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Vorwort

Als ich im Jahre 1986 eine Lehre zum Baufacharbeiter mit Abitur in meiner Heimatstadt
Dresden begann, war dies mehr eine fremdbestimmte Entscheidung als ein freiwilliger
Entschluss. Abgesehen von den damaligen gesellschaftlichen Rahmenbedingungen ist
es eine mittlerweile fast 200-jdhrige Bautradition in meiner Familie gewesen, die mei-
ne kiinftige berufliche Orientierung vorgeben sollte. Meine handwerklichen Féahigkeiten
auf dem Bau blieben aber bestenfalls durchschnittlich. Allerdings machten mir gerade
im anschlieenden Studium des Bauingenieurwesens neben den bautechnischen Themen
die betrieblichen Abldufe und insbesondere die betriebswirtschaftlichen sowie rechtlichen
Aspekte des Bauens Spal3. Die Vertiefung in der Studienrichtung Baubetriebswesen an
der TU Dresden sowie ein baurechtliches Aufbaustudium am Europiischen Institut fiir
Postgraduale Bildung an der TU Dresden (EIPOS) 6ffneten mir letztendlich die Tiir in
Richtung der Immobilienwirtschaft.

Seit 2003 bzw. 2004 bin ich bereits als Lehrbeauftragter fiir Projektentwicklung an der
Technischen Universitdt Dresden und der Fachhochschule Mainz titig. Zudem unterstiit-
ze ich seit Jahren EIPOS, die IREBS Immobilienakademie und die Universitit Stuttgart
mit Lehraufgaben in den Gebieten des Corporate Real Estate Managements und der Pro-
jektentwicklung. In all diesen Jahren habe ich mich bemiiht, den Studenten nicht nur eine
fachlich interessante und praxisnahe Vorlesung zu bieten. Es war vielmehr auch mein Ziel,
ein Vorlesungsskript zur Verfiigung zu stellen, welches fiir das Selbststudium tauglich ist
und idealerweise die Zeit des Studiums in Form eines praxisorientierten Nachschlage-
werkes iiberdauern kann. So ist mit den Jahren aus einer sparlichen Loseblattsammlung
ein derart umfangreiches Werk entstanden, das letztendlich in irgendeiner Form gebunden
werden musste.

Jahr fiir Jahr sind meine ganz personlichen Erfahrungen aus den verschiedensten Pro-
jekten meiner Téatigkeit im Immobilienmanagement der BASF, einem global agierenden
Chemieunternehmen, in die Vorlesungen und somit in die Skripte eingeflossen. Zudem
war fiir mich der Dialog mit den Studenten — viele verfiigten bereits liber einige praktische
Erfahrungen oder gar einige Jahre Berufserfahrung — immer sehr fruchtbar und spannend.
Zudem kann auch ich fiir mich nicht proklamieren, auf jede Fachfrage sofort eine Antwort
zu wissen. Jedoch war und ist es fiir mich immer Ziel und Ansporn, in Beruf und Lehre
ein kompetenter Partner zu sein.

Vil



VI Vorwort

Daher war die Erstellung und Weiterentwicklung des Vorlesungsskriptes ein guter An-
lass, das eigene tagtigliche Tun zu strukturieren, zu analysieren, zu reflektieren sowie
die gelegentlich aufgedeckten fachlichen Liicken nachzuarbeiten und auszumerzen. So-
mit habe ich letztendlich all meinen Kollegen und fachlichen Wegbegleitern sowie meinen
Studenten fiir die jeweilige Zusammenarbeit und den Input, den ich in den letzten Jahren
bekommen habe, zu danken. Jeder von ihnen hat einen kleinen Beitrag dazu geleistet, dass
ich nunmehr das gesammelte Wissen in Form eines Buches publizieren kann.

Ich wiirde mich sehr freuen, wenn auf diesem Wege weitere Fachleute und Studenten
der Bau- und Immobilienwirtschaft Interesse am betrieblichen Immobilienmanagement
sowie der Projektentwicklung bekommen oder hiermit ihre Kenntnisse vertiefen.

Mein besonderer Dank gilt Herrn Univ.-Prof. Dr.-Ing. Rainer Schach (Institut fiir Bau-
betriebswesen der Technischen Universitidt Dresden), Herrn Dipl.-Ing. Franz Villinger
(BASF SE), Herrn Klaus Forkert MRICS (Sachverstindigenbiiro Forkert) und Herrn
Dipl.-Wirtsch.-Ing. Bjorn Christmann (Bayer Real Estate GmbH) fiir die gewihrte Unter-
stiitzung sowie die konstruktiven Anmerkungen und Anregungen zu diesem Buchprojekt.

NeuluBheim/Dresden im Mai 2014 Thomas Glatte
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Einfliihrung

Die Projektentwicklung wie auch das betriebliche Immobilienmanagement sind eigen-
stindige Themen- und Berufsfelder der Immobilienwirtschaft, welche sich in der jiingeren
Vergangenheit eines groB3en Interesses in den Fachmedien erfreuen durften. Allerdings
werden diese zumeist eigenstindig und getrennt voneinander behandelt. Es ist das Ziel
des Buches, diese beiden sich in der Praxis sehr nahestehenden, in der Literatur in diesem
Zusammenhang aber wenig bearbeiteten immobilienwirtschaftlichen Aufgaben zu ver-
tiefen.

Die Projektentwicklung ist ein Spezialgebiet, welches in den vergangenen Jahren au-
Bergewohnlich an Bedeutung gewonnen hat und somit immer stdrker in das Blickfeld
des Bauingenieurs oder des Immobilienexperten geraten ist. In der Fachliteratur und den
Medien spielt hierbei insbesondere die Entwicklung von Wohn- und Gewerbeimmobi-
lien wie Biirokomplexen etc. eine herausragende Rolle. Im industriellen Bereich steht
eher die Umwandlung von Industriebrachen im Mittelpunkt des allgemeinen Interesses.
Das betriebliche Immobilienmanagement, auch Corporate Real Estate Management ge-
nannt, hingegen erlebte in den 1980er Jahren in den USA und GroBbritannien sowie in
den 1990er Jahren in Deutschland einen starken Aufbruch. Danach wurde es sehr recht
ruhig bis zum Beginn der Finanzkrise im Jahr 2008. Seitdem erlebt diese Branche eine
Renaissance, welche auch in der Fachpresse entsprechende Anerkennung erfahren durfte.

Einer Studie der TU Darmstadt im Auftrag eines Konsortiums des Zentralen Immo-
bilienausschuss e. V., CoreNet Global Inc., BASF SE, Eurocres GmbH und Siemens AG
zufolge betrug der Wert des gesamten betrieblichen Immobilienvermdgens in Deutschland
ca. 3 Billionen Euro (3.000.000.000.000,— Euro).! Davon entfielen etwa 500 Milliarden
Euro auf die anteiligen Grundstiickswerte. Damit kam die Studie zu dem Schluss, dass
etwa ein Drittel des Immobilienvermogens in Deutschland der Kategorie Corporate Real
Estate zuzuordnen ist.

''Vgl. Ptniir, A.: Die volkswirtschaftliche Bedeutung von Corporate Real Estate in Deutschland,
S. 16, 2014.
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2 1 Einfihrung

Auch hinsichtlich der Asset-Klassen generierte die Studie sehr interessante Ergebnisse.
Demnach machen Handels- und Lagerimmobilien mit 35 % den grofiten Anteil des Fli-
chenbestandes im Corporate Real Estate aus. Dem folgen Verwaltungsgebédude mit 29 %,
Fabrikations- und Werkstattgebdaude mit 22 %, sonstige Gebdude mit 10 % sowie Hotels
und Gaststiitten mit 4 %.> Allerdings bemingelt die Studie ebenfalls die noch stark ausbau-
fihige Transparenz und mahnt die weitere Professionalisierung des Corporate Real Estate
Managements an. Dies ist umso erstaunlicher, da viele Unternehmen auf3erhalb der Immo-
bilienwirtschaft in ihren Kerngeschiftsprozessen sehr professionell und wettbewerbsfihig
aufgestellt sowie haufig international weitldufig priasent sind.

Das Schlagwort ,,Globalisierung* trifft somit nicht nur fiir die Industrie-, Handels-, Te-
lekommunikations- und Finanzkonzerne zu. Auch vor der Bau- und Immobilienbranche
macht das Thema nicht halt. Die Internationalisierung ist ein Trend, der fiir die deut-
sche Baubranche mit ersten GroBprojekten in den 1960er Jahren im Nahen Osten begann.
Mittlerweile erzielen grof3e deutsche Baukonzerne einen Grofiteil ihres Umsatzes im Aus-
land. Beispielhaft sei hier Bilfinger SE genannt. Das Unternehmen, welches sich nicht
nur seit einigen Jahren vom klassischen Baukonzern hin zu einem integrierten Immo-
biliendienstleister wandelt, erwirtschaftet mittlerweile einen groflen Teil des Umsatzes
auBerhalb Deutschlands. Der Anteil des Auslandsgeschiftes der Bilfinger SE betrigt mitt-
lerweile ca. 61 % am Gesamtumsatz (Stand 2013). Dabei entfallen 42 % auf Europa, 11 %
auf Amerika, 3 % auf Afrika und 5 % auf Asien?.

Aber auch kleine und mittelstindische Bauunternehmen, Architektur- und Ingenieur-
biiros sowie Bautrdger und Projektentwickler expandieren ins Ausland und sind gerade
im europdischen und ostasiatischen Raum mit Projekten sehr aktiv. Dabei orientiert sich
die Aktivitdt aufgrund der geringen Wachstumsraten, des groBen Wettbewerbs und der
schwindenden Margen mittlerweile weniger an den entwickelten Industrienationen. Im
Zuge der rasanten Entwicklung sind die Schwellenldnder Osteuropas und Ostasien in der
jiingeren Vergangenheit immer mehr ins Blickfeld des Interesses geriickt. Noch deutlicher
wird die Internationalisierung natiirlich mit Blick auf die zuvor genannten Industrieunter-
nehmen. Die BASF SE, das weltweit fiihrende Chemieunternehmen, erwirtschaftet zwar
immer noch 42 % des Konzernumsatzes in Deutschland. Auf das restliche Europa entfal-
len noch 16 % Umsatz. Die iibrigen Regionen tragen jedoch bereits deutlich hoher zum
Gesamtumsatz bei — Nordamerika mit 20 %, Asien-Pazifik mit 16 % sowie Siidamerika,
der Mittlere Osten und Afrika mit 6 % (Stand 2013).*

Um diesem Trend gerecht zu werden, beschriinkt sich das Buch nicht nur auf das deut-
sche Bau- und Immobilienumfeld. Die behandelten Themen sind so aufbereitet, dass sie
nicht nur im deutschsprachigen Raum, sondern in einem international geprigten Umfeld
Bestand haben. Eine regionale Einschrinkung soll bewusst vermieden werden. Daher

2 Vgl. Pfniir, A.: Die volkswirtschaftliche Bedeutung von Corporate Real Estate in Deutschland,
S. 19,2014.

3 Vgl. Bilfinger SE: Geschiiftsbericht 2013, S. 66.

4Vgl. BASF SE: Bericht 2013, S. 88.
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werden Fachbegriffe, sofern es sinnvoll erscheint, nicht nur in deutscher, sondern auch
englischer Sprache angegeben. Es wird darauf Wert gelegt, die Grundprinzipien mog-
lichst allgemeingiiltig darzustellen. Dabei wird allerdings immer wieder auf die Sachlage
in Deutschland als ,,Basis* Bezug genommen.

Das Buch widmet sich in Kap. 2 zunichst einigen Grundlagen des betrieblichen Immo-
bilienmanagements (engl.: Corporate Real Estate Management) und der Projektentwick-
lung. Es legt die fachliche Basis fiir die nachfolgenden Kapitel und zeigt auf, welche Rolle
die Projektentwicklung innerhalb des Corporate Real Estate Managements spielt.

Im Anschluss fiihrt das Buch durch die einzelnen Phasen einer Projektentwicklung —
von der Projektinitiierung (Kap. 3) iiber die Projektkonzeption (Kap. 5) bis zur Projekt-
konkretisierung (Kap. 8). Dabei ist darauf hinzuweisen, dass sich dieses Buch auf die
Phasen einer Projektentwicklung im engeren Sinne fokussiert. Die Projektdurchfiihrung,
also die bauliche Umsetzung, wird explizit ausgespart. Hier sei auf die bereits zahlreich
vorhandene Fachliteratur verwiesen.

Das Durchlaufen der einzelnen Phasen einer Projektentwicklung wird ergidnzt durch
Kapitel, die gezielt einzelne fachliche Aspekte vertiefen. Dazu gehoren planerische
Grundlagen (Kap. 4), nicht-monetdre und monetire Verfahren zur Projektbewertung
(Kap. 6 und 7) sowie Fragen der rechtlichen Absicherung von Standorten (Kap. 9). Ab-
schliefend widmet sich dieses Buch gesondert noch einmal dem Aspekt der Verwertung
von betrieblichen Liegenschaften. Aus Sicht der Projektentwicklung handelt es sich hier-
bei um den Sonderfall einer Entwicklung von Bestandsliegenschaften (Kap. 10). Erginzt
werden die einzelnen fachlichen Ausfithrungen durch praxisorientierte Fallbeispiele.

Fiir das Studium der nachfolgenden Kapitel ist es durchaus sinnvoll, die jeweils aktuel-
le Version des Baugesetzbuches (BauGB), der Baunutzungsverordnung (BauNVO) sowie
der LBauO (Rheinland-Pfalz) oder LBO (Baden-Wiirttemberg), der DIN 277 ,,Grund-
flaichen und Rauminhalte im Hochbau* und der Immobilienwertermittlungsverordnung
(ImmoWertV) ergénzend zur Hand zu haben. Dieses Buch basiert in seiner ersten Auflage
auf dem zum Jahresbeginn 2014 aktuellen Stand der vorgenannten Gesetze, Verordnungen
und Standards.



Grundlagen

2.1 Grundsatzliches

Weltweit findet seit einigen Jahren eine der grofiten Umstrukturierungen der Wirtschaft
statt, wovon auch Deutschland stark betroffen ist. Dieser Umstrukturierungsprozess bringt
zudem einen ungewohnlich hohen Kapitalbedarf mit sich. In diesem Zusammenhang wur-
de — verglichen mit angelsédchsischen Lindern sehr spit — auch in Deutschland die Immo-
bilie als eine wichtige Ressource erkannt und damit begonnen, deren Potentiale fiir den
Finanzierungsbedarf von Unternehmen zu heben.

Ziel dieses Kapitels ist es, eine Einfiihrung in das betriebliche Immobilienmanagement
zu geben und grundlegende Aspekte von Projektentwicklungen zu vermitteln.

2.2 Corporate Real Estate Management
2.2.1 Begriffsbestimmung

Anfang der 1990er Jahre lautete eines der bestimmenden Themen der Immobilienwirt-
schaft ,,Corporate Real Estate Management®, kurz CREM. Auf die — wie so oft — aus dem
angelsichsischen Raum heriibergeschwappte Welle stiirzten sich Wissenschaft und Wirt-
schaft gleichermaflen. Die Konzerne schufen Immobilienabteilungen oder entstaubten ihre
Liegenschaftsverwaltungen. Doch schon bald wurde es zunehmend ruhig und erst mit Be-
ginn der Finanzkrise im Jahr 2008 tauchte das Thema CREM wieder in der offentlichen
Wahrnehmung verstirkt auf. Warum ist das so? Was war geschehen?

Ein guter Einstieg in die Untersuchung ist wie so oft das Hinterfragen der Begrifflich-
keit, insbesondere wenn es sich um einen englischsprachigen Fachbegriff handelt. Unter
Corporate Real Estate Management wird das wert- und erfolgsorientierte Beschaffen, Be-
treuen und Verwerten von betrieblichen Immobilien verstanden. Es handelt sich also um
die Immobilienvermégen von Unternehmen der Privatwirtschaft (engl.: Corporates), da-

© Springer Fachmedien Wiesbaden 2014 5
T. Glatte, Entwicklung betrieblicher Immobilien,
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TAXONOMIE DES IMMOBILIENMANAGEMEN

(REAL E TE MANAGEMENT - REM)

Immobilienart Anlageimmobilie Eigengenutzte Immobilie (|nfr?§trukturglle)
Facility Services
I Immobilienzweck I Investment/Kapitalanlage Nutzung v
Ziel der Optimierung von Optimierung inner- . Effektivitat & |
Immobilienaktivitét Risko, Rendite, Liquiditat betrieblicher Wertbeitrag ' = Effizienz_ !
Renditeorientiertes Nutzungsorientiertes :_ P |
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Abb. 2.1 Ubersicht der immobilienwirtschaftlichen Managementdisziplinen'

her auch Corporate Real Estate genannt. Deren origindrer Unternehmenszweck zielt auf
jegliche Formen unternehmerischer Tétigkeit ab, auler der Errichtung, Bewirtschaftung
oder Verwertung von Immobilien. Damit werden sie aus der Sicht der Immobilienwirt-
schaft auch als Non-Property-Companies bezeichnet.

Dabei umfasst das Corporate Real Estate Management im weiteren Sinne alle strategi-
schen, taktischen und operativen Ebenen der immobilienwirtschaftlichen Wertschopfung,
also das Portfoliomanagement, das Asset-Management, das Property Management und
das Gebdudemanagement sowie nicht selten sogar weitergehende infrastrukturelle Dienst-
leistungen, auch Facility Services genannt (siche Abb. 2.1). Im engeren Sinne werden
unter Corporate Real Estate Management lediglich die strategischen und taktischen Wert-
schopfungsebenen verstanden.

» Definition des Corporate Real Estate Managements nach Pfniir , Unter betrieb-
lichem Immobilienmanagement (Corporate Real Estate Management, CREM) sollen

! Eigene Weiterentwicklung auf den Grundlagen von Teichmann, S.: Bestimmung und Abgrenzung
von Managementdisziplinen im Kontext des Immobilien- und Facility Management, ZIO 2/2007,
Abb. 5, S. 12 und Kémpf-Dern, A.: Bestimmung und Abgrenzung von Managementdisziplinen im
Kontext des Immobilien- und Facility Management, 710 2/2008, Abb. 2, S. 60.
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alle liegenschaftsbezogenen Aktivititen eines Unternehmens verstanden werden, dessen
Kerngeschdft nicht in der Immobilie liegt. CREM befasst sich mit dem wirtschaftlichen
Beschaffen, Betreuen und Verwerten der Liegenschaften von Produktions-, Handels- und
Dienstleistungsunternehmen im Rahmen der Unternehmensstrategie. Die Liegenschaften

dienen zur Durchfiihrung und Unterstiitzung der Kernaktivitdten. “>

2.2.2 Begriffliche Abgrenzungen

2.2.2.1 Institutionelles und betriebliches Immobilienmanagement
Immobilien sind als vergleichsweise sichere Geldanlage sehr beliebt. Die Sicherheit fiir
Investoren leitet sich insbesondere aus der Tatsache ab, dass es sich bei Immobilien um
,reale Werte* handelt, d.h. um physisch existierende und nutzbare Objekte. Gerade in
Krisenzeiten zeigt die oft stattfindende Flucht in Sachanlagen, wie beispielsweise Immo-
bilien, die hohe Wertschitzung als ,,sicherer Hafen* fiir Investoren.

Grund hierfiir ist einerseits die faktisch ,,ewige Existenz* von Grund und Boden, ande-
rerseits die Dauerhaftigkeit und Langlebigkeit von baulichen Anlagen. Ein totaler Wert-
verlust wie beispielsweise bei Wertpapieren tritt bei Immobilienbesitz daher nur in sehr
extremen Ausnahmesituationen ein.

Das sogenannte institutionelle Immobilienmanagement konzentriert sich daher auf die
Beschaffung, die Bewirtschaftung und den Verkauf von Immobilien zum Zwecke der
Investition. In diesem Fall spricht man von Anlageimmobilien. Der primére Fokus des
institutionellen Immobilienmanagements liegt in dem Erwirtschaften einer Rendite aus
den Anlageimmobilien sowie einer Optimierung zwischen der Rendite einerseits und den
aus den Immobilien erwachsenden Risiken andererseits.

Anders als in der klassischen Immobilienbranche sind in der betrieblichen Immobili-
enwirtschaft nicht die durch Errichtung, Vermietung oder Verkauf erzielbaren Immobi-
lienrenditen, sondern die (Eigen-)Nutzerbediirfnisse primére Treiber fiir die Errichtung,
Ausgestaltung, Bewirtschaftung und Verwertung der Immobilien. Deren Erfordernisse
konnen je nach Immobilienart recht einfach, durchschnittlich oder von sehr hoher Kom-
plexitit sein.

Die Erfordernisse hinsichtlich der Nutzung werden im betrieblichen Immobilienmana-
gement traditionell vom Nutzer selbst vorgegeben. Der Nutzer ist hier Reprisentant des
Kerngeschiftes und somit des Bereiches, der das eigentliche Geld im Unternehmen ver-
dient.

Daher ist dessen Rolle gegeniiber dem Vertreter der Immobiliensicht vergleichsweise
stark. In Corporates herrscht also in der Innensicht iiblicherweise ein — im Immobilien-
fachjargon — ,,Mietermarkt*.

Der Hintergrund fiir den Blick auf die Immobilie hdngt mit einer geénderten Sicht der
Unternehmen — insbesondere aufgrund einer erhohten Wettbewerbssituation im interna-

2 Pfniir, A.: Die volkswirtschaftliche Bedeutung von Corporate Real Estate in Deutschland, S. 14,
2014.
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tionalen Marktumfeld — zusammen. Wihrend der Unternehmensfokus bei Verbesserungs-
und Kostensenkungspotentialen bis vor einigen Jahren noch auf den Produktionsprozessen
und dem Personal lag, werden heute mittlerweile insgesamt fiinf Unternehmensressourcen
identifiziert:

Arbeit,
Kapital,
Technologie,
Information,
Immobilien.

Dies ist insofern logisch, da die Unternehmensimmobilien oft einen der groBten Kos-
tenblocke und einen sehr groflen Teil des Unternehmensvermogens darstellen. Im Zuge
dessen hat sich der Umgang mit der ,,Ressource Immobilie ebenfalls deutlich veréndert.

Die Tatsache, dass die Immobilie nicht Kerngeschéft, sondern — rein betriebswirtschaft-
lich gesehen — ein Betriebsmittel zur Erfiillung des (Kern-)Geschiftszweckes ist, fiihrt bei
den Corporates zu einigen Besonderheiten im Umgang mit ihren betrieblichen Immobi-
lien, auch wenn es sehr wohl eine Vielzahl von Parallelen hinsichtlich Aufbau, Struktur
und Aufgabenverteilung mit der klassischen Immobilienwirtschaft gibt (sieche Abb. 2.1).

Die Berichtssaison der borsennotierten Konzerne ermoglicht immer wieder etwas Ein-
blick in die Unternehmen — nicht nur hinsichtlich ihrer wirtschaftlichen Situation, sondern
auch beziiglich ihrer Ausrichtung. Gerade letztere ist — wenig iliberraschend — ausnahmslos
geprigt vom Kerngeschift des Unternehmens und hinter der Ausrichtung eines Unterneh-
mens verbirgt sich schlussendlich die Unternehmensstrategie.

Auch aus der Sicht der Rechnungslegung gibt es signifikante Unterschiede zwischen
dem institutionellen und betrieblichen Immobilienmanagement bzw. zwischen Anlage-
immobilien und Betriebsimmobilien. International agierende Unternehmen bilanzieren
zumeist nach den International Financial Reporting Standards (IFRS). Dies sind interna-
tionale Rechnungslegungsvorschriften fiir Unternehmen, welche vom International Ac-
counting Standards Board (IASB) herausgegeben werden. Unabhiéngig von nationalen
Rechtsvorschriften regeln sie die Aufstellung international vergleichbarer Jahres- und
Konzernabschliisse. Innerhalb der IFRS gibt es fiir Immobilien zwei wichtige Standards —
der International Accounting Standard 16 (IAS 16) und der International Accounting Stan-
dard 40 (IAS 40).

Rechnungslegung nach IAS 16 Der IAS 16 regelt die Bilanzierung des Sachanlagever-
mogens (engl.: property, plant and equipment) eines Unternehmens?. Dabei miissen die-
se Vermogenswerte vom jeweiligen Unternehmen zur Herstellung von Produkten oder
Dienstleistungen, zur Vermietung oder fiir administrative Zwecke gehalten werden. Des
Weiteren werden diese Vermogenswerte voraussichtlich ldnger als ein Jahr genutzt. Im

3 Anm. des. Verf.: siehe hierzu auch Abschn. 8.2.



2.2 Corporate Real Estate Management 9

Falle des Zugangs zu einem Vermogensgegenstand — also beispielsweise in Form des Baus
oder Kaufes einer Immobilie — erfolgt nach IAS 16 wie auch im deutschen Bilanzrecht die
Bewertung und Ausweisung in der Bilanz in Hohe der Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten. Zu den Anschaffungskosten gehoren:

Kaufpreis abziiglich der Rabatte, des Skontos usw.,

Kosten der Standortvorbereitung,

Transport- und Montagekosten,

Transaktionskosten wie Grunderwerbsteuer, Berater- und Notarkosten,
Kosten von Testlaufen.

Aus der Sicht des Corporate Real Estate Managements ist insbesondere die Folgebe-
wertung in den nachfolgenden Jahren interessant. Bei der Folgebewertung nach IAS 16
besteht ein Wahlrecht zwischen zwei Modellen:

e Methode der fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten (engl.: cost model),
e Neubewertungsmethode (engl.: revaluation model).

Bei dem cost model werden die Anschaffungs- oder Herstellungskosten um die plan-
méiBige und/oder aulerplanmifBige Abschreibung vermindert. Bei dem revaluation model
erfolgt die Bewertung mit dem iiblichen Marktwert (engl.: fair value) abziiglich planmi-
Biger oder auBBerplanmifBiger Abschreibungen.

Rechnungslegung nach IAS 40 Der IAS 40 regelt die Bilanzierung von als Finanzinvesti-
tion gehaltenen Immobilien, also Anlageimmobilien (engl.: investment properties). Unter
IAS 40 fallen Vermogenswerte wie Grundbesitz oder Immobilien, die als Finanzinves-
titionen etwa zur Erzielung von Mieteinkiinften gehalten werden. Unter Anlageimmobi-
lien fallen keine Sachanlagen, welche im operativen Geschift, etwa fiir die Produktion,
Dienstleistung oder Verwaltung, genutzt oder zum Verkauf im Rahmen des gewthnlichen
Geschiiftsbetriebes gehalten werden. Die Bilanzierung solcher Sachanlagen ist im IAS 16
geregelt.

Anlageimmobilien sind zunédchst mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten zu
bewerten. Dies schlief3t die Transaktionskosten, z. B. in Form von zu zahlenden Steuern
und Notargebiihren, ein. Die Erstbewertung ist somit identisch mit der Erstbewertung des
normalen Sachanlagevermogens nach IAS 16. Der wesentliche Unterschied liegt in der
Folgebewertung in den Jahren nach der Anschaffung. Anlageimmobilien sind dabei nach
dem beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Hierbei handelt es sich um jenen Wert, der sich
zum Zeitpunkt des Bilanzstichtages am Markt erzielen lésst, also den iiblichen Marktwert
(engl.: fair value).

Das fair value model des IAS 40 unterscheidet sich konzeptionell von der nach IAS 16
zuldssigen Neubewertungsmethode. Beim fair value model sind Gewinne und Verluste,
die aus dem neuen Wertansatz resultieren, sofort in der Gewinn- und Verlustrechnung des



