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Kurzfassung

Logistikimmobilien haben in den letzten Jahren einen Zuwachs am Investmentmarkt
verzeichnet. Dieser Trend ist unter anderem auf den E-Commerce-Boom
zurlickzufiihren, der sich auch in der derzeitigen Covid-19-Krise bemerkbar macht.
Investierende bewerten Investments in Logistikimmobilien anhand verschiedener
Kriterien. Ein wesentliches Kriterium stellt die subjektive Drittverwendungsfahigkeit
dar. Diese kann unter anderem aus dem Erfiillungsgrad eines Anforderungsprofils an
die Logistikimmobilie abgeleitet werden. Im Kontext der Liegenschaftsbewertung
wird die Logistikimmobilie als Sonderimmobilie eingestuft — somit liegt weniger
Bewertungsliteratur vor, als beispielweise bei Biiro- oder Wohnimmobilien der Fall
ist. Das gingigste Bewertungsverfahren fiir Logistikimmobilien ist das
Ertragswertverfahren. Eine Beriicksichtigung der Drittverwendungsfahigkeit kann in
diesem Verfahren unter anderem im Zuge der Wahl des Liegenschaftszinssatzes oder
der Gesamtnutzungsdauer(GND) erfolgen. Im Rahmen der vorliegenden Masterarbeit
soll folgende Forschungsfrage beantwortet werden: Gibt es einen einheitlichen Ansatz
in der Bewertung der Drittverwendungsfahigkeit von Logistikimmobilien? Das Ziel
der Masterarbeit ist die Beantwortung dieser Frage auf theoretischer und
praxisbezogener Ebene, sowie die Erarbeitung eines Losungsansatzes dieser
Problemstellung. Im Zuge der deutschsprachigen Literaturrecherche wurden
bestehende Ansétze eruiert. Die Umsetzung in der Praxis wurde durch eine Analyse
von elf Gutachten untersucht. Als Losungsansatz fiir die Forschungsfrage wurde im
Zuge der Analyse von fiinf bestehenden Anforderungsprofilen fiir Logistikimmobilien
ein neues Profil mit den daraus abgeleiteten Ubereinstimmungen erstellt. Das Ergebnis
aus Literaturrecherche, Gutachtenanalyse und das entwickelte Anforderungsprofil
wurde durch drei Experteninterviews iiberpriift. Die Literaturrecherche und die
Gutachtenanalyse haben ergeben, dass es kaum einheitliche Ansétze hinsichtlich der
Bewertung der Drittverwendungsfahigkeit gibt. Der Losungsansatz in Form des
Anforderungsprofils hat sich in einem der analysierten Gutachten sowie in der
Literatur wiedergefunden. Auch die Experteninterviews spiegeln wider, dass es keinen
gemeinsamen Ansatz gibt und bestitigen den Losungsansatz in Form des
Anforderungsprofils. Die Masterarbeit stellt eine Grundlage fiir weitere

Forschungsansétze dar.
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1 Einleitung

Im gegenstindlichen Kapitel soll der Leserschaft eine Einleitung der Masterarbeit
vermittelt werden und die Nachvollziehbarkeit im weiteren Verlauf sichergestellt
werden. Dazu wird der Hintergrund und die Problemstellung der Masterarbeit

erldutert. Ebenso werden der Aufbau und die Methode vorgestellt.

1.1 Motivation und Problemstellung

Logistikimmobilien sind aktuell gefragter denn je: Die Assetklasse hat sich von der
einstigen Nische zu einem beliebten Produkt am Investorenmarkt entwickelt. So
betrug ihr Transaktionsvolumen in Osterreich im Jahr 2015 noch 190 Millionen Euro,
hat sich bis zum Jahr 2020 aber auf 525 Millionen Euro mehr als verdoppelt (CBRE
GmbH 2021: 14). Mit diesen Volumen stell die Assetklasse den drittgroBBten Bereich
am Investmentmarkt Osterreich dar. Dieser Trend spiegelt sich in den Spitzenrenditen
wider, die im Quartal 3 (Q3) auf 4,6 % zurlickgegangen sind (Baldia 2020). Im Jahr
2015 lagen sie zum Vergleich noch bei 6,3 % (Reichl und Partner 2019).

Die positive Entwicklung der Assetklasse am Investorenmarkt ist unter anderem auf
die steigende Bedeutung der Logistik in der Wirtschaft zuriickzufiihren. Die
Globalisierung der Mairkte und der Wertschopfungsketten, die wachsende
Durchdringung der logistischen  Prozessketten —mit Informations- und
Kommunikationstechnologien, die verstirkte Individualisierung der Produkte fiir
Konsumgiiter sowie die weltweite Deregulierung der Transport- und der
Telekommunikationsmirkte sind dabei ausschlaggebend (Krieger 2018). Parallel
treten das starke Wachstum im E-Commerce-Bereich und die Verlagerung vom
stationdren Handel zu diesem Bereich als weitere Treiber der Logistik auf: Im Covid-
19-Krisenjahr 2020 konnte mit 8,7 Milliarden Euro und einem Zuwachs von 50 % ein
Rekordwert des E-Commerce-Umsatzes vernommen werden (Handelsverband
Osterreich/Austrian Retail Association 2020). Die Logistik verlagert sich im

Handelsbereich von einer Business-to-Business(B2B)- zu einer Business-to-
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Customer(B2C)-Schnittstelle und steht dabei neuen Herausforderungen gegeniiber —
unter anderem dem gesteigerten Bedarf an stadt- und kundennahen Fléchen. Dieser
Trend verursacht eine starke Nachfrage neuer Logistikflachen, die sich am von CBRE
publizierten Fertigstellungsumfang von 390.000 m? im Zeitraum 2021-2022 an den
Hotspots Wien, Graz und Linz bemerkbar macht (CBRE GmbH 2021: 5).

Nicht nur aus Sicht der Investierenden, sondern auch im Wirkungsbereich der
Sachverstidndigen fiir Liegenschaftsbewertungen ergeben sich durch die dargelegten
dynamischen  Entwicklungen  neue  Herausforderungen.  Aufgrund  der
Ausdifferenzierung dieser neuen Assetklasse sind fiir die Bewertung von
Logistikimmobilien umfassende Marktkenntnisse der Sachverstindigen fiir
Liegenschaftsbewertungen erforderlich, denn sie wird als Sonderimmobilie eingestuft,
wodurch im Vergleich zu géngigen Bewertungsobjekten wie Wohn- oder
Biiroimmobilien wenig Literatur zu ihr vorliegt. Die Relevanz dieser Assetklasse
bedingt die Uberpriifung eigener Bewertungsabliufe und den Ansatz spezifischer

Bewertungsansitze in der Bewertungslehre.

Ein wesentliches Bewertungskriteritum bildet aus der Perspektive der
Sachverstiandigen fiir Liegenschaftsbewertungen wie auch der Investierenden und der
Entwickelnden die Drittverwendungsfahigkeit. Sie ist malBgeblich fiir eine
Risikoanalyse dieser Immobilienklasse, denn sie macht sich spitestens dann
bemerkbar, wenn ein Leerstand beim Objekt eintritt. Ist diese Flidche leicht zu
vermieten, da sich eine hohe Nachfrage flir sie am Mietermarkt findet, weist das
Objekt eine gute subjektive Drittverwendungsfihigkeit auf und stellt fiir Investierende
eine sichere Option dar. Von Entwickelnden wird diese Eigenschaft bereits bei der
Planung beachtet — besonders wenn Objekte spekulativ, das heilt ohne eine
vorgemerkte Mietpartei, errichtet werden. Die Immobilie muss in diesem Fall den
Anforderungen einer breiten Gruppe von Nutzenden geniigen, um nach Fertigstellung
eine moglichst hohe Vermietungsquote zu erzielen. Beispiele einer entsprechenden
spekulativen Errichtung stellen die Projekte GARBE Logistikzentrum in Steyr (Otto
Immobilien 2020: 22) sowie der VGP Park Graz dar (CBRE GmbH 2021: 11).

Im Zuge der Liegenschaftsbewertung ist es demnach wesentlich, sich mit der

Drittverwendungsfahigkeit der Logistikimmobilie zu beschéftigen. Grundlegend muss
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diese dabei eingestuft und berticksichtigt werden. Die Berticksichtigung kann dann im

Zuge der Wahl von Bewertungsparametern erfolgen.

1.2 Forschungsfrage und Methode

Sowohl aus der Perspektive der Investierenden als auch aus Sicht der
Sachverstidndigen flir Liegenschaftsbewertungen gibt es Methoden und Verfahren zur
Bewertung der Logistikimmobilie. Es stellt sich allerdings die Frage, inwiefern diese
auch die Drittverwendungsfahigkeit behandeln und eine Einheitlichkeit dieser
aufweisen. Daraus leitet sich die folgende Forschungsfrage der vorliegenden
Masterarbeit ab: Gibt es einen einheitlichen Ansatz in der Bewertung der
Drittverwendungsféhigkeit von Logistikimmobilien? Das Ziel der Masterarbeit ist es,
im  unstrukturierten Bestand an  Bewertungsansidtzen  hinsichtlich  der
Drittverwendungsfahigkeit einen bereits bestehenden gemeinsamen Ansatz zu finden
und diesen auf seine Anwendbarkeit zu priifen. In dieser Masterarbeit wird lediglich
der Osterreichische Markt behandelt. Dazu werden eine Literaturanalyse und eine
Analyse von bestehenden Bewertungsgutachten zu Logistikimmobilien aus
Liegenschaftsbewertungen durchgefiihrt. In einem weiteren Schritt werden bestehende
Anforderungsprofile an eine Logistikimmobilie betrachtet, um einen einheitlichen
Leitfaden abzuleiten. Dieser soll mit dem FErgebnis der Analyse der
Bewertungsgutachten verglichen werden. Zuletzt wird das Resultat im Zuge von
Experteninterviews mit drei Sachverstindigen fiir Liegenschaftsbewertungen

iiberpriift.

Diese Masterarbeit beruht iiberwiegend auf qualitativen Methoden. Das Ziel war es
eine Theorie zu generieren. Es wurden dazu die Methoden der Literaturarbeit, der
Analyse und des Experteninterviews herangezogen. Im Zuge der Literaturrecherche
wurde auf die qualitative Inhaltsanalyse zuriickgegriffen. Die Daten der beiden
Analysen wurden interpretativ verglichen. Die Experteninterviews wurden
semistrukturiert durchgefiihrt. Die Auswertung der Ergebnisse wurde primér deduktiv

argumentiert.
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1.3 Aufbau der Masterarbeit

In Kapitel 2 werden wesentliche Grundlagen zur Logistik und Logistikimmobilie
beschrieben. Es soll ein Grundverstiandnis zu dieser Materie geschaffen werden, um
die Lesbarkeit und die Verstindlichkeit der weiteren Masterarbeit zu erleichtern. Es
werden weiters die verschiedenen Arten von Logistikimmobilien erldutert. Damit soll
ein Uberblick iiber diese breit aufgestellte Assetklasse gegeben werden, um mogliche

Unklarheiten im Laufe der Masterarbeit zu vermeiden.

Da sich diese Masterarbeit mit der Bewertung der Drittverwendungsfahigkeit im Zuge
der Liegenschaftsbewertung befasst, werden in Kapitel 3 die Grundlagen dazu
dargelegt. Es wird auf relevante Gesetzestexte und ONORMEN eingegangen und ein
standardisierter Aufbau eines Liegenschaftsbewertungsgutachtens dargestellt. Ebenso
werden die Bewertungsverfahren erldutert. AnschlieBend werden konkrete sowie

indirekte Ansdtze der Drittverwendungsfahigkeit aus der Literatur untersucht.

In Kapitel 4 werden die Wahl des Bewertungsverfahrens fiir Logistikimmobilien
beschrieben. AnschlieBend werden die wesentlichen Bewertungsparamater die im
Zuge der Liegenschaftsbewertung zur Verwendung kommen, erldutert. Die konkreten

Kennzahlen fiir Logistikimmobilien werden in einer Ubersicht dargestellt.

Mithilfe von Analysen und Experteninterviews soll in Kapitel 5 die Forschungsfrage
im Wesentlichen beantwortet werden. Die bisherigen Kapitel stellen dafiir eine
Grundlage dar. Die Beriicksichtigung der Drittverwendungsfahigkeit in der Bewertung
auf Praxisebene soll im Zuge der Analyse von elf Liegenschaftsbewertungsgutachten
erfolgen. Zur Bewertung der Drittverwendungsfahigkeit konnen unter anderem
Anforderungsprofile fiir Logistikimmobilien herangezogen werden. Es werden dazu
finf bestehende Anforderungsprofile fiir Logistikimmobilien auf ihre
Ubereinstimmungen iiberpriift und daraus ein neues Profil erstellt. Basierend auf

diesen zwei Analysen werden Fragen fiir das schriftliche Experteninterview erstellt.

Den Schluss der Masterarbeit bildet das Kapitel 6 Zusammenfassung und Ausblick.
Es folgen Abbildungs-, Tabellen-, Literatur- und Abkiirzungsverzeichnis sowie

Anhinge.
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2 Logistikimmobilien

Fiir ein optimales Verstindnis werden nachfolgend die wesentlichen Begriffe und die
Grundlagen der Thematik der Logistikimmobilie erldutert. Die Kapitel bauen jeweils
aufeinander auf. Im Zuge der Begriffsdefinition soll eine Abgrenzung zu
verschiedenen bestehenden Definitionen erfolgen. Da in der Assetklasse der
Logistikimmobilie verschiedene Ausfiihrungsformen bestehen werden diese in Kapitel

2.2 genau erldutert.

2.1 Begriffsdefinition Logistik

Der Begriff der Logistik stammt vom altgriechischen Wort ,logistike* mit der
Bedeutung ,praktische Rechenkunst® ab und hat urspriinglich einen militérischen
Hintergrund: Zu Zeiten der Napoleonischen Kriege stand er fiir die Verwaltung,
Lagerung und  Transportsteuerung  kriegsnotwendiger  Giiter (BVL —
Bundesvereinigung Logistik / Meyer 2019).

In der Literatur sind viele jiingere Definitionen und Erkldrungen zu finden. So wird
die Logistik im Wirtschaftslexikon Gabler als ein Uberbegriff der Aufgaben
integrierter Planung, Koordination, Durchfiihrung und Kontrolle von Giterfliissen
sowie der giiterbezogenen Information von der Entstehungssenke bis zu den
Verbrauchersenken aufgefasst. Nach der Seven-Rights-Definition von Plowman
sichert die Logistik die Verfiigbarkeit des richtigen Gutes in der richtigen Menge im
richtigen Zustand am richtigen Ort zur richtigen Zeit fiir die richtige Kundschaft und
zu den richtigen Kosten (Krieger 2018). Die Bundesvereinigung Logistik Deutschland
beschreibt das Konzept als ein System, das zundchst im Unternehmen, aber auch
unternehmensiibergreifend in Zusammenarbeit mit Lieferanten und der Kundschaft
eine optimale Versorgung der Produktion wie auch der Mirkte mit Materialien, Teilen

sowie Modulen sicherstellt (BVL — Bundesvereinigung Logistik / Meyer 2019).
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Ubergeordnete Ziele der Logistik sind:

e Kostensenkung der logistischen Aktivitidten

e Verbesserung von Wert und Nutzen von physischen Produkten sowie
Dienstleistungen

e Verbesserung der Flexibilitdt logistischer Systeme bzw. Verdnderungen in
Umfeldbedingungen
(Krieger 2018)

2.2 Arten von Logistikimmobilien

Unter einer Logistikimmobilie wird eine Hallenflache verstanden, die zum Lagern,
Kommissionieren und Distribuieren von Wirtschaftsgiitern eingesetzt wird und gehort
damit zur iibergeordneten Gruppe der Gewerbe und Industrieliegenschaften. Sie
werden oft auch als Sonderimmobilien betitelt. Allgemein weisen Logistikimmobilien
ein einander &dhnliches Erscheinungsbild auf, unterscheiden sich jedoch meist
hinsichtlich ihrer Nutzung. Logistikimmobilien konnen je nach Nutzung in
verschiedene Arten dieser Immobilie unterkategorisiert werden. In der Literatur findet
sich eine Vielzahl dieser Unterkategorien. Zu den hdufigsten Formen zdhlen unter
anderem das Speziallager, das Hochregallager, die Umschlaghalle, die Lagerhalle und
die Distributionshalle (Maienschein 2018). Diese Auspriagungen werden nachstehend

erlautert.

Speziallager

Speziallager sind durch die Erfiillung spezifischer Anforderungen und gesetzlicher
Auflagen gekennzeichnet. Sie sind beziiglich ihrer Errichtung oft aufwendiger als
andere Arten von Logistikimmobilien. Unter anderem zdhlen Kiihllager und
Gefahrengutlager zu ihnen. Bei Ersteren soll eine geringere Anzahl von Toren den
Kalteverlust der Immobilie minimieren; Letztere unterliegen hinsichtlich ihres
Standortes Standorts und der Lagerung der Stoffe gesetzlichen Restriktionen (Bobka
2018: 753).
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Hochregallager

Abbildung 1: Beispiel Hochregallager (WEKA BUSINESS MEDIEN GmbH: 2018)

Bei einem Hochregallager handelt es sich um ein in der Hohe ausgedehntes Lager ab
einer Hohe von 12 m. Bei dieser Art von Logistikimmobilie sind zwei Bauweisen zu
unterscheiden. Zum einen betrifft das die Bauweise als Stiitzen-/Binderkonstruktion
mit selbsttragendem Regalsystem und Ein-/Auslagerung mittels Schmalgangstapler.
Diese Bauweise wird tliblicherweise bei einer Gebdudehdhe bis zu 20 m realisiert. Zum
anderen werden Hochregallager mit bis zu 50 m in Silobauweise errichtet. Die
Ein-/Auslagerung erfolgt durch computergesteuerte Regalbediengerdte (HypZert
2018: 51 1)

Umschlaghalle

bl

Abbildung 2: Beispiel Umschlaghalle (Verkehrsrundschau 2020)
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Den Nutzen einer Umschlaghalle stellt die Sortierung bzw. Kommissionierung von
Warengiitern dar. Diese umfassen die Aufteilung und die Umschichtung eingehender
Waren aus dem Fernverkehr in den Nahverkehr sowie die Zusammenfassung von
Sendungen aus dem Nahverkehr fiir den Fernverkehr. Die Hauptanforderung an ein
solches Gebdude ist nicht die Bestandslagerung, sondern eine kurze Zwischenlagerung
von Waren. Hauptnutzer dieser Art der Logistikimmobilie sind Speditionen, Kurier-
Express-Paket(KEP)-Dienste sowie Nutzer mit Cross-Docking-Konzepten. Diese
Objekte sind durch eine geringere Hallenhéhe(HH) (< 8 m) und -tiefe sowie eine hohe
Anzahl von Toren gekennzeichnet (Bobka 2018: 754).

Lagerhalle

Abbildung 3: Beispiel Lagerhalle (INT-BAU: o. D.)

Die Lagerhalle dient der Autbewahrung von Waren (Stiickgut, Blocklager,
Palettenlager) mit dem Ziel einer Bestandslagerung. Hauptnutzer dieser Gebaude sind
Unternehmen der Industriebranche, die sie als Beschaffungs- und Produktionslager
einsetzen. Die HH variiert je nach Lagertechnik, die Anzahl der Tore ist hingegen

begrenzt (Bobka 2018: 754).
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Distributionshalle

Abbildung 4: Beispiel Distributionshalle (HypZert 2020)

Die Distributionshalle dient der Warenverteilung mit einer Mischung aus Lagerung
und Kommissionierung. Das grundlegende Ziel der Nutzung stellt die Distribution von
Giitern dar. Zur Nutzergruppe zihlen beispielsweise Retailer. Der Unterschied zu einer
konventionellen Lagerhalle liegt in ihrer grofer dimensionierten HH und -tiefe sowie
der groBeren Anzahl von Toren (Bobka 2018: 754 f.). Die HH betrédgt ca. 10 m — 12
m, die Tiefe > 70 m — 120 m und die Anzahl der Tore 1 pro 800 — 1.000 m?

Nutzungsfliche.
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3 Grundlagen der Liegenschaftsbewertung

In vorliegendem  Kapitel werden die normativen  Grundlagen zur
Liegenschaftsbewertung dargestellt. Dazu zdhlen gesetzliche Bestimmungen und
ONORMEN, die in Kapitel 3.1 genauer betrachtet werden. In Kapitel 3.2 wird der
standardisierte Aufbau von Bewertungsgutachten erldutert. Dieses Kapitel soll einer
besseren Nachvollziehbarkeit des Kapitels 5.1 zur Analyse von Bewertungsgutachten
dienen. Weiters werden in Kapitel 3.3 die verschiedenen Bewertungsverfahren
erlautert. In Kapitel 3.4 findet eine Auseinandersetzung mit der
Drittverwendungsfahigkeit in der Liegenschaftsbewertung statt. Dabei soll untersucht
werden, welche Ansitze zu diesem Thema bereits in der Literatur oder in den Gesetzen

bestehen.

3.1 Gesetzliche Grundlagen und ONORMEN

In Osterreich bestehen Gesetze und normative Grundlagen, in denen Bestimmungen
iiber die Bewertung von Liegenschaften behandelt werden - etwa das
Einkommensteuergesetz, das Grunderwerbsteuergesetz, das Bankwesengesetz, das
Eisenbahngesetz, die Grundanteilsverordnung oder auch die
Grundstiickswertverordnung.  AusschlieBlich mit der Liegenschaftsbewertung
befassen sich das Liegenschaftsbewertungsgesetz (LBG, BGBI 1992/150) und die
ONORM B 1802 Liegenschaftsbewertung, Letztere bestehend aus folgenden Teilen:

e ONORM B 1802 — 1 Liegenschaftsbewertung — Teil 1: Begriffe, Grundlagen
sowie Vergleichs-, Sach- und Ertragswertverfahren (Ausgabe 2019-07-15)

e ONORM B 1802 — 2 Liegenschafisbewertung — Teil 2: Discounted Cash-Flow
— Verfahren (DCF — Verfahren) (Ausgabe 2008-12-01)

e  ONORM B 1802 — 3 Liegenschaftsbewertung — Teil 3: Residualwertverfahren
(Ausgabe 2014-08-01)

10
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Das LBG hat im Jahr 1992 die Realschitzungsordnung aus dem Jahr 1897 ersetzt.
Spiter wurde mit dem Erlass der ONORM B 1802 eine weitere Basis fiir die
Standardisierung im Bereich der Liegenschaftsbewertung geschaffen. Das LBG findet
nur im gerichtlichen Verfahren und im Verwaltungsverfahren mit sukzessiver
gerichtlicher Kompetenz, etwa im Enteignungsverfahren, verpflichtend Anwendung.
AuBerhalb dieser Bereiche ist sein Heranziehen nicht zwingend (Kranewitter 2017: 3

£).

Die ONORM B 1802 Liegenschaftsbewertung — Grundlagen wurde im Jahr 1997
erlassen. 2008 wurde diese mit einem Teil 2 zum DCF-Verfahren und 2014 mit einem
Teil 3 zum Residualwertfahren erginzt. Die ONROM B 1802-1 wurde 2019 an den
aktuellen Stand der Bewertungswissenschaft angepasst. Sie und das LBG weisen den
gleichen Anwendungsbereich auf, wobei jedoch Letzteres in seinem Geltungsbereich
im Vergleich zur ONORM, die nur eine Richtlinie mit dem Stand der Technik darstellt,
als Regelung zur Wertermittlung fiir bestimmte Bewertungszwecke zwingend
anzuwenden ist. Die ONORM B 1802 wird als Empfehlung in ihrer Anwendung
betrachtet.

Den zentralen Begriff in der Liegenschaftsbewertung bildet der Verkehrswert, der im

Zuge der Bewertung zu ermitteln ist. Seine Definition im § 2 LBG lautet wie folgt:

$ 2. (1) Sofern durch Gesetz oder Rechtsgeschiift nichts anderes bestimmt wird, ist der

Verkehrswert der Sache zu ermitteln.

(2) Verkehrswert ist der Preis, der bei einer Verduflerung der Sache iiblicherweise im

redlichen Geschdftsverkehr fiir sie erzielt werden kann.

(3) Die besondere Vorliebe und andere ideelle Wertzumessungen einzelner Personen

haben bei der Ermittlung des Verkehrswertes aufer Betracht zu bleiben.

In der ONORM B 1802-1 wird diese Definition mit Verweis auf das LBG § 2 (2)
verwendet. Die hierarchische Anwendbarkeit ist hier zu erkennen. Die ONORM B
1802 kann daher als detaillierte Regelungsausfiihrung als basierend auf dem LBG,
unter Beriicksichtigung anderer Normen wie der ONORM B 1800 sowie
internationaler Bewertungsstandards, betrachtet werden. Ein oft verwendetes

Synonym zum Verkehrswert stellt der Begrift Marktwert dar.

11
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3.2 Aufbau des Liegenschaftsbewertungsgutachtens

Das Liegenschaftsbewertungsgutachten dient etwa Auftraggebenden dazu, sich einen
umfassenden Uberblick der Liegenschaft machen und die Gedankenginge der
Sachverstidndigen nachvollziehen zu kdnnen. Das Bewertungsgutachten besteht aus
einem allgemeinen Teil, einem Befundteil, einem Gutachtenteil sowie einem Anhang.
Alle Angaben im Befundteil miissen wahrheitsgetreu erfolgen und diirfen keine
Tatsachen verheimlichen oder unterdriicken. Dariiber hinaus miissen ungewisse
Sachverhalte angefiihrt werden. Im Gutachtenteil werden die Angaben aus dem
Befundteil fachkundig wie auch nachvollziehbar ausgewertet und eine
Verkehrswertermittlung wird durchgefiihrt. Fiir die Bewertung ist eine
Befundaufnahme durch die Sachverstindigen vor Ort verpflichtend. Durch diese
konnen wesentliche Faktoren wie unter anderem eine aktuelle Lageeinschétzung fiir

den Befund- und Gutachtensteil erkannt werden (Kranewitter 2017: 19 f.).

Schiller liefert folgende (vereinfachte) Empfehlung fiir den Aufbau eines

Bewertungsgutachtens:

o Allgemeine Angaben, Grundlagen
e Auftraggebende Person/Auftrag
o JVerwendungszweck des Gutachtens
o Gegenstand, Objektart, Adresse
o Stichtag der Wertermittlung
o Erhebungen

o Verwendete Unterlage

e Allgemeine Daten, Grundbuchsdaten, Rechte und Lasten

e Lage

e  Grundstiicke

o Gebdude, bauliche Anlagen (Gebdudetype, Bauweise, Baujahr,
Gesamtnutzungsdauer, Restnutzungsdauer, Baubewilligungen,

Objektbeschreibung, Raumorganisation,

12
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Drittverwendungsmoglichkeit, Ausmafie/Abmessungen, baulicher
Zustand, Aufsenanlagen, Nebengebdude)
o Ertragsverhdltnisse
o Gutachten (Wertermittlung)
o Bewertungsgrundsdtze und Wahl des Verfahrens
-Vergleichswertverfahren
- Sachwertverfahren
- Ertragswertverfahren
- (gegebenenfalls andere, auch nicht normierte Verfahren)
o Verkehrswert (Begriindung von Zu- und Abschligen, Lasten/Rechte,
Beriicksichtigung  der  Marktlage  zum  Bewertungsstichtag,

Marktanpassung)
e Beilagen
e Pldne

o  Grundbuchabschriften
o Katastralmappe
e Fotos

e Berechnungen etc.

(Bienert/Funk 2014: 131)

Die Behandlung der Drittverwendungsfdhigkeit wird in obigem Aufbau unter dem
Punkt Befund/Gebédude angefiihrt, jedoch ihre Bedeutung oder Behandlung nicht
genauer erldutert. Kranewitter fiihrt einen dhnlichen Aufbau auf, erwihnt dabei jedoch
nicht die Drittverwendungsfahigkeit explizit (Kranewitter 2017: 20 ff.). Gleiches ist
auch in der ONORM B 1802-1 zu erkennen, in der die Drittverwendungsfihigkeit im
Aufbau des Gutachtens ebenfalls nicht explizit angefiihrt wird.

Auch in Deutschland lasst sich die Drittverwendungsfahigkeit als Teil der
Liegenschaftsbewertung nur interpretativ aus dem Gesetz (§ 5 (3) und (4) BelWertV)
ableiten. Dazu findet sich ein Kommentar in der Online Version des Buchs

Verkehrswertermittlung von Grundstiicken im Kleiber Digital.

13
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Auszug § 5 BelWertV:

(3) Das Gutachten muss zur Objekt- und Standortqualitit, zum regionalen
Immobilienmarkt, zu den rechtlichen und tatsdchlichen Objekteigenschaften und zur
Beleihungsfdhigkeit des Objekts, seiner Verwertbarkeit und Vermietbarkeit Stellung
nehmen. Das Gutachten hat sich auch damit auseinander zu setzen, ob fiir die
begutachtete Immobilie ein geniigend grofier potenzieller Kdiufer- und Nutzerkreis
besteht und somit die nachhaltige Ertragsfihigkeit der Immobilie anhand ihrer
vielseitigen Verwendbarkeit und ihrer ausreichenden Nutzbarkeit durch Dritte
gewdhrleistet ist; ein im Zeitablauf zu erwartender Wertverlust ist darzustellen und
insbesondere bei der Bemessung des Modernisierungsrisikos (§ 11 Abs. 7) und der
Restnutzungsdauer (§ 12 Abs. 2 ) zu beriicksichtigen. Die wesentlichen
Bewertungsparameter und getroffenen Annahmen sind nachvollziehbar darzulegen

und zu begriinden.

(4) Alle den Sachwert oder den Ertragswert beeinflussenden Umstdnde, insbesondere
auch etwaige Nutzungsbeschrinkungen, Dienstbarkeiten, Duldungspflichten,
Vorkaufsrechte, Baulasten und alle sonstigen Beschrinkungen und Lasten sind zu

nennen, zu beachten und gegebenenfalls wertmindernd zu beriicksichtigen.

Laut Kleiber ist bei der Ermittlung des Verkehrswertes wesentlich, die zukiinftige
Verkéuflichkeit und Vermietbarkeit zu evaluieren. Eine bedeutende Rolle spielen
hierbei die GroBe des Nachfragemarktes und die Drittverwendungsfahigkeit nach dem
Wechsel einer nutzenden Person. Zwei Aspekte sind diesbeziiglich zu betrachten: die
Marktgingigkeit der Immobilie fiir die der Bewertung zugrundeliegende aktuelle
Nutzungsart sowie die Moglichkeit, die Immobilie auf alternative Weise zu
verwenden. Fiir diese FEigenschaft hat sich noch kein einheitlicher Begriff
durchgesetzt; so ist unter anderem von der Drittverwendungsfahigkeit, der
Drittverwertbarkeit ~ oder  der  Drittverwendungsmoglichkeit — die  Rede.
(Kleiber/Fischer/Werling, Kleiber-digital 2019: Teil IX - BelWertV > 5
Rechtsgrundlagen der Beleihungswertermittlung im Einzelnen > § 7 BelWertV
Unabhéngigkeit des Gutachters > 2 Anforderungen an den Inhalt des Gutachtens (§ 5
Abs. 3 und 4 BelWertV)

14
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3.3  Wertermittlungsverfahren

Sowohl nach dem LBG als auch nach der ONORM B 1802-1 werden folgende drei

Wertermittlungsverfahren verwendet:

e das Vergleichswertverfahren (§ 4 LBG) (ONORM B 1802-1 6.3)
e das Ertragswertverfahren (§ 5 LBG) (ONORM B 1802-1 6.5)
e das Sachwertverfahren (§ 6 LBG) (ONORM B 1802-1 6.4)

Die Entscheidung, welches Wertermittlungsverfahren zur Anwendung kommt, bleibt
den Sachverstidndigen fiir Liegenschaftsbewertungen tiiberlassen. Der Verkehrswert
kann dabei auch aus mehreren Verfahrensanwendungen ermittelt werden (siche
Abbildung 6). Des Weiteren konnen neben den erwihnten Verfahren auch dem
jeweiligen Stand der Wissenschaft entsprechende Vorgehensweisen (z. B. DCF-

Verfahren, Residualwertverfahren) angewendet werden.

Das DCF-Verfahren wird in der ONORM B 1802-2, das Residualwertverfahren in der
ONORM B 1802-3 behandelt. Beide werden jedoch im LBG nicht explizit erwihnt,
ein Vergleich ist daher nicht moglich. Im LBG wird im § 7 (1) allgemein auf die
Ableitung des Wertes (Verkehrswert) aus dem Ergebnis des gewihlten Verfahrens
unter Berticksichtigung der Verhéltnisse im redlichen Geschéftsverkehr hingewiesen.
In der ONORM B 1802-1: 6.2 wird die Marktanpassung lediglich bei der Anwendung
des Sachwertverfahrens angefiihrt, da bei den anderen beiden Verfahren bereits im
Bewertungsschritt marktgerechte Parameter angesetzt werden und daher keine

abschlieBende Marktanpassung mehr notwendig ist.

Vergleichswert Sachwert Ertragswert

¥

Marktanpassung
Berlcksichiigung der
weils akiuelen Situation
am Liegenschafsmarkt

2

Verkehrawert/Markbeert

Abbildung 5: Ermittlung des Verkehrswertes/Marktwertes — Ablaufschema (ONORM B 1802-1)
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Vergleichswertverfahren

Die Ermittlung des Verkehrswertes durch den Vergleich mit Kaufpreisen
vergleichbarer Liegenschaften zihlt zu den marktgerechtesten Methoden. Sie findet
Anwendung, sofern eine ausreichende Anzahl vergleichbarer Transaktionen zeitnah
durchgefiihrt wurde und die Daten dazu verfiigbar sind, z. B. durch das Grundbuch.
Diese Methode wird daher héufig fiir die Bewertung von unbebauten Grundstiicken
und Wohnungen herangezogen. Bei Bebauungen ist ihre Anwendung hingegen oft nur
erschwert moglich, da sich diese hinsichtlich ihrer bewertungsrelevanten
Eigenschaften zu stark voneinander unterscheiden. Das Vergleichswertfahren wird fiir
die Ermittlung des Bodenwertes herangezogen, unter anderem beim Ertragswert- und
beim Sachwertverfahren. Seine Basis bildet eine Gegeniiberstellung des Bodenwertes
pro Einheit (pro m? Nettoraumfldche(NRF)/Grundstiicksfliche(GST-F1)/Wohnflache
etc.) (Kranewitter 2017: 18).

Abbildung 6 zeigt das Ablaufschema des Vergleichswertverfahrens.

Vergleichsobjekte
mit weiigehendsr Liberainstimmung
In den Warbasimmungsmarkmalan
mil dam Bewerungsabjekt

¢

Berucksichtigung von Abweichungen bei sinzeinen Merkmalen
bl ausgewdhiien Vergleichsobjeklen
durch Zu- oder Abschiage
Beriicksichtigung zeithicher Abweichungen
rum Bewerungsshchtag
gwrch Auf- und Abwertungen

i |

Werthildung
aus den bereinigten Vergleichswerlen

U

Bericksichtigung sonstiger
wartbesinflussender Umstands
Rechte und Lastan
iwe 7 B. Grunddienstbarkaiian}

g

Vaergleichswert

Abbildung 6: Ablaufschema Vergleichswertverfahren (ONORM B 1802-1: Anhang A)
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Das Sachwertverfahren wird fiir die Bewertung bebauter Liegenschaften angewendet,

wenn deren Eigennutzung im Vordergrund steht oder die Wiederbeschaffungskosten

fiir die Liegenschaft mit ihren einzelnen Bestandteilen fiir einen Kaufinteressenten von

vorrangiger Bedeutung sind. In Abbildung 7 ist der Ablauf dieses Verfahrens

ersichtlich.

Neubauwert des Dbjekis
Hersiefungskosien

W

Wertminderung infolge Altars

. 4

Wenminderung infolge Mangel, Schiden

odar rikckgestauten Reparaturbedarts

4

Bodanwart |2 8 nach
VErpischEmetyertahren)

- Bawwert des Gebaudes
Gabiude AuBenaniagen
samt Zubehor
Heiibaauwert
er Avflananlagan
Baruichksichitigung der
Bauwarn des Gabiisd wenriLia il e
samt Zubehor Umatands
Werimindesung infalge Wort
varforenon Bauautwands der Aullenanlagen

e

Abbildung 7: Ablaufschema Sachwertverfahren (ONORM B 1802-1: Anhang A)

Sachwert der Linganschaft
|E2standsire:

L 2

Barucksichtgung soistiger
M Bl N

{z. B Aechie. Lasten
we 3 B parsbnbche DieraSarkeien)

W

Sachwerider Liegermchal
Im vorgagehanan Zustand

Der Wert ergibt sich aus der Addition des Bodenwertes, des Bauwertes der Gebiude,

dem Wert sonstiger Bestandteile und dem Zubehdr. Beim Bauwert ist laut § 6 (3) LBG

in der Regel vom Herstellungswert auszugehen; von diesem sind dann die technische
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und wirtschaftliche Wertminderung abzuziehen. Sonstige Wertdnderungen oder
wertbeeinflussende Umstéinde oder erhebliche Abweichungen von den {iblichen
Baukosten(BAK) sind gesondert zu beriicksichtigen. Dieses Verfahren befasst sich
aufgrund der sachbezogenen Betrachtungsweise demnach am wenigsten mit der
Drittverwendungsfahigkeit der zu bewertenden Liegenschaften. Besonders bei Ein-
und Zweifamilienhdusern sowie bei Sonderimmobilien wird dieses Verfahren
herangezogen. Bei Gewerbeimmobilien muss konkret die Eigennutzung iiberdacht
werden, da auch typische Renditeobjekte grundsétzlich eigengenutzt werden konnen.
Es konnen hierbei die Ergebnisse aus dem Sachwertverfahren mit dem
Ertragswertverfahren kritisch miteinander verglichen werden und konnen zur
gegenseitigen Plausibilisierung dienen. So wiirde auch eine investierende Person kein
Ertragsobjekt errichten, dessen Ertragswert geringer als die gewohnlichen

Herstellungskosten(HK) ist (Kainz/Seiser 2011: 453 ff.)

Ertragswertverfahren

Das Ertragswertverfahren kommt bei bebauten Liegenschaften zur Anwendung, deren
Nutzung primér zu Ertragszwecken vorgesehen ist oder dafiir verwendet werden
konnte. Sowohl aus der ONORM B 1802-1 als auch dem § 5 (3) LBG ist abzuleiten,
dass der Ertragswert sich insbesondere aus den nachhaltig erzielbaren Ertrigen
ableitet. Wie das Vergleichswertverfahren wird auch dieses als marktorientiert
bezeichnet, da die Eingangsgroflen bei einer sachgerechten Anwendung aus
Vermietungen vergleichbarer Liegenschaften stammen. Die Anwendung wird besser
nachvollziehbar, wenn fiir Auftraggebende die Rentabilitit der Liegenschaft im
Vordergrund steht. Das Ertragswertverfahren kommt ebenfalls bei Sale-and-lease-
back Transaktionen, in denen eigengenutzte Immobilien verdufert werden und nach
dem Verkauf ein Mietvertrag existiert, zur Anwendung. Bienert nennt in
,Immobilienbewertung Osterreich® bei Logistikimmobilien im Regelfall die
Anwendung des Ertragswertverfahrens. In Kapitel 4 dieser Masterarbeit wird unter
anderem dieses Verfahren mit seinen Parametern ndher erldutert (Bienert/Funk 2014:

329 ff)

Der Ablauf des Ertragswertverfahrens nach ONORM B 1802-1 zeigt Abbildung 8.
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Jahresrohertrag

. 4

— Bewirtschaftungsaufwand

|

= Verzinsungsbetrag des Bodenwertes

¢

= Jahresreinertrag der baulichen Anlagen

P

b 3 Vervielfaltiger

.

== Ertragswert der baulichen Anlagen

€

Wertminderung infolge Mangel, Schaden
oder riickgestauten Reparaturbedarfs

+é

Bodenwert

¢

Beriicksichtigung sonstiger
wertbeeinflussender Umstande
Rechte und Lasten,

(wie z. B. personiiche Dienstbarkeiten)

P

— Ertragswert der Liegenschaft

Abbildung 8: Ablaufschema Ertragswertverfahren (ONORM B 1802-1)

Discounted-Cash-Flow-Verfahren (DCF-Verfahren)

Im Vergleich zum Ertragswertverfahren als statisches Bewertungsverfahren werden
beim DCF-Verfahren schwankende Entwicklungen der Zahlungsstrome einer
Liegenschaft {iber einen bestimmten Zeitraum detailliert beriicksichtigt (siche
Abbildung 9). Das DCF-Verfahren als finanzmathematisches Modell versucht, eine
vorhersehbare Realitit einer Immobilie abzubilden und stellt damit eine Methode der
Diskontierung unterschiedlicher ~Zahlungsstrome dar. Ursachen fiir eine
diskontinuierliche Entwicklung der FEin-/Auszahlungen konnen unter anderem

Folgende sein:
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e Abweichungen gegeniiber dem aktuellen Marktniveau (over-
underrented)

o Staffelmietvertriage

e Strukturelle Leerstéinde

e Modernisierungen

e Mietfreie Zeiten

e Vermietungsbegiinstigungen

e Schwankende Bewirtschaftungskosten

e Instandsetzungen (ONORM B 1802-2: 1)

Phase | ! Phase Il
I Detailprognose-Zeitraum /I
I

Terminal Value

fy ty 153 t L t, | thet fhez oe-

Detailprognose von Ein- und ! Betrachtung des auf das

Auszahlungen auf Jahresbasis | letzte Jahr der
| Detailprognose folgenden
Jahres als reprisentativ

| fiir die Restnutzungsdauer
= R = i 4
Diskontierung mit Kapitalisierung mit
Diskontierungszinssatz Kapitalisierungszinssatz

Es bedeutet:

u Ein-/Auszahlungsiberschuss
t Periode auf Jahresbasis

i Bewertungsstichtag

n Anzahl Perioden des Detailprognose-Zeitraumes
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Abbildung 9: Unterteilung der Zahlungsstrome beim DCF-Verfahren (ONORM B 1802-2: 4.1)

wesentlichen Unterschied zur Ertragswertmethode dar. Es werden

[ 3ibliothek,
Your knowledge hub

oder

Abbildung 9 zeigt den Ablauf eines DCF-Verfahrens. Detail-Phase I stellt den

die
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unterschiedlichen jéhrlichen Reinertrige jeweils auf den Bewertungsstichtag
abgezinst. Phase II spiegelt die verbleibende Restnutzungsdauer wider. Dafiir wird das
letzte Jahr des Detailprognosezeitraumes als durchschnittliches Jahr heranzogen und
ein fiktiver VerduBerungswert durch Kapitalisierung iiber die Restnutzungsdauer
errechnet. Dieser Wert (Terminal Value) wird dann ebenfalls zum Bewertungsstichtag

abgezinst.

Residualwertverfahren

Die ONORM B 1802-3 befasst sich mit dem international anerkannten
Residualwertverfahren. Dieses kommt einer Machbarkeitsstudie gleich und wird daher
besonders zur wirtschaftlichen Beurteilung von Projektentwicklungen oder
Bautragermaflnahmen herangezogen. Das Modell greift auf Elemente des Sach- und
des Ertragswertverfahrens zuriick. Wesentlich dabei sind die Herleitung und Analyse
der Eingangsdaten der Berechnung, unter anderem der BAK, der zu erwartenden
Verwertungserlose oder einer absehbaren Projektdauer. Bereits geringe
Verdnderungen der Parameter konnen sich signifikant auf das Ergebnis auswirken.
Eine genaue Marktkenntnis und Sorgfalt bei der Herleitung der Parameter seitens der

Sachverstidndigen flir Liegenschaftsbewertungen ist mithin wesentlich.

Die ONORM B 1802-3 sicht die Anwendung des Residualwertverfahrens bei

folgenden Fiéllen als geeignet, an:

e bei der Bewertung von Grundstiicken, wenn keine geeigneten Vergleichspreise
in ausreichender Anzahl vorliegen und somit die Anwendung des
Vergleichswertverfahrens (geméf § 4 LBG) ausscheidet;

e Dbei der Beurteilung bzw. Bewertung einer bevorstehenden, konkretisierbaren
Projektentwicklung bzw. eines bereits im Bau befindlichen Projektes;

e bei der Bewertung von bebauten Liegenschaften am Ende ihrer
wirtschaftlichen Nutzbarkeit, bei denen eine Revitalisierung, eine Umnutzung
oder ein Abriss mit einer sich anschlieBenden Neuentwicklung und dergleichen
geplant ist;

e zur Uberpriifung der héchsten und besten Nutzungsform (highest and best use)

von bebauten Liegenschaften (ONORM B 1802-3: 1).
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Abbildung 10: Ergebnisgrofien des Residualwertverfuhrens (ONORM B 1802-3: 4.1)

Abbildung 10 zeigt zwei Varianten von Ergebnissen aus dem Residualwertverfahren.
Bei Variante A wird der maximale Betrag errechnet, der fiir den Ankauf der
Liegenschaft getitigt werden kann. Das vereinfachte Residualwertverfahren wird oft
im fir die Berechnung des Bodenwertes beim Ertragswertverfahrens im
innerstadtischen Bereich herangezogen, wenn zu wenige vergleichbare Transaktionen
von unbebauten Grundstiicken vorliegen und das Vergleichswertverfahren somit nicht

angewendet werden kann.

Variante B stellt im Ergebnis den Projektentwicklungsgewinn dar. Im Rahmen von
Projekten, bei denen der Kaufpreis der Liegenschaft bereits bekannt ist, z. B. bei neu
zu errichtenden Logistikimmobilien, im Rahmen eines Forward Purchase (Deutsch:
Terminkauf) Deals oder im Zuge der Due Diligence einer bereits laufenden
Projektentwicklung - kann dieses Verfahren zur Anwendung kommen. Beim Forward
Purchase Deal handelt es sich um einen Erwerb eines Immobilienprojekts, dass zum
Erwerbszeitpunkt noch nicht fertig gestellt ist. Bei der Due Diligence handelt es sich

um den englischen Begriff fiir die Priifungsphase der Investition.
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Abbildung 11: Ergebnisgrofien des Residualwertverfahrens (ONORM B 1802-3: 4.1)

Abbildung 11 stellt das Ablaufschema nach ONORM B 1802-3 fiir Variante A aus
Abbildung 10 dar.

3.4 Drittverwendungsfahigkeit in der Liegenschaftsbewertung

Fiir den Begriff der Drittverwendungsfahigkeit im Immobilienbereich liegen in der
Literatur zahlreiche Synonyme und Erkldrungen vor. So wird auch oft von der
Drittverwertbarkeit (Bobka 2018: 755) oder der Drittnutzung (Bienert/Funk 2014:
500) gesprochen. Die gingigste Begriffserklairung bezieht sich auf die
Drittverwendungsfahigkeit von Immobilien (Bienert/Wagner 2018: 712)

Die Drittverwendungsfihigkeit kann ferner in eine subjektive und eine objektive
unterteilt werden. Erstere stellt die Nutzbarkeit durch Dritte bei Fortfiihrung der
bestehenden Nutzung dar. Die objektive Drittverwendungsfdhigkeit hingegen bezieht
sich auf eine Nachnutzung durch eine anderwértige Zweckbestimmung (Zert-Value
0.D.). Nach Kleiber sind Logistikimmobilien meist monofunktional ausgerichtet und
weisen daher generell eine geringe Drittverwendungsmdglichkeit auf. Insbesondere

gilt dies bei jenen die auf die Transport-Technologie eines Unternehmens ausgerichtet
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sind und eine Nachnutzung auBlerhalb der Branche durch Umnutzung ausgeschlossen
ist (Kleiber/Fischer/Werling 2019: Kleiber digital > Teil V - Besondere
Immobilienarten > 3 Gewerbeimmobilien > 3.4 Logistikimmobilien > 3.4.6
Drittverwendung). Ob es sich dabei um die objektive oder subjektive
Drittverwendungsféhigkeit handelt, beschreibt die Quelle nicht; die Erlduterung weist
jedoch auf die objektive Form hin. Das Problem der Interpretation der
Drittverwendungstahigkeit findet sich auch in der Praxis wieder. Sofern diese seitens
der Sachverstindigen erldutert wird, kann sich die objektive oder subjektive
Drittverwendungsféhigkeit daraus erschlieen lassen. Stufen die Sachverstandigen
jedoch diese nur als gut, mittel oder schlecht ein, bleibt ggf. offen, um welche

Drittverwendungsfihigkeit es sich jeweils handelt.

Dippold bezieht sich bei seiner Erldauterung der Drittverwendungsfiahigkeit von
Logistikimmobilien ebenfalls auf keine genauere Einstufung. Er beschreibt diese als
die Eigenschaft einer Liegenschaft, nach einem Mietausfall oder einem
Mietparteienwechsel ohne grofe Verdnderungen von einer anderen Mietpartei
verwendet werden zu konnen. Die Folgevermietbarkeit hingt demnach von den
baulichen Eigenschaften des Objekts und der Qualitdt des Standorts ab. Weitere
Faktoren stellen die Leerstandsperiode bis zur Nachvermietung und der
Kostenaufwand fiir eine Nachnutzung dar. Dabei ist der Kreis an potentiellen
Mietparteien umso geringer, je individueller die Logistikimmobilie ausgerichtet ist
(Bienert/Wagner 2018: 712 f.). Die Beschreibung von Dippold ldsst auf eine

subjektive Drittverwendungsfahigkeit schlieen.

Eine gute subjektive Drittverwendungsfahigkeit spiegelt sich in einer moglichst hohen
Nachvermietungsquote wider. Um den Anforderungen eines mdglichst groflen
Mieterkreises zu entsprechen, miissen die Anforderungen der Logistikimmobilie die
Nachfrage einer moglichst breiten Nutzergruppe erfiillen. Das Anforderungsprofil der
Logistikimmobilie kann dabei zunéchst die Qualitdt des Standorts und die bauliche
Eigenschaft des Gebdudes umfassen. Eine besonders hohe Drittverwendungstahigkeit
zeigen nach Dippold sogenannte Multi-User Immobilien, die auf unterschiedliche
Nutzer zugeschnitten und fiir diese flexibel teilbar sind (Bienert/Wagner 2018: 704).
Beyerle beschreibt ebenfalls die Drittverwendungsfahigkeit in Verbindung mit der
Erfiillung eines Anforderungsprofils im Hinblick auf die Nachnutzbarkeit (Bobka
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20018: 755). Ein Anforderungsprofil stellt demgemiB eine Uberpriifungsmoglichkeit

dar, die Logistikimmobilie hinsichtlich ihrer Drittverwendungsfahigkeit einzustufen.

Wie in Kapitel 3.3 erwidhnt, wird in der Literatur die Behandlung der
Drittverwendungsféhigkeit in einigen Empfehlungen hinsichtlich des Aufbaus von
Liegenschaftsbewertungsgutachten erwihnt. Jedoch wird dieser Begriff weder in der
ONORM B 1802 noch im LBG genannt. Die Bearbeitung der
Drittverwendungsfahigkeit bleibt daher den Sachverstdndigen selbst iiberlassen und
bewirkt in der Praxis verschiedene Vorgehensweisen. Die Beriicksichtigung kann
jedenfalls nur im Zuge der Wahl der Bewertungsparameter oder im Zuge des Ansatzes
wertbeeinflussender Umstidnde erfolgen. Nachfolgend sollen Ansétze aus der Literatur
dargestellt werden. Weiters werden die ONORM B 1802-1 sowie das LBG betrachtet
und mogliche indirekte  Herleitungen daraus zur  Behandlung  der

Drittverwendungsfahigkeit beschrieben.

Laut Dippold spiegelt sich die Einstufung der Drittverwendungsfdhigkeit unter
anderem in der Rendite wider. Diese reflektiert die Risikoeinschdtzung der Immobilie
und ist bei einer schlechten Drittverwendungsfiahigkeit entsprechend hoher. Der
Liegenschaftszinssatz kann im Zuge einer Ertragswertermittlung aus dem Markt
abgeleitet werden. Dariiber hinaus kann die Drittverwendungsfdhigkeit bei der
Beurteilung der wirtschaftlichen Nutzungsdauer, der Einstufung des Leerstandsrisikos
und der Einschitzung der Werthaltigkeit bertlicksichtigt werden. (Bienert/Wagner
2018: 700 ff.).

Einen weiteren Ansatz zeigt Kranewitter, dem gemil sich die Restnutzungsdauer bei
jedem Nutzerwechsel verkiirzt, sodass die volle wirtschaftliche Verwertbarkeit
zunehmend abnimmt. Die Anpassung der Restnutzungsdauer erfolgt je nach Umfang
der baulichen Mallnahmen fiir den Nutzerwechsel. Bei entsprechend guter
Drittverwendungsfahigkeit der Liegenschaft besteht eine geringere Auswirkung auf
die wirtschaftliche Restnutzungsdauer. Die Verkiduflichkeit von Gewerbe- und
Industrieliegenschaften, die speziell fiir bestimmte Nutzeranforderungen errichtet
wurden, kann wesentlich eingeschriankt sein. Die Verkduflichkeit leitet sich damit
direkt aus der Einstufung der Drittverwendungsfahigkeit ab. Folgende Anpassungen
des Verkehrswertes konnen in entsprechenden Féllen erfolgen (siche Tabelle 1)

(Kranewitter 2017: 79 ff.):
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Verkiuflichkeit Abschlag
gut 0%
befriedigend 0-10 %
eingeschrankt 10-20 %
schwierig 30-40 %
schlecht 50-60 %

Tabelle 1: Anpassung Verkehrswert aufgrund von Verkduflichkeitseinstufung (Kranewitter 2017: 79 ff.)

Indirekte Verweise in der ONORM B 1802

In der ONORM B 1802-1 wird unter Punkt 4.3 auf die erforderliche Sorgfalt
hingewiesen.  Diese  beinhaltet unter anderem die  Beriicksichtigung
wertbeeinflussender Umsténde sowie die Nachvollziehbarkeit und Schliissigkeit des
Gutachtens. Uberdies diirfen wertbeeinflussende Umstéinde nur einmalig in der
Wertermittlung berticksichtigt werden. Die Drittverwendungsfahigkeit als derartiger
Faktor darf daher nur einmalig in der Anpassung der Parameter beriicksichtigt werden.
Punkt 5 ONORM B 1802-1 bezieht sich auf die EinflussgroBen im Zuge der
Wertermittlung. Darin wird erwédhnt, dass eine nachhaltige Nutzungs- und
Ausnutzungsmoglichkeit im Rahmen des Highest-and-best-use-Prinzips zu
beriicksichtigen ist. Weitere Faktoren sind die Lage, die Beschaffenheit und die
Eigenschaften der Immobilie. Die auf die Drittverwendungsfahigkeit
zurlickzufiihrende wirtschaftliche Nutzungsféhigkeit ist im Sachwertverfahren unter
der wirtschaftlichen Wertminderung und beim Ertragswertverfahren im Zuge der
wirtschaftlichen Restnutzungsdauer zu finden. Weiters ist im Zuge von nachhaltigen
Ertragen und der Berticksichtigung des Risikos der Ertragsminderung durch Leerstand
in Form des Mietausfallswagnisses ebenfalls auf eine Moglichkeit der
Berticksichtigung der Drittverwendungsfahigkeit zu schlieBen. Beim Ansatz des
Liegenschaftszinssatzes gilt: Je hoher das Ertrags- und Verkaufsrisiko einer Immobilie
ist, desto hoher ist auch der Liegenschaftszinssatz als Indikator fiir das Risiko einer

Immobilie einzustufen.
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Indirekte Verweise LBG

Das LBG weist in § 10 (2) auf die Begrindung der Wahl des
Kapitalisierungszinssatzes beim Ertragswertverfahren und in Absatz (3) beim
Sachwertverfahren auf die gesonderte Bezifferung vorgenommener Abschlige vom
Herstellungswert  aufgrund  wirtschaftlicher =~ Wertminderung  hin.  Die
Drittverwendungsféhigkeit kann damit beim Ertragswertverfahren aufgrund des
einhergehenden Risikos im Zinssatz und beim Sachwertverfahren aufgrund der
eingeschrinkteren wirtschaftlichen Nutzbarkeit in diesen zwei Parametern
Berticksichtigung finden. Weiters wird unter § 5 (1) auf die Beriicksichtigung des
Ausfallswagnisses bei der Ermittlung des Reinertrages und unter Absatz (3) auf
nachhaltige Ertrage hingewiesen, womit die Drittverwendungsfahigkeit auch auf diese

beiden Parameter Einfluss nehmen kann.

Zusammenfassend finden sich in der Literatur einige Definitionen zur
Drittverwendungsfiahigkeit und in normativen Bestimmungen auch mehrere
Interpretationsmoglichkeiten zu deren Berlicksichtigung. Bedeutend ist dabei die
Unterscheidung zwischen der subjektiven und objektiven Drittverwendungsfahigkeit,
welche sich klar in ihren Nutzerprofilen unterscheidet. In der Literatur ist jedoch
iiberwiegend nur von der Drittverwendungsfahigkeit alleine die Rede. Uberwiegend
kann jedoch von der subjektiven Drittverwendungsfahigkeit ausgegangen werden, da
es sich um die Nachnutzbarkeit eines moglichst groBen Mieterkreises der bestehenden
Nutzung handelt. Desto flexibler die Eigenschaften der Immobilie sind desto hoher ist
die Wahrscheinlichkeit einer guten Drittverwendungsfahigkeit. Die Beriicksichtigung
der Drittverwendungsfdhigkeit findet {iiberwiegend in der Wahl des
Liegenschaftszinssatzes, der  wirtschaftlichen = Nutzungsdauer oder des
Leerstandrisikos statt. Weiters ist die Hohe der Rendite auch ein Indikator fiir eine gute
oder schlechte Drittverwendungsfihigkeit. Im LBG und der ONORM B 1802 finden
sich keine direkten Verweise zur Drittverwendungsfahigkeit. Die Umsetzung der
Berticksichtigung der Drittverwendungsféhigkeit bei der Verkehrswertermittlung in

der Praxis wird in Kapitel 5 néher betrachtet.
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4 Liegenschaftsbewertung von Logistikimmobilien

In diesem Kapitel werden die in Kapitel 3 dargelegten Grundlagen auf die
Liegenschaftsbewertung von Logistikimmobilien angewendet. Es wird beschrieben,
welche Verfahren im Zuge der Bewertung dieser Assetklasse zur Anwendung
kommen konnen. Die speziell dafiir notwendigen Bewertungsparamater und
Besonderheiten in Bezug auf diese Assetklasse werden erldutert. Bestehende
Kennzahlen fiir Logistikimmobilien zu diesen Bewertungsparametern werden in einer

Ubersicht zusammengefasst dargestellt.

4.1 Verfahrenswahl in der Bewertung von Logistikimmobilien

Grundsatzlich wird bei der Verfahrenswahl im Zuge der Bewertung von
Liegenschaften dazu geraten, sich die Bewertungskriterien der Auftraggebenden oder
der moglichen Kaufinteressenten bzw. -interessentinnen vorzustellen und anhand
dieser den Markt abzubilden. Bei Logistikimmobilien kommen marktiiblich
ertragsorientierte Betrachtungsweisen zum Ansatz. Meist wird fiir die Bewertung einer
solchen Liegenschaft das Ertragswertverfahren in Kombination mit dem
Vergleichswertverfahren fiir den Bodenwert angewendet. Die von Logistikimmobilien
geringere wirtschaftliche GND von rund 40 Jahren im Vergleich zu der von
Zinshdusern mit bis zu 120 Jahren ermdoglicht eine detailliertere Ertragsprognose fiir
die kiirzere GND (Hauptverband der allgemein beeideten und gerichtlich zertifizierten
Sachverstindigen Osterreichs, Landesverband Steiermark und Kirnten 2020: 21 f).
Besonders bei Objekten mit einer schlechten Drittverwendungsfahigkeit sind
variierende Ertrdge iiber die GND aufgrund von strukturellem Leerstand oder
notwendigen Umbauarbeiten im Zuge von Neuvermietungen zu erwarten. Dies sind
wesentliche Faktoren, die zur Anwendung des DCF-Verfahrens bei der Bewertung von
Logistikimmobilien fiihren koénnen. Bei einer Projektentwicklung oder einem

Forward-Purchase-Deal kann auch das Residualwertverfahren herangezogen werden.
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Sollte es sich beim zu bewertenden Objekt um eine eigengenutzte, nicht
drittverwendungsfiahige Immobilie ohne Vergleichsmarkt handeln, wird die
Anwendung des Sachwertverfahrens empfohlen, um daraus einen Individualwert
abzuleiten. Der héufigste Fall ist trotz dieser Alternativen die Anwendung des

klassischen Ertragswertverfahrens.

Wesentliche Faktoren bilden bei der Bewertung einer Logistikimmobilie vorerst die
Charakterisierung bzw. Einstufung der Logistikimmobilie, die Prifung der
Nachvermietbarkeit bzw. Drittverwendungsfahigkeit und die Plausibilisierung der
aktuellen Miete auf Nachhaltigkeit und Marktniveau. Weitere Kriterien sind die
Festlegung der wirtschaftlichen Restnutzungsdauer des Gebédudes und die Wahl des
Liegenschaftszinssatzes in  Abhdngigkeit von der Risikoeinstufung der

Gesamtsituation der Vermietung (Bienert/Wagner 2018: 702 ft.).

4.2 Wesentliche  Bewertungsparameter in der Bewertung von

Logistikimmobilien

Im Folgenden werden die wesentlichen Parameter sowie verwendete Begriffe und
Bewertungseinheiten erldutert, die im Rahmen der Liegenschaftsbewertung von
Logistikimmobilien beachtet werden sollen. Am Ende dieses Kapitels wird eine

Zusammenfassung der Parameter dargestellt.

Flachen

Die ONORM B 1802-1, die als Richtlinie fiir die Liegenschaftsbewertung von
Immobilien dient, verweist auf die ONORM B 1800, die sich mit der Ermittlung von
Flachen und Rauminhalten von Bauwerken befasst. Bei der Liegenschaftsbewertung
werden Flacheneinheiten der zu bewertenden Immobilie herangezogen. Die hédufigste
Einheit stellt dabei die Netto-Raumfliache dar; ihre Gliederung ist in Tabelle 2
ersichtlich. Im Gebrauch wird die Netto-Raumfldche hdufig mit der Nutzfliche

verwechselt, der Unterschied ist daher wesentlich. Weitere Ermittlungen von Flachen
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und Rauminhalten von Bauwerken sowie zugehorigen Aulenanlagen(AAN) sind in

den anderen Punkten der ONORM B 1800 einsehbar.

Nummer Netto-Raumfldachen Nutzungsgruppe

0 Sanitarflache SF Sanitar- und Umkleiderdume
Nutzflache NF Wohnen und Aufenthalt

Biroarbeit

M| =

Produktion, Hand- und Maschinenarbeit,
Experimente

Lagemn, Verteilen und Verkaufen
Bildung, Unterricht und Kultur

Heilen und Pflegen

Sonstige Nutzungen

Technikflache TF Betriebstechnische Anlagen

i |N]|D]N]|

Verkehrsflache I'F Verkehrserschlieung und -sicherung

Tabelle 2: Gliederung der Nettoraumfliche nach Nutzungsgruppen (ONORM B 1800)

Die Definition der Fldcheneinheiten ist insbesondere beim Heranziehen externer
Vergleichswerte in Bezug auf Flachen mafigeblich. Diese BezugsgroB3en sind hiufig
die HK. Hier kann der Wert pro Fldcheneinheit mit dem in der Bewertung verwendeten
Wert unterschiedlich interpretiert werden. Im Ertragswertverfahren wird in der Regel
die Flache herangezogen, auf die sich die Mietertrige beziehen (Bienert/Funk 2018:
107 f.). Bei Gewerbe- oder Industrieimmobilien werden héufig die Begriffe

Bruttogrundflache oder Bruttogeschof3flache als Basis fiir die Vermietung verwendet.

Kapitalisierungszinssatz/Liegenschaftszinssatz

Im Ertragswertverfahren wird fiir die Kapitalisierung der Jahresreinertrige ein
Kapitalisierungszinssatz (LBG) bzw. der Liegenschaftszinssatz (ONORM B 1802-1)
gewihlt. Die Begriffe sind synonym. Nach ONORM B 1802-1 Pkt. 6.5.6 ist die
Ermittlung des Zinssatzes aus der regionalen Immobilienmarktentwicklung zum
Bewertungsstichtag abzuleiten und zu begriinden. Die Ermittlung kann anhand einer
retrograden Berechnung aus Marktdaten erfolgen. In Deutschland {ibernehmen die
regionalen Gutachterausschiisse diese Aufgabe — sie veroffentlichen solche Zinssétze.

In Osterreich werden diese Ergebnisse nur iiberregional vom Vorstand des
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Hauptverbandes der allgemein beeideten und gerichtlich zertifizierten
Sachverstindigen in einer Liste der Richtwerte als Empfehlung publiziert
(Hauptverband der allgemein beeideten und gerichtlich  zertifizierten
Sachverstidndigen Osterreichs 2/2020). Die Sachverstidndigen fiir
Liegenschaftsbewertungen miissen daher die notwendigen objekt- und
marktspezifischen Anpassungen beim Zinssatz selbst anwenden. (Bienert/Funk 2014:

364).

Laut ONORM B 1802-1 6.5.6 ist der Zinssatz umso héher einzustufen, je groBer das
Ertrags- und das Verkaufsrisiko einer Immobilie ist. Die Nutzungsarten sind dabei

gesondert zu betrachten.
Folgende Risikobereiche sind zu beachten.
Objektbezogene Faktoren:

e Nutzungsart

e Baujahr und Gebdudezustand (Unterhaltungszustand sowie Sanierungen)
o Revitalisierungsanfdlligkeit

o Wertstabilitdt

o Drittverwendungsfihigkeit

e Begrenzt auch Mietvertragsgestaltungen

e Lage des Objekts, Verkehrsanbindung, zukiinftige Raumordnung

Marktbezogene Faktoren:

o Verhdltnisse am ortlichen Grundstiicksmarkt (Entwicklungstdtigkeit,
Leerstinde, Mietniveau, Vermietungsleistungen etc.)

o Allgemeine Wirtschaftslage und Inflation

o Demografische Entwicklungen

o Entwicklungen von alternativen Verzinsungen am Kapitalmarkt

(Bienert/Funk 2014: 364 1.).

Die Drittverwendungsfahigkeit wird dabei als eigener Punkt angefiihrt. Sie bezieht
sich auf die objektive Drittverwendungstahigkeit, die besonders bei Sonderimmobilien

eingeschrinkter ist und damit ein hoéheres Risiko birgt. Die Betrachtung der
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subjektiven Drittverwendungsfihigkeit findet sich auch in den Parametern Lage und
Nutzungsart wieder. Das Lagerisiko ist besonders bei Logistikimmobilien relevant, da
speziell hier kurze Distanzen zu hochrangigen Stralennetzen von Vorteil sind. Das
Risiko in einer C-Lage ist dabei deutlich hoher als bei einer A-Lage und kann unter
anderem in der Wahl des Liegenschaftszinssatzes beriicksichtigt werden. Die A-Lage
kann als sehr gute Lage beschrieben werden, die C-Lage als eine schlechte Lage. Dabei
ist zu beachten, dass die Sachverstindigen doppelte Beriicksichtigungen von
Einflussfaktoren in der Liegenschaftsbewertung zu vermeiden haben (Bienert/Funk

2014: 366 £.).

An einem Bewertungsbeispiel aus der HypZert-Studie 2018 zur Bewertung von
Logistikimmobilien wird bei der Bewertung eines Hochregallagers explizit Bezug auf
den Liegenschaftszinssatz genommen. Das Hochregallager stellt ein Spezialbauwerk
mit einer stark eingeschrinkten Drittverwendungsfahigkeit dar, das bei einem
Leerstand Vermietungs- und Vermarktungsschwierigkeiten sowie
gegebenenfalls(ggf.) Investitionen in das Gebdude mit sich bringt. Bei einem Neubau
richtet sich das Ertragsrisiko wesentlich an Vertragsbestandteile wie z. B.
Kiindigungsverzichtsdauer und Bonitét des Erstnutzers. Der Liegenschaftszinssatz ist
schwer aus Markttransaktionen abzuleiten. Bei der Bestimmung des
Liegenschaftszinssatzes werden Parameter wie Mieterbonitdt, Laufzeit des
Mietvertrages, Hohe des Mietzinses und die Objektspezialisierung betrachtet. Die
anteiligen Ertrdge des Hochregallagers werden mit einem Risikozuschlag auf den

Zinssatz einer Standard-Logistikimmobilie berticksichtigt (HypZert 2018: 43 f.).
Nachfolgend werden Empfehlungen zu Liegenschaftszinssédtzen dargestellt

Bienert verdffentlichte 2014 die in Tabelle 3 ersichtlichen Bandbreiten von Zinssédtzen
und fiihrte dazu an, dass die Zinssédtze Marktdaten darstellen bzw. jeweils aktuell aus

dem jeweiligen Teilmarkt abgeleitet werden miissen.

Mindestansatz: Maximaler
Hichstansatz:
sehr geringes  |vorhandenes sehr hohes
Risiko Risiko hohes Risiko Risiko
Wertsteizerung sicher Wertsteizerung sehr fraglich
iﬁjD - 750 %a i750-850%  i8.350-900%

Tabelle 3: Regelbandbreiten fiir Kapitalisieurungszinssdtze in Osterreich (,Bienert/Funk’, 2014: 368)
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HypZert veroffentlichte 2020 Typenblitter mit Bewertungskennzahlen zu
Logistikimmobilien aus den Jahren 2019 und 2020:

Liegenschaftszinssatz Drittverwendungsfahigkeit
Produktionslager 3.0-60% teilweise eingeschrankt gegeben
Distributionshalle 3.0 - 6.0 % tw. auch danmter gegeben
im Rahmen der Nutzung al
Umschlaghalle 3.0 - 6.5 % tw. auch darunter n1:r.r 1111 =naet g as
Umschlaghalle

nur im Rahmen der Nutzung als

Paketverteil rum 2.5 % - 4.0 %
€ erzem 2 Ao - S e Umschlaghalle / Paketverteilerzentrum

Eingeschrankt gegeben, die meisten
Kiihthaus oA Kiihthduser kénnen ohne Umbauten als
Lagerhduser weiterbetrieben werden

Tabelle 4: Ubersicht Bewertungskennzahlen Liegenschafiszinssatz und Drittverwendungsfihigkeit (,HypZert ",
2020: 2 ff.)

Die Typenblitter beinhalten unter anderem die Kennzahlen Liegenschaftszinssatz und
Drittverwendungsfahigkeit. Zwar handelt es sich um Werte aus Deutschland, doch
wird die Ubersicht dennoch aufgrund der Gegeniiberstellung dieser zwei Kennzahlen
herangezogen. Es ist dabei ersichtlich, dass die Distributionshalle mit der besten
Einstufung der Drittverwendungsfahigkeit nicht die beste Rendite aufweist. Somit ist
keine direkte bzw. alleinige Herleitung aus der Einstufung der

Drittverwendungsfahigkeit zum Liegenschaftszinssatz erkennbar.

In Osterreich wird in Ausgabe 2/2020 (sieche Tabelle 5) der Fachzeitschrift
»dachverstindige eine Empfehlung fiir Liegenschaftszinssdtze unterschiedlicher
Lagekriterien der jeweiligen Liegenschaftsart abgegeben. Fiir Logistikimmobilien
konnen dabei die Zinssdtze gewerblich genutzter Liegenschaften herangezogen
werden. Dabei zeigt sich, dass die Hohen der Zinssdtze der verschiedenen
Assetklassen stark variieren. Niedrige Spitzenwerte mit 1,0 % weisen
Wohnimmobilien in hochwertiger Lage auf. Das hochste Risiko bei
Gewerbeimmobilien spiegelt sich in médBigen Lagen mit einer Bandbreite von 6,5 %

bis 9,5 % wider.
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Liegenschaftsart

Lage

hochwertig sehr gut gut miiflig |
Wohnliegenschaft 10%-30% |20%-40%| 30%-50% | 35%-55%
Biiroliegenschaft 30%-55%|40%-60%| 45%-65% | 30%-70%
Geschifisliegenschaft 40%-60% |45%-65%| 5.0%-70% | 55%-75%

Einkaufszentrum, Supermarkt

45%-75%

50%-80%

5.5%-85%

6.0%-90%

Gewerblich genutzte Liegenschaft

5.0 % - 8.0 %

55%-85%

6.0 % -9.0 %

6.5%-95%

Industrieliegenschaft

50%-90%

55%-95%

6.0 % - 10,0 %

6.5 % - 105 %

Landwirtschaftiche Liegenschaft

1.5 %

-40%

Forstwirtschaftliche Liegenschaft

1.0 % -3.0%

Tabelle 5: Empfehlung Liegenschaftszinssatz (Hauptverband der allgemein beeideten und gerichtlich
zertifizierten Sachverstindigen Osterreichs 2/2020 o. S.)

In Tabelle 6 ist die Empfehlung fiir den Liegenschaftszinssatz 2021 zu erkennen. In

allen Assetklassen hat sich dieser im Vergleich zum Vorjahr reduziert. Steigende

Nachfragen und niedrige Zinsen sind wesentliche Griinde dafiir.

Liegenschaftsart - Lage —
hochwertig | sehr gut gut miiflig |
Wohnliegenschaft 05-25% |15-35%|25-45%| 3.0-50%
Biiroliegenschaft 20-45% |35-55%|40-60%| 45-65%
Geschifisliegenschaft 30-530% |35-00%|45-65%| 3.0-70%
Einkaufszentrum, Supermarkt 35-65% |(40-70%|45-75%| 50-80%
Gewerblich genutzte Liegenschaft 40-70% |45-70%|50-80%| 6,0-90"%
Industricliegenschaft 40-80% |45-85%|55-90%|(60-100%
Landwirtschaftliche Liegenschaften 1.0% bis 3.5 %
Forstwirtschaftliche Liegenschaften 0,5 % bis 2.5 %

Tabelle 6: Entwurf Empfehlung Liegenschafiszinssatz (Hauptverband der allgemein beeideten und gerichtlich
zertifizierten Sachverstindigen Osterreichs 2/2021 o. S)

Aus den dargestellten Liegenschaftszinssdtzen ist zu erkennen, dass diese in den
letzten sieben Jahren von Minimum 6,50 % (siche Tabelle 3) auf 4,00 % (siche
Tabelle 6) gesunken sind. In Deutschland liegen die Werte fiir 2019/2020 (siehe

Tabelle 4) mit einem Minimum von 2,50 % deutlich darunter. Eine genaue

Marktbeobachtung und Beriicksichtigung der Einflussfaktoren fiir die Wahl des

Zinssatzes ist daher wesentlich.

Nutzungsdauer

Grundsatzlich wird zwischen der wirtschaftlichen Nutzungsdauer und der technischen

Lebensdauer unterschieden.
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Unter der wirtschaftlichen Nutzungsdauer wird jener Zeitraum verstanden, in
dem es unter den gegebenen Bedingungen okonomisch sinnvoll ist, die bauliche
Anlage oder den Anlagenteil zu nutzen, ,, [sic] *“ und diese den sich im Lauf der
Zeit dndernden Nutzerlnnenanspriichen noch geniigt. Die wirtschaftliche
Nutzungsdauer ist in der Regel kiirzer als die technische Lebensdauer. Unter
der technischen Lebensdauer wird dabei jener Zeitraum verstanden, in dem
eine Anlage oder ein Anlagenteil technisch in der Lage sind, ihren
Verwendungszweck zu erfiillen. Sie umfasst daher die Zeitspanne zwischen
Errichtung und technischem Ausfall. (Hauptverband der allgemein beeideten
und gerichtlich zertifizierten Sachverstindigen Osterreichs, Landesverband

Steiermark und Kérnten 2020: 12)

Die durchschnittliche wirtschaftliche Nutzungsdauer fiir Lagerhduser und
Logistikimmobilien erreicht laut dem im Juni 2020 verdffentlichten
Nutzungsdauerkatalog des Hauptverbandes der allgemein beeideten und gerichtlich
zertifizierten Sachverstindigen Osterreichs, Landesverband Steiermark und Kérnten

folgende Werte:

e Leichtbauweise: 2040 Jahre
e Massivbauweise: 30-50 Jahre
(Hauptverband der allgemein beeideten und gerichtlich zertifizierten
Sachverstindigen Osterreichs, Landesverband Steiermark und Kirnten
2020: 21)
Die Erfahrungswerte der wirtschaftlichen GND des Jahres 2014 lauten im Vergleich
dazu wie folgt:
e Hallenbauten Massivbauweise: 30-60 Jahre
e Hallenbauten Leichtbau: 2040 Jahre
e Lagerhduser: 20—40 Jahre
(Bienert/Funk 2014: 300 f.).
Ein Unterschied besteht in der GND bei Hallenbauten in Massivbauweise: Diese hat

sich im Maximum um zehn Jahre reduziert.

Die GND kann ferner auch anhand von Zahlen aus Deutschland betrachtet werden, da

sich die Einflussfaktoren auf diese Einheit nicht wesentlich unterscheiden. So fithren
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laut Dippold der heutige hohe Innovationsdruck und kiirzere Lebensdauern zu keiner
langeren GND als 40 Jahre fiir Logistikimmobilien. In der Sachwertrichtlinie wird die
GND mit 40 Jahren und einer Abweichung von +/-10 Jahren angesetzt. Die
Restnutzungsdauer ergibt sich dabei aus der GND abziiglich des Baualters. Bei
wertsteigernden Instandsetzungen und Investitionen kann ein fiktives Baujahr

angesetzt werden (Bienert/Wagner 2018: 711 f.).

Uberdies kénnen Werte (siehe Tabelle 7) aus 2019/2020 zu GND aus der HypZert-

Studie mit den Angaben des Sachverstindigenverbandes verglichen werden.

Nutzungsdauer
Produktionslager bis 40 Jahre
Distributionshalle bis 40 Jahre
Umschlaghalle bis 40 Jahre
Paketverteilerzentrum  bis 40 Jahre (+/-10)
Kiihlhaus bis 40 Jahre (+/-10)

Tabelle 7: Ubersicht Nutzungsdauer Logistikimmobilien (HypZert, 2020: 2 ff.)

Tabelle 7 zeigt dabei, dass sich die Nutzungsdauern je nach Art der Logistikimmobilie
nicht wesentlich unterscheiden. Die GND von 40 Jahren laut dem

Sachverstindigenverband stimmt mit diesem Wert iiberein.

Bodenwert

Der Bodenwert wird als Teilgrof8e im Zuge des Ertrags- und des Sachwertverfahrens
ermittelt. In der Regel wird fiir die Bewertung des Bodenwertes das
Vergleichswertverfahren angewendet. Bei fehlenden Vergleichswerten kann der
Bodenwert durch eine einfache Residualwertberechnung bestimmt werden. Diese
Option wird bei Logistikimmobilien jedoch kaum genutzt, da hier meist ein

auBlerstadtischer Standort und somit ausreichend Vergleichstransaktionen vorliegen.

Logistikimmobilien weisen einen relativ hohen Grundstiicksflichenbedarf auf. Das
Verhiltnis von bebauter Fliche zu GST-FI kann je nach Objekttyp von 1:2 bis 1:3

variieren. Bei Umschlaghallen erreicht die GST-FI aufgrund der zweiseitigen
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Andienungsmoglichkeit des Gebédudes das dreifache Flichenmal} der Gebdudeflache.
Im Vergleich zu anderen Assetklassen wie Wohnimmobilien hat der Bodenwert
aufgrund der kiirzeren GND der Immobilie eine groBere Auswirkung auf den
Verkehrswert. Ersterem kommt daher eine besondere Wertigkeit zu und er muss
entsprechend griindlich ermittelt werden (HypZert GmbH 2013: 84). Im Folgenden
werden Ubersichten zu den Grundstiickpreisen und Lagermieten aus den

Marktberichten von CBRE 2020 und 2021 dargestellt (Abbildung 12 und 13).

Lagermieten (€/m?/Monat) Grundstickspreise (€/m?)

Klasse A Klasse B Umland Stadt
WIEN 4,65 - 5,50 3,90 -4,50 50 - 200 235-350
GRAZ 4,75-5,05 3,80-4,30 90-135 145-180
LINZ 4,75-5,05 3,80-4,30 80-120 140-175
SALZBURG 4,65-5,50 3,90 - 4,40 120 - 180 260 - 380
INNSBRUCK 4,25-5,45 4,00 - 4,50 240 - 300 350 - 450
VILLACH 4,30 -4,80 3,80 - 4,30 50-80 100 - 140

Quslle: CBRE Ressarch

Abbildung 12: Ubersicht Mieten und Grundstiickspreise (CBRE GmbH 2020: 6)

Abbildung 12 zeigt Spitzengrundstiickspreise in Innsbruck. Diese hohen Preise sind
auf ein topographiebedingt knappes Grundstiicksangebot zuriickzufiihren. Hingegen
sind z B. in Villach grofflichige = Grundstiicksangebote =~ an  den
Verkehrsknotenpunkten verfiigbar; in dieser Region herrschen laut Ubersicht neben

dem Wiener Umland auch die giinstigsten Preise vor (CBRE 2020: 6).
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LINZ

Lagermieten (€/m?/Monat)

Grundstickspreise [€/m?)

Klasse A Klasse B Umland Stadt
4,75-5,40 4,10-4,50 70-155 235-280
4,75 - 5,40 4,10-4,50 75-210 240-285
4,85 - 5,60 4,15-4,60 130 - 220 300 - 450
4,85 - 5,60 4,15 - 4,60 100 - 160 280 - 450
4,80 - 5,20 4,00 - 4,45 90 -155 170 - 200
4,80~ 5,20 4,00 - 4,45 S0-155 170 - 200

Quelle: CBRE Resoosch

Abbildung 13: Ubersicht Mieten und Grundstiickspreise (CBRE GmbH 2021: 5)

Im Logistikmarktbericht 2021 von CBRE werden die Stidte Salzburg, Innsbruck und

Villach nicht mehr in der Ubersicht gezeigt. Die niedrigsten Grundstiickspreise werden

weiterhin im Wiener Umland mit EUR 70,00/m? vermerkt. Eine historisch hohe

Pipeline an Neuentwicklungen fiihrt zu einem groflen Angebot der Kategorie A in

unterschiedlichen Lagen. Die Spitzenpreise mit EUR 450,00/m? zeigen sich in der

Wiener Stadtregion. Eine starke Nachfrage trifft hier auf ein geringes Angebot in den

Klassen A und B (CBRE 2021: 4).

Umland Stadt Umland Stadt Verinderung
i 2020 2021 i Umland Stadt
iMin Max Min Max iMin Max Min Max iMin Max Min Max
Wien Nord | €50 €200 €235 €3500 €70 €155 €235 €2800 40% 5% 0% 29%
Ost | | €75 €210 €240 €285
Sid ! €130 €210 €300 €450
West | i €100 €160 €280 €450}
Graz ! €90 €135 €145 €1800 €90 €155 €170 €2000 0% 15% 17% 11%
Linz | €80 €120 €140 €1751 €90 €155 €170 €2000 13% 29% 21% 14%

Tabelle 8: Ubersicht Grundstiickspreise CBRE 2020 & 2021 (CBRE 2020: 6) (CBRE 2021: 5)

Tabelle 8 zeigt die Verdnderungen der Grundstiickreise aus den Marktberichten 2020

und 2021. Es werden hierfiir die Stidte Wien, Graz und Linz herangezogen. Im
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Marktbericht 2021 wird Wien in Regionen unterteilt. Fiir den Vergleich werden
jeweils der Maximal- und der Minimalwert fiir das Umland und die Stadt aus den
Regionen herangezogen. Aus dieser Ubersicht ist zu erkennen, dass iiberwiegend
Wertsteigerungen stattgefunden haben. Es sind keine Wertverluste in den Preisen zu
ersichtlich, lediglich bei ,Wien Stadt Minimal‘ und ,Graz Umland Minimal‘ konnten
keinen Verdnderungen vermerkt werden. Der grofite Preiszuwachs ist in ,Wien
Umland Minimal® mit +40,00 % zu erfassen. Die Tabelle 8 zeigt, dass Logistik-
Grundstiickspreise sich bereits binnen eines Jahres deutlich dndern konnen. Eine
genaue Marktkenntnis und Betrachtung vergleichbarer Transaktionen bei der Wahl des

Bodenwertes im Zuge der Liegenschaftsbewertung ist daher wesentlich.

Kosten — Herstellungskosten

Die Kosten sind unter anderem in der ONORM B 1801-1 Bauprojekt- und
Objektmanagement Teil 1: Objekterrichtung verankert. Die HK werden fiir die
Ermittlung des Neubauwertes im Sachwertverfahren, fiir die Ermittlung der
Gesamtinvestitionskosten im Residualwertverfahren und zur Ermittlung der
Instandhaltungskosten als Anteil der HK im Ertragswertverfahren herangezogen
(Sachverstidndige 2020: 89). Im Folgenden werden zwei wertbestimmende Parameter
der Verkehrswertermittlung erértert. Dabei handelt es sich um die Begriffe der Kosten
und der Fldachen, aus denen entweder der Bauwert des Gebdudes im Sachwertverfahren
oder der JRO durch Multiplikation der Nettoraumflache mit dem Nettomietzins beim
Ertragswertverfahren abgeleitet wird. Unterschiedliche Interpretationen dieser beiden
Wertbegriffe sind in der Praxis verbreitete Fehlerquellen und kénnen zu Verzerrungen
bei den HK fiihren, wenn diese z. B. mit den Errichtungskosten(ERK) verwechselt

werden.
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Empfehlungen fiir Herstellungskosten des Hauptverbandes der Gerichtssachverstiandigen
"Sachverstandige" Heft 2/2020, Empfehlungen fiir Herstellungskosten, Roland Popp
Einordnung der Herstellungskosten in die Systematik der ONORM B 1801-1:

Bauwerks- Bau- Herstellungs-| Errichtungs- Gesamt-
kosten kosten kosten kosten kosten
Baugliederung Abk. BWK BAK HK ERK GEK

0 |[Grund GRD

1 [AufschlieRung AUF

2 |Bauwerk - Rohbau BWR

3 |Bauwerk - Technik BWT

4 |Bauwerk - Ausbau BWA

5 |Einrichtung ER

6 |AuRenanlagen AAN

7 |Planungsleistungen PLL

8 |Projektnebenleistungen PNL

9

Resenen

RES

Tabelle 9: Empfehlung der HK des Hauptverbandes der Gerichtssachverstindigen

Wesentlich ist eine zweckméBige und korrekte Anwendung der Kosteneinteilung, die

unter anderem im Sachwertverfahren im Zuge der Ermittlung der HK bendtigt wird.

Tabelle 9 soll einen Uberblick der einzelnen Kostenbegriffe ermdglichen. Der

Ubersicht kann der Unterschied zwischen HK und Errichtungskosten entnommen

werden. Die HK nach Popp, verdffentlicht zuletzt im Heft 2/2020 in der Fachzeitschrift

der Sachverstindige werden in der Immobilienbewertung durchgehend als Referenz

verwendet. Die Errichtungskosten finden hingegen laut ONORM eher in der

Bautrédger- und der Projektkalkulation Anwendung.
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Herstellungskosten

Baugliederung Abk HK

0 |Grund GRD nicht enthalten

enthalten:
1C ErschlieBung (Entsorgungs, - Versorgungsleitungen etc)

nicht enthalten:

1 |AufschlieBung AUF 1A Allgemein (Besondere Baustelleneinrichtung, Sicherungsmafli nahmen etc)
1B Baureifmachung (Altlastenbeseitigung, Abbruchmal nahmen etc)

1D Abbruch, Rickbau (Rickbaumafnahmen, Altlastenentsorgung etc)

1E Provisorien (Baustellen-, Bau-, Verkehrsprovisorien etc)

2 |Bauwerk - Rohbau BWR enthalten

3 |Bauwerk - Technik BWT enthalten

4 |Bauwerk - Ausbau BWA enthalten

5 |Einrichtung BR nicht enthalten

6 |AuBenanlagen AAN nicht enthalten

7 |Planungsleistungen AL enthalten
enthalten:

samtliche Projektnebenleistungen mit Ausnahme von Punkt 8B.05

8 |Projekinebenleistungen PNL -
nicht enthalten:

8B.05 Finanzierung wahrend der Bauzeit

9 |Resenven RES nicht enthalten

Tabelle 10: Detaillierte Einordnung der HK in die Baugliederung der ONORM B1801-1

Bei den HK (siehe Tabelle 10) handelt es sich um einen fiktiven Kostenbetrag, der fiir
die Neuerrichtung der baulichen Anlage zum Bewertungsstichtag aufgewendet werden
miisste. Dieser Wert wird hauptséchlich im Zuge des Sachwertverfahrens ermittelt. Zu
den HK zdhlen Bauwerkskosten(BWK), Kosten fiir AufschlieBung und AAN,
anteilige Honorare sowie Baunebenkosten (Kranewitter 2017: 66). Weiters wird dieser
Wert als Basis fiir die Berechnung der Instandhaltungskosten zugehdrig zu den
Bewirtschaftungskosten im Ertragswertverfahren herangezogen. Als Quelle dienen
Veroffentlichungen der Sachverstindigenverbiande, Angaben aus der Literatur,
aktuelle Kosten von vergleichbaren, bereits errichteten Projekten oder auch
Angebotspreise aktueller Projekte. Sachverstindige 2 aus der Analyse der
Bewertungsgutachten konnte dazu eine HK von EUR 800 — 950/m? - NRF aus
aktuellem Anlasse einer Logistikprojektentwicklung in Osterreich iibermitteln. HK
speziell fiir Logistikimmobilien wurden von Kainz und Seiser 2014 verdffentlicht.
Tabelle 11 soll die Kostenverhiltnisse der unterschiedlichen Ausfiihrungsformen der
Hallen verdeutlichen. Anzumerken ist, dass diese im Jahr 20014 veroffentlichten
Werte nicht aktuellen Kosten entsprechen und fiir eine Bewertung auf eine andere

Quelle zuriickgegriffen werden sollten.
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HALLEN . Ausmauernng Aulienanlagen
isoliert . Massivhalle | .
. Blechverkleidung | Massivhalle | = . __ mit Asphalt 10
= . Stahlhalle | geschiumte He: it VoIl mit Voll- .
I\"H].C Osterreich 2010 unisoliert Paneele, = e Ml o ill::lS fa bl ausstattung Rm:ﬂn.s?m und
Regionalfaktor 1.0 Kunststofflicht-| Lichtbinder - | - S PEHeng trung ohne cisten 1
. Lichibander - chne .. Kanalanteil in
. . band Tor., |Fixverglasung| _ .. Einrichtung
lichte Hihe 4 - 5 m Asphaltboden | Sektionaltor Fixverglasung, Einrichtung ot sttel €/m?
Spannweite 15 - 20 m - : Betonboden | Betriebshallen | ¢ ¢ o rer AunPenanlagen-
Betonboden : miirkte -
et geschhffen fliche
Basispreis (ohne Ust) €275 €335 € 460, €605, €750 €45 -
Zuschlige
grofiere Héhe prom 3% 3% 5% 3% 3%
dfere S eiten iib
EroPere Spamwenen W | 5 _10% 5-10% 5-10% 5-10% 5-10%
20m
Brandwinde je m? €45 €45,
hwierige Fundi
;Cfﬁﬁzm? Fring 5-10% 5-10% 10 - 15% 10 - 15% 10 - 15%
Voltheizung inkl
oherne 15-20 % 5-10%
Warmediammung
Zu- und Abhift mechanisch 3% 3%
zustizliche Kihlung 10% 10% 10% 10%
Kranbahn mehrere Tore 5-10% 5-10% 5-10%
Sprinkler-Brandschutz 10-15 % 15% 15%
Abschlige
Halle 1.000 m* -3% 5% 5% 5%
Halle 3.000 m* -8%
Nicht enthalten sind:

1.} Grundstiicks- und AufschlieBungskosten (Trafo, Strafen, Gas, Fernwirme, Wasser, Kanal Telefon)
2.) Gelandekorrekturen iiber 0.6 m Aufschiittung
1) Werbeeinrichtungen (Werbeturm, Reklametafeln. Hinweisschilder)

4) Wasserhydranten

3.) Einfriedung, Schiebetore, Schrankenanlagen

6.) Bepflanzung
7.) Lifte, Rolltreppen

8.) gesamte Emrichtung, Ladenbau

AuBenanlagen

Tabelle 11: HK Hallen (Kainz/Seiser 2014: 1071)

Bei Logistikimmobilien haben Aufenflichen einen besonderen Stellenwert: Sie
konnen flichenmidBig das Doppelte bis Dreifache der Gebaudefliche einnehmen und
sind iiberwiegend befestigt. Es empfiehlt sich daher, sie gesondert zu bewerten (im
Sachwertverfahren bzw. bei  getrennter  Vermietungseinheit auch im
Ertragswertverfahren). Wie bei den Gebédudeherstellungskosten kann auch hier auf
Kostenkataloge, Empfehlungen von Sachverstindigenverbianden oder tatséchliche
Kosten aus vergleichbaren Projekten zuriickgegriffen werden. Nach Seiser/Kainz
(2014) belaufen sich die HK bei AAN auf EUR 45,00/m? AAN-Flache (siche Tabelle

11).
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Als AAN gelten unter anderem Einfriedungen, Tore, Platzbefestigungen oder auch
Stiitzmauern etc. Aktuell kommen bei Neubauprojekten je nach Bestimmungen der
ortlichen Raumplanung Faktoren fiir Retentionsbecken, Griinflichen, Bepflanzungen
und Schallschutzmafinahmen etc. hinzu, wodurch dieser Kostenblock wichst. Die
Bewertung des Zeitwerts erfolgt ebenfalls auf Basis der HK zum Bewertungsstichtag,
die um die Wertminderung aufgrund baulicher Miéngel, Schiden,
Alterswertminderung uns Erhaltungszustand sowie um die Zu- bzw. Abschléige
aufgrund sonstiger wertbeeinflussender Umstdnde bereinigt werden. Bei kleineren
AAN werden diese vereinfacht als Prozentsatz der HK in Ansatz gebracht. Folgende

Prozentsétze kdnnen in Ansatz gebracht werden:

e FEinfache Anlagen 2-4 %
e Durchschnittliche Anlagen 5-7 %

e Aufwendige Anlagen 8-12 %
(Kranewitter 2017: 83).

Jahresrohertrag

Der Jahresrohertrag(JRO) ist bei Anwendung des Ertragswertverfahrens eine zentrale,
wertbestimmende GroBe. Laut ONORM B 1802-1 Punkt 6.5.3 handelt es sich dabei
um alle Ertrdge, die bei einer ordnungsgemiflen Bewirtschaftung der Liegenschaft
nachhaltig zu erzielen sind. Die Priifung der Nachhaltigkeit der Ertrdge ist auch in
§ 5 (3) LBG verankert.

Sofern die zu bewertende Liegenschaft vermietet ist, miissen gegebene Ertrage sowie
Vertragsbestimmungen kritisch betrachtet und mit Marktdaten verglichen werden.
Handelt es sich bei den Mieten um nicht nachhaltig erzielbare Ertrage, konnen diese
entweder mit dem DCF-Verfahren bewertet oder es kann eine zeitlich befristete
negative bzw. positive Abweichung von diesem nachhaltigen Niveau mit einem
diskontierten Korrekturwert unter ,sonstige wertbeeinflussende Umstinde®
beriicksichtigt werden. Langfristig mit hoher Wahrscheinlichkeit erwartete
Mietsteigerungen  aufgrund  gegebener  Markteinschdtzungen  werden im
Ertragswertverfahren im Zuge eines geringeren Liegenschaftszinssatzes ausgedriickt.

Die Nachhaltigkeit zeigt sich in der Wahl des Liegenschaftszinssatzes. Marktmieten
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konnen aus Verdffentlichungen von Maklerhdusern, aus vorliegenden Mietenspiegeln,
eigenen Bewertungen und eigenen Erhebungen abgeleitet werden. Bei leerstehenden
oder selbstgenutzten Flachen sind grundsidtzlich nachhaltig erzielbare Mieten

anzusetzen (Bienert/Funk 2014: 337 f.).

Die Mietzinse fiir Biiroflichen betragen je nach GroBe und Ausstattung im
Durchschnitt das 1,5- bis 2,5-Fache der Lagerflaichenmieten. Sofern die Biiroeinheiten
als von den Lagerflichen getrennte Einheit betrachtet werden konnen, werden die

Mietertrige fiir diese separat kalkuliert (Bienert/Wagner 2018: 707 f.).

Klasse A KlasseB | Klasse A Klasse B Veriinderung
| 2020 2021 | KlasseA  Klasse B
Min  Max Min Max iMin Max Min Max Min Max Mmn  Max
Wien Nord | €465 €550 €390 €450} €475 €540 €410 €450 2% 2% 5% 2%
Ost | | €475 €540 €410 €450
Sid | | €485 €560 €415 €460
West | | €485 €560 €415 €460
Graz L €475 €505 €380 €430 €480 €520 €400 €445 1% 3% 5% 3%
Linz P €475 €505 £380 €430} €480 €520 €400 €445 1% 3% 5% 3%

Tabelle 12: Ubersicht Mieten und Verdnderungen Logistikmarkt Bericht 2020 und 2021 (CBRE 2020: 6) (CBRE
2021:5)

Eine Ubersicht zu den Mietpreisen aus den CBRE Logistikmarktberichten 2020 und
2021 sind in den Abbildungen 12 und 13 ersichtlich. Tabelle 12 zeigt eine
Gegendtiberstellung dieser Werte und deren Verdnderungen. Fiir Wien wurden im Jahr
2021 jeweils Werte zu den einzelnen Regionen dargelegt. Fiir die Berechnung der
Verdanderung zum Vorjahr wurden fiir Klassen A und B jeweils Gesamt-, Minimal-
und Maximalwert herangezogen. In der Ubersicht ,Marktbericht 2021°¢ sind die Stidte
Innsbruck, Salzburg und Villach nicht gelistet; diese wurden daher in gegenstiandlicher
Veranschaulichung ausgeschlossen. Es ist zu erkennen, dass alle Werte eine positive
Veridnderung aufweisen. Den starksten Zuwachs der Mietpreise weist mit 5,00 % der
Minimalwert der Klasse B in allen drei Stidten auf. Es sind positive
Marktverinderungen zu erkennen. Fiir die Uberpriifung nachhaltiger Ertriige sind
daher aktuelle Marktdaten heranzuziehen, um eine moglichst gute Umsetzbarkeit

dieser Werte darstellen zu konnen.
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Jahresreinertrag — Bewirtschaftungskosten

Der Jahresreinertrag ergibt sich aus dem JRO abziiglich der Bewirtschaftungskosten
(Seiser/Kainz 2011: 591). Zu den Bewirtschaftungskosten zihlt It. ONORM B 1802-
1 Punkt 6.5.4 jener Aufwand, der nicht von der Mietpartei zu tragen ist. Dieser
beinhaltet unter anderem Erhaltungs-, Verwaltungs- und Betriebskosten (nicht weiter

verrechenbare) sowie das Mietausfallwagnis.

Im Zuge der Ermittlung des Jahresreinertrags sind die Mietvertrige konkret zu priifen.
Die Frage, wer in welchem Umfang die Instandhaltungs- und die Betriebskosten tragt,
ist zu beantworten. Ublicherweise sind fiir diese im Rahmen sogenannter Double-Net-
Vertrdage zum Grofteil die Mietpartei verantwortlich (bis auf Dach und Fach liegt die
komplette Instandhaltung auf der Seite der Mietpartei). Die Hohe der Betriebskosten
fir Logistikimmobilien betrdgt ca. ein Drittel der Hohe filir Biirogebdude
(Bienert/Wagner 2018: 709).

Die Hohe der Instandhaltungskosten fiir Lagerflichen belduft sich nach Dippold
(Osterreich) auf ca. EUR 2,50 bis 5,50 pro m> NFL p. a. Dies ist je nach Wertigkeit
der Bauweise anzupassen. Sollte es sich um einen Triple-Net-Mietvertrag handeln,
trigt die Mietpartei alle Instandhaltungskosten inklusive Dach und Fach.
Dementsprechend sind diese geringfiigig oder gar nicht in der Bewertung anzusetzen
(Bienert/Wagner 2018: 709). Laut Kranewitter werden die Instandhaltungskosten in
Prozent der HK angegeben; fiir Gewerbe- und Industrieobjekte betragen sie ca. 0,5—
2,0 % der HK (Kranewitter 2017: 93). Nach Seiser und Kainz werden die
Instandhaltungskosten in Prozent der HK fiir eine gewerbliche Nutzung wie folgt

angesetzt:

e cinfach 1,0-1,4 %

e mittel 0,8-1,2 %

e hochwertig 0,6-1,0 %
(Kainz/Seiser 2011: 620)

Verwaltungskosten fiir Lager- und Logistikimmobilien werden nach Dippold
(Osterreich) mit ca. 1,0 %—3,0 % des JRO angesetzt (Bienert/Wagner 2018: 709). Bei
Kranewitter betrigt dieser Wert durchschnittlich 3,0 %-8,0 % des JRO und reduziert
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sich bei nur einem oder wenigen gewerblichen GroBmietparteien auf 1,0 %— 2,0 %

(Kranewitter 2017: 92).

Das Mietausfallwagnis ist das Wagnis einer Ertragsminderung, [die] durch
uneinbringliche Riickstinde von Mieten und Pachten sowie durch das
Leerstehen von zur Vermietung bestimmten Rdumlichkeiten zwischen zwei
Mietvertrigen entsteht. Es dient auch zur Deckung der Kosten einer
Rechtsverfolgung auf Zahlung, Kiindigung eines Mietverhdltnisses oder
Rédumung. Bei gewerblich genutzten Rdumen ist das Risiko grofer, da diese oft

schwieriger zu vermieten sind. (Kranewitter 2017: 94)

Das Mietausfallwagnis ist stark von der Lage und [der] Nutzungstauglichkeit
des Objekts, der Mieterstruktur und [der] -bonitdit, der Miet- und [der]
Betriebskostenhohe, der Mietvertragsgestaltung sowie der Angebots- und
[der] Nachfragekonstellation am Immobilienmarkt abhdngig und wird mit

einem Prozentsatz des Jahresrohertrags berechnet. (Kranewitter 2017: 94)

Dippold setzt das Mietausfallswagnis mit > 3 % der JRO an, fiir Objekte mit

Laufzeiten unter drei Jahren jedoch hoher (Bienert/Wagner 2018: 709). Laut

Kranewitter betrdgt das Mietausfallwagnis 5,0-10,0 % des JRO (Kranewitter 2017:

94). Seiser und Kainz setzen fiir das Mietausfallwagnis bei gewerblich genutzten

Liegenschaften 4-8 % des Rohertrages an (Seiser/Kainz 2011: 621).

|P‘nrn meter (Quelle) |

Liegenschaftsszinssatz Nutzungsdauer  Lagermieten/m® p.m. HK

Grundstiicks-
preise/m*

2020: 5.0 % - 9.5 % (1)

Leichtbauweise 20 - . . Basispreis ohne USt
Wien € 4,10 - € 560 (7) |Wien € 70 - € 430 (7
40 Tahre (3) fen € 4.10 - €560 (7) | Wien S0 e 275 € 750 (1)

2021: 4.0 % - 9.0 % (2)

Massivbaueweise 30 -

Graz € 4,00 - € 520 (7) |Graz €90 - €200 (7
50 Jahre (3) e 320 (7) |Graz 0

2014: 65 %- 9.0 % (5)  [Massivbauweise 30 - |Linz € 4,00 - €5.20 (7) |Linz € 90 - € 200(7)

Hallenbauten

60 Jahre (5)

2.5 % - 6.5 % (6) [Leichtbaun 20 - 40

Hallenbauten

Jahre (5)

Lagerhzuser 20 - 40
Jahre (5)

D: 40 Jahre (+/-10) (6)

Tabelle 13: Ubersicht Bewertungsparameter Teil 1
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Aufienanlagen Instandhaltung Mietausfallwagnis Verwaltung

D:1.0%-3.0%

€ 45/m*-Aufenlagerfliche (4) D:€250- €550 'm* pm. (9) >3.0%d JRO(9) 4 1RO (12)
einfach: 2 % - 4% d. HK (8) 0.5 % - 2.0 % d HK (10} 5.0 %-10.0%d. JRO (14) L0%-20%d
29 Yo d. 5% -20%d 00 0% d. RO (13)

durchschnitthich: 5 % - 7 % d. HK (8) |einfach: 1.0 % - 1.4 % d. HK (11) 40% - 8.0 % d. JRO (15)
aufivendiz 8 % - 12 % d HK (8)  |mittel: 0.8 % - 12 % d. HK (11)
hochwertig- 0.6 % - 1.0 % d. HE (11)

Tabelle 14: Ubersicht Bewertungsparameter Teil 2

Quellen

(1)  Sachverstandige Heft 2/2020

(2)  Sachverstandige Heft 2/2021

(3)  Hauptverband der alloemein beeideten und gerichtlich zertifizierten
Sachverstindigen Osterreichs, Landesverband Steiermark und Karten 2020: 21

(4) Seiser/Kainz Stand 2010/2014: 1071

(5)  Bienert/Funk 2014: 300 £

(6)  HypZert 2020: 2 ff

(7} CBRE2021:5

(8)  Kranewitter 2017: 83

(9)  Bienert/Wagner 2018: 709

(10) Kranewitter 2017: 93

(11) Seiser/Kainz 2011: 620

(12) Bienert/Wagner 2018: 709

(13) Kranewitter 2017: 92

(14) Kranewitter 2017: 94

(15) Seiser/Kainz 2011: 621

Abkiirzungen
HK  Herstellungskosten

JRO Jahresrohertrag
D Deutschland

Die Tabellen 13 und 14 zeigen eine Ubersicht der Bewertungsparameter. Es wurden
fiir teilweise einen Parameter verschiedene Quellen herangezogen. Diejenigen mit
Kennzahlen aus Deutschland wurden mit einem ,,D* versehen. Diese Zahlen kénnen
nicht direkt fiir eine Liegenschaftsbewertung in Osterreich herangezogen, sondern nur
als Vergleichswert betrachtet werden. Die Kennzahlen représentieren liberwiegend
keine aktuellen Daten und konnen daher nur als Hilfestellung dienen. Aufgrund der
hohen Anzahl an Quellen und der starken Abweichungen in der jeweiligen Kategorie
wird die Sorgfalt in der Wahl der Parameter der Sachverstindigen und der

Uberpriifung dieser mittels Marktdaten verdeutlicht.
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5 Analyse der Drittverwendungsfahigkeit

In diesem Kapitel soll ein mdglicher Ansatz der Berlicksichtigung der
Drittverwendungsfahigkeit in der Praxis im Rahmen der Analyse bestehender
Gutachten untersucht werden. Als Hilfestellung fiir die Bewertung der
Drittverwendungsféhigkeit kann ein Anforderungsprofil fiir Logistikimmobilien
dienen. Dazu sollen dazu fiinf bestehende analysiert und hinsichtlich ihrer
Ubereinstimmungen zusammengefasst werden. Das Ergebnis dieser beiden Analysen

soll mithilfe von Experteninterviews tiberpriift werden.

5.1 Analyse der Bewertungsgutachten

Logistikimmobilien haben, wie in der Einleitung erwéhnt, erst iiber die letzten fiinf bis
zehn Jahre einen bedeutenden Stellenwert am Immobilienmarkt in Osterreich erreicht.
Aufgrund dessen ist die Bewertung dieser Assetklasse fiir Sachversténdige relativ neu
bzw. derzeit ein Gebiet mit wenig Erfahrungswissen. Umso variabler kénnen die
Bewertungsansitze in der Praxis dazu ausgelegt sein. Im Zuge der Analyse sollen
speziell die Ansdtze der Drittverwendungsfahigkeit verschiedener Sachverstindiger

betrachtet werden.

Fiir die Analyse wurden mehr als zehn Sachverstindige flir Liegenschaftsbewertungen
kontaktiert und um Ubermittlung von Bewertungsgutachten gebeten. Ziel war es,
Liegenschaftsbewertungsgutachten von mehr als drei Sachverstindigen zu
analysieren, um ein objektives Ergebnis sicherstellen zu konnen. Es wurden
ausschlieBlich ~ Sachverstindige in Osterreich ausgewihlt, die mit der
Liegenschaftsbewertung von Logistikimmobilien bereits Erfahrung hatten. Diese
Personen wurden um Ubermittlung von Gutachten zu Logistikimmobilien oder
Objekten mit logistischen Nutzungen gebeten. Es wurden acht Gutachten {ibermittelt,
die zur Analyse herangezogen wurden. Vom Sachverstindige 5 wurden die fiir die
Analyse notwendigen Inhalte dreier Gutachten am 07.05.2021 schriftlich per E-Mail

tibermittelt. Die Tabellen 15 und 16 aggregieren die zur Analyse herangezogenen
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Gutachten. Gutachten und Sachverstindige werden aus Datenschutzgriinden

anonymisiert behandelt.

Analyse Bewertungsgutachten

gn z 2
- 2 w0 i o0 E :g E =
< | = s = S o = = = .g
z| 2|2 = S S ¥ g £ = =
w|l=|%e P < 3 = = 5 H
SR 3 z E b E 2
i v ==} 8 <
= <
iberwiegend Gewerbe- und
1 | A [ 2017 | mehrere Bauteile | Lager/Logistik, tw. . . |Stmk| >15.000m* | 19,00% |1979-2005
. Industriegebiet
Biiro
tiberwiegend L G be- und
2[B|2019| Lagerhalle | "PCTSECNC WABET ) MOWETRET WIC gl 3 700me | 12,00% |2011-2012
mit tw. Biiro Industriegebiet
. . L i
2| c|2020| Lagerhate | UPerviegend Lager | Gewerbe-und o Lt 0000 | 200% | 2008
mit tw. Biiro Industriegebiet
. . - und
3| D | 2017 | mehrere Bauteile | | Soerwicgend -} Gewerbe-und o L1 6 000 me | 14.00% [1975-2006
Logistik/tw. Biiro | Industriegebiet
gemischt aus
i i L / hn
4 | E| 2019 | mehrere Bauteile |U0eTVicgend Lager /- Wohnen, -\ o e 000me | 6.00% |1978-2019
tw. Biiro Gewerbe &
Landwirtschaft
ca. 1.400 m?
gemischt aus (davon 550 m? 1993 /
Fuhrpark GST-F1 |Fuhrpark / tw. L
4| F | 2015 caarl f:a /atrw Bite 48T Wohnen & | Stmk |Lager, Rest Biiro| 7.00% | 1997/
Y ’ Gewerbe / Werkstatt / 2005
Waschanlage)
Industrie- und 1978 /
41G|2017 Logistikhall L / Logistik Stmk .21.000 m? | 0,00
ogistidiate aget/-ogs Gewerbegebiet ca o 00% 1982
iberwiegend .
) Industrie- und - 1975/
5|H|2019 | Lagerhallen | Logistk/tw. Biiro/| 0 c "9 NO | ca. 11.000m® | 15,00%
. Gewerbegebiet 1999
single tenant
Lagerhallen / iberwicgend Industrie- und 1975
51112019 . Logistik / tw. Biiro / | NO . 11.500 m? | 8,509 }
diverse Zubauten Ong. ure Gewerbegebiet ca m & 2005
single tenant

Tabelle 15: Ubersicht Analyse Bewertungsgutachten 1
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1980 -
tiberwiegend Industric- und 1990
5172021 Lagerhalle Logistik / tw. Biiro / . | NO | ca.10.000 m |20,00% | (General-
. Gewerbegebiet .
multi tenant sanierung
2020)
iberwiegend Industrie- und
2 | K| 2021 | mehrere Bauteile | Logistik / tw. Biiro / .| Stmk| >100.000 m* | 7,00% [2003-2017
. Gewerbegebiet
multi tenant

Tabelle 16: Ubersicht Analyse Bewertungsgutachten 2

Bei den elf zur Analyse herangezogenen Gutachten wurde darauf geachtet, dass es sich
um Objekte in Osterreich mit einem Bewertungsstichtag ab dem Jahr 2015 handelt.
Acht der elf Gutachten betreffen Objekte im Bundesland Steiermark. Drei Objekte
befinden sich in Niederdsterreich. Der Zeitraum des Bewertungsjahres wurde gewihlt,
um starke Abweichungen der Bewertungsparameter aufgrund zu alter Daten zu
vermeiden. Die Objekte weisen allesamt eine iiberwiegend lagerbezogene bzw.
logistische Nutzung auf. Der Anteil der Biiro- an der Gesamtnutzfldche liegt zwischen
0,00 und 20,00 %:; der diesbeziigliche Mittelwert liegt bei 10,05 % und stellt damit ein
iibliches Ausma@ fiir Logistikimmobilien dar, das laut Dippold mit 5,00 bis 10,00 %
angesetzt wird (Bienert/Wagner 2018: 703). Objekt G ist die einzige Immobilie mit
einem Biiroanteil von 0,00 %. Neun der elf Objekte befinden sich in einem Industrie-
und Gewerbegebiet, zwei der Objekte weisen eine gemischt genutzte Umgebung mit
Wohnanteilen auf. Laut Dippold befindet sich der bevorzugte Logistikstandort nicht
in einem Wohngebiet. Die Gebdudeflichen zeigen AusmaBe von 1.400 bis
100.000 m?. Sieben der Objekte weisen eine Gebaudefliche von > 10.000 m? auf.
Objekt F verfiigt mit 1.400 m? {iber die kleinste Gebdudefldche und stellt damit einen
Ausreifer dar. Laut Dippold betrégt die Mindesthallengrofe fiir Logistikimmobilien
5.000 m?, was Objekt F somit nicht erfiillt. Die Immobilie wird als Fuhrpark genutzt.
Sie weist damit einen logistischen Nutzen auf und wurde daher dennoch fiir die

Analyse herangezogen. Unter den elf Objekten sind keine neu errichteten Immobilien,
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die zur Analyse herangezogen wurden. Die Baujahre liegen zwischen 1975 und 2013.

Sie stellen wesentliche Anhaltspunkte fiir die Wahl der Bewertungsparameter dar.

Nachfolgend sollen die zur Bewertung herangezogenen Objekte kompakt beschrieben

werden. AnschlieBend werden die in der Bewertung angesetzten Parameter analysiert.

Objekt A

Bei Objekt A handelt es sich um ein Logistikobjekt in einer urbanen Gewerbe- und
Industrielage. Die Liegenschaft wurde mit mehreren Gebdudeteilen in verschiedenen
Abschnitten bebaut. Das Objekt wurde zum Bewertungsstichtag von einer Mietpartei
genutzt (Single Tenant). Die gesamte Gebdudefldche mit tiber 15.000 m?-NRF stellt
ein libliches Ausmal fiir Logistikimmobilien dar. Der Biiroanteil von knapp 20 %

weist dabei einen hoheren Anteil als tiblich fiir diese Assetklasse auf.
Objekt B

Objekt B ist eine Lagerhalle mit knapp 4.000 m>-NRF in einem Gewerbe- und
Industriegebiet. Die iibliche Gebédudefliche liegt zwischen 5.000 m?-NRF und
10.000 m*-NRF; das Objekt wird als kleine Version einer Logistikhalle eingestuft.
Ausschlaggebend fiir die Miteinbeziehung in der Analyse ist jedoch die gegebene
logistische Nutzung. Das Objekt wurde zum Bewertungsstichtag von einer Mietpartei

genutzt. Der Biiroanteil betrdgt 12,00 %.
Objekt C

Objekt C besteht aus einer Logistikhalle mit einer Flache von ca. 7.200 m>-NRF. Der
Biiroanteil betrdgt 2,00 %. Die Immobilie wird zum Bewertungsstichtag von einem

Nutzer angemietet.
Objekt D

Bei Objekt D handelt es sich um ein Superddifikat in urbaner Industrie- und
Gewerbelage. Die Liegenschaft wurde mit mehreren Bauteilen in verschiedenen
Abschnitten bebaut. Das Objekt wurde zum Bewertungsstichtag von mehreren

Mietparteien genutzt. Dies verweist auf eine Multi-Tenant-Fahigkeit der Liegenschatft.
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Die Gebédudeflache betrigt ca. 16.000 m*>-NRF. Hiervon werden ca. 14,00 % als Biiro

genutzt.
Objekt E

Bei Objekt E handelt es sich um eine logistisch eigengenutzte Liegenschaft, die mit
mehreren Gebiduden in verschiedenen Abschnitten bebaut wurde. Die Gebaudeflache
umfasst ca. 8.000 m?-NRF mit einem Biiroanteil von ca. 6,00 %. Die Immobilie wurde

zum Bewertungsstichtag von einer Mietpartei genutzt.
Objekt F

Bei Objekt F handelt es sich um einen Fuhrpark. Die Liegenschaft ist zum Teil mit den
fiir einen Fuhrpark tiblichen Bebauungen wie einer Waschstralle und einer Werkstatt
sowie einem kleinen Lager- und Biirogebiude bebaut. Uberwiegend ist die
Liegenschaft jedoch unbebaut. Grundsitzlich stellt das Objekt keine klassische
Logistikimmobilie dar, wird aber logistisch genutzt. Im Fokus der Analyse steht die
Beriicksichtigung der Drittverwendungsfahigkeit. Das Gutachten wird dennoch zur
Analyse herangezogen, da ein Fuhrpark einen logistischen Nutzen aufweist und
hinsichtlich des Standorts eine Drittverwendungsfahigkeit aufweisen kann. Das

Grundstick umfasst eine Flache von ca. 15.000 m?2.
Objekt G

Objekt G ist der Logistikstandort eines Handelsunternehmens mit einer Single-Tenant-
Vermietung in Form eines Superddifikats. Das Objekt befindet sich in einem urbanen
Gewerbe- und Industriegebiet. Die Flichen werden zu 100 % fiir logistische Zwecke
genutzt, in der Flachenaufstellung ist kein Biiroanteil erkennbar. Die Gebéaudefliche

betrdgt ca. 21.000 m?*-NRF.

Bei den Objekten H, I und J wurden die Gutachten lediglich anhand von Kennzahlen
und Kommentaren zur Drittverwendungstdhigkeit iibermittelt. Eine detailgenaue
Analyse wie bei den anderen Objekten kann daher mangels hinreichender

Informationen nicht stattfinden.

Objekt H
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Bei Objekt H handelt es sich um eine Single-Tenant-Lagerhallen. Der Biiroanteil mit
15,00 % liegt leicht iiber dem durchschnittlich angeforderten Anteil von 10,00 % fiir
Logistikimmobilien. Die Gebaudeflache betragt gesamt rund 11.000 m*-NRF.

Objekt I

Objekt I ist mit Lagerhallen nebst diverser Zubauten bebaut. Die gesamte
Gebédudeflache betrdgt ca. 11.500 m?-NRF, der Biiroanteil ca. 8,50 %. Zum

Bewertungsstichtag wurde die Liegenschaft von einer Mietpartei genutzt.
Objekt J

Objekt J stellt eine Multi-Tenant-Lagerhalle dar und weist einen {iberdurchschnittlich
hohen Biiroanteil von 20,00 % auf. Das Objekt ist ein urspriingliches Single-Tenant-
Objekt und wurde bereits fiir eine Multi-Tenant-Nutzung adaptiert. Die Gebdudefliche
gesamt umfasst ca. 10.000 m>-NRF.

Objekt K

Bei Objekt K handelt es sich um eine Multi-Tenant-Logistikliegenschaft in einem
Logistikcluster in Industrie- und Gewerbelage in Form eines Superddifikats. Die
Liegenschaft wurde mit mehreren Bauteilen in verschiedenen Abschnitten errichtet.
Der Biiroanteil von 7 % hat dabei ein fiir Logistikimmobilien iibliches Ausmal. Die

gesamte Gebdudeflache betrdagt mehr als 100.000 m?-NRF.

Im Zuge der Analyse wurden die Bewertungsparameter der Gutachten analysiert und

miteinander verglichen.

Bewertungsverfahren (Tabellen 17 und 18)

Es wurde bei allen Bewertungen das Ertragswertverfahren angewendet. Bei acht der
elf Objekte wurde fiir die Bodenwertermittlung das Vergleichswertverfahren
herangezogen. Objekte D, G und K stellen Superéddifikate dar, die Ermittlung des
Bodenwertes hat in diesen Bewertungen nicht stattgefunden. Bei Objekt A war fiir die
auftraggebende Person vorrangig die Beschaffungskosten von Bedeutung, daher
wurde das Sachwertverfahren angewendet. Zur Qualitdtssicherung wurde hier

ebenfalls das Ertragswertverfahren genutzt. Bei Objekt G wurde die Bewertung primar
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mit dem Ertragswertverfahren durchgefiihrt und zur Kontrolle das Sachwertverfahren

herangezogen.
SV 1 2 2 3 4
Objekt A B C D E
Sachwert & Ertragswert / | Ertragswert / Ertragswert /
Ertragswert /
Bewertungsverfahren Bodenewert Bodenewert | Ertragswert | Bodenewert
Bodenwert . . .
. Vergleichswert | Vergleichswert Vergleichswert
Vergleichswert

Tabelle 17: Analyse Bewertungsgutachten — Bewertungsverfahren Teil 1

SV 4 4 5 5 5 2
Objekt F G H 1 J K
E E E E
rtragswert / Sachwert / rtragswert / rtragswert / rtragswert /

Bewertungsverfahren Bodenwert Ert ot Bodenwert Bodenwert Bodenwert | Ertragswert
. rtr . . .
Vergleichswert agswe Vergleichswert | Vergleichswert | Vergleichswert

Tabelle 18: Analyse Bewertungsgutachten — Bewertungsverfahren Teil 2

Drittverwendungsfahigkeit

Alle Gutachten wurden auf einen Kommentar zur Drittverwendungsfahigkeit oder
einen Hinweis auf dessen Beriicksichtigung untersucht. Lediglich in vier (Objekt B,
D, J, K) der elf Gutachten wurde die Drittverwendungsfahigkeit explizit erwihnt. In
drei dieser vier Gutachten wurde sie als sehr gut, bei Objekt D hingegen unter
Berticksichtigung eines Investitionseinsatzes lediglich als vorhanden eingestuft. Es
konnte bei keiner dieser Erwdhnungen der Drittverwendungsfihigkeit der Zusatz
erkannt werden, ob es sich um subjektive oder objektive Drittverwendungsfahigkeit
handelt. Bei den Objekten B, J und K wurde die Drittverwendungsfiahigkeit zusitzlich
plausibilisiert. Die iibereinstimmenden Erlduterungen betrafen den Standort und die
Nachfrage. Bei den Objekten E, G, H und I wurden indirekte Verweise auf eine
mogliche Beriicksichtigung der Drittverwendungsfahigkeit identifiziert, da
Einflussfaktoren Letzterer im Zuge der Bewertung beriicksichtigt wurden. Unter
anderem betrifft das bei Objekt E die Risikoberiicksichtigung hinsichtlich der Lage im
Zuge der Wahl des Liegenschaftszinssatzes. Bei Objekt G wird auf eine
eingeschriankte VerduBerungsmoglichkeit der Liegenschaft am existierenden Markt
sowie auf die Teilungsmoglichkeit der Hallen hingewiesen. Bei den Objekten H und I
wurde die Drittverwendungsfahigkeit nicht im Gutachten erwéhnt, sondern seitens des

Sachverstindigen im Nachhinein im Zuge der Ubermittlung des Gutachtensinhalts
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ergianzt. Standort und Nachfrage wurden in diesen Gutachten behandelt, beides

Einflussfaktoren der Drittverwendungsfahigkeit.

SV
Objekt

Kommentar
Drittverwendungs-
fahigkeit

kein expliziter Kommentar

sehr gut (aufgrund Lage, verkehrstechn. AufschlieBung, Nutzung), sehr gute
Mieter & Investoren Nachfrage

kein expliziter Kommentar

Drittverwendungsfahigkeit tw. unter Investitionseinsatz vorhanden

kein expliziter Verweis, Risiko bezieht sich nur auf die Lage und wird im
Liegenschaftszinssatz beriicksichtigt

kein expliziter Kommentar

kein expliziter Kommentar, VerduBerungsmoglichkeit eingeschrankt,
Fremdvermietung relevant, Teilungsmdéglichkeit der Hallen gegeben

kein expliziter Kommentar, exzellenter Logistik Standort, hohe Nachfrage
gegeben, sehr gute Drittverwendungsfahigkeit gegeben

kein expliziter Kommentar, exzellenter Logistik Standort, hohe Nachfrage
gegeben, sehr gute Drittverwendungsfahigkeit gegeben

urspriinglich single tenant - Umbau zu multi tenant, Drittverwendung bereits
hergestellt, exzellenter Logistik Standort, hohe Nachfrage gegeben, sehr gute
Drittverwendungsfahigkeit gegeben

expliziter Kommentar: Drittverwendungsféhigkeit sehr gut
(Hallenkonfiguration, Anbidnung Straf3e / Schiene, Umgebung -
Logistikcluster, Nachfrage am Investorenmarkt)

Tabelle 19: Analyse Bewertungsgutachten — Kommentar Drittverwendungsfihigkeit
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Im Gutachten von Objekt D fanden sich zusidtzlich zum Kommentar der
Drittverwendungsféhigkeit spezielle Bewertungstools. Es wurde -einerseits der
Standort fiir einen Lager- und Biirobetrieb anhand eines Benotungssystems (siche
Tabelle 20) eingestuft und andererseits die Immobilien in Form eines
Anforderungsprofils (siche Tabelle 21) fiir Lage bzw. Grundstiick sowie Gebédude
bzw. Bauweise bewertet. Das Anforderungsprofil wurde basierend auf folgenden
Quellen erstellt: IVG Research (2011), Expertenbefragung DGEI Research (2006),
JLL (2006) GEWOS (2001) sowie Ullmann und Jordand (2006). Die
Drittverwendungsfahigkeit ist im Anforderungsprofil als eigener Punkt angefiihrt,
doch stellen die Tbrigen Kriterien ebenfalls Einflussfaktoren auf die
Drittverwendungsfahigkeit dar. Wie in Kapitel 3.4 erwéhnt, finden sich auch in der
Literatur Anforderungsprofile — etwa jenes bei Dippold, das in Kapitel 5.2 genauer

betrachtet wird (Bienert/Wagner 2018: 702).

Standortbe wertung Lager- und
Biirobetrieb

unterdurchschnittlich
sehr schlecht

ausgezeichnet
sehr gut

gut
mittelmafBig

Uberregionale Anbindung

Erreichbarkeit Individualverkehr (Zufahrt)
Erreichbarkeit 6ffentlicher Verkehr
Infrastruktur Mikrostandort

Infrastruktur Bahn (Gleisanschluss)
Infrastruktur Makrostandort (Stadt)
Sichtbarkeit von der Stral3e

Zukiinftige Entwicklung (Stadt, Region)
Wirtschaftsstandort (Logistik, Lager, Biiro)
Stellplitze am Grundstiick
Nachfragesituation (Lager, Logistik)
Situation Emission

Arbeitsmarkt regional

Tabelle 20: Analyse Bewertungsgutachten — Standortbewertung Gutachten D
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Anforderungen Lage/Grundstiick Anmerkungen

Anbindung an moglichst mehrere Verkehrstrager,
msbesondere Strallennetz

Storungsfreie Zu- und Abfahrt zur Autobahn und
zum Grundstiick

Néhe zum Ballungsraum oder Verkehrsknotenpunkt

Ausweiseung als Gewerbe- und Industriegebiet

45-60% tiberbaute Grundstiicksfliche

Mindestlinge Rangier-/Verladefliche von 35m

Ausreichende Anzahl an Stellplitzen

Zugriff auf Erweiterungsflichen

Umfahrbarkeit der Immobilie

Einzdunung des Grundstiicks

Anforderungen Gebiude/Bauweise

Eingeschossige Bauweise

Hallenhéhe mind. 8-12m Binderunterkante

Gebidudegrofie mind. 5.000 m?

Biiroanteil von 5 bis max. 10%

Flexible Teilbarkeit der Hallen

Hohe Drittverwendungsfahigkeit

Ausreichende Anzahl an Toren

Moglichkeit ebenerdige Andienung

2-seitige Andienungsmoglichkeit

Grofler Stiitzenabstand im Raster (mehr als 12,5 m)

Sicherheit und Technik

Tabelle 21: Analyse Bewertungsgutachten — Anforderungsprofil Gutachten D

Liegenschaftszinssatz

Die angesetzten Liegenschaftszinssidtze (siehe Tabelle 22) in den Bewertungen
bewegen sich zwischen 4,58 und 8,50 %. Sie konnen aufgrund der verschiedenen
Bewertungsjahre und unterschiedlicher Einflussfaktoren nur eingeschrankt
miteinander verglichen werden. Bei sechs der elf Gutachten wurde der
Liegenschaftszinssatz je nach Nutzung (Biiro/Lager) gewichtet angesetzt. Der
Liegenschaftszinssatz fiir eine Blironutzung lag dabei zwischen 3,00 und 6,00 %. Zur
Herleitung des Zinssatzes wurde bei drei Gutachten die Empfehlung von Kranewitter
aus dem Jahr 2007 verwendet. In sieben der elf Bewertungen wurde der
Liegenschaftszinssatz unter anderem von den Empfehlungszinssidtzen des

Hauptverbandes der Sachverstindigen abgeleitet. Sachverstindige 2 hat bei den
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Bewertungen B, D, und K in der Wahl des Liegenschaftszinssatzes die Kriterien Lage,
Art der Nutzung, Verhidltnisse am Grundstiicksmarkt, Risikoeinschitzung der
Vermietung und Drittverwertungsmdglichkeit beriicksichtigt. Diese Faktoren wurden
im Zuge von Risiko-Zu- oder -Abschldgen beriicksichtigt. Die Kommentare zur

Herleitung des Liegenschaftszinssatzes sind in Anhang A ersichtlich.

SV 1 2 2 3 4 4 4 5 5 5 2
Objekt A B C D E F G H 1 J K
Jahr Bewertungsstichtag| 2017 | 2019 | 2020 [ 2017 | 2019 | 2015 | 2017 [ 2019 | 2019 | 2021 | 2021
Liegenschaftszinssatz 6,00%| 4,58%)| 5,58%| 7,50%| 8,50%]| 7,50%| 7,50%| 7,00%| 7.50%| 6,50%| 4,74%

Tabelle 22: Analyse Bewertungsgutachten — Jahr Bewertungsstichtag & Liegenschaftszinssatz

Gesamtnutzungsdauer

Die GND (Tabelle 23) wurde bei den Bewertungen mit 25 bis 50 Jahren angesetzt. Der
Mittelwert liegt bei rund 40 Jahren. Laut dem Nutzungsdauerkatalog werden fiir
Logistikimmobilien je nach Bauweise 20—50 Jahre GND angenommen (Hauptverband
der allgemein beeideten und gerichtlich zertifizierten Sachverstindigen Osterreichs,
Landesverband Steiermark und Kérnten 2020: 21). Der Wert liegt innerhalb dieser
Bandbreite. Aus der GND ldsst sich die Restnutzungsdauer ableiten, die sich

wesentlich auf den Vervielfdltiger und ferner auf das Ergebnis auswirkt.

NY% 1 2 2 3 4 4 4 5 5 5 2
Objekt A B C D E F G H 1 J K
Gesamtnutzungsdauer 45 48 37 50{25-35 |30-40 44 35 35 30 50

Tabelle 23: Analyse Bewertungsgutachten — GND

Rohertrag

Bei den Bewertungen wurden fiir den JRO die tatsdchlich erzielten Ertrdge
herangezogen. Der Ertrag je m? liegt zwischen 2,70 und 5,80 EUR. Der hochste Ertrag
fallt auf Objekt J.
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SV 1 2 2 3 4 4 4 5 5 5 2

Objekt A | B C D E F G H I J K
Jahr Bewertungs-| 5 | 5019 | 2000 | 2017 | 2019 | 2015 | 2017 | 2019 | 2019 | 2021 | 2021
stichtag

1993/ 1980 - 1990
Bauiahr 1979 - [2011-| | 1975~ 1978+ (2 11978 /| 1975/ | 1975 - | (General- | 2003 -

W 2005 | 2012 2006 | 2019 1982 | 1999 | 2005 | sanierung | 2017
2005
2020)
€270 -

Ertrag/m? €450 €559 €505 || €200 €300 | €430 | €450 [€570(€ 580 | €497

Tabelle 24: Analyse Bewertungsgutachten — Baujahr & Ertrag/m?

Mietausfallwagnis

Das Mietausfallwagnis (Tabelle 25 und 26) stellt auf das Risiko der Leerstehung ab.
Die betreffenden Daten konnten nur aus acht der elf Gutachten herangezogen werden.
Das Mietausfallwagnis wurde bei diesen zwischen 3,00 und 6,00 % verortet. Bei den
Objekten B, J und K wurde die Drittverwendungsfahigkeit als sehr gut eingestuft. Das
Wagnis wurde hier mit 5,00 % angesetzt. Aus den verbleibenden Bewertungen konnte
keine Herleitung der Drittverwendungsfahigkeit im Zuge der Wahl dieses Parameters

erkannt werden.

SV 1 2 2 3 4
Objekt A B C D E

k.A. Bewirtschaftungskosten
pauschal gesamt 20 % d. JRO

Mie taus fallwagnis 6,00% | 5,00% | 5,00% | 6,00%

Tabelle 25: Analyse Bewertungsgutachten —Mietausfallwagnis 1

SV 4 4 5 5 5 2
Objekt F G H 1 J K
k.A. Mietausfall + | k.A. Mietausfall +
Mietausfallwagnis Verwaltung 8 % d. |Verwaltung 4 % d. | 3,00% | 3,00% | 5,00% | 5,00%
JRO JRO

Tabelle 26: Analyse Bewertungsgutachten —Mietausfallwagnis 2

Die Analyse hat gezeigt, dass die Bewertung der Drittverwendungsféhigkeit noch
nicht konstant erfolgt. Lediglich vier der elf zur Analyse herangezogenen Gutachten
haben sich damit auseinandergesetzt, also weniger als die Hélfte. Es konnten jedoch
im Zuge der Wahl der Parameter indirekte Verweise erkannt werden, unter anderem

die Berticksichtigung des Standorts und die Nachfrage am Immobilienmarkt. Die
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genauesten Plausibilisierungen und die Beriicksichtigung von Einflussfaktoren, die auf
die Drittverwendungsfahigkeit zurlickzufithren sind, wurden in der Wahl des

Liegenschaftszinssatzes bemerkt.

5.2 Analyse von Anforderungsprofilen an eine Logistikimmobilie

Eine subjektive Drittverwendungstahigkeit der Logistikimmobilie ist gegeben, wenn
sie  moglichst vielen Anforderungen dieser Nutzergruppe entspricht. Die
wesentlichsten Kategorien betreffen Lage bzw. Grundstiick sowie Gebdude bzw.
Bauweise (Bobka 2018: 755). Im Zuge der Literaturrecherche in Kapitel 3.4 hat sich
gezeigt, dass fiir die Bewertung von Logistikimmobilien Anforderungsprofile
herangezogen werden. Dies wurde im Zuge der Gutachtensanalyse bestitigt. Objekt D
wurde anhand eines Anforderungsprofils bewertet. Letzteres stellt somit ein
Bewertungstool fiir die Drittverwendungsfahigkeit der Immobilie dar. Das Ergebnis

kann im Zuge der Bewertung einbezogen werden.

Im Folgenden werden fiinf Anforderungsprofile fiir Logistikimmobilien in ihren
wesentlichsten Kategorien verglichen und auf mdgliche Gemeinsamkeiten hin
tiberpriift. Die libereinstimmenden Faktoren sollen anschlieBend zusammengefasst
werden. Es wurden nur Anforderungsprofile herangezogen, die Logistikimmobilien
allgemein betrachten und sich nicht mit einer der Unterkategorien beschéftigen. Die
Hauptkategorien der Analyse sind Standort, Grundstiick und Gebédude bzw. -
Bauweise. Daneben wurden weitere Unterkategorien gewdhlt (sieche Anhang I,
gesamter Uberblick der Analyse). Folgende Anforderungsprofile wurden fiir die

Analyse herangezogen:
Anforderungsprofil Dr. Thomas Beyerle (Bobka 2018: 755 f.) (Anhang B)

Das Anforderungsprofil basiert auf der sogenannten Catella-Research-
Expertenbefragung 2017 und einschldgiger Literatur. Beschrieben werden darin Lage
und Grundstiicksfaktoren sowie Gebdudeeigenschaften und Bauweise. Die Angaben
sind im Vergleich zu den anderen Profilen teilweise deutlich allgemeiner gehalten,
unter anderem mit Angaben wie ,Kosten fiir Immobilien auf oder unter Marktniveau*

oder ,Sicherheit und Technik‘. Somit lassen sie Freiraum fiir Interpretation.
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Festzuhalten ist, dass in diesem Profil unter der Kategorie ,Gebdude/Bauweise’
explizit auf die Drittverwendungsfahigkeit  hingewiesen  wird:  hohe
Drittverwendungsfahigkeit (einfache Strukturen, wenig nutzerspezifische Einbauten)

(Bobka 2018: 755 f.).
Anforderungsprofil Kleiber digital (Anhang C)

Bischoff (nach Kleiber digital) geht in seiner Lagebeschreibung auf die jeweiligen
Anforderungen ein und gibt dabei konkrete Angaben wie unter anderem die
Entfernung zur Autobahnanbindung an (Bischoff 2012, in Kleiber/Fischer/Werling
2019: 0.S.). Die bauliche Anforderung bezieht sich nach Kleiber digital auf moderne
Logistikimmobilien der Kategorie A. Es werden detaillierte Angaben aufgezahlt, unter
anderem eine Belastbarkeit (Tragkraft der Hallensohle) von mindestens 5 t/m?
(entspricht ca. 50 kN/m?; optimal: 7,5 t/m?) und Sohlenebenheitstoleranzen nach DIN
18202 (Tab. 3 Zeile 3-4). Es wird explizit auf die Klassifizierung von
Logistikimmobilien hingewiesen. Objekte der Kategorie C erfiillen demnach die
Erwartungen beziiglich einer modernen Logistikimmobilie nicht und werden deshalb
als multifunktionale Gewerbe- bzw. Lagerhalle bewertet. Die Grundstiickskriterien
werden ebenfalls liberwiegend taxativ  aufgezdhlt; zusdtzlich  werden
Erweiterungsmdglichkeiten angesprochen und des Weiteren wesentliche Abldufe der
Anlagen wie auch der Funktionsbereiche beschrieben (Kleiber/Fischer/Werling 2019:
Kleiber digital > Teil V - Besondere Immobilienarten > 3 Gewerbeimmobilien > 3.4
Logistikimmobilien > 3.4.2 Lageanforderung der Logistik / 3.4.3 Bauliche
Anforderungen der Logistik).

Anforderungsprofil HypZert (Anhang D)

HypZert veroffentlichte in der Studie 2019/2020 Typenblétter zu Unterkategorien der
Logistikimmobilie, unter anderem zu Produktionslager, Distributionshalle,
Umschlaghalle, Paketverteilerzentrum und Kiihlhaus. In diesen Typenbldttern werden
jeweils die Gebaudekonzeption, die Bewertungsansitze und die Kennzahlen erldutert.
Fiir die gegenstandliche Analyse werden jedoch nur allgemeine Anforderungskriterien
an die Logistikimmobilie herangezogen. Ein derartiges Profil enthilt etwa die
HypZert-Studie aus dem Jahr 2018. Dieses ist in Anhang D ersichtlich und wird fiir

die Analyse herangezogen. Hier werden Grundstiickskriterien sowie die
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Gebidudeanforderungen bzw. die -ausstattung dargelegt. Weiters wird in der Studie
von 2018 noch eine Checkliste angefiihrt (Anhang E) (HypZert Fachgruppe Logistik
2018: 55 ft.).

Anforderungsprofil nach R. Dippold (Anhang G) (Bienert/Wagner 2018: 702 f.)

Dippold beschreibt ebenfalls ein allgemeines Anforderungsprofil. Er geht dariiber

hinaus auf die Merkmale energieeffizienter Objekte ein.
Anforderungsprofil Otto Immobilien (2020) (Anhang H)

Otto Immobilien stellt ein allgemeines Anforderungsprofil bereit. Es wird auf die
Anforderungen fiir Industrie und Logistik in den Kategorien Standort, Grundstiick,
Gebdude, Freiflichen und technische Ausstattung eingegangen (Otto Immobilien

GmbH 2020).

Im Folgenden werden die einzelnen Kategorien der Anforderungsprofile separat
betrachtet und auf Ubereinstimmungen hin analysiert. Die gesamte Ubersicht der

Anforderungsprofile inklusiver Ubereinstimmung befindet sich in Anhang 1.
Standortfaktoren (Tabellen 27 und 28)

In der Makrolage war zu erkennen, dass in zwei der fiinf Anforderungsprofile die Nédhe
zu Ballungszentren von Bedeutung ist. Des Weiteren wurden in zwei Profilen das
Arbeitskréftepotential sowie die Ndhe zu Verkehrsknotenpunkten bzw.

Hauptverkehrsadern erwihnt.
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storungsfreie Zu- &
Abfahrt; Gewerbe-
Industriegebiet mit 24-
Stunden Betrieb

Autobahnanbindung mit moglichst
geringen Barrieren; Entfernung zur
Autobahn / Giiterverkehrzentrum /
Containerumschlag / Binnenhafen

Beyerle 2018 Kleiber 2012/2019 Hypzert 2018
Standort
Nahe Ballungsrdumen
Makrolage & Arbeitskriftepotential
Verkehrsknotenpunkte
Anbindune an mehrere 24-Stunden Betriebsmoglichkeit; GI
g . (Industrie) Gebiet; Ndhe zur Schutz vor hoherer Gewalt
Verkehrstrager o .
(insbesondere passenden Infrastruktureinrichtung; [ (Uberschwemmungs-
OPNV-Anschlsuss; Wasser- & gebiet, Sturm, ggf.
) Strallennetz); . .
Mikrolage Schienenwege; sehr gute ausreichende

Sicherheitsabstinde zu
Gefahrengutlagern, Tanks
etc.)

Tabelle 27: Analyse Anforderungsprofile — Standortfaktoren Teil 1

In der Mikrolage wurden die barrierefreie Anbindung an die Autobahn bzw. das

(liberregionale) StraBennetz sowie die 24-Stunden-Betriebsmdglichkeit in vier von

fiinf Profilen beschrieben. Die Lage in einem Gewerbe- bzw. Industriegebiet stellt in

drei der Profile eine Anforderung dar. Zwei der Profile befanden einen OPNV-

Anschluss fiir wichtig.
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Plan als GI- oder GE-Gebiet); OPNV-
Anschluss

Dippold 2018 Otto 2020 Ubereinstimmung
Standort
Néhe zu Hauptverkehrsadern und
Drehkreuzen (Autobahn, Schienennetz,
Flughéfen, Hafen) — multifunktionale Arbeitskraftepotential;
Makrolage Verkehrsanbindung; geringe Entfernung zu| Arbeitskraftepotential im Nihe zu
g Ballungszentren; Nihe zu potenziellen Einzugsgebiet Balllungszentren und
Auftraggebern (kurze Transportkosten); Hauptverkehrsadern
Ausreichend Arbeitskriftepotenzial (Ndhe
zu Siedlungsgebieten)
Nihe zur Autobahnauffahrt; mehrere
Zufahrtsstral3en; keine Ortsdurchfahrten,
Ampeln oder Kreuzungen; GI- oder GE- sehr gute
P renzungen Lage an Autobahnanbindung mit
Gebiet mit 24-Stunden- . .
. . Verkehrsknotenpunkten; moglichst geringen
Betriebsgenehmigung an 7 Tagen und .
) o . Zufahrten zum Barrieren, 24-Stunden
Mikrolage moglichst ohne Auflagen; keine .. . . . .
L . iiberregionalen Stralennetz | Betriebsmoglichkeit,
Wohngebiete in der unmittelbaren
ohne Ortsdurchfahrten oder Gewerbe-
Umgebung; Infrastruktur vor Ort; . . e
. . . Ampeln; 24-Stunden Betrieb | Industriegebeit, OPNV-
Planungssicherheit (Absicherung durch B- Anschluss

Tabelle 28: Analyse Anforderungsprofile — Standortfaktoren Teil 2

Grundstiick (Tabelle 29 und 30)

Bei den Grundstiickskriterien sehen zwei der Profile eine Mindestgrundstiicksgrof3e

von 10.000 m? vor. Folgende Kriterien werden in drei der fiinf Profile erwéhnt:

rechteckige Konfiguration bzw. rechtwinkliger Zuschnitt; ebenes Grundstiick;

Erweiterungsmoglichkeiten bzw. Baureserven. Vier Profile erwéhnen die Einzdunung

bzw. Einfriedung des Grundstiicks sowie einen schwerlasttauglichen Au3engrund.
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Beyerle 2018

Kletber 2012/2019

Hypzert 2018

gesicherte Erschliefung, Allastenfretheit,
rechteclkiger Zuschnitt, Flichenreserven fir
Gebaudeerweiterung, ebenes Grundstiick,

rechtwinkliger Zusc . breite Schutz vor hoherer Gewalt, Baurecht
StraRenfront mit . e .
AbE sefichkeiten. cb vorhanden - schnelle Genehmigungsfihigkeit
) N 0"__C E. Ehe. moglich, Kurvenradien / Fahrbahnbreite
Umzdunmng + . Do
e = . ausreichend bemessen: Emfreidung ca. 2 m
. i Videoiiberwachung, geeignete =
Erweitenmgs-flichen, AuBenflachengest hohe Zaunanlage; schwerlasttangliche
Grundstiick Einziummng, Kosten Cn - € & . | Werladezone vor den Rampentoren mit ca.
_y . tragfihige Bodenbeschaffenheit ~ - .
mdghchst unter Marktnivean K 20 m Betonfliche, Fahrflichen im Anschhiss
= (6-KIV), ausreichende . -
Strafendimensionierun an den Verladebereich in Asphalt oder
. . £ Beton, Fenerwehrmfahrt; LED-
ausreichend Lieferzone, N
. . i Beleuchtung der Verladezone / ansonsten
Erweiterungsmbglichkeiten / . . .
Baulandreserven Lichtmasten; Ein- und Ausfahrt mit
elektrischer Schiebetoranlage,
Zufahrtsschranke mit Ampel Rufsaule und
Induktionsschleifen
Gebaudefliche 150 % - 250 % d. bendtigen
45-60% Bebammgsilich =
Grundsticksfliche ? o SebaimgsTache Gebiudegrifie

Tabelle 29: Analyse Anforderungsprofile — Grundstiick Teil 1

Das Verhiltnis von Gebaudefliche zu GST-FI wird in vier der Profile mit 1:2 bzw. 1:3

angegeben.
Dippold 2018 Otto 2020 Ubereinstimmung
rechteckige/quadratische Konfiguration;
mﬁghchst.ebeln; gewerbliche Widmung bzw. mind. > 10,000 m, rechteckige
Industriewidmung; voll aufgeschlossen; Konfieurati ben Einfried
.. . | Sattelschleppermufahrt auf das GST; > 10.000 o gu.'_ra on & EIl, m .e @g
. Gute Bodentragfihigkeit; . . Erweiterungsméglichkeiten/
Grundstiick o 10,000 m? m?; optional Gleisanschhuss; B i
S Sattelschleppertaugliche Zu-/ Abfahrten; Afeservel.
. . schwertlasttauglicher
SicherheitsmaBnahmen (Abgrenrung, AuB d
Einziunung, Schrankenanlage); e —
schwerlasttauglicher AuBengrund
Gebiudefliche -
- e -2 . 1- 3 o E
detiicksflache 12 bzw. 1:3 12 bzw. 1:3 12 bew. 1:3

Tabelle 30: Analyse Anforderungsprofile — Grundstiick Teil 2

Die Rangierfliche (siehe Tabelle 31) wird bei allen Anforderungsprofilen mit einer

Mindestlinge von 35 m angesetzt. Bei den PKW-Stellplidtzen konnten keine

ubereinstimmenden Anzahlen erkannt werden. Sie werden in zwei Profilen als

ausreichend beschrieben.
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Beyerle 2018 Kleiber 2012/2019 Hypzert 2018 Dippold 2018 | Otto 2020 | Ubereinstimmung
Rangierfliche }-[ﬁlde?ﬂmge Rampen mit }’-lmdesmefe von 35m - 35m ~35m e
35m 35m
1 PKW Stellplatz fiir 300 bis . n
PEW ausreichende | 400 m?, 1 Stellplatz fiir 125 bis au;r}?;}ylzri:ﬂS;;ﬂia;za LKW- ausreichend
- Anzahl 175 m® Umschlaglager, LKW- P , Stellplitze| PKW & LKW -
Stellplitze N = Asphalt LKW N
Stellplitze Stellplitze Stellolitze in Beton am Areal Stellplztze
(Wechselbriickenstellplitze) P
Tabelle 31: Analyse Anforderungsprofile — Rangierfldche & PKW Stellpliitze
Gebdude/Bauweise

Bei den Gebédudekriterien (Tabelle 32) waren bei drei der Anforderungsprofile die

Umfahrbarkeit sowie die eingeschossige Bauweise als Kriterien angegeben. Die HH

wurde bei allen Profilen mit rund 10 m (Unterkante Binder) einstimmig erwéhnt.

Beverle 2018 |Kleiber 2012/2019| Hvpzert 2018 | Dippold 2018 Otto 2020 Ubereinstimmung
. rechteckiger
Hallenkostrukti =
Gebiude/|._ _ ostmen | | Umfahbrakeit | Gebaudegrundriss: | Umfahrbarkeit
. |Umfahrbarkeit mit Umfahrbarkeit - i ~
Bauweise . _ . Gebiude flexible Nutzung; Gebinde
der Immobilie | Unterteilbarkeit . .
Drittverwertbarkeit
Geschosse | eingeschossig | eingeschossig | eingeschossig eingeschossig
Lichte HH §-
TUKB mind. 10 m ind 10 m 10 m bzw. 10- Bind terkante 8-
Hallenhdhe| 8-12 m UKB (itber 12 m fiir 12m . mind. 10 m UKB
. UKB . . 10 m (optional 12 m)
Spezialnutzungen) Dsitributions-
halle

Tabelle 32: Analyse Anforderungsprofile — Gebdude Bauweise, Geschosse & HH

Die Gebédudefliache (Tabelle 33) wird bei drei Profilen mit einer Mindestgro3e von

5.000 m? angegeben, zwei Profile sehen mindestens 10.000 m? vor. Die Teilbarkeit

wird in drei Profilen erwédhnt. Die Hallentiefe stellt lediglich in einem der Profile ein

Kriterium dar und wird deshalb nicht als Ubereinstimmungsmerkmal angesetzt.
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Beyerle 2018 ?;?SE; o | Hypzert 2018 Dippold 2018 Otto 2020 | Chereinstimmung
> 5.000 m? (Teilbarkeit in
Mieteinheiten 5.000 m? -
) 10.000 m?); mind. 5.000 m? -
mind. 10.000 m? :
Ausbauverhitinis (Nfl. 10.000 m*
| s000mr- |mind 10000 m?|  (teibare usbauverhathnis (N > 5.000 m? o
Gebzudefliche 10.000 m? (esf telbar) | Einheiten max /BGF) 95%; max. Hallenmutzflsche (Tetlbarkeit in
’ get 10,000 m%) " | Bebaubarkeit GST 50 % Einheiten 5.000 m?
’ (Rest Andockzonen / - 10.000 m?)
Rangierflichen /
Abstellflichen / Parkplitze)
Hellentiefe 70 m bis 100 m

Tabelle 33: Analyse Anforderungsprofile — Gebdudefliche & Hallentiefe

Die Bodentraglast (Tabelle 34) wurde bei allen Profilen iibereinstimmend mit einem

Minimum von 5 t/m? angesetzt. Weiters ist der Biiroanteil bei drei Profilen mit 5 bis

10 % der Nutzflache angegeben. Eines der Profile gibt diesen Anteil mit 10 bis 15 %

an.
Beyerl Kleib . = L.
f;g ", o f‘?; . Hypzert 2018 Dippold 2018 | Ofto 2020 |Ubereinstimmung
mind. 5 t'm?* |mind. 5 t'm® Bodenebenheit
Sohlen- nach DIN 18202 Tabelle 3.
ebenheits- Zeilen 3 und 4; Aufnahme » § tm?-
Bodentraglast|mind. 5 t'm? |toleranzen nach| von Punktasten mind. 50 simaler 7 S:T_-'mz > 5t'm? > 5tim?®
DIN 18202 | KN/Regalstiel auf einer | F :
Tab. 3 Zeile 3 | Fuliplatte von 150 mm x
bis 4 150 mm
10 % bis 15 %
5 % bis der Bebamung 5-10 % der 5-10 % der
Broantei c 5% - max. 10 %
Hrean max. 10 % mkl. ) e max | Nutzflache Nutzfliche
Sozialriume

Tabelle 34: Analyse Anforderungsprofile — Bodentraglast & Biiroanteil

Vier der Profile nennen als gemeinsames Kriterium ein Tor pro 1.000 m? Hallenfl4che.
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angeordnet an einer
Lingsseite der Halle

Brandschutztore in der
Brandwand ca. Smx 435m

Beverle 2018 Kleiber 2012/2019 Hypzert 2018 Dippold 2018 Otto 2020 | Ubereinstimmung
ichend (grob . .
al.l_smc e [gm. ©) ehenerdiges Tor mind. 4 m
Torgrifie. 1 ebenerdiges Tor . _
= . = breit x 4.5 m hoch, L
pro Abschnitt (d h. pro 5.000 . WVielzahl an
. Rampensektionaltore ca. 3 .
bis 10.000 m? Halle), Tore als . Uberladerampen
Sektionaltore mit m x 3m; Rampenhghe 1.2 m (1 Tor pro 500
mind. 1 Tor unterfahrbarer fiir LKW: Uberladebriicken|1 pro 1.000 m? - e 1 I[}}E}D m? mind 1 Tor pro
Tore|pro 1.000 m* hﬁhmversteﬂbar:a' ca2mx3m; 1 pro 250 m* I\'utzf-léiche)' 1.000 m*
Hallenfliche - ~ ) Jumbobriicken 2 mx Sm; | Hallenfliche . : Hallenfliche
Uberladebriicke mit Rampenhohe fir optional
wmlaufender Dichtung, mind. S tgrtore 0.6 m- ebenerdige
1 Tor pro 1.000 m* NF, L o Ladetore

Tabelle 35: Analyse Anforderungsprofile — Tore

Zwei der Anforderungsprofile sehen je Hallenabschnitt ein ebenerdiges Tor und eine

zweiseitige Andienungsmoglichkeit vor (Tabelle 35 und 36). Der Mindestabstand der

Stiitzenraster (Tabelle 36) wird bei vier Profilen mit mindestens 12 m angegeben. Eine

Tageslichtbeleuchtung sowie eine Beleuchtung mit 200 Lux/m? wird bei zwei Profilen

als Kriterium angesetzt.

Beyetle Kleiber . = .
! ’ 2 2 202
2018 2012/2019 Hvpzert 2018 Dippold 2018 Otto 2020  |Uberemstimmung
Tweiseitige ebenerdig. . ebenerdig, mind.
. . . optional
Andiemmng bei mind. 1 Tor pro Seitenladun 1 Tor pro
. ebenerdig. |Umschlagslager, Hallenabschmnitt, £ Hallenabschnitt,
Andienung . . - unter Dach; ...
zweiseitig | 1 ebenerdiges Zweiseftige . rweiseitige
R Cross-Docking ,
Tor pro Andienungs- Moslichkeit = Andienungs-
Abschnitt mibglichkeit oF miglhichkeit
Abstand
) stan 15mx25mbis25m| mind 12m Abstand mind. 12
Stiitzenraster | mehr als 12mx24m ~
~ x25m besser 24 m m
125m
200 Lux als LED-
Beleuch
Tegeslicht durch Steueuc m:llbg'a_ natirliche Tegeslicht durch
Lichtkuppeln, 8 . . Lichtkuppeln,
Bewegungsmelder, Belichtung fiir
Beleuchtung Beleuchiung . . Beleuchiung
Sicherheits- permanente )
(200 Lux/m?® am . (200 Lux/m? am
Boden) beleuchtung und Arbeitsplitze Boden)
Fluchtweg-
kennzeichmmg

Tabelle 36: Analyse Anforderungsprofile — Andienung, Stiitzenraster & Beleuchtung

Beziiglich der Ausstattung wurden in den Profilen tiberwiegend exakte, trennscharfe

Kriterien angegeben, die im Wesentlichen auch stark voneinander abweichen. Es

konnten folgende Ubereinstimmungen erkannt werden: fugenarme und abriebfeste
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Betonplatten; Sicherheit und Technik. Hinsichtlich des Brandschutzes sehen vier der

Profile eine Sprinkleranlage vor.

. Ihg:rt;?hmmmg); imaanlagen: Technik (Sprinkleranlage)
Sicherheitsausstattung; =,
Glasfaseranschluss, optﬁr‘;iet‘te Staplerladestationen;
Energieeffizienz Sprinkleranlagen/Brandabsch

der Nachriistung mit

nitte; Energieeffizienz (solar,
Green-Energie)

Beyerde Kleiber 2012/2019 Hypzert 2018
2018
fugenarme und abriebfeste Betonbodenplatten |
Skelettbauweise mit Stiitzen und Binder aus
Stahl/Stahlfachwerk/Stahlbeton; Stahl-Trapezdach PE-
Folie als Dampfsperre, Warmedsmmmumg 120 mum,
Heirung (meist Gasdeckenliftheizng, | PVC-Floienabdichtung; Aufenwinde Thermowand;
uU. Strahlungsheinung), Brandschutz | Innenwinde Brandwand zwischen Hallenabschnitten
(Sprinkleranlage, z B. ESFR-Sprinkler; | und Biiro-/Sozialbereich; Dachoberlichte, Rauch- und
Sicherheit ggf. fiir besondere Lagergiiter Wirmezugskuppeln; je Halle separate
Ausstattung ? e;lﬂ " | Regalsprinkler); ebener / staubarmer / Strom/Gas/Wasserzihler; Brandschutz
&€ widerstandsfihizer Fuboden ohne Sprinkleranalage bestehend aus Sprinklerzentrale,
Beschichtung, Rammschutz an Sprinklerwassertank, Deckensprinklerung und
Gebiudeecken und beiderseits der Tore, Brandmeldeanlage nach Vorgabe des
wartungsfreie Einhauten Brandschutzkonzepts; Heizung Gas-Dunkelstrahler;
Strom: pro ebenerdigem Tor eine Doppelsteckdose
sowie je 1.000 m® Hallenfliche eine Steckdosenkombi
an den Wandflichen bzw. Stiitzen; wenn Mezzanin
dann rusitzliche Lagerebene iiber den Rampentoren
Tabelle 37: Analyse Anforderungsprofile — Ausstattung Teil 1
Dippold 2018 Otto 2020 TUbereinstimmung
Licht- sowie
. L. Starkstromanschliisse;
wenige bis keine Fugen ..
- - _ | Telekommunikationsinfrastru
(Betonsohle), Uberladebriicken 5- .
_ kiur (Breitband bzw.
10 Stk. pro 10.000 m?® Nfl; \
. . Glasfaser); Heizhifter oder .
Sprinkleranlage, Heizung, Dunkelstrahler- Melichkeit fugenarme und abriebfeste
Ausstattung Beleuchtung, IT (Big Data, O Betonbodenplatten, Sicherheit &

Tabelle 38: Analyse Anforderungsprofile — Ausstattung Teil 2

Die gesamte Ubersicht der Vergleichstabelle ist in Anhang I ersichtlich.
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ersichtliche Profil.

Standort
Arbeitskraftepotential; Mahe zu Ballungszentren und
Makrolage
Hauptverkehrsadern
sehr gute Autobahnanbindung mit maglichst geringen
Mikrolage Barrieren, 24-5tunden Betriebsmaglichkeit, Gewerbe-
Industriegebeit, OPNV-Anschluss
mind. > 10.000 m?, rechteckige Konfiguration, eben,
Grundstiick Einfriedung, Erweiterungsmaglichkeiten/Baureserven,

schwerlasttauglicher AuRengrund

Gebdudeflache :

Grundstiicksflache 1:2 bzw. 13
Rangierflache =35 m
PEW Stellplatze ausreichend PEW & LEW - Stellplatze
Gebdude/Bauweise Umfahrbarkeit Gebdude

Geschosse

eingeschossig

Hallenhihe

mind. 10 m UKB

Gebaudeflache

mind. 5.000 m® - 10.000 m? (Teilbarkeit in Einheiten
5.000 m* - 10.000 m?)

Bodentraglast

= 5t/m*

Blroanteil 5-10 % der Nutzflache
mind. 1 Tor pro 1.000 m® Hallenflache /
Tore i
Hallenabschnitt
Andienung ebenerdig, zweiseitige Andienungsmaglichkeit
Stitzenraster Abstand mind. 12 m

Beleuchtung

Tegeslicht durch Lichtkuppeln, Beleuchtung (200
Lux/m* am Boden)

Ausstatiung

fugenarme und abriebfeste Betonbodenplatten,
Sicherheit & Technik (Sprinkleranlage)

Tabelle 39: Analyse Anforderungsprofile — Ubereinstimmungsprofil

Es ergibt sich aus den iibereinstimmenden Anforderungskriterien das in Tabelle 39

[ 3ibliothek,
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Das in Tabelle 39 ersichtliche Profil aus den Ubereinstimmungsmerkmalen der fiinf
Anforderungsprofile stimmt inhaltlich mit den Kriterien des Profils aus Gutachten D

iiberein (siche Kapitel 5.2 bzw. Tabelle 40). Das Auswertungsergebnis wird dadurch
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bestdtigt. Dem Anforderungsprofil aus Gutachten D wurde das Kriterium der hohen
Drittverwendungsféhigkeit hinzugefiigt, das auch in den Profilen von Beyerle (2018)
und Otto Immobilien (2020) vorkommt. Indes ist nicht beschrieben, ob es sich dabei

um objektive oder subjektive Drittverwendungsfahigkeit handelt.

Anforderungen Lage/Grundstiick Anmerkungen
Anbindung an méghichst mehrere Verkehrstriger,
inshesondere StraBennetz

Stonmgsfreie Zu- und Abfahrt sur Autobahn und
zum Grundstiick

Nihe um Ballmgsraum oder Verkehrsknotenpunkt
Ausweiseung als Gewerbe- und Industriegebiet
45-60% iiberbaute Grundstiicksfliche
Mindestlinge Rangier- Verladefliche von 35m
Ausreichende Anzahl an Stellplitzen

Zugriff auf Erweiterungsflichen

Umfahrbarkeit der Immobilie

Einzdunung des Grundstiicks

Anforderungen Gebinde/Bauweise
Eingeschossige Bauweise

Hallenhéhe mind. 8-12m Bindenunterkante
Gebindegrile mind. 5.000 m®

Biiroanteil von 5 bis max. 10%

Flexible Teilbarkeit der Hallen

Hohe Drittverwendungsfihigkeit

Ausreichende Anzahl an Toren

Maiglichkeit ebenerdizge Andienung

2-seitice Andiemumgsmiglichkeit

Grofer Stitzenabstand im Raster (mehr als 125 m)
Sicherheit und Technik

Tabelle 40: Analyse der Bewertungsgutachten - Anforderungsprofil Gutachten D

5.3 Validierung durch Experteninterviews

Im Rahmen von Experteninterviews sollen die bisherigen Ergebnisse der Masterarbeit
iiberpriift werden. Bei den Sachverstindigen handelt es sich um Personen mit mehr als
fiinf Jahren Erfahrung in der Immobilienbranche. Alle Interviewpartner sind mit der
Bewertung von Logistikimmobilien vertraut. Eine Ubersicht der Interviewpartner

bietet Tabelle 41; sie werden in dieser Masterarbeit anonymisiert vorgestellt.
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Interviewpartner |Bundesland Titigkeitsfeld Interview per Mail
erhalten am
1 Wien Liegenschafisbewerter fiir Immobilien 05.03.2021
2 Steiermark | Liegenschafisbewerter fiir Immobilien 06.03.2021
3 Wien Liegenschafisbewerter fiir Immobilien 07.03.2021

Tabelle 41: Ubersicht Interviewpartner

Fiir den Fragebogen wurde das Ubereinstimmungsprofil der Anforderungsprofile
herangezogen. Um einen Losungsansatz prasentieren zu konnen, wurde den einzelnen
Kategorien dieses Profils eine Gewichtung sowie ein Benotungssystem hinzugefiigt.
Das Profil (Tabelle 42) soll als Hilfestellung fiir die Bewertung der
Drittverwendungsfahigkeit dienen. Das Ergebnis gibt Auskunft {iber die subjektive
Drittverwendungsfahigkeit der Immobilie; die Angabe zur Aussagekraft detailliert,
inwiefern diese den allgemeinen Anforderungen an eine Logistikimmobilie entspricht.
Die Fragen des per E-Mail {ibermittelten Fragebogens wurden anhand der
Forschungsfrage und des eingangs erwihnten Ubereinstimmungsprofils formuliert.
Der Fragebogen sowie die Interviews sind in den Anhédngen J, K; L & M ersichtlich.
Nach der Ubermittlung des Fragebogens an die Interviewpartner wurde telefonisch
Riicksprache gehalten, um etwaige Unklarheiten vorab zu kldren. Die Antworten

wurden per E-Mail retourniert.
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Vergeben Sie fir die jeweiligen Kategorien Punkie zwischen 0 und 3, Zwischenwerte miglich. Das Ergebnis ist dementsprechend in der Bewertung zu
berticksichtigen.

orifft zu (3 ), trifft teilweise
zu (2), triflt kaum zu (1), | Auswertung | Kommentar
trifft nicht zu (i)

Standort
.| Arbeitskriftepotential: Nithe zu Ballungszentren und
ol
Makrolage 2ne Hsuptverkehrsader 3 0.6
sehr gute Autobahnanbindung mit misglichst geringen
Mikrolage 20% | Barrieren, 24-Stunden Betrichsmaglichkeit, Gewerbe- 2 0.4

Industricgebeit, OPNV-Anschluss

mind. > 10.000 m?, rechteckige Konfiguration, eben,
Grundstiick 5% | Einfriedung, Erweiterungsmiglichkeiten/Baureserven, 1.5 0,075
schwerlasttauglicher Aullengrund

Cebdudefliche :

Grundettekefliche 5% 1:2 bzw. 1:3 1 0.05
Rang':nrﬂiche 5% >35m 0.5 0,025
PEW Stellplitze 5% ausreichend PKW & LKW - Stellplitze 3 0,15
Gebiude/Bauweise | 5% Umfahrbarkeit Gebdude 3 0,15
Geschosse 4% eingeschossig 2 0,08
Hallenhiihe 5% mind, 10 m UKB 2 0,1

| mind. 5.000 m - 10.000 nv? (Teilbarkeit in Einheiten
Gehitudefliche 4% 5000 5 < 10,000 06 1 0.04

Bodentraglast 3% > 5t'n?? 2 0,06
Bitroanteil 4% 5-10 % der Nutzfliiche 1 0,04
Tore 3% | mind. I Tor pro 1.000 o Hallenfliche / Hallenabschnitt 1 0,03
Andienung 3% ebenerdig, pweiseitipe Andienungsmiglichkeit 2 0,06
Stiltzenraster 3% Abstand mind. 12 m 2 0,06
Tegeslicht durch Lichtk In, Beleuch 200 Lux/m?®
Beleuchtusig o | e 2 15 0,045
b am Boden)

fugenarme und abrichfeste Betonbodenplatten, Sicherheit

Aussiatung 3% & Technil (Sprinkleranlage) z 0.06
100% ERGEBNIS 2,025
Tabelle 42: Abgeleitetes Anforderungsprofil — Losungsansatz
Ergebnis Fragebogen

Frage: Wie behandeln Sie die Drittverwendungsfihigkeit im Zuge der Bewertung einer
Logistikimmobilie (explizite Erlduterungen oder indirekte Beriicksichtigung in der

Wahl der Kennzahlen)?

Zwei der Interviewpartner gehen 1in der Bewertung explizit auf die

Drittverwendungsféhigkeit ein und beriicksichtigen diese bei der Wahl des
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Liegenschaftszinssatzes. Interviewpartner 2 fiihrt in seinem Fragebogen ein Beispiel
der Berechnung des Liegenschaftszinssatzes inklusive Beriicksichtigung der Lage und
der Risikofaktoren an. Interviewpartner 3 gibt an, dass die Beriicksichtigung der
Drittverwendungsfahigkeit vom Lebensabschnitt der Immobilie abhidngt und diese

dann indirekt im Zuge der Wahl der Ansitze beriicksichtigt wird.

Frage: Gibt es Ihrer Meinung nach einen klaren Ansatz hinsichtlich der Bewertung der

Drittverwendungsfihigkeit fiir Liegenschaften in der Literatur?

Die Interviewten verneinen diese Frage einheitlich. Die Interviewpartner 2 und 3
fiihren weiters an, dass das Thema in der Literatur bestenfalls kurz angeschnitten wird.
Laut Interviewpartner 1 liegt die Bewertung der Drittverwendungsfdhigkeit im

Ermessen der Sachverstandigen.

Frage: Wenn Nein, wire ein einheitlicher Ansatz hilfreich?

Die Interviewpartner 1 und 2 bejahten diese Frage. Interviewpartner 3 sieht eine
Problematik in der Heterogenitit der Liegenschaften. Seines Erachtens sollten priméar
der Verkehrswert bzw. der Markt im Fokus stehen und dann eine Entscheidung

getroffen werden, ob die Behandlung der Drittverwendungstfahigkeit notwendig ist.

Frage: Im Zuge der Masterarbeit wurde ein eigenes Anforderungsprofil aus
bestehenden Profilen in der Literatur abgeleitet. Sehen Sie das Anforderungsprofil als
Hilfestellung, um die Drittverwendungsfihigkeit einer Logistikimmobilie einstufen zu
konnen? Ist das Anforderungsprofil IThrer Meinung nach nachvollziehbar? Welche

Ausgangsbasis im Zuge der Bewertung wiirde so ein Anforderungsprofil Ihnen bieten?

Alle Interviewten sehen das Anforderungsprofil als positive Hilfestellung. Die
Interviewpartner 1 und 2 beziehen sich dabei speziell auf die Gewichtung im Modell.
Interviewpartner 3 sieht das Anforderungsprofil besonders vorteilhaft fiir ein besseres
Verstindnis bei der Leserschaft. Er fiihrt zudem an, dass das Profil im Zuge von

Beratungsleistungen sowie bei Logistikimmobilien gegen Ende ihrer Nutzungsdauer
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als Hilfestellung dienen kann. Interviewpartner 1 stellt die Frage, in welcher Hohe sich
das Ergebnis auf den Liegenschaftszinssatz auswirkt bzw. wie hoch die Basispunkte

den Zinssatz in weiterer Folge entsprechend beeinflussen.
Zusammenfassung Experteninterviews

Die Interviewpartner kennen wenig oder gar keine Anhaltspunkte fiir die Bewertung
der Drittverwendungsfahigkeit in der Literatur. Zwei der interviewten Experten
behandeln diese jedoch im Zuge der Liegenschaftsbewertung immer mit. Den Ansatz
des  Anforderungsprofils als  Hilfestellung fiir die Einstufung der
Drittverwendungsfahigkeit begriiBen zwei der Interviewpartner; Interviewpartner 3
wiirde dies je nach Nutzungsdauer der Immobilie heranziehen. Die Interviews
bestdtigen damit die Literaturanalyse. Es gibt keinen einheitlichen Ansatz beziiglich

der Bewertung der Drittverwendungsféhigkeit.
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6 Zusammenfassung und Ausblick

Ziel der vorliegenden Masterarbeit war es, die Drittverwendungsfahigkeit in der
Bewertung von Logistikimmobilien zu betrachten und zu iiberpriifen, ob es hier einen
einheitlichen Bewertungsansatz gibt. Zur Beantwortung der Forschungsfrage wurden
zunichst anhand eines deduktiven Verfahrens Erkenntnisse zur Thematik aus der
Literatur zusammengetragen. In einem weiteren Schritt wurden mithilfe eines
analytischen Verfahrens elf Gutachten untersucht. Um einen Losungsansatz bieten zu
konnen, wurde in einem weiteren deduktiven Verfahren ein Anforderungsprofil aus
fiinf bestehenden Profilen abgeleitet. Dabei wurde darauf geachtet, dass diese Profile
einen dhnlichen Aufbau aufweisen, um sie optimal miteinander vergleichen zu
konnen. Der resultierende Leitfaden enthdlt die wesentlichen iibereinstimmenden
Kriterien dieser Profile. Das Ergebnis wurde anhand dreier Experteninterviews im

Rahmen einer hermeneutischen Vorgehensweise liberpriift.

Die Ergebnisse zeigen, dass weder in der Literatur noch in der Praxis ein einheitlicher
Ansatz fiir die Bewertung der Drittverwendungsfahigkeit vorliegt, obwohl diese ein
bedeutendes Merkmal fiir die Risikoeinschitzung der Immobilie darstellt. So ist ihre
Betrachtung fiir Investierende wie auch flir Sachverstindige wesentlich. Die
Assetklasse der Logistikimmobilie riickt bei Investierenden verstdrkt in den Fokus,
denn das Nischenprodukt ist derzeit gefragt. Bei Sachverstindigen wird die
Logistikimmobilie traditionell als Sonderimmobilie eingestuft und findet daher in der

einschlidgigen Literatur wenig Beachtung.

Es wurde ermittelt, dass die Drittverwendungsfahigkeit als Begriff in der Literatur
erldutert, ihre Berlicksichtigung in der Liegenschaftsbewertung jedoch nicht explizit
behandelt wird. Insbesondere nach mehreren Quellen gemeinsamer Anséitze wurde
recherchiert. Zu den erwarteten Ergebnissen zdhlte etwa, dass bei einer guten
Drittverwendungsfahigkeit die Paramater auf eine bestimmte Weise anzusetzen sind.
Die Drittverwendungsfiahigkeit wird in der Liegenschaftsbewertungsliteratur
allerdings nur in Bezug auf ihre indirekte Beriicksichtigung thematisiert. So wird die
nachhaltige Wahl der Bewertungsparameter empfohlen. Unter anderem kann das die

Wahl des Liegenschaftszinssatzes unter Beriicksichtigung einer Risikoeinschitzung
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betreffen. Dabei bleibt die Wahl der Parameter grundsitzlich den Sachverstindigen

tiberlassen; eine Erldauterung fiir die Lesenden der Gutachten muss jedoch erfolgen.

Im Zuge der analytischen Vorgehensweise wurden elf Gutachten untersucht. Um eine
objektive Betrachtungsweise gewihrleisten zu kdnnen, wurden Gutachten von fiinf
verschiedenen Sachverstindigen herangezogen, die bereits Erfahrung mit der
Bewertung von Logistikimmobilien haben. Die Gutachten betrafen logistisch genutzte
Objekte mit einem Bewertungsstichtag ab dem Jahr 2015 in Osterreich. Betrachtet
wurden die Behandlung der Drittverwendungsfahigkeit und die angesetzten
Bewertungsparameter. Im Zuge der Analyse wurde deutlich, dass in lediglich vier der
elf Gutachten die Drittverwendungsfahigkeit behandelt wurde. Die Gutachten
erwdhnen nicht, ob es sich um subjektive oder objektive Drittverwendungsfihigkeit
handelt. Bei drei Gutachten wurde die Drittverwendungsfihigkeit im Zuge der Wahl
des Liegenschaftszinssatzes beriicksichtigt. In einem der Gutachten wurde die
Drittverwendungsfahigkeit als Kriterium eines Anforderungsprofils bewertet. Anhand
dieses Anforderungsprofils wurde untersucht, inwiefern die Immobilie diesem
hinsichtlich den Kriterien Lage bzw. Grundstiick sowie Gebdude bzw. Bauweise

entspricht.

Bei der Literaturrecherche zeigte sich, dass die subjektive Drittverwendungsfdhigkeit
besonders gut ausfillt, wenn die Immobilie den Anforderungen einer mdglichst breiten
Nutzergruppe entspricht. Die Literatur bietet einige solcher Profile. Im Zuge der
vorliegenden Masterarbeit wurden fiinf Anforderungsprofile zu Logistikimmobilien
auf ihre Ubereinstimmungen analysiert. Dabei wurden dabei die Kategorien Standort,
Grundstiick sowie Gebdude bzw. Bauweise mit weiteren Unterkategorien untersucht.
Diese Ubereinstimmungen wurden in einem Profil zusammengefasst. Es hat sich
herausgestellt, dass dieses Profil inhaltlich mit jenem aus dem Gutachten der

Gutachtensanalyse iibereinstimmt.

Die Ergebnisse der durchgefiihrten Analysen wurden anschlieend mit Hilfe von
Experteninterviews iiberpriift. Als Interviewpartner wurden Sachverstindige mit
mindestens flinfjahriger Berufserfahrung in der Immobilienbranche sowie mit der
Bewertung von Logistikimmobilien kontaktiert. Im schriftlich iibermittelten
Fragebogen wurden Fragen zur Bewertung der Drittverwendungsfahigkeit gestellt.

Weiters wurde das Ubereinstimmungsprofil der Anforderungsprofile herangezogen.
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Um einen Losungsansatz darstellen konnen, wurde dieses mit einem Benotungssystem
erginzt.  Das  Ergebnis  soll  Aussagekraft iiber die  subjektive
Drittverwendungsfahigkeit mit ,sehr gut® {iber ,mittel* bis hin zu ,nicht gegeben®
gewihrleisten. Die Interviews ergaben, dass zwei der drei Sachverstindigen die
Drittverwendungsféhigkeit in der Bewertung behandeln und diese auch im Zuge der
Wahl des Liegenschaftszinssatzes beriicksichtigen. Dieses Ergebnis stimmt mit jenem
aus der Gutachtensanalyse liberein. Ferner sehen alle drei Interviewpartner in der
Literatur ~ keinen  klaren = Ansatz  hinsichtlich der  Bewertung  der
Drittverwendungsféhigkeit. Zwei der drei fanden einen einheitlichen Ansatz hilfreich.
Ein Interviewpartner sieht darin eine Problematik der Heterogenitét der Immobilie.
Das Ubereinstimmungsprofil einschlieBlich des Benotungssystems wurde den
Interviewpartnern vorgelegt. Zwei der drei bewerten dieses als Hilfestellung, um die
Drittverwendungsféhigkeit der Immobilie einstufen zu kdnnen. Der Interviewpartner,
der einen einheitlichen Ansatz als problematisch ansieht, wiirde das
Anforderungsprofil nur bei gegebener Notwendigkeit heranziehen. Er sieht die

Anwendung eher bei Immobilien gegen Ende ihrer Nutzungsdauer.

Somit kann die Forschungsfrage, ob ein einheitlicher Ansatz in der Bewertung der
Drittverwendungsfahigkeit von Logistikimmobilien besteht, verneint werden. Es
wurden jedoch Ansidtze einer Berlicksichtigung im Zuge der Wahl des
Liegenschaftszinssatzes erkannt. Als Bewertungstool, um die
Drittverwendungsfahigkeit im ersten Schritt beurteilen zu konnen, bildet ein

Anforderungsprofil folglich einen probaten Losungsansatz.
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Ausblick

In der vorliegenden Masterarbeit konnte aufgezeigt werden, dass hinsichtlich der
Assetklasse Logistik wenig einschligige Bewertungsliteratur vorhanden ist.
Logistikimmobilien sind allerdings gefragt und diirften es auch in Zukunft bleiben.
Die in der Einleitung beschriebenen Trends und Globalisierungsfaktoren spielen dabei
eine wesentliche Rolle. Logistikimmobilien sollten daher abseits der Gruppe der

Gewerbe- und Industrieimmobilien separat betrachtet werden.

Des Weiteren lassen sich keine einheitlichen Ansdtze zur Berilicksichtigung der
Drittverwendungsféhigkeit in der Immobilienbewertung identifizieren. Es finden sich
indirekte Ansétze hinsichtlich der Wahl der Parameter, jedoch keine expliziten
Verweise. Demnach ist diese Behandlung eine grundsétzliche Liicke in der
Liegenschaftsbewertung und konnte in einem weiteren Schritt speziell auf

Logistikimmobilien bezogen betrachtet werden.

Der Losungsansatz eines Anforderungsprofils eignet sich als Grundlage fiir weitere
Forschungsvorhaben. Hierzu stellt sich folgende Frage: Wie soll das Ergebnis aus dem
Anforderungsprofil in der Bewertung berticksichtigt werden? Unter anderem konnte
es sich bei der Losung um ein Modell handeln, das bei mittlerer oder fehlender
Drittverwendungsfahigkeit zu erkennen gibt, welcher Aufschlag an Basispunkten
beim Liegenschaftszinssatz anzusetzen ist. Zu fragen wére liberdies, inwiefern ein

entsprechendes Schema standardisiert anwendbar ist.
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Anhang

Anhang A
Analyse der Bewertungsgutachten Teil 1

| Analyse Bewertungsgutachten |

= °
= 2 2
= E & = g o .E é E =
AR A g ] g 3 - =
n|Z|58 g E 3 g 2 z g
[l N--30 = zZ. g < = =
] - = =
= = =] G <«
= <
iberwiegend G b d
1 | A|2017 | mehrere Bauteile | Lager/Logistik, tw. | oo o o0 "M IStmk [ > 15.000m® | 19,00% |1979-2005
. Industriegebiet
Biiro
iberwiegend Lager | Gewerbe- und ) o
2 | B|2019 Lagerhalle mit tw. Biiro Industriegebiet Stmk 3.700 m 12,00% |2011-2012
2 | ¢ 202 Lagerhalle dberwiegend Lager | Gewerbe-und | g\ | 7000 e | 2,00% | 2008
mit tw. Biiro Industriegebiet
. iiberwiegend Gewerbe- und , )
3 [ D | 2017 | mehrere Bauteile Logistik/tw. Biiro Industriegebict Stmk | ca. 16.000 m 14,00% [1975-2006
iberwiegend Lager / gemischt aus
4 | E | 2019 | mehrere Bauteile i Wohnen, | Stmk| ca. 8.000m* | 6,00% [1978-2019
) Gewerbe &
gemischt aus ca. 1.400 m? 1993/
Fuhrpark GST-FI | Fuhrpark / tw. L
4| F 2015 | Iczarl Sin b “jatrw Biro T Wohnen & | Stmk| (davon 550 m? | 7,00% | 1997/
- ) Gewerbe Lager, Rest Biiro 2005
Industrie- und 1978 /
1ot 1et1 2 0,
4 1 G| 2017 Logistikhalle Lager / Logistik Gewerbegebict Stmk | ca. 21.000 m 0,00% 1982
tiberwiegend Logistik .
Industrie- und .. 1975/
1 T 2 0,
5 |H | 2019 Lagerhallen / tw. Biiro / single Gewerbegebiet NO | ca. 11.000 m 15,00% 1999
tenant
tiberwiegend Logistik .
Lagerhallen / . . Industrie- und . ) o 1975 -
5112019 diverse Zubauten / tw. Biiro / single Gewerbegebict NO | ca. 11.500 m 8,50% 2005
tenant
1980 -
iiberwiegend Logistik Industrie- und 1990
5|1 | 2021 Lagerhalle / tw. Biiro / multi USIC- U N | ca. 10,000 m? | 20,00% | (General-
Gewerbegebiet .
tenant sanierung
2020)
iiberwiegend Logistik Industrie- und
2 | K | 2021 | mehrere Bauteile / tw. Biiro / multi . Stmk | > 100.000 m? 7,00% |2003-2017
tenant Gewerbegebiet
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Analyse der Bewertungsgutachten Teil 2

=
@ 122
£ £
& “ e
5 £
= s »n a o é
o 5 © £ 5
T = s
s 3
E =
Sachwert & Ertragswert
1A / Bodenwert 6,00% | 45 | € 4,50 6,00%
Vergleichswert
Ertragswert /
2|B Bodenewert 4,58% | 48 | € 5,59 5,00%
Vergleichswert
Ertragswert /
2 |1C Bodenewert 5,58% | 37 | € 5,05 5,00%
Vergleichswert
Ertragswert / €270 -
31D Bodenewert 7,50% | 50 € 5’ 35 6,00%
Vergleichswert ’
k.A.
Ertragswert / Bewirtschaftungs-
4 | E Bodenewert 8,50% |25-35( € 2,00 | kosten pauschal
Vergleichswert gesamt 20 % d.
JRO
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4 | p |Eriragswert/ Bodenwert| ; g0 1 30 -\ ¢ 5 60 15 rwaltung 8 % d.
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JRO
Sachwert / Ertragswert / k.A. Mietausfall +
4 1 G Bodenwert 7,50% | 44 | € 4,30 |Verwaltung 4 % d.
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Ert t / Bod Tt
5| H ra%f::ge]z ichsi’vef_‘tlwe 7,00%| 35 | € 4,50 3,00%
Ert rt / Bod rt
501 ra%f::;eichssveilwe 7.50%| 35 | € 570 3,00%
501 Emaff‘::;:ié IESVCL?WC“ 6,50%| 30 | € 5.80 5,00%
Ert t / Bod Tt
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Anhang B
Anforderungsprofil an Logistikimmobilien Beyerle (Bobka 2018: 755 f.)

Getuiude  Bauwetse
Anforderungsprofil an Logistikimmobilien

Lage/ Gruncstick
* Anbindun:an maghc hat mehmne Verkahreiriger, inbirsonden: SiRsenmels
* Miho num Balungeraum oder Yosehrdnotonpunks
# Koster har immobiien auf oder urder Marktnseag
Stdrurgalrele Tue uidd AllEhAE 2ur Autobefn wwl B Giundstdok
Auvisiung 28 Gewerter oder Ingueiriegniiet (je nech Mutmingsart) mit 24-Stuncen-Betrioh

*

#5 his &0 % dberhauts Grondshicksfiche
*= Ranpier-Merladefliche mit giner Mindegtiirge von 35 m

Aumreichende Anzahl an Steliglitoon

Jugndt awf EvvweierungsiBichan
* Umtatwbarkeit der immohilie
*  Eincsurung des Grondstocks

Abb. 1) Anforderungsprofil an Logistikimmobilien
Oueelle: Expertenbelragung CATELLA RESEARCH. 2017

* Eirgeschorsipe Baaweise
Matlerhiine voe mindostens [ e 17 o Untetaabe Binder
Getiiudegrife von mindeshons 5 000 me idaakty pisch b 10000 mT

® Bodontraglasi mendesiers 5 um

Biiroanteil won 5 bis mos. 10 %
Flenible Teibarkoll des Hallen
Hate Drittvnrwendungstahigkeit mintache Strulduren, wenig rutzerspoaifiscne Ensauten|

*

* dmreschende Anzohl von Tanen bow. Bamgen [mindesteos 1 Tor pro 1000 e allendlache)
Miglichlkeit der ebmrerdigen Andierong
* Fecsaltige Andienispsmshglic Rase

* [erodler Stitzenabsiand im Raster imeke aly 32,5 mi

Sicherheit ind Techni
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Anhang C
Anforderungsprofil Kleiber digital

Standort:

e Sehr gute Anbindung an eine Autobahn (moglichst geringe Barrieren bis zur
Autobahnanbindung, z. B. keine Beeintrachtigung der Frequentierung des
Verkehrsweges durch Schutzgiiter)

e 24-Stunden-Betriebsmoglichkeit (Ausweisung als GI-Gebiet)

e Nihe zu passenden Infrastruktureinrichtungen, zu einem OPNV-Anschluss
bzw. zu Wasser- und Schienenwegen

e Arbeitskriftepotential in der Umgebung

e Besondere Entfernungsangaben:

o Zur nichsten Autobahnauffahrt mit Beschreibung der Erreichbarkeit

o Zum nichsten Giiterverkehrszentrum

o Zum nichsten Containerumschlage

o Zum ndchsten Binnenhafen (Bischoff in Kleiber/Fischer/Werling 2019:
Kleiber digital > Teil V - Besondere Immobilienarten > 3
Gewerbeimmobilien > 3.4  Logistikimmobilien >  3.4.2

Lageanforderung der Logistik)
Gebdude:

e HH (Unterkante Binder) min. 10 m (HH iiber 12 m sind Spezialnutzungen
vorbehalten

e Stiitzenraster innen min. 12 m x 24 m

e Ebener, staubarmer und widerstandsfahiger FuBboden ohne Beschichtung

e Belastbarkeit min. 5 t/m?; Sohlenebenheitstoleranzen nach DIN 18202 Tab. 3
Zeile 3 bis 4

e Eingeschossige Halle (Drittverwertbarkeit)

e Ausreichende Biiro- und Sozialrdume (10 bis 15 % der Bebauung)

e Hallenkonstruktion mit Unterteilbarkeit fiir mehrere Nutzer

e HallengroBe von min. 10 000 m? (ggf. teilbar)

e Ausreichende TorgroB3e, ein ebenerdiges Tor pro Abschnitt (d. h. pro 5000 bis
10 000 m? an Halle)
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Sektionaltore mit unterfahrbarer, hohenverstellbarer Uberladebriicke und
umlaufender Dichtung, min. ein Tor pro 1000 m? angeordnet an einer
Léngsseite der Halle

Zweiseitige Andienung bei Umschlagslager

Vor der Torreihe befestigter Hof (uneingeschrinkte LKW-(Lastkraftwagen)-
Befahrbarkeit, Tiefe des Hofes min. 35 m)

Rammschutz an Gebaudeecken und der Tore (beidseitig)

Tageslicht durch Lichtkuppeln

Beleuchtung (200 Lux/m? am Boden)

Heizung (meist Gasdeckenluftheizung, u. U. Strahlungsheizung)
Wartungsfreie Einbauten

GroBe Anzahl von Rampen und elektrohydraulischen Uberladebriicken
(Tragfahigkeit 6 t/m?)

Brandschutz (Sprinkleranlage, z. B. ESFR-Sprinkler; ggf. fiir besondere
Lagergiiter Regalsprinkler) (Reguvis Fachmedien GmbH 2019 Kleiber digital,
3.4.3 Bauliche Anforderungen der Logistik)

Grundstuck:

Rechtwinkliger Grundstiickszuschnitt

Breite Stralenfront mit Abfahrtsmoglichkeiten

Ebenes Geldnde

Vollstindige =~ Umziunung  des Grundstiicks,  Abzdunung  mit
Videotiberwachung

Geeignete AuBBenflichengestaltung

Tragfdhige Bodenbeschaffenheit auch fiir den Staplerverkehr (6 kN)
Ausreichende Stralendimensionierung

Ausreichende Lieferzone

Ausreichende GrundstiicksgroBBe (ca. 150 bis 250 % der bendétigten
GebédudegroBe je nach Nutzungsart)

Rangier-/Hoffliche vor Rampen mit einer Mindesttiefe von 35 m
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Ausreichende PKW-(Personenkraftwagen)-Stellplidtze (Faustregel: ein
Stellplatz fiir 300 bis 400 m?), Lagerflache (ein Stellplatz fiir 125 bis 175 m?
Umschlaglager) sowie LKW-Stellplitze (Wechselbriickenstellplétze)

Erweiterungsmoglichkeiten/Baulandreserven (Reguvis Fachmedien GmbH

Kleiber digital, 3.4.3 Bauliche Anforderungen der Logistik)

Anlagen & Funktionsbereiche:

Wareneingang

Lagerhaltung

Auszeichnung

Sortieranlage (Einschleuser, Sortenstrang und Endstellen)

Verteilwagen

Behilterfordertechnik

Packplitze

Automatischer Verteiler

Warenausgang (Kleiber/Fischer/Werling 2019: Kleiber digital > Teil V -
Besondere Immobilienarten > 3 Gewerbeimmobilien > 3.4 Logistikimmobilien

> 3.4.3 Bauliche Anforderungen der Logistik)

97



Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfligbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

[ 3ibliothek,
Your knowledge hub

Anhang D

Anforderungsprofil HypZert Teil 1 (eigene Darstellung in Anlehnung an HypZert
2019/2020: 2 ff.)

Gebaudekonzeption

Produktionslager

Distributionshalle

Umschlaghalle

Paketverteilerzentrum

Kiihlhaus

Mezzanineben

Hallenhdhe bis 10m 10m-12m <Bm 55-7,5m 6-12 m, max. 19 m
Hellentiefe *60m-100m 270m-120m 30-60 m 30-40 m
Geschosse 1 1+gef. 1 1 1, auch maglich als

Hochregalkihllager

Anzahl Verladetore

<1 pro 1.000 m* NUF
bzw. entspr. Betriebl.

1 pro 800 - 1.000 m*

> 1 pro 250 m* NUF

>1 pro 150 m* NUF
bei zweiseitiger

bis 1 pro 1.000 m*

Buraflachenanteil

Gesamtnutzflache

Gesamtnuztflache

Gesamtnutzflache

Gesamtnutzflache

Erfordernis MUF Minimum IMinimum Andienung
Rampenhdhe fir 12m 12m 1,2m
Rarj'lpenhohe fur 06m 06m
Kleintransporter

. 1I5mx25mbis 25 mx|15mx 25 m bis 25 m x “I"I'IClg|Il:h_5t : Stitzenfrei innerhalb
Stitzenraster Stitzenfreiheit .
25m 25m ) der Hallenflache
inerhalk des

Tragkraft mind. 50 kN/m? (rd. 5 | mind. 50 kN/m? (rd. 5 | mind. 50 kN/m? (rd. 5 | mind. 50 kM/m? (rd. 5 | mind. 50 kN/m?(rd. 5
Hallensohle t/m3) t/m?) t/m?) t/m?) t/m?)

5-10 % der 3-8 % der bis 15 % an 5-10 % an 5-15 % an

Gesamtnutzflache

Kahltechnik, K3lte-
JThermoschleusen,
angepasste

atz

auch darunter

auch darunter

auch darunter

Technisch Sprinkler Syst Sprinkler-Syst
sennische prin n?r ystEm, prin n?r ystEm, Sprinkler-System Sprinkler-System Brandmeldeanlage,
Ausstattung Heizung Heizung N
Sauerstoffreduktion
der Hallenluft,
Energiemanagement
Eingeschrankt
R gegeben, die
B B _ nurim Rahmen der _ - -
. teilweise nur im Rahmen der meisten Kihlhasuer
Drittvewerwendung ) N Mutzung als .
. R eingeschrankt gegeben MNutzung als kénnen chne
s-fahigkeit Umschlaghalle /
gegeben Umschlaghalle _ Umbauten als
Paketverteilzentrum -
Lagehauser
weiterbetricben
Bewertungsansezte Produktionslager Distributionshalle Umschlaghalle Paketverteilerzentrum Kiihlhaus
Instandhaltung
Lagerflache ab 2,00 EUR/m* NUF | ab 2,00 EUR/m* NUF | ab 2,00 EUR/m® NUF | ab 2,00 EUR/m* NUF
Biroflache ab 5,00 EUR/m* NUF | ab 5,00 EUR/m?* NUF | ab 5,00 EUR/m* NUF | ab 5,00 EUR/m?* NUF
AuRenflache 0,20 - 0,60 EUR/m? 0,20 - 0,60 EUR/m* 0,20 - 0,60 EUR/m? 0,20 - 0,60 EUR/m*
Verwaltung 1-2 % vom JRoE 1-2 % vom JRoE 1-2% vom JRoE 1-2%vom JRoE
Mietausfallwagnis 22% 2% 2% 2%
Modernisierungs- R R R R -
L nein nein nein nein nein
risiko
MNutzungsdauer bis 40 Jahre bis 40 Jahre bis 40 lahre bis 40 Jahre [+/- 10) | bis 40 Jahre [+/- 10)
Liegenschaftszinss 30-60% 3,0 - 6,0 % teilweise | 3,0-6,5 % teilweise 2,5-4% teilweise
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Anforderungsprofil HypZert Teil 2

[(NUF/BGF)

Kennzahlen Produktionslager Distributionshalle Umschlaghalle Paketverteilerzentrum Kiihlhaus
upliche mind. 10000 me | 000" 80000MS -y 000-40.000m* | 12.000- 30.000 m®
Grundsticksgroken teilweise dariber

30-100 EUR/m? (B- 30-100 EUR/m? (B- 30-100 EUR/m? (B- 30-100 EUR/m?* (B-
Bodenwert Lage); 100-260 Lage); 100-300 Lage); 100-300 Lage); 100-300

EUR/m?* [A-Lage), im | EUR/m?® [A-Lage), im | EUR/m?* (A-Lage), im | EUR/m?* [A-Lage), im
Einzelfall auch Einzelfall auch Einzelfall auch Einzelfall auch

Bodenwertanteil 1530 % 20-35% 35-40 % 15-50 % 20-40 %
am MW
Verhaltnis N
Cebdude- 12 1:2 1:3 1:3 bis 1.5
ubliche > 3.000 m* NUF 2 10.000 m* NUF < 10,000 m* NUF 3.000 - 8.000 m* NUF | 2.000 - 35.000 m* NUF
max. 10.000 m* NUF 10.000 m* NUF 10.000 m* NUF
VEFI?dEtIEfE!Rangl ca.35m ca.35m a.35m >30m
er-flache
AntEIITFA an_ : 10-25 % 18-30 % 10-22 % 10-25 % 20-35 %
Gesamtinvestition
Ausbauvernatnis rd.95 % rd. 95 % rd. 95 % 94-97%

Baukosten chne
AuBenanlage {inkl.
Ust.)

350 - 650 EUR/m? BGF

400 - 800 EUR/m?* BGF

500 - 850 EUR/m= BGF

500 - 900 EUR/m* BGF

700 - 1.000 EUR/m?
BGF + 30 % fur
K&ltetechnik

Schwerlastfdhige
Freiflachen

80 - 100 EUR/m*

80 - 100 EUR/m*

BO - 100 EUR/m*

BO - 100 EUR/m*

80 - 100 EUR/m*

Baunebenkosten

10-15 %

10-15 %

10-15 %

10-15 %

12-20%

4,00 - 8,00 EUR/m*

B,00 - 15,00 EUR/m*
MUF (Entspricht
Preisspanne fir

neuwertige

Immaobilien. Mieten

dblicherweise inkl.

AuRenflachen und

Aufgrund der hohen
Investitionskosten
liegt die Miethdhe in
der Regel dber dem
ortsiblichen
Mietvnievau fir Lager
[Logistikhallen. In

MW)

marktibliche 3,50 - 7,00 EUR/m* 4,00- 7,50 EUR/m= R Stellplatzen. In der der
R MUF, im Einzelfall
Mieten MUF MUF N Regel handelt es Gesamtauswertung
auch dariber . .
sich um ta. 2,00 bis 4,00
Investitionsmieten.) [EUR/m?® bzw. 20 bis 50
In hochpreisigen Hlber der
Ballungsraumen sind| orsiblichen Miete
in Einzelféllen auch | (bis zu 10,00 EUR/m*;
héhere Mieten teilweise etwas
moglich. dariber, siehe in der
x-fache JRoE 18,0 - 25,0 (neuwertig,|18,0 - 25,0 (neuwertig,
[bezogen auf den 13,0- 23,0 13,0- 230 13,0-230 langfrsitiger langfrsitiger

Mietvertrag)

Mietvertrag)
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Anhang E

HypZert Checkliste Logistikimmobilien 2018 Teil 1 (HypZert 2018: 130 ff.):

OO0 ODOopoooOO0O oo

Standort-Marktanalyse

Makrolage

Lage in einer etablierten und nachhaltig attraktiven Logistikregion

Mahe zu Ballungsraumen oder bedeutenden Produktionsstatten (z. B. Auto-
mobilindustrie)

Optimale Verkehrsanbindung, Multimodalitat (GVZ, KLV)

Zuschisse, Subventionen, Fordermittel, Steuervorteile

Regionales Entwicklungspotenzial

Nahe zu Wissenschafts- und Forschungseinrichtungen mit Schwerpunkt Logistik
Kurze Verkehrowege 7um Fielmarkt

Moderates LohnkostenniveawFlexibilitat hinsichtlich Zeitvertragen und Ent-
lohning

Offenheit der Kommunen in Bezug auf Logistikentwicklungen
Nahe zu Autohofen

DboDBbO0 0 ODOoDOoDOO

Mikrolage

Verfugbarkeit von geeigneten Flachen

Marktabliche Miet- und Grundstickspreise

Lage in einem Logistikpark

MNachbarschaft (z. B. keine Wohngebiete, Ausnahme: urbane Logistik)
Einstellung der Anlieger gegendber einer Logistikimmobilie
LogistikinitiativeWirtschaftsforderung vorhanden

Geringe Entfernung und staufreier Zugang zur nachsten Autobahnauffahrt,
maglichst wenig Ampeln und kein Wohngebiet auf diesem Weg

storungsfreier Zugang zu weiteren Verkehrstragern (Gleisanschluss oder Umla-
destation, Nahe Flughafen, Nahe See- oder Binnenhafen)

Schwerlasttaugliche StraBendecke

GroRzigige StraBenfronten fir Zu- und Abfahrten

Anbindung an den OPNV

Gute Infrastruktur vor Ort (Tankstelle, Einzelhandel, Gastronomie, Hotel usw.)
Verflgbarkeit von Arbeitskraften

Standort mit Synergiepotenzial
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HypZert Checkliste Logistikimmobilien 2018 Teil 2

o 00

oo 0oOa0

Grundstiicks-/Gebdudemerkmale
(Typische Anforderungen an eine ,Multi-User-Halle"-Logistikimmobilie
unter dem Aspekt der Drittverwendungsfahigkeit)

Grundstiick

GrundstiicksgroRe und -zuschnitt (moglichst GréBe ab 20.000 m#2, recht-
eckiger Zuschnitt, ebenes Grundstiick, moglichst wenig Gefalle)

Erweiterungsflachen vorhanden oder Optionsmaoglichkeit

Ausreichend AuBenflache fur Rangierfahrten und Andockprozesse
(ca. 35 m vor den Verladetoren; fur Gigaliner 38 m erforderlich)

Ausreichend Stellplatze fur Pkw, Lkw und Wechselbricken (als Orientie-
rungswerte konnen fur Pkw 1 Parkplatz pro 500 m? Logistikflache und fur
Lkw 1 Parkplatz pro 2.000 m? Logistikflache angenommen werden)
Besondere Hofbefestigung auf 40-t-Lastkraftwagen ausgelegt (Beton bzw.
Betonpflaster)

Vollstandige Umzaunung vorhanden

Keine oder wenige unbedenkliche Altlasten vorhanden (beseitigt oder nicht
relevant)

Technische Anschlusse vorhanden (Wasser, Strom, Gas, Telekommunikation)
ErschlieBung gesichert

oooo @O

Grundstiicksrecht

Grundbuch (Eigentimer, Erbbaurecht, Mietgrundstick, Rechte, Belastungen,
Grundstuckserwerb maglich)

Baurecht vorhanden (Gl oder GE); keine speziellen Auflagen aus dem B-Plan

Umfangreiche Nutzungsgenehmigung mindestens 6.00 Uhr bis 22.00 Uhr
an sieben Tagen/Woche; zusatzliche Nachtfahrten je nach Larm- und Luft-
schutzvorschriften und Betriebserfordernissen

Zulassige Grundstucksausnutzung
(mindestens GRZ = 0,8 davon 0,5 Gebaude und 0,3 Freiflachen)

Gebaude (Konstruktive Merkmale)
Eingeschossige Halle (Mezzaninflachen im Andockbereich fur Bironutzung)

Vorgelagerte Biroflachen im Baukastensystem bzw. bei kleineren Abschnit-
ten Container-Biro in der Halle

Buroflachenanteil maximal 3-7 % der Logistikflachen
Hallengrofie ab 10.000 m2 (120 m = 150 m x 70 m — 80 m)
groRes Stiitzenraster (12 m x 24 m oder 12,5 m x 25 m)
Tragkraft Hallensohle mindestens 50 kN/m? (5 /m?)
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HypZert Checkliste Logistikimmobilien 2018 Teil 3

o

OO O0oO

Grundstiicks-/Gebdudemerkmale
{Typische Anforderungen an eine ,Multi-User-Halle"-Logistikimmobilie
unter dem Aspekt der Drittverwendungsfahigkait)

Grundstiick

Grundsticksgrofe und -zuschnitt (mdglichst Gréfe ab 20.000 m<, recht-
eckiger Zuschnitt, ebenes Grundstiick, maglichst wenig Gefalle)

Erweiterungsflachen vorhanden oder Optionsmoglichkeit

Ausreichend AuBenflache fiir Rangierfahrten und Andockprozesse
(ca. 35 m vor den Verladetoren; fir Gigaliner 38 m erforderlich)

Ausreichend Stellplatze fur Pkw, Lkw und Wechselbriicken {als Orientie-
rungswerte kénnen fir Pkw 1 Parkplatz pro 500 m2 Logistikflache und fir
Lkw 1 Parkplatz pro 2.000 m? Logistikfidche angenommen werden)

Besondere Hofbefestigung auf 40-t-Lastkraftwagen ausgelegt (Beton bzw.
Betonpflaster)

Volistindige Umzaunung vorhanden

Keine oder wenige unbedenkliche Altlasten vorhanden (beseitigt oder nicht
relevant}

Technische Anschldsse vorhanden (Wasser, Strom, Gas, Telekommunikation)
ErschlieBung gesichert

OO

ODooo

Grundstiicksrecht

Grundbuch (Eigentiimer, Erbbaurecht, Mietgrundstiick, Rechte, Belastungen,

Grundstickserwerb maglich)
Baurecht vorhanden (Gl oder GE); keine speziellen Auflagen aus dem B-Plan

Umfangreiche Nutzungsgenehmigung mindestens 6.00 Uhr bis 22.00 Uhr
an sieben Tagen/Woche; zusatzliche Nachtfahrten je nach Larm- und Luft-
schutzvorschriften und Betriebserfordernissen

Zulassige Grundsttcksausnutzung
(mindestens GRZ = 0,8 davon 0,5 Gebaude und 0,3 Freifldchen)

Gebé&ude (Konstruktive Merkmale)
Eingeschossige Halle (Mezzaninflachen im Andockbereich fir Blironutzung)

Viorgelagerte Biroflachen im Baukastensystem bzw. bei kleineren Abschnit-
ten Container-Blro in der Halle

Biroflachenanteil maximal 3-7 % der Logistikflachen
Hallengréfie ab 10.000 m2 (120 m— 150 m = 70 m — 80 m)
grofies Stitzenraster (12 m x 24 m oder 12,5 m x 25 m}
Tragkraft Hallensohle mindestens 50 kN/m? {5 t/m?)
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HypZert Checkliste Logistikimmobilien 2018 Teil 4

OO0 OO0 OO OO O

O

ODoooooao

Betonsohle (eben, wenig Fugen, abriebfest), Schlenebenheitstoleranzen
nach DIN 18202 Tabelle 3, Zeile 3—4

Lichte Hallenhéhe {optimal 10 m UKB)

Grofle Anzahl von Tureruﬂberladebrﬁ_cken
(mindestens 5-10 héhenverstellbare Uberladebriicken pro 10.000 m2)

Mindestens ein ebenerdiges Tor je Hallenabschnitt

Unterteilbarkeit fir mehrere Nutzer gegeben (separate Zugédnge, Treppen-
hauser, Sanitarbereiche, getrennte Abrechenbarkeit der Betriebskosten)

40-60 % Gberbaute Grundstiicksflache
flachgeneigte Dachflachen (Flachdach)

Feuerwehrumfahrung der iImmobilie (Ausfihrung in Rasenschotter oder
Rasengittersteinen)

Lkw-Umfahrung sofern Immobilie auch als Umschlaghalle nutzbar
Spezialeinbauten durch Mieter

Bodenflachenabdichtung nach Wasserhaushaltsgesetz (WHG),
z. B. mit Polyethylen (High Density)

Gebéaude (Facility-Ausstattung)

Brandmeldeanlage (BEMA), ESFR-Sprinklerung

Heizung (Gas-Dunkelstrahler)

Beleuchtung (200-500 Lux/m?) je nach Nutzung
EDV-Anschldsse und Leerrohre, Glasfaserkabel
Wasser-, Gas- und Stromanschlisse (220 und 380 \)
Rammschutz vor den Ladetoren und Stiitzen
Wetterschiirzen oder Load-Houses an den Verladetoren

oo

oo

Mieter/Mietvertrag

Bonitat
Beurteilung der Bonitat anhand vorliegender Unterlagen, falls maglich

Laufzeit der Mietvertrage in Abhangigkeit vom Standort und der Drittver
wendungsfahigkeit der Immobilie

Eigeninvestitionen des Mieters

Indexierung, Optionen, double-net bzw. triple-net Vertrage
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HypZert Checkliste Logistikimmobilien 2018 Teil 5

Nachhaltigkeit

O | MaBnahmen zur Senkung der CO5-Emissionen
z. B. erhohte Dammstarken im Dach- und Wandaufbau

O | Energie und Warmebedarf aus erneuerbaren Energieguellen
z. B. Geothermie Heizung/Kihlung fiir Bire und Halle, Fubodenheizung

O | Nutzung des Dachflachenwassers
z. B. Regenwasserzisterne fur Brauchwassernutzung

O | Energie-effiziente Beleuchtungssysteme in Biro und Lagerhalle (Tages-
lichtsensoren, Bewegungsmelder, Energiesparleuchten)

O | intelligente Steuerung der gesamten Gebdudetechnik (vorwiegend Strom
und Gas)

O | Reduzierung kanstlicher Beleuchtung durch Oberlichter oder Lichtbander in
den AuBenwanden

O | Nutzung der Dachflachen fr Photovoltaikaniagen

O | Erfillung der Anforderungen der Energieeinsparverordnung (EnEv 2014,
ggf. erhéhte Anforderungen ab 01.01.2016)

0O | Zertifizierung der Immobilie (DGNB, BREEAM, LEED)
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Anhang F
Anforderungsprofil HypZert 2018:

Wichtige Kriterien der optimalen Grundstiickswahl:

o Erschlieffung gesichert

e Baurecht vorhanden, schnelle Genehmigungsfdhigkeit moglich

o Altlastenfreiheit

e Rechteckiger Zuschnitt, 130 m bis 150 m x 200 m bis 500 m (Abweichung
moglich bei Umschlaghallen, da diese fliichenmdf3ig oft kleiner sind)

e Fldchenreserve fiir Gebdudeerweiterung/Optionsmoglichkeit

e FEbenes Grundstiick (moglichst wenig Gefiille)

e Rangierfliche vor den Verladetoren von 35 m realisierbar

e Kurvenradien/Fahrbahnbreite ausreichend bemessen

e Schutz vor héherer Gewalt (Uberschwemmungsgebiet, Sturm, ggf.
ausreichende Sicherheitsabstinde zu Gefahrgutlagern, Tanks etc.)

o Umfahrbarkeit fiir die Feuerwehr (Schotterung/Rasengitter) realisierbar

o Ausreichend Stellpliitze realisierbar (HypZert Fachgruppe Logistik 2018: 55)

Folgende wesentliche Gebdudeanforderungen und -ausstattungen zeichnen eine

moderne Logistikimmobilie am Beispiel einer Distributionshalle aus:

e FEingeschossige Halle (ggf. Einbau Mezzanin-Ebene mit Massivdecke)

e Ubliche Objektgréfie von mindestens 10 000 m? unterteilt in mehrere
Einheiten mit je maximal 10 000 m?

e Hallentiefe: in der Regel 70 m bis 100 m

o Stiitzenraster: ca. 15mx 25 mbis 25m x 25 m

e Betonbodenplatte: fugenarm und abriebfest mit einer Bodenbelastung von
mindestens 50 kN/m? (rund 5 t/m2) in der gesamten Halle, Aufnahme von
Punktlasten von mindestens 50 kN/Regalstiel auf einer Fufsplatte von 150 mm
x 150 mm, hergestellt aus Stahlfaserbeton mit Korrodureinstreuung
(Hartstoffeinstreuung), Bodenebenheit nach DIN 18202 Tabelle 3, Zeilen 3
und 4, Oberflichenvergiitung

105



Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfligbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

thek,

L]
lio
nowledge

b

o
i
r

M You

Lagerhallen, in denen wassergefihrdende Stoffe gelagert werden, miissen
nach dem Wasserhaushaltsgesetz (WHG) iiber einen abgedichteten
Hallenboden verfiigen (,Auffangwanne‘ oder mit einer Folie abgedichteter
Boden)

Lichte Hallenhéhe: mindestens 10 m bis zur Unterkante Binder (UKB)
Tragwerk: Skelettbauweise mit  Stiitzen und  Binder aus
Stahl/Stahlfachwerk/Stahlbeton, ggf. mit Kantenschutz

Dachaufbau: Stahl-Trapezblech als tragendes Dachelement, PE-Folie als
Dampfsperre, Wirmeddmmung von 120 mm (entspricht der aktuellen
energetischen Anforderung mit einem Wdrmedurchgangskoeffizient von U <
0,20 W/m2K), PVC-Folienabdichtung

Aufsenwiinde: Thermowand mit einer Panelstirke, die den aktuellen
energetischen Anforderung von 120 mm entspricht, im Sockelbereich als
Stahlbetonsandwichelement mit einer Hohe von ca. 0,3 m bzw. im Bereich der
Andockstationen mit einer Héhe von ca. 4 m

Innenwdnde:  Brandwand  zwischen  Hallenabschnitten und  Biiro-
/Sozialbereich

Dachoberlicht: Rauch- und Wirmeabzugskuppeln

Ebenerdiges Tor: ermoglicht die Befahrung der Halle mit Kleintransportern,
geddmmte Ausfiihrung, Grofle von mindestens 4,0 m x 4,5 m (Breite < Hohe)
Verladebereich: Rampensektionaltore von ca. 3 m *x 3 m, gedimmt mit
Torabdichtung/Wetterschutz, Rampenhéhe von ca. 1,2 m fiir LKWs,
Uberladebriicken von ca. 2 m x 3 m (Breite x Liinge) bzw. Jumbobriicken von
2 m x5 m mit hydraulischem Vorschub und automatischer Niveauanpassung,
Tragkraft von ca. 60 kN/m? (rund 6 t/m2), Rampenhohe von 0,6 m fiir
Sprintertore

Brandschutztore: in der Brandwand von ca. 5,0 m % 4,5 m

Zihler: separate Strom-, Gas- und Wasserzdhler fiir jede Halle

Heizung: Gas-Dunkelstrahler

Strom: pro ebenerdigem Tor eine Doppelsteckdose sowie pro 1000 m?
Hallenfldche eine Steckdosenkombination an den Wandfldchen bzw. Stiitzen,

Batterieladeanschliisse in ausreichender Anzahl
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Beleuchtung: 200 Lux als LED-Beleuchtung,  Steuerung  iiber
Bewegungsmelder, Sicherheitsbeleuchtung und Fluchtwegkennzeichnung
Brandschutz:  Sprinkleranlage  bestehend — aus  Sprinklerzentrale,
Sprinklerwassertank und Deckensprinklerung sowie Brandmeldeanlage nach
Vorgabe des Brandschutzkonzeptes, ggf. Auslegung der Sprinkleranlage mit
Reserve fiir den im Bedarfsfall erfolgenden mieterseitigen Einbau einer
Regalsprinklerung

Mezzanin (sofern vorhanden): zusdtzliche Lagerebene iiber den Rampentoren,
in der Regel 12 m bzw. 24 m tief, Tragkraft von mindestens 10 kN/m? (rund 1
t/m?), Absturzsicherung zur Halle mit Durchschubmoglichkeit fiir Paletten
(Breite von 3 m)

Aufsenanlagen:

o Schwerlasttaugliche Verladezone vor den Rampentoren mit ca. 20 m
Betonfldche, Fahrflichen aus Asphalt oder Beton im Anschluss an den
Verladebereich, Feuerwehrumfahrt

o FEinfriedung mit ca. 2 m hoher Zaunanlage

o LED-Beleuchtung der Verladezone, ansonsten Lichtmasten

o Ein- und Ausfahrt mit elektrischer Schiebetoranlage, Zufahrtsschranke
mit Ampel, Rufsdule und Induktionsschleifen

o PKW-Stellpliitze mit Asphalt, Rasengittersteinen oder Verbundpflaster,
LKW-Stellplditze in Betonausfiihrung

o Miillpress-Stellfliiche aus Beton (HypZert Fachgruppe Logistik 2018:
55 ff.)
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Anhang G

Anforderungsprofil R. Dippold 2018

Standort:

e Makrostandort

@)

O

O

O

Nidhe zu Hauptverkehrsadern und Drehkreuzen (Autobahn,
Schienennetz, Flughéfen, Héfen) — multifunktionale
Verkehrsanbindung

Geringe Entfernung zu Ballungszentren

Néhe zu potenziellen Auftraggebende (niedrige Transportkosten)
Ausreichend Arbeitskriftepotenzial (Ndhe zu Siedlungsgebieten)

e Mikrostandort

O

o

o

Néhe zur Autobahnauffahrt

Mehrere Zufahrtsstra3en

Keine Ortsdurchfahrten, Ampeln oder Kreuzungen

GI- oder GE-Gebiet mit 24-Stunden-Betriebsgenehmigung an 7 Tagen
und moglichst ohne Auflagen

Keine Wohngebiete in der unmittelbaren Umgebung

Gute Bodentragfahigkeit

Infrastruktur vor Ort

Planungssicherheit (Absicherung durch B-Plan als GI- oder GE-
Gebiet)

OPNV-Anschluss (Bienert/Wagner 2018: 702 f.)
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Technische Ausstattung (Bienert/Wagner 2018: 703):

Ausstattungsmerkmale

Grundstiicksgriifie > 10.000 m*
HallengriBe »5.000 m*
Teilbarkeit in Mieteinheiten 5.000 m* - 10.000 m*
Lichte Hallenhihe 8-10 m bzw. 10-12 m (Distributionshalle)
Verhiltnis Grundstiick zu 2:1 bzw. 3:1
Geb3udefliche ' o
Anzahl vVerladetore 1 pro 1.000 m* - 1 pro 250 m* Hallenfliche
AndienungszonefRangiertiefe »35m
Bodenbelastbarkeit =5t/m? optimaler 7,5 t/m?
Betonsohle wenig bis keine Fugen
Stiitzenabstand mind. 12 m, besser 24 m
Ebenerdige Andienung mind. 1 Tor pro Hallenabschnitt
Uberladebriicken 5-10 Stk. pro 10.0000 m* Nfl
Biiroflichenanteil 5% - max. 10 %
Ausbauverhétinis (Nfl./(BGF) 95%

Sprinkleranlage, Heizung, Beleuchtung,
technische Ausstattung P ) g o E ] g

IT (Big Data, Digitalisierung)

Weitere vorteilhafte Merkmale sind unter anderem die Umfahrbarkeit des Gebéudes,
die Sicherheitsausstattung, ein Glasfaseranschluss, die Einzdunung des Grundstiicks,
eine zweiseitige Andienungsmdglichkeit und eine optimierte Energieeffizienz. Die
optimale Nutzung ist It. Dippold bei einer max. Bebaubarkeit des Grundstiicks von 50
% moglich. Die verbleibende Fliche wird in diesem Fall fiir Andockzonen,

Rangierflachen, Abstellflachen und Parkplitze genutzt (Bienert/Wagner 2018: 703).

Des Weiteren besteht eine verstirkte Nachfrage nach energieeffizienten Objekten,

sogenannten Green Buildings, die unter anderem folgende Merkmale aufweisen:

e Energieeffiziente Beleuchtung (LED-Technik, Lichtkuppeln,
Tageslichtsensoren)

e Lichtbdnder an Dach/Fassade fiir Tageslichteinfall

e Energetische Dammung der Fassaden und Decken

e FuBbodenheizung

e Fotovoltaikanlage (auf Dach)

e Luft-Wasser-Wiarmepumpe

e Geothermie-Anlage fiir den Biirotrakt (Bienert/Wagner 2018: 704)
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Anhang H
Anforderungsprofil Otto Immobilien 2020

Kriterien Industrie Logistik
R ——
Lage &n Verkehrsknotenpunkien x x
ot 2um dberregionaly B ‘ohne Ortsdurchizhrien oder Ampsin =
24 Stunden Beirleb = x
Arbeitekrittep im Ein h x =
[
Rechiackige/quadratische Konfiguration =
Miglichst eben (keine Hanglage) x
G W DEw. x =
Vol autgeschiossen x x
Satielsehi zufahrt suf das Grundsbich = =
> 10,000 m® Grund x
Glelzanschiuss aptional optional

Rechieckl C dirl = =
Flexible Nutzung = =
Varhitnia 21 oder 311 Grund zu Hallenflbche x =

> 5.000 m* Hallennutzfiche = x
Bodentragfshigksit = Stm’ = =
Binderunterkanien 8-10 m = optional 2 m
Visizahi an Uberladerampen {1 Tor pro 500 m’ - 1.000 m* Nutzhéche) x x
Ebenerdigea Ladetore ' x eptional
Seltenentiadung unter Dach x optional
‘Cross-Docking Mbglichkelt x
Bilroantel] von 5-10% der Nutzfiiche x
Drittverwendbarkeit x
Matilirliche Belichiung flr permanente Arbeltsplatze x x

Schweriasttauglicher Grend x
Rangierfigche = 35 m ‘optional ®
Sattelachieppertaugliche Zu-/Abtahrien 4 ®
LEW-Steliplatre am Areal = ®
Sichi ahimen b Einziunung, Schrank il = 3

Licht- sowie Starkstromanschilisae x x
Tedek winfrastrukiur (Breltband bzw. Glastaser) x x
Heiztidter oder Dunkelstrahler x =
Moglichkedt der Nachrlstung mit Kimaantagen optional =
Stapleradestationsn = =

/Brandaksc x =
Energieefiizienz (Solar, Green-Energie) optional =

0 Otto inmaobilisn GmbH
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Anhang I

Auswertung Anforderungsprofile Teil 1

Beyerle 2018 Kleiber 2012/2019 Hypzert 2018
Standort
Makrolage Nflszljsiﬁg;::r?ﬁii t;& Arbeitskriftepotential
Anbindung an mehrere 24-Stunden Betriebsmdglichkeit; GI
Verkehrstriger (Industrie) Gebiet; Ndhe zur passenden
(insbesondere Infastruktureinrichtung; .OPNV- Schutz vor hoherer Gewalt (Uberschwemmungs-gebiet,
Mikrolage . Straﬁem'letz); Anschlsuss; Wasser- & Sc'hlenenwt?ge; Sturm, gef. ausreichende Sicherheitsabstinde zu
storungsfreie Zu- & sehr gute Autobhananbindung mit Gefahrengutlagern, Tanks ctc.)
Abfahrt; Gewerbe- moglichst geringen Barrieren; Entfernung ? :
Industriegebiet mit 24 zur Autobahn / Giiterverkehrzentrum /
Stunden Betrieb Containerumschlag / Binnenhafen
gesicherte ErschlieBung, Altlastenfreiheit, rechteckiger
Zuschnitt, Flichenreserven fiir Gebdudeerweiterung,
rechtwinkliger Zuschnitt, breite ebenes Grundstiick, Schutz vor hoherer Gewalt,
StraBenfront mit Abfahrtméglichkeiten, | Baurecht vorhanden - schnelle Genehmigungsfahigkeit
45-60 % bebaute GST- | eben, Umzdunung + Videoiiberwachung, | mdglich, Kurvenradien / Fahrbahnbreite ausreichend
FL, Erweiterungs- geeignete AuBenflichengestaltung, bemessen; Einfreidung ca. 2 m hohe Zaunanlage;
Grundstiick flachen, Einzdunung, tragfédhige Bodenbeschaffenheit (6-KN), | schwerlasttaugliche Verladezone vor den Rampentoren
Kosten moglichst unter ausreichende Straflendimensionierung, |mit ca. 20 m Betonfliche, Fahrflichen im Anschluss an
Marktniveau ausreichend Lieferzone, den Verladebereich in Asphalt oder Beton,
Erweiterungsmoglichkeiten / Feuerwehrumfahrt; LED-Beleuchtung der Verladezone
Baulandreserven / ansonsten Lichtmasten; Ein- und Ausfahrt mit
elektrischer Schiebetoranlage, Zufahrtsschranke mit
Ampel, Rufsdule und Induktionsschleifen
Gﬁ:’g;iiﬂ:;gzﬁe 150% - 250 % d. bendtigen GebiudegroBe
Rangierfléche Mindestlinge 35m Rampen mit Mindesttiefe von 35 m 35m
1 PKW Stellplatz fiir 300 bis 400 m?, 1
PKW Stellplitze ausreichende Anzahl Stellplatz fiir 125 bis 175 m? ausreichend Stellplitze, PKW Stellplitze in Asphalt,
Stellplitze Umschlaglager, LKW-Stellplitze LKW Stellplitze in Beton
(Wechselbriickenstellplitze)
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Auswertung Anforderungsprofile Teil 2

Beyerle 2018 Kleiber 2012/2019 Hypzert 2018
Gebiude/Bauweise Umfahrbarl.<.e1t der Hallenkostruktion mit Unterteilbarkeit Umfahrbarkeit
Immobilie
Geschosse eingeschossig eingeschossig eingeschossig
Hallenhhe 8-12m UKB UKB mind. 10 m (dber 12 m fir mind 10 m UKB
Spezialnutzungen)
5.000 m? - 10.000 . . mind. 10.000 m? (teilbare Einheiten max.
. " )
Gebaudeflache - mind. 10.000 m? (ggf. teilbar) 10.000 m?)
Hallentiefe 70 m bis 100 m
mind. 5 t/m?, Bodenebenheit nach DIN
Bodentraclast ind. 5 tm? mind. 5 t/m?; Sohlenebenheitstoleranzen 18202 Tabelle 3, Zeilen 3 und 4;
odentragas fne. nach DIN 18202 Tab. 3 Zeile 3bis 4 | Aufnahme von Punktlasten mind. 50
KN/Regalstiel auf einer Fulplatte von
0, 1 0, 1
Biiroanteil 5 4 bis max 10 % 10 % bis 15 A;.dei Bebauung inkl.
Sozialrdume
o 3e) ToraroBe. of
ausre'w end (grofie) orgrp & e ebenerdiges Tor mind 4 m breit x 4,5 m
ebenerdiges Tor pro Abschnitt (d.h. pro .
. hoch, Rampensektionaltore ca. 3 m x 3m;
. 5.000 bis 10.000 m* Halle), Tore als . .
mind 1 Tor pro . . Rampenhidhe 1,2 m fiir LKW;
Sektionaltore mit unterfahrbarer, . .
Tore 1.000 m? . - B . Uberladebriicken ca. 2mx 3 m;
N hohenverstellbarer Uberladebriicke mit . .
Hallenfliche . . Jumbobriicken 2 m x 5 m; Rampenhdhe
umlaufender Dichtung, mind. 1 Tor pro . . .
. fur Sprintetore 0,6 m; Brandschutztore in
1.000 m* NF, angeordnet an einer
. . der Brandwand ca. 5mx4,5m
Langsseite der Halle
. ebenerdig, L . .
Andienung . zweiseitige Andienung bei Umschlagslager
zwelseltig
Stiitzenraster AbSta]nzd Sm;hr als 12mx24m 15 m x 25 m bis 25 m x 25 m
200 Lux als LED-Beleuchtung,
Beleuchtun: Tegeslicht durch Lichtkuppeln, Steuerung iiber Bewegungsmelder,
g Beleuchtung (200 Lux/m? am Boden) Sicherheitsbeleuchtung und
Fluchtwegkennzeichnung
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Auswertung Anforderungsprofile Teil 3

Beyerle 2018

Kleiber 2012/2019

Hypzert 2018

Heizung (meist Gasdeckenluftheizung,

u.U. Strahlungsheizung), Brandschutz

(Sprinkleranlage, z.B. ESFR-Sprinkler;
gef. fiir besondere Lagergiiter

fugenarme und abriebfeste Betonbodenplatten ,
Sekelttbauweise mit Stiitzen und Binder aus
Stahl/Stahlfachwerk/Stahlbeton; Stahl-Trapezdac, PE-
Flie als Dampfsperre, Warmeddmmung 120 mm, PVC-
Floienabdichtung; Aulenwéinde Thermowand;
Innenwinde Brandwand zwischen Hallenabschnitten
und Biiro-/Sozialbereich; Dachoberlicht Rauch- und
Wirmezugskuppeln, je Halle separate

Ausstattung Sicherheit, Technik Regalsprinkler); ebener / stuabarmer / | Strom/Gas/Wasserzéhler; Brandschutz Sprinkleranalage
widerstandsfahiger FuSboden ohne bestehend aus Sprinklerzentrale, Sprinklerwassertank
Beschichtung, Rammschutz an und Deckensprinklerung und Brandmeldeanlage nach
Gebéudeecken und beiderseits der Tore, Vorgabe des Brandschutzkonzepts; Heizung Gas-
wartungsfreie Einbauten Dunkelstrahler; Strom pro ebeneridem Tor eine
Doppelsteckdorse sowei je 1.000 m? Hallenfléche eine
Steckdosenkombi an den Wandfliachen bzw. Stiitzen;
wenn Mezzanin dann zusétzliche Lagerebene iiber den
Rampentoren
hohe Drittverwertbarkeit
. (einfache Strukturen,
Sonstiges . .
wenige nutzerspezifische
Einbauten)
grofle Anzahl von Rampen,
Rampen elektrohydraulische Uberladebriicken
(Tragfahigkeit 6 to/m?)
Wareneingang, Lagerhaltung,
Auszeichnung, Sortieranlage
Gebdude Anlagen & (Einschleuser, Sortenstrang und
Funktionsbereiche Endstellen), Verteilwagen,
Behilterfordertechnik, Packplitze,
Automatischer Verteiler, Warenausgang
Dippold 2018 Otto 2020 Ubereinstimmung
Standort
Néhe zu Hauptverkehrsadern und
Drehkreuzen (Autobahn, Schienennetz,
Flughéfen, Hafen) — multifunktionale Arbeitskréftepotential;
Makrol Verkehrsanbindung; geringe Entfernung zu| Arbeitskréftepotential im Néhe zu
akrolage .. . . .
g Ballungszentren; Nihe zu potenziellen Einzugsgebiet Ballungszentren und
Auftraggebern (kurze Transportkosten); Hauptverkehrsadern
Ausreichend Arbeitskriftepotenzial (Nahe
zu Siedlungsgebieten)
Naihe zur Autobahnauffahrt; mehrere
Zufahrtsstrallen; keine Ortsdurchfahrten,
sehr gute
Ampeln oder Kreuzungen; GI- oder GE- . .
S Lage an Autobahnanbindung mit
Gebiet mit 24-Stunden- . .
. . Verkehrsknotenpunkten; moglichst geringen
Betriebsgenehmigung an 7 Tagen und .
. . . Zufahrten zum Barrieren, 24-Stunden
Mikrolage moglichst ohne Auflagen; keine .. . ] . .
S . iberregionalen Stralennetz | Betriebsmdglichkeit,
Wohngebiete in der unmittelbaren
ohne Ortsdurchfahrten oder Gewerbe-
Umgebung; Infrastruktur vor Ort; . . Lo
. . . Ampeln; 24-Stunden Betrieb | Industriegebeit, OPNV-
Planungssicherheit (Absicherung durch B- Anschl
) . nschluss
Plan als GI- oder GE-Gebiet); OPNV-
Anschluss
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Auswertung Anforderungsprofile Teil 4

Dippold 2018

Otto 2020

Ubereinstimmung

rechteckige/quadratische
Konfiguration; mdglichst eben;
gewerbliche Widmung bzw.

mind. > 10.000 m?,

PKW Stellplitze

LKW-Stellpldtze am Areal

Industriewidmung; voll rechteckige
aufgeschlossen; Konfiguration, eben,
q Sattelschlepperzufahrt auf das GST; Einfriedung
Gute Bodent higkeit; > 10.000 ’ ’
Grundstiick ute Boden ragi‘lz igkeit > 10.000 m?; optional Erweiterungs-
Gleisanschluss; moglichkeiten/
Sattelschleppertaugliche Zu-/ Baureserven,
Abfahrten; Sicherheitsmafinahmen schwerlasttauglicher
(Abgrenzung, Einziunung, AuBengrund
Schrankenanlage);
schwerlasttauglicher Aulengrund
Gebéaudefldche :
Grundstiicksfliche 1:2 bzw. 1:3 122 bzw. 1:3 12 bzw. 13
Rangierflache >35m >35m >35m
ausreichend PKW &

LKW - Stellplitze
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Auswertung Anforderungsprofile Teil 5

Dippold 2018 Otto 2020 Ubereinstimmung
rechteckiger Gebaudegrundriss;
Gebiude/Bauweise Umfahbrakeit Gebaude flexible Nutzung; Umfahbrakeit Gebaude
Drittverwertbarkeit
Geschosse eingeschossig
Bi ki -1 ional
Hallenhohe Lichte HH 8-10m bzw. 10-12 m Dsitributionshalle | > moc " arlltZeri) Om (cptional ] 4. 10 m UKB
>5.000 m? (Teilbarkeit in Mieteinheiten 5.000 m? - mind. 5.000 m? - 10.000
. " 10.000 m?); ausbauverhitlnis (Nfl. /BGF) 95%; max. " m? (Teilbarkeit in
flach >3, 2 Hall zflach
Gebiiudefliche Bebaubaurkeit GST 50 % (Rest Andockzonen / 5000 m* Hallennutzfliche Einheiten 5.000 m? -
Ragnierflichen / Abstellflichen / Parkplitze) 10.000 m?)
Hallentiefe
Bodentraglast > 5 t/m?; optimaler 7,5t/m? > 5t/m? > 5t/m?
Biiroanteil 5% - max. 10 % 5-10 % der Nutzfliche 5-10 % der Nutzfliche
Vielzahl an Uberladerampen (1 Tor| .
d 1 T 1.000 n?
Tore 1 pro 1.000 m? - 1 pro 250 m? Hallenfliche pro 500 m? - 1.000 m? Nutzfliche); min orp r? m
. . Hallenflache
Optional Ebenerdige Ladetore
. . ebenerdig, mind. 1 Tor pro
L . . ... | Optional Seitenlad ter Dach; .
. ebenerdig, mind. 1 Tor pro Hallenabschnitt, zweiseitige priona’ sel en.a ung“ur? ¢ 'ac Hallenabschnitt,
Andienung . o . Cross-Docking Moglichkeit; .
Andienungsmoglichkeit Rangierfliche > 35 m zweiseitige
& Andienungsméglichkeit
Stiitzenraster mind. 12 m, besser 24 m Abstand mind. 12 m
Tegeslicht durch
Beleuchtung Natiirliche Behch.mng"fur Lichtkuppeln,
permanente Arbeitsplitze Beleuchtung (200 Lux/m?
am Boden)
Licht- sowie Starkstromanschliisse;
Telekommunikationsinfrastruktur
wenige bis keine Fugen (Betonsohle), (Breitband bzw. Glasfaser);
Uberladebriicken 5-10 Stk. Pro 10.000 m? Nfl; Heizliifter oder Dunkelstrahler; Jfugenarme und abriebfeste
Ausstattun Sprinkleranlage, Hiezung, Beleuchtung, IT (Big Data, | Mdglichkeit der Nachriistung mit Betonbodenplatten,
o Digitalisierung); Sicherheitsausstattung; Klimaanlagen; Sicherheit & Technik
Glasfaseranschluss, Einzdunung GST, optimierte Staplerladestationen; (Sprinkleranlage)
Energieeffizienz Sprinkleranlagen/Brandabschnitte;
Energieeffizienz (solar, Green-
Energie)
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Anhang J

Fragebogen Experteninterviews Teil 1

Wie behandeln Sie die Drittverwendungsfihigkeit im Zuge der
Bewertung einer Logistikimmobilie (explizite Erliuterungen oder
indirekte Beriicksichtigung in der Wahl der Kennzahlen)?

Gibt es Threr Meinung nach einen klaren Ansatz hinsichtlich der
Bewertung der Drittverwendungsfihigkeit fiir Liegenschaften in der
Literatur?

Wenn Nein, wiire ein einheitlicher Ansatz hilfreich?

Im Zuge der Masterarbeit wurde ein eigenes Anforderungsprofil aus
bestehenden Profilen in der Literatur abgeleitet. Sehen Sie das

Anforderungsprofil als Hilfestellung, um die Drittverwendungsfihigkeit
einer Logistikimmobilie einstufen zu konnen? Ist das Anforderungsprofil
Threr Meinung nach nachvollziehbar? Welche Ausgangsbasis wiirde so

ein Anforderungsprofil im Zuge der Bewertung Ihnen bieten?
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Fragebogen Experteninterviews Teil 2

Vergeben Sie fiir die jeweiligen Kategorien Punkie swischen 0 und 3. Zwischenwerte miglich. Das Ergebnis ist dementsprechend in der Bewertung zu

berticksichtigen.

triffi 2w (3), trifli teilweise
zu (2), trifft kawm zu (1), | Avswertung | Kommentar
triffi nicht zu (i}
Standort
Arbeitskriiftepotential; Nithe zu Ballungszentren und
Makrol 2004 3 0.6
irolage ° Haupiverkehrsadern
sehr gute Autobahnanbindung mit miglichst genngen
Mikrolage 20% | Barrieren, 24-Stunden Betriechsmiglichkeit, Gewerbe- 2 04
Industriegebeit, OPNV-Anschiuss
mind. > 10,000 m?, rechteckige Konfiguration, eben,
Grundstiick 5% | Einfriedung, Erweiterungsmiglichkeiten/Baureserven, L5 0,075
schwerlasttauglicher Aullengrund
Cebdudefliche :
i T &
Grundetcksfliche 5% 1:2 bew. 1:3 1 0.05
Rangierfliche 3% >35m 0.5 0,025
PEW Stellplatze 3% ausreichend PKW & LKW - Stellplitze 3 0,15
Gebiinde/Bauweise | 5% Umfahrbarken Gebdiude 3 0,15
Geschosse 4% eingeschossig 2 0,08
Hallenhihe 3% mind. 10 m UKB 2 0,1
y mind. 5.000 m? - 10,000 m? (Teilbarkeit in Einbeiten
Gebaudefliche 4% 5.000 e - 10,000 1) 1 0,04
Bodentraglast 3% = St'n? 2 0.06
Biroantel 4% 5-10 % der Nutzfliiche 1 0,04
Tore 3% | mund. 1 Tor pro 1.000 n® Hallenfliche / Hallenabschnit 1 0,03
Andienung 3% ebenerdig, zweiseitige Andienungsmiglichkest 2 0.06
Stiltzenraster 3% Abstand mind. 12 m 2 0,06
- e o i = *
Helenahtinie 0 Tegeslicht durch Lichtkuppeln, Beleuchtung (200 Lux/m’ - 0,045
b am Boden)
Ausstatnung 35 fugenarme und abnebfelsm Bel.unhadenplatlm Sicherheit 2 0.06
& Technik (Sprinkleranlage)
100% ERGEBNIS 2,025
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Anhang K

Transkript von Interview 1

Wie behandeln Sie die Drittverwendungsfihigkeit im Zuge der
Bewertung einer Logistikimmobilie (explizite Erliduterungen oder
indirekte Beriicksichtigung in der Wahl der Kennzahlen)?

Wir gehen auf das Wertbestimmungsmerkmal Drittverwendungsfihigkeit in
der Ertragswertermittlung ein, beschreiben diese (ob eingeschrinkt oder
drittverwendungsfahig) und lassen diese Tatsache dann in der Ableitung des
Liegenschaftszinssatzes einflieBen. Eine eingeschrinkte

Drittverwendungsféhigkeit erhoht den Liegenschaftszinssatz entsprechend.

Gibt es Ihrer Meinung nach einen klaren Ansatz hinsichtlich der
Bewertung der Drittverwendungsfiihigkeit fiir Liegenschaften in der
Literatur?

Meines Erachtens nicht — diese ist immer im einzelnen bzw. eigenen Ermessen

des SV [Sachverstindige] zu wiirdigen.

Wenn nicht, wire ein einheitlicher Ansatz hilfreich?

Ja — daher freue ich mich auf die Ergebnisse der Arbeit

Im Zuge der Masterarbeit wurde ein eigenes Anforderungsprofil aus
bestehenden Profilen in der Literatur abgeleitet. Sehen Sie das
Anforderungsprofil als Hilfestellung, um die Drittverwendungsfihigkeit
einer Logistikimmobilie einstufen zu konnen? Ist das Anforderungsprofil
Threr Meinung nach nachvollziehbar? Welche Ausgangsbasis im Zuge
der Bewertung wiirde so ein Anforderungsprofil Ihnen bieten?

[Das] Modell schaut fiir mich sehr nachvollziehbar aus. Auch ist meines
Erachtens  die  Gewichtung  sehr gut —  hdngt  doch  die
Drittverwendungsfdhigkeit sehr stark vom jeweiligen Standort der Immobilie
ab — was in Wien verwendbar ist, kann in Hollabrunn bereits nur mehr
eingeschrdnkt drittverwendbar sein oder gar nicht (ohne Hollabrunn schlecht

zu machen,).
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Ich finde das Ratingmodell sehr gut, um die Drittverwendungsfihigkeit (bzw.
die Einflussfaktoren) zu analysieren. Die Frage, die sich mir dann stellt: Habe
ich z. B eine ,3‘— also absolut drittverwendungsfihig, wie wirkt sich das auf
den Liegenschaftszinssatz aus (gar nicht erhohend, gar senkend etc.). Habe ich

hingegen eine , I ‘—um wie viel Basispunkte wird der Zinssatz beeinflusst (nach

oben)?

119



Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfligbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

thek,

[]
10
ledge

now

3
i
r ki

M You

Anhang L

Transkript von Interview 2

Wie behandeln Sie die Drittverwendungsfihigkeit im Zuge der
Bewertung einer Logistikimmobilie (explizite Erliduterungen oder
indirekte Beriicksichtigung in der Wahl der Kennzahlen)?

Durch [die] Beschreibung der Eigenschaften im Befund und die Beurteilung

der Drittverwendungsfihigkeit im Gutachtensteil. Daraus wird die Einstufung

des Risikos beim Liegenschaftszinssatz abgeleitet.

: Lage
Liegenschaftsart 5 e
hochwertig | sehr gut gut malig
Wohnliegenschaft 1,0%-30% [20%-4,0%|3,0%-50%| 35%-55%

Buroliegenschaft

3,0%-5,5%

4,0%-6,0%

45%-6,5%

50%-7,0%

Geschaftsliegenschaft

4,0%- 6,0 %

45%-6,5%

50%-7,0%

55%-75%

Einkaufszentrum, Supermarkt

45%-7,5%

50%-8,0%

55%-85%

6,0%-9,0%

Gewerblich genutzte Liegenschaft

50%-8,0 %

55%-85%

6,0%-9,0%

6,5%-95%

Industrieliegenschaft

50%-9,0 %

55%-95%

6,0%- 10,0 %

6,5%-10,5%

Landwirtschaftliche Liegenschaft 1,5%-4,0%
Forstwirtschaftliche Liegenschaft 1,0%-3,0%
Ableitung des Liegenschaftszinssatzes
zB Kalsdorf bei Graz BEGRUNDUNG
Empfehlung laut SV-Verband: Lage:

Gewerblich genutzt, sehr gute Lac 5,50% 8,509 ekt neben A9, Nane zu Graz,

Risikobereich in Basispunkten gesamt 300,00 Wirtschafstraum Graz sud
Risikoabstufung: Risiko:

geringes Risiko 5,50% 6,50% nur zweiseitige Zufahrt zur Halle,

mittleres Risiko 6,50% 7,509 wenig Buroflachen, Raumhohe

gehobenes Risiko 7.50% 8,509, " 6 m, daher gering - mittel =

geringes Risiko 6,50% 05"

zusatzlicher Risikoaufschlag fur:

Risikoaufschlag:

0,00 50 BP oder I Risikostufe fur

Liegenschaftszinssatz

eiongeschrankte

6,509 Drittverwendungsfanigkeit
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Gibt es Ihrer Meinung nach einen klaren Ansatz hinsichtlich der
Bewertung der Drittverwendungsfihigkeit fiir Liegenschaften in der
Literatur?

Nein, das Kapitel ist sehr gering behandelt. FEinzig im Buch
Immobilienbewertung Osterreich nimmt SV Bienert dazu Stellung (Seite 367

und 369).

Wenn nicht, wiire ein einheitlicher Ansatz hilfreich?
Ja, eine Kriterientabelle wire gut.

Im Zuge der Masterarbeit wurde ein eigenes Anforderungsprofil aus
bestehenden Profilen in der Literatur abgeleitet. Sehen Sie das
Anforderungsprofil als Hilfestellung, um die Drittverwendungsfihigkeit
einer Logistikimmobilie einstufen zu konnen? Ist das Anforderungsprofil
Ihrer Meinung nach nachvollziehbar? Welche Ausgangsbasis wiirde so
ein Anforderungsprofil im Zuge der Bewertung Ihnen bieten?

Die Gewichtung der Parameter gibt die Moglichkeit, eine standortspezifische

Abstufung zu machen und diese dann individuell auf das Bewertungsobjekt

anzupassen.

121



Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfligbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

thek,

L]
lio
nowledge

b

o
i
r

M You

Anhang M

Transkript von Interview 3

Wie behandeln Sie die Drittverwendungsfihigkeit im Zuge der
Bewertung einer Logistikimmobilie (explizite Erliuterungen oder
indirekte Beriicksichtigung in der Wahl der Kennzahlen)?

Die Drittverwendungsfahigkeit wird zumeist indirekt bei der Wahl der Ansétze
berticksichtigt. Je nach ,Lebensabschnitt sowie unter Beriicksichtigung
weiterer Spezifika der Immobilie wird teilweise jedoch auch explizit auf die

Drittverwendung sowie die Nachhaltigkeit der Immobilie eingegangen.

Gibt es Threr Meinung nach einen klaren Ansatz hinsichtlich der
Bewertung der Drittverwendungsfihigkeit fiir Liegenschaften in der
Literatur?

Dieses Thema wird in der Literatur meist nur grob umrissen, oftmals wird
dieser Punkt als Unterpunkt der sonstigen wertbeeinflussenden Umsténde
behandelt. Eine einheitliche detaillierte Handelsempfehlung wird zumeist nicht

vorgeschlagen.

Wenn Nein, wire ein einheitlicher Ansatz hilfreich?

Die Problematik besteht in der hohen Heterogenitit der Liegenschaften.
Unterschiede bestehen in Bezug auf den Standort, die mietvertragliche
Situation, das Gebidudealter, den Zeitpunkt der Bewertung (Erstvermietung,
Wiedervermietung, Bestandsfreiheit, gegen Ende der Restnutzungsdauer, etc.),
die Bauweise, usw.; generell sollte immer das grof3e Ganze - der Verkehrswert
- bzw. der Markt im Auge behalten werden. Bei einem Uberangebot an
Investitionsmdglichkeiten (Kdufermarkt) wird die wird die Drittverwendung
eine groflere Rolle spielen als im umgekehrten Fall. Bei einem Verkdufermarkt
wird die Drittverwendungsmoglichkeit in der Regel eine kleinere Rolle

spielen.

Im Zuge der Masterarbeit wurde ein eigenes Anforderungsprofil aus
bestehenden Profilen in der Literatur abgeleitet. Sehen Sie das
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Anforderungsprofil als Hilfestellung, um die Drittverwendungsfihigkeit
einer Logistikimmobilie einstufen zu konnen?

Ja, vorranging in Bezug auf Beratungsleistungen sowie bei Bewertungen von
Logistikimmobilien gegen Ende der Nutzungsdauer. In Bezug auf die
Bewertung spielt der Zeitpunkt der Bewertung sowie weitere Aspekte (siche
oben) eine groBe Rolle, das Anforderungsprofil kann hierbei als Guideline
dienen. Als Vorteilhaft ist die Nachvollziehbarkeit fiir den Leser / die Leserin

des Gutachtens hervorzuheben.

Ist das Anforderungsprofil Ihrer Meinung nach nachvollziehbar?

Ja

Welche Ausgangsbasis wiirde so ein Anforderungsprofil im Zuge der
Bewertung Ihnen bieten?

Als Guideline sowie zum besseren Verstindnis fiir den Leser/die Leserin
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