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Kurzfassung

Ziel dieser Arbeit ist es, ,,Einflussfaktoren fiir die Entwicklung von Biiroimmobilien*
zu erdrtern, diskutieren und aufzuzeigen. Im Vergleich dieser Arbeit steht die Stadt
Wien zu Graz. Es konnte erortert werden, dass die tblicherweise fur Bliromarkte
geltenden leichtverfiigbaren, quantifizierbaren und objektiv  verldsslichen
Standortfaktoren fiir Markte wie Graz nicht gelten. Jedoch gibt es auch in Stadten wie
Graz, Linz oder Salzburg andere subjektive Kriterien, die zu Investitionen in
Buroimmobilien anregen. Diese subjektiven spezifischen Kriterien konnten durch die
gefiihrten Interviews mit lokalen ,,Playern* am Grazer Markt objektiviert und bestétigt
werden. Festgehalten werden kann, dass es sowohl flr Projektentwickler als auch fur
Investoren um die Wirtschaftlichkeit geht. Bei einer entsprechend nachhaltig
erzielbaren Miete, einer langen Mietvertragsdauer mit Kindigungsverzicht durch den
Mieter und einer entsprechend hohen Rendite, die das gesteigerte Risiko abdeckt,
werden auch heimische wie ausléandische Investoren in groRe Bilroprojekte in Stadten
wie Graz (B- und C-Lagen) investieren. Auch ein Investor wird, vermutlich, wie es die
Markterfahrung gezeigt hat, in Lagen und Projekte in Graz investieren, nur unter
anderen Bedingungen wie er es in Wien, Frankfurt oder Berlin tun wirde. Der
entscheidende Faktor fur Investoren und Entwickler sind die Renditeerwartungen. Das
gesteigerte Risiko flr einen Investor, wenn er in Stadten wie Graz investiert muss tiber
die Rendite abgebildet werden. Die Rendite muss folglich héher sein als bei einem
volumenmaRig gleich groRen Projekt in Wien. GroRvolumige Buroentwicklungen und
Investments sind in Stadten wie Wien regelméliger zu erwarten als in Stadten wie
Graz. Von groBer Bedeutung ob in einem Markt investiert wird oder nicht, ist das
vorhanden sein von Infrastruktur. So konnten die Lage, Grol3e und Passagierfrequenz
von Flughéafen, Bahnhofen, die Anbindung an den Individualverkehr aber auch die
Anbindung an den OPNV als ausschlaggebende Faktoren fiir einen Projektstandort
herausgearbeitet werden. Entscheidend ist immer die Angebot- und
Nachfragesituation sowie zu welchen Konditionen und Risiken eine Entwicklung oder

ein Investment getatigt werden muss.
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1. Einleitung

Seit Beginn der 60er Jahre hat der wirtschaftliche Strukturwandel zugunsten der
Dienstleistungsberufe zu einer steigenden Nachfrage von Biroflachen gefihrt. Auch
wenn es in Zukunft aufgrund neuer Biro- und Arbeitszeitmodelle eher zu einer
Buroflachenreduktion kommen wird, wird der Bedarf an neuen Birofldchen und
Burogebduden  doch  weiterhin  vorhanden  sein. In  den  grof3en
Dienstleistungsmetropolen wie London, Frankfurt aber auch Wien haben sich
Buromietmarkte herausgebildet. Auf der einen Seite kristallisieren sich in diesen
Buromarkten immer mehr Standorte heraus, die als Burostandort wahrgenommen
werden und in diesen Lagen finden haufig groRe Buroentwicklungen und Investitionen
statt, die zum Teil flichenméBig so grof sind, dass sie als ,,Cluster bezeichnet werden
konnen. Auf der anderen Seite gibt es Stadte wie Graz, Salzburg oder Linz, in denen
sich weder grol3e Buromarkte herausgebildet haben, noch vermehrt grolRvolumige

Projektentwicklungen stattfinden.

Neben der Rolle der Immobilienentwickler, Investoren und Mieter darf die Rolle des
Staates dabei nicht vergessen werden. Der Staat schafft die ,,Spielregeln® fiir
Buroentwicklungen, in dem er die rechtlichen Rahmenbedingungen fir den

Wirtschaftsstandort bestimmt und ein sicheres Investitionsklima schafft.

1.1 Problemstellung

Es finden in Wien immer mehr grovolumige Projektentwicklungen statt, die dann an
heimische oder ausléandische Investoren weiterverkauft werden. In Graz sind
grolRvolumige Biroimmobilienprojekte eher die Ausnahme als die Regel, dies ist

insbesondere der ,,Kleinheit* des Marktes geschuldet.



Fur den Verkauf an Investoren ist die VVorvermietung von Biroflachen zunehmend
Voraussetzung. Die Besonderheit einer Biroprojektentwicklung liegt zum grofiten
Teil in der Standortbindung. Als Standortbindung ist in diesem Zusammenhang die
Attraktivitat eines Marktes, bedingt durch seine Grolie zu verstehen. Angesichts der
hohen Investitionssummen und der immer wieder auftretenden Probleme bei der
Vermietung der neu geschaffenen Buroflachen ist es nicht nachvollziehbar, weshalb
es keinen empirischen Kriterienkatalog gibt, der Aufschluss daruber gibt, welche
Standortfaktoren und Eigenkapitalerfordernisse flr ein erfolgreiches grofRvolumiges
Buroentwicklungsprojekt vorliegen missen, und wie das politische Umfeld gestaltet

sein muss.

Aktuell bringt der hohe Kapitaldruck am Markt einige Anleger (Fonds, Family
Offices, Stiftungen) dazu, auch Buroprojekte in Stadten wie Graz oder Linz zu prifen.
Hier sind im Moment durch das gesteigerte Risiko noch hdhere Renditen zu erzielen
wie in den etablierten Markten wie Wien, Miinchen oder Frankfurt, in denen auf Grund
der hohen Nachfrage die Spitzenrenditen von Buroimmobilien immer weiter sinken

und Investoren auf andere Asset Klassen ausweichen bzw. neue Markte/Stadte prifen.
Die zu behandelnden Forschungsfragen konnten wie folgt formuliert werden:

e Wie wichtig ist die erwartete Rendite flr den Investor in einem bestimmten Markt?
e Wie wichtig ist Markttransparenz fur Projektentwickler und Investoren?

e Welche Standortfaktoren Uben den gewichtigsten Einfluss fir groRvolumige
Buroprojektentwicklungen aus?

¢ Welche Unterschiede ergeben sich daraus fir die Stadte Wien und Graz?

e Welchen Einfluss nimmt das politische Umfeld auf Buroentwickler und
Investoren?

¢ Eigenkapitalanforderungen fiir Biiroentwickler

Die in dieser Arbeit angefiihrten Daten beziehen sich auf Recherchen, die im 4. Quartal
2018 und im 1. Quartal 2019 erfolgt sind.



1.2 Aufbau und Methodik

Um einen Uberblick Gber die GroRe des Biroimmobilienmarktes in Wien und Graz
(stellvertretend fur alle Gbrigen Landeshauptstadte) zu bekommen, werden vorab
allgemeine Daten und Zahlen der Markte dargestellt. Es folgt eine theoretische
Einflhrung und Definition der Markt- und Standortanalyse, die fur Projektentwickler
und Investoren als wesentliches Instrument bei der Standortentscheidung dient. Darauf
aufbauend werden ausgewéhlte Standortfaktoren und ihr Einfluss auf
Buroentwicklungen naher erldutert. Dies immer aus den verschiedenen
Betrachtungsperspektiven der Stddte Wien und Graz. Auch das politische Umfeld in
Osterreich und sein Einfluss sowohl auf Projektentwickler als auch auf Investoren
sowie die Eigenkapitalerfordernisse bei Projektentwicklungen werden naher
betrachtet.

Den Abschluss bilden Interviews mit Experten von renommierten Unternehmen aus

der Immobilienbranche in Wien und Graz.



2. Allgemeine Zahlen und Daten der Biromarkte Wien und Graz

In diesem Kapitel soll dargestellt werden, welche Daten und Zahlen man von den
verschiedenen Mérkten/Stéadten abfragen kann und wie umfangreich die Datenbasis,
welche statistisch erhoben wird, fir den gesamten Biromarkt ausfallt. Aus der
verfiigbaren Datenbasis lassen sich in weitere Folge auch Rickschlusse auf die

Markttransparenz bilden.

2.1 Definition BUroimmobilie

Unter Biroimmobilien werden Gebdude bzw. Gebdudeteile verstanden, in denen
ausschlieBlich oder Uberwiegend Buroarbeit als Wechsel aus konzentrierter und
kommunikativer Arbeit durchgefihrt wird. Der eigentliche Zweck einer
Buroimmobilie ist somit die Bereitstellung von Arbeitsrdumen sowie deren Nutzung
flr Buroarbeiten, auf welchen die Wertschopfung der Biromietflache aus Sicht des
Mieters basiert. Bliros oder Biroimmobilien unterscheiden sich nach der Objektart:
Einzelne Buros, Ateliers und Lofts und Buroetagen, sowie ganze Burohduser bis zu

Birozentren.

2.2 Markttransparenz

In groflen Stddten geben die Marktberichte von groBen Maklerunternehmen
Aufschluss uber die Marktentwicklungen wie Flachenbestand, Neufldchenproduktion

oder Vermietungsleistung.

Diese Marktparameter bzw. eine hohe Markttransparenz, durch die viele statistische
Daten verftigbar sind, spiegeln fur Investoren/den Investmentmarkt das Marktergebnis



und die Marktentwicklungen in Form von Renditen und Preisen wider. Auf der
Grundlage der Daten von ,,Angebot und Nachfrage* am Markt ergeben sich auch fur
den Vermietungsmarkt die Mieten und Leerstande.?

In Wien werden jahrlich die notwendigen Marktdaten von den groRRen
Maklerunternehmen wie CBRE, EHL, Otto Immobilien (nicht abschlieBend) erhoben
und zu einem Marktbericht verarbeitet. In diesem Marktbericht sind alle notwendigen
Daten enthalten, die Investoren und Entwickler als Grundlage fur ihre

Investitionsentscheidungen an einem bestimmten Standort bendétigen.

In allen anderen Landeshauptstadten in Osterreich, so auch in Graz, gibt es zu
Buroimmobilien keine offiziell verdffentlichten Marktberichte mit den notwendigen
Daten. Weder von groRen Maklerunternehmen noch von der 6ffentlichen Hand, die
Markte sind fir Dritte sehr intransparent. Zu klein sind in diesen Stddten oft die
Strukturen. Die Mérkte werden von zahlreichen lokalen Bautrdgern und Maklern,
oftmals als ,,One-Man-Show* bespielt, diese erheben Daten meist nur iiber eigene
Projekte und fiir ihre personliche ,interne Datenbank“, und werden nicht
veroffentlicht. Eine gewichtige Rolle spielt in diesen Stadten die personliche
Marktkenntnis, auf diese wird das Vertrauen aufgebaut. In den Landeshauptstadten
aullerhalb  von Wien ist es sehr schwierig, seriose Datenmengen zu

Vermietungsleistung, Neuflachenproduktion, Leerstdnden etc. zu bekommen.

Hierbei sei schon erwéhnt, dass man nicht vergessen darf, wie wichtig ein
transparenter Markt, der genug Informationen tiber Angebot und Nachfrage liefert, fur
Investoren aus dem Inland aber vor allem aus dem Ausland fiir ihre Standortanalysen

und endgultigen Investitionsentscheidungen ist. Eine ausreichende Datenlage ist fur

1 Vornholz, VWL fir die Immobilienwirtschaft? (2014) S. 181.



Investoren aufgrund des internen Reportings an die Eigentiimer, den Kapitalgeber oder

den Vorstand wichtig.

Ein weiterer Grund, warum es in Graz und den brigen Landeshauptstadten bisher
noch keine solide Datenbasis betreffend Blroimmaobilien gibt, ist sicherlich auf die zu
geringe GroRe des Marktes selbst zuriickzufuhren. Gerade weil der Markt nicht grof3
genug ist und deshalb kein hohes Interesse von Investoren besteht, gab es noch keinen
Bedarf die Marktlage detailliert zu erheben. Die mangelnde Nachfrage ist wiederum
auch auf das mangelnde Angebot zuriickzufiihren (dazu ausfuhrlicher in Punkt 3 und
4). Wenn es in Graz in der Vergangenheit grolRere Biroentwicklungen gab, waren
diese sehr oft von groRen Unternehmen (zB AVL List) beauftragt und in Folge zur
Eigennutzung gedacht, und somit gar nie wirklich am freien Markt verfligbar.
Vereinzelt gab es groRere Entwicklungen, jedoch wurden diese zeitlich versetzt
fertiggestellt. Selbst wenn Daten (Miete, Mietvertragsdauer, Kaufpreise, Leerstande)
und Zahlen von diesen Projekten vorliegen wurden, wéren sie zwar ein ungeféhrer
Richtwert, aber keinesfalls aussagekréftig fir die aktuelle oder zukiinftige Marktlage
und Entwicklungen. Dies wird in Zukunft die Nachfrage nach einer fundierten
Datenlage, sowohl auf Seite der Projektentwickler als auch auf Investorenseite,

erhéhen und notwendig machen.

2.3 Flachenbestand

2.3.1Wien

Der Gesamtbestand an Biroimmobilien betragt laut Vienna Research Forums (VRF)
mit Ende des 2. Quartals 2018 5.840.593 m2. Berticksichtigt werden dabei gemaR
Definitonsstandard des VRF nur moderne Birofldchen, die ab 1990 gebaut oder



generalsaniert wurden und die gewisse Qualitéatskriterien wie Klimatisierung, Lift oder
IT-Standards erfiillen.?

Der Gesamtbestand an Buroflachen in Wien, welcher nicht nur die Neubauten geman
Standard VRF sondern auch die Altbauten inkludiert, betragt rund 11.055.000 m2.3

2.3.2Graz

Zum Grazer Blromarkt betreffend den Gesamtbestand an Biroflachen in Graz liegen
keine entsprechenden Daten und Zahlen auf. Lediglich in einem Bericht, vertffentlich
durch die Stadt Graz ,,Graz in Zahlen 2017 wird erwéhnt, dass es 2016 in Graz 2.047

Nutzungseinheiten an Biiroflachen in Graz gegeben hat.*

2.4 Neuflachenproduktion und Vermietungsleistung

2.4.1Wien

Im 2. Quartal 2018 wurden 7.200 m? neue Burofléchen fertiggestellt. In diesem Jahr
werden laut Prognose rund 267.000 - 280.000 m?2 an neuer Buroflache hinzukommen,

wovon bereits nach dem 2. Quartal rund 163.000 m2 (61%) vorvermietet oder

2 Presseaussendung VRF Quartalsergebnisse Q2 2018, http://www.viennaresearchforum.at/download.
3 Vergl. EHL Biiromarktbericht Wien, Frihjahr 2018

4 Graz in Zahlen 2017, Stadt Graz- Prasidialabteilung, Referat flr Statistik, S. 21, 2017



eigengenutzt sind. Die Vermietungsleistung im 2. Quartal 2018 betrug rund 52.100
m2, wovon 60% als Vorvermietungen registriert wurden. Im Vorjahr betrug der
Flachenumsatz insgesamt rund 133.000 m2 Laut OTTO Immobilien wird die
Gesamtvermietungsleistung im Jahr 2018 rund 190.000 m?2 betragen und somit im

Vergleich zu 2017 ansteigen.®

Folgende Grafik zeigt die Neuflachenproduktion in m? und die die tatsachliche

Vermietungsleistung in m2 von 2014 — 2018.

Biromarkt Wien 2014-2018
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Abbildung 1Quelle: EHL Market Research/ Herbst 2018 — Neuflachenproduktion in Wien

2.4.2Graz

Statistiken wie in  Wien betreffend die Neuflachenproduktion und die
Vermietungsleistung gibt es flir den Grazer Markt nicht. Dies kann mitunter dadurch
begriindet werden, dass es in kleineren Stadten wie Graz keinen tatséchlichen
Buromarkt gibt. So ist die Nachfrage nach grovolumigen Flachen von Unternehmen,

die in Graz eine Niederlassung eroffnen mochten, praktisch nicht vorhanden.

> OTTO Immobilien, 35. Blro- und Investmentmarktbericht, Update Q2/ 2018



Neuflachenproduktionen stehen meistens im Zusammenhang mit der Umsiedelung
von Unternehmen, die bereits in Graz einen Standort haben und auf Grund von
Wachstum oder auf der Suche nach einem moderneren Standort neue Buroflédchen

suchen.

2.5 Miete/ Mietpreisentwicklung

2.5.1Wien

Die Mietpreise haben sich in den verschiedenen Submérkten im Jahr 2018
unterschiedlich entwickelt. Die erzielten Spitzenmieten sind in der Wiener Innenstadt
mit netto 25,75 Euro pro m2 und Monat stabil geblieben. Bei rund 13,50 Euro pro m2
befinden sich die leicht angestiegenen Mieten bei den knapp verfligbaren
hochwertigen Flachen in den restlichen inneren Bezirken des CBD (central business
district). Leicht gestiegen sind auch die Einstiegspreise von 11,00 Euro pro m? und
Monat auf 11,50 Euro pro m2 und Monat im Submarkt Wienerberg (Stden).

Die Durchschnittsmieten sind im Herbst mit netto 14,50 Euro pro m? konstant
geblieben. Das sich dieser Wert auf Angebotsmieten von aktuell verfligbaren
modernen Biroflachen bezieht, ist zu beachten. Ein erhohter Anteil an kirzlich
fertiggestellten oder in den nachsten Quartalen auf den Markt kommenden Flachen ist

in diesem Angebot enthalten.®

& Vergl. OTTO Immobilien, 36. Blro- und Investmentmarktbericht, Herbst 2018



Mietpreisentwicklung 2011-2018
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Abbildung 2 Quelle: EHL Market Research/ Herbst 2018-Mietpreisentwichklung in Wien

In der Abbildung 2 ist gut zu sehen, dass die Mieten am Wiener Bliromarkt stetig von
Jahr zu Jahr gestiegen sind.

Mietniveau in den Wiener Biiroregionen

€30/m* -
€25/m’
€20/m? e sl
€15/m* — s I P . — —
€10/m? .
Innenstadt Hauptbahnhof ViennaDC Lassallestr. RegionSid RegionOst Seestadt  Region  Region FlughafenWien
Umgebung  Quartier  Umgebung  Messe  Wienerberg  Erdberg  Aspem Nord West  Umgebung
Belvedere Prater

Quelle: EHL Market Research | Herbst 2018

Abbildung 3 Quelle: EHL Market Research/ Herbst 2018- Mietniveau in den Wiener Biiroregionen
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Spitzenmieten (in EUR/m? pro Monat)
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Abbildung 4 Quelle EHL Market Research/ Herbst 2018- Spitzenmieten in Europa

Bei den erzielten Spitzenmieten ist Wien in Osterreich mit Abstand zu den Gbrigen
Bundesléndern fiihrend. Im europdischen Vergleich befindet sich Wien jedoch nur in
der unteren Halfte.

2.5.2Graz

Die aktuellen Durchschnittsmieten liegen, nach selbstandigen Marktanalysen, bei rund
netto € 12,00/ m2. Das sich dieser Wert auf Angebotsmieten von aktuell verfugbaren
modernen Buroflachen bezieht, ist zu beachten.”

Die aktuellen Spitzenmieten liegen bei rund netto € 15,00/ m? im Grazer Villencluster,
im Bezirk Geidorf in der Néhe der Karl-Franzens-Universitéat.

T ;www.immmo.at/biiro-mieten-graz; www.immowelt.at;
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http://www.immowelt.at/

2.6 Leerstandsquote

2.6.1Wien

Mit Ende des dritten Quartals 2018 lag die Leerstandsquote bei 4,8 %, laut Vienna
Research Forum und bei rund 5,1%, wenn man den gesamten Wiener Blromarkt
betrachtet. Aufgrund des hohen Vorvermietungsgrades standen dem Markt im Jahr
2018 nur begrenzt neue Flachen zur Verfigung. Dem stand eine Zunahme des
Leerstands von Flachen in suboptimalen Lagen gegenber, die sich auch aus Umziigen
ergibt. Der Trend zur Uberpriifung von alternativen Nutzungsmaglichkeiten hat sich
etwas abgeschwacht, weil das Angebot an grol3volumigen, gunstigen Flachen bereits
sehr gering ist und dieses Segment z. B. auch durch Schulungsunternehmen

nachgefragt wird. 8

2.6.2Graz

Im Bezug auf die Leerstandsquote kann mangels verlasslicher Zahlen und Daten keine

verléssliche Aussage getroffen werden.

Jedoch ist in suboptimalen Lagen bzw. bei Biros die nicht dem modernen Standard

entsprechen die Tendenz erkennbar, dass es zu einem Anstieg des Leerstandes kommt.

8 Vergl. OTTO Immobilien, 36. Blro- und Investmentmarktbericht, Herbst 2018
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2.7 Rendite

Die Spitzenrendite von Blroimmobilien fir Top Objekte in bester Lage setzt sich aus

dem Jahresnettorohertrag bezogen auf den Nettokaufpreis zusammen.

2.7.1Wien

Von einigen Marktbeobachtern werden folgende Tendzen und Trends beobachtet:
,,Die erzielbare Spitzenrendite fir Top-Blroobjekte in absoluten Core-Lagen liegt in
Wien aktuell bei 3,75 %.

Der Anlagedruck nationaler sowie internationaler Investoren und das geringe
Angebot an etablierten Bestandsobjekten auf3erhalb von absoluten Core-Lagen fiihren
dazu, dass die Rendite fiir diese Objekte auf 4,50% gesunken ist. Die Rendite flr
kirzlich fertiggestellte Blroobjekte in dezentralen Biirolagen liegt aktuell bei 4,25

% «9

2.7.2Graz

In Graz ist das Angebot an groRvolumigen und modernen Biiroflachen sehr gering,
jedoch besteht praktisch kaum eine Nachfrage fiir diese Flachen von nationalen sowie

internationalen Investoren. Die Rendite bei kirzlich fertiggestellten Projekten bzw.

9 OTTO Immobilien, 36. Biiro- und Investmentmarktbericht, Herbst 2018, S. 25
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Projekten in Entwicklung die fur den Verkauf an einen groRen Mieter oder Investor

gedacht sind, liegt dennoch bei rund 5,0 %.%°

10 Vergl. Projektkalkulation der TRIVALUE Management GmbH- Smart Tower- Smart City Graz
Mitte- Baufeld Nord
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3. Standortentscheidung bei Biroimmobilien

In diesem Kapitel wird die zentrale Frage naher erortert, welche Einflussfaktoren aus
Sicht der Buroflachennachfrage das Standortverhalten erkléren. Welche einzelnen
Faktoren spielen hierbei eine Rolle und sind ausschlaggebend dafiir, dass Stadte wie
Wien, Frankfurt, Berlin oder London Standorte sind, in denen es grofvolumige
Buroprojekte gibt und warum ist dies in Stadten wie Graz nicht der Fall? Eine
abschlieRende Erklarung ist jedoch deshalb so schwierig, weil die Entscheidung tber
den Standort fir eine Buroimmobilie von mehreren verdnderlichen Variablen

beeinflusst wird.

3.1 Allgemein

Bei der Untersuchung der wesentlichen Rahmenbedingungen, ob ein Standort flir eine
Buroimmobilie geeignet ist oder nicht, kommt heute haufig das Instrument der
Standort- und Marktanalyse zum Einsatz. Dies stellt die Grundlage fir eine
professionelle Projektentwicklung dar. Das Ziel einer Standort- und Marktanalyse
besteht zum einen darin, verschiedene Standorte auf ihre jeweilige Eignung
hinsichtlich eines bestimmten Nutzungskonzeptes, wie Buroimmobilien, zu
beurteilen, zum anderen die optimalen Nutzungsmaglichkeiten fur einen Standort zu

identifizieren.!

Langst geht es bei der Entscheidung fuir oder gegen ein neues Biro um mehr als um
Fragen der Flachen- oder Kosteneffizienz. Standortwahl bedeutet heute,

unternehmerische Weichen zu stellen, um die optimale Immobilie fir das eigene

11 Vergl. Gondring, Immaobilienwirtschaft- Handbuch fir Studium und Praxis3 S. 243
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Image, die Wettbewerbssituation, die Unternehmenskultur und die Mitarbeiter zu

finden.

3.2 Grundlagen und Zielsetzung der Standortwahl

Am Anfang einer Standortentscheidung steht sowohl bei einem Projektentwickler als
auch bei einem Investor eine Standort- und Marktanalyse. Auch wenn hé&ufig keine
professionelle Studie in Auftrag gegeben wird, weil der Aufwand einer solchen
Analyse zu hoch scheint, so werden wohl intern Informationen gesammelt sowie
typische Fragenstellungen beziiglich des Standortes erstellt, um die Umsatzziele bzw.
Renditeaussichten realistisch einschatzen zu konnen. Eine detaillierte und
professionelle Standort- und Marktanalyse stellt die Grundlage fur eine professionelle

Projektentwicklung dar. ?

Die Grundlage bildet das Sammeln und Bewerten von Informationen uber den

Standort, die Nachfrage (Nutzermarkt) sowie tUber den Immobilienmarkt (Angebot).

In der Standort- und Marktanalyse lassen sich typische Fragestellungen
herausarbeiten, die direkt oder indirekt mit der kiinftigen Entwicklung einer Immobilie
in Zusammenhang stehen. Diese Fragen kénnen unter anderem sein: Wie entwickeln
sich Mieten und Leerstande? Welche und wie viele Buroprojekte befinden sich in
Planung und welche im Bau? Gibt es konkurrierende Standorte, und wenn ja, wie

entwickeln sich diese? Wie unterscheiden sich die Bilrolagen untereinander? Welche

12 \ergl. Gondring, Immobilienwirtschaft- Handbuch fir Studium und Praxis? S. 243
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Nutzer kommen in Frage? Vergleich Stadtekonkurrenz oder auch internationaler

Vergleich.®®

Entscheidend ist, dass das geplante oder in Bau befindliche Bauvorhaben mit seinem
vorgesehenen  Nutzungskonzept zum ausgewahlten Standort passt, und
Fehlentscheidungen sowie -planungen vermieden werden. Nur durch eine Markt- und
Standortanalyse konnen in der Projektentwicklung kostspielige Fehlplanungen

vermieden werden.

Die Effizienz der Planung sowie Bau- und VVermarktungsphase kann durch Vorliegen

der genannten Informationen zum ehestméglichen Zeitpunkt gesteigert werden. 4

3.3 Standortanalyse

Die Standortanalyse beschaftigt sich damit, die Starken und Schwachen eines

bestimmten Standortes (dem wichtigsten Faktor ,,Lage®) transparent zu machen.*®

In der Literatur unterscheidet man zur Beschreibung einer Standortqualitat nach
Makrostandort und Mikrostandort. Dabei bezeichnet der Makrostandort die
ubergeordnete Lage der Immobilie, er ist ein grol3raumliches Verflechtungsgebiet, in
dem sich ein Projektstandort befindet (Stadt, Gemeinde, Region), der Mikrostandort

13 Vergl ebenda S. 243
14 Vergl. Gondring, Immaobilienwirtschaft- Handbuch fir Studium und Praxis? S. 244

15 Vergl. ebenda S. 244
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bezeichnet den kleinrdumig begrenzten Raum als spezifischere Beschreibung der

Lagequalitat, es ist die unmittelbare Umgebung eines Projektes.®

Vom Makro- und Mikrostandort zu unterscheiden ist die ,Lage”, als

nutzungsspezifische Einordnung des Grundstiicks.

,Jede Lage hat, einen Standort. Doch erst ins Lichte der hierflir vorgesehenen
Nutzung, der nutzungsspezifisch unterschiedlich zu beurteilenden Umfeldbedingungen
und der im Zeitablauf veranderlichen Marktgegebenheiten, wird aus dem Standort
eine Lage, deren Qualitat sich mit Hilfe der Standort- und Marktanalyse bestimmen
laRt. <’

Bei der Lage gibt es allgemeine Definitionsstandards.

e City: 1a-City Lagen, in denen Spitzenmieten erzielt werden

e City-Rand:1b-Lagen, die an die 1a Lagen angrenzen

e Nebenlage: dezentrale, vorwiegend in der Stadt befindliche Lagen oder
Subzentren

e Peripherie: sonstige, oft aulRerhalb eines Stadtgebietes liegende Birostandorte

Eine empirische Untersuchung deutscher offener Immobilien-Publikumfonds kam zu

dem Ergebnis, dass bei den Investitionsobjekten Biro- und Geschéftshduser nach

16 \ergl. P.Feldmann et al., in Schulte/ Bone- Winkel/ Schifers (Hrsg.), Immobilienportfolio-Okonomie
I, Betriebswirtschaftliche Grundlagen ° S. 390- 421

17 Erhardt, Die Methodik der STOMA am Beispiel des Tagungshauses Haus Miihlberg in Enkenbach-
Alsenborn S. 24
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Mikrostandorten eine eindeutige Dominanz bei den sog. la- und 1b-Lagen

festzustellen war.18

Die folgende- nicht abschlieBende -Ubersicht, bildet nach Gonding die wichtigsten

Faktoren ab, die bei einer Standortanalyse beriicksichtigt werden mussen:

o demografische Faktoren: Bevolkerungszahl, -dichte, -verteilung und -entwicklung,
Bevolkerungsstruktur (z.B. Altersklassen, HaushaltsgroRe), Beschéftigungs- und
Sozialstruktur

e wirtschaftliche  Faktoren:  Einkommensstruktur, = Einkommensverwendung,
Kaufkraftniveau, Nachfragepotential

¢ psychologische/sozialpsychologische Faktoren: Lebens- und
Kommunikationsgewohnheiten, Mentalitét

o Stadt-/Regionalentwicklung:  zentrenhierarchische  Stellung, Einzugsgebiet,
innerstadtische Haupt- und Nebenzentren, Verkehrsbeziuge

o \Wettbewerbssituation: Betriebszahl,- groRen, -formen und -typen, Anbieter
gleichartiger, erganzender oder austauschbarer Guter, Marktstarke, Image, Preis-,
Qualitats- oder Servicevorteile, Frequenzstarke der Standorte

e Objektbewertung: Grolie, Zuschnitt. AuBen- und Innenwirkung, Intelligenzgrad des
Konzeptes,  Logistik, = Topografie  des  Grundstickes,  Qualitit von
Branchenabsatzkonzept und  Mietvertrdgen, Umfeldqualitdt, Niveau der
Nachbargeschafte, Lage in Bezug auf die Magnetbetriebe, Vielfalt des
Branchenbesatzes und Immissionsbel&stigung usf.

e standortabhdngige Kosten: Belieferung, Auslieferung, Fuhrpark etc.,
Gebdudekosten, Miete, Reparaturen, Ausstattungskosten, Steuern, Abgaben,

Werbegemeinschaft“®

18 Vergl. Schreier M., Anlagestrategien deutscher offener Immobilien- Publikumfonds, Diplomarbeit
Universitat Leipzig, Leipzig 1997, S. 29

19 Gondring, Immobilienwirtschaft- Handbuch fir Studium und Praxis® S 244

19



3.3.1Harte und weiche Standortfaktoren

Neben der Unterteilung in Makro- und Mikrostandortfaktoren gibt es noch eine
weitere Unterscheidung in harte und weiche Standortfaktoren. Dies stellt eine
Differenzierung im Hinblick auf die Messbarkeit dar. Es bewirkt eine Trennung von
qualitativen Einflussfaktoren (Umfeld, Image) und quantifizierbaren Einflussfaktoren
(Infrastruktur, Entfernung, wirtschaftliche Daten). Dies bedingt jedoch keine Wertung

der einzelnen Standortfaktoren.?°

Weiche Standortfaktoren konnen sich im Zeitablauf schneller und starker verandern
als harte Standortfaktoren. Dies bedeutet jedoch nicht, dass sie leichter zu beeinflussen
sind. So lasst sich zum Beispiel eine Strallenbahnhaltestelle verlegen, jedoch l&sst sich
ein positives aber auch negatives Image eines Standortes, das seit Jahren fest in den
Kopfen der Bevolkerung verankert ist, nur mit erheblichem Aufwand und bestenfalls

mittelfristig wieder umkehren.

Alle derzeitigen sowie kinftig absehbare Gegebenheiten im
raumlichen Umfeld einer Immobilie erheben, die relevanten
Datenpunkte abgrenzen und beurteilen.

|
! ' }

=1 ]

Abbildung 5 Standortanalyse; Quelle: Hochschule fiir Angewandte Wissenschaften in Hamburg FB Architektur,
Seminar: Projektkoordination und Kostenplanung, Vortrag: ,, Markt- und Standortanalyse “

20 Vergl. P.Feldmann et al., in Schulte/ Bone- Winkel/ Schifers (Hrsg.), Immobilienportfolio-Okonomie
I, Betriebswirtschaftliche Grundlagen® S. 390- 421
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Gegenteiliger Meinung ist hingegen Ertle- Straub, die eine Systematisierung nach
harten und weichen Standortfaktoren als problematisch sieht, da es keine klare
Abgrenzung zwischen den Faktoren gibt.?

»Tendenziell sind erstere Fakten, wahrend zweitere subjektive Einschatzungen
darstellen. Die , Hirte* eines Standortfaktors kann nur aus der Perspektive des
Betrachters beurteilt werden, die Grenzen zwischen harten und weichen Faktoren sind
flieBend. Eine wichtige Erkenntnis liegt darin, dass auch vermeintlich harte
Standortfaktoren in unterschiedlichem AusmaR subjektiven Einschatzungen
unterliegen. Harte und weiche Standortfaktoren wie bspw. Image flieRen
gleichermalen in die Standortentscheidung ein. Fir eine Systematisierung ist diese

Aufteilung aus den genannten Griinden ungeeignet.

Eine Systematisierung nach Makro- und Mikrostandortfaktoren ist auch nach Ertel-
Straubs immobilienwirtschaftlicher Betrachtung zweckmaRig und verbreitet.?

3.3.2Makrostandort

Wie schon oben bei Punkt 3.3 beschrieben, wird beim Makrostandort, ein bestimmter
Standort aus der ,,Vogelperspektive* analysiert. Der Makrostandort wird weiters in

harte und weiche Standortfaktoren unterteilt, welche in weiterer Folge genauer

2L Vergl. Ertle-Straub, Standortanalyse fiir Immobilien in: Pelz, W. (Hrsg.): Reihe
Immobilienmanagement Band 4, S. 34

22 Ertle-Straub, Standortanalyse fir Immobilien in: Pelz, W. (Hrsg.): Reihe Immobilienmanagement
Band 4, S. 34f

2 Vergl. Ertle-Straub, Standortanalyse fiir Immobilien in: Pelz, W. (Hrsg.): Reihe
Immobilienmanagement Band 4, S. 35
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beschrieben werden. Es ist jedoch anzumerken, dass sich harte und weiche
Standortfaktoren nicht immer trennscharf voneinander abgrenzen lassen, da es sich

meistens um komplementére Faktoren handelt.

Harte Standortfaktoren konnen auch als physische Standortfaktoren bezeichnet
werden. Sie lassen sich mit Erfahrungswerten friiher vorangegangener
Projektentwicklungen als auch untereinander vergleichen und sind leichter zu
erfassen. Der rdumlichen Struktur des Standortes wird ein besonderes Interesse bei der
Analyse der harten Standortfaktoren zuteil. Sie wird in die Wirtschaftsstruktur, die
Verkehrsstruktur und in die geografische Lage unterteilt. Die entscheidenden Kriterien
bei der Verkehrsstruktur sind die Anbindung an den OPNV, die Bahn, die Autobahn
und den Flughafen. Die Entfernung zu anderen wichtigen oder konkurrierenden
Stadten wird uber die geografische Lage ermittelt. Uber die Wirtschaftsstruktur wird

die Bedeutung zentraler Einrichtungen, wie z.B. Behérden erfasst.?*

Weiche Standortfaktoren werden auch als soziodkonomische Standortfaktoren
bezeichnet. Die Qualitat der Arbeitskréfte, die kulturelle Ausstattung eines Standortes
als auch das Standortimage ist in ihnen enthalten. Rational koénnen weiche
Standortfaktoren oft nicht begriindet oder gemessen werden, viel eher werden
Standortentscheidungen bzgl. weicher Standortfaktoren auf emotionaler Ebene
getroffen. So konnen Standorte die fast alle Kriterien wie OPNV etc. erfiillen aus
Standortimagegrunden abgelehnt werden. Die Wirtschaftsstruktur enthalt sowohl
harte als auch weiche Faktoren. Genehmigungen von Behdrden oder Baulandpolitik

zahlen u.a. zur Wirtschaftsstruktur.?

24 Vergl. Gondring, Immaobilienwirtschaft- Handbuch fir Studium und Praxis® S. 256f

% Vergl. a.a.0 S. 257
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3.3.3Mikrostandort

Sowie der Makrostandort wird auch der Mikrostandort in harte und weiche Faktoren
weiter unterteilt. Wie bereits beschrieben (siehe oben unter Punkt 3.3) wird die
unmittelbare Umgebung, eine detaillierte Ausschnittsbetrachtung eines Standortes, als

Mikrostandort bezeichnet.

Harte Standortfaktoren untersuchen die Lage und Beschaffenheit eines Grundstiicks
auf der Mikroebene. Von entscheidender Bedeutung ist die Lagequalitat eines
Standortes, diese wiederum wird durch die Umgebung bestimmt. Die Art der Nutzung,
die Baustruktur/Bebauung, Agglomerationseffekte, aber auch das Angebot an
Dienstleistungen und Einkaufsmoglichkeiten im Umfeld sind hierflr entscheidend, um
zu den Faktoren der Wirtschaftsstruktur zu zéhlen. Grundstlickstopografie sowie die
GroRe und Bodenbeschaffenheit sind wichtige harte Faktoren. VVon diesen Kriterien
hangt die mogliche Bebauung ab. Die Anbindung an den OPNV, die Parksituation im
Umfeld, die infrastrukturelle ErschlieBung sowie die interne ErschlieBung sind von

entscheidender Bedeutung.?®

Weiche Standortfaktoren werden entscheidend iiber das Image, den ,,genius loci* und
das Prestige eines Standortes definiert. So sind die Qualitdt der Bebauung, die
,,Adresse* des Standortes bzw. das direkte Standortumfeld fiir ein gutes Standortimage
ausschlaggebend. Weiters wird der Mikrostandort hinsichtlich
Bevolkerungsentwicklung,  Sozialstruktur, Einkommen und Bildungsniveau

betrachtet. Dies ist fiir die Zielgruppenermittlung entscheidend.?’

26 Vergl. Gondring, Immaobilienwirtschaft- Handbuch fir Studium und Praxis? S. 257

27 Vergl. ebenda S. 257
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3.3.4Ablauf der Standortanalyse

Der Ablauf der Standortanalyse gliedert sich nach Walther, Muncke und Schwarte in

folgende vier Phasen:

1. die Vorlaufphase, in der man den Untersuchungsbedarf ermittelt, Ziele der Analyse

definiert, eventuelle konzeptionelle Pramissen festlegt.

2. die Researchphase, in der Standortbegehungen durchgefiihrt und samtliche
projektrelevanten Informationen zur Standort- und Marktsituation recherchiert

werden;

3. die Analysephase, in der alle gewonnenen Daten und Informationen zum
Untersuchungsgegenstand in Beziehung gesetzt, ausgewertet und mit Hilfe

verschiedener Analysemethoden aufbereitet werden;

4. die Bewertungsphase, in der diese Ergebnisse in ihrer Bedeutung gewichtet,
Schlussfolgerungen gezogen und konkrete Empfehlungen zur weiteren Projekt-

beziehungsweise Objektentwicklung formuliert werden.?

3.4 Marktanalyse

Die Marktanalyse bildet zusammen mit der Standortanalyse die zweite wesentliche
Grundlage fir die Entwicklung von Vermarktungs-, Nutzungs-, und
Optimierungskonzepten. Die Marktanalyse untersucht alle Angebots- und
Nachfragesituationen, die Einfluss auf die Projektentwicklung austben.

28 Vergl. Walther/Muncke/ Schwarte (2000b), S. 14
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In Abhéngigkeit von Konzeption und Lage, ist das Ziel der Marktanalyse die
Abschatzung des Vermarktungserfolges einer Nutzungsart im relevanten
Wettbewerbsumfeld. Somit wird, wenn die Nutzungsart eines Immobilienprojektes

noch nicht festgelegt wurde, eine Marktanalyse durchgefiihrt.?°

Die gegenstandliche Arbeit beschaftigt sich ausschliellich mit der Nutzungsart
Buroimmobilien, weshalb hier nicht ausfuhrlicher auf die Marktanalyse eingegangen

wird.

29 Vergl. Gondring, Immaobilienwirtschaft- Handbuch fir Studium und Praxis? S. 263
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4. Standortfaktoren von Wien im Vergleich mit den

Standortfaktoren von Graz

Im Folgenden werden auszugsweise Standortfaktoren erdrtert und analysiert, die vor
allem in der Biroentwicklung eine hohe Relevanz besitzen und gut geeignet sind, die

Unterschiede zwischen Wien und Graz aufzuzeigen.

4.1 Allgemein

,, Grundsdtzlich sind weiche und harte Standortfaktoren komplementdir und decken
zusammen das gesamte  Spektrum  relevanter  Bestimmungsgrofen  flr
Standortentscheidungen ab. Es st offensichtlich, dass beide Arten von
Standortfaktoren eng miteinander verkn(pft sind und sich wechselseitig bedingen. So

liegen beispielsweise dem positiven Image einer Stadt

zumeist harte Standortfaktoren, wie etwa das Vorhandensein einer Universitat oder
eines ICE- Anschlusses, zugrunde. Die Grenzen zwischen weichen und harten
Standortfaktoren sind dabei nicht eindeutig festgelegt, [...], vielmehr erfolgt in
Abhangigkeit vom jeweiligen Blickwinkel, bzw. Unternehmenstyp eine
unterschiedliche Definition. Wahrend etwa das Kulturangebot einer Stadt fiir viele
Unternehmer einen weichen Standortfaktor darstellt, ist das Kulturangebot bei einer
Firma, die Blhnenanlagen vermietet, eher den harten Standortfaktoren

zuzurechnen. “*°

30 Maier/Beck, Allgemeine Industriegeographie, S. 98
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4.2 Verkehrsstruktur

In Umfragen wird der Aspekt der Verkehrsanbindung immer als sehr wichtig
kategorisiert. In erster Linie werden sich sowohl Projektentwickler und Investoren als

auch Mieter die Verkehrsinfrastruktur einer Stadt genauer ansehen und prifen.

Wenn man nun den Standortfaktor Flughafen vergleicht, somit den Flughafen Wien
mit dem Flughafen Graz, werden anhand der absoluten Zahlen und Daten die
Standortvorteile flr eine grolvolumige Buroprojektentwicklung oder ein Investment

in der Stadt Wien gegenuber Graz sofort klar ersichtlich.

Der Wiener Flughafen verzeichnet im Jahr 2017 rund 24,4 Millionen Passagiere.®! Der
Flughafen Graz verzeichnete im Jahr 2017 hingegen nur 959.000 Passagiere®? und der
Flughafen Frankfurt am Main verzeichnete im Jahr 2017 rund 64,5 Millionen

Passagiere.®

Auch die neue geschaffene ,,Bahnhofs City*“ am Wiener Hauptbahnhof sowie die
Verfligbarkeit von mehreren U-Bahnlinien, verschaffen Wien gegenuber Graz (aber

auch den tibrigen Landeshauptstidten Osterreichs) einen Standortvorteil.

GrolRvolumige Biroprojekte verfiigen auch tber grof3e Vermietungsflachen. Diese

werden meist von grofRen Unternehmen und internationalen Konzernen als

31 FACTS & FIGURES FWAG (GRUPPE);
https://www.viennaairport.com/unternehmen/flughafen_wien_ag/facts__figures fwag_gruppe,
abgerufen am 16.01.2019

82 Kennzahlen auf einen Blick; https://www.flughafen-graz.at/unternehmen/zahlen-fakten/zahlen-
daten-fakten.html; abgerufen am 16.01.2019

Bhttps://www.frankfurt-airport.com/de/reisen/am-flughafen.detail.suffix.html/article/b2b/airlines---
touristik/airlines/daten-und-fakten/daten-und-fakten.html, abgefragt am 16.01.2019
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Hauptmieter angemietet. Fur diese Unternehmen ist in der Standortentscheidung
wichtig, dass ihre Mitarbeiter, Kunden und Géste einerseits den Arbeitsplatz gut
mittels 6ffentlicher Verkehrsmittel (OPNV Anbindung) erreichen, jedoch spielt auch
die Erreichbarkeit von anderen, fir das Unternehmen, wichtigen Stadten eine
gewichtige Rolle. Begunstigt durch die geografische Lage im Zentrum Europas,
positioniert sich der Flughafen Wien als eine der wichtigsten Drehscheiben zu den
florierenden Destinationen Mittel- und Osteuropas. Von Wien aus erreicht man nicht
nur mit dem Flugzeug, sondern auch mit dem Zug wichtige Wirtschaftszentren wie

Minchen, Dusseldorf oder Frankfurt.

4.3 Wirtschaftsstruktur und Umfeldnutzung

In Wien lebten Anfang 2018 geschatzt rund 1,9 Millionen Einwohner. Damit war Wien
die groRte Stadt in Osterreich. Die Angaben beziehen sich nur auf das Stadtgebiet,
nicht auf die Agglomeration (Kernstadt samt Umland). In Graz lebten Anfang 2018
geschatzt rund 286.000 Einwohner.>*

Wenn man wirtschaftliche Kennzahlen wie Arbeitslosenquote und Beschéftigtenzahl
auler Betracht l&sst, und sich auf die absolute Zahl an verfligbaren Arbeitskréften
konzentriert, ist die Stadt Wien mit Abstand fiihrend in Osterreich. Durch die Nahe
zur Slowakei und Ungarn sind -unabhéngig von der Branche- auch viele Facharbeiter
in Wien verfligbar. Auch der Standort Graz profitiert bezlglich Arbeitskrafte aus dem
Ausland von der Néhe zu Slowenien und Ungarn, jedoch ist fur die auslandischen
Arbeitskréafte aufgrund der sehr guten Verkehrsinfrastruktur Wien besser erreichbar.

So erreicht man von der Hauptstadt Bratislava Wien in rund 35 Minuten per Bahn,

%  Die groRten Stadte in  Osterreich am 1. Januar 2018  (Einwohner);
https://de.statista.com/statistik/daten/studie/217757/umfrage/groesste-staedte-in-oesterreich/;
abgefragt am 16.01.2019
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Bus, Boot oder Auto. Von Slowenien nach Graz ist die einzige wirtschaftlich

vernunftige Verkehrsanbindung die Autobahn.

Einen flir viele Unternehmen entscheidenden Faktor stellen auch die
Agglomerationsvorteile dar, d. h. die Lagevorteile, die sich aus der rdumlichen
Konzentration mehrerer  Unternehmen und vor- und nachgeschalteter
Betriebe/Einrichtungen ergeben. In der 0Osterreichischen Bundeshauptstadt Wien
befinden sich alle Bundesministerien, der Oberste Gerichtshof; das Parlament, aber
auch alle Headquarters von 0Osterreichischen GrolRbanken und zahlreichen
borsennotierten Unternehmen. In Wien haben auch die grofen (,,Big 5%)
Rechtsanwalts- und Steuerberatungskanzleien sowie Wirtschaftsprifer ihren Sitz.

Zu den Standortfaktoren der Wirtschaftsstruktur gehdrt auch die zuldssige Bebauung
bzw. Baustruktur von Grundstiicken. In Osterreich ist die Gesetzgebung der
rechtlichen Rahmenbedingungen uber die Bebauung von Grundstiicken Landersache.
Im Gegensatz zum Raumordnungsgesetz (ROG) Steiermark sieht die Bauordnung von
Wien (BO Wien), aus Mangel an Bauflachen, wesentlich haufiger eine
Hochhauswidmung vor, bzw. ist groRvolumigen Immobilienentwicklungen gegentiber

nicht so restriktiv eingestellt wie das ROG der Steiermark.

4.4 Image eines Standortes

Im  Zusammenhang mit der Akquisition von Unternehmens-  oder
Betriebsansiedlungen kann der Standortfaktor ,Image®, einer Stadt und Region®,
besonders bedeutsam sein, vor allem in friihen Phasen einer Standortentscheidung.
Eine Stadt wird im iberregionalen Mal3stab umso eher wahrgenommen, je deutlicher
sie ein komplettes Bild mit gut ausgepragten wirtschaftlichen, kulturellen, historischen
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und rdumlichen Komponenten erkennen l&sst. Je groRer und alter eine Stadt ist, desto

wahrscheinlicher ist das Vorhandensein eines kompletten Bildes.*

Ein Mieter ist bereit, fir eine konkrete renommierte Adresse, das Image, eine

vergleichsweise hohe Miete zu bezahlen.®

Wien besitzt als Burostandort innerhalb Europas ein sehr gutes Image. In Wien
besitzen nicht nur Adressen im beriihmten 1. Bezirk ein sehr gutes Image, viele
Projektentwickler haben es verstanden, durch nachhaltige groRvolumige
Projektentwicklungen, mit ,,Branded Adresses“®’, vereinzelt Biirostandorte, ,,Cluster*,
auBerhalb der la-Lagen zu schaffen, die auch dank optimaler Verkehrsanbindung,
exzellenter Infrastruktur, herausragender Architektur und nicht zuletzt auch dank ihres
Images als prestigetrachtige Unternehmensstandorte von ihrem Standortimage

profitieren. Als namhafte Beispiele kdnnen z.B.

der Austria Campus, das Viertel Zwei, das Quartier Belvedere (QBC, The Icon

Vienna) und auch ,,Down Town* genannt werden.

Das Standortimage von Graz wird im Allgemeinen auch positiv wahrgenommen,
jedoch fehlt der Stadt Graz auf Grund ihrer GréR3e nach Einwohnern und den fehlenden
Betriebsansiedelungen von internationalen Unternehmen die ,,Sogwirkung® oder
»Strahlkraft™ nach auBen, iiber die Landesgrenzen hinaus. Unternehmen erwarten sich,

vom positiven Standortimage einer Stadt antizipieren zu kdnnen und selbst in Folge

% Vergl. Grabow; Weiche Standortfaktoren. Schriften des Deutschen Instituts fur Urbanistik Bd. 89, S.
40

% Vergl. Ertle-Straub, Standortanalyse fiir Immobilien in: Pelz, W. (Hrsg.): Reihe
Immobilienmanagement Band 4, S. 111

37 Bei ,,Branded Adresses wird immer eine klare Message kommuniziert, die eine bestimmte
Erwartungshaltung suggeriert. Diese muss dann natiirlich auch vom Produkt, der Immobilie, erfallt
werden. Branded Addresses ermdglichen es, auch bei sehr groRen Projekten Exklusivitat, Originalitét
und Individualitat zu erzeugen.
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davon zu profitieren, dh je besser das Standortimage ist (wahrgenommen wird), desto
besser ist der eigene Unternehmenserfolg. Auch eine moderne Infrastruktur vom
immer bedeutender werdenden Bahnverkehr ist in den meisten Osterreichischen
Stadten, ausgenommen von Wien, nicht vorhanden. So gibt es kaum attraktive

Erschlieungen und Verbindungen in und mit anderen Stédten.

4.5 Conclusio des Vergleichs von Standortfaktoren

Dieser erste auszugsweise Standortfaktorenvergleich zwischen den Stadten Wien und
Graz, wobei Graz représentativ fur alle anderen Landeshauptstadte gesehen werden
kann, zeigt recht deutlich, warum es in Wien zahlreiche groRvolumige
Buroimmobilienentwicklungen sowie Investments von heimischen und auslédndischen

Investoren gibt und weshalb dies in Graz nicht die Regel ist.

Wie unter Punkt 5.1 (siehe oben) erwéhnt kann man die Standortfaktoren nicht

getrennt voneinander betrachten.

Einem Biroimmobilieninvestor aber auch einem Buroprojektentwickler geht es bei
einem Objekt um die Wirtschaftlichkeit/Rentabilitat. Wenn ein Projektentwickler sich
nach Prifung entschliet, an einem bestimmten Standort ein Burogebdude zu
errichten, muss er sich auch sicher sein, dass er es in weiterer Folge vermieten und
verkaufen  kann.  GroRvolumige Buroprojekte implizieren eine  groRe
Neuflachenproduktion, dieser Flachenbedarf muss vom Markt am jeweiligen Standort
abgedeckt werden konnen. Dieser Flachenbedarf wiederum kann nur von grolien

Unternehmen mit einem hohen Bedarf an Arbeitskréften gedeckt werden.

Hier hat Wien bedingt durch die Einwohnerzahl und die Pendler aus den Regionen
Niederosterreich sowie dem noérdlichen Burgenland, als auch durch die Arbeitskréfte
aus den Nachbarldndern Ungarn und Slowakei im Gegensatz zu Graz ein viel hoheres

Potential an theoretisch verfligbaren Arbeitskréften.
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GroRe Unternehmen erdéffnen jedoch nur Niederlassungen/Biros in Stadten mit einem
sehr guten Standortimage, also in Stadten in denen man fiir das Ansehen des eigenen
Unternehmens quasi prasent sein muss, und sich einen Mehrwert fur das Unternehmen
erhofft. Graz, oder auch Salzburg, Innsbruck und Linz, haben ein gutes Standortimage,
als lebenswerte Stadte oder im Wohnbau, aber die Reichweite fir den
Buroimmobilienmarkt ist aufgrund der StadtgroRe und anderer sozio-demografischer
Strukturen/Kriterien begrenzt.

Wien geniel3t im europaweiten Vergleich ein sehr gutes Standortimage, insbesondere
am Buroimmobilienmarkt. In Wien ist mittlerweile sogar eine Entwicklung zu
erkennen, die man bisher nur aus den ganz groRen Burostandorten wie London oder
Frankfurt kannte. In Wien kristallisieren sich immer mehr klassische Burostandorte
heraus, sodass vom Vienna Research Forum sogar eine Definition erstellt wurde zu
den Submérkten in Wien. Wenn auch nicht offiziell, kann diese Definition als
Legaldefinition angesehen werden, die von allen groRen und fihrenden Maklerh&usern
ubernommen wurde. In diesen Submérkten haben in den letzten Jahren einige sehr
gute Quartiers- und Clusterentwicklungen stattgefunden, die ber eine hohe

,»o0gwirkung“ bei Neuvermietungen verfligen.

Standort Wien - Definition Submarkte

Erdberg - St.l\;\crx
w

Wienerberg (Osten),

Abbildung 6, Vienna Research Center- Standort Wien- Submarkte Definition
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Einer der wichtigsten Standortfaktoren ist die Verkehrsanbindung, Flughafen, Bahn
aber auch die Anbindung an den OPNV. Dieses Kriterium ist sehr oft ausschlaggebend
dafir, dass ein Mieter sich fur einen Standort entscheidet. Fir international agierende
Unternehmen ist es auf der einen Seite sehr wichtig, dass der Standort fir Kunden und
Besucher aus dem Ausland sehr gut erreichbar ist aber auch die Mitarbeiter von diesem
Standort aus so zeiteffizient wie moglich zu anderen Niederlassungen und in andere

Stadte kommen.

Wenn man die Zahlen (wie oben in Punkt 5.1 dargestellt) vom Grazer Flughafen mit
959.000 Passagieren pro Jahr und dem Wiener Flughafen mit 24,4 Millionen
Passagieren pro Jahr vergleicht, sient man sofort, welcher Standort fiir grovolumige
Projektentwicklungen, international tatige Unternehmen als Mieter und institutionelle

Investoren in Frage kommt.

Auch auf der Ebene der OPNV Anbindung erzielt Wien, als Biirostandort, einen
besseren Nutzwert als Graz/ Linz und die tibrigen Osterreichischen Landeshauptstédte.
So verfligt Graz Uber ein gutes Offentliches Verkehrsnetz, jedoch hat Wien Uber
Strallenbahn- und Buslinien hinaus eine sehr gute und moderne U-Bahn zu bieten.
Auch wenn die OPNV Anbindung ein sehr wichtiges Kriterium darstellt, wire Graz
auch mit einem U-Bahn System noch immer als Markt zu klein, gemessen an der
Grole im Vergleich zu Wien.

Nach einer Analyse von Standortfaktoren fiir Biiroimmobilien in Osterreich, kommt
lediglich Wien als einzige Stadt in Frage, in der mehrfach grofRvolumige
Buroimmobilienprojekte erfolgreich durchgefiihrt werden kénnen. In Graz und den
ubrigen Landeshauptstddten wird es groRvolumige Entwicklungen nur unter
bestimmten VVoraussetzungen (Forward Purchase Deal etc.) geben und die Ausnahme

darstellen.

Gibt es einen Mieter kann der Projektentwickler das Projekt planen, bauen oder
verkaufen. Grol3volumige Biiroprojekte finden aul3erhalb von Wien nur einen Investor,
wenn es bereits einen (Vor-)Vertrag mit einem Mieter gibt. In Wien werden Projekte

auch ohne diese Vorvertrage mit Leerstanden verkauft.
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Fur Buroinvestoren stellt die Biroimmobilie eine Kapitalanlage dar, diese steht im
Regelfall und je nach Investorentyp in Konkurrenz mit anderen Kapitalanlagen. Die

Ziele fur einen Investor sind: Rentabilitat, Sicherheit und Liquiditat.®

Die Rentabilitat kann ein Investor erst dann errechnen, wenn er den Mietertrag (Miete
pro m? pro Jahr) kennt. Mit dem Abschluss eines (Vor-) Mietvertrages mit einem
zukiinftigen Mieter, liegen auch fur den Investor wichtige Mietvertragsinformationen

wie Mietvertragsdauer, Kindigungsverzicht und Indexierung vor.

3 Vergl. Ertle-Straub, Standortanalyse fiir Immobilien in: Pelz, W. (Hrsg.): Reihe
Immobilienmanagement Band 4, S. 49
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5. Politisches Umfeld

Der Immobilien wird durch den Staat ein politischer und rechtlicher Rahmen gesetzt
bzw. vorgegeben. Jedoch wird auch vom Staat in das Marktgeschehen eingegriffen,
und dadurch das Geschehen auf den Immobilienmérkten durch den Staat indirekt aber

auch direkt durch die politischen MaRnahmen am Wirtschaftsstandort determiniert.

,, Fur die Intervention stehen dem Staat grundséatzlich zwei Optionen zur Verfugung.
Auf der einen Seite werden vom Staat durch die Ordnungspolitik Rahmenbedingungen
fur die Akteure des Immobilienmarktes gesetzt. Auf der anderen Seite greift der Staat
selbst durch die Prozesspolitik in das Marktgeschehen ein. Insgesamt wird der Markt
durch staatliche Aktivitaten viel starker beeinflusst als durch viele anderen

Faktoren. “*°

5.1 Ordnungspolitik

Die rechtlichen Rahmenbedingungen, die das Marktgeschehen beeinflussen sollen,
werden von ordnungspolitischen MalRnahmen umfasst. Mit Hilfe von Ordnungspolitik
einen verldsslichen Rahmen, , mit Rechts- und Planungssicherheit fir die Akteure der
Immobilienwirtschaft zu schaffen , ist die Aufgabe des Staates. Dies wird durch die
Erlassung von Rechtsnormen und deren Uberwachung veranlasst. Ordnungspolitische
Mafnahmen geben die ,,Spielregeln®, den Rahmen vor, in dem die Akteure agieren

39 Vergl. Vornholz, VWL fir die Immobilienwirtschaft?, S. 30

40V/ornholz, VWL fur die Immobilienwirtschaft?, S. 31
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kdnnen. Wirtschaftsgesetze, aber auch Normen der Wettbewerbspolitik sowie

Wahrungs- und Geldpolitik werden von der Ordnungspolitik umfasst.

Fur funktionsfdhige Immobilienmaérkte ist eine hohe Rechtssicherheit und -stabilitat
grundlegende Voraussetzung und wird durch ein funktionierendes Rechtssystem
garantiert. Fir Akteure am Immobilienmarkt, insbesondere fiir Investoren, hat die
Rechtssicherheit eine uberragende Bedeutung. Wirtschaftspolitische
Rahmenbedingungen werden von allen Akteuren am Immobilienmarkt in ihren
Entscheidungsprozessen beriicksichtigt und da Immobilieninvestments, besonders in
der Assetklasse Buro, langfristige Engagements sind, ist es umso wichtiger, dass auf
die Rechtsicherheit iSv langfristiger Bestandigkeit der Normen vertraut werden kann.
Diese langfristige Rechtsicherheit wird in Osterreich durch die entsprechenden
Gesetze geregelt. Im Detail betrifft es die Materien von einheitlichen und klaren

steuerlichen Regelungen, Vertragsbedingungen und potentielle Férdermdglichkeiten.

Wesentliche Rechtsmaterien, die garantiert und gewahrleistet sein mussen, sind
Eigentumsrechte an Grund und Boden. Hierzu z&hlt der freie Erwerb von
Grundstiicken und Immobilien durch Investoren aus dem EU- und EWR Raum sowie
Gesetze und Normen Uber die Raumordnung und Regionalentwicklung, welche die

Mdglichkeiten der Bebauung von Grundstuicken regelt.

Der freie Kapitalverkehr ist nicht nur eine der vier Freiheiten im Binnenmarkt der
Européischen  Union, sondern auch eine wichtige Voraussetzung flr
Immobilieninvestments. So muss gewahrleistet sein, dass das Kapital nicht nur

uneingeschrénkt in ein Land kommen, sondern auch wieder abflie3en kann.

Auch das Mietrecht, in Osterreich durch das MRG geregelt, ist ein wichtiger Bereich
der durch den Staat/die Legislative geregelt wird. So werden im Mietrecht die
mietvertraglichen Kernbestandteile, Mietgegenstand, Mietdauer, Mietzins (welche Art

von Mietzins) und auch die Kiindigungsmodalitaten geregelt.*

41 Vergl. Vornholz, VWL fir die Immobilienwirtschaft?, S. 31f
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Uber die konkrete Ausgestaltung der Ordnungspolitik in Osterreich bzw. auf
regionaler Ebene der Lander und Gemeinden gibt es unterschiedliche Auffassungen.
So werden in Osterreich Themen diskutiert wie eine Lockerung der Bauvorschriften,
eine Anpassung/ Reform des Mietrechts, eine Neuregelung der Wohnbauférderung
sowie eine Implementierung der Mietpreisobergrenze aber naturlich auch, ob
genugend steuerliche Anreize gesetzt werden, die es fir Investoren attraktiv machen
wirden, in den osterreichischen und nicht in einen anderen Immobilienmarkt zu

investieren.

Diese Herausforderungen und Thematiken fir den Staat werden in dieser Arbeit
jedoch nicht weiter erortert und diskutiert, dies unter dem Vorbehalt, dass
unterschiedliche Auffassungen (ber die konkrete Ausgestaltung der Ordnungspolitik
auf unterschiedliche wirtschaftspolitische Vorstellungen zuriickzufihren sind und
darauf, dass politische Prozesse von unterschiedlichen Interessensgruppen beeinflusst
werden. Um die Objektivitat der Arbeit zu wahren, wird auf weitere Ausfiihrung

verzichtet.

AbschlieBend kann jedoch festgehalten werden, dass das politische Umfeld in
Osterreich als sehr stabil bezeichnet werden kann und es auch ein sehr hohes MaR an
Rechtsicherheit und -stabilitat fur alle Akteure am Immobilienmarkt gibt.

5.2 Prozesspolitik

Als Prozesspolitik bezeichnet man das direkte Eingreifen des Staates in das
Marktgeschehen. Dies vor dem Hintergrund, die Wirtschaft entweder zu stabilisieren
oder das Wirtschaftswachstum zu fordern. So werden die Immobiliennachfrage (va.
im Wohnungsmarkt) aber auch die Angebotsbedingungen bei Immobilien direkt durch
den Staat beeinflusst. Fur Buroprojektentwickler und Investoren von Buroimmobilien
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unterliegt vor allem die Durchfiihrung von Mietpreiserhéhungen in vielen Bereichen

staatlich regulierten Prozessen.*?

Allerdings darf man nicht aulBer Acht lassen, dass der Staat durch gesetzliche
Genehmigungsverfahren und andere VVorgaben Biirokratiekosten verursacht, welche
die Projektentwickler und Investoren belasten. Durch Ge- und Verbote (z.B.
Bauvorschriften) verteuert sich das Immobilienangebot, und tragt zur einer gewissen

,Tragheit” im Immobilienzyklus bei.

42 Vergl. Vornholz, VWL fiir die Immobilienwirtschaft?, S. 33f
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6. Eigenmittelanforderungen der Banken an Entwickler

(Developer)

Die Fremdfinanzierung stellt eine Finanzierung durch Kreditkapital dar. Dieses kann
in unterschiedlichen Formen und unterschiedlichen Laufzeiten zur Verfugung gestellt
werden. Durch die Kreditfinanzierung entstehen  Glaubigerrechte. Die
Kreditliberlassung ist in der Regel befristet und es ist ein fester oder auch variabler
Zinssatz vereinbart. Eine Beteiligung am Vermdgenszuwachs bzw. an den stillen

Reserven besteht fiir den Fremdkapitalgeber nicht.

Vorteile der Fremdfinanzierung liegen in der Erhohung der Liquiditat, der relativ
einfachen Beschaffung, der steuerlichen Absetzbarkeit von Zinsen und dem Leverage-
Effekt (wenn die Rentabilitat des Gesamtkapitals hoher ist als der Zinssatz fur das

Fremdkapital).

Die anfénglich erforderlichen Eigenmittel, insbesondere deren Hohe, wird wesentlich
durch die MalRnahme und deren Chancen-Risiko-Profil bestimmt. Die maRgeblichen

Kriterien hierfir sind:

* Lagequalitit

* Objektqualitit

* Geplante Konzeption

* Drittverwendungsfahigkeit
* Nutzungsart der Immobilie

* Grad in der Vorvermietung oder Vorvermarktung
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» Marktvolatilitiaten
« Stadium des Marktzyklus im relevanten Teilmarkt

Die Risikostrategie und Geschaftsphilosophie des Fremdfinanzierers (Bankinstitut)

spielt zusatzlich eine entscheidende Rolle.*

Buroimmobilien, die sich noch in der Entwicklungsphase (Grundstiicksankauf, Bau
etc.) befinden, erfordern tendenziell eine hohere Eigenmittelquote, als die
Finanzierung eines bestehenden Bestandsobjektes bzw. eine bereits Einkommen
generierende Immobilie. Dies lasst sich durch die speziellen und generellen Risiken
begriinden die mit einer Projektentwicklung verbunden sind. Entscheidend ist hierbei
die Haftungsfunktion der Eigenmittel zum Auffangen von Verlusten.*

, Der weite Begriff , Eigenmittel” umfasst das Eigenkapital im engeren Sinn,
eigenkapitalahnliche Mittel und sonstige Eigenmittel, welche vom finanzierenden

Kreditinstitut als Eigenkapital angesehen werden. “*

Prinzipiell, wenn auch nicht immer, wurden in der Vergangenheit Eigenmittel géanzlich
durch Eigenkapital des Projektentwicklers eingebracht. Eine angemessene Quote
»echten Eigenkapitals® seitens des Projektentwicklers ist auch heute noch ein Ziel des
Kreditinstituts. Es kann zahlreiche Situationen bzw. Zeitpunkte wéhrend der
Projektentwicklungsphase bis hin zur erfolgreichen Vermarktung geben, in denen der

Projektentwickler angehalten ist, zusétzliche Eigenmittel einzuschielen.

43 Vergl. Lauer in Rottke/Goepfert/Hamberger (Hrsg.), Immobilienwirtschaftslehre— Recht, S. 862
4 Vergl. Lauer in Rottke/ Goepfert/ Hamberger (Hrsg.), Immobilienwirtschaftslehre— Recht S. 862, 863

4 Vergl. ebenda S. 862, 863
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Heutzutage, vor allem bei groBvolumigen Projekten, kann das anfangliche
Eigenkapital durch eigenkapitaldhnliche Mittel ersetzt werden, diese mussen jedoch
nachrangig zum Fremdkapital sein und bis zur erfolgreichen VVerwertung des Objektes
verfuigbar sein. Die haufigsten eigenkapitalahnlichen Mittel stellen Mezzanin-Kapital

und Private Equity dar.

Entscheidend sowohl fiir den Projektentwickler als auch fur den Fremdfinanzierer/das
Kreditinstitut ist der Zeitpunkt, wann die Eigenmittel eingebracht werden. Vom
Fremdfinanzierer wird in den meisten Fallen vorausgesetzt, dass das Eigenkapital oder
die eigenkapitaldahnlichen Mittel vorab (,,up-front*) eingebracht werden, d.h. bevor die

ersten Darlehensbetrége ausgezahlt werden.

Jedoch besteht auch die Madglichkeit, einen signifikanten Anteil des Eigenkapitals
vorab einzubringen, und den restlichen Betrag erst nachfolgend sukzessive in die
EntwicklungsmaRnahmen einzubringen. In dieser Variante wird jedoch vorausgesetzt,
dass der Verpflichtete eine gute Bonitat aufweist und die einzuschiefenden Mittel

nachgewiesen sind.*®

6.1 Fremdkapital

Die Strukturierung der erstrangig besicherten Finanzierung basiert auf folgenden

Grundsatzen:

* Anteil der Fremdmittel am Gesamtinvestitionsvolumen, das von der Bank geprift ist,

verbunden mit den Kennzahlen ,,loan to cost (LTC)* und ,,loan to value (LTV)*,

* nach vorausgegangener Analyse der Einzelbudgets im Rahmen der Gesamtkosten,

% Vergl. Jorg Lauer in Nico B. Rottke Alexander Goepfert Karl Hamberger (Hrsg.),
Immobilienwirtschaftslehre— Recht (2016), S. 863 f.
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* unter Beriicksichtigung des Risikoverlaufes, welcher mit der Projektentwicklung

verbunden ist und

» unter Beriicksichtigung des zukiinftigen Cashflows aus der Vermietung oder

Vermarktung,

* nach Erstellung verschiedener Stress-Szenarien zur moglichen Ruckfuhrung der

Baufinanzierung und

« grundsitzlich nicht in einer Non-recourse-Struktur.*’

,Mit dem maximalen Fremdmittelbetrag ist gleichzeitig der Prozentsatz der

anfanglich

einzubringenden Eigenmittel determiniert. Eine vertragliche Begrenzung auf diesen
Betrag muss vermieden werden, denn sie wirde das Haftungsrisiko des Entwicklers

begrenzen, aber das des engagierten Finanziers faktisch vergrifiern. “*

6.2 Eigenmittelquote

Bei Buroimmobilienprojekten variiert dieser Prozentsatz der anfénglich

einzubringenden Eigenmittel, die sogenannte ,,Eigenmittelquote®, stark.

Erfahrungsgemal liegt die erforderliche Quote bei 10% bis 20 %, jedoch kann der

Prozentsatz auch deutlich dartber bis hin zu 50% liegen.

47 Vergl. Jorg Lauer in Nico B. Rottke Alexander Goepfert Karl Hamberger (Hrsg.),
Immobilienwirtschaftslehre— Recht (2016), S. 870

4 Vergl. ebenda, S. 870
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Wie hoch die tatsdchliche Quote ist, ist immer abhéngig vom Projekt selbst, dem

Projektentwickler und dem Fremdfinanzierer/Kreditinstitut.

Die Eigenmittelquote ist ein Indikator daftr, wie risikobehaftet der Fremdfinanzierer
das Projekt und den Projektentwickler bewertet. Umso besser der Fremdfinanzierer
das Projekt (Lage, Verwertbarkeit, Baukostenrisiko, etc.) auf der einen Seite und auf
der anderen Seite den Projektentwickler (Track Record, Bonitét, erfolgreiche
gemeinsam abgewickelte Projekte) bewertet, umso niedriger wird die geforderte

Eigenmittelquote sein und umgekehrt.

Besonders im derzeitigen niedrigen Zinsumfeld streben Projektentwickler eine
maoglichst niedrige Eigenmittelquote an, da sie die Eigenkapitalrendite verbessert und

Fremdkapital sehr giinstig zu bekommen ist.
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7. Interview

In diesem Kapitel sollen Meinungen zu den Einflussfaktoren fir die Entwicklung von
Buroimmobilien zusammengefasst werden. Im Zuge der Recherchearbeiten zu dieser
Arbeit konnte festgestellt werden, dass es zur Frage wann und wo es zu
Buroentwicklungen kommt noch relativ wenig reprasentative Literatur vorhanden ist.
Umso informativer sind aus diesem Grund Interviews und vertiefende Fachgespréache
mit Experten in diesem Bereich. Da die Ublicherweise fur Buromérkte geltenden
leichtverfligbaren, quantifizierbaren und objektiv verlasslichen Standortfaktoren fir
Markte wie Graz nicht gelten, jedoch es auch in Stadten wie Graz, Linz oder Salzburg
subjektive Kriterien fur Bulroinvestments gibt, werden Interviews mit lokalen
»Playern® am Grazer Markt gefiihrt, um diese in der Praxis vorliegenden subjektiven

Kriterien zu objektivieren und bestétigen zu konnen.

Die Auswahl entsprechender Experten auf dem Gebiet der Buroprojektentwicklung
hat sich darauf konzentriert, dass die Interviewpartner langjahrige Erfahrung in der
Projektentwicklung und im Investmentbereich aufweisen kénnen und weiters einen

Bezug zum Standort Graz als auch Wien haben.

Von den Fachgespréchen mit den ausgewiesenen Experten wird vor allem erwartet,

dass die Tendenzen dieser Arbeit bekraftigt und unterlegt werden kénnen.

Jedes Unterkapitel gibt die Meinung eines Experten wieder.

7.1 Mag. Dr. Daniel Jelitzka, RICS

Mag. Dr. Daniel Jelitzka ist Geschéftsfiihrender Gesellschafter, Immobilienékonom,
allg. beeideter und gerichtlich zertifizierter Sachverstandiger und Grinder von JP

Immobilien mit Sitz in Wien.
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Wie sehen Sie die allgemeine Lage am 6sterreichischen Biromarkt, im speziellen, wie
sehen Sie Mietpreisniveau und Renditeentwicklungen sowie Angebot und Nachfrage
sowohl aus der Sicht der Mieter (Verbraucher) als auch aus Sicht von institutionellen

Investoren?

Daniel Jelitzka: ,,Der 6sterreichische bzw. der Wiener Immobilienmarkt ist seit einigen
Jahren kontinuierlich stabil und die Nachfrage bei Investoren gleichbleibend hoch.
Ich bin der Meinung, dass die Nachfrage das Angebot an guten und groRvolumigen
Entwicklungen Ubersteigt. Dies wiederum hat die logische Folge, dass die Renditen
unter Druck geraten. Durch niedrige Renditen in den la City-Lagen, werden
Investoren, die einen Veranlagungsdruck haben, vermehrt in 1b Lagen ausweichen,
um ihre Veranlagungsziele zu erreichen. Das Mietpreisniveau befindet sich schon auf

einem sehr hohen Niveau, eine leichte Steigerung ist dennoch moglich.

Fiir Mieter ist geniigend Angebot vorhanden. Auch durch die ,,Sogwirkung“ der
grof3en Birocluster gibt es viele attraktive Flachen abseits dieser Cluster.*

Wie bewerten Sie den Blrostandort Wien im internationalen Vergleich?

,, Wien ist als Burostandort im guten Mittelfeld vertreten. Wien hat natirlich auch als
Stadt sehr viel zu bieten, kulturelles, Veranstaltungen etc. Stadte wie Frankfurt,
London, Paris genieRen jedoch als Birostandorte ein noch besseres Ansehen und
haben ein besseres Standortimage. Dies wird auch an Faktoren wie zB. GroRe des
Flughafens, Zugverbindungen oder an der Zahl der renommierten Unternehmen
liegen, die bereits in diesen Stadten Niederlassungen haben. In diesen Stadten liegen
die Spitzenmieten bzw. die durchschnittlichen Mieten noch einmal deutlich Uber den
Mieten, die in Wien erzielt werden. Investoren die ,,Yenditegetrieben* sind, gehen

wiederum in Stadte wie Bukarest oder Warschau.
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Warum gibt es in Osterreich keinen zweiten Standort fiir groRere Buroentwicklungen?
Wie schatzen Sie die Standortperspektiven von Stadten wie Graz, Linz, Salzburg oder
Innsbruck in der Blroprojektentwicklung ein?

,,ES mangelt in den Landeshauptstéadten am Bedarf von groRvolumigen Biiroprojekten.
Vereinzelt gibt es groRere Projekte, weil ein lokaler Player, der auf Grund seiner
Historie immer schon in einer der Landeshauptstadte angesiedelt war, modernere
Fléchen sucht. Ansonsten sind diese Stédte von der Infrastruktur und Einwohnerzahl
fir die meisten grof3en internationalen Unternehmen zu klein, um eine Niederlassung

zu eroffnen.

Die Standortperspektiven sehen wir in diesen Stadten vor allem in
,, Nischenprodukten . So miissten die Mdrkte (Stddte) zu einer Marke werden. In Graz
gibt es diesbeztglich Tendenzen, wie den Autocluster mit Magna Steyr, der AVL etc.
Die Stadte missten es schaffen, bei jeglichen neuen Biroentwicklungen bzw. bei
Neuanmietungen so eine Anziehungskraft fur eine bestimmte Branche zu entwickeln,
dass die Betriebe aus der zugehdrigen Branche alle in dieser einen bestimmten Stadt

ihren Sitz haben wollen, wie im ,,Silicon Valley* in den USA “.

Auf welche Standortfaktoren achten Sie mit Ihrem Unternehmen, wenn Sie sich dazu
entschlieBen, an einem bestimmten Standort in eine Buroprojektentwicklung zu
investieren? Was sind ,,Muss-Kriterien“ und welche Faktoren stellen sogenannte

,,Kann-Kriterien* dar? Wann ist fr Ihr Unternehmen ein Standort geeignet?

,Wir unterscheiden nicht zwischen Muss- und Kann- Kriterien. Wir analysieren
Projekte und den Standort und Uberlegen uns maogliche ,, Exit Strategien . Ein Projekt

muss in erster Linie natirlich wirtschaftlich sein.

Fir uns ist es jedoch wichtig, dass wir ansprechende Produkte flir unsere Investoren

und Kunden entwickeln.
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Bei einem Biirostandort steht natrlich die Infrastruktur mit der OPNV Anbindung,
nach Moglichkeit mit PKW-Stellplétzen, an erster Stelle. Je nachdem welches Produkt
wir uns vorstellen und planen, muss auch das Standortimage zum zukunftigen Mieter
passen. Im Best Case gibt es schon vor Planung oder zumindest Baubeginn einen
potentiellen Mieter und Endinvestor, so kann man ein effizientes nachhaltiges Produkt
entwickeln, das die hochste Rentabilitat hat, sowohl fur den Mieter, durch an ihn
angepasste Grundrisse und sonstige Flachenplanungen als auch fur den Endinvestor,
durch eine nachhaltige  Bauweise, die die Instandhaltungs- und

Bewirtschaftungskosten so niedrig wie moglich halt.«

Unter welchen Gegebenheiten und Voraussetzungen wirden Sie in ein Blroprojekt in

den Landeshauptstadten investieren (Wien ausgenommen)?

,In den Landeshauptstidten wiirden wir nur in ein grofivolumiges Biiroprojekt
investieren, wenn wir vor Baubeginn mittels eines Forward-Purchase Deals einen
Endinvestor und einen Mieter gefunden hé&tten. Andernfalls wére uns das Risiko fur

derartige Entwicklungen zu hoch.

Wie sehen Sie die wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen und das

Investitionsklima in Osterreich fiir auslandische Investoren?

,,Das wirtschaftspolitische Umfeld in Osterreich kann sicherlich als sehr stabil
bezeichnet werden. Ausléandischen Investoren begegnet ein sehr hoher administrativer

Verwaltungsaufwand bei den Behdrden.

Wenn man Kapital fur Investitionen ins Land holen mdchte, kénnte man sicherlich
vermehrt steuerliche Anreize setzen. Auch neue Regelungen wie die
Fldchenwidmungskategorie ,, geforderter Wohnbau ** sind durchaus sinnvoll, jedoch in
der Umsetzung und den damit zusammenhangenden Folgen noch nicht ausgereift und

wirken sich sicher nicht positiv auf das Investitionsklima in Osterreich aus. *
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7.2 Dr. Reinhard Hohenberg

Rechtsanwalt Dr. Reinhard Hohenberg ist Griinder der WEGRAZ (Gesellschaft fir

Stadterneuerung und Assanierung m.b.H) in Graz und Vorsitzender des Aufsichtsrats.

Wie sehen Sie die allgemeine Lage am 6sterreichischen Blromarkt, im Speziellen, wie
sehen Sie Mietpreisniveau und Renditeentwicklungen sowie Angebot und Nachfrage
sowohl aus der Sicht der Mieter (Verbraucher) als auch aus Sicht von institutionellen

Investoren?

,,Der Osterreichische Biiroimmobilienmarkt weist eine bemerkenswerte Konstante
auf. Das Mietpreisniveau befindet sich seit Jahren im Anstieg bzw. kénnen seit Jahren
hohe Mieteinnahmen bei entsprechend guten Projekten in sehr guten Lagen erzielt
werden. Aus Projektentwickler- und Investorensicht ist dies als sehr positiver Trend

ZuU beurteilen.

Grolie Blroentwicklungen bendtigen ein gewisses Mal an Zeit in der Umsetzung. Im
Moment ist sehr viel Kapital verfligbhar, dies fiihrt sicherlich zu einem Engpass. Es
wird mehr Kapital/Nachfrage am Markt vorhanden sein als Angebot. Die
Renditeentwicklung ist eine aus mathematischer Sicht logische, die Spitzenrenditen fur

¢

Biiroimmobilien werden weiter sinken.

Wie bewerten Sie den Biirostandort Wien im internationalen Vergleich?

,,Die Stadt Wien, als Bundeshauptstadt von Osterreich, genieRt nicht nur in Europa,

sondern auch Uber die Grenzen von Europa hinaus, ein sehr hohes Ansehen.
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In Wien finden auch zahlreiche spannende Projektentwicklungen statt im Bereich der
Blroimmobilien. Immer mehr internationale Konzerne und Firmen sehen es als
unerlésslich, einen Standort in Wien zu haben. Doch kann auch Wien nicht mit den in
Europa fuhrenden Buroimmobilienmarkten, Frankfurt, Minchen, Berlin und London
Schritt halten. Dies resultiert jedoch viel mehr aus der Tatsache, dass der
Osterreichische Markt und seine wirtschaftliche Relevanz nicht mit jenen aus
Deutschland vergleichbar ist, als dass wir in Wien ebenbdirtige Projekte entwickeln

kdonnten. “

Warum gibt es in Osterreich keinen zweiten Standort fir groRvolumige
Buroentwicklungen? Wie schétzen Sie die Standortperspektiven von Stédten wie

Graz, Linz, Salzburg oder Innsbruck in der Buroprojektentwicklung ein?

., S0 dramatisch wiirde ich es nicht sehen. Der Zugang ist nur ein anderer. Wihrend
in Wien grolRvolumige Projekte geplant und mit dem Bau begonnen werden kann, weil
sich wahrend der Bauphase meist ein Investor und Mieter findet, muss in Graz vor der
Planung ein Kaufer und Mieter gefunden werden. Wir (WEGRAZ) haben auf diese
Weise nun unser Projekt ,,A2Z Tower* in Liebenau verwertet. Es wird eines der
groflten Hotels und Biroobjekte, die bisher in Graz entwickelt wurden, und noch dazu

das hochste Gebaude von Graz, vorerst.

Wir waren jedoch schon seit (ber 13 Jahren im Besitz dieses Grundstiickes, jedoch:
ohne einen Abnehmer, wie wir ihn jetzt haben, hatten wir dieses Objekt nie gebaut und
dann gehofft das wir schon irgendwie verkaufen und vermieten kénnen. Das ist
wahrscheinlich der groRte Unterschied bei derart groflen Biroentwicklungen zu
Wien.

Auf welche Standortfaktoren achten Sie mit ihrem Unternehmen, wenn Sie sich dazu

entschlielen, an einem bestimmten Standort in eine Buroprojektentwicklung zu
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investieren? Was sind ,,Muss-Kriterien“ und welche Faktoren stellen sogenannte

,Kann-Kriterien“ dar? Wann ist fr Ihr Unternehmen ein Standort geeignet?

,wAus meiner Sicht gilt: ,,Der Wurm muss dem Fisch schmecken und nicht dem
Angler*. Wir wihlen Projekte aus, die Marktakzeptanz genieffen bzw. solche, von
denen wir meinen, sie kdnnten in Bezug auf Lage, Burotyp etc. einen Trend generieren.
Ich glaube, jeder von uns ist auf der Suche nach etwas Besonderem. Ein Berliner
Plattenbau mag zwar das Bediirfnis nach dem , sicheren Dach iiber dem Kopf*
erflllen, nicht aber das Bedirfnis nach etwas Besonderem. Um herausragend und
werthaltig zu bauen, mussen wir aber genau dieser Anforderung entsprechen. Unser
Kunde muss letztendlich iiberzeugt sein: ,,Da wollte ich immer schon sein.*“
Architektur gibt das Gefiihl, in etwas Einzigartigem zu wohnen oder zu arbeiten. Wir
bauen gerade ein Gebaude nach den Planen von Zaha Hadid. Darin zu wohnen, besitzt
mit Sicherheit einen besonderen Reiz. Bei der Entwicklung einer hochwertigen
Immobilie ist die Architektur ein notwendiges und wichtiges Glied in einer starken
Kette. Bei Blroimmobilien kommen dann natirlich noch die klassischen

Standortfaktoren ins Spiel wie, Lage, Standortimage und Infrastruktur.

Unter welchen Gegebenheiten und VVoraussetzungen wiirden Sie in ein Blroprojekt in

den Landeshauptstadten investieren (Wien ausgenommen)?

,»Wie schon in der Frage zuvor erwahnt, ist es in den Landeshauptstédten wichtig, eine
Vorverwertung zu erzielen und somit das Risiko zu minimieren. Angebot ist in den
Landeshauptstddten in der Tat geniigend vorhanden. Es gibt Vviele
Immobilienentwickler, die ein passendes Grundstiick in ihrer Pipeline haben, jedoch

keinen passenden Abnehmer (Anm. K&aufer/Mieter) daflr finden.
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Wie sehen Sie die wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen und das

Investitionsklima in Osterreich fir auslandische Investoren?

,,Die Rahmenbedingungen und theoretischen Vorrausetzungen sind in Osterreich
sicher auf ganz hohem Niveau. Jedoch scheitert es viel zu oft an der praktischen
Umsetzung und Ausfiihrung. Behordliche Verfahren und deren Ausgang sind absolut
nicht vorhersehbar und stellen somit ein groRes Risiko dar. Vor allem auf der
Kostenseite kann es zu einem projektgefahrdenden Kostenanstieg kommen, wenn sich
behordliche Verfahren in die Lange ziehen und der Ausgang ungewiss ist. Die in ihren
finanziellen Ressourcen limitierten Behtérden und staatlichen Einrichtungen, die bei
Genehmigungsverfahren mitentscheiden, kénnen nicht immer mit der Geschwindigkeit
von finanzstarken Investoren und Entwicklern Schritt halten. Das Investitionsklima ist

meines Erachtens nach sehr zufriedenstellend in Osterreich.

7.3 Michael Spazierer

Michael Spazierer ist Geschéaftsfiihrer und Eigentumer der Wesiak Group und
Gesellschafter und Geschéaftsfiihrer der Trivalue Real Estate Investments, sowie

zertifizierter Sachverstandiger fur die Bewertung von Immobilien.

Wie sehen Sie die allgemeine Lage am dsterreichischen Blromarkt, im Speziellen, wie
sehen Sie Mietpreisniveau und Renditeentwicklungen sowie Angebot und Nachfrage
sowohl aus der Sicht der Mieter (Verbraucher) als auch aus Sicht von institutionellen

Investoren?

,,Ich sehe den osterreichischen Bliromarkt, insbesondere den Wiener Markt in einer

anhaltenden Hochphase. Wir sprechen seit ein paar Jahren von einem ,, Boom “ und
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ich denke, dass diese starke Nachfrage noch eine Zeitlang andauern wird. Wir
Projektentwickler kommen mit der hohen Nachfrage, resultierend aus dem vielen
Kapital und der Niedrigzinspolitik der EZB, nicht mit. Durch diese Situation, hthere
Nachfrage als Angebot, besonders bei hochwertigen Entwicklungen in guten Lagen
und sehr guter Infrastruktur, sinken natirlich die Renditen. Jedoch sind unsere
Renditen fur deutsche Investoren noch immer besser als in Deutschland, weshalb sie
auch vermehrt bei uns kaufen. Naturlich merkt man aber auch immer mehr die
Verlagerung der Investitionen hin zu alternativen Lagen abseits der 1a Lagen. Einige
Investoren investieren durch die gesunkenen Renditen im Blrosegment berhaupt in
andere Assetklassen. Die Mieten haben unserer Meinung nach ein sehr hohes Niveau
erreicht, dass wenn Gberhaupt, nur maRig ansteigen wird. Blronutzer, sprich Mieter,
denke ich, haben in allen Lagen und je nach Anfordernissen jedoch genilgend
Auswabhl. Durch die hohe Neuflachenproduktion stehen genligend alternative Flachen

zur Verfiigung. *

Wie bewerten Sie den Birostandort Wien im internationalen Vergleich?

,Ich denke, dass das Transaktionvolumen (ca. € 2.6 Mrd. alle Asseklassen), welches
zum groften Teil in Wien umgesetzt wird, und der Buroimmobilienmarkt rund 30 %
Anteil hat, spricht fur sich. Wien ist fiir viele Investoren ein sehr attraktiver, aber auch
sicherer Investmentmarkt. Es kénnen in vielen Stéadten hohere Mieten lukriert werden,
jedoch kauft man in diesen Stadten auch wesentlich teurer ein, das darf man auch nicht
vergessen. Wer hohere Renditen erzielen mdchte, mussen auf andere Markte
ausweiche, wie Warschau oder Athen, nattrlich auch immer mit einem entsprechend

¢

hoheren Risiko verbunden. *

Warum gibt es in Osterreich keinen zweiten Standort fir groRvolumige
Biroentwicklungen? Wie schatzen Sie die Standortperspektiven von Stadten wie

Graz, Linz, Salzburg oder Innsbruck in der Buroprojektentwicklung ein?
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., Wir sind nicht der Meinung, dass es keinen Markt in den Landeshauptstdidten fiir
groRBvolumige Buroentwicklungen gibt, jedoch ist die Nachfrage sehr gering. Aber
wenn man nach Innsbruck geht, dort hat die Pema Gruppe zwei GroRprojekte
realisiert, in Graz hat die WEGRAZ mit Ende 2018 den ,,A2Z Tower* verkauft, im
Projektgebiet der Reininghausgrinde werden beachtliche Biroflachen geschaffen und
auch wir als Trivalue haben in der Smart City Graz- Baufeld Nord einen Tower mit
rund 6.000 m? BGF, der fir Bironutzung entwickelt wurde. Die Zahlen und
Grolienordnungen sind natlrlich nicht mit Wien vergleichbar, aber ich wollte nur
aufmerksam machen, dass es durchaus, wenn es einen Endnutzer und Investor gibt,
groBvolumige Projekte in den Landeshauptstadten gibt. Der Westen von Graz hat noch
groRe Bebauungsreserven, allerdings braucht es hier urbane Strukturen. Wo neue
Bauten entstehen, muss auch eine gewisse Infrastruktur mit o6ffentlichen
Verkehrsmitteln, Lebensmittelhdandlern und Gastronomie vorhanden sein. Die
Standortperspektiven waren vorhanden, hier ist jedoch das Land und die Gemeinde
gefragt, die notwendigen Voraussetzungen zu schaffen, um Investments attraktiv und

wirtschaftlich zu machen. “

Auf welche Standortfaktoren achten Sie mit ihrem Unternehmen, wenn Sie sich dazu
entschlieBen, an einem bestimmten Standort in eine Biroprojektentwicklung zu
investieren? Was sind ,,Muss-Kriterien“ und welche Faktoren stellen sogenannte

,,Kann-Kriterien* dar? Wann ist fiir ihr Unternehmen ein Standort geeignet?

,, Wir achten sehr auf die Lage und Infrastruktur. Bei einer Biroimmobilie ist es fir
uns wichtig, dass die OPNV Anbindung sehr gut ist und im besten Fall auch das
geniigend PKW-Stellplatze verflgbar sind. Auch die Erreichbarkeit fiir den
Individualverkehr spielt eine entscheidende Rolle. Wir sprechen hier immer von einem
,, Multimodalen Verkehrsknoten* den wir gerne fiir das Projekt schaffen. Das heift
konkret, das man an einem Punkt Verkehrsflachen schafft, die mit allen mdéglichen
Verkehrsmitteln (Auto, Bus, Fahrrad, Taxis, E-Tankstellen, Park & Ride Flachen)

erreichbar sind. Weiters ist natirlich bei einem Birostandort nicht nur die
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Verkehrsinfrastruktur wichtig, sondern auch das Angebot an
Lebensmitteleinzelhéndlern,  Gitern  des  taglichen Bedarfs und das
Gastronomieangebot.

Welche Faktoren starker gewichtet werden, hangt davon ab, welchen Nutzer wir an

einem Standort sehen. “

Unter welchen Gegebenheiten und Voraussetzungen wirden Sie in ein Blroprojekt in

den Landeshauptstadten investieren (Wien ausgenommen)?

»Immer, jedoch nur unter der Voraussetzung, dass wir einen Vertrag mit einem
Endnutzer (Verbraucher) haben und im idealen Fall auch einen Endinvestor fiir das
Projekt gefunden haben, der per forward purchase Deal das Projekt vorab kauft. Ein
groReres Buroprojekt zu Bauen, ,, Shell and Core “ ohne Vorwertung, ginge am Grazer

Markt nicht. Zu grofs wéren die wirtschaftlichen Risiken. *

Wie sehen Sie die wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen und das

Investitionsklima in Osterreich fir auslandische Investoren?

,,Ich sehe sehr wohl, dass wir sehr gute Rahmenbedingungen haben, Osterreich ist ein
sehr sicherer Markt zum Investieren. Jedoch misste man mit Regelungen wie neuen
Widmungskategorien, Mietpreisobergrenzen etc., sehr behutsam umgehen um nicht

Investoren abzuschrecken.
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7.4 Dr. Alexander Klafsky, LL.M.

Dr. Klafsky ist Geschaftsfihrer der FLE. Als Teil der LFPI-Gruppe ist die FLE GmbH

Investmentberater flir Immobilien in Europa und hat ihren Hauptsitz in Wien.

Dr. Klafsky wurden andere Interviewfragen gestellt als den vorherigen
Interviewpartnern. Dies deshalb, weildie FLE, nicht ausschliel3lich, ihren Hauptfokus
auf Investments in B- & C-Lagen in Deutschland und Osterreich richtet. Unter

anderem ist die FLE auch in Ungarn (Budapest) und Polen investiert.

Welche Standortfaktoren werden von lhnen geprift bevor Sie eine Biroimmobilie
ankaufen? Was sind fur Sie die ausschlaggebenden Kriterien?

Klafsky: ,,Wie sind sozusagen Cash Flow-getrieben. Uns ist ein geringer Leerstand
wichtig. Am Entscheidendsten sind nachhaltige Mieten, weil wir unsere Objekte 10
und mehr Jahre halten. Weiters ist flr uns eine kleinteilige Mieterstruktur von
Relevanz. Wir prifen naturlich auch harte Fakten, so sehen wir uns immer die
Bevolkerungsentwicklungsprognosen an, Arbeitslosenquote, Neuflachenproduktion

und Verfligbarkeit von Konkurrenzprodukten.*

Was stellt fir Sie in B- und C-Lagenstadten die grote Herausforderung dar?

,Die grofite Herausforderung ist ganz klar die Intransparenz dieser Stadte, die
Informationsbeschaffung ist &uflerst mihsam. In Stadten wie in Graz oder Salzburg

gibt es keine fundierten Marktdaten tiber Bliroimmobilien.
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Wie sehen Sie die allgemeine Entwicklung am Biroimmobilienmarkt?

,, Ich denke, dass das Preisniveau nach oben nicht mehr ansteigt, ich denke auch, dass
die effektiven Mieten geringer sind als friher. Projektentwickler geben sehr viele
Incentives etc. damit sie ihre Flachen vermieten und das Objekt fur Investoren
interessant machen kénnen. Das muss man ja alles gegenrechnen. Die derzeit am
Markt erzielten hohen Kaufpreise sind sicherlich durch auslandische Investoren
bedingt, fur die sind die Renditen in den 6sterreichischen Stadten noch immer besser
als oft in ihrem Heimatmarkt wie zB Deutschland. Im Allgemeinen sehe ich den
oOsterreichischen Blroimmobilienmarkt jedoch auch weiterhin als einen sehr
attraktiven Markt fur Investoren. Flr uns geht es zurzeit mehr nach Osten, um unsere

Renditeerwartungen von mindestens 7% zu erfillen.

7.5 Inhaltliche Zusammenfassung der Interviews

Alle Experten sind sich einig und geben als einen der wichtigsten
Entscheidungsfaktoren fiir Investments in Landeshauptstadten wie Graz und Linz die
héhere Renditeerwartung an. An erste Stelle muss die Renditeerwartung hoher sein als
in den grolRen Stadten in denen die Investoren bereits angesiedelt und investiert sind,
und damit auch das erhohte Investitionsrisiko in diesen Méarkten abgegolten werden.
Insbesondere grofie Fonds und Family Office mit einem hohem Veranlagungsdruck
prufen immer haufiger Investments in Stadten wie Graz, Linz oder Salzburg. Nur wenn
die Renditeerwartung signifikant hoher ist, wird tber ein Investment auRerhalb der
»grofen” Stadte geprift. In weiterer Folge werden dann die klassischen
Standortfaktoren der Stadte gepruft. Als einen weiteren entscheidenden Standortfaktor

wird die Infrastruktur besonders haufig genannt. So wird neben einer guten OPNV
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Anbindung und Individualverkehr Infrastruktur auch der Anbindung an das Bahnnetz
sowie an einen Flughafen grofie Bedeutung zugemessen. Insbesondere stehen bei Bahn
und Flughafen das Streckenangebot im Fokus von potentiellen Investoren. So ist es fur
Burostandorte von Bedeutung Uber eine gute Anbindung zu anderen
Wirtschaftsstandorten/  Stadten  zu  verfligen.  Auch  Arbeitslosenquote,

Bevolkerungswachstum und Kaufkraft in den Stadten werden gepruft.

Zurzeit sind sich auch die Experten einig, dass in Stadten wie Graz bei
Buroimmobilien noch hohere Rendite zu erwarten sind als zB in Frankfurt oder Wien.
Bei grofRen Transaktionen kann ein Renditeunterschied von +0,5% bis +1,0% sowohl
fur den Investor als auch fiir den Entwickler ein entscheidendes Kriterium bei seiner
Veranlagungsstrategie sein. Die Biroentwicklung wird von den befragten Experten in

Osterreich als gut und kontinuierlich stabil angesehen.
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8. Zusammenfassung der Ergebnisse

Ziel dieser Arbeit war es, Einflussfaktoren flr die Blroentwicklung zu erdrtern,
diskutieren und aufzuzeigen. Inshesondere sollte dargestellt werden, welche Faktoren
daftir ausschlaggebend sind, dass es in manchen Stadten Blrostandorte mit vielen
grolRvolumigen Projektentwicklungen und einen funktionierenden Investmentmarkt

gibt, und warum dies in vielen anderen Stadten nur vereinzelt der Fall ist.

Der entscheidende Faktor fiir Investoren und Entwickler sind die Renditeerwartungen.
Das gesteigerte Risiko fur einen Investor, wenn er in Stadten wie Graz investiert muss
uber die Rendite abgebildet werden. Die Rendite muss folglich hoher sein als bei

einem volumenmaRig gleich grof3en Projekt in Wien.

Hier kristallisierte sich bereits ein weiterer wichtiger Einflussfaktor heraus, wenn die
Renditekennzahlen eines Marktes flr Investoren passen- die Markttransparenz.
Wiéhrend in Wien der Markt sehr transparent ist und alle, fir Investoren, Mieter und
Projektentwickler entscheidenden Daten aufbereitet verfiigbar sind, ua. durch
zahlreiche Marktberichte der fihrenden Maklerh&user, gibt es in Graz (sowie in den
anderen Osterreichischen Landeshauptstadten) kaum aktuelle, représentative bzw.
ausreichend Daten fir den Buroimmobilienmarkt. Eine ausreichende représentative
Datenbasis ist vor allem fir auslandische Investoren ein absolut essentieller Faktor um
Investments zu tatigen. Einerseits um Renditeerwartungen, Miethéhen und
dergleichen einschétzen und berechnen zu kénnen, andererseits um an ihre Investoren
und an das Management Board berichten zu kdnnen (ein Investor aus Sudafrika hat
verstdndlicherweise wenig Vorstellung und ,,Know -how* vom Grazer Markt und

muss sich auf belegbare Zahlen und Daten bei seinen Investments verlassen kénnen).

Bei der Untersuchung der wesentlichen Rahmenbedingungen, ob ein Standort flr eine
Buroimmobilie geeignet ist oder nicht, kommt heute hdufig das Instrument der
Standort- und Marktanalyse zum Einsatz. Nach einer kurzen allgemeinen Definition,
was man unter Makro- und Mikrostandorten als auch unter harten und weichen
Standortfaktoren versteht, wurden konkrete Standortfaktoren erortert, die die

Kernfrage beantworten sollten, weshalb es in Stadten wie Wien grofRvolumige
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Buroimmobilienentwicklungen gibt und solche in Stadten wie Graz eher die

Ausnahme als den Regelfall darstellen.

In  weiterer Folge wurden Faktoren betreffend die Verkehrsstruktur,
Wirtschaftsstruktur und das Standortimage naher betrachtet. Diese Faktoren liefern
zumindest, wenn auch nicht abschliefend, einen ersten Ansatz einer Begriindung,
welche Faktoren eine groBvolumige Biroentwicklung aktiv mitentscheiden. So konnte
die Lage, GroRe und Passagierfrequenz von Flughéfen, Bahnhofen, die Anbindung an
den Individualverkehr aber auch die Anbindung an den OPNV als ausschlaggebende

Faktoren fur einen Projektstandort herausgearbeitet werden.

Ebenso entscheidend ist die Verflgbarkeit von ausreichend qualifizierten
Arbeitskraften, und die demografische Entwicklung einer Stadt. Fir viele
Unternehmen entscheidende Faktoren stellen auch die Agglomerationsvorteile dar, d.
h. die Lagevorteile, die sich aus der rdumlichen Konzentration mehrerer Unternehmen
und vor- und nachgeschalteter Betriebe/Einrichtungen ergeben. Diese unter die
wirtschaftliche Struktur subsumierbaren Faktoren korrelieren naturlich mit der GroRe
(Bevélkerung) einer Stadt wie Wien im Gegensatz zu Graz. Umso mehr Einwohner
eine Stadt hat umso eher sind die genannten Faktoren potentiell vorhanden und erfullt.
Besondere Bedeutung wird auch dem Image eines Standortes und der Lage einer Stadt
oder Region beigemessen, wenn es darum geht wo ein Projekt errichtet wird, an
welchem Standort man vertreten sein muss (fiir den Mieter) und in welche Regionen,
Stadte und Lagen man investieren mdchte (fir den Investor). Graz hat prinzipiell ein
gutes Standortimage, jedoch fiir groRvolumige Projektentwicklungen nicht geniigend
Bekanntheitsgrad. Wien genielit ein sehr gutes Image am Buroimmobilienmarkt. Es
entwickeln sich Lagen, die als Burostandorte funktionieren und wahrgenommen
werden und wo bereits viele gute Projektentwicklungen vorhanden sind. In Wien
erwarten sich Unternehmen vom positiven Standortimage antizipieren zu kénnen und
selbst in Folge davon zu profitieren. Das ist auch das Ziel von einem positiven

Standortimage, wortiber Wien verfugt.

Alle Standortfaktoren sowie die ,,Spielregeln® fiir alle Marktakteure werden durch
staatliches Handeln und MaRnahmen beeinflusst. Es wurde in dieser Arbeit nur

allgemein dargestellt, inwiefern der Saat die rechtlichen Rahmenbedingungen festlegt
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und wie durch staatliches Handeln die Rechtsicherheit und -stabilitdt beeinflusst

werden, deren VVorhandensein fur Investoren von sehr groRer Wichtigkeit ist.

Neben den Standortfaktoren und dem politischen Umfeld spielen natlrlich noch das
Bankenumfeld/die Kapitalanforderungen bei Investments aber auch bei der
Projektentwicklung im Ankauf eine entscheidende Rolle. Es wurden marktibliche
Standards und Konditionen erldutert, jedoch gibt es diesbezuglich keine gesetzlichen
Vorgaben die eine Mindest- oder Hiochsteigenkapitalquote fir Projektentwickler oder
Investoren vorschreiben. Osterreich ist diesbeziiglich sicherlich im oberen
europdischen  Mittelfeld angesiedelt. Mit anderen Worten stellen die
Eigenkapitalerfordernisse  mit  Sicherheit kein Hindernis fur  heimische
Buroimmobilienentwickler und Investoren aber auch fur auslandische Investoren dar.
Es kann sicherlich auch behauptet werden, dass Osterreich eher ein noch konservativer
Markt ist, was die Herkunft von Fremdkapital darstellt. Hier (berwiegt im
Allgemeinen noch eine Finanzierung iiber ,,Senior Loan* bei Banken, doch ist sowohl
bei der Fremdkapitalbeschaffung als auch bei den Eigenmitteln, Mezzaninkapital oder
bei anderen alternativen Finanzierungsformen ohne Banken eine ansteigende

Nachfrage zu verspuren.

Hier schliet sich wieder der Kreis zu den Marktdaten/der Markttransparenz.
GroRvolumige Buroprojekte erfordern einen sehr hohen Einsatz von Eigenkapital
(unabhéangig von der Eigenkapitalquote geht es meist um sehr hohe Betrége), aber auch
Fremdkapital. Hier wird von Projektentwicklern beim Ankauf und bei der
Entwicklung immer  h&ufiger auf  Mezzaninkapital zuriickgegriffen.
Mezzaninkapitalgeber tragen ein sehr groRes Risiko, dass sie sich natlrlich tber die
Verzinsung abgelten lassen. Jedoch missen auch Mezzaninkapital- wie
Projektentwickler und Investoren einen Markt anhand bestimmter Kennzahlen
uberpriifen und evaluieren. Eine ausreichende solide Datenbasis und Markttransparenz
sind in Osterreich nur in Wien vorhanden. Geniigend Kapital ist eine wesentliche

Voraussetzung fiir grolRvolumige Blroimmobilienentwicklungen.

AbschlieBend wurden noch Interviews mit Eigentimern und Geschéftsfiihren von

groRen renommierten Immobilienprojektentwicklern in Wien und Graz gefiihrt, um
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einen Einblick und ein Abbild Uber den Osterreichischen Biromarkt in der Praxis zu

vermitteln.

Die Conclusio der Arbeit besteht darin, dass die ublicherweise fur Biromarkte
geltenden leichtverfiigbaren, quantifizierbaren und objektiv  verldsslichen
Standortfaktoren fiir Markte wie Graz nicht gelten. Jedoch gibt es auch in Stadten wie
Graz, Linz oder Salzburg subjektiv andere Kriterien, die zu Investitionen in
Buroimmobilien anregen. Diese subjektiven spezifischen Kriterien wurden durch die
geflihrten Interviews mit lokalen ,Playern® am Grazer Markt objektiviert und

bestatigt.

Es geht sowohl fur Projektentwickler als auch fir Investoren um die
Wirtschaftlichkeit. Wenn in Graz ein Entwickler einen guten Standort fiir eine
groRvolumige Buroentwicklung hat wird er das Buro, wenn er vorab einen
Mieter/Nutzer dafiir gewinnen kann, errichten. Auch ein Investor wird, vermutlich wie
es die Markterfahrung gezeigt hat, in Lagen und Projekte in Graz investieren, nur unter
anderen Bedingungen wie er es in Wien, Frankfurt oder Berlin tun wirde. Jedoch bei
einer entsprechend nachhaltig erzielbaren Miete, einer langen Mietvertragsdauer mit
Kindigungsverzicht durch den Mieter und einer entsprechend hohen Rendite, die das
gesteigerte Risiko abdeckt, werden auch heimische wie auslédndische Investoren in
grol3e Buroprojekte in Stadten wie Graz (B- und C-Lagen) investieren. Grof3volumige
Buroentwicklungen und Investments sind in Stadten wie Wien regelmaliger zu
erwarten als in Stadten wie Graz. Entscheidend ist immer die Angebot- und
Nachfragesituation sowie zu welchen Konditionen und Risiken eine Entwicklung oder

ein Investment getatigt werden muss.
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