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KURZFASSUNG

Immobilien bestehen aus zahlreichen unterschiedlichen Eigenschaften. Dazu
gehoren eine Vielzahl von Standort-, Gebaude- sowie Mietvertragsqualitaten. Eines
der wesentlichsten Gebaudemerkmale am vermieteten Objekt ist die Ausstattung.
Diese bestimmt Uber den Investitionsaufwand, welchen ein Mieter flr den
Innenausbau des angemieteten Ladens zu leisten hat. Daher darf davon
ausgegangen werden, dass die Zahlungsbereitschaft je nach Ausbaustandard
unterschiedlich ist.

Auf der anderen Seite stellt sich der Vermieter die Frage, welche Kosten er in ein
Objekt investieren kann, um damit am Mietmarkt noch gewinnbringend tatig zu

bleiben.

Anhand dieser Arbeit soll der Zusammenhang zwischen Miete und Ausbaustandard
bestatigt werden. AulRerdem wird versucht, eine Bandbreite fiir die Miethéhe in
Abhangigkeit der an einem Laden vorliegenden Ausstattungsmerkmale festzulegen,
sowie gewisse Gesetzmaligkeit fir diese Zusammenhange aufzuzeigen. Auch soll
der Unterschied zwischen Nominalmiete und Effektivmiete herausgearbeitet

werden.

Unterschiedliche Analysen auf Basis der linearen Regressionsanalyse und die
Nutzung des Simple-Matching-Koeffizienten dienen dabei dazu, gewisse
Gesetzmaligkeiten herauszuarbeiten und Zusammenhdnge zu verdeutlichen.
Durch die Detailkenntnisse der Verfasserin Uber die Objekte konnte die Analyse des

Zahlenwerkes auf Richtigkeit Uberprift werden.

Die einzelnen Analysen zeigten die Schwierigkeiten, Immobilien mit Eigenschaften
und Punkten zu bewerten und daraus eine Miete zu errechnen. Jedes Objekt
zeichnet sich durch eine Vielzahl von Merkmalen aus und auch der Immobilienmarkt
unterliegt zahlreichen Veradnderungen im Laufe der Zeit. Es konnte jedoch eine
gewisse Bandbreite an Indizien fur den Zusammenhang zwischen den

Ausstattungsmerkmalen und der Miethéhe gefunden werden.

Trotzdem ist es nach Ansicht der Verfasserin nur méglich, Tendenzen aufzuzeigen
und Anhaltspunkt festzulegen. Es wird allerdings niemals méglich sein, anhand der
Miete fur ein Objekt direkt auf jene flr ein anderes schlieRen zu kénnen oder auf

Basis von bestimmten Ausstattungsmerkmalen eine konkrete Miete zu errechnen.
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1. EINLEITUNG

Die Notwendigkeit der Prognose einer Miete zur Darstellung der
Renditeerwartungen bei Gewerbeimmobilien ist hoch. Erstaunlich ist es, dass in der
deutschsprachigen Literatur das Gebiet der Mietprognose flir gewerbliche
Immobilien kaum erforscht ist. Die vorliegende Arbeit greift diese Licke auf und

untersucht die den Mietpreis beeinflussenden Faktoren.

1.1. PROBLEMDEFINITION UND ZIELSETZUNG

Immobilien nehmen in der Gesellschaft einen hohen Stellwert ein. Sie sind
Bestandteil des sozialen Lebens sowie des wirtschaftlichen Handelns, erfillen
Grundbedurfnisse wie das Wohnen und dienen haufig als Kapitalanlage.

Der Wert einer Immobilie wird hauptsachlich durch ihre materiellen und
immateriellen Eigenschaften bestimmt. Dazu z&hlen vor allem die Standort-
Gebaude- und Mietvertragsmerkmale.

Welche Faktoren nun fir die nachhaltige Bedurfnisbefriedigung eines Nutzers flr
den jeweiligen Standort von Bedeutung sind, dariber gibt es widersprichliche
Aussagen.

Die Lage wird nach allgemeinem Verstandnis als ein wesentliches Merkmal fur den
spateren 6konomischen Erfolg eines Objektes angesehen. Einigung besteht
allerdings auch daruber, dass die Lage nicht den einzigen Faktor bei der Erzielung
eines nachhaltigen Mietertrages bildet. So leiten Mieter ihre Bereitschaft flr die
Zahlung eines bestimmten Mietzinses auch aus der Erfullung ihrer Anforderungen
an die Ausstattung oder den Grad der Attraktivitdt des Gebaudes ab. Auch die
gesamtwirtschaftliche Situation Uber Angebots- und Nachfragefunktion tbt Einfluss
auf die Miethdhe aus. Unklar dabei ist die Gewichtung der jeweiligen
Einflussfaktoren auf den Mietpreis.

Diesen Uberlegungen des Mieters gegeniiber stehen die Uberlegungen des
Eigentimers, namlich mit welcher Miethéhe und mit welchen Cashflow
unterstitzenden Mietvertragsbestandteilen er, unter Berucksichtigung seiner
Errichtungskosten und der vorhandenen Nachfrage, am Markt fir sich den gréfiten

Nutzen erzielen kann.

So stellen beide Parteien bei der Anmietung bzw. Vermietung diesbezuglich
Uberlegungen an. Jedoch ist ihnen dabei kaum im Detail bewusst, welcher

tatsachliche Mietpreisanteil diesen Uberlegungen zukommt.



Diese Arbeit soll einen Beitrag zur Erklarung der den Mietpreis beeinflussenden
Faktoren liefern. Es soll am Beispiel des Immobilienmarktes der Siddeutschen
Kleinstadt Ravensburg im Bundesland Baden Wurttemberg die Frage beleuchtet
werden, inwieweit Cashflow relevante Vertragsbestandteile und der Ausbaustandard
bei der Preisfindung von Bedeutung sind und wie man diese betragsmafig wirdigen
kénnte. Unter den Cashflow relevanten Bestandteilen versteht man all jene
Geldflisse, die der Mieter laut Vertrag neben der Miete zu zahlen verpflichtet ist
(z.B. umlagefahige Instandhaltung) oder die Verglnstigungen die er erhalt (z.B.

mietfreie Zeit).

Diese These stiitzt sich deshalb auf Immobilien in der Stadt Ravensburg, da die
Verfasserin in einem 06sterreichischen Unternehmen als Geschéftsflihrerin tatig ist,
welches, unter anderem, eben in dieser Stadt mehrere Objekte in seinem
Immobilienportfolio besitzt. Der Auswertung in dieser Arbeit liegen 16 Ladenlokale
im Zentrum von Ravensburg zugrunde. Durch die Tatigkeit der Verfasserin im
Unternehmen konnte bei der Auswertung auf alle, mit dem Mietverhaltnis
zusammenhangende Dokumente zuriickgegriffen werden, auch auf jene, welche die
angefallenen Kosten zur Herstellung des fir die Vermietung geforderten

Ausbaustandards dokumentieren.

1.2. STRUKTUR DER ARBEIT

Die vorliegende Arbeit ist neben diesem einleitenden Kapitel in finf weitere Kapitel
gegliedert.

Das Kapitel 2 ,Grundlagen der Immobilienwirtschaft® soll einen kurzen Einblick in
das Thema Immobilienwirtschaft sowie in die Immobilienthematik allgemein geben.
Dabei beschreibt es das Produkt der Immobilie, deren Charakteristiken, die Nutzer
sowie einzelne Immobilientypen. Weiters wird auch der Immobilienmarkt kurz
beleuchtet. In einem wesentlichen Unterpunkt werden die Qualitdten von Immobilien
beschrieben. Der letzte Punkt in diesem Kapitel widmet sich dem Ertrag der
Immobilie nicht nur bezlglich des Mietpreises, sondern auch hinsichtlich der fur den
Cashflow relevanten Anreize einer Vertragsvereinbarung und erklart so den

Unterschied zwischen Nominal- und Effektivmiete.

Das darauffolgende Kapitel 3 widmet sich den, in der Literatur bekannten
Prognosemodellen zur Erklarung von Mietpreisen und teilt diese in die drei
wesentlichen Gruppen. Dabei wird auch kurz erlautert warum welche Verfahren

letztendlich in dieser Arbeit Anwendung fanden. Ebenso werden in diesem Kapitel



Instrumente fir die Immobilienanalyse beschrieben. Das Kapitel schliet mit der

Erklarung des in Deutschland viel verwendeten Mietpreisspiegels.

Nach diesen beiden sehr theoretischen Kapiteln beschreibt Kapitel 4 die
angewandten Modelle und erklart die Herleitung von Einflussgré3e und ZielgroRe im
Detail. Danach beschreibt es die Vorgangsweise bei den Berechnungen. Zum

Schluss stellt dieses Kapitel noch kurz die Auswertungsvarianten vor.

Kapitel 5 widmet sich den Berechnungen der Werte fiir EinflussgréRe und ZielgroRle.
Dem folgt die eigentliche empirische Untersuchung und somit die Berechnung der in
Kapitel 4 angefiihrten funf Varianten. Dieses Kapitel schlie®t mit der Diskussion der

Ergebnisse.

Das letzte Kapitel (6) beinhaltet die Zusammenfassung der Ergebnisse und
Wirdigung der Resultate. AuRerdem zeigt es die Erkenntnisse der Untersuchungen
und stellt die gewonnenen Schlussfolgerungen dar. Den Abschluss bildet eine kurze

Erérterung Uber den Umgang mit den erarbeiteten Informationen.

1.3. ABGRENZUNG DER THEMATIK

Diese Arbeit soll Mechanismen der Produkt- und Preisdifferenzierung in der
Immobilienwirtschaft untersuchen. Im Bereich des Produktes Immobilie geht es
konzentriert um die Verkaufsflaiche und dabei um die Vertragsbestandteile welche
zu Einnahmen und Ausgaben auf der Vermieterseite fUhren sowie um die
Ausstattung eines Objektes.

In der Literatur hat bisher kaum eine wissenschaftliche Auseinandersetzung mit der
Thematik dieser Arbeit stattgefunden, zumal diese auch sehr objekt- und
einzelfallbezogen ist. Bei Wohnungsmieten gibt es in Osterreich im MRG eine klare
Abgrenzung der Kategorien — mit A, B, C sowie Substandard und auch in der freien
Mietvereinbarung existieren Vorschlage fir die Bericksichtigung der einzelnen
Ausstattungskategorien.

In Deutschland gibt es eine derartige Abgrenzung nicht. Hier erfolgt die
Mietpreisbildung teilweise in Anlehnung an den Mietpreisspiegel oder wird, vor allem
bei Ladenflachen durch den Markt bestimmt.

Hinsichtlich der statistischen Auswertung finden sich in der Literatur einige
hedonische Modelle fir Wohnliegenschaften, bei denen die qualitativen
Ausbaustandards berucksichtigt werden. Derartige Untersuchungen sind flr

Verkaufsflachen jedoch kaum zu finden.



Ziel dieser Masterthesis ist es daher, die mietpreisbildenden Variablen der
Ausstattung von Verkaufsflachen zu untersuchen. Dabei soll versucht werden,

gewisse GesetzmaRigkeiten modellhaft aufzuzeigen.

Grundsatzlich kann man davon ausgehen, dass sich der Mietpreis einer Immobilie
von ihren Eigenschaften ableiten I&sst. Es gibt so gut wie keine Immobilien, die in
ihren Objekteigenschaften sowie in ihrer Lage identisch sind. Der Mietpreis
bestimmt sich somit aus der Lage und den Eigenschaften der Liegenschaft wie
Gebaudealter, Grolke, Ausbaustandard usw. Die Lage muss noch in Makrolage,
also die grofirdumige Einordung, und in Mikrolage differiert werden. Zur Mikrolage
zahlen bei den Verkaufsflachen beispielsweise die Groélke der Schaufenster, die
Parkplatzmdglichkeiten und die FuRgangerstrome.

Jedem dieser Merkmale kann nun ein bestimmter Anteil oder besser ein bestimmter
Preis zugesprochen werden.

Wenn man dabei von Preis oder Miete spricht, ist so gut wie immer die
Nominalmiete, welche im Vertrag als monatliche Zahlung festgelegt ist gemeint. Es
gibt aber eine Vielzahl Cash-Flow relevanter Mietvertragsbestandteile, die diese

Nominalmiete beeinflussen.

Aufbauend auf diese Annahme und unter Einbeziehung der erwédhnten
preisbildenden Merkmale, kann die Ausbauqualitat einer Verkaufsflache einer zu
erwartenden Zahlungsbereitschaft zugeordnet werden. Selbstverstandlich kann die
Mietpreisbildung nicht allein auf den Ausbaustandard reduziert werden. Es kann
daher in dieser Arbeit sicher kein exaktes Modell entwickelt werden, welches einen
mathematischen Zusammenhang von Mietpreis und Ausbaustandard herstellt. Es
soll jedoch versucht werden, gewisse Zusammenhange festzustellen und diese in
eine Bandbreite einzuordnen. Dadurch sollen in weiterer Folge vor allem
Investitionsentscheidungen vereinfacht, sowie eventuelle neue Erkenntnisse fir

weitere Untersuchungen gewonnen werden.



2. GRUNDLAGEN DER IMMOBILIENWIRTSCHAFT

,Die Immobilienwirtschaft umfasst all jene Leistungsprozesse, die unmittelbar an
den Lebenszyklus der Immobilie gebunden sind.“

In diesem Kapitel werden die Merkmale sowie die Produktqualitaten von Immobilien,
das Geflige am Immobilienmarkt und der Ertrag einer Immobilie beschrieben. Vor

allem wird das Gut Immobilie mit seinen Besonderheiten betrachtet.

2.1. DAS PRODUKT IMMOBILIE

Das Wort Immobilie kommt aus dem Lateinischen: immobilis = unbeweglich.
Immobilien sind unbewegliche Guter, also Grundstiicke und mit Grundstiicken fest
verbundene Gebaude. 2 In dieser Arbeit geht es vorwiegend um bebaute
Grundstucke — also um Gebaude — die als Verkaufsflachen genutzt werden.
Immobilien kénnen als Konsum- (z.B. als eigengenutzte Eigentumswohnung) oder
als Investitionsgiter (z.B. vermietete Wohnungen, Stadthaus, Burogeb&dude...)
genutzt werden.’

Diese Arbeit beschéaftigt sich mit der Immobilie als Investitionsgut.

2.1.1. Charakteristiken der Immobilie*

Bei der Auseinandersetzung mit Immobilien ist es nétig, auf eine Reihe von
Eigenschaften hinzuweisen, die bei anderen Gutern nicht oder nicht mit gleicher

Auspragung auftreten.

* Standortgebundenheit: Wesentliches Charakteristikum des Gutes Immobilie
ist die Unbeweglichkeit und damit Standortgebundenheit. Daraus resultiert die
Existenz von vielen Teilmarkten und es ergibt sich zwangslaufig die
Besonderheit der Einmaligkeit jeder Immobilie.

* Einmaligkeit: Jede am Markt befindliche Immobilie ist ein Unikat. Selbst bei
gleichem Grundriss ist keine Immobilie identisch mit einer anderen. Auch bei
der Lage im selben Gebaude bleibt jede vermietbare Einheit ein Unikat, z.B.
aufgrund von Unterschieden in der Belichtung oder Beschallung. Daraus ergibt

sich wiederum die Heterogenitat des Gutes Immobilie.

Vgl. Brauer 2013: 9
Vgl. Schmoll 2015: 8
Vgl. Ebenda: 246

Vgl. Brauer 2013: 10ff
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* Heterogenitat: Die Heterogenitat, d.h. Ungleichartigkeit der Immobilien, kann
grolker oder auch sehr klein sein und dann in Richtung homogener Giiter
gehen. GroRer ist diese, wenn z.B. zwei Verkaufsflachen in verschiedenen
Stadten liegen. Diese konkurrieren hinsichtlich genereller Standort-
entscheidung. Die Ungleichartigkeit ist hingegen sehr klein, wenn z.B. zwei
Verkaufsflachen ebenerdig rechts und links vom Eingang liegen und die gleiche
GroRe aufweisen. Trotz der oben beschriebenen Einmaligkeit kdnnen diese in
dem Fall als homogene Giiter eingestuft werden.

* Lange Produktionsdauer: Der Zeitraum zwischen Investitionsentscheidung
und Fertigstellung kann in Abhangigkeit von der GréRenordnung des zu
realisierenden Projektes zwischen 2 und 5 Jahren oder auch langer betragen.
Nur mit Zeitverzdogerung kann auf eine veranderte Nachfrage reagiert werden.
Verandert sich nun die Nachfrage wahrend der ,Produktionszeit” der Immobilie,
lassen sich die eingangs kalkulierten Vermietungspreise nicht mehr erzielen.

* Hohe Kapitalbindung: Dies trifft vor allem den Erstinvestor. Ein wichtiger
Faktor fur die Wertstabilitdt oder Wertsteigerung von Immobilien ist die
Anpassungsmadglichkeit an eine veranderte Nachfrage in der Nutzungsart.

* Langlebigkeit: Immobilien werden wahrend ihrer Lebensdauer oft mehrfach
gekauft und verkauft. Somit konkurrieren bestehende Immobilien und
Neubauten miteinander. Quantitativ dominiert der Bestand gegenuber den
Neubauten.

* Hohe Ubertragungskosten: Ubertragungskosten entstehen sowohl bei der
Eigentumsiibertragung als auch bei der Ubertragung von Nutzungsrechten.
Eigentumsibertragungskosten sind z.B. Grunderwerbssteuer, Notargebihr,
Maklercourtage. Ubertragungskosten bei der Nutzungsiibertragung sind z.B.
Umzugskosten, Kosten flr die Adressanderung, Maklercourtagen usw. Je
langer eine Immobilie oder ein Nutzungsrecht im Bestand gehalten wird, desto

geringer sind die Auswirkungen dieser Kosten auf die Gesamtlaufzeit.

2.1.2. Typen von Immobilien

Am wesentlichsten ist die Einteilung in Wohnimmobilien und Nicht-Wohnimmobilien.
Die in dieser Arbeit zum Thema liegenden Verkaufsflichen gehéren
selbstverstandlich zu den Nicht-Wohnimmobilien und hierbei wiederum zu den

Handelsimmobilien — siehe dazu Abbildung 1.



Immobilienarten

Wohnimmobilien

Nicht-Wohnimmobilien

Kommerzielle Immobilien

Sonderimmobilien

Ein- Biro-/Verwaltungsimmobilien | Gewerbe-/Industrieimmobilien | Handelsimmobilien
/Zweifamilienhduser - - - - -
I Birogebdude Produktionsgebaude Einzelhandel Infrastruktur
Mehrfamilienh&user ) o N
) Lagerhallen Einkaufszentren Sozialimmobilien
Eigentumswohnungen .
(stockwerkeigentum) Werkstétten Beherbergungs- und
Distributionszentren Gaststattenimmobilien

Freizeitimmobilien

Abbildung 1 Uberblick liber die Immobilienarten5

Handelsimmobilien sind Immobilien, in denen vorrangig Guter beschafft bzw.
veraulRert werden, ohne diese einer wesentlichen Veranderung durch Be- oder

Verarbeitung zu unterziehen.®

Verkaufsflachen sind zum Warenverkauf genutzte Flachen eines Handelsbetriebs

Standflachen fir
Nicht

Verkaufsflachen werden oft als Basis fur die Bildung von Kennzahlen im Handel

einschliellich Gangen, Treppen, Einrichtungsgegenstande,

Schaufenster sowie Freiflachen. dazu zahlen die Lagerflachen.
genutzt.’

Alle anderen Immobilienarten finden in dieser These keine Bericksichtigung.

2.1.3. Beteiligte im Sektor Immobilien

Diese Arbeit beschrankt sich auf die beiden gréfiten Gruppen am Immobilienmarkt.
Das sind die Eigentimer der Immobilien und die Nutzer. Randgruppen wie z.B.
Immobilienmakler finden, aufgrund der Irrelevanz bezlglich des Themas dieser
Arbeit, keine Berucksichtigung.

Bei den Immobiliennutzern missen noch zwei wesentliche Gruppen unterschieden
werden. Das sind zum einen die Eigentumer, die lhre Immobilie selbst nutzen und
zum anderen die Mieter denen die Immobilie zeitweilig und gegen Entgelt zur
Nutzung Uberlassen wird. In dieser Arbeit wird neben der Einschrankung auf
Verkaufsflachen ausschlieBlich die Gruppe der Mieter betrachtet.

Somit sind also nur die Gruppe der Eigentimer und die Gruppe der Mieter von

Interesse.®

5VgI. Haase 2011: 11

6 Vgl. Soethe & Rohmert 2010: 170
! Vgl. Muller-Hagedorn 2009: 374ff
8 Vgl. Haase 2011: 13ff



2.2. DER IMMOBILIENMARKT

,Der Markt im Ursprung seiner Bedeutung ist der ,Ort* auf dem Angebot und
Nachfrage aufeinander treffen.“®

Das Zusammentreffen von Angebot und Nachfrage bestimmt die Héhe des Preises.
Der Immobilienmarkt ist durch die Eigenheiten des Gutes Immobilie besonders zu

charakterisieren — siehe Abbildung 2.

Besonderheiten der Besonderheiten des

Immobilie als Wirtschaftsgut Immobilienmarktes

» Standortgebundenheit » Réaumliche, sachliche und

» Heterogenitat rechtliche Teilméarkte

» Beschrankte Substituierbar- » Unzureichende Markttrans-
keit parenz

» Hohe Investitionsvolumina » Geringe Anpassungselastizi-

» Langer Entwicklungsprozess tat

» Langer Lebenszyklus » Abhangigkeit von vor- und

» Hohe Transaktions- und Ma- nachgelagerten Mérkten
nagementkosten > Zyklizitat

Abbildung 2 Die Besonderheiten von Immobilien und des Immobilienmarktes‘Io

Der Immobilienmarkt ist nach den Kriterien der vollstandigen Konkurrenz ein stark
unvollkommener Markt, da die vollstandige Konkurrenz tberhaupt nicht gegeben ist.
Primare Ursachen hierfir sind sowohl die Standortgebundenheit und zum anderen
die Heterogenitat des Wirtschaftsgutes Immobilie. "

Dariber hinaus kommen auf Immobilienmarkten die Praferenzen der Nachfrager
hinzu. Daraus entstehen Vorlieben fiir bestimmte Immobilienarten (z.B. Wohn- oder
Verkaufsflachen), sowie Vorlieben der Nachfrager fur eine bestimmte Architektur,

Ausstattung udgl. Ebenso sind zeitliche und rdumliche Praferenzen zu beobachten.

Grundsatzlich ist der Immobilienmarkt ein offener und fur jedermann zuganglicher
Markt. Trotzdem gehort er zu den am starksten regulierten und organisierten
Méarkten, da der Staat zum Schutz des Allgemeinwohls den Markt nicht
uneingeschrankt den Marktkraften Uberlasst. Seine Einflussnahme erfolgt dabei
mittels Sozial- und Steuerpolitik in Form von Mietpreisregulierung oder
Abschreibungsmodalitaten und vor allem auch tUber die Raumplanung.

Die preisbestimmenden Komponenten Angebot und Nachfrage erklaren sich bei der

Komponente Angebot Uber die Menge an verfugbaren Mietflachen, den Mietzins fur

° Brauer 2013: 13
0
Vgl. Haase 2011: 22
Vgl Brauer 2013: 17



selbige, die unternehmerischen Ziele sowie die Erwartung der wirtschaftlichen
Entwicklung. Die Komponente Nachfrage bestimmt sich aus dem Mietpreis, der
Praferenz der Mieter bezlglich Mietflachen und dem zur Verfigung stehenden
Budget. Letzteres ist stark abhangig von der Branche des Mieters und der
spezifischen Branchenentwicklung und enthalt auch die Notwendigkeit einen
bestimmten Ausbaugrad vorzufinden bzw. Kapital fir einen Ausbau vorhanden zu

haben. '

2.3. DIE PRODUKTQUALITATEN VON IMMOBILIEN ZUR DIFFERENZIERUNG

Im vergangen Kapitel wurde kurz der Immobilienmarkt und die dabei vorhandene
Preisbildung erlautert. Die erzielbaren Mietertrage hangen jedoch nicht nur von der

Marktsituation ab, sondern auch von der Immobilienqualitat.

Der Punkt ,2.1.1. Charakteristika der Immobilien beschreibt die formalen
Eigenschaften. Im Sinne der Immobilienqualitdt kénnen auch Zusatz- und
Serviceleistungen miteingeschlossen werden welche bestimmte Kundenvorteile
umfassen. Zu solchen, auch als ,Value Added Services® bezeichnete Leistungen,
die auch der Absatzférderung dienen, gehéren akquisitionsbezogene Services wie
z.B. die Erarbeitung von Nutzungskonzepten und auch spezifische Vorleistungen im
Rahmen der Ausbauplanung. ™ Solche Leistungen werden meistens in den

Vertragsverhandlungen vordefiniert und im Mietvertrag festgehalten.

Diese Leistungen konnen auch aus der Perspektive des Immobiliennutzers
unterschieden und dabei in 3 Ebenen gegliedert werden: ™
A. BASISANFORDERUNGEN — sind selbstverstandlich, stellen Mindeststandards
dar, bewirken keine Zufriedenheit. Beim Fehlen dieser ist der Mieter jedoch
Uberproportional unzufrieden (z.B. Sanitareinrichtungen).
B. BEWUSSTE LEISTUNGSANFORDERUNG — beeinflussen direkt und stehen in
einem linearen Zusammenhang zum Erfillungsgrad (z.B. Klimaanlage).
C. BEGEISTERUNGSANFORDERUNG — sind unerwartete Merkmale, mit denen der
Mieter nicht unbedingt rechnet, aber positiv honoriert (z.B. vermieterseitige

Vorfinanzierung des Ausbaus)

Ob eine Immobilie als gut oder schlecht zu bezeichnen ist, entscheidet der Nutzer

als Leistungsempfanger anhand der Erfillung seiner Erwartungen. Die Wertung der

12
Vgl. Haase 2011: 23ff
Vgl. Brade et al. 2008: 713ff
Vgl. Haase 2011: 37



Immobilienqualitdt wird daher letztendlich immer vom Mieter vorgenommen und
geschieht in der Regel durch Vergleich mit anderen Angeboten. Fir den Markterfolg
einer Immobilie ist daher die Qualitdt im Vergleich zu einer konkurrierenden

Immobilie entscheidend. ®

Die Immobilienqualitat wird durch verschiedene sachliche Kategorien bestimmt. In
dieser Arbeit werden die Merkmale aus den Kategorien Standort, Mietvertrag und
Gebaude (Ausbaustandard, Mietflache, Prasentationsmdglichkeit) gewirdigt. Um
diese Merkmale quantifizieren zu kdénnen, ist es am besten sich auf die mdglichst

messbaren und mietertragsbestimmenden Eigenschaften zu fokussieren.

Wichtig ist zu beachten, dass die Immobilienqualitdt neben der messbaren
objektiven Qualitat (z.B. Mietflache, Passantenfrequenz) auch eine schwer direkt
messbare subjektive Qualitat besitzt (z.B. optisches Erscheinungsbild eines
Gebaudes). Vor allem auch spezielle Vorlieben, welche sich in sogenannten
,Liebhaberpreisen* widerspiegeln, sind statistisch schwer zu erfassen. Auch bei
Verkaufsflachen findet man solche Liebhaberpreise, die sich meist in einer

strategischen Ausrichtung des Mieters erklaren. '

2.3.1. Die Standortqualitat

Kaum eine Entscheidung beeinflusst den Umsatz eines Einzelhandlers so sehr wie
die Wahl des Standortes. Uberhaupt wird die Lage haufig als der wertbestimmende
Faktor angesehen. Das Einflusspotenzial von Mieter und Vermieter ist jedoch auf
die Lage sehr begrenzt. Trotzdem ist sie auch ein wertbestimmender Faktor, denn
schon alleine durch die Lage bestimmt sich ein wesentlicher Anteil der Miete."”

Laut der Immobilienplattform Immobilienscout24.de gehdren zu den wesentlichen
Standortfaktoren fiir den Einzelhandel:'

* Einzugsgebiet

+ Kaufkraft

+ Laufkundschaft

« Parkmdglichkeiten/Verkehrsanbindung
*  Wettbewerb

+ Attraktivitdt des Standorts

* Mietpreise

15 Vgl. Haase 2011: 36f
Vgl. Ebenda: 37f
Vgl. Lenz 2009: 38
www.immobilienscout24.de
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“

,Die Einflussmerkmale werden unterschieden in so genannte ,harte” und ,weiche
Standortfaktoren. Welche Merkmale und welche Ausprdgungen der Merkmale fiir
eine einzelne Immobilie besonders wertbestimmend sind, hdngt von der jeweiligen
Nutzungsform der Immobilie ab. Fiir Wohn- Biiro- oder Handelsimmobilien ergeben

sich unterschiedliche Gewichtungen der Standortfaktoren.“"®

Zu den harten Standortfaktoren gehéren z.B. Steuern, Arbeitskraftepotenzial,
Infrastruktur etc. und zu den weichen zahlen z.B. Kulturangebot, Freizeitangebot,
Bildungsangebot. % Bei Letzteren ergibt sich die Bedeutung mehr aus der
personlichen Einschatzung. Sie sind daher sehr viel schwieriger einem konkreten

Wert zuzuordnen als dies bei den harten Faktoren der Fall ist.?’

2.3.2. Die Mietvertragsqualitat

Durch den Mietvertrag verpflichtet sich der Vermieter, dem Mieter eine Sache im
vertraglich vereinbarten Zustand und frei von Stérungen zum Gebrauch zu
Uberlassen. Im Gegenzug verpflichtet sich der Mieter dem Vermieter dafir einen
Mietzins zu leisten. # In Osterreich regelt das MRG einen Grofteil solcher

Vertragsverhaltnisse und legt in der Vollanwendung sogar die Héhe der Miete fest.”®

Fir diese Arbeit waren daher nur Objekte die nicht unter die Vollanwendung des
MRG’s fallen fir eine sinnvolle Auswertung mdglich. Da in dieser These jedoch
aufgrund der Verfiigbarkeit ausschlief3lich Objekte aus Ravensburg, Deutschland,
herangezogen wurden, ist ein Blick Uber die Grenzen hinsichtlich Gesetzeslage
notig.

In Deutschland gibt es einen wesentlichen Unterschied zwischen Wohnraum und
Geschéaftsraum. Bei Letzterem ist weitgehend Vertragsfreiheit gegeben.
Gewerbliche Mietverhéltnisse unterliegen zurtckhaltenden Regulierungen, da vom
Grundsatz der gleichberechtigten Partner ausgegangen wird. Bei der Vermietung
von Wohnraum wird der Mieter als wirtschaftlich schwacher eingestuft und genief3t
daher einen héheren gesetzlichen Schutz.

Bei der Vermietung von gewerblichen Flachen wird von einem ,Massengeschaft"
ausgegangen. Trotzdem milssen die Bedingungen des BGB (Burgerliches

Gesetzbuch der Bundesrepublik Deutschland) eingehalten werden. Hier ist vor

19 Lenz 2009: 38
0 Vgl. Obwerger 2013: 10
Vgl. Lenz 2009: 40
Vgl. Schmoll 2015: 31
MRG §§ 1-16
Vgl. Murfeld 2002: 305
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allem eine unangemessene Benachteiligung — ,jemanden entgegen den Geboten
von Treu und Glauben unangemessen zu benachteiligen” - verboten. Auch gibt es
das Transparenzgebot, wonach sich eine unangemessene Benachteiligung auch
daraus ergeben kann, dass die Bestimmungen nicht klar und verstandlich formuliert

sind.®

Der Inhalt eines Mietvertrages wird durch ubereinstimmende Erklarungen der
Vertragspartner festgelegt. Neben der Festlegung des Mietzinses enthalten
Mietvertrage weitere wesentliche Bestandteile wie zum Beispiel, die Festlegung von
Nebenkosten, die Arten von Kindigungsmdglichkeiten, Informationen zur Grof3e der
Mietflache, sowie auch zur Mietdauer, aber auch Regelungen bezlglich Ein-, Aus-
und Riickbauten. *

In dieser Arbeit stehen im Bereich der Mietvertragsqualitdt vor allem jene
Regelungen im Fokus, welche unmittelbar den aus dem Mietvertrag resultierenden
Cashflow generieren oder regeln und solche, die den Ausbaustandard des Objektes

betreffen.

2.3.2.1. Miete (Nominalmiete, variable Mietbestandteile, Investitionsmiete)

Nahezu jeder gewerbliche Mietvertrag hat eine vereinbarte ,Festmiete®, die
teilweise mit anderen Mietelementen kombiniert wird, oft aber alleine steht. Der
Vorteil der Festmiete (=Nominalmiete) liegt in der sicheren Kalkulierbarkeit fur beide

Seiten.

Weiters gibt es die Moglichkeit der Pauschalmiete. Hier wird sozusagen eine
Pauschalmiete fur ,ein Stick Miete“ bezahlt, welche nicht von einer bestimmten
Flache abhangig ist. Andernfalls besteht namlich das Risiko, dass bei
Abweichungen der tatsachlich im Vertrag festgehaltenen Flache die Miete reduziert
wird oder gar der Mieter das Mietverhaltnis kiindigen kann. Dies ist vor allem bei der
Vorvermietung — also bei der Vermietung bevor das zur Vermietung kommende
Gebaude Uberhaupt fertiggestellt wird — von Interesse. Da es sich bei den in dieser
These zu Grunde liegenden Objekten um fertige Gebaude handelt, ist die

Pauschalmiete in dieser Thesis nicht relevant.

Insbesondere im Einzelhandelsbereich sind neben der Nominalmiete auch variable
Mietbestandteile Ublich. Dabei ist vor allem die Definition des Umsatzes wichtig.

Ein Problem bildet der Internethandel, wodurch eine abrechenbare Umsatzordnung

25
BGB - birgerliches Gesetzbuch der Bundesrepublik Deutschland §§307 bis 309
Vgl. Haase 2011: 40f
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in diesem Bereich kaum darstellbar ist. Die Umsatzkontrolle erfolgt meist Uber eine
Bescheinigung des Steuerberaters bzw. Wirtschaftsprifer des Mieters. Hinsichtlich
Verkauf oder Finanzierung eines Gebaudes mit Umsatzmieten sei der
Vollstandigkeit halber noch festgehalten, dass die Umsatzmiete aufgrund der
Variabilitat meist einen geringeren Investitionswert besitzt. Das bedeutet, dass der
variable, an den Umsatz gebundene Teil der Miete, nicht zur Berechnung der

Effektivmiete am Objekt herangezogen wird.

Oft findet man auch die Vereinbarung einer Investitionsmiete in den gewerblichen
Mietvertragen. Hier wird die Miete oder ein Mietanteil aus den Investitionskosten des
Objektes abgeleitet. Investitionsmietanteile finden sich sehr oft im Bereich des
Ausbaus. Hier erhalt der Mieter die Mdaglichkeit, Sonderwiinsche oder einen
spezifischen Ausbau vom Vermieter erbringen und vorfinanzieren zu lassen. Im
Gegenzug wird die Miete um eine aus dieser Investition errechneten
Investitionskomponente erhéht. Auch die Investitionsmiete stellt im Verkaufsfall der
Immobilie ein Problem dar, da sie meist nicht als nachhaltig bewertet wird und daher
bei der Kaufpreisberechnung keine Bericksichtigung findet. Hier hilft oft nur, die

anteilsméaRige Ausbezahlung des Investitionsanteils vom Kaufer an den Verkaufer.”

2.3.2.2. Mietanpassungen (Staffelmieten, Indexklauseln)

Aufgrund der meist langerfristigen Festlaufzeiten und der gewunschten Sicherung
der Mietzahlungen gegeniber wirtschaftlichen Veranderungen, sehen Mietvertrage
haufig Wertsicherungsmechanismen vor. Wahrend in Osterreich vorwiegend die
Indexklausel zum Einsatz kommt findet man in Deutschland ebenso haufig das

Instrument der Staffelmiete.

Erwahnt sei der Vollstdndigkeit halber das Instrument der Marktmietanpassung, auf

welches in dieser These jedoch nicht naher eingegangen wird.

Denkbar ist auch eine Kombination von Staffel- und Indexmiete. Diese ist jedoch
rechtlich nur zulassig, wenn zunachst eine Staffelmietphase vereinbart wird, in der
die Miete um feste Betrage steigt und danach eine Indexklausel beginnt. Treten
diese beide WertsicherungsmalRnahmen gleichzeitig auf, so sind diese Klauseln

unzulassig.

= Staffelmiete: Die Miete erhdht sich zu einem bestimmten Stichtag um im

vornhinein feststehende Erhdéhungsbetrage. Dies fuhrt auf der Vorteilsseite

27
Vgl. Rottke et al. 2016: 267ff
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zu fest kalkulierbaren Mehrertrdgen und auf der Nachteilsseite zum
Prognoserisiko. So kann es sein, dass die Geldwertentwicklung véllig anders
verlauft als urspriinglich bei der Festlegung der Staffelmiete angenommen.

= |ndexklausel: Die Indexklausel ist das klassische Instrument zur
Wertsicherung. Hier ist die Erhohung bzw. Verringerung der Mietzahlung
gekoppelt an einen Preisindex — vom Gesetz her wird dazu der
Verbraucherpreisindex empfohlen. Es gibt drei Parameter welche diese
Indexierung beeinflussen. Das sind der Ausléser, das Ausmall der
Mietdnderung sowie eventuelle Freijahre. Als Ausléser kdnnen fixierte
zeitliche Abstdnde oder auch eine prozentuelle Anderung des Indexes
herangezogen werden. Beim Ausmall wird bestimmt wie der
Zusammenhang zwischen der Indexanderung und der daraus resultierenden
Anderung der Miete aussieht. Oft handelt sich der Mieter ,Freijahre* aus, in

der die bezahlte Miete von einer Erhéhung nicht betroffen ist.?®

In Deutschland regelt das PreiskIG (Preisklauselgesetz) die Indexanpassung.
Wesentlich ist dabei, dass eine Indexerhdhung nur dann zuldssig ist, wenn der
Vermieter flr die Dauer von mindestens 10 Jahren an das Mietverhaltnis gebunden
ist und fiir die Berechnung des geschuldeten Betrages, die Anderung eines vom
Statistischen Bundesamt oder einem Statistischen Landesamt ermittelten
Preisindexes fiir die Gesamtlebenshaltung oder eines vom Statistischen Amt der
Europdischen Gemeinschaft ermittelten Verbraucherpreisindexes, herangezogen
wird. Immer zuldssig sind Preisklauseln in Vertrdgen von Gebietsfremden mit

gebietsanséssigen Unternehmern.”

Da die Vermieterin deren Vertrdge die Grundlage fir diese These bilden, in
Osterreich ansassig ist, wahrend sich die Objekte in Deutschland befinden, gilt sie
als ortsfremd. Somit ist eine Indexierung auch unter den geforderten 10 Jahren

Vertragsbindung rechtszulassig.

2.3.2.3.Leakage

Das Ziel eines Investors besteht vorrangig im Erreichen einer mdglichst groRen
Differenz zwischen Einnahmen und Ausgaben, um einen héchstmdglichen Gewinn

zu erzielen. Durch eine vertragliche Verlagerung der Kkostenauslosenden

28
Vgl. Rottke et.al 2016: 270ff
PrKG 2007: §3, §6
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Sachverhalte in die Sphare des Mieters kann dieses Ziel umgesetzt werden
(beispielsweise die Vornahme von Schdnheitsreparaturen).

Auf der Kostenseite gibt es einige ,persdnliche® Kosten des Vermieters,
beispielsweise Fremdkapitalzinsen, Steuern usw., deren Umlage auf den Mieter
nicht zuldssig ist. Eine Verlagerung auf den Mieter darf nur im Bereich der
,objetkbezogenen® Kosten — Verbrauchskosten, objektbezogene Steuern wie z.B.
die Grundsteuer, Reinigungskosten, Kosten fir die Objektiberwachung udgl. -

erfolgen. *°

Was in Deutschland unter dem Begriff Betriebskosten zu verstehen ist, ist in der
Betriebskostenverordnung klar geregelt (§1 BetrKV). Fur gewerbliche Mieten gilt die
Bestimmung Uber §556 Abs.1 BGB. Grundsatzlich versteht man unter
Betriebskosten nur jene Kosten, die laufend entstehen. *'

Die deutsche Betriebskostenverordnung umfasst weder die Verwaltungskosten noch
die Instandhaltungs- und Instandsetzungskosten in ihrer Definition. Fir Wohnraum

ist daher eine Abwalzung von derartigen Kosten schlichtweg verboten.*

Aus diesem Grund wird in gewerblichen Mietvertragen regelmafRig der Begriff der
umlagefahigen Kosten erweitert und als Oberbegriff hierfur der Begriff der
.Nebenkosten* eingefiihrt. Zur vertragstechnischen Umsetzung dieser Erweiterung
gibt es mehrere Varianten. Die vertraglich sauberste Ldsung ist die Aufstellung
eines selbststandigen Nebenkostenkataloges.

Ublich fir gewerbliche Mietverhéltnisse ist es, dass der Vermieter die
Durchfihrungs- und Kostenverantwortung fur Dach- und Fach tragt, wahrend der
Mieter jene fur das Innere des Mietobjektes Ubernimmt. Fir den restlichen Bereich
tragt zwar der Vermieter meist die Durchfihrungsverantwortung, die Kosten treffen
jedoch zumeist den Mieter. Auch die Kosten flr die Verwaltung kdnnen im Bereich
von gewerblichen Vertragen auf den Mieter Ubertagen werden.

Wirtschaftlich geht es dabei um die Reduzierung der laut Betriebskostenverordnung

nicht umlageféhigen objektbezogenen Kosten.

Die dieser These zugrundeliegenden Mietvertrage zahlen allesamt die
Betreibskoten taxativ auf und beinhalten dariber hinaus umlagefahige
Instandhaltungs- und Instandsetzungskosten. Wahrend die Aufzahlung der

Betriebskosten bei allen Objekten gleich ist, mit Ausnahme der Mdglichkeit und der
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Hohe des Ansatzes der Verwaltungskosten, sind die Regelungen hinsichtlich
Ubertragbarkeit der Instandhaltungs- und Instandsetzungskosten individuell
ausverhandelt und daher vollig unterschiedlich.

Im angloamerikanischen Sprachgebrauch werden die nicht umlagefahigen Kosten

als Leakage — also als ein Leck im Zahlungsstrom — bezeichnet. *

Entscheidend fiir den Cashflow ist nun, welche Instandhaltungs- und
Instandsetzungskosten und ob und in welcher HOhe die Kosten der Verwaltung laut
vertraglicher Vereinbarung auf den Mieter umgelegt werden durfen. Die
Auswirkungen dieser Zugestandnisse durch den Mieter gehdéren zu den

wesentlichen Bestandteilen dieser These.

2.3.2.4. Bonitat des Mieters

Nur ein Mietvertrag mit einem solventen Mieter garantiert auch einen tatsachlichen
Cashflow durch die Vermietung. Mit steigender Bonitat nimmt das Mietausfallwagnis
ab. Gerade bei begehrten Flachen mit mehreren Mietinteressenten ist es wichtig,

die Hohe der Miete gegen die Bonitat des potenziellen Mieters abzuwagen.*

2.3.2.5. Mietfreie Periode

Als Anreiz werden Geschéftsrdume in den ersten Monaten oft kostenlos zur
Verfugung gestellt. Der neue Mieter muss die Raume erst flr seine Zwecke
adaptieren und generiert mit dem Laden noch keinen Umsatz. Daher wird dies von
Mietinteressenten sehr haufig gefordert. Die Betriebskosten sind vom Mieter

wéhrend dieser Periode jedoch zu tragen.*

2.3.3. Die Gebaudequalitat

Die eigentlichen Objekteigenschaften sind von ebenso grofRer Relevanz wie die
unter Punkt 2.3.1. beschriebene Standortqualitdt. Da bei einer bestehenden
Liegenschaft die Qualitdt des Standortes meist nicht mehr formbar ist, ist die
Immobilienqualitdt nur noch Uber die baulichen Objekteigenschaften zu

beeinflussen.

Zu den bedeutsamsten Gestaltungsaspekten im Rahmen des Produktmanagements

gehoéren die Architektur, die Bauweise (AuRenfassade und damit Image und
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Schaufenster), der Ausbaustandard und die Ausstattung, die Flacheneffizienz
(Grundrisstiefe und —raster) sowie die Drittverwendungsméglichkeit. *°

Grundsatzlich ist es naturlich schwierig, die Gebaudequalitat in der Bewertung zu
standardisieren, da aufgrund des breiten Spektrums der Mieter, die Anforderungen
an eine Verkaufsflache stark variieren. Vor allem werden in guten Lagen
suboptimale Gebaudequalitaten akzeptiert und Abstriche beispielsweise bei den

Grundrissen oder Parkmdglichkeiten gemacht.

2.3.3.1. Der Ausbaustandard - die Ausstattung

Wahrend es fur den Eigentimer in Zusammenhang mit der Bauweise einer
Immobilie ein wesentliches Ziel ist, seine Lasten mdglichst nieder zu halten, zahlt fur
den Mieter oft vielmehr der qualitative Ausbau der Innenrdume. Die Ausstattung der
Mietradume mit  sanitaren Anlagen, Klimaanlagen, FuRbdden und
Deckenbekleidungen, Belichtung etc. stellt einen Qualitdtsaspekt dar, der meist
nicht nur direkt sichtbar, sondern fir den Mieter auch von erheblicher Relevanz ist,
da davon dessen Investitionskosten bzw. Aufwand flr Ausbauarbeiten abhangig

sind. ¥

So kénnen Raumlichkeiten auch in unbrauchbarem Zustand Uberlassen werden. Ein
Gebrauch ist dann erst nach erheblichen Um- bzw. Ausbauten durch den Mieter
mdoglich. *

Der hier gewahlte Begriff der Gebaudequalitdt umfasst die Gesamtheit von
charakteristischen Merkmalen eines Gebaudes, welche geeignet sind, adaquate
Mieteranforderungen zu erfullen.

Fir die Immobilienproduktpolitik sind diese Uberlegungen von oft unterschéatzter
Relevanz. Daher wird sich der Untersuchungsfokus dieser Arbeit wesentlich auf die

Ausstattung als Instrument der Produktpolitik richten.

2.3.3.2. Die Mietfldche

Eine Grundlage fir vergleichende Berechnungen und Analysen von Immobilien ist
eine einheitliche Bezugsmenge. Als Bezugsmenge fur Mietvertrage dient in der

Regel der Flacheninhalt in Quadratmetern. Setzt man nun die beiden absoluten

36
Vgl. Brade et al. 2008: 724ff
Vgl. Ebenda: 724ff
Vgl. Permann 2007: 1526
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Kennzahlen Mietertrag und Flache zueinander in Beziehung, erhadlt man als
relativen Kennwert den Mietertrag pro Flacheneinheit, also €/m2.%

Zur Wahrung der Einheitlichkeit des Bewertungsmallstabes sollten die
herangezogenen Vergleichsobjekte nach derselben Flachenberechnungsmethode
ausgemessen worden sein.

In der Praxis geschieht dies in Deutschland sehr oft in Anlehnung an die DIN 2777.
Zunehmend und besonders bei hochpreisigen Top-Gewerbeimmobilien erfolgt die
Bezugnahme auf Richtlinien der Gesellschaft fir immobilienwirtschaftliche
Forschung e.V. (gif). *° Leider wird in der Vermietungspraxis die Mietfliche teils
bewusst und teilweise aus Unkenntnis uneinheitlich berechnet und angegeben. Zu
beobachten sind dabei Angaben, die zwischen Geschossfliche und
Hauptnutzflache variieren. Legt man die Richtlinie der gif zugrunde, eréffnet das bei
einheitlich berechneter Mietflache eine Spanne von -25% bis + 15%. Diese Spanne
zeigt, wie wichtig eine einheitliche, eindeutige Berechnung der Mietflachen ist. *'

In dieser Arbeit wird, um eine Vereinheitlichung und damit direkte Vergleichs-
moglichkeit zu schaffen, grundsatzlich die Flachenbestimmung nach gif - Richtlinie

zur Berechnung der Verkaufsflachen im Einzelhandel (MF/V) berlcksichtigt.

Die gif unterscheidet folgende 3 Flachenarten:

MFEMN-0 MFn
(Keine Verkaufsflache) (Verkaufsflache)

Freiflache

Abbildung 3 Flachenarten nach gif*2

Zu den MF/V-0 (keine Verkaufsflache) gehdren jene Raume und Teilflachen, von
denen keine Verkdufe oder verkaufsbegleitenden MaRRnahmen (v.M.) getatigt
werden. Hierzu zahlen Fahrzeugabstellflachen, Sanitar-, Sozial- und Schutzraume,

alle technischen Funktionsflachen, sowie Verkehrsflachen inklusive Wege, Flure

i Vgl. Haase 2011: 45
Vgl. Stelter 2004: Seite 12
Vgl. Haase 2011: 47
Vgl. gif - Richtlinie zur Berechnung der Verkaufsflache im Einzelhandel (2012): 7
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Treppenhauser und alle Fahrzeugflachen, mit Ausnahme der Kundenbedienzonen
(trifft vor allem die Malls). Auch die Konstruktionsflachen gehdren nicht zu den
Verkaufsflachen, sofern es sich nicht um Wandéffnungen handelt von denen aus
Verkaufe getatigt werden.

Als Freiflachen gelten Flachen auRerhalb der BruttogeschofRflachen und sie zahlen
daher nicht zur Verkaufsflache. Ausgenommen davon sind Freiflichen, die immer
fur Verkaufe oder v.M. genutzt werden.

Zu MF/V (Verkaufsflachen) gehdren alle Bruttogrundflachen die nicht der MF/V-0
zugeordnet sind und die Freiflachen die immer zu Verkaufen oder v.M. verwendet

werden.

2.3.3.3. Zuschnitt (Ladentiefe und Schaufensterfront)

Wesentlich fur die werbewirksame Prasentation und somit den Umsatz sind der
Zuschnitt der Verkaufsflache sowie die Breite der Schaufensterfront.

Mit steigender Entfernung vom Eingangsbereich bzw. der Schaufensterfront sinken
zumeist die Umsatze je m? da sich das Kundeninteresse mit zunehmender
Ladentiefe erfahrungsgemaR abschwécht. *

Daher wird oft eine Zonenbildung in Bezug auf die Ladentiefe oder den Zuschnitt
des Ladens vorgenommen. Das als -Methode bezeichnete Verfahren soll die
unterschiedliche Wertigkeit der Flachenbestandteile des Ladens wirdigen. Die
Einteilung erfolgt in der Regel in 7m Zonen und Preisabstufungen von 100,50 und
25 % des Ausgangswertes. Diese Methode kann auch auf die Berucksichtigung
unterschiedlicher Geschossebenen angewendet werden. ** Dann nennt man sie
vertikales Halving Back. Dabei wird das Bestandsentgelt netto pro m?
Verkaufsflache fir das Erdgeschoss ermittelt. Ausgehend von diesem Wert werden
fur die Unter- und Obergeschofie entsprechende Zu- bzw. Abschldge im Rahmen
der Wertermittiung des Bestandsentgeltes fiir die gesamte Einzelhandelsflache
vorgenommen.*°

Fir weniger tief geschnittene Einzelhandelsflachen mit breiten Schaufensterfronten
und guten Werbemdglichkeiten wird zumeist ein héherer Nutzwert festzustellen

sein als fiir schmal und tief geschnittene mit kleiner Schaufensterfront.*’

43 Vgl. gif - Richtlinie zur Berechnung der Verkaufsflache im Einzelhandel (2012): 9
Vgl Lehmann-Menge 2017: in Webseite IHK Cottbus
Vgl. Stelter 2004: 3f
Vgl. Bond H. Patrik et al. 2011: S. 214
Vgl Lehmann-Menge 2017: in Webseite IHK Cottbus
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AuRerdem lasst sich haufig feststellen, dass kleinere Ladenlokale meist einen
héheren Mietpreis pro Quadratmeter erzielen als gréRere.*®

Der Zuschnitt wird in dieser Arbeit nicht mittels der beschriebenen Abschlage
gewdlrdigt, sondern durch ein positives Ausstattungsmerkmal, wenn die Ladentiefe

gering ist. Mehr dazu im hinteren Teil dieser Thesis.

2.4. DER ERTRAG DER IMMOBILIE

Beim Mietertrag sind vor allem die beiden in der Praxis verwendeten Begriffe
.Bruttomietertrag® und ,Nettomietertrag“ zu unterscheiden. Der Bruttomietertrag
entspricht dem vertraglich vereinbarten Mietzins zuzuglich Betriebskosten (siehe
dazu auch Punkt 2.3.2.3 Leakage). Bericksichtigt man Mietzinsausfalle und
Mietzinsreduktionen, so ist weiters zwischen dem Mietertrag SOLL und dem
Mietertrag IST zu unterscheiden. *°

Der Nettomietertrag ist der Bruttomietertrag abziglich der Betriebskosten und jenen
Kosten, die der Vermieter fir etwaige Anreize aufwenden muss (siehe Kapitel
davor).

Anreize reduzieren in der Regel den Nettoertrag. Je weniger ein Eigentimer fir die
Anreize aufwenden muss, desto hdher ist der Nettoertrag und somit die Rendite.
Qualitativ werden die Anreize in der Literatur umschrieben (siehe Kapitel davor).

Quantitative Untersuchungen gibt es dazu jedoch keine.*

Nachfolgende Abbildung zeigt zusammengefasst die unterschiedlichen Anreize.

48
Vgl. Fieder 2008: 48
Vgl. Haase 2011: 43
Vgl. Curem 2015: 7f

20



Fertiger Boden

Beleuchtung vorhanden

gut geschnittene Raumichkeiten

Ausstattung
Elementare Gesataltungsmittel Grof3e Schaufensterfront

Andere

frisch renoviert bzw. fiir Mieter
adaptiert

Mietzinsfreie Zei
Produkteigenschaften als Grundlage fiir ietzinsfreie Zeit

vertraglich geregelte Anreize

Staffelmiete, Indexierung

Mietzinsniveau

Vertragsgarantien Mietvertragsdauer

Komplexe Gestaltungsmittel

Andere Umlage Verwaltungspauschale

Leakage

Ausbauverpflichtung des
Vermieters

Abbildung 4— Mdglichkeiten der vertraglichen Anreize51

2.4.1. Die Mietpreise

Bei der Bildung von Mietpreisen kommen generell zwei Vorgehensweisen in Frage:
Entweder orientiert sich die Héhe der Miete an der aktuellen Marktsituation oder
aber an den zu deckenden Kosten des Anbieters. Zwischen diesen beiden Betragen
wird die Miete festgesetzt. Bei der Marktmiete bilden die Gegebenheiten am Markt
die Haupteinflussfaktoren fiir die Hohe der Miete.*

In dieser Arbeit wird nur die Marktmiete betrachtet. Namlich insoweit, dass durch
das Vorliegen der Originalvertrage, die tatsachlich erwirtschafteten Einnahmen

herangezogen werden.

Nach einer in der Immobilienbranche akzeptierten Definition der Royal Institution of
Charter Surveyors (RICS) ist unter dem Begriff Marktmiete zu verstehen:
»The estimated amount for which an asset or liability should exchange on the

valuation date between a willing buyer and a willing seller in an arm’s length

1
° Vgl. Curem 2015: 5
Vgl. Sénke 2006: 3
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transaction after proper marketing and where the parties hadeach acted

knowledgeably, prudently and without compulsion.“*

Diese Definition hebt hervor, dass Marktmieten unabhangig von unnatirlichen
Einflissen wie z.B. aullergewdhnlichen Verhandlungsmethoden, Marktbe-
herrschung oder Insidergeschéaften gebildet werden. Derartige Elemente mussten
bei der Vergleichsbetrachtung eliminiert werden.

Da in dieser These keine Vergleichswerte berechnet werden und keine
durchschnittliche Marktmiete dargestellt werden soll, erfolgte keine Elimination von
Vertrdgen aufgrund von vertraglichen Regelungen. Der Vollstandigkeit halber sei
erwahnt, dass weder Insidergeschafte noch Marktbeherrschung bei den

beobachteten Objekten vorlag.

EXCURS - im Sinne der Vollstandigkeit:

In Deutschland spricht derzeit jeder von der Mietpreisbremse. Seit dem Juni 2015 kénnen die
Lander fur Gebiete mit angespanntem Wohnungsmarkt die Mietpreisbremse verhangen. Bei
Wiedervermietung von Bestandsimmobilien darf die Miete hochstens auf das Niveau der
ortsiiblichen Vergleichsmiete zuziglich 10 Prozent angehoben werden. Allerdings gibt es
Ausnahmen: Neubauten sowie umfassend sanierte Wohnungen sind ausgenommen. AuRerdem
gilt ein Bestandsschutz: Kein Vermieter muss die Miete senken - auch nicht, wenn er die
Wohnung neu vermietet. Mittlerweile gilt das Gesetz in mehr als 300 Stadten und Gemeinden.*
Im gesamten Bundesland Baden Wirttemberg gilt die Mietpreisbremse. In dieser Thesis ist sie

jedoch nicht von Bedeutung, da sie sich ausschlieRlich dem Sektor ,Wohnen* widmet.

2.4.2. Unterscheidung von Nominalmiete und Effektivmiete

Bei Verkaufsflachen ist zwischen Nominalmieten und Effektivmieten zu
unterscheiden. Bei der Nominalmiete handelt es sich um die im Vertrag
ausgewiesene Anfangsmiete ohne Beriicksichtigung von Zugestandnissen durch
eine der beiden Vertragsparteien. Also um die reine Miete wie Sie im Vertrag
festgehalten wird (auch als Festmiete bezeichnet). Bei der Effektivmiete dagegen
werden mietfreie Zeiten, geldwerte Nebenleistungen, Staffelmietvereinbarungen und
sonstige Arrangements bericksichtigt.

Idealerweise sollten fur Analysen die Effektivmieten bertcksichtigt werden. In der
Literatur ist dies jedoch so gut wie nie der Fall, da genaue Angaben zu den
Mietzugestandnissen nicht verfigbar sind bzw. von Vertragsparteien nicht

verdffentlicht werden oder sich nur sehr schwer quantifizieren lassen.>

53
RICS 2004: Kapitel 3.4 Market Rent
4
Vgl. Noack 2016: 65ff
Vgl. Spies 2009: 20
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Da in dieser Arbeit auf die Originalvertrage samt Vereinbarungen zugegriffen
werden kann, ergibt sich die Méoglichkeit von der Effektivmiete auszugehen.

AuBerdem soll der Versuch der Quantifizierung erfolgen.

2.4.3. Die Preisdifferenzierung

Bei der Preisdifferenzierung kann unter anderem zwischen rdumlicher, zeitlicher,
produktorientierter und nutzerorientierter Preisdifferenzierung unterschieden
werden.

Unter raumlicher Preisdifferenzierung wird die Anpassung an das lokal oder regional
herrschende Mietpreisniveau verstanden. Zu den zeitlichen Preisdifferenzierungen
kann man z.B. die Indexierung von Mietvertrdgen sowie die Staffelmieten zahlen.
Eine produktorientierte Preisdifferenzierung liegt z.B. dann vor, wenn eine
Verkaufsflache aufgrund des unterschiedlichen Ausbaustandards eine andere
Wertvorstellung erfahrt. Bleibt noch die nutzerorientierte Preisdifferenzierung. Sie
liegt dann vor, wenn beim Mietinteressenten durch geringfligige aber spezifische
Veranderungen des Leistungsumfangs eine erhéhte Preisbereitschaft hervorgerufen

wird.>®

56
Vgl. Brade et al. 2008, S. 767ff
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3. PROGNOSEMODELLE ZUR ERKLARUNG DES MIETPREISES

In der heutigen Zeit ist es oft ein Leichtes, die erzielbaren Mieten fur Ladenflachen
ohne viel Aufwand zu ermitteln. Meist reicht dazu schon ein Blick in den
Immobilienteil einer Zeitung oder der Besuch einer Website von
Immobiliendienstleistern, welche die aktuellen Entwicklungen in ihren Berichten
veroffentlichen. Nahere Informationen Uber die Zusammensetzung der einzelnen

Mieten sind in diesen Berichten jedoch selten vorhanden.

Bei den Bestimmungsgrinden des Mietzinses wird in der vorhandenen Literatur
stets die herausragende Bedeutung der Lage der Objekte hervorgehoben. Dass
neben dieser zweifelsfrei zentralen EinflussgroRe aber eine Vielzahl weiterer
Bestimmungsfaktoren fur die Hohe der Miete von Bedeutung sein kann, wurde bis

dato noch wenig untersucht.

Das Wissen uber die Zusammensetzung von Mieten und deren wichtigsten
Einflussfaktoren sowie die anhand der vertraglichen Anreize zusatzlichen
Einnahmen bzw. Kosten, kann jedoch von entscheidender Bedeutung fur die
Teilnehmer am Immobilienmarkt sein.

Die Erkenntnis Uber die Wichtigkeit der Einflussfaktoren ist nicht ganz neu und
fuhrte seit Ende der siebziger Jahre zu einigen wenigen statistischen
Untersuchungen.®

Allerdings zielen diese Untersuchungen entweder auf Wohnimmobilien oder auf
Blroimmobilien ab. Im Bereich der Ladenflache gibt es so gut wie keine Literatur.
Daher wurden in dieser Arbeit beim Blick auf die Prognosemodelle fast
ausschlief3lich verwendete Modelle fur den Buromarkt herangezogen, da dieser dem

Markt der Ladenflachen naher kommt als jener der Wohnflachen.

Grundsatzlich sind in der Literatur je nach Autor, Gliederung und
Verwendungszweck unterschiedlichste Systematisierungen zu finden wodurch sich

keine einheitliche Abgrenzung ergibt.

3.1. SYSTEMATISIERUNGSANSATZ VON PROGNOSEMETHODEN

Drei Prognosemethoden wurden fir die Mietprognose identifiziert. Diese drei
Prognosemethoden lassen sich anhand der Informationsdichte des Marktes

einteilen in:

57
Vgl. Sénke 2006: 1
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# Intuitive Verfahren: Sie sind bereits bei Markten mit geringer
Informationsdichte einsetzbar und basieren immer auf der Befragung von
Experten.

# Indikatorenansatz: Dieser setzt eine mittlere Informationsdichte voraus.
Kennzeichen des Indikatorenansatzes ist der statistisch nachweisbare
Zusammenhang zwischen den unabhangigen Variablen und der zu
prognostizierenden Variablen. Der Indikatorenansatz weist gleichwohl eine
deutlich geringere Modellkomplexitat als 6konometrische Modelle auf.

# Okonometrische Modelle: Sie bedirfen einer hohen Informationsdichte des

zu untersuchenden Immobilienmarktes.

Die Informationsdichte des Marktsegmentes ist also entscheidend daflir, welches

Prognosemodell eingesetzt werden kann. *°

Oft erfolgt die Einteilung auch in qualitative und quantitative Methoden. Qualitative
Verfahren basieren auf Erfahrungen und Erkenntnissen von Marktteilnehmern und
werden auch im normalen Arbeitsalltag oft angewendet. Insbesondere in
intransparenten Markten sind qualitative Methoden meist das einzige Hilfsmittel um
an Informationen zu gelangen. Quantitative Methoden dagegen basieren rein auf
mathematischen Verfahren und sind daher auch viel besser nachvollziehbar. Laut
Literatur sind sie bei gegebener Datenmenge daher den qualitativen Verfahren

vorzuziehen. *®

Die in diesem Kapitel eingangs erwahnten intuitiven Verfahren gehdéren damit zu
den qualitativen Verfahren, wahrend es sich beim Indikatorenansatz sowie bei den

6konometrischen Modellen um quantitative Verfahren handelt.

Bei quantitativen Prognoseverfahren werden also die gesuchten Werte mit Hilfe von
mathematischen oder statistischen Rechenvorschriften ermittelt. Mit der
Weiterentwicklung von Computern und der dazugehdrigen Software sind immer
komplexere, mathematisch anspruchsvollere und differenziertere Verfahren
entwickelt worden.

Quantitative Methoden kénnen auch nach der Anzahl ihrer Variablen, welche in die
Betrachtung einflieBen sollen, unterschieden werden. Wird nur eine Variable

untersucht, nennt man die Methode univariate Analyse. Werden hingegen zwei oder
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Vgl. Ludwig 2005: 64ff
Vgl. Spies 2009: 49ff
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mehrere Variablen gleichzeitig betrachtet spricht man von bivariaten bzw.

multivariaten Verfahren.®

3.1.1. Intuitive Verfahren

Alle intuitiven Verfahren basieren auf der Befragung von Experten. Die
Komponenten ,Experten® und ,Befragung“ sind somit bei dieser Prognosemethode
von besonderer Bedeutung.

Die Befragung kann mundlich oder schriftlich erfolgen. Das leitfadengestutzte
telefonische Experteninterview eignet sich als zeitsparende und kostenglinstige

Prognosemethode in der Immobilienékonomie.®’

3.1.2. Indikatorenansatz

Der Indikatorenansatz ist in Markten mit mittlerer Informationsdichte anwendbar. Als
Indikator wird eine Kennzahl oder eine MessgréRe bezeichnet, welche bestimmte
Situationen oder Entwicklungen anzeigt. Beim Indikatorenansatz gibt es, im
Gegensatz zu den rein intuitiven Prognosemodellen, einen statistisch
nachweisbaren Zusammenhang zwischen den unabhangigen Variablen und der zu
prognostizierenden Variablen. Der Indikatorenansatz weist aber eine deutlich

geringere Modellkomplexitat als konometrische Modelle auf.

Der Indikatorenansatz kann in zwei Auspragungen vorliegen:

Indikatorenansatz
Kormrelativer Indikatorenansatz Regressiver Indikatorenansatz
Art des Zusammenhangs Art und Mal des
zwischen abhangiger Vanable und Zusammenhangs zwischen
unabhéngiger Variable abhingiger Variable und
unabhiingiger Vanable

Abbildung 5 Systematisierung des Indikatorenansatzes62

Der korrelative Indikatorenansatz zeigt die Art des Zusammenhangs zwischen
abhangiger Variable und unabhangiger Variable auf. Der regressive

Indikatorenansatz hingegen gibt nicht nur die Art sondern auch das Mal} des

60
Vgl. Spies 2009: 52f
Vgl. Ebenda: 65ff
Vgl. Ludwig 2005: 71
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Zusammenhangs zwischen den Eingangsgroen und der Ausgangsgrofe des

Prognosemodells wieder.®

3.1.2.1. Korrelativer Indikatorenansatz

Beim korrelativen Indikatorenansatz wird durch Korrelationsanalyse der
Zusammenhang zwischen den Modellvariablen analysiert. Der als Ergebnis
ausgewiesene Korrelationskoeffizient gibt die Art des Zusammenhangs der
untersuchten Variablen wieder. Es lassen sich Aussagen dartber treffen welche
Indikatoren den starksten Zusammenhang aufweisen.

Es lasst sich jedoch keine Aussage daruber treffen in welchem Malie sich eine
Veranderung der unabhangigen Variablen in der Verdnderung der abhangigen
Variablen niederschlagt. Daher ist der Einsatz des korrelativen Indikatorenansatzes

fiir Prognosen eingeschrankt.**

3.1.2.2. Regressiver Indikatorenansatz

Der regressive Indikatorenansatz gibt zusatzlich zum korrelativen Indikatorenansatz
Information daruber, wie stark sich eine Veranderung der unabhangigen Variablen
auf die Prognosevariable auswirkt. Das lineare Modell ist dabei das gangigste
Verfahren.

Die Regressionsanalyse auf Basis des linearen Modells ermdglicht die
Untersuchung der Kausalbeziehung zwischen einer unabhangigen Variablen (bzw.
mit der multiplen Regressionsanalyse die Kausalbeziehungen zwischen mehreren

Indikatoren) und der Prognosevariablen. ®

Beim linearen Modell wird mittels einer EinflussgroRe — die oft auch Kovariable,
Input, Regressor, erklarende Variable oder unabhangige Variable genannt wird —
eine ZielgrofRe (da die Vorhersage das Ziel ist) erklart. Die ZielgroRe wird in der
Literatur oft auch Zielvariable, Regressand, Outcome, erklarte Variable oder

abhangige Variable (weil sie von der EinflussgréRe abhéangig ist) genannt.®

Diese einfache lineare Regressionsanalyse erscheint fir die Auswertung dieser

Arbeit ideal und findet in weiterer Folge in der Berechnungen Berucksichtigung.

&3 Vgl. Ludwig 2005: 69ff
Vgl. Ebenda: 71
Vgl. Ludwig 2005: 72
Vgl. Kunst 2011: 26ff
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3.1.3. Okonometrische Modelle

.Im Gegensatz zu univariaten Zeitreihenmodellen sollen bei 6konometrischen
Modellen Variablen kausal erklart, also das Zusammenspiel von verschiedenen
Variablen quantitativ dargestellt und erfasst werden. Die Prognose basiert auf der
Kausalitdt von Variablen, was dazu fihrt, dass eine Variable mit Hilfe anderer
Variablen vorhergesagt wird.

Bei 6konometrischen Modellen werden die unabhangigen Variablen als exogen
beschrieben, da sie im Rahmen eines Modells nicht erklart und daher von aul3en
vorgegeben werden. Die abhangigen Variablen werden als endogen beschrieben,

da deren Auspragungen innerhalb eines Modells erklart werden.“®’

Die meisten 6konometrischen Modelle sind sehr subtil, da viele Parameter in das
Modell einflieRen. Sie stitzen sich auf ein groRes Volumen an quantitative
Kennzahlen und zielen darauf ab, anhand von Angebots- und Nachfragefaktoren
Immobilienzyklen vorauszusagen.

Die ebenfalls zu den dkonometrischen Modellen zéhlenden hedonischen Modelle
berticksichtigen hingegen, oft nur kleinrdumige und teilweise auch quantitativen
Kennwerte. Die Mdglichkeit, Uber hedonische Vergleichswertmethoden gleichzeitig
eine Vielzahl von Variablen in das Erklarungsmodell einzubeziehen, macht diese

Methode fiir die praktische Anwendung interessant. *

3.1.3.1 Der hedonische Ansatz

Die hedonische Preisbestimmung versucht das Problem der Vergleichbarkeit
heterogener Giter zu Idsen, indem die charakteristischen Merkmale von Gitern
monetér bewertet werden.®® Sie hat dabei zum Ziel, den Einfluss verschiedener
Merkmale einer Immobilie auf deren Mietpreis zu bestimmen. Die Immobilie wird
dabei als ein Blindel von einzelnen Eigenschaften aufgefasst. Jede vorhandene
Eigenschaft stiftet einen Nutzen und jede nicht vorhandene eben keinen. Es wird
zugrunde gelegt, dass ein Mieter bereit ist, fir einen Nutzen, einen bestimmten
Preis zu zahlen. Die Summe der einzelnen Eigenschaften begrindet dann den am

Markt beobachtbaren Preis.”

o7 Vgl. Spies 2009: 57
Vgl. Schoch 2012: 16f
Vgl. Heyser 2006: 91
Vgl. Haase 2011: 53
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3.1.3.2. Distanz und Ahnlichkeitsmal3

Das Distanz- und AhnlichkeitsmaR nimmt im Bereich des hedonischen Ansatzes
eine wesentliche Rolle ein. Es beschreibt die Nahe der jeweiligen Objekte
zueinander. Es gibt eine Vielzahl von Koeffizienten dieses Mal} auszudriicken. In
dieser Arbeit soll Uberprift werden, ob gleich ausgestattete Objekte mit ahnlicher
Lage auch den gleichen Mietpreis / m2 erzielen. Dies erfordert einen Koeffizienten,
der im Nenner alle Merkmale berlcksichtigt die moglich sein kdnnen. Da auch eine
gemeinsame Nichtexistenz eines Ausstattungsmerkmal fiir die Ubereinstimmung
zweier Objekte bedeutsam sein kann, liegt die Verwendung des Simple-Matching-
Koeffizienten nahe. Bei diesem werden im Zahler neben den vorhandenen
Ubereinstimmenden Eigenschaften auch die bereinstimmenden nicht vorhandenen

Eigenschaften berlcksichtigt.

Alle anderen Koeffizienten im Bereich des Distanz- und AhnlichkeitsmaRes finden in
dieser Arbeit keine Berucksichtigung. Der Vollstandigkeit halber seien hier jedoch
noch einige erwahnt: z.B. der Tanimoto-Koeffizient (Anteil gemeinsamer
Eigenschaften zu allen beobachteten Eigenschaften) oder der Dice-Koeffizient
(gewichtet jene Eigenschaften, die nur bei einem der beiden zu vergleichenden

Objekte vorkommen).”

3.2. INSTRUMENTE ZUR ANALYSE IM IMMOBILIENMANAGEMENT

Die Immobilienanalyse dient als wertvolles Kriterium bei der Entscheidung Uber eine
Immobilieninvestition beziglich des angestrebten Rol (Return on Investment).

Auch im Rahmen der strategischen Optimierung bestehender Immobilien-Portfolios
ist die Immobilienanalyse ein aussagekraftiges Instrument.

Fur das Immobilienmanagement spielt die Immobilienanalyse zudem eine
bedeutende Rolle hinsichtlich der Rentabilitdtsrechnung. Sie generiert eine klare
und detaillierte Aufschllisselung der Kostenstruktur der Immobilie und flihrt somit zu

einer Verbesserung des Bewirtschaftungskonzepts.”

3.2.1. Kennzahlen

Aus den Daten und Prozessen eines Immobilienunternehmens Iasst sich eine
Vielzahl von Kennzahlen generieren. Welche Kennzahlen nétig sind, hangt von der

zu analysierenden Einflussgrofie ab.

7
Vgl. Heyser 2006: 116ff

Vgl. https://www.immobilienscout24.de
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Die Literatur nennt zum Beispiel folgende Kennzahlen:
- Leerstandsquote: zeigt das Verhdltnis leerstehender Objekte zu
vorhandenen Objekten
- Mietniveau: Nettokaltmiete je Monat / m2 vermieteter Flache in einer Region
oder innerhalb eines Portfolios

- Instandhaltungsniveau: Instandhaltungskosten p.a. / m2 vermieteter Flache™

Eine Kennzahl bezlglich Ausstattung und Miethéhe konnte in der Literatur nicht

gefunden werden.

3.2.2. Benchmarking

Benchmarking ist ein Prozess, in dem mit Hilfe von Kennzahlen ein gewisses
Produkt mit der Konkurrenz verglichen wird. ™

Beim Kennzahlenbenchmarking konzentriert man sich auf den Kennzahlenvergleich.
Dabei wird empfohlen, nicht nur die direkten Kosten einzelner Leistungsteile zu
erfassen, sondern auch die indirekten (Prozesskosten).

Mit einem Kennzahlenbenchmarking lassen sich am ehesten Leistungslicken oder
Defizite eines Objektes erkennen. Danach kann man detailliert die Leistungsteile mit
den gréRten Potentialen untersuchen.

Daruber hinaus sollte nicht versdumt werden, hinter die Zahlen zu blicken, denn nur
die Beurteilung der dahinter liegenden Qualitdten und Einflussfaktoren ermdglicht

eine aussagekréftige Bewertung.”

3.2.3. Scoring

Scoring ist ein, in der heutigen Zeit sehr beliebtes Verfahren zur Integration
quantitativer Merkmale eines Untersuchungsgegenstandes. Daher erhalt diese

Methode zur Quantifizierung qualitativer Tatbestdnde Erwahnung in dieser These.

Aufgrund der situativ anpassbaren Untersuchungsdimension im Scoring ist dieses
Verfahren vor allem bei multikriteriellen Entscheidungssituationen anwendbar.
Scoringverfahren haben sich im Bereich der Immobilien zum Beispiel fur die
Bewertung von Mérkten und Standorten etabliert. *° Anwendung finden sie in dieser

Arbeit jedoch keine, sondern werden nur der Vollstandigkeit halber erwahnt.

& Vgl. Schmoll 2015: 1270ff
Ebenda: 1277

& Mertins et al. 2009: 82ff

& Vgl. Brauer 2013: 601
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3.3. MIETSPIEGEL - GEWERBEMIETPREISSPIEGEL

In Deutschland stellen Mietspiegel im Zuge einer Mieterhdhung ein formalrechtlich
einwandfreies Instrument zur Begrindung eines Mieterhdhungsverlangens dar.
Wohnungsmieten werden daher sehr oft mittels Mietspiegel bestimmt. Anhand von
Werten Uber Grofle, Baujahr, Ausstattung, Beschaffenheit und Lage der Wohnung

kann der Mietpreis pro Quadratmeter berechnet werden.

Der Mietspiegel ist gemal § 558c BGB eine Ubersicht (iber die ortsiibliche
Vergleichsmiete fur Mietwohnungen in einer Stadt oder Gemeinde. Er wird meist
von den Stadten oder Gemeinden erstellt und herausgegeben. Grundsatzlich gibt es
fur Gemeinden keine Pflicht zur Erstellung eines Mietspiegels. § 558c Abs. 4 des
Birgerlichen Gesetzbuches (BGB) ist eine Soll-Bestimmung: ,Gemeinden sollen
Mietspiegel erstellen, wenn hierfir ein Bedurfnis besteht und dies mit einem

vertretbaren Aufwand méglich ist."”

Es gibt zwei Arten von Mietspiegeln: einfache und qualifizierte Mietspiegel.

Der qualifizierte Mietspiegel soll durch die Einhaltung von Mindestvoraussetzungen
bei der Erstellung ,objektiv’ frei von wie auch immer gearteten Interessenlagen
entstehen. Er erhélt eine privilegiertere Stellung vor allen anderen, im Gesetz
genannten Begrindungsmitteln bei Mieterhéhungsverfahren und unterliegt daher

zwingend einzuhaltenden Erstellungsvorschriften.

Da es in Deutschland fir Mietwohnungen ausschlieBlich unbefristete Vertrage gibt,
bietet der qualifizierte Mietpreisspiegel flir Vermieter die einzige Mdglichkeit eine, in
einem Mietvertag ohne Indexierung vereinbarte Miete oder Staffelmiete, erhéhen zu

konnen.

Die Hohe der Miete fur Gewerberdume richtet sich im Allgemeinen nach Angebot
und Nachfrage und wird lediglich durch das Verbot der Mietpreistiberhéhung bzw.
des Mietwuchers reglementiert. Der Mafistab hierflr wird durch die marktibliche

Gewerberaummiete, die Gewerbemietspiegeln entnommen wird, gebildet.”

Fir die, dieser These zugrundeliegende Stadt Ravensburg, existiert ein, von der
IHK Bodensee — Oberschwaben (IHK = Industrie- und Handelskammer) erstellter
Mietpreisspiegel. Die Mietpreise werden darin als Spannen angefiihrt. Die

Einordnung der einzelnen Objekte innerhalb der jeweiligen Spanne ist abhangig von

77
BGB - burgerliches Gesetzbuch der Bundesrepublik Deutschland §558
Vgl. Koch 2016: In Webseite mietspiegel.de
Vgl. Stelter 2004: 3
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der Lage, der Flache und dem Flachenzuschnitt, sowie vom allgemeinen
Zustand/Modernisierungsstand. Hinzu kommen weitere Besonderheiten wie z.B. die

Breite der StraRenfront oder die Anzahl der Stellplatze®.

Mietpreise fiir Einzelhandelsimmobilien 2015

Orte Einwol Einzelhandel Einzelhandel Point-of-Sale- | Mietpreisspanne | Mietpreisspanne | Mietobjekte
zahl relevante relevante Umsatzindex pro qm in pro qm in unter 100 qm
Kaufkraft Kaufkraft- fiir den 1a-Lage in Euro | 1b-Lage in Euro | Verkaufsflache in
je Einwohner | kennziffer Einzelhandel 1a-Lage in Euro
je Einwohner | je Einwohner

Bad Saulgau 17.057 6.404 99,2 1442 7,00 bis 12,00

Bad Waldsee 19.730 6.566 101,7 939 8,00 bis 13,00

Bad Wurzach 14.298 6.193 959 72,0 6,00 bis 11,00

Friedrichshafen | 58.528 6.904 106,9 140,6 16,00 bis 24,00 | 9,00 bis 13,00 35,00 bis 45,00

Isny 13.372 6.338 98,1 117.8 7,00 bis 11,00

Leutkirch 21.997 6.424 99,5 96,2 6,00 bis 9,00

Markdorf 13.511 7.187 113 116,1 11,00 bis 16,00 6,00 bis 9,00

(HauptstraBe)
|_Pfullendorf 13,131 6.235 96.5 112.0 5,50 bis 7,50
Ravensburg 49.470 6.804 1054 167,4 25,00 bis 38,00 | 10,00 bis 15,00 | 40,00 bis 55,00
Sigmaringen 15.695 6.455 999 68,0 6,00 bis 11,00

81
Abbildung 6 IHK-Weingarten; Angabe der Mietpreise fir Einzelhandelsimmobilien 2015

Diese Angaben beziehen sich auf die Nettokaltmiete, den in dieser Arbeit als
Nominalmiete bezeichneten Wert. Diese umfasst ausschlief3lich den Mietpreis, der
fur die Raumlichkeiten ohne Neben- oder Betriebskosten zu bezahlen ist. Die
angegebenen Mietpreisspannen beziehen sich auf Neuvermietungen. Mietpreisfort-
schreibungen konnen erheblich von den Werten bei Neuvermietungen abweichen.

Die Preisangaben beziehen sich ausschlieBlich auf die Hauptnutzflache.

Der Mietspiegel fir den Bereich ,Wohnen* bericksichtigt auch die
Ausstattungsmerkmale. Bei der Berechnung des Mietpreises werden also neben der
Lage des Objektes auch zahlreiche Ausstattungsmerkmale miteinbezogen. Im
Bereich der gewerblichen Mietpreise findet man eine derartige Detaillierung jedoch

nicht.

Der Mietspiegel wird von Immobilieneigentimern, Einzelhandlern,
Dienstleistungsunternehmen, Projektentwicklern aber auch Sachverstédndigen bei

der Planung von neuen gewerblichen Objekten, der Standortwahl, der Bewertung

80
Vgl. Nattermann2015: in Webseite IHK Weingarten
Vgl. Ebenda
Vgl. Ebenda
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von Immobilien und vor allem auch bei anstehenden Mietverhandlungen

herangezogen, um einen Anhaltspunkt fiir eine etwaige Miethéhe zu erhalten.®

Die in diesem Kapitel 3. ,Prognosemodelle zur Erkldrung des Mietpreises”
erwahnten Analysemethoden sind in dieser Arbeit nicht alle von Relevanz. Sie
dienen hauptséchlich dazu, einen Uberblick zu geben und die Einordnung der, in
dieser Arbeit verwendeten Vorgehensweisen zu gewahrleisten.

Fir die Auswertung der EinflussgroRen auf den Mietpreis wurde in dieser Arbeit
sowohl auf die Indikatorenmethode — die lineare Regressionsanalyse — als auch auf
den hedonischen Ansatz im Bereich des Distanz und AhnlichkeitsmaRes — den

Simple-Matching-Koeffizienten — zurlickgegriffen.

83
Vgl. Nattermann2015: in Webseite IHK Weingarten
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4. HERLEITUNG DES MODELLS ZUR DIFFERENZIERUNG DES
MIETPREISES

Die Schwierigkeit dieser Arbeit lag darin, ein geeignetes Modell mit ausreichender
Aussagekraft fir die Parameter, welche neben der tatsachlichen Miete, die
Einnahmen des Vermieters bzw. die Kosten des Mieters erhdhen, zu finden und
dabei die Komplexitat der Berechnungen einzugrenzen.

Die Aufmerksamkeit gilt im Folgenden zum einen der Ausstattung und zum anderen
den Cashflow relevanten Vertragsbestandteilen (siehe dazu Kapitel 4.3.2.2.) abseits
der vertraglich vereinbarten Nominalmiete.

Wahrend die Ausstattung zahlenmaflig schwer verglichen werden kann, liegen flr
Vertragsbestandteile, welche die Miete erhdéhen, definitive Zahlen vor, die eventuell

eine zahlenmaRige Aussagekraft bieten kénnen.

Die, die in dieser These untersuchten Mietvertrage, befinden sich alle im Zentrum
der gleichen Stadt. Daher kdénnen die Standortfaktoren bei allen als gleich
angesehen und somit in Bezug auf die Mietpreisuntersuchung eliminiert werden.

Trotzdem soll die Lage nicht ganz aufler Acht gelassen werden und findet daher in

der Aufstellung Wirdigung und indem sie in 1A, 1B und 2 unterteilt wird.

In weiterer Folge werden — wie schon in Kapitel 3.3. angefiihrt - nun die
Zusammenhange zwischen der Ausstattung und der Nominal- sowie der
Effektivmiete — mit Hilfe des Simple-Matching-Koeffizient (hedonische Theorie) und

Anhand der einfachen linearen Regressionsanalyse - untersucht werden.

4.1. OBJEKTE FUR DIE AUSWERTUNG

Die, dieser Arbeit zugrunde liegenden Objekte, befinden sich, wie bereits erwahnt,
allesamt in der siddeutschen Kleinstadt Ravensburg im Bundesland Baden-
Wirttemberg.

Ravensburg ist Mittelstadt sowie Kreisstadt und gréte Stadt des Landkreises
Ravensburg im sudlichen Oberschwaben und hat 49.500 Einwohner. Die Stadt liegt
im Schussental unweit des Bodensees und wurde aufgrund ihrer zahlreichen gut
erhaltenen mittelalterlichen Tidrme friher auch als ,das schwabische Nirnberg"
bezeichnet.

Da Ravensburg die zentrale Einkaufsstadt in der Region Bodensee-Oberschwaben

ist, und vor allem auch wegen dem groRen Vergnigungspark ,Spieleland
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Ravensburg“ besuchen viele Menschen die Stadt. Die besondere Ausstrahlung
verdankt die Stadt der groRzigigen Fulgéngerzone mit der zum Groliteil
historischen Bausubstanz. * Die (iberregionale Verkehrsanbindung ist allerdings

nicht sehr ideal, da der nachste Autobahnanschluss mehr als 10km entfernt liegt.

Die Auswertung in dieser Arbeit stutzt sich auf 16 Ladenlokale, alle im Zentrum von
Ravensburg gelegen. Zum Schutze der Mieter wurden deren Namen durch

Kurzzeichen anonymisiert.

Nachfolgende Abbildung zeigt die Lage der Objekte innerhalb der Stadt (Zahlen 1 —

16 in violett). Orange markiert sind 1A Lagen und grin 1B Lagen. Alle anderen

Lagen werden in dieser Arbeit als 2 angegeben.

Abbildung 7 Innenstadt von Ravensburg mit der Kennzeichnung von 1A Lagen (orange) und 1B Lagen (grin),
sowie der Angabe der Lage der verwendeten Objekte in (violett)

84 CBRE 2010: 1
8 Ebenda: 3
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4.2. EINFACHE LINEARE REGRESSIONSANALYSE

4.2.1. Grundsatze der linearen Regressionsanalyse

Das einfache lineare Regressionsmodell heit deswegen ‘einfach’, weil hier nur eine
einzige Variable zur Erklarung einer anderen Variablen herangezogen wird.

Das einfache lineare Regressionsmodell hat die Form

Ye =X +Lx; + ug t=1,...,n

Das bedeutet, von 2 Variablen Y und X liegen jeweils n Beobachtungen vor. Dabei
soll die Variable Y durch die Variable X erklart werden, oder besser gesagt, die y,
linear durch die x,. Dabei entsteht ein mdglichst kleiner Fehler u (oft auch als

Stértherm bezeichnet).

Die Variable Y wird daher als ZielgréRe bezeichnet und X als EinflussgroRe. In der
Literatur gibt es allerdings auch unzahlige weitere Namen fur die beiden Typen von

Variablen.
Der Index ,t“ benennt die Anzahl der zugrunde liegenden Daten.

Die Regression ist eine statistische Methode um die bestmogliche Gerade zu finden,
welche man durch die Punktwolke, die anhand der vorhandenen Daten entstanden
ist, legen kann. Diese Gerade wird eben definiert durch die zwei Parameter y und x
Das Diagramm dieser Punktwolke hat im einfachen linearen Regressionsmodell als
grafisches Hilfsmittel zentrale Bedeutung. Eine wirre, haufenférmige Punktwolke ist
fur das Auge oft Hinweis daflr, dass eine lineare Beziehung zwischen den beiden
Variablen X und Y nicht existiert. Dann ist es oft liberraschend, dass eine positive
Korrelation ausgewiesen wird. Eine positive Korrelation bedeutet, dass der
Parameter Y vollig durch den Parameter X erklart werden kann.

Eine linienférmige Punktwolke mit einzelnen, stark abweichenden Punkten legt
nahe, diesen Punkten Aufmerksamkeit zu schenken. Oft lassen sich so Datenfehler
oder lokale Sonderentwicklungen erkennen. Die richtige Reaktion ist strittig. Manche
Experten meinen, man solle jene Analyse mit den Ausreiern, sowie eine ohne
diese Ausreier vornehmen und die Ergebnisse vergleichen. Eine gebrochen

linienférmige Punktwolke ist ein Hinweis darauf, dass sich eine lineare Beziehung
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an der Bruchstelle geandert haben kénnte. In diesem Fall kdnnte es interessant

sein, beide Teilstichproben gesondert zu betrachten. *

Die oben erwahnte Korrelation ist eine sehr gute Mdglichkeit, den Zusammenhang
zwischen 2 Variablen zu beschreiben. Der Pearson Korrelationskoeffizient misst

dabei den Zusammenhang der beiden Variablen.
Der Koeffizient kann zwischen -1 und 1 liegen, und wird wie folgt interpretiert:

* R =0 :Haben zwei Variablen eine Korrelation von ungefahr Null, dann lasst
sich kein Zusammenhang erkennen. Die Variablen sind unkorreliert. Eine
Korrelation von 0 erwartet man z.B. zwischen der Hausnummer und der

Korpergrélie einer Person.

* R>0R>0 : Wenn R groRRer als Null ist, spricht man von einer positiven
Korrelation. GroRere Werte von X gehen dann einher mit gréReren Werten
von Y . Das ist zum Beispiel bei der Kérpergréfie und der Schuhgréfie einer

Person der Fall. Grofiere Menschen haben meistens auch gré3ere Schuhe.

* R<OR<O0 : Wenn R negativ ist, dann hangen hohere Werte von X mit
niedrigeren Werten fur Y (und umgekehrt) zusammen. Betrachtet man etwa
die Anzahl der Skiurlauber und die AuRentemperatur, sieht man, dass bei

niedrigeren Temperaturen mehr Urlauber kommen.®

In dieser Arbeit soll, im Sinne der einfachen linearen Regressionsanalyse, versucht
werden, einen Zusammenhang zwischen der Ausstattung und den Nettoeinnahmen
fur die Zurverfigungstellung der Raumlichkeiten aufzuzeigen.

Fur die Auswertung in dieser Arbeit ist auch der erwdhnte Pearson
Korrelationskoeffizient von wesentlicher Bedeutung, da anhand dieses Kennwertes
bewiesen werden kann, ob es tatsdchlich einen Zusammenhang zwischen

Ausstattung und Nominalmiete bzw. Effektivmiete gibt.

4.2.2. EinflussgroBe — erklarende Variable

Wie unter Punkt ,2.3.3. Die Gebaudequalitat” angefiihrt, gibt es unterschiedliche
Merkmale fur selbige. Die erklarende Variable soll die Ausstattung beschreiben und
wuirdigt daher eben diese Merkmale der Gebaudequalitdt. Daflir wurde in dieser
Thesis ein Punktesystem entwickelt, welches sich aus 7 EinflussgroRen A - G

errechnet.

86
Vgl. Kunst 2011: 26ff
Vgl. Engelhardt 2014: in Webseite Crashkurs Statistik
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Das sind:

Grofie Schaufensterfront

Vorhandene Klimaanlage

Gut geschnittene Raumlichkeiten (geringe Ladentiefe)
Vorhandene Beleuchtung

Fertig verlegter Boden

M m o O W >

Adaptierung auf Wunsch des Mieters oder Renovierung < 3 Jahre

H OoH O H O H B H H

G Gute Prasentationsmoglichkeit — Werbung

Die angeflhrten Parameter erscheinen der Verfasserin als die wesentlichsten

Merkmale und sind auch gut und vollstandig erhebbar.

Die Kategorien E und F wurden deshalb in 2 Kategorien aufgeteilt, da sonst die

Wichtigkeit dieser Kategorie im Verhaltnis zu allen anderen Gberwogen hatte.

Nicht berucksichtigte Eigenschaften wie z.B. die Drittverwendungsmdglichkeit sind
zwar auf Eigentimerseite wichtig, nicht aber entscheidend fir die Miete, daher fand
diese keine Berucksichtigung.

Auch Parkmoglichkeiten und sanitare Anlagen wurden nicht angeflhrt, da im
innerstadtischen Bereich, direkt dem Ladenlokal zugeordnete Parkmdglichkeiten
keine Bedeutung besitzen und gute sanitare Anlagen in jedem der 16 Objekte

vorhanden sind.

Weist ein Objekt alle 7 der oben angefiihrten Eigenschaften A — G auf, erhélt es 7
Punkte und wird mit ,Ausgezeichnet® bewertet. Bei 6 vorhandenen Eigenschaften
werden 6 Punkte und die Bezeichnung ,Sehr gut® vergeben, bei 5 Eigenschaften
gibt es 5 Punkte und die Bezeichnung ,Gut‘. Vier Punkte gibt es fir vier der
angefuhrten Eigenschaften sowie die Bezeichnung ,MaRig“. Bei drei Punkten weist
das Objekt drei der angefuihrten Eigenschaften auf und wird mit ,Schlecht* bewertet.
Zwei und weniger vorhandene Eigenschaften bedeuten eine Bewertung ,Sehr

schlecht” und das Objekt erhalt zwei bzw. einen Punkt.
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4.2.3. ZielgroRe

Als Zielvariable dieser Untersuchung fungiert die Miete. Dabei wurden 2 Varianten
untersucht:

A. Die reine vertraglich vereinbarte Mietzahlung = Nominalmiete.

B. Die vertraglich vereinbarte Mietzahlung inklusive Cashflow relevanter
Zahlungen zu Lasten des Mieters und auch jene zu Lasten des Vermieters =
Effektivmiete.

Nebenkosten, welche oft auch stark vom Gebdudestandard abhangen und allein fur
den Mieter einen entscheidenden Kostenfaktor darstellen, werden allerdings
ausgeblendet. Nur die Mdoglichkeit und Hohe der Umlage einer
Verwaltungspauschale findet Beriicksichtigung, da es sich dabei um eine Einnahme
fur den Vermieter handelt welche auch einen Einfluss auf die Rendite besitzt. Die

Miete wird in € / Quadratmeter angegeben.

4.2.3.1 Nominalmiete

Als Nominalmiete wurde die im Vertrag festgesetzte Miete angenommen und zwar
ohne variable Mietbestandteile wie Umsatzmiete oder Investitionsmieten. Dabei

wurde jener Wert angesetzt, der im April 2017 zur Zahlung fallig war.

4.2.3.2 Effektivmiete

Fir die Angabe der Effektivmiete wurde die Nominalmiete um die, fur den Cashflow
relevanten Zahlungen erweitert. Es wurde dabei immer der Zeitraum der letzten 5
Jahren beobachtet. Betrug das bestehende Mietverhaltnis weniger als 5 Jahre, so
wurde die tatsachliche Zahlung auf 5 Jahre hochgerechnet. Nach
Gegenuberstellung der so  ermittelten  Flnfjahresausgaben mit  den
Finfjahreseinnahmen, wurde das Ergebnis auf ein Jahr heruntergebrochen. Dies
war deswegen notig, da einige dieser Parameter nicht in jedem Jahr zum Ansatz
gebracht werden konnten und das Ergebnis sonst verfalscht ware. Die mietfreie Zeit
zum Beispiel fallt nur im ersten Jahr an und ist nicht wiederkehrend. Diese Kosten
werden so auf 5 Jahre aufgeteilt.

Die Wahl fiel deswegen auf funf Jahre, da die meisten Mietvertrage fur diesen
Zeitraum fix abgeschlossen sind. Danach folgen unterschiedliche Optionen wie
Verlangerungsoptionen fir unterschiedliche Perioden oder eine jahrliche

Verlangerung.
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Folgende Punkte fanden dabei erhéhend bzw. vermindernd Beriicksichtigung:

# Umsatzmiete (erhdhend): In zwei Vertrdgen handelte es sich bei der

Nominalmiete um eine Art Mindestmiete. Anhand der Auswertung der
Steuerberater des Mieters wird in diesen Vertrdgen ein Jahresumsatz
erhoben. Als Miete errechnet sich ein gewisser Prozentsatz dieses
Umsatzes. Wird die Nominalmiete durch diesen Prozentanteil Uberschritten,
kann die Differenz nachverrechnet werden.

Investitionsmiete (erhéhend): Wie schon in Punkt ,2.3.2.1 Miete erwahnt,
wird dieser Teil durch die Investitionskosten des Objektes abgeleitet. Der
Mieter ist bereit, fur eine gewlnschte Investition in das Mietobjekt monatlich
einen Teil der Kosten zurickzuzahlen, bis diese Kosten — teilweise unter
Berlcksichtigung der Zinsen - abbezahlt sind. Beim Vorliegen einer
Investitionsmiete fanden die ndétigen Kosten fur den vom Mieter
gewulnschten und auch bezahlten Ausbaustandard, unter dem Punkt ,Kosten
fur den Ausbaustandard” (siehe unten) trotzdem Berlcksichtigung. Diese
Kosten sind zwar nur gestundet und werden letztendlich vom Mieter selbst
bezahlt, stellen so aber die Kosten flir einen gewlinschten Ausbau auf ,Null®.
Wirde man diese Kosten hier nicht berticksichtigen, dirfte man sie auch bei
der Investitionsmiete nicht anfiihren.

Mietfreie Zeit (vermindernd): Oftmals wird dem Mieter flr den ersten Monat
oder auch die ersten Monate eine Benutzung der Mietraume gewahrt, ohne
dafur eine Mietzahlung tatigen zu mussen. Wenn dies vertraglich vereinbart
wurde, sind in dieser Arbeit die entgangenen Mietzahlungen in Hohe der
vertraglich vereinbarten Nominalmiete angesetzt worden. Wie schon
eingangs in diesem Kapitel erwahnt, verteilt sich dieser Kostenaufwand auf
die, der Beobachtung zugrunde liegenden, funf Jahre.

Aufwand fiir Instandhaltung abziiglich umlagefahiger Kosten
(vermindernd): Fir die Handhabung im Bereich der Instandhaltung gibt es
unterschiedliche Moglichkeiten. Haufig wird die Kostenlast fir nicht Dach
und Fach betreffende Instandhaltungsarbeiten vertraglich auf den Mieter
abgewalzt. Manchmal fallt die Regelung bei gewerblichen Vertragen ahnlich
aus wie beim ,Wohnen“. Hierbei kénnen lediglich Kleinreparaturen, welche
durch einen Hochstbetrag gedeckelt sein mussen, dem Mieter zur Last
gelegt werden. Bei diesem Punkt handelt es sich um einen wesentlichen
Kostenfaktor, der einer genaueren Betrachtung bedarf. Anfanglich lag die

Uberlegung fiir die Darstellung dieses Kostenpunktes darin, die beim
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jeweiligen Ladenobjekt angefallenen Instandhaltungskosten der letzten finf
Jahre den tatsachlich auf den Mieter abgewalzten Kosten gegeniber zu
stellen und danach die Differenz als mietmindernd anzusetzen. Bei naherer
Betrachtung fiel jedoch auf, dass dies fiir die Untersuchungen nicht wirklich
aussagekraftig ware. Bei manchen Objekten konnten samtliche, im
Beobachtungszeitraum von 5 Jahren angefallenen Kosten auf den Mieter
abgewalzt werden und die Differenz von aufgewandten Lasten zur
Weiterverrechnung betrug ,Null“. Bei anderen Objekten ware nur ein
geringer Teil abzuwéalzen gewesen, es fielen aber keine Arbeiten an und
somit auch keine Kosten. Die Differenz betrug in diesem Fall ebenso ,Null®.
Der Kostenvorteil fur die vertragliche Besserstellung des Vermieters im
ersten Fall war nicht erkennbar.

Daher wurde schliel3lich folgende Vorgehensweise gewahlit: Die ermittelten
Aufwendungen aller 16 Ladenlokale fir den Beobachtungszeitraum von 5
Jahren wurden addiert und auf ein Jahr heruntergebrochen (Kosten die Dach
und Fach betrafen fanden keine Beriicksichtigung, da eine Abwalzung dieser
Kosten in keinem der Vertrdge moglich war). AnschlieRend erfolgte eine
Division durch die Anzahl der gesamten Quadratmeter. So errechnete sich
ein Aufwand pro Quadratmeter (Aufwand/Quadratmeter). Anhand dieses
Wertes ergaben sich durchschnittliche Instandhaltungskosten fir jedes
Ladenlokal.

Laut den einzelnen Vertrdgen gab es nun jeweils unterschiedliche
Méglichkeiten der Abwalzung dieser Kosten auf den Mieter, welche fir den
Vermieter folglich einen Ertrag darstellen. Durch die Subtraktion dieses
Ertrages / m2 vom oben angefuhrten Aufwand / m2, errechnete sich der
fiktive tatsachliche finanzielle Aufwand fir den Vermieter, infolge der
Instandhaltung.

Kosten fiir den Ausbaustandard (vermindernd): Unter diesem Punkt
fanden die tatsachlich, vom Mieter fir eine Anmietung geforderten
Ausbaukosten Berucksichtigung. Sollten diese Kosten dem Mieter im Zuge
einer Investitionsmiete nur ,geliehen worden sein, kommen sie, wie bereits
erwahnt, unter diesem Punkt trotzdem zum Ansatz, werden aber durch die
Investitionsmiete wieder ausgeglichen und fihren letztendlich beim Saldo zu

keinem Aufwand, aber auch zu keinem Erlos.
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# Moglichkeit der Verrechnung einer Verwaltungspauschale (erhéhend):
Wahrend in Osterreich sowohl die Héhe des Betrages, wie auch die
Méoglichkeit der Weitergabe der Kosten fir den Verwaltungsaufwand auf den
Mieter gesetzlich geregelt sind, ist dies in Deutschland im Bereich der
Wohnungsmieten schlichtweg verboten. Im gewerblichen Bereich besteht die
Moglichkeit eine derartige Zahlungsverpflichtung in den Mietvertrag

aufzunehmen.

Die unter Punkt 2.3.2.2. erwdhnten Mietanpassungen uber Indexierung und
Staffelmiete sowie der Punkt 2.3.2.4. ,Bonitat des Mieters” fanden, um die

Komplexitat dieser Arbeit einzugrenzen, keine Berlcksichtigung.

4.2.4. Vorgehensweise bei der Berechnung zur Darstellung des
Zusammenhangs zwischen Ausstattung (EinflussgroBe) und
Zielvariable (Miete)

Die Errechnung des Zusammenhangs zwischen der Einflussgrofie (Ausstattung)
und der Zielvariable (Miete) erfolgte mit Hilfe von Excel — Funktionen. Zuerst wurde
gemal den oben angefihrten Punkten die Ausstattung der 16 Objekte festgelegt
und in weiterer Folge sowohl die Nominalmiete (siehe Punkt 4.2.3.1) in €/m2 als
auch die Effektivmiete (siehe Punkt 4.2.3.2.) in €/m2 berechnet.

Basierend auf diesen beiden Werten flir jedes Ladenlokal konnte, durch die
Anwendung der Excel - Funktion ,Einfigen“ und dabei der Auswahl ,Diagramm®, ein
Punktdiagramm erstellt werden. Mit Hilfe der Funktion ,Diagrammschnelllayout und
dabei der Auswahl des Layouts 9 wurde eine lineare Regression errechnet und die
Regressionsgerade gebildet.

Aulerdem erfolgte die Berechnung des Wertes der Miete bei vorhandener
bewerteter Ausstattung. Es wurde sozusagen « und 8, der unter Punkt 4.2.1.
erwahnten Formel Vv =X +Bx; + u; errechnet. Der Stortertherm u; wurde mit
Null angenommen.

Des Weiteren errechnete sich das Quadrat des Korrelationskoeffizienten R, nédmlich
R? automatisch. Durch Ziehen der Wurzel aus R? lieR sich R letztendlich ganz

einfach bestimmen.
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4.3. SIMPLE-MATCHING-KOEFFIZIENT

Wie bereits unter Punkt 3.1.3.2. ,Distanz- und Ahnlichkeitsmal“ erwahnt, soll der
Simple-Matching-Koeffizient eine Ubereinstimmung zweier Objekte aufzeigen.

Beim Vergleich zweier Objekte, mit den mdglichen Eigenschaften w,x,y,z, kénnte
die Formel des Simple-Matching-Koeffizienten beispielsweise folgendermalen

aussehen:

w+z

Simple-Matching-Koeffizient =

w+x+y+z
In Worten ausgedrickt bedeutet diese Formel, dass die beiden Objekte anhand von
vier mdglichen Eigenschaften verglichen werden und dabei sowohl w als auch z

entweder bei beiden Objekten auftritt oder bei beiden Objekten nicht auftritt.

Da in dieser Arbeit die Ausstattung im Vordergrund steht findet die Lage im Bereich

des Simple-Matching-Koeffizienten keine Berlcksichtigung.

Zur Auswertung des Simple-Matching-Koeffizienten wurden nun die bereits unter
Jlineare Regression® angefiihrten Eigenschaften A-G um den Punkt H die GroRRe des
Ladenlokals erganzt. Da die GroRRe vor allem beim direkten Vergleich der Objekte
von Bedeutung ist, muss bertcksichtigt werden, ob eine Flache gréRer oder kleiner

200 m2 vorliegt.

Der Simple-Matching-Koeffizent wurde nun fir jedes Objekt zu jedem Objekt
errechnet und die Gesamtheit der Ergebnisse in einer Tabelle dargestellt.

Da es sich um 8 beobachtete Ausstattungsmerkmale handelte, stand im Nenner
einer jeden Rechnung die Zahl 8. Der Zahler war abhangig von den
Ubereinstimmungen der beiden zu untersuchenden Objekte.

Dabei gab es einen Ubereinstimmungspunkt beim Vorhandensein eines
Ausstattungsmerkmales in beiden beobachteten Objekten wie auch beim Fehlen

eines Ausstattungsmerkmals bei beiden Objekten.
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Zur Verdeutlichung nachfolgend die erarbeitete Tabelle der 8 Eigenschaften:

A B (o3 D E F G H
) Kleiner
Gut Adaptierung 200m2
: : auf Wunsch Gute 1l
GroRe . geschnittene Fertig : ) ! (floss
Klima- A . Vorhandene des Mieters  Prasentations- nicht in
OBJEKT | Schaufenster- Raumlichkeit verlegter o .
anlage . Beleuchtung oder maoglichkeit - Aus-
front (geringe Boden R ) Werb ot
Gebaudetiefe) enovierung erbung  siatung
< 3 Jahre far lin.
Reg.)
1 X X X
2 X X
3 X X X X X X X X
4 X X
5 X X X X X
6 X X X X X X
7 X X X X X X
8 X X X X X
9 X X X X X X
10 X X X X
11 X X X X X X
12 X X X X X
13 X X X X X X X
14 X X
15 X X
16 X X X X

Abbildung 8 vorhandene Eigenschaften der 16 Ladenlokale

Vergleicht man nun zum Beispiel das Ladenlokal 6 mit dem Ladenlokal 7, so
erkennt man, dass 6 Positionen Ubereinstimmen. Die Positionen A, C, D, G und H
sind Merkmale, die beide Objekte aufweisen. Auch Position B zeigt eine

Ubereinstimmung, da beide Objekte keine Klimaanlage aufweisen.

Der Simple-Matching-Koeffizient dieser beiden Objekte betragt dann:

A+C+D+G+H+B 6
A+B+C+D+E+F+G+H 8

=0,75

Nach der Berechnung aller Koeffizienten fiel auf, dass zweimal zwei Objekte in lhrer
Ausstattung vdllig gleich sind und 8 Objekte in zumindest 7 der 8
Ausstattungsmerkmale Gbereinstimmen.

Keine Ubereinstimmung gab es tiberhaupt nicht. Allerdings existieren auch zweimal

zwei Ladenlokale, die nur ein Ubereinstimmungsmerkmal aufweisen.

Ob jene Objekte, welche einen Simple-Matching-Koeffizienten von 1 oder nahe 1
aufweisen auch eine ahnliche Miete pro Quadratmeter erzielen bzw. ob Objekte,
welche einen Koeffizienten von 0 oder beinahe 0 anzeigen, stark unterschiedliche
Mieten aufweisen, wird im néachsten Kapitel (5. Empirische Untersuchung,

Auswertungsmethodik) ausgewertet.
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Dieser Koeffizient dient in dieser Thesis dazu, Objekte mit gleicher und fast gleicher

Ausstattung festzustellen. Wahrend durch die lineare Regressionsanalyse die

Ausstattungsmerkmale jeweils mit einem Punkt bewertet werden und somit als

gleichwertig anzusehen sind, beriicksichtigt der Simple-Matching-Koeffizient eine

Unterscheidung der Ausstattungsmerkmale. Er sieht nur jene Ausstattungen als

gleich an, die auch der gleichen Kategorie entstammen.

4. 4. AUSWERTUNGSVARIANTEN

Fur die Auswertung erscheinen nun verschiedene Varianten interessant.

Zusammenhang zwischen Ausstattung und Nominalmiete anhand der
linearen Regressionsanalyse.

Zusammenhang zwischen Ausstattung und Effektivmiete (Nominalmiete +
Cashflowanteil der Vertragsbestandteile ohne Miete) anhand der linearen
Regressionsanalyse.

Zusammenhang zwischen Ausstattung und dem reinen Cashflowanteil der
Vertragsbestandteile auRer Miete anhand der linearen Regressionsanalyse.
EXKURS: Wie veradndert sich die Aussage Uber den Zusammenhang
zwischen der Ausstattung und der Effektivmiete, wenn man die Lage
innerhalb der Stadt miteinbezieht.

Feststellung der Mietgleichheit von Objekten, die im Zuge der Auswertung
uber den Simple-Matching-Koeffizienten als &hnliche Objekte erkannt

wurden.

45



5. EMPIRISCHE UNTERSUCHUNG, AUSWERTUNGSMETHODIK

Diese Untersuchung versucht die vielfaltigen Einflussfaktoren auf den Mietzins von
Ladenflachen zu beschreiben. Ziel dabei ist das Herausarbeiten von
Einflussfaktoren in Bezug auf die tatsachlichen Einnahmen durch die Vermietung
einer Ladenflache, unter zusatzlicher Berlicksichtigung der Ausstattung.

Die Untersuchung folgt dabei einer linearen Vorgangsweise. Zuerst wurde fur jede
Variante eine lineare Regressionsanalyse erstellt. Prinzipiell soll mit diesem Modell
die Ursachen-Wirkungs-Beziehung so gut wie moglich und so einfach wie mdglich
beschrieben werden.

Anhand des errechneten Korrelationskoeffizienten lasst sich der Zusammenhang
zwischen Einflussgréfle (= Ausbaustandard) und ZielgréRe (= Miethdhe) sehr gut
erkennen. Die so gewonnenen Erkenntnisse wurden abschlieRend einer kritischen

Prufung unterzogen.

5.1.DATENANLYSE

Wie bereits erwdhnt, stammen die Daten, auf die sich die stiutzt von einem
Osterreichischen Unternehmen, in dem die Verfasserin tatig ist. Die Auswertung
basiert auf der Analyse von 16 Ladenlokalen in eben dieser Stadt — siehe dazu
Punkt 4.1. ,Objekte fir die Auswertung®.

Um die Auswertung sowie die Analyse durchfihren zu kénnen, mussten zuerst die
Datenpunkte gesammelt werden.
Dazu mussten die EinflussgréRen und die ZielgrofRen der Objekte errechnet werden,

um dann die Zusammenhange in den Varianten analysieren zu kdnnen.

5.1.1 Werte fur die EinflussgroRe

In Punkt 4.2.2. ,EinflussgréRe — erklarende Variable* werden bereits jene Parameter
angefihrt, welche sich fir die EinflussgréRe relevant zeigen. Auch das
angewendete Punktesystem wird an dieser Stelle erklart. Wie schon erwahnt, bringt
das Vorhandensein eines jeden der 7 zu bewertenden Ausstattungsmoglichkeiten A
- G einen Punkt fiir das Objekt. Sind alle 7 Parameter vorhanden, ist das Ladenlokal
optimal ausgestattet und erhalt 7 Punkte — es wird mit ,Ausgezeichnet® bewertet.
Die geringste Punktezahl die aufscheint ist 1 Punkt und wird daher in der
Ausstattungsbewertung mit ,Sehr schlechte® beurteilt. Die nachfolgende Aufstellung

veranschaulicht dieses erarbeitete Punktesystem und zeigt die Ausstattung der 16
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Ladenlokale. Man erkennt, dass lediglich eines der Objekte mit ,Ausgezeichnet"
bezeichnet wurde. Zwei erhielten die Bewertung ,Sehr gut® und 5 ,Gut‘. Die
restlichen 8 Laden sind mit ,MaRig“, ,Schlecht* oder ,Sehr schlecht* bewertet. Man
kann also sagen, dass die Halfte mit ,Ausgezeichnet®, ,Sehr gut® und ,Gut* bewertet
wurde und somit die besseren drei Kategorien abdeckt, wahrend die andere Halfte

der Objekte die schlechteren 3 Kategorien einnimmt.

A B C D E F G
Gut : _ Adaptierung auf Gute 7 Ausgezeichnet,
GrofRe Klima- ge_)lschr?ltteng G Fertig Wunsch des P 6 S(-_:_hr. gut, 5 Gut, {Anzahl
OBJEKT fSchaufenster— anlage Raumllchkelt Beleuchtung verlegter M[eter§ oder méglichkeit - 4 MaRig 3 der
ront (ger|pge . Boden Renovierung < 3 Werbung Schlecht 2 und Punkte
Gebaudetiefe) Jahre 1 Sehr schlecht
1 X X X schlecht 3
2 X X X schlecht 3
3 X X X X X X X ausgezeichnet 7
4 X X sehr schlecht 2
5 X X X X maRig 4
6 X X X X X gut 5
7 X X X X X gut 5
8 X X X X X gut 5
9 X X X X X X sehr gut 6
10 X X X X maRig 4
1 X X X X X gut 5
12 X X X X X gut 5
13 X X X X X X sehr gut 6
14 X sehr schlecht 1
15 X sehr schlecht 1
16 X X X schlecht 3

Abbildung 9 Ausstattungspunktesystem der einzelnen Objekte

5.1.2. Werte fur die ZielgroRe

Fir die ZielgroRe konnte aus den Daten der Mietvertrdge sowie der Buchhaltung
des Unternehmens, in dessen Eigentum sich die 16 Objekte befinden, folgende
Aufstellung erarbeitet werden. Wie bereits unter Punkt 4.2.3.2. erwdhnt, wurden die
ermittelten Aufwendungen aller 16 Ladenlokale flr den Beobachtungszeitraum von
5 Jahren addiert und auf ein Jahr heruntergebrochen. AnschlieRend erfolgte eine
Division durch die Summe der Quadratmeteranzahl aller Objekte. So errechnete
sich ein Aufwand von 5€ pro Quadratmeter. Dieser Wert wurde nun fir die

durchschnittlichen Instandhaltungskosten fur jedes Ladenlokal angesetzt.

Es handelt sich dabei um einen ubersichtlichen Auszug mit den wesentlichsten

Spalten (Die vollstandige Aufstellung befindet sich im Anhang):
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Abbildung 10 Ubersicht iiber die Mieteinnahmen sowie Cashflow relevante Zahlungen an den einzelnen Objekten
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Aus dieser Aufstellung sind die, fir die Berechnung der Zielgrole der
unterschiedlichen Varianten nétigen Werte, errechenbar. Entscheidend sind die
beiden mit Pfeil - markierten Spalten — ,Nominalmiete/m2 fir
Beobachtungszeitraum 5 Jahre® und ,Effektivmiete/m2 flr Beobachtungszeitraum 5

Jahre”.

Bereits hier wird deutlich, dass die fiir den Cashflow relevanten Bestandteile

GroRteiles einen erheblichen Betrag ausmachen kdénnen.

Die groBRte positive Abweichung findet man bei Objekt 13 mit zuséatzlichen
Einnahmen in der Hohe von 10,87 €/m?, was jahrlichen Mehreinnahmen von €
23.479 bzw. Mehreinnahmen Uber 5 Jahre betrachtet von € 117.395 entspricht. In
Prozent zur Nominalmiete (€ 539.820) sind das rund 22%.

Die groRte negative Abweichung hingegen findet man bei Objekt 1, mit einem
mietschmalernden Aufwand in der Hoéhe von 3,7 € m?, was jahrlichen
Einnahmeeinbullen von € 8.969 bzw. Uber 5 Jahre betrachtet von € 44.845

entspricht. In Prozent zur Nominalmiete (€ 208.168) sind das rund 38%!

Uber alle Objekte gerechnet, erwirtschaften die fiir den Cashflow relevanten
Bestandteile der Mietvertrdge immerhin Mehreinnahmen in H6he von 5,1% der

gesamten Nominalmieten.

5.2. AUSWERTUNGSMETHODIK, ANALYSE UND DISKUSSION DER

ERGEBNISSE

5.2.1. Auswertungsmethodik

Anhand der unter Punkt 4.2.4. ,Vorgehensweise bei der Berechnung zur Darstellung
des Zusammenhangs zwischen Ausstattung (EinflussgroRe) und Zielvariable
(Miete)* beschriebenen Vorgehensweise wurde, fur die unter Punkt 4.4.
»2Auswertungsvarianten® angefihrten Untersuchungsvarianten, eine
Regressionsanalyse im Excel erstellt und in weiterer Folge die dabei errechneten
Werte gewdirdigt.

Die EinflussgréRe wurde dabei mit der, der Ausstattung entsprechenden Punktzahl
(Abbildung 9) angegeben und die Miete (Abbildung 10) in €/m?, je nach Variante

(Nominal- oder Effektivmiete).

In dieser Arbeit steht die Ausstattung im Vordergrund und daher findet die Lage bei

den Varianten | — lll keine Bericksichtigung. Da allerdings die Lage, wie bereits
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mehrfach erwahnt, einen erheblichen Faktor fur die HOhe der Miete darstellt, bezieht
die Variante IV die Lage mit ein in die Auswertung. So kann letztendlich auch deren

Einfluss auf die Effektivmiete ausgewertet werden.

5.2.1.1. Variante | - Zusammenhang zwischen Ausstattung und
Nominalmiete

Anhand dieser Variante soll untersucht werden, ob es einen aussagekraftigen
Zusammenhang zwischen der vertraglich vereinbarten Nominalmiete und der
vorhandenen Ausstattung gibt.

Mit den angefihrten erhobenen Werten konnte folgendes Diagramm zur

Regressionsanalyse erstellt werden:

Objekt Ausstattung
1 {B39M1 17,18 € 3 schlecht
2 [{B39M2 17,33 € 3 schlecht
3 {B39M3 33,02 € 7 ausgezeichnet
4 {B39M4 14,00 € 2 sehr schlecht
5 [K9M1 18,13 € 6 maRig
6 [M59M1 11,34 € 5 gut
7 {M59M2 11,46 € 5 gut
8 [M14M1 43,78 € D) gut
9 |R5M1 19,44 € 6 sehr gut
10 {H38M1 7,00 € 4 maRig
11 ‘M61M1 40,22 € 5 gut
12 {M61M2 18,74 € D) gut
13 {M61M3 44,44 € 6 sehr gut
14 {MoM1 6,96 € 1 sehr schlecht
15 MoM2 7,09 € 1 sehr schlecht
16 [C41M1 7,53 € 3 schlecht

Abbildung 11 Nominalmiete und Ausstattungspunkte der einzelnen Objekte
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Variante I - Zusammenhang zwischen Ausstattung und Nominalmiete
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Abbildung 12 Lineare Regressionsanalyse zu Variante 1

Am wichtigsten erscheint zuerst ein Blick auf den Korrelationskoeffizienten R, da
dieser Auskunft dartiber gibt, ob die EinflussgroRe mit der ZielgréRe anhand der 16
Beobachtungsobjekte korreliert. Er ist, wie bereits erwahnt, ein dimensionsloses
Malf fir den Grad des linearen Zusammenhangs von eben diesen beiden Gréfen.
Das errechnete R? betragt 0,35788. Somit ergibt sich ein Korrelationskoeffizient R
von 0,598 (Wurzel aus 0,35788).

.Wenn man eine Korrelation von 0,6 bei einer Stichprobe von n= 20 ermittelt, dann
ist die Wahrscheinlichkeit geringer als 1 %, dass dieser Zusammenhang rein
zufélliger Natur ist.“®

In dieser These ist zwar das n = 16, es kann aber trotzdem davon ausgegangen
werden, dass der Zusammenhang nicht rein zufalliger Natur ist und weiters, dass

ein wesentlicher Zusammenhang zwischen der Ausstattung und der Miete besteht.

Vollkommen linear ware der Zusammenhang wenn R gleich 1 ware. Dann kénnte
man aus den an einem Laden beobachteten Ausstattungspunkte, direkt die Miete /
m2 errechnen. Namlich anhand des, ebenfalls durch das Diagramm errechnete v,
welches sich aus den Ausstattungspunkten x * 0,0832 zuziglich des Wertes 2,5353
errechnen wirde (y = 0,0832 * x 4+ 2,5353).

8 Ebermann 2010: in Webseite Universitat Wien
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Direkt anhand der Formel konnten die beiden Mieten der Ladenlokale errechnet
werden, deren Werte sich ziemlich genau auf der Geraden befinden — das sind die
Objekte mit der Miete 7,53 €/m? bzw. 44,44 €/m?.

Dass die Miete nicht rein von den Ausstattungsmerkmalen abhangig sein wird, war
bereits vor Beginn dieser Arbeit klar. Es kann aber nun mit Gewissheit behauptet
werden, dass unabhangig von der Betrachtung der Lage, die Ausstattung ein

wesentlich bestimmender Faktor fiir die Hohe der Miete ist.

5.2.1.2. Variante Il - Zusammenhang zwischen Ausstattung und Gesamt-
einnahmen (Nominalmiete + restliche Cashflow relevante

Vertragsbestandteile).

Wie sich dieser Zusammenhang nun verandert, wenn man zusatzlich zu der
Nominalmiete auch noch die Cashflow relevanten Bestandteile dazurechnet und so

eine ,neue“ Miete in €/m? erhalt, verdeutlicht im Nachfolgenden Variante II.

Mit den angefihrten erhobenen Werten konnte folgendes Diagramm zur

Regressionsanalyse erstellt werden:

Objekt Ausstattung
1 iB39MA1 13,47 € 3 schlecht
2 iB39M2 17,93 € 3 schlecht
3 iB39M3 35,19 € 7 ausgezeichnet
4 B39M4 15,54 € 2 sehr schlecht
5 iK9M1 22,30 € 6 maRig
6 :M59M1 11,14 € 5 gut
7 iM59M2 12,87 € 5 gut
8 iM14M1 43,85 € 5 gut
9 i{R5M1 19,51 € 6 sehr gut
10 :H38M1 7,00 € 4 maRig
11 iM61M1 43,09 € 5 gut
12 iM61M2 18,60 € 5 gut
13 iM61M3 55,31 € 6 sehr gut
14 iMoM1 7,45 € 1 sehr schlecht
15 iMoM2 7,59 € 1 sehr schlecht
16 iC41M1 6,91 € 3 schlecht

Abbildung 13 Effektivmiete (Nominalmiete + restliche Cashflow relevante Vertragsbestandteile) und
Ausstattungspunkte der einzelnen Objekte
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Variante II - Zusammenhang zwischen Ausstattung und Effektivmiete
(Nominalmiete + restliche Cashflow relevante Vertragsbestandteile )
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Abbildung 14 Lineare Regressionsanalyse zu Variante Il

Der Blick auf den Korrelationskoeffizienten R zeigt, dass dieser héher geworden ist.
Das R? betragt nun 0,36717 und der Korrelationskoeffizient somit 0,606. Dies
bedeutet, dass sich die Hohe der Miete noch eindeutiger von der Ausstattung
ableiten lasst, wenn man nicht nur die Nominalmiete, sondern dazu auch noch die
anderen fur den Cashflow relevanten Vertragsbestandteile betrachtet. Die Miete
wilrde sich aus den Ausstattungspunkten (x) nun wie folgt errechnen: = 0,0736 *
x + 2,633.

Allerdings handelt es sich hierbei nun nicht mehr um die reine Nominalmiete

sondern um die Effektivmiete.

5.2.1.3. Variante Il - Zusammenhang zwischen Ausstattung und dem
Cashflowanteil der Vertragsbestandteile ohne Nominalmiete

Diese Variante untersucht die Frage, ob die Vertragspunkte, die einen Einfluss auf
den Cashflow haben (ohne Nominalmiete), in engem Zusammenhang mit der
Ausstattung stehen.

Diese Variante ergibt sich aus der Uberlegung, ob ein Mehr oder ein Weniger an
Ausstattung eventuell nicht direkt Gber die Nominalmiete abgebildet wird, wohl aber
durch die Vertragsbestandteile, die sich auch auf den Cashflow auswirken. Gemeint

ist damit, ob der Vermieter bei schlecht ausgestatteten Raumlichkeiten dem Mieter
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mehr Zugestandnisse macht und sich daher bei derartigen Ladenobjekten viele

Vertragsbestandteile negativ auf die tatsachlichen Mieteinnahmen auswirken, und

ob der Vermieter bei sehr gut ausgestatteten Objekten, wenige Zugestandnisse

macht, dafiir aber der Mieter und so der Vermieter zusatzlich Einnahmen lber die

Vertragsbestandteile lukriert.

Mit den angefuhrten erhobenen

Regressionsanalyse erstellt werden:

Werten konnte folgendes Diagramm zur

Objekt Ausstattung
1 iB39M1 -€3,70 3 schlecht
2 (B39M2 € 0,60 3 schlecht
3 {B39M3 €217 7 ausgezeichnet
4 iB39M4 €1,54 2 sehr schlecht
5 (K9M1 €4,17 6 maRig
6 (M59M1 -€0,20 5 gut
7 iM59M2 €1,41 5 gut
8 iM14M1 €0,07 5 gut
9 R5M1 €0,06 6 sehr gut
10 iH38M1 €0,00 4 maRig
11 iM61M1 €287 5 gut
12 :M61M2 -€0,15 5 gut
13 iM61M3 €10,87 6 sehr gut
14 :MoM1 €0,50 1 sehr schlecht
15 iMoM2 €0,51 1 sehr schlecht
16 iC41M1 -€0,62 3 schlecht

Abbildung 15 Cashflowanteil der Vertragsbestandteile (aufer Miete) und Ausstattungspunkte der einzelnen

Objekte
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Variante III- Zusammenhang zwischen Ausstattung und dem Cashflow Anteil der
Vertragsbestandteile ohne Miete
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Abbildung 16 Lineare Regression zu Variante Il

Mit einem Korrelationskoeffizienten R = 0,408 sinkt dieser gegeniber den Varianten
I und |Il. Der lineare Zusammenhang zwischen Ausstattung und den
Cashflowbestandteilen (auler Miete) ist daher weniger gegeben. Diese beiden
Werte korrelieren also schlechter.

Die Uberlegungen, welche auf der vorigen Seite angenommen wurden, kénnen nur
teilweise bestatigt werden.

Die Verfasserin interpretiert das Ergebnis eher so, dass diesen Cashflow relevanten

Regelungen nicht in jedem Vertrag ausreichend Aufmerksamkeit geschenkt wird.

5.2.1.4. Variante IV — Exkurs: Zusammenhang zwischen der Ausstattung und
der Effektivmiete unter Berlicksichtigung der Lage

Da es sehr von Interesse ist, wie sich die Berucksichtigung der Lage in Kombination
mit der Ausstattung auf den linearen Zusammenhang zu den Mieten verandert,
wurde dieser Exkurs in die Arbeit aufgenommen. Um die Ausarbeitung einfach zu
halten, erfolgt lediglich eine Anpassung im Punktesystem der Ausstattung. FUr eine
1A Lage erfolgte eine Erhéhung der durch die Ausstattung erzielten Punkte um 4 fir

eine 1B Lage kamen 2 zusétzliche Punkte hinzu und ein Objekt in Lage 2 erhielt
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keine zusatzlichen Punkte. Anhand dieser Vorgehensweise konnte nachfolgende

Tabelle erstellt werden:

e
1 iB39MA1 13,47 € 7 schlecht 3 1A 4
2 :B39M2 17,93 € 7 schlecht 8 1A 4
3 iB39M3 3519 € 1" ausgezeichnet 7 1A 4
4 iB39M4 15,54 € 6 sehr schlecht 2 1A 4
5 iKOM1 22,30 € 8 maRig 6 1B 2
6 :M59M1 11,14 € 5 gut 5 2 0
7 iM59M2 12,87 € 5 gut 5 0
8 iM14M1 43,85 € 5 gut 5 2 0
9 iR5M1 19,51 € 8 sehr gut 6 1B 2
10 :H38M1 7,00 € 4 maRig 4 2 0
11 iM61M1 43,09 € 9 gut 5 1A 4
12 :M61M2 18,60 € 9 gut 5 1A 4
13 iM61M3 55,31 € 10 sehr gut 6] 1A 4
14 :MoM1 7,45 € 1 sehr schlecht 1 2 0
15 iMoM2 7,59 € 1 sehr schlecht 1 2 0
16 :C41M1 6,91 € 3 schlecht 3 0

Abbildung 17 Darstellung der Effektivmiete und der Ausstattungs- und Lagepunkte der einzelnen Objekte

Auf Basis der oben angeflihrten Werte ergab sich folgendes Diagramm zur linearen

Regressionsanalyse:

Variante IV - Zusammenhang zwischen der Ausstattung und der Effektivmi
unter Beriicksichtigung der Lage
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Abbildung 18 Lineare Regression zur Variante IV
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Unter Berticksichtigung der Ausstattungsmerkmale wird festgestellt, dass sich der
Korrelationskoeffizient weiter dem Wert ,eins®, welcher einen direkten
Zusammenhang von Einfluss- und ZielgréRe anzeigen wirde, annahert. Das im
Diagramm errechnete R? betragt 0,45315 — somit ergibt sich ein

Korrelationskoeffizient R von 0,673 .

Aulerdem zeigt das Diagramm nun 4 Objekte, die fast direkt auf der Geraden
liegen, sowie 2 weitere, mit nur geringem Abstand.

Fir diese 6 Objekte gilt zur Berechnung der Miete die anhand von Ausstattungs-
und Lagepunkten im Diagramm errechnete Gleichungy = 0,1336 * x + 3,4178 (x)

ziemlich genau.

Mit Hilfe von Lage und Ausstattung kann daher noch naher auf den Mietpreis
geschlossen werden, aber immer noch nicht im direkten linearen Zusammenhang.
Die erkennbaren Abweichungen entstehen daraus, dass es sich bei einer Immobilie
eben um ein heterogenes Gut handelt und persoénliche Praferenzen sowie auch das

Marktgeschehen den Mietpreis stark beeinflussen.

5.2.1.5. Variante V - Feststellung der Mietgleichheit von Objekten, die laut

Simple-Matching-Koeffizienten &hnlich sind

Um die Aussage der ersten 3 Varianten abzurunden, soll noch anhand des Simple-
Matching Koeffizienten im Detail Gberprift werden, ob gleich ausgestattete Objekte
auch den gleichen oder zumindest einen ahnlichen Mietpreis pro m2 erzielen. Auf
Basis der Abbildung 8 (vorhandene Eigenschaften der 16 Ladenlokale) konnte

unten angefiihrte Tabelle erstellt werden:
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Objekt 11 20 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12} 13 14 15 16
038 088 050 013/ 038 038 025 075 038 050 025/ 038 038 038
038 08 050, 013, 038 038 038 08 038 050 025 038 038 038
038 038 025/ 063, 075, 075 075 075{ 050 075: 063 088 025/ 025 038
088 08 025 038 025 025 025 038 075/ 063: 050, 013, 050, 050 050
050, 050 063 038 063/ 063 063 038 038 063 050 075 063 063 025
013/ 013 075 025 0,63 075{ 075i 075, 025, 075. 063 08 050 038 075
038 038 075, 025/ 063 075 063/ 050 050 050 038 075/ 025/ 025 075
038 038 075 025 063 075 0,63 050 050 050 038 088 063 050 075
025{ 038 075 038 038 075/ 050 050 038 075. 088 063 025 025 050
075, 088 050 075/ 038 025/ 050 050 038 050! 063/ 038 025/ 025 050
038 038 075 063 063 075/ 050 050 075 050 088 063, 050 050 038
050, 050i 063 050, 050, 063 038 038 08 063 088 050{ 038 038 038
025/ 025: 08 013, 075 08 075 08 063 038 063 050 025/ 038] 050
038 038 025 050| 063 050 025 063 025 025 050 038 025 1,00{ 050
038 038 025 050/ 063 038 025 050, 025 025 050 038 038 1,00 0,50
038 038 038 050 025/ 075| 075\ 075 050 050 038 038 050 050 050

Alle gleich -

7 von 8 0,88
6von 8 0,75

i
i
[

O I Q0 N iON O s i WiNI

—_
j=)

—_
—_

—
N

—_
(8]

—_
'S

J—
U1

—
O\

Abbildung 19 Darstellung der Ahnlichkeiten der Objekte in Bezug auf die Ausstattung mit Hilfe des Simple-
Matching-Koeffizienten

Die Abbildung zeigt, dass bezuglich der Ausstattungsmerkmale lediglich 2 Objekte
vollkommen Ubereinstimmen. Namlich die Objekte 1 und 2 sowie die Objekte 14 und

15. Acht weitere Ladenobjekte sind annahernd gleich ausgestattet.

Zuerst zu den Laden mit identer Ausstattung — Simple-Matching-Koeffizient = 1:

# Die Objekte 1 und 2

Ein Blick auf die Nominalmiete pro m? zeigt, dass die Objekte 1 und 2 auch
tatsachlich fast den gleichen Wert aufweisen — namlich 17,18 €/m? flr Objekt 1
und 17,33 €/m? fur Objekt 2. Ein wesentlicher Unterschied ergibt sich jedoch
bei den restlichen Cashflow relevanten Bestandteilen. Wahrend diese beim
Objekt 1 eine deutliche Verminderung der Nominalmiete — namlich um 3,70
€/m? — bewirken, flihren sie bei Objekt 2 sogar zu einer geringen Erhéhung.
Unter Berucksichtigung aller Cashflow relevanten Bestandteile ergibt sich
letztendlich eine Differenz von 4,46 €/m?.

Worin erklart sich nun dieser groe Unterschied? Die erste Vermutung fallt
natirlich auf die Lage. Allerdings zeigt Abbildung 10, dass beide Objekte in der
Kategorie 1A liegen. Ein Blick in Abbildung 6 lasst die Vermutung Nahe, dass
beide Objekte scheinbar einen Mangel aufweisen, da sie mit einer
Nominalmiete von rund 17 €/m2doch deutlich unter dem darin angegebenen
Wert von 25 €/m? — 38 €/m? liegen. Diese Annahme wird durch Abbildung 9

bestatigt, in der die Objekte mit ,Schlecht ausgestattet* bewertet wurden.
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Beide Objekte sind also sowohl in Bezug auf die Ausstattung als auch durch die
Lage quasi ident. Die Nominalmiete ist fast gleich, doch gibt es groRe
Unterschiede in der Effektivmiete. Rein zahlenmaRig ist hier keine Erklarung zu

finden.

Die Verfasserin kennt natirlich beide Objekte und kann daher den Unterschied
erklaren. Beide Laden haben eine extrem kleine Schaufensterfront und der
Zuschnitt der Laden ist sehr unglnstig — es handelt sich jeweils um einen
langen Schlurf nach hinten. Die Miete wurde mit der Zoning-Methode (siehe
Kapitel 2.3.3.3.) errechnet und nur fur den vorderen Bereich des Ladens wird
die, der Lage entsprechende Miete verrechnet. Der hintere Ladenbereich wird
zu einer weitaus geringeren Miete vergeben. Im Durchschnitt ergibt sich daher
ein Wert deutlich unter den Mieten in dieser Gegend. Im Vertrag wurde
allerdings nur die Durchschnittsmiete festgehalten und nicht die Miete

entsprechend der Zoning-Methode.

Laden 1 stand trotz der guten Lage 5 Monate leer und dem neuen Mieter
wurden viele Zugestandnisse gemacht — daher auch die grof3e Verringerung
der Nominalmiete anhand der restlichen Cashflow relevanten
Vertragsbestandteile. Laden 2 hingegen stand nur fur kurze Zeit leer — es gab
zwei potentielle Interessenten, von denen letztendlich einer den Laden zur
Anmietung bekam. Zugestandnisse waren keine no6tig und der Mieter
unterzeichnete den Standardvertrag des Unternehmens. Die Erhdhung zur
Nominalmiete ergibt sich nur aus der Verwaltungskostenpauschale. Die
Instandhaltungskosten innerhalb des Ladens trégt der Mieter selbst. Somit sind
diese Kosten abgedeckt. Hier hat also der Markt den Mietpreis stark
mitbestimmt. Trotzdem zeigen diese beiden Objekte, dass die Ausstattung die
Miete wesentlich beeinflusst, da die durchschnittliche Miete in dieser Lage weit

hoher liegt.

Die Objekte 14 und 15

Diese beiden Laden zeigen ebenso fast den gleichen Wert im Bereich der
Nominalmiete, namlich 6,96 €/m? fir Objekt 14 und 7,09 €/m? fur Objekt 15.
Auch in den weiteren Cashflow relevanten Bestandteilen zeigen diese Objekte
fast identische Werte, namlich eine Erhdhung um 0,51 €/m?. Abbildung 10
bescheinigt beiden Objekten die gleiche Lagequalitat, welche mit 2 Punkten
auch den geringen Mietpreis pro Quadratmeter erklart. Ebenso wie Abbildung 9,

welche den beiden Laden eine sehr schlechte Ausstattung bescheinigt.
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Ein Blick hinter die Zahlen zeigt, dass es sich bei beiden Objekten um fast
identische Laden handelt. Sie liegen beide in einem nicht sehr frequentierten
Durchgang genau gegenuber und wurden beide, mit Ausnahme eines verlegten
Steinbodens, ohne jegliche Ausstattung vermietet.

Das Zahlenwerk allein kann in diesem Fall auch ohne Hintergrundwissen,

vollkommen richtig interpretiert werden.

Zu den Objekte mit fast gleicher Ausstattung — Simple-Matching-Koeffizient =
0,88:

Hier gibt es, wie bereits erwdhnt 8 Objektpaare welche eine annahernd gleich
Objektqualitat aufweisen. Das sind: Objekt 1 und 4, 2 und 4, 2 und 10, 3 und 13, 6
und 13, 8 und 13, 9 und 12, 11 und 12. Auf den ersten Blick konnte man meinen,
wenn z.B. die Objekte 6 und 13 einen Wert von 0,88 aufweisen und die Objekte 8
und 13 ebenso, dass auch die Objekte 6 und 8 im Simple-Matching-Koeffizienten
den Wert 0,88 zeigen. Dies ist allerdings nicht der Fall, da die beiden Objekte,
genau die eine Ungleichheit zu Objekt 13 eben in einer anderen

Ausstattungskategorie aufweisen und so in zwei Ausstattungsmerkmalen differieren.

Um das Ausmal dieser Arbeit einzugrenzen, wurden von diesen 8 Paaren nun nur

drei im Detail betrachtet. Namlich jene welche fur eine Aussage am interessantesten

erscheinen.

# Die Objekte 8 und 13

Diese beiden Laden gleichen sich in der Ausstattung, mit Ausnahme des
Punktes D (Beleuchtung vorhanden), welchen das Objekt 13 aufweist, nicht
aber das Objekt 8. Auch die Nominalmiete ist ahnlich, namlich 43,78 €/m? bei
Objekt 8 und 44,44 €/m? bei Objekt 13. Sehr deutlich ergibt sich jedoch ein
Unterschied, sobald man die Effektivmiete betrachtet. Nun zeigen sich namlich
Betrage von 43,85 €/m? (minimale Erhéhung gegeniber 43,78 €/m?) und 55,31
€/m? (starker Anstieg von + 10,87 €/m?). Anhand der Nominalmiete konnte die
annahernd gleiche Miete noch mit der &hnlichen Ausstattungsqualitat erklart
werden. Dies stimmt jedoch nach Betrachtung der Effektivmiete nicht mehr,

denn nun liegt ein Unterschied von 9,03 €/m? vor.

Auch hier gibt der Blick hinter die Zahlen und die Betrachtung der Lage den
Aufschluss. Genau genommen handelt es sich in Wirklichkeit um 2 véllig
unterschiedliche Objekte. Laden 8 ist ein kleiner Gastronomiebetrieb in einer

Stralte die nicht als Top-Lage gilt, fir einen Gastronomiebetrieb jedoch ideal
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gelegen ist, da sich dort sehr viele Studenten aufhalten. Bei Objekt 13 handelt
es sich um ein Textilgeschaft, welches hauptsachlich vom Mieter und teilweise
auch vom Vermieter adaptiert wurde und sich in der besten Lage der Stadt
befindet. Da die Nominalmiete schon im oberen Bereich zu liegen kam, wurden
hier vom Mieter weitere Zugestandnisse getatigt um den Laden anmieten zu
diurfen. Der Mieter war seit Jahren auf der Suche nach einem Objekt in diesem
Bereich der Stadt. Der gréfite Zuwachs zur Nominalmiete liegt sicherlich in der
Umsatzmiete, die einen wesentlichen Anteil am zusatzlichen Anstieg von 10,87

€/m? verursacht. %

# Die Objekte 11 und 12

Bei diesen beiden Objekten liegt der Unterschied im Ausstattungspunkt H,
welcher die GroRe wirdigt. Wahrend der Laden 11 kleiner als 200m2 ist,
erstreckt sich Laden 12 auf zwei Ebenen und weist eine Grof3e von weit tUber
200 m2 auf. Die GroRe ist immer ein wesentlicher Punkt in der Anmietung, da
gleichwertige, gréRere Flachen fast immer eine geringer Miete pro m? erzielen
(siehe Punkt 2.3.3.3.). Doch der Unterschied bei diesen beiden Objekten ist mit
21,48 €/m? (40,22 €/m? zu 18,74 €/m?) eklatant hoch und kann nicht
vorwiegend durch die GroRBe erklart werden. Unter Betrachtung der
Effektivmiete erweiterte sich diese Diskrepanz sogar auf 24,49 €/m? zugunsten
des kleineren Objektes 11, welches die hdheren Einnahmen vorweist.

Auch die Lage kann den Unterschied nicht erklaren, da sich beiden Laden im
selben Gebdude befinden und daher auch anndhernd die gleiche Lagequalitat
aufweisen. Erklarbar ist diese Diskrepanz abermals nur durch Betrachtung der
Objekte im Detail.

Beim Mietverhaltnis des weitaus gunstigeren Objektes 12 handelt es sich um
ein bereits sehr lange bestehendes Mietverhaltnis, welches durch Optionen
immer wieder verlangert werden konnte und nur moderate Erhohungen
vorsieht. Auch der Mieter in Objekt 11 nutzt dieses schon sehr lange. Allerdings
ist dieser Mietvertrag vor 3 Jahren ausgelaufen und wurde neu verhandelt. Da
der Mieter unbedingt an diesem Standort bleiben wollte, war er mit einer
erheblichen  Mieterhdhung einverstanden und machte sehr Vviele
Zugestandnisse. So erklart sich dieser eklatante Unterschied bei gleicher

Ausstattung und gleicher Lage.

89

Anmerkung: Da die Vermieterin auf das Geschaftskonzept diese Mieters vertrautet, gab sie diesem Mieter und damit einem
Weniger an Nominalmiete gegenulber anderen Mietinteressenten, den Zuschlag. Die Vermieterin erwartete sich, hohe, zusatzliche
Mieteinahmen durch die Umsatzmiete. Die Realitat hat dies letztendlich bestatigt.
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Eine Berechnung der Miete mit dem vertikalen Halving Back (siehe Punkt
2.3.3.3.) ist nicht anwendbar, da das Objekt mit einer Pauschalmiete vermietet

wurde.

# Die Objekte 2 und 4
Diese beiden Laden gleichen sich in der Ausstattung, mit Ausnahme des
Punktes F. Die beiden Objekte weisen mit 17,33 €/m? und 14,00 €/m? eine
ahnliche Nominalmiete auf. Noch &hnlicher sind die beiden Effektivmieten,
namlich 17,93 €/m? und 15,54 €/m?. Die trotz ahnlicher Ausstattung hdhere
Miete fur Objekt 2 ist sicherlich durch den, bei diesem Objekt vorhandenen
Punkt F erklarbar, da die Raumlichkeiten neuwertiger waren als jene von Objekt
4. Der Vergleich dieser beiden Objekte lasst sich aus den vorliegenden Zahlen

vollkommen richtig erklaren.

5.2.2. Diskussion der Ergebnisse

Ganz wesentlich ist die Erkenntnis, dass es sich bei der Effektivmiete um den
eigentlich anzusetzenden Mietpreis handelt, da die Cashflow wirksamen
Vertragsbestandteile (neben der Miete) die tatsédchlichen Einnahmen doch erheblich
verandern kénnen und eine Analyse auf Basis der Nominalmiete schon mit einer

Ungenauigkeit beginnt.

5.2.2.1. Ergebnisse der linearen Regressionsanalyse der Varianten | - |V

Anhand der Varianten | - Ill 1asst sich klar erkennen, dass die Ausstattung den
Mietpreis wesentlich mitbestimmt. Es stellen sich aber folgende Fragen:
- In welchem MalRke?

- Welches Ausstattungsmerkmal ist nun besonders wichtig?

Um die erste Frage beantworten zu koénnen, bietet sich ein Blick auf die
Durchschnittsmieten der Objekte unter Berlcksichtigung der Anzahl der

Ausstattungsmerkmale an.

Dazu wurden drei Kategorien erstellt wobei jene Objekte mit 7 und 6 vorhandenen
Ausstattungsmerkmalen sowie jene mit 5 und 4 und als dritte Gruppe jene mit
weniger als 3 Merkmalen zusammengefasst wurden. Fir jede Gruppe ergab sich

schlieBlich eine durchschnittliche Effektivmiete pro m2.
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Nachfolgende Abbildung veranschaulicht das Ergebnis:

60,00 €

50,00 €

40,00 €

30,00 €

20,00 €

10,00 €

- €

Effektivmiete in Abhingigkeit von der
Anzahl der Ausstattungsmerkmale

A
-

3 und weniger Merkmale vorhanden

4 und 5 Merkmale vorhanden

7 und 6 Merkmale vorhanden

hochste Miete €/m2
durchschnittliche Miete €/m2
Aniedrigste Miete €/m2

17,93 €
1148 €
691€

4385€
22,69 €
7,00 €

55,31 €
36,67 €
19,51 €

Abbildung 20 Effektivmiete zu den Ausstattungskategorien

Deutlich zeigen sich hdhere Durchschnittsmieten bei Objekten mit besserer

Ausstattung. Wenn man von drei vorhandenen Ausstattungsmerkmalen als Basis

ausgeht, erzielt man eine monatliche Effektivmiete von durchschnittlich rund 11,5

€/ m?

Weiterfihrend kann

man

sagen,

dass

sich pro zusatzlichem

Ausstattungsmerkmal die monatliche Effektivmiete um rund 5 €/m?2erhoht.

Ahnliches zeigt sich auch anhand einer weiteren Tabelle:

Miete laut Lage und

GroRe pro m2 aus

Diefferenz zwischen

7 Ausgezeichnet, 6 Sehr

E__ffektlvmlete [BO (A2 Mietpreise fur Miete laut gut, 5 Gut, 4 MaRig 3 GOl
OBJEKT fiir Beobachtungs- " . " . - der Lage
e o 5 ) E}r_lzelh{andelsm[no- E|nez|hande|§|mmob|l| Schlecht 2 und 1 Sehr Punkte
bilien (siehe Abbildung ien und Effektivmiete  ischlecht
6)
13,47 € 25,0€ -€ 11,53 schlecht 3 1A
schlecht 5] 1A

2 17,93 €

25,0 €

-€7,07

7 P 19,51 €

951

4 25,0 € €946 1A
5 2230 € 120€ €10,30 maRkig 4 1B
6 114 € 8.0€ €314 qut 5 2
7 12,87 € 8.0€ €487 qut 5 2

sehrgut 6
10 7,00 € 8,0€ -€1,00 maRig 4 2
1 43,09 € 40,0 € €3,09 gut 5 1A
12 18,60 € 25,0 € -€6,40 gut 5 1A
13 55,31 € 40,0 € €15,31 sehr gut 6 1A
14 7,45 € 8,0€ -€0,55 sehr schlecht 1 2
15 7,59 € 8,0€ -€0,41 sehr schlecht 1 2
16 6,91 € 8,0 € -€1,09 schlecht 3 2

Abbildung 21 Differenz zwischen Effektivmiete und Mietpreis fir Einzelhandelsimmobilien
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Hier wurde von den, in Abbildung 6 ,Mietpreise der IHK fur Einzelhandelsimmobilien
in Ravensburg“ angeflihrten Mietpreisen ausgegangen und zwar jeweils vom
niedrigsten Wert der angefuhrten Bandbreite, da angenommen werden kann, dass
der niedrigste Wert eben fir schlecht ausgestattete Objekte spricht. Diesem so
gewonnenen Mietpreis wurde schliellich die Effektivmiete der einzelnen Objekte
gegenuber gestellt und so die Differenz errechnet. Die Lage der 16 Objekte ist auf
Abbildung 7 verdeutlicht.

Bei Betrachtung der so erarbeiteten Tabelle fallen besonders die beiden orange
markierten Objekte 3 und 8 auf.

Objekt 3 liegt im Bereich der Miete trotz ausgezeichneter Ausstattung unterhalb der
Bandbreite der Mieten laut IHK und Objekt 8 wesentlich dartiber. Das erklart sich
darin, dass die Lage des Objektes 3 zwar in Abbildung 7 als 1 A bewertet wird,
jedoch das Gebdude schon ganz am Rande der 1A Lage liegt und noch dazu auf
der weniger gefragten Seite dieses StralRenzuges. Bei Objekt 8 handelt es sich
Punkt 5.2.1.5.

Gastronomiebetrieb in einer Strale die nicht als Top-Lage bewertet, fir einen

hingegen, wie Dbereits in angefuhrt, um einen kleinen

Gastronomiebetrieb jedoch ideal gelegen ist, da sich dort sehr viele Studenten

aufhalten.

Daher wurden diese beiden Objekte als Ausreifler aus der Tabelle eliminiert und es

ergibt sich nun folgendes Bild:

Miete laut Lage und
gl R o el
T W B JETED E_|pzelhgndeI5|mmo— E|nezlhandel§|mmob|ll Schlecht 2 und 1 Sehr Punkte

bilien (siehe Abbildung ien und Effektivmiete schlecht

6)
1 13,47 € 25,0 € -€ 11,53 |schlecht 3 1A
2 17,93 € 25,0 € -€ 7,07 schlecht 8 1A
4 15,54 € 25,0 € -€ 9,46 i sehr schlecht 2 1A
5 22,30 € 12,0 € € 10,30 maRig 4 1B
6 11,14 € 8,0€ €3,14 gut 5 2
7 12,87 € 8,0€ €4,87 gut 5 2
9 19,51 € 10,0 € € 9,51 sehr gut 6 1B
10 7,00 € 8,0€ -€ 1,00 imaRig 4 2
11 43,09 € 40,0 € €3,09:gut 5 1A
12 18,60 € 25,0 € -€ 6,40 igut 5 1A
13 55,31 € 40,0 € € 15,31 sehr gut 6 1A
14 7,45 € 8,0€ -€ 0,55 ;sehr schlecht 1 2
15 7,59 € 8,0€ -€ 0,41 isehr schlecht 1 2
16 6,91 € 8,0€ -€ 1,09 ;schlecht 3 2

Abbildung 22 Differenz zwischen Effektivmiete und Mietpreis fur Einzelhandelsimmobilien - bereinigt

Fir sehr gut ausgestattete Laden (6 und 7 vorhandene Ausstattungsmerkmale)

ergeben sich durchschnittliche Mehreinnahmen von 12,41 €/m?2. Laden die gut oder
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maRig ausgestattet sind (4 und 5 Merkmale) kénnen mit einem Plus von 2,33 €/m?
rechnen und fur Laden die schlecht und sehr schlecht ausgestattet sind zeigt sich
ein durchschnittliches Minus der Miete von 5 €/m? (3 und weniger Merkmale)

gegenuber den niedrigsten Werte nach Angaben der IHK.

Durschnittlicher Zuschlag zur IHK Miete in € pro /m2 je nach
Anzahl der Ausstattungsmerkmale

12 | €12,41

10 |

2 | I €233

-€5,02
-6

Abbildung 23 Zuschlag zur IHK — Miete je nach vorhandenen Ausstattungsmerkmalen

Geht man hier wiederum von drei Ausstattungsmerkmalen als Basis aus, dann
ergibt sich bei dieser Betrachtung ein Wert von etwas weniger als 3 €/m? pro

Ausstattungsmerkmal.

Um nun die zweite oben angefiihrte Frage beantworten zu kénnen, sind weitere
lineare Regressionsanalysen nétig. Es erfolgte die Untersuchung, welche der
moglichen Ausstattungskombinationen bei der Gegenuberstellung mit der
Effektivmiete, zu einer weiteren Erhéhung des Korrelationskoeffizienten fihren.
Dabei wurden jeweils 3 Ausstattungskategorien zusammengefasst und danach fir

alle moéglichen Dreierkombinationen der Korrelationskoeffizient R berechnet.
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Das Ergebnis zeigt nachfolgende Aufstellung:

Ausstattungs- Korrelations-
kombination koeffizient R

EFG 0,7209
AEF 0,6931
DEF 0,6511
CEF 0,6388
AEG 0,6114
CEG 0,6060
DEG 0,5910
BEF 0,5743
ADF 0,5629
BCE 0,5551

ADE 0,5393
CDF 0,5366
DFG 0,5323
ACE 0,5135
ABE 0,4992
AFG 0,4966
BEG 0,4934
ADG 0,4786
ACF 0,4785
CDG 0,4782
BDE 0,4777
CFG 0,4649
ACD 0,4494
CDE 0,4451

BFG 0,4445
BDF 0,4428
BCD 0,4385
BCF 0,4208
ABF 0,4137
ACG 0,4114

ABD 0,4008
ABC 0,3705
BDG 0,3588
BCG 0,3477
ABG 0,3247

Abbildung 24 Korrelationskoeffizient aller mdglichen Kombinationen von 3 Ausstattungsmerkmalen90

Die funf orange markierten Kombinationen im oberen Bereich der Abbildung
erzielen den hdchsten Korrelationskoeffizienten und die flinf unten angeflhrten
orangen Kombinationen das geringste R. Das bedeutet, dass das
Ausstattungsmerkmal E den wichtigste Faktor fir die HOhe des Mietpreises darstellt,
da dieses Merkmal bei allen fiinf Kombinationen auftritt, gefolgt von F, welches vier
Mal aufscheint.

Bei Merkmal E handelt es sich um einen fertig vorhandenen Boden und bei
Merkmal F um die Tatsache, dass der Laden auf Wunsch des Mieters adaptiert
wurde bzw. der Vermieter eine Renovierung vorfinanzierte, die der Mieter durch
einen monatlichen Beitrag zurtickzahlte.

Bei den Kriterien die am wenigsten relevant sind, liegt das Merkmal B mit funf
Auszahlungspunkten innerhalb der letzten 5 Kombinationen ganz vorne. Bei
Merkmal B handelt es sich um die Klimaanlage, die offenkundig fir ein Ladenobjekt

in dieser Region keine grofe Rolle spielt.

90
Details dazu befinden sich im Anhang
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Grundsatzlich sind gut geschnittene R&umlichkeiten (Ausstattungspunkt C) ein
wesentlicher Punkt fir eine rasche Weitervermietung. Fir die Miethéhe handelt es

sich laut dieser Auswertung jedoch nicht um ein eines der Top-Merkmale.

Die hochsten Mieten lassen sich erzielen, wenn der Boden fertig verlegt (E) und der
Laden nach Mieterwunsch adaptiert ist (F). Weiters wirken sich groRe
Schaufensterfronten (Ausstattungspunkt A) oder gute Présentationsmdglichkeiten

(Ausstattung G) positiv auf die Effektivmiete aus.

Die durchschnittliche Miete der Objekte, welche die Ausstattungsmerkmale E und F
aufweisen (das sind die Objekte 3, 5, 8 und 13), betrdgt 39,17 €/ m?2. Bei
Vorhandensein der vier wesentlichsten Ausstattungsmerkmale E, F, A und G erhalt
man sogar eine Durchschnittsmiete von 44,78 €/m?.

Bei Betrachtung jener Objekte die weder Merkmal E noch F aufweisen (4 und 16),

liegt die durchschnittliche Miete bei 11,23 €/m?, also eklatant niedriger.

Folgende Abbildung zeigt, wie sich das Fehlen bzw. das Vorhandensein der

Ausstattungsmerkmale E und F auf die Miete auswirkt:

Durchschnittliche Effektivmiete pro m2 unter
Beriicksichtigung der Ausstattungsmerkmale E und F

40,00 €

35,00 €

30,00 €

25,00 €

20,00 €

15,00 €

10,00 €

5,00 €

EundF E vorhanden F vorhanden E und F nicht E nicht F nicht
vorhanden vorhanden vorhanden vorhanden

Abbildung 25 Durchschnittliche Effektivmiete in Abhangigkeit der Ausstattungsmerkmale E und F
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USRS DS | rlgends Ot
E und F vorhanden 39,17 € 3,5,8,13
E vorhanden 26,40 € 3,5,6,8,9, 11,12, 13, 14,15
F vorhanden 25,99 € 1,2,3,5,7,8,10,13
E und F nicht vorhanden 11,23 € 4,16
E nicht vorhanden 12,29 € 1,2,4,7,10,16
F nicht vorhanden 16,23 € 4,6,9,11,12,14,15, 16

Abbildung 26 Objekte in Bezug auf die Ausstattungskategorien E und F

Sehr klar zeigt diese Abbildung, dass ein fertig verlegter Boden in einem Ladenlokal
(E) oder ein nach den Wuinschen des Mieters adaptiertes Ladenlokal (F) einen
Garanten fur eine hohe Miete darstellt.

Hingegen sinkt die Durchschnittsmiete fur Objekte bei denen das Merkmal E fehlt
erheblich, ndmlich auf 12,29 €/m? und bei jenen wo das Merkmal F fehlt auf 16,23

€/m?2.

Unter Betrachtung der Abbildungen 20 und 23 kann zusammengefasst gesagt
werden, dass im Durchschnitt fiir jedes Ausstattungsmerkmal ungefahr 3 - 5 €/m?
mehr an Mieteinnahmen angenommen werden kann.

Ein verlegter Boden oder ein auf Wunsch des Mieters adaptierter Laden, auch wenn
der Mieter diese Adaptierung Uber eine Investitionsmiete selbst bezahlt, sind die

grofliten Garanten fir eine hohe Miete an einem Objekt.

5.2.2.2. Ergebnisse des Simple-Matching-Koeffizienten

Bis auf die Objekte 11 und 12 haben alle der finf n&her erlduterten
ausstattungsgleichen bzw. —ahnlichen Objektpaare auch eine &hnlich hohe
Nominalmiete. Dies differenziert sich teilweise, wenn man dazu auch die weiteren,
fur den Cashflow relevanten Vertragsbestandteile berlcksichtigt und die
Effektivmiete betrachtet. Trotz gleicher Ausstattung sind die Mieten nur bei zwei der

naher beschriebenen Paare am Zahlenwerk einfach, klar und richtig interpretierbar.

Wahrend in den Kapiteln zur Berechnung der Varianten jedes Merkmal fir die
Auswertung als gleich angesehen wurde, differenziert der Simple-Matching-
Koeffizient die Merkmale.

Aufgefallen ist bei der Analyse die Tatsache, dass Objekte die einen sehr

unterschiedlichen Simple-Matching-Koeffizienten aufweisen, trotzdem uUber einen
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relativ gleichen Ausstattungsstandard verfigen kdénnen, da manche Objekte ein
Ausstattungsmerkmal besitzen, welches ein anderes nicht aufweist, bei dem aber
wiederum ein Ausstattungsmerkmal fehlt, welches das andere Objekt aber sehr

wohl vorweisen kann.

Im Extremfall kdnnte es so sein, dass ein Laden genau die 4 Ausstattungsmerkmale
nicht besitzt, welche das andere Ladenlokal vorweisen kann. Hatte diese Objekt
aber genau jene vier Merkmale nicht, welche das Erste besitzt, so ware der Simple-
Matching-Koeffizient 0. Wenn man nun jedes Merkmal als genau gleichwertig
ansehen wirde, hatten beide Objekte identische Ausstattungspunkte.

Allerdings ist keine Ausstattungsmerkmal wie das andere und es wurde nicht
untersucht, inwieweit ein fehlendes Ausstattungsmerkmal durch ein anderes
kompensiert werden kann. Derartige Untersuchungen waren zwar Uberaus
interessant, hatten jedoch den Rahmen dieser Arbeit gesprengt. Im Zuge der
Korrelationsanalyse konnte nur festgestellt werden, dass der vorhandene Boden

das wichtigste Ausstattungsmerkmal zu sein scheint.

Alleine diese Feststellung zeigt jedoch, wie Uberaus schwierig der sozusagen
.=anonyme*“ Vergleich ist. Gemeint ist damit wie schwierig es ist, Immobilien mit
Eigenschaften und Punkten zu bewerten und daraus die HOhe der Miete zu

errechnen, denn jedes Objekt hat seine ganz eigenen Qualitaten.
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6. SCHLUSSFOLGERUNGEN

Der letzte Teil dieser Arbeit fasst nun die Ergebnisse zusammen, wirdigt die

Analysen und schlie3t mit einem Ausblick diese These ab.

6.1. ZUSAMMENFASSUNG UND WURDIGUNG DER ERGEBNISSE

Das Kapitel 5.1.2. stellt die Wichtigkeit der Betrachtung der Effektivmiete dar,
welche sich aus Nominalmiete und den weiteren, fir die Einnahmen relevanten
Vertragsbestandteilen zusammensetzt. Wie im Laufe der Arbeit erwahnt handelt es
sich bei der Nominalmiete um die im Vertrag ausgewiesene Anfangsmiete ohne
Berlcksichtigung von Zugestandnissen durch eine der beiden Vertragsparteien. Es
geht also um die reine Miete wie Sie im Vertrag festgehalten wird. Bei der
Effektivmiete dagegen werden mietfreie Zeiten, geldwerte Nebenleistungen,

Staffelmietvereinbarungen und sonstige Arrangements berlcksichtigt

Die Effektivmiete weicht teilweise erheblich von der Nominalmiete ab und bewegt
sich in der Auswertung dieser Thesis in einer Bandbreite von +22% bis -35% im
Verhaltnis zu dieser. Alleine die Hohe des Wertes zeigt die Notwendigkeit der

Kenntnis der Effektivmiete fiir eine Analyse.

Die Kapitel 5.2.1.1. — 5.2.1.4. weisen den Zusammenhang zwischen Mietpreis und
Ausstattung mit Hilfe des Korrelationskoeffizienten eindeutig nach und Bescheinigen
der Ausstattung eine erhebliche Dominanz im Bereich der Mietpreisbildung. Noch
genauer lasst sich der Mietpreis schliefllich erklaren, wenn man neben der
Ausstattung auch noch die Lage bericksichtigt. Ein dabei errechneter
Korrelationskoeffizient von 0,673 bietet allerdings noch eine grof3e Bandbreite fir
weitere, zur Bestimmung der Miete ndtigen Faktoren.

Bei genauerer Betrachtung der Objekte erscheint zur Bestimmung des Mietpreises
die aktuelle Marktsituation am allerwichtigsten zu sein und zwar jene Marktsituation,

welche bei der Unterzeichnung des Mietvertrages vorlag.

Die in Kapitel 5.2.1.5. angewendete Methodik des Simple-Matching-Koeffizienten
beschaftigt sich sehr ausfuhrlich mit dem Vergleich von Objekten, welche anhand
ihrer Ausstattung als sehr ahnlich bezeichnet werden kénnen. Die Frage, ob sich
diese Ahnlichkeit auch in einer gleichhohen Miete widerspiegelt, kann weder
eindeutig mit ,ja“ noch mit einem klaren ,nein“ beantwortet werden. Es gibt durchaus
Objekte bei denen dies sehr genau zutrifft, aber auch Objekte bei denen dies nicht

der Fall ist. Die mit nein zu beantworten Vergleichsobjekte haben meist entweder
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eine sehr unterschiedliche Historie oder einen sehr unterschiedlichen
Verwendungszweck. So kam es zum Beispiel vor, dass zwei Objekte mit fast
gleicher Ausstattung eine sehr unterschiedliche Miete aufwiesen, da es sich bei
einem der Mietvertrage um eine sehr alte, preislich kaum angepasste

Vertragsbeziehung handelte.

Auch eine Bandbreite fur die Haufigkeit der Richtigkeit der Beantwortung der Frage

nach der Ahnlichkeit konnte nicht festgelegt werden.

In  Kapitel 5.2.2.1. konnte eine Abhangigkeit der Miete zu den
Ausstattungsmerkmalen von ungeféahr 3 — 5 €/m? festgestellt werden. Es ergibt sich,
auf Basis des, dieser Thesis zugrundeliegenden Ausstattungskataloges, fur jedes
zusatzliche Ausstattungsmerkmal eine Mieterhhung von durchschnittlich 3 — 5
€/m?, bei der Annahme von drei Ausstattungsmerkmalen als Ausgangspunkt. Das
Vorhandensein eines fertig verlegten Bodens erscheint dabei als wichtigstes
Merkmal fir eine héhere Miete an einem Ladenlokal. Als zweitwichtigstes Merkmal
ergab sich die Adaptierung des Ladens auf Wunsch des Mieters. Weiters wirken
sich grofRe Schaufensterfronten oder gute Prasentationsmaoglichkeiten positiv auf die
Effektivmiete aus. Bei den Kriterien die am wenigsten relevant erschienen handelte

es sich um das Vorhandensein einer Klimaanlage.

Anhand der Analysen hat sich die Schwierigkeit gezeigt, Immobilien mit
Eigenschaften und Punkten zu bewerten und daraus die Miethéhe zu berechnen.
Jedes Objekt hat eben seine ganz eigenen Qualitdten und der Immobilienmarkt
verandert sich hinsichtlich Praferenz der Nachfrager. Daher ist es nach Ansicht der
Verfasserin nur moglich, Tendenzen aufzuzeigen oder auch die oben erwahnte
Bandbreite als Anhaltspunkt festzulegen. Es wird allerdings niemals mdglich sein,
anhand der Miete fir ein Objekt, direkt auf jene eines anderen zu schlielRen oder auf

Basis von bestimmten Ausstattungsmerkmalen eine konkrete Miete zu errechnen.

Die erstellte Tabelle der Ausstattungspunkte im Zusammenhang mit der am
jeweiligen Objekt erzielten Nominalmiete und Effektivmiete, bietet jedoch in weiterer
Folge fur das Unternehmen, in welchem die Verfasserin tatig ist, sehr wohl einen
Anhaltspunkt fir eine potentielle Miethdhe auf Basis der Ausstattungsmerkmale
eines Ladens in dieser Stadt. Allerdings ist fur eine treffende Mietpreisbestimmung

die Berucksichtigung der Lage zwingend vonndten.
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6.2. FAZIT UND AUSBLICK

Einer der wesentlichsten Punkte ist die Erkenntnis, bei der Renditeberechnung
zwingend die Effektivmiete heranzuziehen. Bei, nach den Gesichtspunkten der
Rendite, knapp kalkulierten Objekten auf Basis der Nominalmiete, ist ein Blick auf
die Vertragsbestandteile, welche neben der Miete die Einnahmen und Ausgaben
beeinflussen zwingend vonndten.

Diese Bestandteile kdnnen die Rendite eines Objektes erheblich verbessern und in
Zeiten wie diesen, wo Renditen bei Kaufobjekten von 1 - 2% an der Tagesordnung
stehen, flr ein positives Investment sehr entscheidend sein. So kann eine, anhand
der Nominalmiete geprifte Investition in ein Gebaude als nicht rentabel erscheinen.
Durch die Bericksichtigung der Effektivmiete kénnte es sich aber als doch sehr
profitabel darstellen. Genauso, jedoch wesentlich unangenehmer, besteht die
Médglichkeit, dass ein Objekt unter Betrachtung der Nominalmiete sehr rentabel
erscheint, sich aber infolge der Berlcksichtigung der Effektivmiete als
Verlustinvestition darstellt.

Jene Faktoren die von der Nominalmiete zur Effektivmiete fiihren werden meist als
Anreize zur Anmietung in einen Vertrag eingearbeitet. Wer nun diese Anreize auf
der Kostenseite tragen muss, hangt immer davon ab, wie sich der Markt gerade
zeigt und welche Objekteigenschaften ein Laden aufweist. Diese Faktoren
zahlenmallig zu kennen, ist jedoch fur Vergleiche und Analysen an Objekten

unumganglich.

Im Bezug auf die Auswertung erfolgt die Erkenntnis, dass, so einleuchtend die in
dieser Thesis getatigten empirisch nachvollziehbaren Bewertungsiberlegungen
auch sind, Richtschnur marktgerechter Mietenbewertung immer das am Ort
festzustellende Marktverhalten der Mietinteressenten sein muss.

Niemals darf die ungepriifte Ubertragung bestimmter, moglicherweise auch fiir ganz
andere ortliche Gegebenheiten gefundener Werte, auf ein konkretes
Bewertungsobjekt erfolgen.

Ist die Literatur zwar der Ansicht, dass quantitativen Verfahren gegenuber
qualitativen Verfahren der Vorzug zu geben ist (siehe 3.1. Systematisierungsansatz
von Prognosemethoden), so sieht die Verfasserin auch Argumente, die gegen
diesen Standpunkt sprechen. Das Kapitel 5.2.1.5. zeigt namlich, dass ein Vergleich
von Mietpreisen untereinander mit einer erheblichen Fehlerquelle behaftet sein
kann. Dazu kommt noch das Faktum, dass dabei meistens nur auf die Nominalmiete

zugegriffen werden kann, wodurch die nachste Abweichung entsteht. Darin und
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infolge der Tatsache, dass es sich bei einer Immobilie um ein heterogenes Gut
handelt, ergibt sich sicherlich die grof3te Schwierigkeit bei der Mietpreisberechnung
.,am Papier®.

Ein gut ausgestatteter Laden der auch noch in einer, zum Beobachtungszeitpunkt
als Top-Lage bewerteten Gegend liegt, wird immer rasch, zu besten aktuellen
Marktbedingungen vermietbar sein. Das Mietniveau errechnet sich jedoch sehr wohl
auch aus dem im Laden vorhandenen Ausstattungen. Investitionswinsche von
Mietern werden in guten Lagen sehr haufig durch Investitionsmieten wieder an die

Vermieter zuriickbezahlt.

Immobilien besitzen eine Vielzahl von nutzenbringenden Charakteristiken. Daher
mussen die Erkenntnisse dieser Thesis auch vor diesem Hintergrund betrachtet
werden. AulBerdem werden die Preise von verschiedenen Marktmechanismen
beeinflusst. Die hier erarbeiteten Schlisse beziehen sich auf die Region
Ravensburg. Alle Erkenntnisse sollen unter diesem Aspekt als Forschungsmodell
verstanden werden, welches in der Immobilienbranche nur im Ansatz eine
allgemeine Giiltigkeit besitzt. Da die Ausstattung ja nur einen kleinen Teil in viel
umfangreicheren Preisdifferenzierungsmechanismen darstellt, wirde es Sinn
machen, diese Arbeit in weiterfihrende Uberregionale Untersuchungen einflieRen zu
lassen. Insbesondere ware eine quantitative Methode, in der auch qualitative

Gesichtspunkte berlicksichtigt werden durchaus sinnvoll.
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