG

Bogen-

Neuhausen hausen ( Bogen-
482 hausen
Aubing 4372 875
434 2o
am Laim
Berg
am Laim
Giesing
“ Vor allem grol3e Sendling
zusammenhéngende 1.036
Siedlungen Harlaching

= Wenig Streubesitz 1.370

= Historisch im
Minchner Stden _
starker vertreten kirchen

1.876

08.11.2016



DAS BAUPROGRAMM m

Geplantes Neubauvolumen (ohne WAL und ohne Zukaufe)

NWE  (Baubeginne und Fertigstellungen) _
1.200 Baubeginne 6.446 WE
' 1.126
1.058 /\ Fertigstellungen 7.226 WE
1000 | 978 964 .
800 88 88
600
519\ >
400 Y 500
358 _
Fertigstellungen
200 (2018-2026): @ 763 WE N
0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026  Jahre
(enthalten sind auch 336 WE der Alten Heimat)

08.11.2016 8



DIE GEWOFAG IM

AGW-VERGLEICH M
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH '
DURSCHNITTSMIETE
VON 2011 BIS 2015

8,00

mm AGW-Median +8,47%

7,00 7 6,72 654
, , B GEWOFRAG +7,20%

Der Miinchener
Mietspiegel ist die
Obergrenze fir
Mietsteigerungen.

6,00

5,00 -

Die Entwicklung am
freien Mietmarkt ist in
Miinchen in den letzten
Jahren deutlich
Uberproportional.

4,00 -

3,00 -

Die Deckelung der
Einnahmeseite fuhrt in
Verbindung mit den - im
Verhaltnis - hohen
Grundstuckspreisen zu
eher geringen Renditen

2,00 -

1,00 -

0,00 -
2011 2012 2013 2014 2015 = Neubauvorhaben
ausschlief3lich im

geforderten Bereich.
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH
LEERSTANDSQUOTE
VON 2011 BIS 2015

(Vermietungsbedingt & strategisch)

4,00

3,50 3,40

3,00

2,50

2,00

1,50

1,00 -

0,50 -

0,00 -

08.11.2016

2011

2012

2013

2014

2015

. AGW-Median

[ GEWOFAG

Der Leerstand liegt
aufgrund der seit Jahren
hohen Nachfrage auf
einem konstant niedrigen
Niveau (vermietungs-
bedingt 0,6% / strategisch
0,7%).

Schwankungen
resultieren aus
strategischem Leerstand
aufgrund von
Modernisierungen.

Im o6ffentlich geférderten
Wohnraum erfolgt die
Vergabe seit kurzem Uber
die neue
Vermietungsplattform der
Landeshauptstadt
Minchen ,,SOWON*
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH '
BESTANDSENTWICKLUNG
VON 2011 BIS 2015

35.000

33.119

32.413 32.545 32.670

mm AGW-Median -3,02%

30.000 [ GEWOFAG +6,24%

Das umfangreiche
Neubauprogramm fihrt
zu einem wachsenden
Bestand.

25.000

20.000 -

Portfolioankaufe sorgen
fur zusatzliches
»-anorganisches”
Wachstum.

15.000 -

Bestandsverauf3erungen
, auch unter Portfolio-
gesichtspunkten, finden
auf Gesellschafterwunsch
nicht statt.

10.000 -

5.000 -

2011 2012 2013 2014 2015
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH
BILANZSUMME
VON 2011 BIS 2015

2.000

1.800 1.763

1.600

1.400

1.200

1.000

800 -

600 -

400 -

200 -

2011 2012 2013 2014 2015

08.11.2016

. AGW-Median

[ GEWOFAG

Das Neubauprogramm
macht sich deutlich in der
Entwicklung der
Bilanzsumme bemerkbar.

Investitionen ,
Eigenkapitalzufiihrungen
und Fremdkapital-
aufnahme fuhren zu einer
Bilanzverlangerung.

Die Steigerung resultiert
nahezu ausschlief3lich
aus Zugéangen im
Anlagevermdgen
(Grundstlicke mit
Wohnbauten / Anlagen
im Bau)

13



DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH

EIGENKAPITALQUOTE

VON 2011 BIS 2015

34

33

32

31

30

29

28

27 A

26 -

25 A

24 A

08.11.2016

2011

2012

2013

2014

2015

. AGW-Median

[ GEWOFAG

Die Eigenkapitalquote
ist durch das massive
Neubauprogramm und
die damit verbundene
Fremdkapitalaufnahme
im Vergleichszeitraum
gesunken.

Die Ausweitung des
Bauprogramms wird in
der Zukunft durch
Kapitaleinbringung der
Gesellschafterin gestitzt.

Das Eigenkapital wird
somit auf einem
~-gesunden” Niveau
gehalten: Zielwert 25% -
30% EK-Quote.
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH '
EBITDA
VON 2011 BIS 2015

. AGW-Median
90

79,9 80,5 [ GEWOFAG

80

= Das EBITDA lag in 2011
durch den Verkauf einer
BautragermalRnahme
deutlich Gber dem aus
dem operativen Geschaft
Zu erreichenden Wert
(Sondereffekt).

70

60

50 -

40 - =  Seit 2012 erfolgt eine

kontinuierliche
Verbesserung aufgrund
hoéherer Umsatze aus der
Vermietung und im
Verhéltnis stabilen Sach-
und Personalkosten.

30 A

20 -~

10 -

2011 2012 2013 2014 2015
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH
INSTANDHALTUNGSKOSTEN €/QM
VON 2011 BIS 2015

35

32,7 32,4

30

25

20 A

15 -

10 -

2011 2012 2013 2014 2015

08.11.2016

. AGW-Median

[ GEWOFAG

Instandhaltungsaufwand
relativ konstant. Zielwert:
30 EUR/m2.

Geplante Instandhaltung
mit Schwankungen durch
Mafnahmen und Projekte
mit hoher Investitions-
summe (Perioden-
verschiebungen).

Laufende Instandhaltung
bei @ 15 EUR/m2.

16



DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH '
PERSONALKOSTEN JE MITARBEITER
VON 2011 BIS 2015

. AGW-Median

65

64,5 [ GEWOFAG

64

Unterproportionale
Entwicklung des
Lohnniveaus, auch
aufgrund hoher Anzahl
an gewerblichen
Mitarbeitern.

63

62

61

Personalkosten je
Verwaltungsmitarbeiter
mit @ EUR 67,3 leicht
Uber Median.

60 -

59 -

58 -

57 -

56 -

2011 2012 2013 2014 2015
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH
CASHFLOW OPERATIV
VON 2011 BIS 2015

70

60

64,1

50

40

30

20 +

10 -

08.11.2016

2011

2012

2014

. AGW-Median

[ GEWOFAG

Der operative Cash-Flow
lag in 2011 durch den
Verkauf einer
BautragermafRnahme
analog zum EBITDA
deutlich Gber dem aus
dem operativem Geschaft
zu erreichenden Wert
(Sondereffekt).

Seit 2012 erfolgt eine
kontinuierliche
Verbesserung aufgrund
hoherer Umsatze aus der
Vermietung und im
Verhaltnis konstanten
Sach- und
Personalkosten.
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH '
EIGENKAPITALRENDITE
VON 2011 BIS 2015

. AGW-Median

8 s GEWOFAG
7,0
7
6 = 2011 Sondereffekt durch
: den Verkauf einer
- BautragermalRnahme.
=  Bei Neubauvorhaben wird
4 - von der Gesellschafterin
eine Eigenkapitalrendite
von durschnittlich 2%
3 1 angestrebt.
5 | = EK-Rendite aufgrund EK-
Einlagensystematik in
Hochinvestitionsphase
1 - tendenziell niedrig.
0 -

2011 2012 2013 2014 2015
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH —
NETTOINVESTITIONEN SAV
VON 2011 BIS 2015

. AGW-Median

200 [ GEWOFAG
180 175,7
160 Starke Steigerung des
Investitionsvolumens von
140 2013 auf 2014.
120 Ziel: deutlich Erh6hung
der Fertigstellungszahlen
100 ab 2017/2018.
80
60
40
20
0

2011 2012 2013 2014 2015
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DIE GEWOFAG IM AGW-VERGLEICH —
REINVESTITIONSQUOTE
VON 2011 BIS 2015

. AGW-Median

[ GEWOFAG

600

529,2

500

Entwicklung der
Reinvestitionsquote
analog zum

400 Investitionsvolumen.

300

200

100 -

2011 2012 2013 2014 2015
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AKTUELLES GROSSPROJEKT ﬁ

DER GEWOFAG
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LUDLSTRARE

Lenkungsausschuss am 11.10.2016
X' | Machbarkeitsstudie 15.07.2014
X | Realisierungsstudie 30.06.2015
X'| Projektauftrag 11.08.2015
X'| Vorentwurfskonzept 12.04.2016
X | Koordinierte Entwurf 11.10.2016
Bauinformation
Fertigstellung / Projektabschluss
Sonstiges
Derzeitiges Investitionsvolumen
Projektbudget laut Projektauftrag: 93.790.991.-€
Wirtschaftsplan (ohne Abbruch 3. BA) 98.937.000.-€

Kostenschéatzung: 103.240.000.-€
Kostenberechnung: 111.300.000.-€
Budgetveranderung: 8.060.000.-€
Ziel: VoFi — EK-Rendite > 2,00%
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Mieterzentrum Lage im Stadtgebiet




LUDLSTRARE

Allgemeine Angaben Py . A §

MaRnahme

Haus fur Kinder l, : | Kindertageszentrum
Abbruch von 10 Bestandsgebauden und e R v '
anschliel3ender Neuerrichtung einer Mehrgenerationenhaus I e
Wohnsiedlung mit 373 Wohneinheiten inkl. \ :
Tiefgarage. Daruber hinaus, Neubau diverser "2
Sondernutzungen (Kindertageseinrichtung,
Haus fir Kinder, Familien- und Beratungs-
zentrum, Nachbarschaftstreff, ambulant
betreute Wohngemeinschatft,
Mehrgenerationenhaus u. Kiinstlerateliers

e PRI
Ambulant betr. WG

A}
X
S0,
\
\
at\“"g\‘“ze
P\

Familien- und
Beratungszentrum

Bauherr

' Lk

\

GEWOFAG Wohnen GmbH Quartierstreff }" =

Grundstiicks-
eigentimer

GEWOFAG Wohnen GmbH o o P /‘5
Seit 01. August 2016 auch fur das Grundstiick "
des Sozialreferates im 3. Bauabschnitt | KomPro/B

Nutzer

2
L)
Q“Ea

Referat fir Bildung und Sport i \ -
1 Kitz fur 120 Kinder

1 Haus fur Kinder fur 111 Kinder
Kommunalreferat

1 Familien- und Beratungszentrum
Kulturreferat

12 Kinstlerateliers ; T
Pflege Daheim ' — —

1 Ambulant betreute Wohngemeinschaft fir 10 Personen
Evangelisch-Freikirchliche Gemeinde

1 Nachbarschaftstreff ,Na klar* (Quartierstreff)

1 Mehrgenerationenhaus mit 19 Wohneinheiten

Betreiber

Mieterzentrum 03

\&%11.2016
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LUDLSTRARE

Eckdaten

Projektauftrag Vorentwurf Entwurf
Anzahl Wohneinh. 337 334 373
Wohnflache gesamt 23.270 m2 22.295 m2 25.871 m?
Anzahl Sonder.-Nutz. 7 7 7
Nutzflache gesamt 2.988 m2 4.278 m? 3.566 m?
Ausbauverhéltnis 0,75 0,72 0,73

Modell

Anzahl Teileigentum 0 0 0
Anzahl Gewerbe 0 0 0
PKW-Stellplatze 252 256 256

Qualitaten / Nutzung

Errichtung des Gebaudes im Energiestandard KfW Effizienzhaus 70
nach EnEV 2009 analog Mindeststandard nach EnEV 2016

Barrierefreie Wohnungen gem. DIN 18040

Wohnnutzung nach diversen Férdermodellen:
KomPro/A, KomPro/B, MMM, freifinanziert

n " ; yas
#_Ll lﬂi ”ﬂ
1l DONER

Sondernutzungen: KITZ (120 Kinder), Haus f. Kinder (111 Kinder),
Familien- und Beratungszentrum, Quartierstreff, Kiinstlerateliers,
ambulant betreute Wohngemeinschaft, Mehrgenerationenhaus

DiefigaP@gé mit den notwendigen Stellplatzen fiir die Nutzungen Randbebauung von Norden




LUDLSTRARE

Forderung / IST VE PA IST PA

Finanzierung

KomPro/A Anzahl WE 125 | 111 96 Verteilung 34% 29%

KomPro/B Anzahl WE 37 32 30 Verteilung 10% 8%

MMM Anzahl WE 142 | 129 143 Verteilung 38% 42%

freifinanziert Anzahl WE 69 62 68 Verteilung 18% 21%
Gesamt 373 | 334 337 Gesamt 100% | 100%

Kfw Kfw Effizienzhaus 70

FES-Mittel der LHM Fir den BA 1+2 bereits eingereicht

Fordervoraussetzungen WFB 2012 bzw. Merkblatt fir Bauherrn (Stand 26.05.2015)

Rentabilitat

Dividendenverzicht Mal3n. 205 EUR pro m2 Wohnflache bzw. Nutzflache

Bindungszeitraum Je nach Wohnbauférderung

08.11.2016 27



LUDLSTRARE
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LUDLSTRARE — MULLKONZEPT -
UNTERFLURCONTAINER

Beispiel
Unterflurcontainer

08.11.2016
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LUDLSTRARE — FASSADENKONZEPT




soziale

KENNWERTE (KG 300+400) Wohnen TG TG Nutzungen Abbruch
KOBE KOSCH KOBE KOBE KOBE
GF 36825 nr 5.007 n
Wohneinheiten 373 WE E 13 WE
Wohnfliche 25871 m® Wil 945 m Wil
Nutzfliche F 3.566 m= NF|
Stellplitze 256 Stpl.
m Abbruch 110.62 110,627 me
Werhiltnis WFL+NF/GF:
Kennwerte inkl. Sonderkosten [€/m® bzw. Stpl] 2.060 €/m" 23.058 €/51pl) 2.052 €/m"| 21 & 21 €
Kennwerte ohne Sonderkosten [€/m* bzw. Stpl.] 1.839 £/'m* 21.064 €£/5tpl. 1.950 £/m*
Kennwerte nach WFB 2012 Stand 25.06.2015
KAW-T0, mit Fernwirme [£m?] 1.900 €m 1.900 £'m* 21,000 €m 21.000 €£/5tpl. 2.200 €m 2.200 £im?|
Abweichungen 81 €m?® -54 €/STP) 250 £/m=|
Abweichungen in % 3,23% -0,31% 11, 34%
soziale
KENNWERTE (KG 200-700) Wiohnen TG TG Nutzungen
KOBE. KOBE KOBE
KG 200-700 20974752 € 226783 € 15611 14.153.860 €
Wohnfliche/Stellpltze/Nutzfliche 25871 m 256 Stpl. 4 3.566 m-|
Kennwerte inkl. Sonderkosten [£/m*® bzw. 5tpl.] 161 & 3.130 €/m"| 0.529 & 32,2595 €/Stpl. 45 £ 3.969 £/m"|
soziale
KENNWERTE (KG 500 ohne 510, 530, 540) Viohnen Nutzungen Kita + HfK
KOBE KOBE KOBE
KG 500 chne 510, 530 und 540 1.592.985 € 179.777 € 110.202 € | chne Kita + HfK 57T2510€
m= Wohnfliche 25871 m 4 3.566 m-| 256592 m|
Kennwerte inkl. Sonderkosten [€/m® bzw. Stpl] §2 £m 42 & 3 Eim 164 & 213 £
soziale
KENNWERTE (KG 500 ohne 510, 530, 540) Wohnen Nutzungen Kita + HFK Kita + HfK
KOBE KOBE KOBE
KG 500 chne 510, 530 und 540 1.592.985 € 110.202 € | chne Kita + HfK 57T2510€
m* Freifliche 15.084 m 587 m? 1.878 m
Kennwerte inkl. Sonderkosten [€/m® bzw. Stpl] 108 £'m? 112 £/'m*| 215 200 £'m-|




DIE WIRTSCHAFTLICHKEITS-

BETRACHTUNG DER GEWOFAG m
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ABLEITUNG EK-RENDITE
UBER ENDWERT DER INVESTITION
VOLLSTANDIGER FINANZPLAN (VOFI)

Aufwand EK
je Rendite
Periode
Grond- Perlode_n End-
stiicks- Ergebnis vermoégen
kosten Vermdgens- (EK)
aufbau
Summe Perioden-
Bau- ergebnisse
kosten FK —
Vermogensaufbau ReSt;}ihuld
Uber 50 Jahre (FK)
Mittel- Mittel-
verwendung herkunft >

t=0 Betrachtungszeitraum 50 Jahre t=50
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KG 300

KG 400

KG 500

— Dacherneuerung

- WDVS

— Betoninstandsetzung

— Laubengang-Turen

— zusétzlich
Absturzsicherung

— zusétzlich Fensterluftung

— Elektropaket klein
(Blitzschutz, Beleuchtung
TH und aul3en)

— Austausch
Trinkwasserleitungen UG

— Luftungsanlage Bader

— Verlegung
Dachentwasserung

— Sickerschachte
— Anbindung Sickerschachte

Modernisierung

(inkl. Projektauftrag, ohne Wohnraume®*)

Abbruch/ Neubau

— Asbestsanierung Béden in
Flur / Bad / Kiiche
— Kellerdeckendammung

— Sanierung Hochgaragen — _ ,\/\ b1 oo i

Bestandsgebaude und
Hochgaragen

— Komplettsanierung Bad

— neue Sanitarleitungen in
Wohnungen und Schéchte

— Elektropaket grof
(Erneuerung E-Verteilung
in Wohnungen,
Gegensprechanlage,
Elektroschranke UG,
Kellerbeleuchtung)

— Kostenkennwert gem.
WFB (indexiert)

— Neubau gemali
Bestandsvolumen

— Freimachung bestehende
Mietverhaltnisse

— Teilerneuerung
Aulenanlagen

* Modernisierung der Wohnraume bei Mieterwechsel Uber aperiodische Instandhaltungskosten berticksichtigt




MASSNAHME FUHRT UNMITTELBAR ZU “es'
VERMOGENSAUFBAU AWENEY

VARIANTE MODERNISIERUNG

Entwicklung Vermoégensaufbau

75.000.000 e 3.000.000
50.000.000 e o 2.000.000
EK- <
Rendite g 25.000.000 a o 1.000.000
w
4,67 %
0 0
-25.000.000 -1.000.000

1234567 8 91011121314151617181920212223242526272829303132333435363738394041424344454647484950
Prioden

— Vermégensaufbau [ Ergebnis

Kapitalzufiihrungen nur kurz- bis mittelfristig notwendig
Unmittelbarer Vermodgensaufbau
Erreichung positive EK-Rendite erstmals nach 25 Jahren

Erreichung EK-Zielrendite (2,0%) nach 28 Jahren

Absoluter Vermdgensausbau 60,3 Mio. EUR und EK-Rendite 4,67% Uber Betrachtungszeitraum von 50 Jahren
37



Entwicklung Vermogensaufbau

75.000.000 6.000.000

50.000.000 4.000.000
EK- 2

Rendite ©  25.000.000 2.000.000
[N

3,22 % I
0 FENFFSssanmggem====--= - 0
-25.000.000 -2.000.000

1234567 8 91011121314151617181920212223242526272829303132333435363738394041424344454647484950
Prioden

— Vermogensaufbau [ Ergebnis

Kapitalzufiihrung Uber einen langen Zeitraum von 22 Jahren notwendig
Vermdgensaufbau erfolgt erstmals nach 29 Jahren

Erreichung positive EK-Rendite erstmals nach 35 Jahren

Erreichung EK-Zielrendite (2,0%) nach 40 Jahren

Absoluter Vermogensausbau 58,5 Mio. EUR und EK-Rendite 3,22% uber Betrachtungszeitraum von 50 Jahren



cSB"!
puN
WEN
pN
Modernisierung Abbruch/ Neubau

Kapitalzufihrung
(durch negatives Jahresergebnis) (im Zeitraum 4-10 Jahre) (bis 22 Jahre)
Vermdgensaufbau
(kumuliert) (ab dem 1.Jahr) (nach 29 Jahren)
positive EK-Rendite
(>0,0%) (nach 25 Jahren) (nach 35 Jahren)
EK-Zielrendite
(>2,0%) (im 28. Jahr) (im 40. Jahr)
absoluter Vermodgensaufbau
(nach Laufzeit von 50 Jahren) 60,3 Mio. EUR 58,5 Mio. EUR
EK-Rendite
(nach Laufzeit von 50 Jahren) (4,67%) (3,22%)

Modernisierung erscheint gegeniber Neubau vorteilhafter, da:
=» Zeitraum der zuséatzlichen Kapitalzufiihrung deutlich geringer
=» Vermogensaufbau deutlich frither erfolgt und einen absolut hoheren Betrag erreicht



