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Anders denken
ist gefragt

Die Zukunft stellt einige grofse Herausfor-
derungen fur die Bewerter von Immobilien.

ie Immobilienindustrie ist ein zentraler Faktor im Wirt-
Dschaftsgeschehen. Nahezu 50 Prozent des Weltvolks-
vermdgens sind Immobilienvermdgenswerte. Durch die
Cntwicklung der letzten 20 bis 25 Jahre hat sich die Immo-
bilienindustrie leider sehr stark in Richtung Finanzindustrie
entwickelt. Immobilien sind sukzessive ,Part oft the Game"
geworden, aber jetzt hat sich diese Verwicklung wieder ge-
lgst und mehr und mehr werden Immobilien das, was sie
eigentlich sein sollen: solide Werte. Diege soliden Werte be-
fnden sich allerdings in einem sich schnell verdndernden
Umfeld - nicht nur in wirtschaftlicher Hinsicht. Zahlreiche
sich bereits entwickelnde oder abzeichnende Veranderun-
gen werden die Immobilienbewertung in den nachsten Jah-
ren prager.

,Sicheres” Investment
Immobilien wird deshalb so viel Aufrerksamkeit geschenkt,
da das Investment in Immobilien in allen Sparten faktisch

ala sicher” gilt. Zu grof ist fiir viele Investoren die Gefahr
eines Absturzes der Aktlenmirkte. Wer sicher investieren
will, der tut dies in Immobilien. Doch haben die vergangenen
Jahre eines gezeigt: Cine Immobilie ist nur so gut, wie ihre
Bewertung. Alfted Nemetschke, Nemetachke Huber Koloseus
Rechtsanwilte: Wir sehen jetzt zunehmend die Folgen un-
bedachter oder unprofessionell abgewickelter Kiufe wih-
rend der Boom-Jahre. Manche Investoren lernen jetzt, dass
sie keine nachhaltig ertragreiche Immobilie, sondermn einen
Restrukturierungafall besitzen * Mehr denn je gilt Bewertung
nicht nur fiir die Gegenwart, sondern auch mit Blick auf die
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T
=" Die Wirtschaftslage des Standortes wird
fiir Immobilien immer wichtiger.

Zukunft, Was prinzipiell fir die Bewertung einer Immobilie
noch wichtiger sein wird, sind Ausbildung, Erfahrung und
Unabhéngigkeit der Bewerter, ,Nur ein unabhéngiger Spezi-
alist wird in den zuklinftigen Szenarien eine realistischere
Bewertung und zukiinftige Einschitzung der Entwicklungen
fiir die jeweilige Immaobilie abgeben kdnnen®, meint Alfons
Metzger, Geschidftsfiihrer der Metzger Realititen Gruppe.
Schema ,F"- oder 08/15-Bewertungen hieten - realistisch ge-
sehen — fiir Unternehmen keinen Anhaltspunkt fiir ihre wei-
teren Entscheidungen. Ein 08/15-Gutachten ist nun einmal
kein Gutachten, auf dem Entscheidungen aufgebaut werden
kémnen, doch nimmt Michael Reinberg, Geschiftsfiihrer der
Reinberg & Partner Immaobilienberatung GmbH, auch die Auf-
traggeber in die Pflicht und wiinscht sich, ,dass die Gutachten
vermehrt gelesen werden und nicht mehr lediglich ein Blick
auf die erste und die letzte Seite geworfen wird."

Die Qualitit des Wirtschaftsstandortes

Direkte Immohilieninvestments sind ,unverriickbar®, wes-
halh einem Blick auf das Umfeld immer mehr Bedeutung
zukommt, LAngst sind nicht mehr die Linder fir eine Immo-
bilieninvestition ausschlaggebend, sondern die Regionen. Die
Qualitit des Investments ist abhingig von der Wirtschaftsla-
ge des Standortes der Liegenschaft, Investments sind Kidu-
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fe und Verkdufe - sie spielen sich auf dem Assetmarkt ab —,
aber fiir den Wert ist primir der Space-Markt entscheidend,
derjenige, auf dem das Mietgeschehen ahgebildet wird®, so
Reinberg: Kurz gesagt: keine Mieter — keine Miete — kein Cash
— kein Kdufer — kein Wert! Es ist gar nicht so sehr die Art der
Immohilie entscheidend, sondern die Nachfrage der Nutzer.
Hier erwarte ich in den kommenden Jahren sogar ein Umden-
ken in verschiedenste Richtungen.®

Die Qualitdt von Immobilienminvestments hangt vom Zeit-
punkt, der Sicherheit und der Hohe von zukiinftigen Zah-
lungsstrémen ab, Da diese nur bedingt vorauszusehen sind,
hofft jeder Investor, dass der Barwert der zukiinftigen Zah-
lungen hiher ist als die getétigte Investitionssumme. Es liegt
somit an der Beurteilung” und Einschitzung" oder Erwar-
tung” der Zukunft. ,Somit sind Prognosen hesonders wichtig®,
50 Reinberg,

Die Geschwindigkeit, in der sich im Wirtschaftsleben Situ-
ationen verdndern, wirkt sich natirlich auch bei den Immo-
bilien aus, So sieht Martin Roth, Geschéftsfihrer der Immobi-
lien Rating GmbH (IRG) ,die Verkiirzung der wirtschaftlichen
Nutzungszyklen und Nutzungsdauern, denen man mit der
Bewertung von alternativen Nutzungsszenarien” hegegnen
wird, Uberhaupt wird die ,flexible” Immobilie diejenige sein,
die in den ndchsten Jahren und vermutlich auch in Zukunft
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die besten Chancen hat. Da Immobilien nun einmal nicht ver-
andert werden konnen, was ihre Lage betrifft, so ist zumin-
dest die Flexibilitat in ihrem Inneren von wesentlichem Wert.
Die technische Verdnderung unserer Arbeitgwelt steht erst am
Anfang - ein Ende ist in diesem Sinne noch nicht abzusehen.
Der mobile Arbeitsplatz ist schon Realitat, er wird aber in den
kommenden Jahren noch mehr an Wichtigkeit gewinnen. Klei-
ne Blros in Kombination mit Wohn-Arbeitstiumen stellen
komplett neue Anforderungen an Immobilien dar In allen
Bereichen zeigen sich bereits die ,Auswirkungen der Verande-
rung in der Arbeitswelt auf Bliroimmobilien®, so Roth und fiir
ihn ist dies auch eines der wichtigsten Bewertungsthemen fr
Buroimmobilien in der nachsten Zeit.

Line der groften Herausforderungen fir die Immaobilien-
wirtschaft — aber auch eine der grofiten Chancen — wird das
prognostizierte Bevolkerungswachstum sein. Derzeit haben
wir 7,2 Milliarden Menschen auf der Erde, bis 2050 sollen es 9,5
bis 10 Milliarden sein. Diese Menschen bendtigen Wohnraum,
Arbeitsplatze, Treizeitrdume und Moglichkeiten fiir Bildung
und Aushildung. Diese alle sind im weitesten Sinne mit Immo-
bilien verbunden. Metzger: Das heif2t, die Immobilie an sich
wird sich an die veranderten Bedingungen anpassen missen
bzw. missen neue Formen an Immobilien entwickelt werden.”

»Risk & Rating"
Finanziers und Investoren beschiaftigen sich immer mehr mit
den Themen Risikomanagement, -steuerung und -beurtei-
lung innerhalb des Portfolios. Dabei sollte die Beurteilung far
diese Gruppen moglichst einfach sein und so hat die Metzger
Realitdten Gruppe das Produkt ,Risk and Rating” entwickelt.
Michael Buchmeler, Geschaftsfithrer der Metzger Realititen
Gruppe: ,Das von uns entwickelte Tool ist in der Lage, far
die einzelne Immobilie sowohl die Linder bzw. Marktrisiken
als auch die Objekirisiken zu erfassen und in einem Rating-
prozess auszuwerten. Diese Auswertung kann nach Landern
oder Assetklassen oder Uber das Gesamtportfolio erfolgen
und fihrt letztendlich zu einem einheitlichen Ratingansatz.®
Durch die Cinzelerfassung jeder Immobilie bietet dieses Ver-
fahren auch den Vorteil, dass die Immobilien untereinander
objektiv verglichen werden kdnnen und daher ist der Auftrag-
geber aufgrund dieser Ratinganalyse in der Lage, Entschei-
dungen und Maffnahmen abzuleiten und im Sinne von Risi-
kominimierung zu agieren.

Je mehr Verstandnis und Wissen ber das einzelne Chjekt
dank einer gut aufbereiteten und fiir viele verstandlichen Art
vorhanden ist, desto leichter lassen sich fiir die Zukunft Ent-

scheidungen treffen. BB N JOHANN FLORIAN



