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1 Hintergrund und Ursache

1.1 Vorbemerkungen

Die bereits seit Mitte der 90’er Jahre intensiver gefiihrte Diskussion in Bezug auf
beobachtbare klimatische Veradnderungen wie bspw. Globale Erderwarmung
(Klimawandel), sparbare Haufung von Naturkatastrophen sowie daraus
resultierende Proklamation eines ressourcenschonenden Handelns haben erst
in den letzten Jahren verstarkt an Bedeutung gewonnen. Diese Entwicklungen
haben das Thema Nachhaltigkeit und dessen Bedeutung somit zunehmend in
den Fokus der Politik und Wirtschaft gerlickt, das mediale Interesse geweckt,
sowie das Nachhaltigkeits- und Umweltbewusstsein der Gesellschaft
sensibilisiert und gescharft.

All diese Veranderungen haben in den letzten Jahren nachhaltiges Handeln und
dessen Popularitat geférdert und einen Paradigmenwechsel auf breiter Basis
und Uber alle volkswirtschaftlichen Ebenen hinweg eingeleitet. Demzufolge hat
auch das Bewusstsein fir nachhaltige und ressourcenschonende Entwicklungen
Einzug in die Immobilienwirtschaft gefunden und zunehmend dessen Akteure
veranlasst, sich diesem Themenkomplex zu widmen. In diesem Zusammenhang
sind vor allem in den vergangenen Jahren verstarkt wissenschaftliche Studien
und Forschungen auf dem Gebiet der nachhaltigen Geb&udeentwicklung und —
bewirtschaftung sowie die dkonomische Vorteilhaftigkeit von Investitionen in
Okologisch positiv zu beurteilende Gebaude erfolgt. Im Zuge dessen haben
Begriffe wie ,green building“ bzw.  ,sustainable property” (siehe hierzu
nachfolgenden Abschnitt 1.3) zunehmend an Bedeutung gewonnen. Steigende
Faktorpreise der fossilen Brennstoffe wie Mineralél und anderer Ressourcen
haben insbesondere in den vergangenen Jahren der Bewegung zusatzlichen
Antrieb verliehen.

Ein weiterer wesentlicher Faktor der das Thema Nachhaltigkeit und dessen
Bedeutung fir die Immobilienwirtschaft in Europa deutlich gepragt hat, war die
von der Européischen Union im Jahr 2002 verabschiedete und in die nationale
Gesetzgebung der Mitgliedsstaaten (berflhrte sog. ,European Energy
Perfomance of Building Directive“ (EPBD). Wesentliches Ergebnis dieser, fir
alle EU-Mitgliedstaaten gultigen, legislativen Verordnung ist die zwingende
Verfligbarkeit von Energieausweisen (sog. ,,Energy Performance Certificates” -
EPC) fir geplante Bauvorhaben bzw. bestehenden Gebdude. Hintergrund fiir
die Einfuhrung war der Umstand, dass die Immobilien- und Bauwirtschaft fur ca.

1 Vgl. Friedrich, M., Becker, D., et al. (2007)



30-40 %° des weltweiten Energieverbrauches und fir einen betrachtlichen Teil
der Kohlendioxidemission verantwortlich ist, und somit einen wesentlicher Faktor
zur Erreichung einer Stabilisierung des globalen Energieverbrauchs bzw. der
Ziele aus der K)éoto-Vereinbarung oder dem Intergovernmental Panel on Climate
Change (IPCC)" darstellt.

1.2 Herkunft und Bedeutung des Nachhaltigkeitsbegriffes

Um den weitreichenden und interdisziplinaren Zusammenhang und die
Auswirkungen den die zunehmende Bedeutung des Themas ,Nachhaltigkeit® mit
sich bringt besser fassen zu kénnen, erfolgt nachfolgend eine kurze Erlduterung
der Herkunft und Bedeutung des Nachhaltigkeitsbegriffes.

Der Begriff ,Nachhaltigkeit” fuSt auf der in den spaten 80’er Jahren von
Brandtlund* begriindeten und heute weitestgehend akzeptierten, originren
Definition der nachhaltigen Entwicklung (sog. ,sustainable development®).
Brandtlund definierte die nachhaltige Entwicklung wie folgt: ,a development that
meets the needs of the present without compromising the ability of future
generations to meet their own needs.” ® Diese Definition beinhaltet demnach
zwei wesentliche Konzepte: (1) die Sicherung der Bedurfnisse (,needs”), durch
(2) den ressourcenschonenden Umgang, um die begrenzt zur Verfligung
stehenden Ressourcen auch fiir nachkommenden Generationen erhalten zu
kénnen.

Obwohl der Begriff ,Nachhaltigkeit” vor diesem Hintergrund keineswegs neu ist
und bereits seit Jahrzehnten besteht, werden dennoch gegenwértig
Diskussionen hinsichtlich dessen Bedeutung und Auswirkung gefihrt.

Dessen ungeachtet kann dennoch festgehalten werden, dass trotz
unterschiedlicher Interpretationen und Auslegungen dieses Begriffes,
grundsatzlich Konsens dariiber herrscht, dass Nachhaltigkeit im Wesentlichen
drei Dimensionen — 0&kologische, ©konomische sowie soziale — simultan
berlcksichtigt und in Wechselbeziehung zueinander betrachtet. Diese
Sichtweise, auch bekannt nach dem von Eklington® begriindeten Begriff der
»1riple Bottom Line" (sog. Drei-Saulen-Modell), ist zudem als sich permanent an

2 WBCSD (2009), p.6
3 Vgl. WBCSD (2009)
4 Brandtlund Commision (1978)

5 Brandtlund Commisssion (1987) available on http://www.un-documents.net/
wced-ocf.htm

6 Eklington, J. (1994), S.90 ff.



die Umweltbedingungen anpassender und sich damit fortlaufend verandernder
Ansatz bzw. Prozess zu verstehen.

Die Notwendigkeit nachhaltig wirtschaften zu mussen stellt fir alle Branchen
und Lebensbereiche heutzutage immer mehr eine zwingende Notwendigkeit dar
und wird letztlich zur Uberlebensfrage: Lebensmittel werden ,Oko“, Autos
werden verbrauchsdrmer und CO2 schonender, GroBkonzerne entwickeln flr
sich Nachhaltigkeitsstrategien usw. Auch die Immobilienwirtschaft stellt sich vor
diesem Hintergrund den veranderten Rahmenbedingungen. Hierbei missen sich
auch die Immobilien(werte) innerhalb einer verdnderten Wettbewerbsarena
unausweichlich einem Anpassungsprozess unterziehen. Fraglich ist jedoch, wie
Sachverstandige diese verdnderten Rahmenbedingungen in transparenter
Weise und in korrekter absoluter Hohe bei ihrer Tatigkeit berlcksichtigen
kénnen.

1.3 ,Green Building“ - Begriffsbestimmung

Um den Begriff des nachhaltigen Gebaudes (sog. ,Green Building“ oder auch
»Sustainable Building”) und dessen weitreichende Bedeutung nachvollziehen zu
kénnen, ist in erster Linie ein grundsatzliches Verstandnis bzw. ein gewisser
Grad an Sensibilitat fiir diesen Themenkomplex zu schaffen.

Die gegenwartige Vielzahl an bestehenden Begriffsbestimmungen fir
nachhaltige Gebaude ist Beispiel dafiir, dass bis dato Unschlissigkeit
hinsichtlich der beschreibenden und charakteristischen Merkmale eines Green
Buildings herrscht, respektive keine allgemein glltige Definition besteht.

Folgt man exemplarisch der Definition nach Kats (2003)7, werden als
,nachhaltig® jene Gebaude bezeichnet, die einen weitaus ressourcen- und
umweltschonderen Einsatz von Energie, Wasser sowie Baustoffen und —
materialen, etc., eine kosteneffektive und kostensparende Gebaudenutzung und
-bewirtschaftung, sowie eine  gesundheitsschonende  Arbeits- und
Lebensumgebung im Vergleich zu konventionellen, nach gesetzlichen Normen
errichteten, Gebauden gewabhrleisten.

Demgegeniber gibt es andere Definitionen die eine weitergefasste Sichtweise
wie z.B. ,Responsible Property Investment” (RPI) oder ,Ecological Sustainable
Development* (ESD)  beriicksichtigen  und  somit  zusatzlich zu
gebaudespezifischen und nutzerbezogenen Aspekten, auch soziale und

7 Kats, E., et al. (2003), p. V



Okologische Gesichtspunkte und die damit in Zusammenhang stehende externe
Effekte, welche entweder durch das Gebaude selbst oder das (in)direkte Umfeld
verursacht werden, einschlieBen.

Eine derartige Sichtweise, im Bezug auf nachhaltige Gebaude, verfolgt bspw.
die RICS. Laut deren Definition ein nachhaltiges Geb&ude respektive Green
Building ein Gebaude beschreibt, welches aufgrund seiner Ausgestaltung,
Errichtung und Nutzung negative Einflisse auf das 6kologische sowie soziale
Umfeld und die Umwelt wahrend des gesamte Lebenszyklus der Immobilie
minimiert, eine gesundheitsférdernde Umgebung bietet, sowie die Nutzung far
Eigentimer, Nutzer und die Offentlichkeit optimiert und dabei die Nutzung
natirlicher ~ Ressourcen  minimiert bzw. eine ressourcenschonende
Gebaudebewirtschaftung gewahrleistet.

1.4 Nachhaltigkeit vs. Energieeffizienz

Oftmals wird falschlicherweise der Begriff des ,energieeffizienten Gebdudes” mit
jenem des ,nachhaltigen Gebdudes” gleichgesetzt. Wahrend energieeffiziente
Gebéaude lediglich auf die energetische Gebaudequalitdt (Energieverbrauch,
etc.) und damit indirekten Zusammenhang stehende Aspekte (mit mdglichst
geringem Energieeinsatz dennoch maximalen Grad an Nutzungsqualitédt und
Servicelevel zu erreichen), wird im Unterschied dazu, bei nachhaltigen
Gebduden weitere Aspekte mit einbezogen. Diese umfassen zusatzlich zu
energetischen Aspekten auch thermische Gebaudequalitat, sowie 6kologische
und soziale Aspekte (bspw. Einsatz umweltschonender Baustoffen, Einfluss auf
das 6kologische Umfeld, Auswirkungen auf das Wohlbefinden der Objektnutzer,
etc.).

Im Ergebnis ist Energieeffizienz somit ein wesentlicher Bestandteil eines
nachhaltigen Gebaudes, charakterisiert dieses jedoch noch abschlieBend.

8 RICS Valuation Standards Board (2008), p.5: “a property that “displays
characteristics that minimise environmental impact through all parts of the
buildings life-cycle and focuses on improved health for its occupiers, optimise
utility for their owners and occupiers and the wider public, whilst minimising the
use of natural resources and environmental impact.”



2 Green Value Terminologie

2.1 Definition des ,Green Value®

Im Zuge des bereits angedeuteten Paradigmenwechsels in der
Immobilienwirtschaft - aufgrund der steigenden Relevanz einer nachhaltigen
Sichtweise - hat ebenso ein Diskurs hinsichtlich der Marktfahigkeit von
nachhaltigen Gebauden im Vergleich zu konventionellen Immobilien eingesetzt,
der gegenwartig sowohl die Forschung, als auch die in der Realwirtschaft tatigen
Immobilienspezialisten beschéftigt. In diesem Kontext werden auch
Diskussionen hinsichtlich der Werthaltigkeit von nachhaltigen Geb&uden bzw.
genauer deren Mehrwert geflihrt, aufgrund derer bereits die These der Kritiker,
dass kein Zusammenhang zwischen nachhaltigen Geb&udeeigenschaften und
dem Wert einer Immobilie besteht (sog. ,Null-Hypothese*), widerlegt werden
konnte.

Infolge dieser Erkenntnis wurde zunehmend der Begriff des ,Green Value”
gepragt und intensiver hinterfragt. Vergleichbar mit der Fille an bestehenden,
unterschiedlichen Definitionen fir den Begriff des nachhaltigen Gebaudes, gibt
es auch gegenwdrtig keine einheitliche Begriffabgrenzung fur den Terminus des
Green Value.

Da grundsatzlich die Marktféhigkeit bzw. -fungibilitdt einer Immobilie eine
wesentliche Determinante fir deren Werthaltigkeit darstellt, ist der mégliche
Wertbeitrag den ein ,griines” Gebaude im Vergleich zu einem sonst identischen,
konventionellen Bauwerk erzielen kann im Wesentlichen durch die
Kaufbereitschaft des Marktes fur derartige Objekte bestimmt. Die
Kaufbereitschaft wird u.a. bestimmt durch das Zusammenspiel von
soziobkonomischen Faktoren wie bspw. Markttransparenz, Informationsgrad,
allgemeiner Stellenwert und Bewusstsein fir Nachhaltigkeit in der Gesellschaft,
aktueller Marktlage, etc.

Der ,Green Value” stellt im Wesentlichen den durch die Zahlungsbereitschaft
des jeweiligen Immobilienmarktes determinierten, wertmaBigen Vorteil
(Premium) eines nachhaltigen Gebaudes im Vergleich zu einem
konventionellen, nach gegenwértigen Gebaudestandards errichteten, jedoch
sonst identischen Gebaudes dar. Somit ist unter Berlcksichtigung der
weitestgehend akzeptierten Definition des Marktwertes einer Immobilie, der
Green Value als integraler Bestandteil dieses Wertebegriffes zu verstehen.

Gegenwartig herrscht aufgrund diverser empirischer Forschungsergebnisse
bereits gréBtenteils Konsens dariiber, dass nachhaltige Gebaudeentwicklungen
bzw. deren Eigenschaften einen Einfluss auf die Werthaltigkeit einer Immobilie



haben bzw. haben werden. Diese Erkenntnisse basieren auf wissenschaftlichen
Untersuchungen diverser Institutionen, auf die in weiterer Folge ausfihrlich
eingegangen wird.

2.2 Werthaltigkeit nachhaltiger Gebaude

In welchem AusmaB bzw. welcher GrdéBenordnung sich energetische bzw.
nachhaltige Eigenschaften auf den Wert einer Immobilie auswirken ist
gegenwartig noch nicht abschlieBend nachgewiesen bzw. hangt auch von den
Umstanden der konkreten Ausgangssituation der jeweiligen Bewertung ab.
Wesentlich ist hierbei jedoch das Verstdndnis fir folgende fundamentale
Prinzipien bzw. Erkenntnisse aus der Bewertungstheorie:

e . 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 &kologische
Gebéaude ja ,mehr Wert sein missen” und diese , Tatsache" auch ohne
weitere Marktdaten als Beweis eingepreist werden sollte.

e ,Kosten entsprechen nicht gleich dem Wert einer Immobilie” — investive
MaBnahmen die beispielsweise zur Verbesserung der Energieeffizienz
eines Gebaudes erfolgen, fiihren nicht zwingend zu einem &aquivalenten
Wertzuwachs der Immobilie und vice versa.

Das bedeutet bspw. auch, dass zwei vollig idente und nachhaltige Gebaude mit
identischen Errichtungskosten in zwei verschiedenen Markten, aufgrund der
moglicherweise unterschiedlichen Zahlungsbereitschaft, nicht derselbe Wert
beigemessen werden wirde.

Um eine Quantifizierung der Werthaltigkeit nachhaltiger Geb&ude zu
ermdglichen, sind deshalb wissenschaftlich und empirisch fundierte
Untersuchungen mdéglicher Wertbeimessungen erforderlich. Fest steht jedoch
auch, dass es keine Ldsungen wie bspw. ,Ein Objekt mit einem sehr guten
Energieausweis A hat immer einen um X % hdheren Wert als ein vergleichbares
mit einem Energieausweisergebnis von B* geben kann/darf.



2.3 Empirische Evidenz zur Werthaltigkeit nachhaltiger
Gebaude

Gegenwartig gibt es wie bereits erwdhnt im internationalen Umfeld erste
Untersuchungen namhafter Institutionen wie bspw. der University of San Diego
und der CoStar Group®, der University of California’l®, dem Green Building
Council of Australia'!, sowie der University of Melbourne'?, bzw. weiteren
Wissenschaftlern, die aufbauend auf bestehenden energetischen oder
nachhaltigen Gebaude-Ratingsystemen (Green Star, LEED'3, Energy Star,
etc.), einen quantitativen Nachweis der Werthaltigkeit nachhaltiger Gebaude
konstatieren (vgl. hierzu nachstehende Abbildung 1).

_ Country USA USA USA USA USA Australia

Variable T | comtmenon 2009 | Comnuion 2008) |usng Casear o) | ing Codrar Davarase] | sing Cosear Databmse | (BN, WS 2008)
Rental Growth for non-Green - - - - - -1.50%
Rent Premium for Green 3.00% 6.10% - - 3.00%

Energy Star - - 2.80%

LEED - - 0.30%

Energy Star/LEED - - - 11.80%
Effective Rent - - - - 6.00%
Decrease Operating Expenses 8.00-9.00% 13.60%
Reduction cap rate - - - - - 0.25-0.50%
Improved ROI 6.60% 9.90%
Increase occupancy ratio 3.50% 6.40%
Market value 7.50% 10.50% -
Selling price - - - - 16.00%

Energy Star - - 5.76% 10.00% -

LEED - - 9.94% 31.00%

Energy Star/LEED 11.40%

Abbildung 1: Verdffentlichte Studienergebnisse zur Werthaltigkeit nachhaltiger
Gebéaude4

Neben den genannten Studien gibt es auch in Europa bereits erste Ergebnisse
die sich umfassend mit &hnlichen Fragestellungen befassen. Hierbei unter
anderem nennenswert ist das vom Swiss Center of Corporate Responsibility and
Sustainability (CCRS) entwickelte Economic Sustainability Indicator-Modell (ESI-
Modell), welches das Risiko einer Wertsteigerung oder —minderung einer

9 Vgl. Miller, N., Spivey, J. and Florance, A. (2008)

10 Vgl. Eichholtz, P., Kok, N. and Quigley, J.M. (2008)

11 vgl. Bowman, R., Wills, J. (2008)

2 Vgl. Robinson, J. (2005), S.6

13  Leadership in Energy and Environmental Design* entwickelt durch das U.S.
Green Building Council.

14 IMMOVALUE (2009), S.32



Immobilie auf Basis langfristiger, zukiinftiger Entwicklungen ermittelt.'> Andere
Beispiele bilden z.B. der von der Stadt Darmstadt in Kooperation mit dem Institut
fir Wohnen und Umwelt in 2003 entwickelte sog. Okologischer Mietspiegel®,
oder jener von der Stadt Berlin in 2009 publizierte Mietspiegel, der ebenfalls
erstmals den Aspekt der Energieeffizienz eines Gebaudes bei der Herleitung
des Hauptmietzinses beriicksichtigt.!”

Obwohl derartige Untersuchungsergebnisse auf den ersten Blick einen
signifikanten Nachweis fir Miet- und Wertsteigerungspotenzial von
energieeffizienten bzw. nachhaltigen Immobilien im Vergleich zu konventionellen
Gebéauden liefern, sind dennoch die bis dato veréffentlichten Ergebnisse bzw.
deren Validitat kritisch zu hinterfragen. Wesentliche Griande hierfir sind vor
allem dadurch begriindet, dass einerseits diesen Analysen eine &uBerst
beschrankte und heterogene Datenlandschaft zu Grunde liegt und die
Untersuchungen andererseits auf Basis unterschiedlicher Gebaude-Ratings
beruhen.8 Vor allem aber ist eine unreflektierte Anwendbarkeit der vorgestellten
Marktergebnisse und die Zugrundelegung der gleichen Relevanz im Zuge der
Immobilienbewertung in Osterreich nicht ratsam. Der jeweilige Einfluss ist klar
vom jeweiligen, spezifischen Immobilienmarkt und der jeweiligen
Zahlungsbereitschaft fir nachhaltige Geb&udecharakteristika abhangig. Einen
wesentlichen Erkenntnisbeitrag liefert jedoch der methodische
Untersuchungsansatz, der fast bei allen vorgenannten Studien auf hedonischen
Preismodellen aufbaut.

Weiters ist vor allem das Verstédndnis wesentlich, dass der wertmaBige Betrag
den ein nachhaltiges Gebaude mdglicherweise erzielt, keinen statischen Wert
darstellt, sondern als eine sich im Zeitverlauf verdndernde GrdBe verstanden
werden muss. D.h. wahrend man gegenwartig vermutlich, aufgrund monetarer
Vorteile (wie bspw. geringere Bewirtschaftungskosten, langere wirtschaftliche
Nutzungsdauer, etc.), nachhaltigen Gebaude einen wertméaBigen Vorteil (sog.
Lvalue premium*) im Vergleich zu konventionellen Immobilien beimessen wirde,
ist langfristig eher mit einem wertmaBigen Nachteil fir nicht nachhaltige
Gebéaude zu rechnen (vgl. hierzu nachstehende Abbildung 2), da diese kiinftige
Standards nur mehr schwerlich erflllen kénnen. Diese Auffassung wird auch
von anderen Experten wie bspw. Lorenz und Liitzkendorf!'®, Jones Lang
LaSalle29, Fuerst und McAllister2!, oder Parker??, die sich ebenfalls intensiv mit

15 Vgl. Meins, E., Burkhard, H.-P. (2009); Holthausen, N., Christen P. (2009)
16 \Vgl. Amt fir Wohnungswesen Darmstadt (2003)

17 Vgl. Senatsverwaltung fiir Stadtentwicklung Kommunikation Berlin (2009)
18 \gl. hierzu Muldavin (2008)

19 Vgl. Lorenz, D., Liitzkendorf, T. (2008b), S.3

20 vgl. Jones Lang LaSalle (2008), S.6



dem Thema der Werthaltigkeit von nachhaltigen Geb&uden auseinandersetzen,
vertreten.
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Abbildung 2: Erwartete Entwicklung von Zu- und Abschlagen im Zeitverlauf23

Grund hierfur ist die im Zuge der zukinftigen Bedeutung von Nachhaltigkeit
erwartete, eintretende  Durchsetzung und  Etablierung  nachhaltiger
Gebaudestandards als Mindestanforderung bzw. -standard fur zukUnftige
Gebéaudeentwicklungen (vgl. hierzu Abbildung 3).
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Abbildung 3: Transformation der Immobilienlandschaft und Gebaudestandards®

21 Vgl. Fuerst, F., McAllister, P. (2008), S.10

22 Vgl. Parker, D. (2008)

23 IMMOVALUE (2009), S.79

24 WBCSD (2009), S.38: hier beispielhaft europaischer Teilmarkt.



3 Konzepte zur Bewertung nachhaltiger Gebaude

3.1 Immobilienbewertung im Kontext nachhaltiger Gebaude

Ausgehend von den vorangegangen Ausflihrungen zum Einfluss nachhaltiger
Gebaudecharakteristika auf deren Marktwert stellt sich nachvollziehbarer Weise
die Frage, wie schlussendlich die wertmaBige Beurteilung und Berlcksichtigung
nachhaltiger Gebaudeeigenschaften im Zuge der Immobilienbewertung zu
erfolgen hat.

Hierzu gibt es bereits Untersuchungen und Konzepte namhafter Personen und
Institution wie bspw. jene von Sayce and Ellison (2003), Bowman (2008), Lorenz
und Lutzkendorf, oder RICS (2008), die sich mit derartiger Fragestellung
auseinandersetzen. In diesem Zusammenhang sind auch das von der EU-
geférderte Forschungsprojekt IMMOVALUE?® sowie auf nationaler Ebene das
Projekt NEUE IMMO-STANDARDS zu erwahnen. Beide beschéftigen sich mit
der Werthaltigkeit sowie der methodischen Berlcksichtigung nachhaltiger
Gebaudeaspekte im Zuge der Immobilienbewertung. Erst kirzlich wurde eine
neue Valuation Guidance der RICS26 hinsichtlich der Bewertung nachhaltiger
Gebdudeaspekte herausgegeben, die einen vergleichbaren Ansatz der
Berlcksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten in der Bewertung verfolgt, wie
das von IMMOVALUE erarbeitete Konzept.

Der aus diesen Studien hervorgehende Tenor konstatiert einen grds. Konsens
dartiber, dass fir die Berlcksichtigung nachhaltiger Gebaudeaspekte im Zuge
der Wertermittlung einer Immobilie keine neuartigen Bewertungsmethoden
erforderlich  sind, sondern die bereits zur Verfligung stehenden
Bewertungsansdtze wie das Sach-, Vergleichs- und Ertragswertverfahren
herangezogen werden kénnen. Es bedarf jedoch einer gewissen Adaptierung
bzw. Anpassung um nachhaltige Gebaudefaktoren in entsprechender Weise
berlcksichtigen zu kénnen. Ausgangsbasis hierflir missen zu Grunde liegende
Marktinformationen und -daten liefern, die entweder mittels
Regressionsanalysen / hedonischen Preismodellen, oder durch Zuhilfenahme
entsprechender, tabellarischer Scoringmodelle, ermittelt werden sowie dem
Bewerter bei der Beurteilung und Einschatzung bzw. nachvollziehbaren
Herleitung der wesentlichen Bewertungsparameter eine wesentliche
Hilfestellung geben.

25 Vgl. IMMOVALUE (2008), online unter www.immovalue.org
26 Vg|. hierzu RICS (2009)



Exemplarisch gilt es kiinftig bspw. bei einem besonders nachhaltigen Gebaude
zu hinterfragen, ob im Fall von geringeren Betriebskosten — durch geringere
Energiekosten - des Mieters im Vergleich zum Marktdurchschnitt, dieser evil.
bereit ist, einen Teil dieser Ersparnis an den Vermieter in Form eines héheren
Hauptmietzinses weiterzugeben. In diesem Fall steht der Bewerter dann ggf. vor
der Herausforderung auf Basis vorliegender Marktmieten aus Vergleichsfallen
ohne Beeinflussung durch Nachhaltigkeit zu definieren, wie hoch das
Mietpremium im konkreten Fall ausfallen kénnte. Darlberhinaus sind auch
andere Eingangsparameter der Bewertung kritisch zu hinterfragen. Es kénnte
sich moglicherweise auch der Risikogehalt des Objektes insgesamt besser als
bei den weniger dkologischen Vergleichsobjekten darstellen, was fir einen
geringeren Kapitalisierungszinssatz sprechen wurde. An dieser Stelle wird
deutlich, dass sich das gewahlte Beispiel beliebig fortsetzen lassen wirde.
Fragen wie: Was sind mdogliche Redundanzen / doppelte Berlcksichtigung?
Werden auch noch weitere Bewertungsparameter (Restnutzungsdauer etc.)
tangiert? etc. tauchen auf. Diese Fragen missen kinftig in verstarktem Umfang
vom Gutachter abgewogen werden, um zu validen und den tatséchlichen
Marktverhaltnissen entsprechenden Werteinschatzungen zu kommen.

Das hierbei als zusatzliche Informationsquelle fakultative Geb&uderatings und -
labels wie z.B. LEED, BREEAM27 oder DGNB28 sowie gesetzlich erforderliche
Gebaudezertifikate (bspw. Energieausweise) zukiinftig bei der Bewertung
nachhaltiger Geb&ude verwendet werden, erscheint relativ wahrscheinlich. Eine
Herausforderung wird dabei die Uberfilhrung der darin enthaltenen
Informationen in die Bewertung, da keines der vorgenannten Labels direkt fur
die Immobilienbewertung verwendungsfahige Eingangsparameter enthalt.

3.2 Herausforderung und Perspektive

Um zukUnftig eine adaquate Berlcksichtigung nachhaltiger
Gebaudeentwicklungen im Zuge der Immobilienbewertung zu erméglichen, sind
umfassende und weiterflhrende empirische Studien, die eine Marktevidenz der
Zahlungsbereitschaft fir nachhaltige Immobilien nachweisen, zwingend
erforderlich. Insbesondere in Osterreich existieren bisher nur wenige Ansatze
die ohnehin schon diinne Datenbasis der Teilméarkte in Bezug auf den Einfluss
von Nachhaltigkeit auf Werte zu untersuchen. Die Verbadnde sind hierbei
gefordert  entsprechende  aggregierte  Auswertungen und  Methoden
vorzuschlagen, um den einzelnen Bewertern sinnvolle Unterstitzung zu bieten.

27 Building Research Establishment Environmental Assessment Method*
entwickelt durch die britische Building Research Establishment Ltd.
28 Gebaudezertifikat der Deutschen Gesellscharft fiir Nachhaltiges Bauen e.G.



Des Weiteren ist ein einheitliches Verstdndnis und Bewusstsein der
Bewertungsgemeinschaft, sowie der gesamten Immobilienwirtschaft fur
energetisches und nachhaltiges Gebaudeentwicklungen zu schaffen, um eine
adaquate Methodenkompetenz zur Ableitung und Einschatzung energetischer
und nachhaltiger Einflussfaktoren im Zuge der Marktwertermittiung von
Immobilien gewahrleisten zu kénnen. Hierfiir sind auch entsprechend Aus- und
WeiterbildungsmaBnahmen zu energetischen ua Fragestellungen fir Gutachter
notwendig, um das Verstandnis flr diese Bereiche zu verbessern.

Nur wenn alle Akteure am Immobilienmarkt eine idente Auffassung und das
entsprechende Bewusstsein fir nachhaltige Gebaudekonzepte besitzen, ist eine
einheitliche Bewertungspraxis erzielbar.
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