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Was nachhaltige Immobilien versprechen...?

Eine verbesserte Mieterbindung.

Eine geringere Mieterfluktuation,
d.h. langere Mietperioden.

Eine Steigerung der Produktivitat und
Zufriedenheit der Nutzer.

Die Schaffung eines Mehrwertes, der Uber die reinen
Anschaffungskosten der Immobilie hinausreicht.

Hohere Mieten und Kaufpreise.

Die Gewahrung von offentlichen Fordermitteln,
Kapitalbeihilfen und Steuervorteilen.
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Nachhaltige Gebaude vs. Marktwert

» Ein nachhaltiges Gebaude (Green Building) ist
ein Geb&aude welches Energieressourcen effizient
nutzt, CO2-Emission des Gebaudes reduziert, ein
optimales Raumklima und —qualitat bereitstellt,
und aufgrund seiner Ausgestaltung, Errichtung
und Nutzung negative Einflisse auf das
Okologische sowie soziale Umfeld minimiert.

= Energieeffizienz ist somit als Teil des
ubergeordneten Nachhaltigkeitsbegriffes zu
verstehen.

= Green Value ist demzufolge der am Markt
erzielbare Mehrwert eines nachhaltigen
Gebaudes im Vergleich zu einem nicht
nachhaltigen Gebaude.

= Der Green Value stellt somit eine integralen
Bestandteil des Marktwertes einer Immobilie
dar.
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Schwerpunkte des IMMOVALUE-Projektes

Reduktion Relevanz/ Theoretische Verknlpfung zu Nachweis Empfehlung far
Komplexitat Systematisation Bewertungsverfahren Anpassung
“Grine’ # Verbindung zu Nachweis flr # Praxisorientierte
Auswirkung “traditionellen” # Markteinfluss Anpasssung der
Bewertungsansatzen Bewertungsmethoden

Gesellschaftliche Ertragswertverfahren Kapitel 6.4.3
Auswirkung

Immaterielle Vergleichswertverfahren Kapitel 6.4.4
Vorteile/Nachteile
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Messbare Sachwertverfahren Kapitel 6.4.5

Auswirkungen
(for the tenant/ow ner) = o = oo

Vermeidung von g
Redundanzen und Anerkannte Immobilien-
Sensibilitat fur Bewertungsverfahren

Interdependenzen
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Grundverstandnis der Immobilienbewertung als Ausgangsbasis

,Immobilienbewerter reflektieren lediglich das Marktgeschehen bzw. die
Im Markt beobachtbare Zahlungsbereitschaft”, beeinflussen diese

jedoch nicht. Noch deutlicher: es gilt abzubilden, was im Markt

tatsachlich passiert und nicht zu antizipieren, dass 6kologische

Gebaude ja ,mehr Wert sein missen” und diese , Tatsache® auch ohne
weitere Marktdaten als Beweis eingepreist werden sollte.

, Kosten entsprechen nicht dem Wert einer Immobilie* — investive
MalRnahmen die beispielsweise zur Verbesserung der Energieeffizienz
eines Gebaudes erfolgen, fihren nicht zwingend zu einem aquivalenten
Wertzuwachs der Immobilie und vice versa.
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Integration der Nachhaltigkeit in die Bewertungspraxis (1)

Situation A:
Keine Evidenz fur Werteinfluss von Nachhaltigkeit am Markt beobachtbar
- somit keine quantitative Wertbeeinflussung vorzunehmen, aber qualitative Beschreibung

,Gewohnliche" Struktur eines
Bewertungsgutachtens

2) In derartigen Fallen ist es die Pflicht des Bewerters
~ zumindest deskriptiv die Umstande und Griinde weshalb

Nachhaltigkeit im Zuge der Wertermittlung nicht

Klarstellung der Nachhaltigkeit bericksichtigt wurde zu erértern.

Gebaudebeschreibung 4 in Bezug auf Geb&udestruktur,

-qualitat, -ausstattung, etc.

3 Beschreibung der Aspekte welche
Ceeldenlisiene 4o Nachhaltigkeit des Gebaudes

beeinflussen

Markﬂage und -situation BeSChreibung und Erorterung der

Marktlage, -sensibilitat und
Zahlungsbereitschaft des Marktes
fur nachhaltige Gebaude und
Hinweis auf fehlende
Marktinformationen, etc.

4) Nachvollziehbarkeit der Darstellung, Reflektion und
Begrindung der Nachhaltigkeit eines Geb&udes ist
wesentlich.
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Integration der Nachhaltigkeit in die Bewertungspraxis (2)

Situation B:

Evidenz far Werteinfluss von Nachhaltigkeit am Markt beobachtbar
- Anwendung der modifizierten Bewertungsmethodik / konkrete Vorschlage aus Immovalue

Marktsensitivitat fur
nachhaltige Gebaude

Energieeffizienz und
andere Nachhaltigkeits
-aspekte des Gebaudes

Herleitung wesentlicher
Bewertungsparameter

Wertermittlung

. 4 4 4 4
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Beschreibung und Erérterung der
Marktlage, -sensibilitdt und
Zahlungsbereitschaft des Marktes fur
nachhaltige Gebaude.

Analyse der Nachhaltigkeit des
Gebaudes in Bezug auf Konfiguration,
Energiebereitstellung, techn.
Gebaudeausstattung, Lebenszyklus-
kosten, Green Lease Agreements, etc.

Erlauterung zur Verfugbarkeit von
Marktdaten und —informationen sowie
Darstellung der Zahlungsbereitschaft fur
nachhaltige Gebaude

Anwendung der modifizierten
Bewertungsmethodik zur
Quantifizierung der Wertbeeinflussung
aufgrund der Nachhaltigkeit des
Gebéaudes.

2 ) Integration der Nachhaltigkeit muss eindeutig
beschrieben und deren wertmalige Auswirkung in
transparenter und nachvollziehbarer Weise erfolgen.

4) Neben “gewdhnlicher” Gutachtenstruktur
sind auch Abschnitte zur Erlauterung und Wirdigung
wesentlicher Nachhaltigkeitsaspekte erforderlich.




Ansatz fur transparente Markte: Empirisch beobachtbare
Zusammenhange zwischen Nachhaltigkeit und Gebaudewert

country | Sormany, [ Sermany | Germany | Switzerland
Variable IWU Darmstadt IWU Darmstadt (Efv(?,lsgéce;in;ggg)le' Sustainability Indicator,
2003) 2008) CCRS Zurich 2009)
Rental Premium - - -
Minimum 4.71% 3.97% 0.41%
Maximum 13.60% 15.17% 5.87%
Rental Discount -
Minimum 1.25%
Maximum 6.79%
Market value -
Maximum Increase 6.60%
Maximum Discount 14.90%

GroflRenordnungen wurde auch durch IMMOVALUE bestatigt: Anwendung eines
hedonischen Preismodells / multiple Regression fir einen Datensatz von 532 Buroimmobilien
in 52 deutschen Stadten: statistisch signifikante hohere erzielbare Miete flr
energieeffiziente(re) Immobilien um knapp 10%.

Allerdings grof3e Datenmengen erforderlich: Nur fur transparente Markte anwendbar
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Ansatz fur wenig transparente Markte:

Theoretisches Mietsteigerungspotenzial nachhaltiger Gebaude

Konventionelles Gebaude

Nachhaltiges Gebaude
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Anwendung Scoring-Modell als Quantifizierungsmaoglichkeit
(Weighted Adjustment for valuation Parameter Effecting Characteristics)

neutral

Key Valuation Parameter Market maturity

Medium adjustment

| Significant adjustment ‘

IMMOo
VALUE

I. Zu- oder Abschlag

arket)

building issues in the m edia

potential loss of occupier
demand

green buildings benefits at a

Market rent Opaque (Emerging) - high price elasticity I |- = price elasticity [l
- high awareness of tenants | [ -tenants do not pay attention |
Premium for for sustainability and energy on sustainability and energy
energetic building efficiency at all
(primarilly in emerging - om nipresence of green Il — [~ -media does not recognise r

- high mafket sensitivity fol [ -majority of property marketis |
opergfing expenses and not willing to pay rent premium
energy costs (especially in for green buildings
gross\ient-orientated property,
market
- good general economic | Il [ -suffering economic situation [
conditions
C C | C
-->Discount for non- - building does not achieve - - [™ - building achieve green buil
energetic building energy performance requirem ents
. . standards/codes
(mainly in further
developed markets) -market postulate green C r  -m does not postulate [
building standards/codes een buildings
- high obsolescene and r [ -no effect on occupier

Il. Strukturierte
Beurteilung von
gualitativen

Nachhaltigkeitsaspekten
(run the scoring)

[ll. Ermittlung des
Markteinflusses auf Basis
des Scorings

IV. Input des kalkulierten
“Operating cost saving
potential” (OCSP)

Market adjustment rate (MAR)

X

Average adjustment parameter (AAP)*
X

Valuers estimation adjustment (VEA)* *

-->Weighted Adjustment Factor (WAF)

v

+/-0-25 %

(V. Moglichkeit far
Adptierung)

Key Valuation

VI. Berechnung des
Einflussfaktors

Par;
X [EN m] Valuation Parameter
Adj Al
[Em2p

VII. Input der Marktmiete
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VIII. Berechnung der
spezifischen Auswirkung
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Status Quo européaischer Bewertungspraxis
(IMMOVALUE-Survey)

Already observed quantitative differences between energy-efficient and

0,
conventional properties yes (43%)

How value difference for energy-efficient propertieshasbeen
implicated

discount (14%) ' n.a.
5% to 10 % |t020% n.a.
Office (26%) Condominiums
17%)
remaining economic maintenance cost
lifetime (16%) (16%)
not yet, but considering (25%) -
Discounted-Cash-Flow (32%) - S IESEIm
approach

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Differencein market value on average

P

Related to whichtype of property the value difference occured

OPEX

Valuation parameter used to expresse quantitative value differenece 8%)

Hasbeen energy efficiency already be considered within the qualitative
descriptive part of valuation

Which well-known valuation appraochesare most appropriatefor
integration of energy efficiency
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Fazit

Intelligent Energy

Eurocpe

1 Nachhaltigkeit hat in bestimmten Markten

bereits einen Wert.

Das Thema gewinnt an “Fahrt” und Anforderungen
An die Bewerter steigern

Es werden keine neuen Bewertungsverfahren bendtigt
da bestehende Verfahren ausreichend /
Adaptierungen maoglich sind

Eine europaweit einheitliche Vorgehensweise

fur die Bewertung nachhaltiger Gebaude ist machbar, da
grundsatzliche Herausforderungen gleich sind

Zwischen transparenten und intransparenten
Markten muss unterschieden werden, da
Marktinformation flr quantitative Integration essenziell sind

Thema “Nachhaltigkeit & Bewertung”
unterliegt einer Evolution: z.B. exponentiell steigende

Nachhaltigkeitszertifizierungen (LEED, BREEAM, DGNB)
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Die notwendigen nachsten Schritte... DATEN

Intelligent Energy | : :

Analyse spezifischer Markte mittels
hedonischer Preismodelle: wegen
Datenmangels jedoch auf eher homogene
Markte beschrankt (z.B. Eigenheime und
Wohnungen flur bestimmte Lagen)

Verhaltens6konomische Marktanalysen zur
Ermittlung der moglichen Zahlungsbereitschatft:
Ebenfalls auf eher homogene Markte
beschrankt

Ermittlung von Betriebskostenwerten flr ein
Set von Referenzgebauden: Auch flr
intransparente Markte geeignet. WICHTIG:
Erforderlich sind typische Betriebskosten auf
Basis der technischen Gebaudecharakteristika
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Bienert — Fokus Nachhaltigkeit: Bedeutung fur die Immobilienbewertung
Ergebnis Pilotprojekt | — Burogebaude Wien (1/4)

Herleitung und Ermittlung des WAPEC

Weighted Adjustment for valuation Parameter Effecting Characteristics (WAPEC)

Market maturity

Significant adjustment Medium adjustment Low adjustment

neutral

N———

Intelligent Energy |

Emerain - high price elasticity [ -low price elasticity I~ - market start to note I~ - market does not reflect pricq
Opaque erging [ | el
Market observable price elasticity differences due to energy
q efficiency or sustainability at
—-> Premium for energy- s
efficient building - high awareness of tenants [~ - tenants partly start to focus [ -tenants get informed @ tenants do not pay attention [
(primarilly in emerging f?;.s.ustajnability and energy on Tn.ergg.lifficiencyt/ a\'ndth : Zb:n;ldenergy teffliciency o;lrsystajn:i;i]tly and energy . . . . o
efficiency sustainability aspects in their ut it does not play a efficiency -
market) S i puitdoesnopya Kriterien konnen falls erforderlich individuell und
yet 1 1 a
- omnipresence of green [ - sustainability and energy @iusl specific media [ - media does not recognise [l ﬂeXI bel erweltert1 angepaSSt Oder d u rCh andere Aspekt 1
building issues in the broad efficiency aspects are start to address green green buildings benefits at all
media recognised by a broad media building and energy g etau S C ht W er d en :
efficiency aspects.
- property market is willing [ - high market sensitivity for [ - It is observable that @ majority of property market [
to pay rental premiums for operating expenses and few tenants start to just is not willing to pay rent
green or energy-efficient energy costs (especially in rent energy-efficiency or premium for green buildings
buildings gross rent-orientated sustainable properties
property markets)
- market pays attention to [ - suffering economic @just low attention on [” - good general economic |l
energy efficiency and situation - lead market to pay energy efficiency even situation
sustainability independent of attention on efficiency and though market situation
market condition. need for energy-efficient or lead to focus on
green buildings becomes a efficiency in general
topic
- low-energy houses are [ - low-energy standards are @ majority of building [ - zero-carbon house are |l
quite rare and represents on the way to become stock receive low- required building standards
unique selling proposition building standard energy or passive house
standard
- monetary [ - monetary restrictions for [ - government and polic@ government and policy [l
penalties/restrictions for non- non-energy-efficient building makers realise makers do not push market to
energy-efficient properties are discussed by importance and promote focus on energy efficiency
government and policy energy efficiency and and sustainabiltiy
makers sustainable
developments
- subject property achieves [ - subject property achieves [ - subject property subject property does not |l
low-energy (LEH) or passiv better energy-efficiency than achieves current energ achieve energy efficiency
house (PH) standards current standards efficiency or sustainable requirements and
standards and performance standards
requirements
Market adjustment rate +/- +/- 50-75 % +/- 25-50 % +/- 0-25 %
Estimated MAR
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Bienert — Fokus Nachhaltigkeit: Bedeutung fur die Immobilienbewertung
Ergebnis Pilotprojekt | — Burogebaude Wien (2/4)

: : [. Anwendung des WAPEC zur

Herleitung und Ermittlung des AAP und VPA Ouantifizierung der Zahlungs.
bereitschaft des Marktes
Subject  Refi .
Parameters P:olj)(:;ty bsifdri‘:;ce Comp1  Comp2  Comp3 Il. Erhebung von Vergleichsdaten
—

&) %;fnezrvag? rent . _ / 19.5 153 13.0 [T Ermittiung der

P ReferenzgrofRen r, e UNd E

f 1
(2)  Energy demand - EPC re
25 - 40 38 1
[kWh/m?.a] B

() Weighting - ) 029 057 - IV. Kalkulation des “Energy
@ ;“a;‘g‘) rent ] " cost saving potentials” resp.
[€/m? p.m.] Average Adjustment Parameter

(5) Energy demand
220 25 35
[kWh/m?.a]

(6)  Recoverable OPEX
[€/m? p.m.]

= ECSP = (Ergf 'pe,ref)_ (Esubj -pe,subj) _ (35 2 0'22)_ (25 022 >
rent rM'12 142-12

23 - 3.8 3.5

(7)  Share of overall energy
costs (heating, electricity, 20 % - 20 % 20 % 20 % V. Ermitﬂung des ”Weig hted

etc. .
: adjustment factor” (WAF)
(8)  Gross Floor Area [m?] 30,000 - 20,000 40,000 10,000

(9)  Overall energy cost
(6):(7):(8)-12 165,600 - 182,400 336,000 -
[€p.a] WAF;ent

=MAR,,, - AAP,, -VEA=50%-1.3%- 100%

(10)  Energy demand (2)-(8)
[kWh]

(11) Average energy price ; « ;
per KWh (9-(10) 0.2 0.22 023 022 ) VI. Ermittlung des “Valuation

[€/kWh] parameter adjustment” (VPA)

 —WAF, 7. =0.7% 14.2 €m’p.m. w
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Bienert — Fokus Nachhaltigkeit: Bedeutung fur die Immobilienbewertung
Ergebnis Pilotprojekt | — Burogebaude Wien (3/4)

Adaptieres Ertragswertverfahren — Implementierung

Input Parameter Term Reversion VII. Ansatz / Berucksichtigung des

Lettable Area 21,421 m? 21421 ermittelten VPA’s in gewdhnliche
CurrentRent 133 €wpm. - Bewertungsmethodik

Market Rent - 14.2 €/m? p.m.

VPArent - @z p.m.

Estimated Rental Value - 14.3 €/m? p.m.

Annual Gross Rental Income 3,418,792 € 3,675,844 €

Towl son-recoverable OPEX 229738 € 14210€ Anpassung fur Nachhaltigkeit des Gebaudes kann als

zusatzlicher Parameter in die bestehende
Applied yield 6.60 % 6.50 %

Bewertungsmethodik inkludiert werden.

Average residual term of

contract 2.43 years

NP 2 ) Zusatzlich kénnen weitere Parameter in dhnlicher Weise
Annuity factor 1+ 6.6%)" 6.6% 218 - — angepasst werden (bspw. Anpassung des Zinssatzes
aufgrund geringeren Risikos eines nachhaltigen Geb&udes).

Investments
Net Present Value (Term) 6,952,138 €
Wesentlich hierbei ist die Vermeidung von Redundanzen.

Net Present Value

. - 46,303,770 €
(Reversion)
Total Net Present Value 53,255,908 €
Revised Value 53,250,000 €
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Bienert — Fokus Nachhaltigkeit: Bedeutung fur die Immobilienbewertung
Ergebnis Pilotprojekt | — Burogebaude Wien (4/4)

Adaptiertes Ertragswertverfahren — Ergebnis

Ergebnis — Pilotprojekt |

Market value (ordinary valuation) 52,860,000 EUR

Revised value (modified approach) 53,250,000 EUR Ergebnis zeigt, dass der
Einfluss der Nachhaltigkeit
Rental impact (nominal) Premium of +0.1 EUR/m? p.m. eines Gebaudes auf die

Rental impact (percentaged) Premium of +0.65 % Werthaltigkeit einer Immobilie
gegewartig noch in einer
Value impact (percentaged) Premium of @ vernachlassigbaren

Grol3enordnung notiert.

Anwendung des modifizierten IMMOVALUE-Verfahrens
ist eine von verschiedenen Méglichkeiten die zu
validen und profunden Ergebnissen fuhrt.

2 " Die Anwendung des adaptieren Verfahrens zeigt, dass
—" die IMMOVALUE-Methodik die aktuelle Marktsituation in

Bezug auf Nachhaltigkeit in adaquater Weise abbildet und
reflektiert.

Pitfalls sind = Markttransparenz, Verfugbarkeit von
Marktinformationen, sowie die Datenqualitat.
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Numbers of buildings (1000s)

Bienert — Fokus Nachhaltigkeit: Bedeutung fur die Immobilienbewertung
Value Premium vs. Discount — Erwartete Entwicklung im Zeitverlauf

20.000 -
10.000 <50 kWh,Jm2.yr
class 2 50-90 kWh, /m2.yr
5.000 class 3 90-210 kWh,/m2.yr
210-250 kWh,/mz.yr

>250 kWh,/m2.yr

o

2005 2025 2080

+ Langfristig werden Niedrigenergiehauser, Passivhauser
oder sogar Energie-Plus-Hauser den allgemeinen
Gebaudestandard bzw. die Marktanforderung darstellen.
2 Langfristig ist die Werthaltigkeit von nicht
Premium nachhaltigen bzw. nicht energieeffizienten

Gebauden in Frage zu stellen.

. . : =
Discount

— Sustainable properties — Non-sustainable properties
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Property Fair Value Premium/ Discount




