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Nachhaltigkeit in der

Immobilienbewertung

Die nachhaltige Miete ist tot, es lebe die nachhaltige Immobilie

Der Begriff der Nachhaltigkeit hat in den vergangenen Jahren stark an Bedeutung gewonnen. Die Endlichkeit natiirli-
cher Ressourcen und die sich abzeichnenden drastischen Folgen einer weltweiten Umweltverschmutzung haben zu ei-

ner offentlichen gesellschaftspolitischen Nachhaltigkeitsdiskussion gefiihrt. Der folgende Beitrag zeigt die Veranke-

rung des Begriffes der Nachhaltigkeit im Rahmen der deutschen und europdischen Wertermittlungsvorschriften auf.
Daran ankniipfend folgt eine Differenzierung zwischen dem in der Wertermittlung und dem im gesellschaftspolitischern
Rahmen bestehenden Verstindnis von Nachhaltigkeit. Diese Gegeniiberstellung findet mit dem Wandel des Begriffs der
nachhaltigen zur marktiiblichen Miete ihren Niederschlag in der neuen ImmoWertV. AbschlieBend wird auf die Frage
eingegangen, welche Konsequenzen Nachhaltigkeitsaspekte von Immobilien im Rahmen der Verkehrswertermittlung

haben.

Das aktuelle Verstidndnis nachhaltiger
Entwicklung wird vor allem durch drei
Dimensionen geprigt: die 6kologische,
die 6konomische und die soziale Di-
mension:

e Dic ¢kologische Dimension setzt
sich mit dem Erhalt der Natur als
Basis menschlichen Uberlebens aus-
einander. Im Zentrum stehen der
Klimaschutz, der Erhalt der Arten-
vielfalt und eine grundsitzliche Ver-
meidung von Umweltverschmut-
zZung.

e Dic okonomische Dimension setzt
sich mit der Befriedigung der Be-
diirfnisse aller heutigen und zukiinf-
tigen Generationen auseinander.
Insbesondere gilt es sowohl fir das
globale Wirtschaftsystem langfristig
tragfihige Losungen zu entwickeln
als auch die dafiir erforderlichen
Ressourcen vor Ausbeutung zu
schiitzen.

e Die soziale Dimension setzt sich mit
der Befriedigung der Bediirfnisse al-
ler Menschen auseinander. Darunter
wird, insbesondere im Kontext der
Armutsbekdmpfung, die Gleichstel-
lung aller Menschen der heutigen
Generation (intragenerationale Ge-
rechtigkeit) als auch aller Menschen
der zukiinftigen Generationen (in-
tergenerationale Gerechtigkeit) ver-
standen.

Neu ist, dass die drei Aspekte in einen
Zusammenhang gestellt werden: ohne
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funktionierende Okologische Grund-
lagen kein dauerhaftes Wirtschafts-
wachstum, ohne Wirtschaftswachstum
droht der Zusammenhalt der Gesell-
schaftsordnung keinen Bestand zu ha-
ben. Ohne funktionierende Gesell-
schaft und Wirtschaft ist kein
wirksamer Umweltschutz méglich. Die
Interdependenz der drei Dimensionen
der Nachhaltigkeit tritt damit ins Be-
wusstsein.

Bedeutung nachhaltiger
Immobilien

Nach einer Studie ,Doing Well by
Doin Green“ der Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS) erzielen
Gebiude mit einer sogenannten Drei-
Sterne-Klassifizierung in den USA rd.
3 % hohere Mieten als herkémmlich
errichtete Gebiude. Die héheren Mie-
ten machen sich auch bei der Verkauf-
barkeit bemerkbar, da die gezahlten
Preise um bis zu 16 % iiber denen fiir
vergleichbare Gebdude liegen. Im
Sommer 2009 hat die Aberdeen Toch-
ter DEGI eine Umfrage unter Fonds-
managern von Offenen und Geschlos-
senen Immobilienfonds durchgefiihrt.
Im Zentrum der Umfrage standen Fra-
gen zum Thema Nachhaltigkeit,
zu Green-Buildings/Green-Buildings-
Fonds, zu Umweltzertifikaten und
zum Anlegerverhalten. Die Umfrage
kommt zu dem Ergebnis, dass aus
Sicht der Investoren dem Aspekt der

Nachhaltigkeit durchaus Interesse ent-
gegen gebracht wird, es allerdings an
der konkreten Umsetzung mangelt.

Dass der Trend zu nachhaltigen Immo-
bilien dennoch eindeutig erkannt
wurde, belegt die Einschitzung der
Fondsmanager, wonach der Anteil an
nachhaltigen Gebduden in ihren Im-
mobilienfonds in den nichsten fiinf
Jahren steigen wird. Dariiber hinaus
ergab die Umfrage, dass fiir knapp
60 % der Teilnehmer Nachhaltigkeit,
mit dem Fokus auf Wirtschaftlichkeit
und Marketingeffekte, bereits ein inte-
graler Bestandteil der Investitionsstra-
tegie ist.

In der Praxis liefern Green-Buildings
zudem den Beweis, dass ¢kologische
Vorteile nicht gleichbedeutend mit
dkonomischen Nachteilen sein
miissen. Eine Nachhaltigkeits-Zertifi-
zierung wird von der Mehrheit der Be-
fragten als wichtig bis schr wichtig an-
gesehen.

Die Umfrage belegt, dass das Thema
Nachhaltigkeit und Green-Building als
ein an Bedeutung gewinnender Be-
standteil von Immobilieninvestitionen
erkannt wurde. Der Bereich der Wert-
ermittlung wird sich, dem Bedeutungs-
zuwachs folgend, ebenfalls nicht mehr
der Frage nach der Nachhaltigkeit von
Immobilien entziehen kénnen.

Allerdings fehlen bislang verbindliche
Standards, was eine nachhaltige Im-
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mobilie ausmacht. Tatsédchlich ist ein
Green Building nicht unbedingt nach-
haltig, da der Begriff i. d. R. nur auf
die Aspekte Okologie und Okonomie
abhebt, mithin nur zwei der drei Siu-
len der Nachhaltigkeit beriicksichtigt.

Neben der aktuellen Debatte um
nachhaltige Immobilien ist der Begriff
der Nachhaltigkeit durch den Termi-
nus der nachhaltig erzielbaren Ertriige
in der deutschen Wertermittlung ver-
ankert. Auch im deutschen Bank-
wesen sind bei der Beleihungswert-
ermittlung entsprechend die nachhal-
tig erzielbaren Ertrdge und ergénzend
die nachhaltigen Merkmale des Wert-
ermittlungsobjektes zugrunde zu le-
gen.

Auf europidischer Ebene erfolgt der-
zeit die Verankerung des Begriffs der
Nachhaltigkeit in der Marktwert-
ermittlung. Die RICS hat beispiels-
weise in Ergédnzung zum Red Book ein
entsprechendes Valuation Paper verof-
fentlicht. Insgesamt fillt jedoch auf,
dass bisher insbesondere im Rahmen
der Beleihungswertermittlung Bezug
auf den Begriff der Nachhaltigkeit ge-
nommen wurde.

Bedeutung der Nachhaltig-
keitskriterien fiir die
Immobilienbranche

Die Immobilienbranche hat fiir die
Bewertung und Vergleichbarkeit der
Nachhaltigkeitsqualitdt von Immobi-
lien verschiedene Zertifizierungssys-
teme entwickelt. Das ilteste und der
Anzahl der Zertifizierungen nach am
weitesten verbreitete ist das englische
BREEAM. Als weltweit besser akzep-
tiert gilt jedoch der amerikanische
LEED Standard. Das deutsche
DGNB-Zertifikat wird erst seit An-
fang 2009 angewendet und ist entspre-
chend wenig verbreitet. Allerdings
steigt hier die Anzahl der sog. Vorzer-
tifizierungen rasant, sodass in Fach-
kreisen mit einer ziigigen Durchdrin-
gung des Marktes gerechnet wird.

Bei der Beurteilung der Systeme gilt
es zu beachten, ob das jeweilige Zerti-
fizierungssystem eine ganzheitliche
Zertifizierung  aller maflgeblichen
Nachhaltigkeitskriterien — ermdoglicht,
oder ob dieses im Wesentlichen auf die
fir eine Green-Building-Klassifizie-
rung erforderlichen 6kologischen Kri-
terien abstellt. Ein Vergleich der Be-
wertungsaspekte zeigt, dass lediglich
das im Jahr 2009 eingefiihrte Deutsche
Giitesiegel fiir Nachhaltiges Bauen
eine ganzheitliche Bewertung der
Nachhaltigkeit ermoglicht. Dies stellt

4-2010 Der Immobilienbewerter

keinesfalls eine ,Entwertung® der an-
deren Zertifizierungssysteme dar. In
der Praxis ist viclmehr aus der Vielzahl
der verschiedenen Systeme das indivi-
duell fiir das Projekt geeignete und mit
dessen Zielen iibereinstimmende Sys-
tem auszuwihlen. Auch zeichnet sich
ein dahingehender Trend ab, neue Ge-
biaude nach DGNB und nach LEED
zu zertifizieren. Dieser Trend beruht
auf der Erkenntnis, dass DGNB das
umfassendere Label darstellt und in
Deutschland — soweit erkennbar — auf
eine groflere Akzeptanz stofit, wih-
rend LEED das international bekann-
tere Label ist.

Im Rahmen der Wertermittlung von
Immobilien ldsst sich anhand des
Giitesiegels der DGNB die Ubertrag-
barkeit des gesellschaftspolitischen
Verstindnisses nachhaltiger Entwick-
lung auf Immobilien verdeutlichen.
Werden die von dem DGNB auf-
gestellten Kriterien erfillt, kann von
einer nachhaltigen Immobilie mit ei-
ner guten Ertragsfahigkeit fiir Investo-
ren ausgegangen werden. Im gesamten
Lebenszyklus einer Immobilie sind die
aus den Nachhaltigkeitskriterien her-
vorgehenden Anforderungen an die

langen Zeitraum ist notwendig (Moni-
toring). So koénnen nicht nur die
Effekte der einzelnen MaBnahmen

evaluiert werden, sondern die Ent-
wicklung einer Immobilie bzw. eines
Standorts analysiert und mit den Er-
gebnissen anderer Objekte verglichen
werden (Benchmarking). Im Ergebnis
entsteht fiir das Objekt ein sogenann-
ter Performance Report. Die enge
Verquickung mit dem Facility- Ma-
nagement ist offensichtlich und stelit
gleichfalls die Grundlage fiir die Ob-
jektanalyse dar.

Der Zusammenhang zwischen Markt-
schwankungen und der Nachhaltigkeit
von Immobilien soll in Abb. 1 verdeut-
licht werden. Die dargestellte Ent-
wicklung basiert auf der Annahme,
dass das Thema der Nachhaltigkeit
zukiinftig an Bedeutung gewinnt und
aus dem Marktverhalten ein Zusam-
menhang zwischen Nachhaltigkeit und
Wert ablesbar ist. In einem solchen
Szenario stellt ein Mangel an Nachhal-
tigkeitsmerkmalen ein entsprechendes
Risiko fiir Mieter und Kédufer dar, wel-
ches sich auf den Wert der Immobilie
auswirken kann.

Wertentwicklung und Nachhaltigkeit

1 nschhaltige Immoblillen

Marktentwickiung

100 %

Stichtag
Abb. 1: Wertentwicklung und Nachhaltigkeit

Immobilie stindig zu iiberpriifen und
anzupassen. Ergeben sich im Zeitver-
lauf Defizite, verliert die Immobilie
ihre Ertragsfihigkeit. Somit besteht
ein zunchmendes Risiko, dass sich
selbst in Aufschwungphasen keine Er-
trags- bzw. Wertsteigerungen realisie-
ren lassen.

Beobachtung der Mietentwicklung
und der MaBnahmen (Umbau, Sanie-
rung, Modernisierung etc.) iiber einen

Eine anfangs im oberen Bereich des
Marktes stehende, ,nachhaltige” Im-
mobilie (1) muss, soll sie diese Posi-
tion halten, weiterentwickelt und den
sich verindernden Anforderungen an-
gepasst werden (2). Unterbleibt diese
Weiterentwicklung, wird alse nur der
Status quo erhalten, kann sie im Ver-
gleich zur allgemeinen Marktentwick-
lung absinken (3). Wird die Immobilie
gar vernachlissigt, droht diese unter

35




Umstinden weiter abzusacken und aus
dem Markt zu laufen (4).

Nachhaltigkeit im Kontext
der Wertermittlungs-
verordnung

In der Fachliteratur wird ,,nachhaltig®
i.d. R. mit ,,auf Dauer® bzw. ,dauer-
haft* gleichgesetzt. Nachhaltige Miete
bedeutet jedoch nicht, dass die Micte
auf Dauer in gleicher Hohe erzielbar
ist. Aufgrund der sich verindernden
Nachhaltigkeitskriterien scheint es da-
her sachgerecht, den Terminus der am
Stichtag erzielbaren ,nachhaltigen
Miete“ durch den der ,,marktiiblichen
Miete® zu ersetzen.

Dieser Uberlegung folgt die neue Im-
mobilienwertermittlungsverordnung
(ImmoWertV). Die
wnachhaltig® erzielbare Ertrige wird
durch die Formulierung ,,marktiiblich“
erzielbare Ertrdge ersetzt. Somit wird
klargestellt, dass die nach den Marki-
verhilltnissen am  Wertermittlungs-
stichtag  objektbezogenen  durch-
schnittlich erzielbaren Ertrige den
Ausgangspunkt fiir die Ertragswert-
ermittlung bilden.

Die absehbaren kiinftigen und seitens
der Investoren eingeschitzten Ent-
wicklungen und Risiken werden im
Allgemeinen durch den jeweiligen
Liegenschaftszinssatz bzw. die Rendi-
ten erfasst. Die unmittelbar monetir
wirksamen Aspekte einer Immobilie,
wie der geringere (oder hohere)
Energieverbrauch sind i.d. R. in der
Miete zum Stichtag bereits einge-
preist und koénnen z. B. tber Brutto-
Mietbetrachtungen nachvollzogen
werden. Die zukiinftige Entwicklung
der die marktiiblichen Miete beein-
flussenden Faktoren kann jedoch
nicht iiber die ,nachhaltige Miete®
crfasst werden.

Der Zusammenhang zwischen Nach-
haltigkeit und Wertermittlung muss
vielmehr in dem Sinne gesehen wer-
den, dass eine ,nachhaltige Immobi-
lie” einem Investor die Erzielung einer
optimalen ,marktiiblichen Miete®
ermdglicht. In diesem Zusammenhang
macht die Entkoppelung von markt-
iblicher Miete und Nachhaltigkeitskri-
terien Sinn.

Beriicksichtigung von Nach-
haltigkeitsaspekten in der
Wertermittlung

In der Praxis besteht fiir den Sachver-
stindigen die Problematik, inwieweit

36

Formulierung’

die Nachhaltigkeitskriterien einer Im-
mobilie konkret erfasst und die Wert-
ermittlung einflicBen konnen. Mit die-
ser Problematik haben sich u. a. das
Center for Corporate Responsibility
and Sustainability (CCRS) an der
ETH Ziirich und die Royal Institution
of Chartered Surveyors (RICS) be-
schiftigt, auch war es bereits Gegen-
stand von Diplomarbeiten und Fach-
verdffentlichungen.

Das CCRS hat einen Indikator ent-
wickelt (Economic Sustainability Indi-
cator — ESI-Indikator), anhand dessen
die Nachhaltigkeitsmerkmale von Im-
mobilien, beim Diskontsatz im DCF-
Verfahren als Risikokomponente,
beriicksichtigt werden k&nnen. Die
Anwendbarkeit des ESI-Indikators
wurde im Rahmen eines Praxistest an
rd. 200 Objekten verschiedener Nut-
zungsarten untersucht. Nach Aussage
der CCRS attestieren der Praxistest
der ESI-Bewertung Plausibilitdt und
Praktikabilitdt. Die im Rahmen jeder
Bewertung bestehende Unsicherheit
bleibt jedoch bestehen. Diese Unsi-
cherheit besteht dabei auch in Bezug
auf die bereits in den Mieten beriick-
sichtigten Marktverinderungen.

Die RICS setzt sich mit dem Valuation
Information Paper 13 — Sustainability
and commercial property valuation —
ebenfalls mit der Beriicksichtigung
von Nachhaltigkeitsmerkmalen in der
Immobilienbewertung  auseinander.
Das Ziel dieser Verdffentlichung ist es,
den Gutachter hinsichtlich potenziel-
ler Auswirkungen der Nachhaltigkeit
auf den Bewertungsprozess zu sensibi-
lisieren. Auf die Ausweisung konkre-
ter Vorgaben zur Beriicksichtigung
von Nachhaltigkeitsmerkmalen wird
verzichtet.

In seiner Diplomarbeit an der TU
Dortmund untersuchte Dean McNa-
mara, an welchen Stellen der Immobi-
lienbewertung die Nachhaltigkeitskri-
terien des DGNB Beriicksichtigung
finden konnen und wie weit sie wert-
relevant sind. Kriterien, wie z. B.
Lageaspekte sind zwar hochgradig
wertbeeinflussend, koénnen jedoch
ebenso von einem konventionellen
Gebiude erfiillt werden. Gebiude-
cigenschaften, welche dagegen die Be-
tricbskosten positiv beeinflussen, wir-
ken sich hingegen wertsteigernd auf
den Marktwert aus. In seiner Schluss-
folgerung stellt McNamara fest, dass
bis auf den Bodenwert nahezu alle Pa-
rameter der Wertermittlung nach Im-
moWertV geeignet sind, die jeweiligen
Nachhaltigkeitskriterien nach DGNB
angemessen zu beriicksichtigen. Eine

besondere Rolle spielen dabei der Lie-
genschaftszins und die marktiibliche
Miete. Es bleibt dem Sachverstindigen
vorbehalten, den Einfluss der Krite-
rien im Einzelnen zu gewichten,

Intransparenz als Problem

Die Problematik besteht darin, dass
die einzelnen aus dem Marktgesche-
hen abgeleiteten und in die Wert-
ermittlung einflicBenden Parameter
nicht differenziert genug ausgewiesen
werden. Bei Gewerbeimmobilien, de-
ren Verkehrswert/Marktwert i.d. R.
aus dem Ertragswert abgeleitet wird,
zdhlen zu den wertbildenden Parame-
tern insbesondere die Miete, die Fli-
che, der Licgenschaftszinssatz, diec
Restnutzungsdauer und die Bewirt-
schaftungskosten. Fiir diese Parameter
werden in den einschligigen Verdtf-
fentlichungen i.d.R. marktiibliche
Durchschnittswerte verdffentlicht.
Eine Differenzierung, beispielsweise
nach der Grundrissflexibilitit, der vor-
handenen Infrastruktur oder dem
Energieverbrauch, wic es beispiels-
weise im Rahmen des DGNB Giitesie-
gels vorgesehen ist, erfolgt i d.R.
nicht.

Bis zum Vorliegen verlisslicher
Marktdaten, miissen dic FErgebnisse
der Wertermittlung also in Bezug auf
die Nachhaltigkeitskriterien anhand
von Erkenntnissen und Uberlegungen,
wie es die RICS vorschligt, plausibili-
siert werden. Dies gilt umso mehr, als
dass die Auftraggeber eines Gutach-
tens erwarten, dass die am Markt aktu-
ell diskutierten Themen — so auch das
Thema der Nachhaltigkeit — in Bezug
auf die zu bewertende Immobilie be-
handelt werden.

Bewertungsparameter

Nicht so umfassend wie McNamara,
aber dafiir in fiir die Praxis aufbereite-
ter Form gehen Birger Ehrenberg und
Norbert Miiller-zur Horst in der aktu-
ellen Ausgabe von Pohnerts , Kredit-
wirtschaftschaftliche ~ Wertermittlun-
gen“ auf die Berlicksichtigung von
Energieeinsparmalnahmen auf den
Grundstiickswert ein. Darin weisen sie
auf den Zusammenhang zwischen den
durch die Energickosten wesentlich
beeinflussten Betriebskosten und den
Ertragswert von Immobilien hin. Ana-
log McNamara stellen dic Autoren
den Einfluss der energetischen Sanie-
rung auf die einzelnen Bewertungs-
parameter dar. Eine zentrale Rolle
spielt dabei die Betrachtung der Brut-
tomiete als am Markt akzeptierte
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Abb. 2: Entwicklung der Ertragswerte bei energiekostenbeeinflussten Bruttomieten

Groflie und der Liegenschaftszins als
Parameter fiir Zukunftserwartung des
Marktes an eine Immobile.

Geht man davon aus, dass die Brutto-
miete eine am Markt akzeptierte
GroBe ist, eroffnen MaBnahmen, die
zu einer Senkung der Nebenkosten
fithren — wie z. B. die Steigerung der
Energieeffizienz — Spielraum fiir eine
Anpassung der Nettomiete. Im umge-
kehrten Fall iiben steigende Energie-
kosten Druck auf die Nettomiete aus,
da sich Steigerungen der Bruttomiete
nur bedingt durchsetzen lassen bzw.
vom Markt nicht akzeptiert werden. Je
nach dem Grad der Durchdringung ei-
nes lokalen Marktes mit energetisch
sanierten Gebiduden bzw. Neubauten,
geben die energieeffizienten bzw. die
ineffizienten Gebédude die Obergrenze
der Bruttomiete vor. Sind es anfangs
die konvetionellen Gebdude, welche
die Obergrenze vorgeben, so sind es
ab einem bestimmten Grad der Markt-
durchdringung die energieeffizienten
Gebiude.

Beriicksichtigt man einmal zur Ver-
anschaulichung ausschlieRlich das Kri-
terium der Miete unter dem Einfluss
der Bruttomiete, ergibt sich folgendes
Bild (siche Abb. 2).
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Die Abbildung veranschaulicht vor al-
lem, dass sich die Werte energetisch
sanierter und unsanierter Gebiiude
auseinanderentwickeln. Dabei laufen
die sanierten Gebidude und neue Ge-
biude in den Markt, wihrend die un-
sanierten Gebidude drohen — schneller
als bislang — aus dem Markt zu laufen.
Die tatsichlich erzielbaren Mieten
sollten also neben dem Abgleich mit
den iiblichen Marktberichten auch da-
rauthin untersucht werden, wie weit
sic die Nachhaltigkeitskriterien des
Geb#udes widerspiegeln.

Wiihrend die Energieeffizienz iiber die
eingesparten Energiekosten ihren Nie-
derschlag vor allem in der Nettomiete
findet, lassen sich Erwartungen des
Marktes gut im Liegenschaftszins ab-
bilden. Insbesondere in der fortlaufen-
den Diskussion um die Halthaltigkeit
und deren Einfluss auf das Markt-
geschehen bedarf der Liegenschafts-
zins somit einer besonderen Aufmerk-
samkeit. Dabei gilt es zu beachten,
dass insbesondere bei langen Restnut-
zungsdauern (> 50 Jahre) der Liegen-
schaftszins einen hohen Einfluss auf
das Ergebnis des Ertragswerts hat. Bei
kurzen Restnutzungsdauern (< 30
Jahre) ist hingegen die Wahl der richti-
gen Restnutzungsdauer selbst ent-
scheidend fiir das Endergebnis. Noch

munsaniert
“saniert

ist es schwer, konkret die Einfliisse der
Nachhaltigkeitskriterien auf den Lie-
genschaftszins zu ermitteln. Dazu
miissten als nachhaltig ausgewiesene
Gebdude verkauft und diese Verkaufs-
fille ausgewertet werden. Hier ist es
diec Aufgabe des Sachverstindigen, die
Erwartungshaltungen der Marktteil-
nehmer richtig (sachverstindig) ein-
zuschidtzen und entsprechend zu
berticksichtigen.

Schlussfolgerung

Die Veréffentlichungen des CCRS und
der RICS u. a. sowie die dazu entstan-
denen Abhandlungen und wissen-
schaftlichen Arbeiten veranschauli-
chen, dass das Thema Nachhaltigkeit
die Wertermittlung von Immobilien er-
reicht hat. Die Diskussion um eine
mogliche Beriicksichtigung der Nach-
haltigkeit im Rahmen der Wertermitt-
lung befindet sich noch in der An-
fangsphase. Mit dem erwarteten
Bedeutungszuwachs der Nachhaltig-
keit im Immobiliensektor ist in den
kommenden Jahren jedoch mit einer
intensiveren Diskussion um den Ein-
fluss auf den Immobilienwert und die
angemessen  Beriicksichtigung  bei
Wertermittlung zu rechnen. Die
Grundlage fiir alle bestehenden und
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folgenden Ausfithrungen bildet dabei
das Marktverhalten. Eine explizite
Beriicksichtigung einzelner Faktoren,
wie z. B. der Nachhaltigkeit im Rah-
men der Wertermittlung, ist nur dann
erforderlich, wenn der Einfluss auf Ba-
sis von Marktdaten nachgewiesen wer-
den kann. In diesem Zusammenhang
scheint es fraglich, ob sich Methoden,
wie der vom CCRS entwickelte ES-In-
dicator, welche nicht unmittelbar auf

Objekt: Blrogebéude

Baujahr 2009

Lage 1a-Lage
Zertifizierung  ja - DGNB Gold
Energiepass ja

Betriebskosten 3,00 €m? (umlageféhig)
Grundmiete 15,00 €/m?
Bruttomiete 18,00 €/m?
Liegenschaftzinssatz 6,00 %
Restnutzungsdauer 70 Jahren
Bodenwert 1.260.000 €

dem Verhalten der Marktteilnehmer
beruhen, durchsetzen werden. Setzen
sich DGNB, LEED und Co. weiter
durch, werden die darin formulierten
Nachhaltigkeitskriterien sicherlich an
Bedeutung gewinnen.

Die nachfolgende Beispielrechnung
zeigt den moglichen Einfluss einer
DGNB-Gold-Zertifizierung auf den
Verkehrswert:

Dr.-Ing. Martin Tollner RS & jlo 1 vi {8

der Architekt und Stadtplaner in Hanno-
ver sowie d.b.u.v. Sachverstéindiger fiir
Immobilienbewertung.

I B e i el arbeitet als

Sachverstindiger fiir Inmobilienbewer-
tung im Biiro Simon & Reinhold, Partner.
Er hat sich auf die Bewertung von Logis-
tikimmobilien spezialisiert.

Objekt: Biirogebaude

Baujahr 1995

Lage 1a-Lage

Zertifizierung  nein

Energiepass nein

Betriebskosten 4,50 €m? (umlagefihig)
Grundmiete 13,50 €/m?
Bruttomiete 18,00 €&m?*
Liegenschafizinssatz 6.25 %
Restnutzungsdauer 56 Jahren
Bodenwert 1.250.000 €

Jahresrohertrag e e o Jahresrohertrag SR el
Nutzung Fliche Mieto : ‘ Miete ~ Nutzung Fliche ~  Miste Miete L
Mieter 1 1000 m? x 1500 EURM? x 12 = 1B0.000 €p.a.  Mieter1 1000m*  x 1350 EURM® x 12 = 162000 €pa,
Mieter 2 1.000m?* x 1500 EURm® x 12 = 180,000 €p.a.  Mister2  1.000m*  x 1350 EuRm x 12 =  162.000 €pa.
Jahresrohertrag _ 2.000m' 15 EURim 360.000 €pa. Jahresrohertrag 2000 m* 13,5 EuRm' 324000 € p.a.
Bowirtschaftungskosten  Bewirtschaftungskosten i S
Verwaltung 2000m* x 35 EURM = ~ T.000€pa  Verwaltung 2000m* x 35 EURM = 7.000 €p.a.
Betriebskosten ~ 2.000m® x 2 EURM® = 4.000 €p.a.  Betriabskosten 2000m* x 2 EURMmM® = 4000 €p.a.
Instandhaltung 2000 m* x 6 EURMmM? = 12,000 €p.a. Instandhaltung 2000m* x 8 EURM = 16.000 € p.a. |
MAW £ 2% von 360.000 €pa.=  7.200€pa. MAW : 2% von_ 324000 €p = 6480 €p.a.
Bewlrtschaftungskosten 30.200 € p.a. lﬁrﬁcbnﬂuﬂnﬂmn_un PR : ; 35_ 480 € p.a.
; - 830% e £ - 10,33 %
Relnertrag ; 320.800 €p.a.  Relnertrag ; 200.520 € p.a.
Bodenwertverz. 600von  1.250.000 € = 75000€ Bodenwertverz, 6,25 von 1250000 € = 78425€
Reinertrag der baulichen Anlagen 254.800 € p.a. Relnertrag der Inullch:lmluuin' S : 212,395 € p.a.
Vervielfaltiger © 70 Jahre, 6,00 % = 1638 133 Varvielfattiger 66 Jahre, 6,25 % = 1546
Gl 16,38 x 254.800 - = 4.174.782 € 15.46 x i 212.395 = 3.284.336 €
Gebiudeertragswert : rd. 4.170.000 € Gebiudeertragswert rd. 3.280.000 €
Bodenwert ~ = 1.250.000 € Bodenwert = 1,250.000 €
Grun ksertragswert - = 5,420,000 € dstiicksertragswert = 4,530.000 €
Vielfaches vom Jahresrohertrag 15,1 Vielfaches vom Jahresrohertrag 14,0
Bruttorendile 6,64 % Bruttorendite 715 %
Grundsticksertragswert pro m? 2.710 €/m? Grundstiicksertragswert pro m? 2.265 €/m*
Bodenwertanteil 23,06 % Bodenwertanteil 27,59 %
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