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Albert Einstein

Eine neue Art von Denken ist notwendig, wenn die Menschheit weiterleben will.
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Kann der Mensch uberhaupt uber einen bestimmten Zeithorizont hinaus denken? ...also
nachhaltig denken?
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Regelungsmechanismen der Natur reagieren meist als Antwort auf Veranderungen

Der Mensch nimmt fUr sich als Konsequenz planerischen Handelns in Anspruch,
zielgerichtet zu agieren

*Lebensdauer
Allerdings, mit welchem *Vorstandsvertrag
Horizont? *\Wahlperiode

Haltedauer einer Immobilie
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Der Mensch hat Systeme geschaffen, die ohne ihn nicht mehr funktionieren, da es fur sie
keine naturlichen Regelmechanismen gibt!

Verkehr

Informationssysteme (Internet)
Globale Markte

CO. - Diskussion!
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Quelle: Untersuchung des Einflusses des immobilienwirtschaftlichen Marktzyklus auf den Restwertfaktor, Masterarbeit Lehrstuhl fur
Bauprozessmanagement und Immobilienentwicklung, TUM 2008
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Wertermittlung
Einphasiges DCF-Modell
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Quelle: BestimmungsgrofRen des Rohertragsfaktors bei der Immobilienbewertung mit dem Discounted Cashflow-Verfahren,
Masterarbeit Lehrstuhl flir Bauprozessmanagement und Immobilienentwicklung, TUM 2007
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Instandhaltungskosten

16.000.000
14.000.000
12.000.000 -
0450
m440
10.000.000 - m430
=) 0420
% m410
E' 8.000.000 @390
gl m 360
T 0350
6.000.000 - 0340
m330
@320
4.000.000 -
2.000.000

Anfallende Instandhaltungsmalnahmen eines variablen Migrationsszenarios nach KGr DIN 276-1

Quelle: InstandHaltungsPrognose fur ......... -Gebaude, Studie Lehrstuhl fur Bauprozessmanagement und Immobilienentwicklung, TUM 2008 Seite 8
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Betriebskosten
Planen
5 Jahre
~120.000.000
Mittelwert
Verwaltung
Betrieb ~100.000.000
Instandhaltung
Finanzi Min Mietausfall - 80.000.000
Fnendenng Max
35.000.000 1
Vermarktung
| Baunebenkosten . . -
30.000.000 Auonaniagon Finanzierung 60.000.000
| 6%
25.000.000
20.000.000 1 - 40.000.000
15.000.000 Bau
10.000.000 1 - 20.000.000
5000000 Erschliefung Lebenszyklus GIK
o Grundsttick >
* T GK 0
0 Jahre 30 Jahre

> Planen >> Bau >  Betrieb
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Eigenschaften nachhaltiger Entscheidungen

Phase der Projektrealisierung
Phase der Projektentwicklung
Betriebsphase

Ruckbau/ Abbruchphase

SeL L

A N

Heute

hohere Projektentwicklungs- und
Projektrealisierungskosten

Kosten

=

an Morgen denken

niedrigere Betriebs und
Ruckbaukosten

Kosten

U

und Immobilienentwicklung
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Beispiel zu Investitionsalternativen

Variante

Herstellungskosten
Heizenergie/Jahr

Strombedarf/Jahr
Mietausfallwagniss/Jahr
Betriebskosten/Jahr

Summe jahrliche Kosten
Umbaukosten alle 10Jahre (Funktion)

Ruckbaukosten nach 50Jahren

und Immobilienentwicklung

Variante A Variante B Variante C
900,00 1.100,00 1.250,00
80 kw 50 kw 30 kw
75 kw 60 kw 50 kw
10 € Q€ 8 €
8 € 7€ 6 €
41 € 33€ 27 €
400 € 300 € 200 €
70 60 50
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Kumulierte Lebenszykluskosten

kumulierte Kosten einer Buroimmobilie

4.350 € -

3.850 € -

3.350 € - \

2.850 €
gewahlt C

kumulierte Kosten

2.350 € -
1.850 € -

1.350 € - —B

850 € I I I I I

Seite 12



31.07.2008 Nachhaltigkeit — Funktion — Fair Value Lehrstuhl fur Bauprozessmanagement

und Immobilienentwicklung

Zinseinfluss auf Investitionsentscheidungen

was passiert wenn jede Zahlung pro Jahr mit 7,5% abgezinst wird?

1750 € - -~ —
1.650 € - \

Indifferent

1.550 € -

1.450 € -

kumulierte Kosten

1.350 € -
1.250 € -
1.150 € - — A
1.050 € - —B

950 € -
C

850€ I I I I I I
1 11 21 31 41 Zeit
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Zinseinfluss auf Investitionsentscheidungen

was passiert bei 10%?

kumulierte Kosten

und Immobilienentwicklung

1.650 € -
1550 € - —
1450 € \
1 350 € | gewahlt A
1.250 € -
1.150 € -
—A
1.050 € -
—B
950 € -
C
850€ I [ [ [ |
1 11 21 31 41 Zeit
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Einfluss des Cashflows auf den Rohertragsfaktor

und Immobilienentwicklung

Abhangigkeit des Rohertragsfaktors von den Instandsetzungskosten
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—&— kurze RND
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Instandhaltungskosten (in € m2 BGF p.a.)

R EEEEEE————

sind negativ mit der HOhe des Rohertragsfaktors korreliert und

Bestimmungsgrollen, die eine Verringerung des Cashflows bewirken,

vice versa.

Quelle: BestimmungsgrofRen des Rohertragsfaktors bei der Immobilienbewertung mit dem Discounted Cashflow-Verfahren,

Masterarbeit Lehrstuhl fir Bauprozessmanagement und Immobilienentwicklung, TUM 2007
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Einfluss der Marktphase auf den Rohertragsfaktor

Einfluss der Marktphase auf den Rohertragsfaktor
(fiktives Mietwohngrundstiick - Annahme indexierte Mietvertrage)
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Quelle: Bestimmungsgroflen des Rohertragsfaktors bei der Immobilienbewertung mit dem Discounted Cashflow-Verfahren, Masterarbeit
Lehrstuhl fur Bauprozessmanagement und Immobilienentwicklung, TUM 2007
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Vermietungsrisiko

Funktionalitat

Fa

it

1 RIS

Neue Nationalgalerie Berlin 1968

IIT Campus Chicago 1952 S

Seagram Building NY 1958
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Zeithorizonte
Variabilitat

Erlebnisbereich Kuche — Eingangsbereich — Badezimmer
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Lehrstuhl fur Bauprozessmanagement

Ho6he der Pramie

Zeithorizont auch Funktion der Unternehmensstrategie

und Immobilienentwicklung

Art des Unternehmens

150
o o} hittelwerte der Pramie
1a oder Nebenlage la-Lage MNebenlage
27 1% A7 7%
100 o
o 8 Einzelobjekt ader Fortfolio Einzelobjekt Portfolio
38 2% 24 0%
o 8 8 . o
o o o Firmensitz in D oder Ausland Deutschland Ausland
50 = 5 28 4% 34 2%
B8 g 0 Barsennotiertes oder nichtbarsennatiertes L. | Borsennotiert | Michtharsennotiert
a ° e o 20.2% 38.,6%
o
0 5 g .
07 8 o) Mittelwerte
o (o]
8 Leerstandsklassifikation -1 0 1
a5 32,4% 30,2% 35,1%
_50— Objektquelitat -1 0 1
= 31,0% 16,5% 43,0%
Objekt-Risikokategorien value acdded core corefopp.
20,2% 22,7% 36,0% 40,8% 49,2%
! ! ! s ! 91% 33.0% 42,.0%
-100
Immlco—AG F'ri\.rateI Equity lnstilultionell Inveslmlenttpank offen erIFonds '

Transaktionspramie auf den ,Verkehrswert” bezogen auf die Unternehmensform

Quelle: Objekt, Markt, Unternehmen, Projektarbeit Immobilien-Transaktionsanalyse, Lehrstuhl fir Bauprozessmanagement und

Immobilienentwicklung, TUM 2007
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Lehrstuhl fur Bauprozessmanagement

Klassifizierung von Immobilien

Wird die iImmobilie
im Rahmen der
gewohnlichen Ja

Geschaftstatigkeit
zum Verkauf gehalten?

Handelt es sich

! Ja
um eine vom ET
selbst genutzte Immobilie?
Befindet sich die Immobilie Ja
im Bau- oder
Entwicklungsstadium?
Ist die Immobilie
eine Anlageimmobilie?
Anschaffungs-
kostenmodell
Welches Modell
der Folgebewertung wird fur Modell des
alle Anlageimmobilien gewahlt?

beizuleg.Zeitwerts R IAS A0 Anwenden

und Immobilienentwicklung

IAS 2 anwenden

IAS 16 anwenden
(Benchmark-Methode
0. alternativ zulassige Methode)

IAS 16 anwenden
(Benchmark-Methode
0. alternativ zulassige Methode)
bis zur Fertigstellung

IAS 16 anwenden cost model fiir

Initialbewertung Pflicht

(Benchmark-Methode)
mit Angaben gemal IAS 40
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KONZERNBILANZ iVG

in Mio. & J0.06. 2007 31.12. 2006

AKTIVA

Langiristiges Yermbgen

Immaterizlle Vermbgenswerte AL
Investment Properties 4.555.4 2.778.3
{trige Sachaniagan 3457 4380
Finanzankxgan 2563 157 6
Antedle an al equity bewertaten assozilarten Unlamehmen 481 458
Derivative Finanzinstrumenta 184 108
Latente Slevsransprichea 482 437
Fordenmngen und sonstige Vermigenswerts o1.0 1518
Summe langiristiges Vermdgen 56205 386 6

Kurzfristiges Vermbgen

Vorrdie 6936 3253
Fordenangen und sonstige Vermbgenswerts 2646 2102
Fordenmngen aus Ertragsisusm 177 13,7
Derhiative Fimanzinstrum anba 14 03
Werlpapiena 16,0 19,7
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteliquivalenta 1007 5490

1.084,0 1.118,2
Zur YerfuBeung gehaltena langiristige Vermdgenswerta 13,7 458
Summe kurziristiges Vermigen 1.207,7 1.165,0
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Liegenschaftszins

- subjektiv fur Investor geltender Zinssatz :
@ Wertminderung

- eigene Parameter weichen u.U. ab: Wertsteigerung afin

- Steuerbesonderheiten Risikoadjustierung 4.1

- Betriebskosten
Inflationsausgleich ﬁ

-  Wertentwicklungserwartung

- zukunftsbezogen risikoloser
Nominalzinssatz

individueller.
= individueller Diskontierungszinssatz Diskontierungszinssatz

Seite 22
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Liegenschaftszins

-

Marktwert objektiver Wert

gesamter Markt

der von allen Marktteilnehmern

erwartete Wert der Zahlungsstrome

aus Vergangenheit ermittelt

nur Parameter die fur alle

Marktteilnenmer gleich sind werde ——

Berucksichtigt

= Lieg\enﬁhﬁﬁinssatz

Wert einer Immobilie
Wert der Entscheidung
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und Immobilienentwicklung

v

T

Investorensicht

=

betriebswirtschaftlicher Wert

fur bestimmten Investor geltender
Wert

auf die Zukunft bezogen

fur Entscheidungen
ausschlaggebend

L\\:,,Wzmsj.cher

Kapitalisierungszinssatz

= Kapitalmarktzins + ./. subjektiver zu und
Abschlage
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Nachhaltigkeit:

Sicherstellung der zukunftigen Fahigkeit, den sich andernden Anforderungen erfolgreich
begegnen zu konnen.
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Anpassungsfahigkeit an: * Funktion
* Technik R S I
* Umwelt (Immissionen/Emissionen)
* Umfeld
* Attraktivitat
* Mode

I.l‘uad
Valid: Sun, 29.10,2006 092 (+003
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Lehrstuhl fur Bauprozessmanagement

Empirische Untersuchung

97 Unternehmen aus Deutschland, Osterreich und der Schweiz

und Immobilienentwicklung

Nachhaltigkeit

1 2 3
Mittelwerte einzelner Faktoren der Nachhaltigkeit
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Kann der Mensch uberhaupt uber einen bestimmten Zeithorizont hinaus denken? ...also
nachhaltig denken?

Ja! Wir mussen die kompatiblen Anreize dafur erkennen.
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“*Auch wenn der Ton verklingt, die Musik bleibt
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