cash flow

Qualitat des Objekt
Cash-Flows

Der Begriff des Cash-Flows wird in der Fi-
nanzwirtschaft mit dem Uberschuss von Ein-
zahlungen Uber die Auszahlungen eines Un-
ternehmens verstanden. Ein objektbezoge-
ner Cash-Flow ist also die Differenz aus Ob-
jekteinzahlungen (v.a. Mieten, laufende
Zahlungen zur Bedeckung von Investionen,
Beteiligungen am laufenden Objektaufwand
fir Betrieb und Verwaltung) und -auszahlun-
gen (Verwaltungskosten, Betriebskosten, In-
standhaltungskosten bzw. eventuelle Moder-
nisierungskosten). Um die Qualitdt des Ob-
jekt Cash-Flows bestimmen zu konnen,
mUssen also zunachst alle fiir den Cash-Flow
relevanten Ein- und Auszahlungen identifi-
ziert werden, bei Projektfinanzierungen han-
delt es sich dabei um erwartete Cash-Flows,
die meist auf einen Zeitpunkt abgezinst wer-
den.

Grundsatzlich ist die Qualitat des Objekt
Cash-Flows ein sehr wichtiges Kriterium fir
das Immobilienrating, da Immobilieninves-
torInnen naturgemaB am derzeitigen bzw.
zukinftigen Cash-Flow &uBerst interessiert
sind. Diesem Kriterium kommt eine beson-
dere Stellung zu, da es von samtlichen an-
deren Kriterien beeinflusst wird bzw. mit
ihnen interagiert und eine Bewertung der
anderen Kriterien impliziert. Im Immobilien-
rating-System nehmen diese »hard facts« -

also Kennzahlen zur wirtschaftlichen Renta-
bilitat und somit die Qualitat des Objekt
Cash-Flows eine &uBerst wichtige Position
ein.

Zusatzlich flieBt jedoch in dieses Kriteri-
um auch die nachhaltige Qualitat des Cash-
Flows ein: Eine rein kurzfristige Betrachtung
ware hier zu kurz gegriffen, da ein Markt-
und Objektrating ja die »mittelfristige Ver-
kauflichkeit« der zu beurteilenden Immobilie
betreffen sollte. Dies ist vor allem daher ent-
scheidend, da Immobilien - im Gegensatz zu
Wertpapieren - in der Regel nicht mit dem
Ziel der kurzfristigen WeiterverauBerung er-
worben werden, bzw. der Markt nicht als
dermaBen liquide anzusehen ist.

Die Bedeutung der Investitionskosten

Wie aus der nachfolgenden Erlauterung der
Einzelkriterien ersichtlich sein wird, beinhal-
ten die eigentlichen Bewertungskriterien
ausdrucklich nicht die Errichtungskosten.
Auch wenn dies flir manche verbliffend sein
mag, liegt dies in der Natur der Sache: Im-
mobilienrating-Systeme bewerten im enge-
ren Sinne die »Ausfallswahrscheinlichkeit«
von Krediten bzw. notwendigen Finanzierun-
gen durch Dritte. Das bedeutet nichts ande-
res, als dass die Investitionssumme in Form

4. Kriteriengruppe "Qualitét des Immobilien Cash flow" — Wohnen

Gewichtung
Unterkriterien Teilkriterium Kriteriengruppe
4.1 Mieter-/ Nutzersituation 20%
4.2 Mietsteigerungspotential/ Wertsteigerungspotential 30% Kriterien-
4.3 Vermietbarkeit 20% gruppe 4
4.4 Leerstand / Vermietungsstand 10% 30%
4.5 Umlagefahige und nicht umlageféhige Bewirtschaftungskosten 10%
4.6 Drittverwendungsfahigkeit 10%
ERGEBNIS FUR DAS RATING DER "QUALlTI'-'\T DES IMMOBILIEN CASH FLOW" 100%
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der Errichtungskosten (inkl. Planungskosten
und ggf. auch Grundstiickskosten; also Ge-
samtkosten der Errichtung) ebenso bekannt
ist, wie der Eigenmittelanteil und allfallige
Beteiligungen Dritter (Wohnbauférderung,
InvestorInnen). Gepriift wird somit die Aus-
fallswahrscheinlichkeit des verbleibenden Fi-
nanzierungsbedarfs. Die Aufgabe der Ban-
ken und FinanzdienstleisterInnen (und somit
der mit dem Rating befassten GutachterIn-
nen) besteht in der Beschreibung der Aus-
fallswahrscheinlichkeit und somit zumindest
indirekt in der Reduktion des wirtschaftli-
chen Risikos. NaturgemaB stellen die eigent-
lichen Kosten fir die Errichtung bei all die-
sen Uberlegungen eine zentrale KenngréBe
dar: Sie stehen im Gegensatz zu den Bewer-
tungskriterien aber »auf der anderen Seite
der Rechnung«, gehen sinngemaB als Ein-
gangsgroBe in das Rating ein, ohne dass sie
eigentlich selbst Gegenstand der Bewertung
sind. Extrem vereinfacht kann davon ausge-
gangen werden, dass niedrige Investions-
kosten (oder ein geringer Finanzierungsbe-
darf) leichter durch die sich in der Kriterien-

kriteriengruppe 4

gruppe »Cash-Flow« abbildenden Einnah-
men abzudecken sind. Aus diesem Grund ist
Kosteneffizienz natiirlich eine zentrale Vo-
raussetzung fir nachhaltige Wohnbauten.
Aber auch die Vereinfachung »Je geringer
die Investition, desto besser der Cash-Flow«
ist zu hinterfragen: Wie in den bisherigen
Kapiteln gezeigt wurde, stellt der nachhalti-
ge Wohnbau umfassende Qualitdtsanspri-
che an sich, welche neben seiner Umwelt-
performance in erster Linie aus den Bedurf-
nissen seiner NutzerInnen resultieren.

Ziel des nachhaltigen Wohnbaus ist
somit die bestmogliche Abbildung der
NutzerInnenbediirfnisse bei gleichzeiti-
ger Reduktion der Umweltbelastungen
und all das zu vertretbaren Kosten.

Es ist in diesem Zusammenhang davon aus-
zugehen, dass die absehbaren Nutzerbe-
durfnisse im nachsten Jahrzehnt verstarkt
umweltoptimierte  Wohnbauten mit hoher
Wohnqualitdt betreffen werden.
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»Mehrkosten« Passivhaus ?

Aufgrund der durch die Programmlinie
»Haus der Zukunft« finanzierten laufenden
Evaluierung und Dokumentation der in Os-
terreich errichteten Passivhauser (Projekt:
1.000 Passivhauser), ist gegenwartig ein
umfassender Kenntnisstand zur Performance
und auch zu den Errichtungskosten von Pas-
sivhausern gegeben. Aktuelle Evaluierungs-
ergebnisse gehen dabei von Mehrkosten von
rund 80 Euro pro Quadratmeter Nutzflache
aus. Bei durchschnittlich angenommenen Er-
richtungskosten von 1.600 Euro pro Qua-

Empfehlungen BewohnerInnen-

situation und Vermarktung

Aus der Sicht eines nachhaltigen Immobilienratings
ergeben sich folgende Empfehlungen:

1. Zielgruppen: Es sind genau jene Zielgruppen mit ihren sozio-

okonomischen Eigenschaften (Alter, Bildungsniveau, Einkom-
menssituation, Lebensstile, HaushaltsgréBen,...) zu beschrei-
ben, fir die das geplante Objekt auf den Markt gebracht wird.
Hinsichtlich der strategischen Absicherung empfiehlt sich
durchaus die Durchmischung mit unterschiedlichen Proponen-
tInnen der Zielgruppen.

. Verwertung: Fur die genannten Zielgruppen sind die geplan-
ten Vermarktungs- und Vertriebsoptionen in organisatorisch-
rechtlicher Form (Miete, Eigentum, Mischformen) zu nennen.
Gleichzeitig ist eine klare Aussage zu treffen, ob fir die Reali-
sierung Fordermitteln in Anspruch genommen werden (wenn
ja: welche).

. Kalkulation der Einnahmen/Ausgaben: Auf Basis des skiz-
zierten BewohnerInnen-Mix ist eine Zieleinnahmen-Kalkulation
nach den unterschiedlichen Rechtsformen (Miete, Eigentum)
durchzuflihren. Gleichzeitig ist eine Vorabschatzung des lau-
fenden Betriebsaufwands durchzufiihren. Bekannte Risken
sind klar zu benennen.

. Vermarktungsplan: AbschlieBend wird noch die Dokumenta-
tion der geplanten Vermarktungsstrategie und der bereits er-
zielten Erfolge empfohlen (Vormerklisten, InteressentInnen).

dratmeter bei Wohnhausern im Mehrge-
schossbau machen die Mehrkosten somit 5
Prozent gegeniber den Standardkosten aus
(Quelle: Auswertungsergebnisse der IG Pas-
sivhaus Osterreich). Die durchschnittlichen
Baukosten von 1.600 Euro pro Quadratme-
ter ergeben sich aus einer Hochrechnung
des von der Statistik Austria erhobenen Os-
terreichsdurchschnittes aus dem Jahr 2001
(1.480 Euro pro Quadratmeter) und einer
angenommenen jahrlichen Kostensteigerung
von durchschnittlich 2 Prozent.

Bei Annahme einer 100 Quadratmeter
groBen Wohneinheit resultieren somit 8.000
Euro an Mehrkosten, die sich entweder
durch Einsparungen bei den Betriebskosten
(Energiekosten) oder/und durch erhdhte
Forderbeitrage durch die o6ffentliche Hand
amortisieren mussen.

Der gemaB Statistik Austria durchschnitt-
liche Jahresaufwand fur Energie (ohne
Stromkosten) betragt je Haushalt rund 830
Euro (fiir Osterreich gesamt). Berechnungen
der IG Passivhaus gehen im Passivhaus von
Energiekosten (ohne Strom) von 150 Euro
pro Jahr bei einer 100 Quadratmeter groBen
Wohnung aus. Das bedeutet ohne Berilick-
sichtigung von Verzinsung und Kostenstei-
gerung bei den Energiepreisen eine Amorti-
sationszeit der Mehrkosten von rund 11,5
Jahren, wenn keine erhohten Forderungen
geltend gemacht werden kénnen. Im gefor-
derten Wohnbau ist davon auszugehen, dass
diese Zeit bedeutend kurzer ist.

4.1. MieterInnen-/NutzerInnen-
situation

In diesem Teilkriterium steht die Einschat-
zung der Qualitat der MieterInnenstruktur
und die Mietvertragsstruktur (der Eigentu-
merInnenstruktur) im Mittelpunkt. In der
Begutachtung kann nicht fir alle MieterIn-
nen eine Bonitatsbeurteilung durchgefihrt
werden, bekannte Merkmale wie zuverlassi-
ge Einzahlungen, léangere Mietausfalle, so-
ziale Struktur der BewohnerInnen werden
jedoch jedenfalls gewlirdigt. Bei einem hete-
rogenen Mietermix ist die Diversifikation der
Mieten (Einnahmen durch Verkauf) sicher-

64



65

lich besser gewdhrleistet, daflir steigt mdg-
licherweise der Verwaltungsaufwand. Lan-
gerfristige Mietvertrdge sind in diesem Krite-
rium sicherlich auch positiv zu bewerten.

Zusammengefasst betrachten die Gutachter-

Innen die folgenden Fragestellungen:

m Wie ist die Qualitat der MieterInnen-/
NutzerInnenstruktur (Durchmischung,
Anzahl, Belagsstruktur) im Vergleich zu
markttypischen Standards der Objektart
zu bewerten?

m Wie ist die Struktur der Mietvertrage
(Fristigkeiten, Mietbindungen) bzw. Ei-
gentumsstruktur im Vergleich zu marktty-
pischen Standards der Objektart zu be-
werten?

m Wie ist die rechtliche Eigentumssicherheit
im Vergleich zu markttypischen Standards
der Objektart zu bewerten?

kriteriengruppe 4

Da dieses Teilkriterium in erster Linie von
Bestandsobjekten mit bereits erfolgtem
Bezug ausgeht, ist bei Neubauten insbeson-
dere von der voraussichtlichen Vermietung /
vom voraussichtlichen Verkauf an die ausge-
wahlten Zielgruppen auszugehen.

Auch in diesem Teilkriterium der Kriterien-
gruppe Cash-Flow wird somit die Bedeutung
der Zielgruppenorientierung bei der Projekt-
entwicklung deutlich. Hinsichtlich der dies-
bezliglichen Notwendigkeiten und Mdglich-
keiten wurden bereits in den Ausfihrungen
zur Kriteriengruppe »Markt« wesentliche
Empfehlungen ausgesprochen, die einerseits
auch hier gelten und gleichzeitig hinsichtlich
der geplanten rechtlichen Verwertungsform
konkretisiert werden mussen:
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. Benennung der Hauptzielgruppen fiir das

geplante Objekt.

. Beschreibung der sozio6konomischen Pa-

rameter und Eigenschaften, die diese
Zielgruppen ausmachen.

. Beschreibung der geplanten Verwertungs-

form in organisatorisch-rechtlicher Art
(Vermietung, Eigentum, Mietkauf, Misch-
formen) jeweils mit oder ohne Inan-
spruchnahme von Fordermitteln.

. Abschatzung der jeweils erzielbaren Miet-

ertrage / Verkaufsertrage samt Abschat-
zung des laufend anfallenden Betriebsauf-
wands.

Empfehlungen Wertsteigerung

Aus der Sicht eines nachhaltigen Immobilienratings
ergeben sich folgende Empfehlungen:

1. Standortbezogene Wertsteigerung: Nachhaltige Wohnbau-

ten beziehen hochwertige Wohnumfeldqualitdt bereits bei der
Standortsuche in ihre Uberlegungen ein. Die Beschreibung der
jeweils anzutreffenden Standortqualitét mit absehbaren mit-
telfristigen Entwicklungsperspektiven lasst eine Einschatzung
der Wertsteigerungspotenziale fir den Standort zu. Leitindika-
toren daflr sind der am Standort anzutreffende Grundsticks-
preis, die ErschlieBungsqualitét sowie die Wohnumfeldqualitat.

2. Objektbezogene Wertsteigerung: Nachhaltige Wohnbauten

kénnen ihre herausragenden Komforteigenschaften in den Be-
reichen klare Zielgruppenorientierung, hohe Wohnumfeldqua-
litat, Umwelt und Gesundheit sowie kostensparender Betrieb
als klar erkennbare Alleinstellungsmerkmale gegentiber »nor-
malen« Wohnangeboten kommunizieren. Es ist davon auszu-
gehen, dass die Nachfrage nach »nachhaltigen Wohnangebo-
ten« in den nachsten Jahren deutlich steigen wird und »Nied-
rigstenergiehduser« den neuen Gebdudestandard der Zukunft
darstellen werden. Wohnangebote, die diese Kriterien nicht er-
flllen kdnnen, werden hinsichtlich ihrer energetischen Stan-
dards nicht den Erwartungen des Marktes entsprechen.

. Projektdokumentation: Im Rahmen der Projektentwicklung
sind beide Aspekte des Wertsteigerungspotenzials zu hinter-
fragen und entsprechend aufzubereiten. Den geringen Ener-
giekosten von »Passivhdusern« kommt hierbei groBe Bedeu-
tung zu.

Samtliche Ergebnisse sind in einem »Ver-
marktungsplan« zusammenzufassen und zu
dokumentieren. Diese Dokumentation stellt
spater auch eine wesentliche Grundlage fir
die Offentlichkeitsarbeit fiir die Vermarktung
des Objektes dar und muss vor allem hin-
sichtlich andernder 6ékonomischer Rahmen-
bedingungen laufend aktualisiert werden.

4.2. Mietsteigerungspotential/
Wertsteigerungspotential

Entscheidende Bedeutung fir den potentiel-
len Cash-Flow des Objekts kommt auch der
Einschatzung der zuklnftigen Entwicklung
der Mieterlése bzw. der als realistisch erach-
teten Wertsteigerung zu. Dieses Teilkriteri-
um ist natlirlich besonders flir Immobilienin-
vestorInnen von Bedeutung, da damit insbe-
sondere die Rendite der Objekte beeinflusst
wird.

Zentrale Fragen hinsichtlich der mittelfristi-

gen Verkauflichkeit der Immobilien:

m Bietet die Relation von tatsachlicher Miet-
hohe zur durchschnittlichen Marktmiete
ein realisierbares Steigerungspotential?

m Ist eine mittelfristige Wertsteigerung flr
das Objekt absehbar?

Mit Bezug zu den in Osterreich gegebenen
rechtlichen Rahmenbedingungen ist unab-
ha@ngig von den fur den Standort zutreffen-
den Entwicklungen des Wohnungsmarktes
auf die Restriktionen des Mietrechts und in
weiterer Folge auf die Vorgaben des Forder-
rechts zu achten: In vielen Fallen sind die
erzielbaren Mieterlése durch diese rechtli-
chen Rahmenbedingungen reglementiert
und bilden deshalb nur eingeschrankt die
Potenziale des Wohnungsmarktes ab.

Aus diesem Grund gehen in dieses Teilkri-
terium die unter 4.1. festgehaltenen Ziel-
gruppen samt organisatorisch-rechtlicher
Verwertungsstrategien als Ausgangspunkt
ein: Die Beschreibung des Miet- und Wert-
steigerungspotenzials muss immer in Hin-
blick auf die gewahlte Finanzierungs- und
Vermarktungsstrategie mit ihren Zielgrup-
pen abgestimmt sein.




Unabhdngig davon hangt die kiinftige Ent-
wicklung der Marktpreise im wesentlichen
von zwei zentralen Entwicklungsfaktoren ab:

1. Standortqualitat: Die Standorteigen-
schaften und diesbezliglich zu erwartende
Entwicklungen der Standortqualitat sind
als wesentlicher Bestimmungsgrund fir
den Marktwert einer Wohnimmobilie zu
benennen. Dieser Entwicklungsfaktor ist
eigentlich objektunabhangig, er definiert
sozusagen den Grundwert der Wohnim-
mobilie. Der standortbezogene Marktwert
ergibt sich aus zahlreichen unterschiedli-
chen Faktoren, in der Kriteriengruppe
»Standort« wurden wesentliche davon
benannt. Ein wichtiger Indikator fir die
Einschatzung des Standortfaktors sind die
am Standort gebrduchlichen Grund-
stlickspreise und die erkennbare Nachfra-
ge nach Wohnimmobilien am Standort.

2. Objektqualitét: Der zweite wesentliche
Entwicklungsfaktor ist durch die Objekt-
qualitdt gegeben. Im Rahmen der Pro-
jektentwicklung muss die Frage gestellt
werden, ob die angebotenen Objektquali-
taten der mittelfristigen Nachfrage am
Wohnungsmarkt gerecht werden und ob
sich daraus ein Wertsteigerungspotenzial
ableiten lasst. Hinsichtlich nachhaltiger

kriteriengruppe 4

4.3. Wiedervermietbarkeit/Markt-
gangigkeit

Zusatzlich zum zuklnftigen Verlauf der Ver-
mieterlose (Verkaufserldse) ist naturlich
auch die Wiedervermietbarkeit (Verkaufbar-
keit) des Objekts bei eventuellen Kiindigun-
gen von Bedeutung. Insbesondere wird in
diesem Kriterium die Mdoglichkeit einer Wei-
tervermietung bei beispielweise einer nega-
tiven Marktlage oder starker Konkurrenzsi-
tuation mit Hilfe folgender Fragestellungen
betrachtet:

m Sind die Nutzflachen fir die Zielgruppe(n)
ausreichend bedarfsgerecht, so dass mit-
telfristig eine Vermietbarkeit/Vermarkt-
barkeit gegeben ist?

m Wie wirkt sich die Konkurrenzsituation auf
die mittelfristige Vermietbarkeit/Ver-
marktbarkeit aus?

Auch in diesem Teilkriterium ist auf die von
nachhaltigen Wohnbauten zentral erachtete

Empfehlungen Marktgangigkeit

Aus der Sicht eines nachhaltigen Immobilienratings
ergeben sich folgende Empfehlungen:

Wohnimmobilien im Sinne dieses Leitfa- 1. Beriicksichtigung stabiler Marktbediirfnisse stehen im
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dens ist dann von einer positiven Wert-
entwicklung auszugehen, wenn eine Viel-
zahl der genannten Qualitatskriterien ein-
gehalten wird und gleichzeitig die objekt-
spezifischen Qualitdten als »Alleinstel-
lungsmerkmale« innerhalb unterschiedli-
cher Wohnimmobilien an einem Standort
kommuniziert werden kénnen.

Argumentativ ist hier sicherlich auf die be-
reits ausfihrlich beschriebenen Besonder-
heiten nachhaltiger Wohnbauten einzuge-
hen: Zielgruppenorientierung, hochster
Komfort, Umweltschutz und extreme Ko-
steneinsparung im Betrieb (Energiekosten).

Zentrum: Nachhaltige Wohnbauten berticksichtigen stabile
Wohnbedirfnisse wie den Bedarf nach wohnungsnahem Frei-
raum, hohe ErschlieBungsqualitét und gute Nahversorgung.
Gleichzeitig wird dem Bedurfnis nach vergleichsweise niedri-
gen laufenden Wohnkosten durch niedrige Betriebs- und Ener-
giekosten entsprochen.

. Variable Bediirfnisse: Nachhaltige Wohnbauten entsprechen

dem Bediirfnis nach sich anderndem Wohnraum durch flexible,
modular aufgebaute Grundrissgestaltung.

. Projektdokumentation: Im Rahmen der Projektentwicklung

sind die geltend zu machenden Vorteile zielgruppenspezifisch
aufzubereiten und zu dokumentieren. Der Flexibilitat gegen-
Uber Grundrissanderungen, geringen laufenden Energiekosten
und die gleichzeitige Bertlicksichtigung von zentralen (stabilen)
Wohnbedirfnissen stehen dabei im Zentrum der Argumentation.
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starke Zielgruppenorientierung mit der Aus-
formulierung entsprechender Wohnangebote
zu verweisen. Zusatzlich zu dieser generel-
len Zielsetzung erscheint es angebracht,
zwischen (eher) stabilen und sich eher ver-
andernden Wohnbediirfnissen zu unterschei-
den.

1. Stabile Bediirfnisse: Wohnungsnahe /
wohnungsbezogene Freiraume und hohe
ErschlieBungsqualitat bei gleichzeitig
guter Nahversorgung am Standort kon-
nen als stabile Wohnbedurfnisse definiert
werden, die mehr oder minder unabhan-
gig von unterschiedlichen Lebensstilgrup-
pen oder Lebensabschnitten der Bewoh-
nerlnnen zu nennen sind. Gleichwertig
damit ist das Bedurfnis nach geringen
laufenden Wohnkosten (Miete, Betriebs-
kosten, Energiekosten etc.).

2. Variable Bediirfnisse: Zu den variablen
Bedurfnissen zahlen all jene Anforderun-
gen, die sich aus der Sicht der Bewohner-
Innen auf Basis der sich andernden Le-

bensstile und Lebensabschnitte ergeben.
In der Regel betrifft dies in erster Linie die
WohnungsgréBe, in weiterer Folge die
Wohnungsausstattung und die raumliche
Nahe zu familienspezifischen Infrastruk-
tureinrichtungen (Kindergarten, Schulen).
Im Unterschied zu den stabilen Bedurfnis-
sen kdnnen die variablen Bedirfnisse in-
nerhalb eines Objektes (bzw. im Objekt-
umfeld) nur bedingt berlcksichtigt wer-
den. Schon die Berilicksichtigung sich an-
dernder WohnungsgroBen stellt die Ob-
jektbetreiberInnen vor groBe Herausfor-
derungen, welche nur eingeschrankt wirt-
schaftlich effizient erledigt werden kon-
nen.

Der wesentlichste Vorteil nachhaltiger
Wohnangebote gegenliber Standardbauten
besteht grundsatzlich in der zu erwartenden
steigenden Nachfrage in den nachsten Jah-
ren (siehe auch 4.2.) bei gleichzeitig gegen-
wartig noch geringer Marktdeckung.

i

i
X
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kriteriengruppe 4

4.4. Leerstand/Vermietungsstand

Empfehlungen Betriebskosten

Aus der Sicht eines nachhaltigen Immobilienratings
ergeben sich folgende Empfehlungen:

Da sich dieser Leitfaden auf Wohnungsneu-
bauten konzentriert, ist dieses Teilkriterium
lediglich fakultativ zu nennen. Bei Bestands-
objekten steht bei Wohnbauten naturgeman

der tatsachliche Vermietungsstand im Zen- 1. Niedrige Energiekosten als zentralen Vorteil kommuni-
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trum. Bei Objekten mit guten Objekteigen-
schaften ist eine langfristig gesicherte Bele-
gung zu marktublichen Konditionen von Vor-
teil, bei Objekten mit offensichtlichem Sa-
nierungsbedarf und/oder geringen Mietein-
nahmen sind hingegen kurzfristig kiindbare
oder sogar leer stehende Wohnungen von
Vorteil. Hinsichtlich der im Fokus dieses Leit-
faden stehenden Neubauten wird auf die
Empfehlungen aus 4.1. MieterInnen/Nutze-
rInnensituation hingewiesen.

4.5. Umlagefdhige und nicht um-
lagefdhige Bewirtschaftungskosten

Wie bereits etwas weiter oben erwahnt wird
der Objekt Cash-Flow auf der Ausgabenseite
von den Bewirtschaftungskosten (Verwal-
tungs-, Betriebs- und Instandhaltungskos-
ten) beeinflusst. Dabei wird zwischen umla-
gefahigen und nicht umlagefahigen Kosten
unterschieden, da die umlagefahigen Kosten
fur die mittelfristige Verkauflichkeit der Im-
mobilie nicht so stark ins Gewicht fallen, die
nicht umlagefahigen Kosten naturgemaf
schon.

Daher ist die Fragestellung von Bedeu-
tung, wie sich die Hohe der nicht umlagefa-
higen Bewirtschaftungskosten (vermieter-
seitiger Aufwand) und die Hohe der umlage-
fahigen Bewirtschaftungskosten (mietersei-
tiger Aufwand) im Vergleich zu markttypi-
schen Bewirtschaftungskosten verhalten.

Nachhaltige Wohnbauten unterscheiden
sich von normalen Angeboten durch eine ex-
treme Reduktion der Energiekosten: Es ist
davon auszugehen, dass sich dadurch so-
wohl der laufende Betriebsaufwand als auch
die bewohnerspezifischen Energiekosten ge-
geniber herkdmmlichen Wohnbauten redu-
zieren. Ein Passivhaus bendtigt lediglich
rund 20 Prozent des Energieaufwandes eines
normalen Hauses. Die durchschnittliche Kos-

zieren: Passivhduser und Niedrigstenergiehduser sind die Ga-
rantie flr niedrige Energiekosten im laufenden Betrieb. Davon
profitieren sowohl die BewohnerInnen, als auch der/die Ge-
baudeeigentiimerlIn. Dieser Vorteil wird in den nachsten Jah-
ren aufgrund steigender Energiepreise noch deutlicher ausfal-
len, als er jetzt schon ist.

. Projektdokumentation: Im Rahmen der Projektentwicklung

ist eine detaillierte Abschatzung der zu erwartenden Bewirt-
schaftungskosten zu erstellen. Dabei ist zwischen umlagefahi-
gen und nicht umlagefahigen Bewirtschaftungskosten zu un-
terscheiden. Die Energiekosten sind mit unterschiedlichen
Preisszenarien zu bericksichtigen (gleichbleibend mit Inflati-
on, Trendfortschreibung der letzten fiinf Jahre).

tenersparnis liegt dabei bei rund 680 Euro
pro Jahr, bei energetisch schlechten Gebau-
den (Altsubstanz, Wohnbau der 70er Jahre)
weitaus mehr. Gleichzeitig ist davon auszu-
gehen, dass die Energiepreise in den nachs-
ten Jahren noch deutlich ansteigen werden
und Passivhdauser und Niedrigstenergiebau-
ten daraus einen weiteren Marktvorteil lu-
krieren kénnen.
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4.6. Drittverwendungsfihigkeit

Hier wird zwischen objektiver und subjekti-
ver Drittverwendungsfahigkeit unterschie-
den. Unter objektiver Drittverwendungsfa-
higkeit versteht man die alternative Nutzung
durch eine Veranderung der Objekteigen-
schaften (z. B. eine Umwandlung eines Miet-
wohnhauses in ein Blirogebdude). Diesbe-
zlglich ist zu klaren, ob eine alternative
Nutzbarkeit des Objektes vorstellbar ist.
Eine subjektive Drittverwendungsfahig-
keit bezeichnet die Fortfiihrung der derzeiti-
gen Nutzung. Hier stellt sich also die Frage,
ob fir eine subjektive Drittverwendung ein
genigend groBer Markt vorhanden ist, der
eine Beibehaltung der Nutzung auch tat-
sachlich nachfragt. Grundsatzlich ist auf
Basis der vorhandenen demografischen Ent-
wicklungsszenarien davon auszugehen, dass
der Bedarf an Wohnraum in guten Lagen
auch in Zukunft gegeben sein wird. Ent-
scheidend ist hier die Flexibilitdt gegenlber
sich andernden Wohnbedlrfnissen (Trend
der Uberalterung, Trend zu Singlehaushal-
ten) und eher geringeren WohnungsgréBen.

Empfehlungen Drittverwendung

Aus der Sicht eines nachhaltigen Immobilien-Ratings
ergeben sich folgende Empfehlungen:

1. Flexible Grundrisse: Durch die Bereitstellung flexibler, mo-
dular aufgebauter Grundrisse mit vergleichsweise geringem
Umbauaufwand (Leichtbau) wird die Drittverwendungsmaog-
lichkeit sowohl hinsichtlich sich andernder WohnungsgréBen,
als auch hinsichtlich tatsachlicher Umnutzungen (Wohnen zu
Biro und Dienstleistung) gesteigert.

2. Technische Reserven: Im Rahmen der Projektentwicklung
sind besonders bei der technischen Infrastruktur (Steigleitun-
gen, Telekommunikation, Leerverrohrungen) Reserven einzu-
planen.

3. Projektdokumentation: Fir die Projektentwicklung wird die
Dokumentation der Drittverwendungsmadglichkeit durch die
Vorlage entsprechender konzeptiver Uberlegungen empfohlen.

Im Rahmen der Projektentwicklung von
Wohnbauten ist neben den genannten le-
bensstilbezogenen Aspekten insbesondere
auf die objektive Drittverwendungsmaoglich-
keit einzugehen. Von Vorteil sind daflr fol-
gende Rahmenbedingungen:

1. Flexible Grundrisse: Durch flexible und
modular aufgebaute Grundrisse werden
Umnutzungen wesentlich erleichtert.

2. Realistische Nutzungskombinationen:
Bereits im Rahmen der Erstentwicklung
sind jene Mischnutzungen herauszuarbei-
ten, welche leicht zu kombinieren sind
und sich dezidiert ausschlieBen. Logische
Mischnutzungen mit der Hauptnutzung
Wohnen ergeben sich durch Biros und
emissionsarme Dienstleistungen.

3. Reserven bei der technischen Infra-
struktur: Bereits im Rahmen der Erst-
entwicklung sind Reserven fur eine Auf-
wertung der technischen Infrastruktur
vorzusehen (Steigleitungen, Telekommu-
nikation, Leerverrohrungen).
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Fact-Sheet »Cash-Flow«

Folgende Apekte sind fiir die Entwicklung Nachhaltiger Bauten in der
Kriteriengruppe »Cash-Flow« von besonderer Bedeutung:

. BewohnerInnensituation und Vermarktungsplan
. Wertsteigerungspotenzial

. Marktgadngigkeit / Wiedervermietbarkeit

. Leerstand / Vermietungsstand

. Bewirtschaftungskosten

. Drittverwendungsfahigkeit

AU hWNE

1. Nachhaltige Wohnbauten bieten einen eindeutigen Zielgruppenbezug bei
gleichzeitig niedrigen laufenden Kosten. In diesem Teilkriterium der Kriterien-
gruppe Cash-Flow wird die Bedeutung der Zielgruppenorientierung bei der Projekt-
entwicklung deutlich. Nachhaltige Wohnbauten benennen somit deutlich die Haupt-
zielgruppen flr das geplante Objekt, beschreiben deren soziobkonomischen Eigen- _
schaften und dokumentieren daraufhin die passende Verwertungsform in organisa-
torisch-rechtlicher Art (Vermietung, Eigentum, Mietkauf, Mischformen). Die konkre-
te Abschdtzung der jeweils erzielbaren Mietertrage / Verkaufsertrage samt Ab-
schatzung des laufend anfallenden Betriebsaufwands flieBen in einen professionel-
len Vermarktungsplan ein.

2. Nachhaltige Wohnbauten stellen eine sichere Investionsentscheidung dar.
Nachhaltige Wohnbauten profitieren von ihren guten Qualitéten hinsichtlich Stand-
ortwahl, Wohnumfeldausstattung und Objekteigenschaften. Das energieschonende
Bauen stellt den technischen Baustandard der Zukunft dar und ist als zentraler Kos-
tenvorteil fir den laufenden Aufwand zu argumentieren.

3. Nachhaltige Wohnbauten werden in Zukunft starker am Markt nachge-
fragt. Im Rahmen der Projektentwicklung sind die geltend zu machenden Vorteile
zielgruppenspezifisch aufzubereiten und zu dokumentieren. Der Flexibilitat gegen-
Uber Grundrissénderungen, geringen laufenden Energiekosten und die gleichzeiti-
ge Berlicksichtigung von zentralen (stabilen) Wohnbedlrfnissen stehen dabei im
Zentrum der Argumentation.

4. Nachhaltige Wohnbauten zeichnen sich durch geringe Betriebskosten aus.
Passivhduser und Niedrigstenergiehduser sind die Garantie fir niedrige Energiekos-
ten im laufenden Betrieb. Davon profitieren sowohl die BewohnerInnen, als auch
der/die GebdaudeeigentimerlIn. Dieser Vorteil wird in den nachsten Jahren aufgrund
steigender Energiepreise noch deutlicher ausfallen, als er jetzt schon ist.

5. Nachhaltige Wohnbauten bestechen durch Flexibilitat in der Umnutzung
und Grundrissgestaltung. Durch die Bereitstellung flexibler, modular aufgebau-
ter Grundrisse mit vergleichsweise geringem Umbauaufwand (Leichtbau) wird die
Drittverwendungsmaoglichkeit sowohl hinsichtlich sich andernder WohnungsgroéfBen,
als auch hinsichtlich tatsachlicher Umnutzungen gesteigert. Im Rahmen der Pro-
jektentwicklung werden bei der technischen Infrastruktur Reserven eingeplant.
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