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Vorwort 
 
 
Der vorliegende Bericht dokumentiert die Ergebnisse eines beauftragten Projekts aus der 

Programmlinie Haus der Zukunft im Rahmen des Impulsprogramms Nachhaltig Wirtschaften, 

welches 1999 als mehrjähriges Forschungs- und Technologieprogramm vom Bundesministerium 

für Verkehr, Innovation und Technologie gestartet wurde. 

 

Die Programmlinie Haus der Zukunft intendiert, konkrete Wege für innovatives Bauen zu 

entwickeln und einzuleiten. Aufbauend auf der solaren Niedrigenergiebauweise und dem 

Passivhaus-Konzept soll eine bessere Energieeffizienz, ein verstärkter Einsatz erneuerbarer 

Energieträger, nachwachsender und ökologischer Rohstoffe, sowie eine stärkere 

Berücksichtigung von Nutzungsaspekten und Nutzerakzeptanz bei vergleichbaren Kosten zu 

konventionellen Bauweisen erreicht werden. Damit werden für die Planung und Realisierung von 

Wohn- und Bürogebäuden richtungsweisende Schritte hinsichtlich ökoeffizientem Bauen und 

einer nachhaltigen Wirtschaftsweise in Österreich demonstriert. 

 

Die Qualität der erarbeiteten Ergebnisse liegt dank des überdurchschnittlichen Engagements 

und der übergreifenden Kooperationen der Auftragnehmer, des aktiven Einsatzes des 

begleitenden Schirmmanagements durch die Österreichische Gesellschaft für Umwelt und 

Technik und der guten Kooperation mit der Österreichischen Forschungsförderungsgesellschaft 

bei der Projektabwicklung über unseren Erwartungen und führt bereits jetzt zu konkreten 

Umsetzungsstrategien von modellhaften Pilotprojekten. 

 

Das Impulsprogramm Nachhaltig Wirtschaften verfolgt nicht nur den Anspruch, besonders 

innovative und richtungsweisende Projekte zu initiieren und zu finanzieren, sondern auch die 

Ergebnisse offensiv zu verbreiten. Daher werden sie in der Schriftenreihe publiziert, aber auch 

elektronisch über das Internet unter der Webadresse http://www.HAUSderZukunft.at 
Interessierten öffentlich zugänglich gemacht. 

 

DI Michael Paula 

Leiter der Abt. Energie- und Umwelttechnologien 

Bundesministerium für Verkehr, Innovation und Technologie 
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Kurzfassung Deutsch 
 
Das Projekt HdZ – Immo-Rate dient der Entwicklung von Argumentationshilfen und Tools für 
das Immobilien-Rating von innovativen Bauprojekten unter besonderer Berücksichtigung von 
Zielen, Konzepten und Technologien einer nachhaltigen Bauwirtschaft. Oft werden innovative 
Immobilien, wie sie beispielsweise durch Passivhäuser oder Gebäude mit vermehrtem Einsatz 
nachwachsender Rohstoffe in der Programmlinie Haus der Zukunft gegeben sind, gerade 
aufgrund ihres Innovationscharakters eher schlecht bewertet und bekommen ein „Risiko-
Rating“. Das bedeutet aber gleichzeitig, dass innovative bzw. nachhaltige Bauprojekte, die auf 
einen hohen Anteil von Fremdkapitel angewiesen sind, erhöhte Finanzierungskosten mit sich 
bringen und daher oft nicht realisiert werden können. 
 
Genau an diesem Punkt setzt das Projekt „HdZ - Immo-Rate“ an: Durch die zielgruppenorien-
tierte Aufbereitung von Erfahrungen und Erkenntnissen aus der Programmlinie „Haus der Zu-
kunft“ für Unternehmen aus dem Bereich Finanzdienstleistungen (Ratingagenturen, Banken, 
Finanzierungsinstitute) werden Wissenslücken ausgeräumt, wodurch wesentlich zu einer posi-
tiven Bewertung von innovationsorientierten Gebäuden beigetragen wird. Im Kern steht dabei 
die fundierte Argumentation der Vorteile von „nachhaltigen Bauten“ mit jenen quantitativen 
und qualitativen Kriterien, die sich auf ein positives Immobilien-Rating auswirken. Entschei-
dend dabei ist, dass die Ergebnisse von „HdZ – Immo-Rate“ direkt in den jeweiligen Rating-
Instrumenten der Finanzierungsinstitute Verwendung finden können. So wird auch eine Be-
wertung von nachhaltigen Bauwerken auf Fondsebene durch das Projekt „HdZ - Immo-Rate“ 
möglich sein. Die Aufbereitung erfolgt sowohl für Bestandsobjekte als auch für Neubauten. 
Dadurch wird im Sinne eines aktiven Transferprojektes der Programmlinie Haus der Zukunft 
ein wichtiger Baustein für die vermehrte Umsetzung der Projektergebnisse bereit gestellt. 
 
 

Zentrales Ergebnis: Nachhaltiges Bauen 
bezieht Überlegungen zum Wohnbaumarkt 
in die Entwicklung einer Immobilie ebenso 
ein, wie Standortqualitäten und optimale 
Objekteigenschaften Damit werden optimale 
Bedingungen für einen nachhaltigen „Cash-
Flow“ des geplanten Gebäudes gesichert. 
Gegliedert nach den Kriteriengruppen 
„Markt“, „Standort“, „Objekt“, „Cash-Flow“ 
und „Entwicklungspotential“ stellt der 
Leitfaden „IMMO-RATE“ für Bauwirtschaft 
und  Finanzdienstleister ein Instrument zur 
Planung, Beschreibung und Bewertung 
nachhaltiger Gebäude in der Struktur von 
Rating-Systemen dar. 
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Das Projekt beinhaltet eine Dokumentation jener Standards und Methoden aus dem Bereich 
Immobilienrating, welche insbesondere für innovationsorientierte Bauten relevant sind. Ziel-
gruppenorientiert werden danach jene Resultate der Programmlinie dokumentiert, die zentra-
ler Bestandteil des angestrebten Produkts für das Immobilienrating sind.  
 
„HdZ Immo-Rate“ stärkt die Wettbewerbsfähigkeit nachhaltiger Bauprojekte und fördert die 
Marktdiffusion innovativer und nachhaltiger Technologien des Bausektors. 
 
Das Projektteam besteht im Kern aus einer/m erfahrenen ProjektträgerIn der Programmlinie, 
einer/m innovationsorientierten BauträgerIn mit dem Schwerpunkt „Nachhaltiges Bauen“ so-
wie einem in Österreich und Mittel-Ost-Europa in der Immobilienfinanzierung besonders 
marktrelevanten Finanzierungsinstitut. Dies garantiert, dass sowohl für ProjektentwicklerInnen 
als auch für Finanzierungsinstitute ein leistungsfähiges Werkzeug zur nachhaltigen Immobi-
lienbewertung im Sinne des internationalen Bankenabkommens Basel-II“ geschaffen wird.  
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Summary (Kurzfassung Englisch) 
 
 
The project “HdZ - Immo rate” is intended to develop guidelines and tools for the property rat-
ing under special consideration of targets, strategies and technologies of a sustainable build-
ing and construction industry. Very often, innovative building projects, for instance low energy 
buildings or houses with increased employment of regenerating raw materials which are part 
of the program line “Haus der Zukunft”, get a "risk rating" due to their innovation character. 
This means however, that innovative and/or sustainable building projects, which are depend-
ent on a high fraction of debt, suffer from increased financing expenses and may therefore 
often not be realized.  
 
This is the reason for the development of "HdZ - Immo rate": With target group oriented prepa-
ration of experiences and perceptions from the program line "Haus der Zukunft" for financial 
services enterprises (rating agencies, banks, investment banks), information is provided, 
which should substantially lead to a positive evaluation of innovation-oriented buildings. Cen-
tral to this approach is the profound argumentation of the advantages of "lasting buildings" 
with these quantitative and qualitative criteria, which affect a positive property rating. Crucial in 
this context is, that the results of "HdZ - Immo rate" can be introduced directly into the respec-
tive rating instruments of the financial institutions. Such an evaluation of sustainable buildings 
by the project "HdZ - Immo rate will be possible also for endowment funds as well as both for 
existing objects and new buildings. Thus in the sense of an active transfer project of the pro-
gram line “Haus der Zukunft”, an important component for the increased conversion of the 
project results is provided. 
 
 

Central result: Sustainable building involves 
considerations to the housing market, 
qualities of location and optimal object 
characteristics into the development of a 
real estate. So optimal conditions are 
secured for the cash-flow of the planned 
building. Arranged according to the groups 
of criteria „market “, „location “, „object “, 
„cash-flow “and „development potential“ 
represents the manual „IMMO RATE “ for 
building industry and financial institutions an 
instrument for the planning, description and 
evaluation of sustainable buildings in the 
structure of Rating systems.  
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The project includes a documentation of those standards and methods within the area of 
property rating, which are in particular relevant for innovation-oriented buildings. The results of 
the program line, which are a central component for real estate evaluation, are documented 
primarily for the target groups.  
 
"HdZ - Immo rate" strengthens the competitiveness of sustainable building projects and pro-
motes the market diffusion of innovative and sustainable technologies of the building sector. 
 
The project team consists of an experienced project executing organisation of the program 
line, an innovation-oriented building enterprise with the core competence "sustainable build-
ing" as well as of an especially market-relevant financial institution in Austria, which also plays 
an active role within real estate financing in Central and Eastern Europe. This guarantees that 
- both for internal project developers and for financial institutions - an efficient tool for the 
evaluation of sustainable buildings in the sense of the international bank agreement Basel II is 
created. 
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Management Summary 
 
 
Der vorliegende Endbericht zum Projekt IMMO-Rate dokumentiert die einzelnen Meilensteine 
der Projektbearbeitung sowie in Form einer Kurzübersicht die Inhalte des Druckwerkes  
„IMMO-RATE. Leitfaden für das Immobilienrating nachhaltiger Wohnbauten“. 
 
Der Leitfaden ist das zentrale Ergebnis des Forschungsprojektes und ist somit auch in seiner 
Gesamtheit als integraler Bestandteil des Endberichtes zu betrachten (da er in Druckform 
beim Österreichischen Ökologie-Institut erhältlich ist, wurde er in Absprache mit dem Förder-
gebern nicht gesamthaft in vorliegenden Endbericht aufgenommen). Der Endbericht hat somit 
primär den Charakter einer Materialensammlung und Dokumentation des Projektfortschrittes. 
 
Neben den einzelnen Teilberichten zum Projekt finden Sie im Bericht die Workshopprotokolle 
der internen Projekt-Arbeitssitzungen sowie die Dokumentation der Präsentationsveranstal-
tungen (TeilnehmerInnenlisten, Fotomaterial, Medienberichte). 
 
Aufgrund des vorzeitigen Projektabschlusses (formale Projektlaufzeit bis 30.11.2006) sind alle 
relevanten Berichte und Dokumentationen in Form des vorliegenden Endberichtes zusam-
menfassend dargestellt. 
 
 
Projektmeilensteine und Zeitplan 
 
Im folgenden sind die Arbeitspakete und der Zeitplan entsprechend dem Projektantrag dem 
Projektverlauf und dessen Meilensteinen gegenübergestellt. 
 

Monat 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12
AP0: Projekt-
management

AP1: Dokumentation
Immo-Rating
AP2: Ergebnisse
der Programmlinie
AP3: Redaktion
Leitfaden

AP4: Produktion
Leitfaden
AP5: Produktion
Tools
AP6a: Verbreitung
Veranstaltungen
AP6b: Versand
Leitfaden, ÖA, Web

Teilergebnisse Projekt-Handbuch Zwischenbericht Leitfaden gedruckt Endbericht

Präsentationen

Wien, Salzburg, Bregenz

 
Arbeitspakete und Zeitplan laut der Projektantrag
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Zeitplan und Projektmeilensteine entsprechend der Projektbearbeitung 
 
Projektstart 
1. Dezember 2005 
 
 
Projektworkshops Datum/Ort TeilnehmerInnen
Auftaktbesprechung 
Projektfeindesign und Projekthandbuch 21.11.2005/Wien 3 

Startworkshop 
• Feindesign AP 1: Dokumentation Immobilienrating in 

der Praxis und AP 2: Relevante Ergebnisse der Pro-
grammlinie HdZ 

• Ziele und Qualitätsansprüche aus der Sicht der Part-
ner 

14.12.2005/Wien 6 

Arbeitsworkshop 
Präsentation der Arbeitspakete AP 1 und AP 2: 
• Dokumentation Immobilienrating in der Praxis 
• Relevante Ergebnisse der Programmlinie HdZ 

21.02.2006/Wien 8 

2. Arbeitsworkshop 
Diskussion der Kriteriengruppen Markt, Standort, Objekt, 
Cash Flow und Entwicklungspotential 

16.03.2006/Bregenz 7 

3. Arbeitsworkshop 
• „Feedback Leitfaden“ 
• Planung der Präsentationsveranstaltungen 

17.05.2006/Wien 8 

 
 
Experteninterviews Datum/Ort TeilnehmerInnen
Interviews mit Vertretern aus den Bereichen Bau-
wirtschaft, Architektur, Consulting, Forschung und 
Verwaltung 

Mai 2006 15 

 
 
Druck Leitfaden 
Juni 2006 
 
 
Präsentationsveranstaltungen Datum/Ort TeilnehmerInnen
Präsentationsveranstaltung Wien 22.06.2006/ Erste Bank-Wien 22 

Präsentationsveranstaltung Bregenz 13.07.2006/ RhombergBau GmbH-
Bregenz 51 

 
 
Projektende 
27. Juli 2006 
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IMMO-RATE. 
Leitfaden für das Immobilienrating nachhaltiger Wohnbauten 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Der Leitfaden  ist das Hauptprodukt des gegenständlichen Projektes und wurde in der 1. Auf-
lage in einer Stückzahl von 2000 gedruckt. 
 
Zielgruppen des Leitfadens sind Akteure der Bauwirtschaft, die mit der Entwicklung und Pla-
nung von Immobilien befasst sind, sowie Personen in Finanzdienstleistungsunternehmen, die 
sich mit Immobilienrating und –finanzierung beschäftigen. 
 
Im folgenden wird das Inhaltsverzeichnis des Leitfadens, sowie Einleitung, Ausblick und zu-
sammenfassende Checklisten angeführt. 
 
Der Leitfaden ist erhältlich bei: 
 
Österreichisches Ökologie-Institut 
1070 Wien – Seidengasse 13 
Tel: +43 1 523 61 05 - 12 
Mail: oekoinstitut@ecology.at
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IMMO-RATE 
 
Inhaltsverzeichnis des Leitfadens: 
 
 
 
Haus der Zukunft - Eine Bilanz 
Immobilienrating in der Praxis 
 
Markt 
• Höhere Gewalt  
• Soziodemographische Entwicklung  
• Wirtschaftliches Umfeld  
• Rahmenbedingungen  
• Immobilienmarkt  
• Fact-Sheet »Markt«  
 
Standort  
• Eignung des Mikrostandortes für Objektart 

und Zielgruppe  
• Image des Quartiers und der Adresse  
• Qualität der Verkehrsanbindung  
• Qualität der Nahversorgung  
• Höhere Gewalt  
• Fact-Sheet »Standort«  
 
Objekt  
• Architektur/Bauweise  
• Ausstattung  
• Objektzustand  
• Grundstückssituation  
• Umwelteinflüsse aus dem Objekt  
• Wirtschaftlichkeit der Gebäudekonzeption  
• Fact-Sheet »Objekt«  
 
Cash-Flow  
• MieterInnen- und NutzerInnensituation  
• Mietsteigerungspotenti-

al/Wertsteigerungspotential  
• Wiedervermittelbarkeit/Marktgängigkeit  
• Leerstand/Vermietungsstand  
• Umlagefähige und nicht umlagefähige Be-

wirtschaftungskosten  
• Drittverwendungsfähigkeit  
• Fact-Sheet »Cash-Flow«  
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
Entwicklungspotenzial  
• Vermietung und Verkauf  
• Planung und Genehmigung  
• Herstellung und Kosten  
• Fact-Sheet »Entwicklungspotenzial«  
 
Serviceteil  
• Ausblick und Checkliste  
• Statements zum nachhaltigen Bauen und 

Immobilienrating  
• AutorInnen des Leitfadens  
• Projektpartner  
• Themenrelevante Institutionen  
• Förderstellen in Österreich  
• Glossar  
• Literatur  
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Vorwort 
 
Was bringt hochkarätige ExpertInnen des Bankwesens (Erste Bank), der Immobilienentwick-
lung (Rhomberg Bau GmbH) und der Umweltforschung (Österreichisches Ökologie-Institut) 
dazu, gemeinsam über die Nachhaltigkeit von Wohnimmobilien nachzudenken? Die Autorin-
nen und Autoren dieses Leitfadens sind der Überzeugung, dass die Zukunft dem Nachhalti-
gen Bauen gehört. Und diese Überzeugung besteht nicht (nur) aufgrund eines verantwor-
tungsbewussten Umgangs mit unserer Umwelt. 
 
Ganz im Gegenteil: Je mehr wir uns mit Qualitätskriterien für Immobilienrating-Systeme einge-
lassen haben, desto mehr ist uns bewusst geworden, dass Nachhaltiges Bauen eine extrem 
wirtschaftliche Angelegenheit ist. Dies ist insofern überraschend, als dass zu Beginn unserer 
gemeinsamen Arbeit die berechtigte Frage im Raum gestanden ist, ob Nachhaltigkeitsaspekte 
von Wohnbauten überhaupt in Basel-II-konformen Ratingsystemen abbildbar sind. Was hat 
letztlich eine Kreditvergabe mit dem Energieverbrauch oder der Größe von wohnungsbezoge-
nen Grünräumen eines Wohnbaus zu tun? Heute wissen wir es: Sehr viel. 
 
Wohnbaufinanzierungen sind in der Regel langfristig ausgerichtete Investitionen. Wer im 
Wohnbau »schnelles Geld« machen will, wird entweder scheitern oder dürftige Qualität liefern. 
Und je länger der Betrachtungszeitraum bei der Bewertung einer Immobilie ist, desto wichtiger 
werden Nachhaltigkeitsaspekte. 
 
Wenn hier immer von Nachhaltigkeit die Rede ist, dann ist gleich zu Beginn mit einem ver-
meintlichen Irrtum aufzuräumen. Nachhaltiges Bauen beinhaltet eine Vielzahl von Aspekten, 
bei denen der Energieverbrauch zwar sehr wichtig ist, aber alleine kein nachhaltiges Gebäude 
ausmacht. Nachhaltiges Bauen geht zuerst von grundsätzlichen Überlegungen zum Wohn-
baumarkt aus und setzt sich intensiv mit den anzutreffenden Standortqualitäten auseinander. 
Auf Basis dieser Rahmenbedingungen werden optimale Objekteigenschaften definiert. All das 
stellt optimale Bedingungen für einen nachhaltigen Cash-Flow des geplanten Gebäudes si-
cher. Womit auch gleich die Kurzform dieses Leitfadens niedergeschrieben ist. Die Langfas-
sung finden Sie auf den nächsten 100 Seiten. Im Namen der Autorinnen und Autoren 
 
wünsche ich Ihnen viel Erfolg bei der Entwicklung, Planung und Realisierung ihrer Bauwerke. 
Wie gesagt: Die Zukunft des Bauens ist nachhaltig und eine nachhaltige Zukunft 
wünschen wir auch Ihnen. 
 
 

 
Robert Lechner 
Geschäftsführer des Österreichischen Ökologie-Institutes 
Foto: Valerie Rosenberg 
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Einführung 
 
Was hat ein Mann mit dem Namen Nick Leeson und die ehemals älteste Investmentbank 
Großbritanniens, die Barings Bank, mit diesem Leitfaden zu tun? 1992 war Leeson von der 
Barings Bank für risikoarme Investments nach Singapur geschickt worden. Er war für die Ent-
scheidungen im Handel und gleichzeitig für deren ordnungsgemäße Abwicklung zuständig. 
Auflaufende Verluste buchte er auf ein von ihm geheim gehaltenes Konto mit der sinnigen 
Nummer »88888«: Im asiatischen Raum gilt die »8« als Glückszahl. Offiziell sichtbar waren 
nur die Gewinne seiner Geschäfte, Verluste und nicht genehmigte offene Positionen konnte er 
vor seiner Bank verheimlichen. Das verkürzte Ende dieser Geschichte: Die Barings Bank 
machte Verluste in der Höhe von rund 1,4 Milliarden US-Dollar, ging pleite und wurde dann für 
1 Pfund von einer niederländischen Bankengruppe gekauft, wir meinen 8 Pfund wären ge-
rechter gewesen. 
 
Basel II und die Bauwirtschaft 
 
Dieser Skandal, aber auch weitaus geringere Probleme im Kontrollwesen bei Finanzierungs-
geschäften führten zur Ausformulierung des internationalen Bankenabkommens »Basel II«. 
Wo es ein »Basel II« gibt, muss es auch ein »Basel I« gegeben haben? Richtig, dieses ist 
aber nur insofern für die Gegenwart relevant, weil es den Bankrott der Barings Bank nicht ver-
hindern konnte. Somit ist ganz einfach zu erklären, was »Basel II« erreichen will: Eine verbes-
serte und effiziente Kontrolle der Finanzgeschäfte und vor allem der Kreditvergaben von Ban-
ken. Insbesondere die Bau- und Immobilienwirtschaft ist davon nachhaltig betroffen. Schon 
Projektentwicklungen mittlerer Größenordnung verursachen einen massiven Finanzmittelbe-
darf, der in der Regel nur über Fremdfinanzierungen und Kredite bedeckt werden kann. Des-
halb kommt den Banken und FinanzdienstleisterInnen eine zentrale Rolle bei der Umsetzung 
von Immobilien zu. Die Banken verwenden bei ihrer Finanzierungsentscheidung verschiedene 
auf »Basel II« zurückzuführende Kontrollinstrumente, sogenannten »Rating-Instrumente«. 
Dabei geht es nicht darum, dass sich Banken nunmehr allzu sehr in die inhaltliche Gestaltung 
von Immobilien einmischen wollen, hier können die Akteurinnen und Akteure aus Architektur, 
Immobilienentwicklung oder Bauträgerschaft beruhigt werden. Was die Banken vor allem inte-
ressiert, ist die Ausfallswahrscheinlichkeit der von ihnen getragenen Finanzierungen. Anders 
formuliert: Wie wahrscheinlich ist der Fall, dass das Projekt wirtschaftlich nicht erfolgreich ist 
und daraufhin die ProjektträgerInnen ihren finanziellen Verpflichtungen nicht mehr nach kom-
men können? Im Gebäudesektor ist das in der Regel immer dann der Fall, wenn die entwi-
ckelten Immobilien vom Markt nicht angenommen werden, Leerstände von Wohnungen oder 
Büros auftreten oder eine hohe Fluktuation bestehender MieterInnen mit ständigem Ausfall 
der Einnahmen verbunden ist. Kurzgefasst: Wenn das Projekt offensichtlich schlecht ist und 
etwas feiner formuliert, das »Angebot der Nachfrage nicht gerecht wird«. 
 
Nachhaltiges Bauen und Basel II 
 
Was aber hat all das mit dem Nachhaltigen Bauen zu tun? Nachhaltigkeit verbindet in Form 
der »Tripple Bottom Line« aus Wirtschaft, Umwelt und Sozialem alle Aspekte, die erfolgreiche 
Bauwerke ausmachen. Für Wohngebäude setzen wir höchste Wohnqualität zu vertretbaren 
Kosten voraus; für Dienstleistungsobjekte steht der Nutzwert der Immobilien im Vordergrund. 
Und beide Objektkategorien machen in Zukunft nur dann Sinn, wenn sie unter Wahrung jener 
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Grenzen errichtet werden, die uns die Umwelt vorgibt. Wie dieser Leitfaden für das Rating von 
Wohnbauten deutlich zeigt, handelt es sich bei den genannten Aspekten nicht mehr um Ge-
gensätze. Für manche mag es paradox klingen, aber gerade die hier vorgestellte Struktur des 
internationalen Immobilienratings in Form der TEGoVARichtlinien macht die Synergien und 
den Mehrwert des Nachhaltigen Bauens deutlich. Auch wenn verschiedene Banken in Öster-
reich (und auch anderswo) ihre hausinternen Rating-Instrumente mit unterschiedlichen Ge-
wichtungen und Schwerpunktsetzungen versehen, enthält die hier vorgestellte inhaltliche und 
logische Struktur alle Aspekte des Immobilienratings. 
 
Bauwirtschaft und Banken als Zielgruppe 
 
Der Leitfaden besitzt zwei konkrete Zielgruppen. Auf der einen Seite vermittelt er all jenen 
Personen, die mit der Planung und Entwicklung von Immobilien befasst sind, schlüssig und 
kompakt jene Aspekte, die aus der Sicht eines mit den Vorgaben von »BaselII« kompatiblen 
Immobilienratings relevant sind. Für die Immobilienentwicklung wird daraus eine inhaltliche 
und logische Struktur abgeleitet, wie Projekte beschrieben werden sollen und welche mit dem 
Gebäude zusammen hängende Kriterien besonders wichtig sind. 
 
Auf der anderen Seite erläutert der Leitfaden für Personen in Finanzdienstleistungsunterneh-
men jene Kriterien und Aspekte, die das Nachhaltige Bauen im Unterschied zu konventionel-
len Bauten ausmachen. Diese »Übersetzungsleistung« wird in der Sprache des Immobilienra-
tings bereit gestellt und beinhaltet dabei die Zuordnung von Qualitätskriterien des Nachhalti-
gen Bauens zur Struktur des Immobilienratings. 
 
Struktur des Leitfadens 
 
In einem ersten Schritt wird die inhaltliche Struktur von Rating-Systemen vorgestellt. Hier ori-
entieren wir uns an international etablierten Kriterien in Form der »TEGoVA-Richtlinien«. Da-
durch sind die Ergebnisse auch international übertragbar. Die logische Struktur dieser Richtli-
nien teilt das Immobilienrating in fünf miteinander kommunizierende Teilbereiche:Markt, Stan-
dort, Objekt, Cash-Flow und Entwicklungspotenzial. Da uns die Übersetzungsleistung zwi-
schen Bauwirtschaft und Bankwesen besonders wichtig ist, haben wir diese Struktur für die 
Beschreibung der Qualitätsaspekte Nachhaltigen Bauens übernommen. Die Basis dafür sind 
die zahlreichen Erkenntnisse, die aus mehr als 130 Projekten der Programmlinie »Haus der 
Zukunft« entstanden sind. An dieser Stelle ist den zahlreichen Personen und Institutionen zu 
danken, die diese Projekte abgewickelt haben: Ohne diese Erkenntnisse wäre dieser Leitfa-
den nicht möglich gewesen. 
 
Den Abschluss des Leitfadens bildet ein serviceorientierter Anhang, der neben der Beschrei-
bung relevanter Institutionen auch eine Checkliste für das Immobilienrating beinhaltet. Diese 
Checkliste ist gleichzeitig die operative Kurzform des gesamten Leitfadens. 
Alle Ergebnisse finden Sie auch im Internet unter www.ecology.at/immorate zum kostenlosen 
Bezug.  
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Ausblick und Checklisten 
 
Damit dieser Leitfaden (oder Teile daraus) auch einfach in der Praxis eingesetzt werden kann, 
wurden einzelne Tools und Hilfsmittel entwickelt. Das Wichtigste besteht in der auf den fol-
genden Seiten abgebildeten »ChecklisteNachhaltiges Immobilienrating«, die gleichzeitig die 
operative Kurzfassung dieses Leitfadens darstellt. 
 
Dabei wurde versucht, mehr oder minder alle als wichtig erachteten Aspekte einer qualitativ 
hochwertigen Projektbeschreibung der im Leitfaden enthaltenen Kriteriengruppen 
 
�� MARKT 
�� STANDORT 
�� OBJEKT 
�� CASH-FLOW 
�� ENTWICKLUNGSPOTENZIAL 
 
in Form eines einfachen Berichtsformulars zusammen zu fassen. Diese Checkliste kann so 
wohl für die Entwicklung neuer Immobilien als auch für die Beschreibung bestehender Bau-
werke verwendet werden. 
 
Ein weiteres Hilfsmittel besteht in Form eines einfachen Berechnungstools, welches neben 
den Errichtungs- und Finanzierungskosten auch den laufenden Betriebsaufwand und damit 
auch den Energieverbrauch eines Gebäudes berücksichtigt. 
 
Dieses Berechnungstool wird ebenso wie die Checkliste auf der Webseite des Projektes 
zur Verfügung gestellt. Womit wir beim dritten und für die Praxis wahrscheinlich wichtigsten 
Hilfsmittel von Immo-Rate sind: Unter www.ecology.at/immorate finden Sie alle Ergebnisse 
zum kostenlosen Download. Die dort verfügbaren Inhalte ermöglichen die unkomplizierte 
Verwendung der genannten Hilfsmittel, beinhalten gleichzeitig den gesamten Leitfaden in 
Form von PDF-Dateien und verweisen gleichzeitig auf zahlreiche weitere Quellen, Institutio-
nen und Programme im Bereich der nachhaltigen Immobilienentwicklung. 
 
Ausblick: Die Zukunft des Bauens ist nachhaltig!  
 
Alle Trends, Förderbestimmungen und internationalen Entwicklungen in Form von absehba-
ren rechtlichen Rahmenbedingungen der Europäischen Union weisen in eine Richtung: Der 
Wohnbausektor steht vor einem neuen Qualitätssprung in Richtung des Nachhaltigen Bauens. 
Österreich kann hier nicht zuletzt auch aufgrund der Programmlinie »Haus der Zukunft« auf 
umfassende Vorbereitungsarbeiten verweisen, welche nun für die Praxis aufbereitet und um-
gesetzt werden müssen. Wenn es gelingt, diese Know-How Vorteile zu nutzen, dann besteht 
für Österreich die große Chance der europaweiten Etablierung als InnovationsträgerIn einer 
neuen Bauwirtschaft. Dafür ist die enge Zusammenarbeit aller relevanten AkteurInnen des 
Bauens notwendig. Immo-Rate ist ein Beispiel dafür und verfolgt ein zentrales Ziel: Die Ent-
wicklung des Bausektors zu einem leistungsfähigen und zukunftsbezogenen Wirtschaftsbe-
reich, der in wirtschaftlicher, sozialer und umweltbezogener Art nachhaltig gestaltet ist. Wir 
hoffen, dass der vorliegende Leitfaden dafür eine wertvolle Grundlage darstellt. 
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Immo-Rate Präsentationsveranstaltungen 
 
Erste Bank Wien 
 
Datum: 22.06.2006 –  
Ort: Erste Bank, 1030 Wien, Beatrixgasse 27 
 
TeilnehmerInnen: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fotomaterial zur Präsentationsveranstaltung in Wien

Titel Nachname Vorname Institution
DI Altmann Rainer Donau Universität Krems
DI Amann Christof Austrian Energy Ageny
Dr. Amann Wolfgang IIBW
DI Böhm Werner Wiener Wohnen
Dr. Greisberger Herbert ÖGUT
Mag. Horvath Nadja Mietervereinigung Österreich
DI Hüttler Walter Austrian Energy Ageny

Kafnar Roland Bau & Immobilien Report
Dr. Ostermayer Josef Wohnfonds_wien
DI Ott Andreas Architekt
DI Reichert Paul BMWA

Schubert Ingrid "Siedlungs-Union"
DI Schuster Birgit FGW
DI Stibli Maria Immorent AG

Weber Ulrike Österreichisches Ökologie-Institut
Mag. Wirth Peter Sozialbau Gemeinn. Wohnungs-AG
Mag. Wirth Siegfried Unternehmungsberatung
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Rhomberg Bau Bregenz 
 
Datum: 13.07.2006  
Ort: Rhomberg Bau GmbH, 6900 Bregenz, Mariahilfstrasse 29 
 
 
TeilnehmerInnen: 

 
 
 
Fotomaterial zur Präsentationsveranstaltung in Wien

Titel Nachname Vorname Institution Begleitpersonen
DI Schnetzer Claus Schnetzer-Kreutzer Büro für Architektur und Projektentwicklung KG 2

Wimmer-Armellini Ute Architekturbüro Wimmer Armellini 3
Ing. Gludovatz Martin Synergy Consulting & Engineering GmbH 1

GBD-Diem-Schuler-Pfefferkorn ZT GesmbH 3
Ing. Mayer Hermann IfS Beratungsstelle "Menschengerechtes Bauen" 2

Rupp Günther + Hr. Busch Rudolf 1
Dr. Singer Hubert

Löning Katrin Ökologieinstitut
Schulz + Fuchs BTV
Pum Gerhard Rhomberg Bau GmbH
Vonbank Gerhard Rhomberg Bau GmbH
Obermaier Selma Rhomberg Bau GmbH
Diem Julia Rhomberg Bau GmbH
Roder Angelika Rhomberg Bau GmbH
Summer Martin Rhomberg Bau GmbH
Koblinger Jürgen Rhomberg Bau GmbH
Zangerl Michael Rhomberg Bau GmbH
Scherrer Markus Rhomberg Bau GmbH
Bertsch Christina Rhomberg Bau GmbH
Thurnher Ernst Rhomberg Bau GmbH
Podium Rhomberg Bau GmbH

DI Pavkovic Nemes Rhomberg Bau GmbH
Rauch Marlies Rhomberg Bau GmbH

Mag. Steiner Oliver Rhomberg Bau GmbH
FM-Abteilung Rhomberg Bau GmbH 5
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Medienberichte zu den Präsentationsveranstaltungen 
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Workshopprotokolle 

 
Im folgenden sind die Protokolle der internen Projektworkshops dakumentiert.
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Protokoll der Auftaktbesprechung 

 

 

 

 

des Projektes „Immo-Rate“ 
Bausteine und Tools für das Immobilienrating 

von innovativen Projekten 
 

 

 
Dienstag, 21. November 2006 

Österreichisches Ökologie-Institut / Wien 
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TeilnehmerInnen 

• Gerfried Thür / Rhomberg Bau AG – Strategie & Nachhaltigkeit 

• Robert Lechner / Österr. Ökologie-Institut – Geschäftsführung 

• Thomas Fröhlich / Österr. Ökologie-Institut – Projektleiter 

 
 

Tagesordnung 
 

• Projekthandbuch 

• Die Arbeitspakete laut Antrag im Detail 

• Weitere Schritte – Projekttreffen am 14.12.2005, 14:00 Uhr ÖÖI 
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Projekt-Handbuch 
Vom Ökologie-Institut wird ein Projekt-Handbuch erstellt, in dem die wichtigsten Fakten über 
das Projekt dargestellt werden. Dazu zählen: 

• Daten der im Projekt beteiligten Partner (dazu werden Ansprechpartner, Zuständigkei-
ten, E-Mail Adressen, Telefonnummern, sowie eine digitales Logo der Partner benö-
tigt). 
Bei Rhomberg Bau wird Frau Roder vor allem für die operative Mitarbeit, Herr Thurher 
für inhaltlichen Input und Interpretionen sowie Herr Thür für die Gesamtkoordination 
zuständig sein. 

• Verkürzung der Bearbeitungszeit des Projektes. Der Projektüberblick laut Projektantrag 
lautete wie folgt: 

 

Monat 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12
AP0: Projekt-
management

AP1: Dokumentation
Immo-Rating
AP2: Ergebnisse
der Programmlinie
AP3: Redaktion
Leitfaden

AP4: Produktion
Leitfaden
AP5: Produktion
Tools
AP6a: Verbreitung
Veranstaltungen
AP6b: Versand
Leitfaden, ÖA, Web

Teilergebnisse Projekt-Handbuch Zwischenbericht Leitfaden gedruckt Endbericht

Präsentationen

Wien, Salzburg, Bregenz

 
 
Der neue Vorschlag für die Bearbeitungszeit sieht den Projektstart für 1.11.2005 und das Ende mit 
30.6.2006, somit eine Verkürzung der Projektlaufzeit von 12 Monaten auf 8 Monate vor. Als 
Hauptgründe für die angestrebte Verkürzung sind einerseits eine effizientere Abwicklung und 
andererseits die Verbesserung der Synergien zwischen dem gegenständlichen Projekt und der 
Informations- und Motivationskampagne des Lebensministeriums „klima:aktiv Haus“. „kli-
ma:aktiv“ kann die zu entwickelnden Projektergebnisse bei entsprechend frühzeitiger Vorlage in 
die von diesem Programm geplanten Aktivitäten integrieren (Argumentationsgrundlage für die 
Berücksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien bei der Kreditvergabe bei Bauvorhaben). 
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Die Verkürzung ist erreichbar mit folgenden Modifikationen: 
1. Zeitgleiches Starten von AP1 (Dokumentation Immo-Rating) und AP2 (Ergebnisse der 

Programmlinie) führt zu Verkürzung der Projektlaufzeit um 1 Monat. Danach soll der erste 
inhaltliche Projektworkshop mit den beteiligten Partner stattfinden, bei dem die Ergebnisse 
der ersten beiden Arbeitspakete präsentiert werden. Grundsätzlich werden alle Projekt-
workshops vom Ökologie-Institut vorbeireitet und jene Inputs aufbereitet, die im Voraus 
an die Partner verschickt werden. Damit soll ein optimales und effizientes Arbeiten ermög-
licht werden. 

2. Abschluss des AP1 wird auf Ende Februar 2006 vorverlegt – Verkürzung der Projektlauf-
zeit um 1 Monat 

3. AP 3 (Redaktion Leitfaden) und AP4 (Produktion Leitfaden) sowie AP5 (Tools) startet 
zeitversetzt um vier Wochen und nicht hinter einander – Verkürzung der Projektlaufzeit 
um 1 Monat. Nach dem Arbeitspaket 3 ist der zweite Workshop geplant, in dem der Ent-
wurf des Leitfadens präsentiert wird und diskutiert werden soll. 

4. Nach der Produktion des Leitfadens sollen in dem dritten Workshop die Verbreitungsmaß-
nahmen diskutiert werden und Qualitätssicherung betrieben werden. Die Verbreitungsver-
anstaltungen werden nicht in drei aufeinanderfolgenden Monaten durchgeführt, sondern 
innerhalb von 6 bis 8 Wochen. 

 
 
Im Projekthandbuch sind auch alle sonstigen organisatorischen und technischen Informationen 
zum Projekt enthalten (Rechnungswesen, Struktur Projektwebsite, Vereinbarungen zur Kommu-
nikationsstruktur, ...). 
 
 

www.immo-rate.at

Redaktionelle Erstellung Leitfaden & Tools

Verbreitungsmaßnahmen: Versand Zielgruppen,
Präsentationsveranstaltungen, Zielgruppenmedien

Dokumentation
Immobilien-Rating

Produktion Leitfaden

AP1

AP4

AP3

AP6

Ergebnisse
der Programmlinie

Produktion Tools

AP2

AP5

AP6.1 AP6.3AP6.2

Wien BregenzSalzburg
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Die Arbeitspakete laut Antrag im Detail 
OOI: Ökologie-Institut     RB: Rhomberg Bau GmbH      EB: Erste Bank 
 

AP 0 Projektmanagement 
Beteiligte Parnter OOI 
Start / Ende Monat 1 (11/05) – Monat 8 (06/06) 

Ziele 
• Laufendes Projektcontrolling & Projektmanagement 
• Vertretung des Projekts nach Außen 
• Abwicklung der Berichtslegung 

Beschreibung der 
Arbeitsschritte 

• Durchführung eines Startworkshops mit allen ProjektpartnerInnen 
• Detailplanung der einzelnen Arbeitsschritte, Ergebnisdokumentation und ggf. Anpassung 

des Zeit- und Ablaufplans 
• Verfassen des Zwischenberichts (Monat 4 – 03/06) 
• Verfassen des Endberichts (Monat 8 – 06/06) 
• Projektabrechnung 

Interne Deliverables 

• Projekthandbuch (30.11.2005) 
• Laufende Kommunikation von für die Projektdurchführung relevante Informationen 
• Verteilung von Rohfassungen, Entwürfen usw. der auszuarbeitenden Teilberichte 
• Vorbereitung, Organisation und Dokumentation der gemeinsamen Arbeitstreffen 

Offizielle Deliverables • Zwischenbericht 
• Endbericht 

 
Das ÖÖI benötigt von den ProjektpartnerInnen: 

• Digitale Logos von Rhomberg und Erste Bank für Projekt-Design 

• Liste der direkten AnsprechpartnerInnen: 
o Titel, Name, Abteilung, Adresse, Telefon (Büro), ggf. Telefon (Mobil), E-Mail 
o Kurzbeschreibung der ProjektpartnerInnen für die Projektwebsite – falls unterschiedlich von der 

Antragsfassung: Allgemeine Unternehmensbeschreibung, Unternehmensziele, Standorte, An-
sprechpartner, .... 
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AP 1 Dokumentation Immobilien-Rating in der Praxis 
Beteiligte Partner ÖÖI, Erste Bank, Rhomberg 
Start / Ende Monat 1 (11/05) – Monat 3 (01/06) 

Ziele 
• Dokumentation gängiger Standards im Immobilienrating der bedeutendsten Finanzinstitu-

tionen Österreichs 
• Ableitung zielgruppenspezifischer Anforderungen für die Aufbereitung von Ergebnissen 

der Programmlinie 

Beschreibung der 
Arbeitsschritte 

• Recherche Methoden und Standards des Immobilienrating 
o Aufbau des Immobilienratings der Erste Bank 
o Vergleich des Ratingsystems mit den Europäischen Bewertungsstandards (TEGoVA), wo 

gibt es Unterschiede, wie wird bewertet? Wie lässt sich das Ratingssystem der Erste 
Bank auf die Bewertungsstandards anwenden? 

o Weitere Banken, deren Ratingsysteme interessant wären: TRX Immo-Rating der BA-CA, 
Hypo Vlbg, Raiffeisen, ev. UBS, Liechtensteiner Bank. Zu den letzten beiden Banken 
wird der Kontakt über Rhomberg Bau hergestellt. Prinzipiell sollen die Ratingsysteme 
verglichen werden und Gemeinsamkeiten, bzw Unterschiede herausgefunden werden. 
Zu klärende Frage: Welche Kriterien treiben die Risikoprämie – gibt es auch Nachhaltig-
keits-Faktoren die beteiligt sind? 

• Verfassen der Dokumentation „Immobilienrating in der Praxis“ 
• Definition Anforderungsprofil für Ergebnisse der Programmlinie (Welche Faktoren nach-

haltigen Bauens/Ergebnisse der Programmlinie können in Ratingsystemen von Finanzin-
stitutionen abgebildet werden?)  

Interne Deliverables • Entwurf ”Immobilienrating in der Praxis” 
Offizielle Deliverables • Teilbericht „Immobilienrating in der Praxis“ 

 
Das ÖÖI benötigt von den ProjektpartnerInnen: 

• Immobilien-Rating-System der Ersten 

• Grundsatzentscheidung: Welche Rating-Systeme sollen im Rahmen des Projektes eingehender betrach-
tet werden? Für welche Systeme sollen die Ergebnisse des Projektes gültig sein? 
Anmerkung: Von seiten der Rhomberg Bau AG und des ÖÖI wird die generelle Beschreibung mehrerer 
österreichischer Rating-Systeme für sinnvoll erachtet. Hier muss jedoch Einvernehmen unter allen Pro-
jektpartnerInnen hergestellt werden. 
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AP 2 Aufbereitung relevanter Ergebnisse der Programmlinie 
Beteiligte Partner ÖÖI 
Start / Ende Monat 2 (12/05) – Monat 3 (01/06) 
Ziele • Aufbereitung relevanter Ergebnisse der Programmlinie 

Beschreibung der 
Arbeitsschritte 

• Dokumentation relevanter Ergebnisse gemäß Anforderungsprofil aus AP1 
• Die Recherche beinhaltet grundsätzlich alle relevanten Ergebnisse der Programmlinie. 

Wesentlicher Ausgangspunkt ist die Projektdatenbank aus der Begleitmaßnahme „Ökoin-
form“, jedenfalls berücksichtigt werden Ergebnisse und Erkenntnisse der Projekte Total 
Quality Gebäudebewertung, Heimwert, 1000 Passivhäuser, Ökologischer Bauteilkatalog, 
Wohnträume und vergleichbarer Grundlagenprojekte. Grundsätzlich werden auch die Er-
kenntnisse aus den realisierten / in Realisierung befindlichen Demonstrationsbauten der 
Programmlinie berücksichtigt. 

• Erstellung eines Argumentariums „Nachhaltiges Bauen“ & Immobilienrating 
• Integration dieses Argumentariums in zentrale Bestandteile standardisierter Methoden 

des Immobilienratings (z.B. Standards TEGOVA), Aufzeigen von Integrationsmöglichkei-
ten relevanter Ergebnisse in das Immobilienrating der Erste Bank. Entscheidend ist die 
Übersetzung der Nachhaltigkeitskriterien in bewertbare Kriterien, die in einem Immobi-
lien-Ratingsystem Verwendung finden können.  

Deliverables • Teilbericht „Argumentarium Nachhaltiges Bauen“ 
 

Das ÖÖI benötigt von den ProjektpartnerInnen: 

• Derzeit keine gesonderten Informationen. 

AP 3 Redaktionelle Erstellung des Leitfadens „HdZ – Immo-Rate“ 
Beteiligte Parnter ÖÖI, Erste, Rhomberg 
Start / Ende Monat 4 (02/06) – Monat 5 (03/06) 
Ziele • Redaktionelle Erstellung des Leitfadens „HdZ – Immo-Rate“ sowie zugehöriger Tools 

Beschreibung der 
Arbeitsschritte 

• Auf Basis der Ergebnisse der AP 1 und 2 kommt es zur zielgruppenorientierten Ver-
schmelzung von Anforderungen des Immobilienratings (AP1) mit relevanten Ergebnissen 
der Programmlinie (AP2). 

• Im Kern geht es dabei um das Aufzeigen jenes Handlungsspielraums samt zugehöriger 
Indikatoren und Argumente, welcher zur positiven Bewertung / Einschätzung nachhaltiger 
Bauten im Rahmen von Immobilienratings führt.  

• Der Leitfaden besitzt dabei sowohl einen Schwerpunkt für die bewertenden Finanzie-
rungsinstitute (Hauptzielgruppe 1), als auch für die entwickelnden ProjektträgerInnen und 
ihre PlanerInnen (Hauptzielgruppe 2). 

• „Immobilien-Rater“ sollen mit Hilfe des Leitfadens in die Lage versetzt werden, Vorteile 
von innovativen bzw. nachhaltigen Bauten gegenüber Standardbauten identifizieren und 
im Rahmen der von ihnen verwendeten Bewertungsmethoden einschätzen zu können. 

• EntwicklerInnen und PlanerInnen sollen mit Hilfe des Leitfadens in die Lage versetzt wer-
den, ihre (nachhaltigen) Bauvorhaben frühzeitig auf die Anforderungen des Basel-II-
konformen Immobilienratings ausrichten und dokumentieren zu können. Zusätzlich zum 
Leitfaden werden für diese Hauptzielgruppe auch einfache Werkzeuge zur quantitativen 
(finanzwirtschaftlichen) Bewertung der Objekte bereitgestellt. 

• Erstellung der redaktionellen Endfassung als Input für AP4 
Deliverables • Redaktionelle Endfassung Leitfaden „HdZ – Immo-Rate“ 
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Das ÖÖI benötigt von den ProjektpartnerInnen: 

• Derzeit keine gesonderten Informationen. 
 

AP 4 Layout und Druck des Leitfadens „HdZ – Immo-Rate“ 
Beteiligte Parnter ÖÖI 
Start / Ende Monat 6 (04/06) – Monat 7 (05/06) 
Ziele • Produktion eines professionellen Leitfadens für die Zielgruppe 

Beschreibung der 
Arbeitsschritte 

• Erstellung eine Layout-Vorschlags (ggf. gemäß Vorgaben der Programmlinie)  
• Implementierung der Textfassung ins Layout, Auswahl und Design von erläuternden Gra-

fiken 
• Druckbetreuung und Druck des Leitfadens (Broschüre, 56 bis 72 Seiten A4 im Kern, 4 

Seiten Umschlag, 4-Farbdruck; Erstauflage 2.000 Stück). Der Leitfaden soll zuerst eine 
Zusammenfassung beinhalten und im Anschluss auf die einzelnen Punkte im Detail nä-
her eingehen.  

Deliverables • Leitfaden „HdZ – Immo-Rate“ – Auflage 2.000 Stück 
 
Das ÖÖI benötigt von den ProjektpartnerInnen: 

• Derzeit keine gesonderten Informationen // Logos, AnsprechpartnerInnen, Kurzfassung Unternehmensbe-
schreibung usw. – siehe Projekthandbuch 

 
 
 

AP 5 Produktion begleitender Tools 
Beteiligte Parnter ÖÖI 
Start / Ende Monat 6 (04/06) – Monat 7 (05/06) 
Ziele • Erstellung EDV-gestützter Werkzeuge für EntwicklerInnen (BauträgerInnen, PlanerInnen) 

Beschreibung der 
Arbeitsschritte 

• Programmierung einfacher Werkzeuge für die finanztechnische Bewertung von nachhal-
tigen Bauten 

• Bereitstellung dieser Tools als Downloads auf der Projektwebsite (siehe AP6) 
Deliverables • Programmierte Werkzeuge 

 
Das ÖÖI benötigt von den ProjektpartnerInnen: 

• Derzeit keine gesonderten Informationen // Ggf. Einblick in jene Tools, die derzeit von den PartnerInnen ver-
wendet werden. 
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AP 6 Verbreitungsmaßnahmen 
Beteiligte Parnter ÖÖI, Erste, Rhomberg 
Start / Ende Monat 7 (05/06) – Monat 8 (06/06) 

Ziele • Verbreitung der Projektergebnisse an die Hauptzielgruppen (Finanzierungsinstitute, Bau-
trägerInnen und PlanerInnen) 

Beschreibung der 
Arbeitsschritte 

• Bereitstellung einer eigenen Projektwebsite im Design der Programmlinie (in Analogie zur 
Website der Begleitmaßnahme Ökoinform). Auf der Website werden alle Ergebnisse des 
Projekts präsentiert und zum freien Download zur Verfügung gestellt. 

• Planung und Durchführung von drei Präsentationsveranstaltungen in Wien, Salzburg und 
Bregenz unter dem Titel „Immobilien-Rating und Nachhaltiges Bauen“ 

• Versand des Leitfadens an die Hauptzielgruppen 
• Begleitende Medienarbeit (Presseaussendungen, Fachartikel) in ausgewählten Fachme-

dien bzw. begleitend zu den Präsentationsveranstaltungen in Tageszeitungen 

Deliverables 
• Projektwebsite im HdZ-Design 
• Präsentationsveranstaltung in Wien, Salzburg und Bregenz 
• Medienberichterstattung 

 
Das ÖÖI benötigt von den ProjektpartnerInnen: 

• Derzeit keine gesonderten Informationen // Logos, AnsprechpartnerInnen, Kurzfassung 
Unternehmensbeschreibung usw. – siehe Projekthandbuch 
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Weitere Schritte – Projekttreffen am 14.12.2005 
 
Im Rahmen des gegenständlichen Treffens wurde vereinbart, ein Starttreffen unter Teilnahme ALLER Projektpartne-
rInnen durchzuführen. 
Im Kern geht es bei diesem Treffen darum, bei allen PartnerInnen Übereinstimmung bezüglich der konkreten gemein-
samen Projektziele (beabsichtigte Ergebnisse, Produkte) und der jeweiligen Interessen der ParnterInnen (Verwertung, 
Öffentlichkeit, spezielle Schwerpunktsetzungen,...) herzustellen. 
Für dieses Treffen wurde folgender Termin vereinbart: 
Mittwoch, 14.12.2005 
14.00 Uhr bis 18.00 Uhr, 
Ökologie-Institut, 1070 Wien, Seidengasse 13 
Tel: 0660-466-56-58 (Mobiltelefon Thomas Fröhlich) 
 
An diesem Treffen werden teilnehmen: 
Thomas Fröhlich, Robert Lechner, Georg Tappeiner (alle ÖÖI) 
Gerfried Thür, Ernst Thurnher (alle Rhomberg Bau AG) 
Gertrude Rigler (angefragt), Michael Swoboda (alle Erste Bank) 
 
Vorläufige Tagesordnung 

• Kurzvorstellung des Projektes (ÖÖI) 
• Diskussion / Dokumentation: Erwartungen der ProjektpartnerInnen an Immo-Rate 
• Definition: Qualitätsanforderungen an Produkte des Projekts 
• Terminplanung: Teilberichte, Projektworkshops 
• Weitere Vorgehensweise 

 



Endbericht 
IMMO-Rate 

 

Seite 40 von 60 
 

 

 

 

 

Protokoll des Start-Workshops 

 

 

 

des Projektes „Immo-Rate“ 
Bausteine und Tools für das Immobilienrating 

von innovativen Projekten 
 

 

 
Mittwoch, 14. Dezember 2005 

Österreichisches Ökologie-Institut 
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Teilnehmer 

• Michael Swoboda / Erste Bank - Account Manager SENIOR Wohnbau 

• Johann Humenberger / Erste Bank – Betriebsanalyse & Rating 

• Gerfried Thür / Rhomberg Bau AG – Strategie & Nachhaltigkeit 

• Robert Lechner / Österr. Ökologie-Institut – Geschäftsführung 

• Thomas Fröhlich / Österr. Ökologie-Institut – Projektleiter 

• Martin Lukovnjak / Österr. Ökologie-Institut – Projektassistenz 
 
 
 

Tagesordnung 
• Einleitung, Kurzfassung des Projektes (siehe Präsentation) 

• Vorstellungsrunde 

• Input: Vorgehensweise WP1/WP2 – Immobilienrating & Nachhaltiges Bauen  

• Diskussion: Anforderungen an die inhaltliche Ausrichtung von WP1/WP2 

• Ziele und Qualitätsansprüche aus der Sicht der Partner 

• Terminkoordination 
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Nach der Vorstellung des Projekts wurden im Zuge der Vorstellungsrunde folgende 
Statements diskutiert 

• Durch den Förderungsboom sind die Belastung bei 10-15 jährigen Wohnbauten höher als bei 
Neubauten. 

• Förderungen sollten angeglichen werden (zur Zeit 300 verschiedene Förderarten!!), es soll 
nicht jedes Projekt zum Sonderfall werden. 

• Hauptthema in der Planung sind derzeit noch die Baukosten, es sollte aber in Richtung  
Lebenszyklus kalkuliert werden. 

• Wie weit gehen die BASELII-Kriterien ins Projekt ein? 

• Am wichtigsten sind im Rating-System immer die Ausfallswahrscheinlichkeiten. 

• Ziel ist es auf Basis von „Haus der Zukunft“ einen Leitfaden zu erstellen in dem kleine Extra-
Tools 
enthalten sein sollen. Erste Bank und Rhomberg Bau sollen hierzu unterstützend wirken 

• Ab Mitte Jänner 2006 wird es eine projektbezogene Website geben, die einen geschlossenen 
Bereich für die ProjektpartnerInnen beinhaltet, der den Informationsaustausch zwischen den 
Projektpartnern verstärken und vertiefen soll. Es wird eine Up- und Download Möglichkeit ge-
ben, die nur mit einem Kennwort zu starten sein wird. 

 

Input Vorgehensweise WP1 &  WP2 
• Präsentation des TEGoVA Bewertungssystems: 

Die 4 Kriteriengruppen des TEGOVA-System sind 
- Markt (national & international) 
- Standort 
- Objekt (wobei hier der Faktor „Umweltverträglichkeit“ hochgerechnet gerade 2% des gesam  
  ten Immobilienratings ausmacht) 
- Cash flow 
Das Kriterium Umweltverträglichkeit bzw. ökologische Faktoren sollte in verschiedenste Krite-
rien des Ratings eingebunden werden. 
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Diskussion: Anforderungen an die inhaltliche Ausrichtung von WP1 & WP2 
• Es soll ein Vergleich der Rating-Kriterien zwischen TEGoVA und ERSTE Bank aufgestellt wer-

den. Die Erste Bank verwendet ein eigenes Rating-System, hatte aber bereits einmal mit einem 
System des FERI-Instituts zu tun. 

• Rhomberg & Erste liefern Praxisinformationen und „eichen“ Ergebnisse 

• Es wird ein Meeting mit den operativ im Rating-Bereich tätigen Personen der Erste Bank, Herrn 
Mag. Seher, Herrn Mag. Ellmeyer und Mag. Thomas Fröhlich zum Abgleich der „TEGoVA“-
Kriterien geben. 

• Das Rating-System der Erste Bank für Spezialimmobilien ist ein 2-teiliges System, bei dem die 
Finanzen (Baukosten, Vermietungskosten,...) größte Bedeutung haben. 80% der betrachteten 
Faktoren sind demnach hard facts, der Rest soft facts. Das Immo-Rating sollte sich weniger auf 
den Bauträger, sondern mehr auf das Projekt konzentrieren. Ein Kriterium sollte jedoch auch im 
Immobilien Rating-System immer die Qualität des Bauträgers sein. 

• Wichtig ist, dass die Kriterien so angelegt sind, dass sie Bundesland übergreifend vergleichbar 
sind! 

• Das Rating-System sollte für die Österreichischen Rahmenbedingungen passen. 

• Sollte das Argumentarium mit allen 5 Geldinstituten (Erste, BA-CA, Hypo Vlbg, Raiffeisen, UBS) 
abgeglichen werden? 
- Es sollte nur den Input der Erste Bank geben, dies hat geschäftspolitische Hintergründe 
- Es wäre auch sehr schwer, den engen Zeitplan mit mehreren Banken zu halten, da zu viele 
verschiedene Interessen einfließen würden 
- Einzig die BA-CA wäre anzudenken, da Erste Bank & BA-CA fast den gesamten Markt abde-
cken und die BA-CA bereits viel Geld in die Entwicklung eines Immobilien Rating-System inves-
tiert hat. 
- Fa. Rhomberg hätte gute Zugänge zu BA-CA & Vorarlberger Hypo Vereinsbank 

• Einigung: Leitfaden soll 100% kompatibel mit Erste Bank – Immo-Rating sein. Wenn noch zu-
sätzlich das BA-CA TRX-Immo Rating untersucht wird, sollte dies nur im Bericht, nicht aber im 
Leitfaden dokumentiert werden. 

• Mietwohnung mit Kaufoption sollte hierfür ausgeklammert werden. 

• Wichtig ist die Argumentation warum ein „Nachhaltiger Standort“ besser bewertet werden sollte 
(Bsp.: Heizkosten, Optik, Raumklima, Wohlbefinden,...). 
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Ziele der Projektpartner 
Ökologie-Institut 

• Kompetenzerweiterung in Richtung finanztechnische Betrachtung von nachhaltigen Bauprojek-
ten 

• Zusammenarbeit im Dreieck Forschungsinstitut/Bauträger/Finanzinstitut 

• Zusammenarbeit mit Praxis 
 

Rhomberg Bau 
• Vorreiterrolle im Nachhaltigen Bauen aufbauen 

• Argumentarium für Nachhaltige Bauten  hohe Wachstumsraten in Fonds 

• Erfahrungen über Banken machen 

• Aspekte der Rhomberg Bau-internen „Nachhaltigkeits-Checklist“ erweitern & professionalisieren 
 

Erste Bank 
• Wissensvorsprung im Bereich Nachhaltiges Bauen gewinnen und dadurch Kunden lukrieren 

• Leitfaden soll als Checkliste dienen 

• Leitfaden ist nicht gleich Rating-System, soll aber zusätzlicher Input für das Rating-System sein 

• Leitfaden soll nicht direkt Umsetzung bedeuten, Flexibilität bleibt bestehen 

• Passivhaus-, Niedrigenergiehausfinanzierung entwickeln  Produktmanagement 

• Abbildung Gesamtkosten „Wohnen“ 

• Errechnung der Leistbarkeit über den Faktor Lebenszyklus  

• Kriterienpunkt „Umweltverträglichkeit“ soll über Forschungsinstitut definiert werden 

• Kundenrating in Leitfaden mitnehmen 

• Qualitätskriterium „Wohlbefinden“ involvieren – Sorgt für bessere Auslastung der Objekte 
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Was nicht passieren sollte 
• Wenn alle Kriterien erfüllt werden und trotzdem wird das Projekt nicht angenommen 

• Die Individualität soll nicht verloren gehen (Feintuning) 
 
 

Terminkoordination 
 
 1. Arbeitsworkshop 21.2.2006 13.00 Uhr Österreichisches Ökologie-Institut / Wien 
 
 2. Arbeitsworkshop 16.3.2006 10.30 Uhr Rhomberg Bau  AG / Bregenz 
 
 3. Arbeitsworkshop 26.4.2006 13.00 Uhr Österreichisches Ökologie-Institut / Wien 
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Protokoll des 1. Arbeitsworkshops 

 

 

 

 

des Projektes „Immo-Rate“ 
Bausteine und Tools für das Immobilienrating 

von innovativen Projekten 
 

 

 
Dienstag, 21.Februar 2006 

Österreichisches Ökologie-Institut 
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TeilnehmerInnen 

• Gertrude Schwebisch / s-Bausparkasse – Abt. Großvolumiger Wohnbau  

• Johann Humenberger / Erste Bank – Betriebsanalyse & Rating 

• Gerfried Thür / Rhomberg Bau AG – Strategie & Nachhaltigkeit 

• Angelika Roder / Rhomberg Bau AG – Strategie & Nachhaltigkeit 

• Robert Lechner / Österr. Ökologie-Institut – Geschäftsführung 

• Thomas Fröhlich / Österr. Ökologie-Institut – Projektleiter 

• Georg Tappeiner / Österr. Ökologie-Institut – finanzielle Projektleitung 

• Martin Lukovnjak / Österr. Ökologie-Institut – Projektassistenz 
 
 
 

Tagesordnung 
• Präsentation Teilbericht „Immobilienrating in der Praxis“ AP1 

• Präsentation Teilbericht „Argumentarium Nachhaltiges Bauen“ AP 2 

• Offene Diskussion: Feedback der ProjektpartnerInnen, Diskussion der Ergebnisse, Vergleich mit 
Praxis-Informationen 

• Anforderungen an die Ausrichtung des Leitfadens HdZ – Immo-Rate 

• Terminkoordination 
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Nach der Vorstellung des Teilberichts „Immobilienrating in der Praxis“ wurden im 
Zuge der Vorstellungsrunde folgende Statements diskutiert 

• Bei der Ersten Bank hat das Kriterium „Cash-Flow & Finanzierung“ mit 80% die höchste Gewich-
tung. 

• Die Gewichtung sollte nicht als zu dogmatisch gesehen werden, da das Gesamte wichtig ist um 
nachhaltiges Bauen zu erreichen, außerdem kann für unterschiedliche Anwender die Gewich-
tung durchaus unterschiedlich aussehen. 

• Eine flexible Gewichtung, je nach Projekt und Standort, ist durchaus zu überlegen, da es sich ja 
um ein Tool für Experten handeln soll, und diese ihre Selbsteinschätzung einbringen können. 

• Wie passen nachhaltiges Bauen mit der Gewichtung der Cash-Flow Kategorie zusammen? 

• Der vorgegebene Standard „Passivhaus“ ist nur für die energetische Komponente ausschlagge-
bend, nicht jedoch für andere nachhaltige Aspekte, wie zum Beispiel die Wahl der Baustoffe. 

• Die Errichtung eines Objekts kann durchaus für Quartiersentwicklung ausschlaggebend sein, ist 
aber eher in Entwicklungschancen (Kriteriengruppe 5) und weniger in Standortkriterien abzubil-
den. 

 

Nach der Vorstellung des Teilberichts „Argumentarium Nachhaltiges Bauen“ wur-
den im Zuge der Vorstellungsrunde folgende Statements diskutiert 

• Ergebnisse von großvolumigen Wohnbauten der Programmlinie „Haus der Zukunft“ sollten in 
das „Cash-Flow“ Kriterium eingebracht werden. 

• Beim Kriterium „Entwicklungspotenzial“ sollte im Punkt  „Herstellung und Kosten“ erläutert wer-
den „was das Passivhaus kann“. Wie zum Beispiel die Dauerlüftung, um aufzuzeigen, das die 
Herstellungskosten  eines Passivhauses mit seinen diversen Features kostenmäßig nahe dem 
eines normal errichtetem Wohnbaus stehen kann. 

• Für Rater wäre vorteilhaft, diverse Themen wie „ökologisch optimiert“ zu erklären. 
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Feedback der ProjektpartnerInnen, Diskussion der Ergebnisse, Vergleich mit 
Praxisinformationen 
Hr. Humenberger 

• Es ist in diesem Kriterienkatalog alles abgedeckt, was man für ein Rating benötigt. 

• Ein, bis jetzt , sehr gelungenes und überzeugendes Produkt. 

• Gewichtung ist gut, auch der Punkt dass der Rater selbst nachjustieren kann. 

• In Banken wird ohnehin laufend statistisch validiert, dadurch ist sichergestellt, dass die Gewich-
tungen passen. 

• Struktur ist sehr gut. 

• Ergebnisse können brauchbare Arbeitsunterlagen für die Erste Bank werden, Berechnungstools 
sind wichtig. 

• Der Leitfaden sollte dann später als ergänzendes Nachschlagewerk für den Rater zur Verfügung 
stehen, kann aber (und soll auch) tiefer gehen. 

• Der Leitfaden dient dazu wissen über nachhaltiges Bauen weiterzugeben. 

• Es gibt eine sehr heterogenen Bewertungsmannschaft, dieser Leitfaden mit seinen Anhängen 
kann helfen dies zu vereinheitlichen. 

• Rating befindet sicher noch einige Jahre im Fluss, es wird sich noch einiges weiterentwickeln. 
 
Hr. Thür 

• Der Kosten-/Nutzenfaktor darf nicht vernachlässigt werden. 

• Die Lebenszykluskosten sollten ebenfalls berücksichtigt werden. 

• Welche nachhaltigen Faktoren gibt es, die das Rating treiben, und wie? 

• Wie wird im Cash-Flow Kriterium ein Mietausfall berücksichtigt? 

• Wie kann ich das Wohlbefinden stärken um einen Mietausfall zu verhindern? 

• Der Fokus sollte sich auf die Finanzierung richten, um dann zu erkennen wie sich nachhaltige 
Aspekte auf die Cash-Flow Kriterien auswirken.  

• Wie wird die Umnutzung einbezogen? 

• Wenn externe Kosten nicht berücksichtigt werden, warum? Antwort Lechner siehe unten. 
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 Hr. Lechner 

• Welche Kriterien sollten verstärkt betrachtet werden, da sie den Cash-Flow stark beeinflussen. 

• Externe Kosten (lt. EU-Richtlinie 2009) sollen in späterer Folge eingebunden werden,  jedoch ist 
es für dieses Projekt noch zu früh um dieses einzubinden. 
 
Hr. Fröhlich 

• Eigentlich schlägt sich ein jeder angeführte Punkt in den Kriterien im Cash-Flow nieder, dies 
könnte im Leitfaden auch dargestellt werden. 

• Man muss unterscheiden zwischen Faktoren, die sich auf die Verkäuflichkeit auswirken und je-
nen, die sich auf die Volatilität des Cash-Flow auswirken. Diese sind in der Kriteriengruppe 
Cash-Flow (Gruppe 4) beinhaltet. 
 

Anforderungen an die Ausrichtung des Leitfadens HdZ – Immo-Rate 
 

• Sollte die Logofarben der Projektpartner widerspiegeln 
• Ca. 80-100 Seiten. 
• Könnte ein Leitfaden mit Anhang werden, es kann aber auch eine CD dazu produziert werden, 

auf der gleich Tools, Anhänge und Erklärungen zu finden sind. 
• Einige Bilder von innovativen Bauten als optische Denkhilfen wären eine Auflockerung des Leit-

fadens. 
• Ein Reitersystem wie im Sanierungsleitfaden von Sanierung Pro. 
• Erläuterung der Kategorien. 
• Verweise, welche Kriterien sich auf andere auswirken könnten. 
• Eine Grundversion des Leitfadens soll bis zum nächsten Termin in Bregenz produziert werden! 
• Welche Standards gibt es? 
• Wie bewertet man? 
• Service: Checklisten, Tools, weiterführende Informationen. 

 
Terminkoordination 
 
Der 2. Arbeitsworkshop findet am 16.3.2006, zwischen 10:30 – 15:00 Uhr in den Räumlichkeiten der 
Firma Rhomberg Bau AG in Bregenz statt. 
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Protokoll des 2. Arbeitsworkshops 

 

 

 

 

des Projektes „Immo-Rate“ 
Bausteine und Tools für das Immobilienrating 

von innovativen Projekten 
 

 

 
Donnerstag, 16. März  2006 

RhombergBau  GmbH / Bregenz 

 

 

 

 

 

 



Endbericht 
IMMO-Rate 

 

Seite 52 von 60 
 

TeilnehmerInnen:  
Michael Swoboda / Erste Bank 
Gerfried Thür / Rhomberg Bau 
Angelika Roder / Rhomberg Bau 
Ernst Thurnher / Rhomberg Bau 
Thomas Fröhlich / Österreichisches Ökologie-Institut 
Robert Lechner / Österreichisches Ökologie-Institut 
Georg Tappeiner / Österreichisches Ökologie-Institut 
Martin Lukovnjak / Österreichisches Ökologie-Institut 

 
 
 
Statements zu Leitfaden generell 

• Kapitelauflistung wäre übersichtlicher wenn nur Teilkriterien nummeriert sind, die anderen Kapitel 
mit Buchstaben beziffert werden um den Block Teilkriterien besser hervorzuheben. 

• Kriterienbewertungen müssen gegenüber Finanzmarktaufsicht (FMA) halten 
• Glossar zur technischen bzw. finanziellen Erläuterung (wurde fixiert) 
• Formulierung sollte für alle Zielgruppen vereinheitlicht werden und für alle verständlich sein 
• Deckblatt: Immo-Rate als Name wurde einstimmig angenommen, jedoch muss am Deckblatt ver-

merkt werden, dass es sich bei diesem Leitfaden ausschließlich um den Wohnbau handelt! 
• Für jede Kriteriengruppe soll es eine „Fact-Box“ geben. 

 
Statements von div. Personen im Leitfaden 
 

• Im Leitfaden sollen sich Statements finden, teils von den ProjektmitarbeiterInnen, bzw. von diver-
sen Bauträgern, ArchitektInnen, FMA, BewohnerInnen von nachhaltigen Wohnbauten, Fachver-
band Immobilien-Treuhänder, Verband der gemeinnützigen Bauträger; eine regionale Streuung 
beachten (Rhomberg Bau hat bei Schweizer Investoren eine Befragung durchgeführt). 

• In Summe etwa 16 Statements, die Statements von den ProjektmitarbeiterInnen werden nicht 
namentlich unterlegt. Jeder der Projektpartner sollte zu diesem Zweck je 5 mögliche An-
sprechpersonen nennen. 

• Mögliche Fragen: 
-  Was bedeute aus ihrer Sicht nachhaltiges Bauen? 
-  Was kann man machen, um das nachhaltige Bauen zu forcieren? 
-  Was wäre ein Grund, Geld in ein nachhaltiges Bauprojekt zu stecken? 
-  Was sind besondere Herausforderungen beim Nachhaltigen Bauen? 
-  Was muss passiert, damit erfolgreich nachhaltige Projekte entwickelt und    
   umgesetzt werden? 
-  Auf wie viel Bruttorendite verzichtet ein Investor, um nachhaltig zu bauen? 
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Inhaltlicher Aufbau 
 

• Nachhaltigkeitskriterien in Kapitel 1 sollen in einer Tabelle dargestellt werden 
• Ausblick: Wie kann nachhaltiges Bauen volkwirtschaftliche Akzente setzen? 

 
 

Statements zur Einleitung 
 

• Gemeinsamen Einleitungstext von Rhomberg/Erste & ÖÖI 
  - warum haben wir das gemacht (grafische Aufbereitung) 
  - kann auch leicht provokativ sein 

- plakativ/motivierend formuliert 
 - wird vom ÖÖI verfasst und gegengecheckt 

• Unterschiedliche Akteursgruppen erwähnen (ev. graphisch): ArchitektInnen, RaterInnen, Develo-
per, KundenbetreuerInnen; ev. Investoren 

 
Überblick Kriterien 
Markt 
 

• Was für eine Infrastruktur ist vorhanden, bzw. wie wirkt sich der soziodemographische Punkt auf 
die Infrastruktur aus? 
  - anstehende Folgekosten (Kindergarten, Schulen)?? 

• Wirtschaftliches Umfeld: Das Gewerbesteueraufkommen heißt jetzt Lohnsummensteuer 
• Höhere Gewalt: Energieschonendes Bauen trägt zur Verbesserung der  

CO2 - Emissionen bei. 
• Immobilienmarkt:  

 - Erläuterung im Glossar für Marktliquidität mit Vergleichswerten 
 - Markt regional: Die Förderungen sind regional sehr unterschiedlich, es kann  
    jedoch auf regionale Unterschiede eingegangen werden. 
 - Vergleichswerte über TQ, Gebäudeausweis, Energieausweis 

 
Standort 
 

• Attraktivität des Mikrostandorts – wie sieht es in 5 Jahren aus? 
• Ausdünnung des Landes – vielleicht in Allgemeinkapitel erläutern 

Bsp. Sanierung <-> Neubau  /  Stadt <-> Land 
 
Cash-flow 
 

• Vernetzung mit anderen Gruppen 
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Weitere Vorgehensweise 
 
Präsentationsveranstaltungen: 
 
Wien: 

• In KW 25 (19.6. – 23.6.06) 10:00 – 13:00 Uhr 
• Plan 60-80 Personen 
• Erste Bank stellt Räumlichkeit zur Verfügung, Verpflegung wird noch besprochen 
• Podiumsdiskussion  
• Genauer Termin muss noch von der Erste Bank festgelegt und bestätigt werden 

 
 
Salzburg: 

• 29.6.2006 / 10:00 – 13:00 Uhr 
• Plan 30-60 Personen 
• Räumlichkeiten werden noch organisiert (über Salzburger Landesregierung??) 
• Art der Präsentation noch nicht entschieden 

 
Bregenz: 

• 6.7.2006 / 16:00 – 19:00 Uhr 
• Plan 30-60 Personen 
• Rhomberg Bau stellt Räumlichkeiten und Verpflegung zu Verfügung 
• Präsentation über Infoboxsystem 

 
Die Statements aus dem Leitfaden, sollen auch in der Präsentation vorkommen. 
Es sollte versucht werden, dass bei allen 3 Terminen auch alle 3 Partner anwesend sind! 
 
Nächster Arbeitsworkshop: 
 

• 17. Mai 2006, Ökologie-Institut Wien / 09:00 – 13:00 Uhr (verschoben von 26.4. !!!!!!!) 
 
Weitere Termine für Leitfaden: 
 

• Voraussichtlich 7. April 2006: Versand des vollständigen provisorischen Leitfadens an die Pro-
jektpartner 

• 17. Mai 2006: 3. Arbeitsworkshop mit Feedback zum Leitfaden und Organisation der Präsentati-
onsveranstaltungen 

• 31. Mai 2006: Leitfaden soll in Druck gehen 
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ToDo´s 
 
Erste Bank/Rhomberg  Bildmaterial für Leitfaden sammeln und an Martin Lukovnjak senden 

(lukovnjak@ecology.at) 
Erste Bank   CMYK-Farbcode von Erste Bank-blau an Martin Lukovnjak  
    Senden 
Erste Bank/Rhomberg 5 mögliche Ansprechpersonen von Projektpartnern für die Statements im 

Leitfaden => Bitte dazu Thomas Fröhlich kontaktieren oder Personen 
mailen (froehlich@ecology.at) 

Erste Bank Genauer Termin für die Präsentationsveranstaltung muss noch festge-
legt und bestätigt werden 
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Protokoll des 3. Arbeitsworkshops 

 

 

 

 

des Projektes „Immo-Rate“ 
Bausteine und Tools für das Immobilienrating 

von innovativen Projekten 
 
 

 
Dienstag, 17. Mai 2006 

Österreichisches Ökologie-Institut / Wien 
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TeilnehmerInnen: Michael Swoboda / Erste Bank – s-Bausparkasse 
    Michael Haiden / Erste Bank – s-Bausparkasse 
   Gerfried Thür / Rhomberg Bau 
   Angelika Roder / Rhomberg Bau 
   Ernst Thurnher / Rhomberg Bau 
   Thomas Fröhlich / Österreichisches Ökologie-Institut 
   Robert Lechner / Österreichisches Ökologie-Institut 
   Martin Lukovnjak / Österreichisches Ökologie-Institut 
 
 
Allgemeines 
 

• Der in ausgedruckter Form ausgeteilte Leitfaden ist als Entwurf so weit fertig, das Feedback des 
Workshops wird eingearbeitet. Die Partnerinnen werden gebeten ihr Feedback, dass noch nicht 
während des Workshops abgegeben wurde, in den nächsten zwei Wochen abzugeben, da es 
dann noch vor dem Druck eingearbeitet werden kann. Deadline für Änderungswünsche ist Frei-
tag, der 2. Juni 2006, wenn möglich sollte das Feedback auch Kapitelweise verschickt werden, 
da dies das Einarbeiten erleichtert.  

• Die Checkliste im Serviceteil, soll eine Umformulierung der Fact-Sheets darstellen, und Argu-
mente als Ankreuzkriterien beinhalten. 

 
 
Feedback zum Entwurf des Leitfadens 
 
Es sollte zu Beginn ein Kapitel geben, dass die Ziele des Projektes als eine Art Mission Statement erläu-
tert. Stichwort: Was bedeutet für das Projektteam Nachhaltiges Bauen? (Das beinhaltet auch nicht nur 
Passivhäuser!) Dazu auch eine Einordnung des Themas in die Themengebiete: TEGoVA – TQ – SIA 
(Schweiz) 
 
 
Immobilienrating in der Praxis 
 
Wenn möglich sollten die Daten in den Graphiken aktualisiert und auf einen neueren Stand gebracht 
werden 
 
 
Tool 
 

• Im Tool werden alle Einnahmen und Ausgaben einer Projektentwicklung aus Sicht des Projekt-
trägers betrachtet. 

• Kosten abseits der Finanzierung, also Betriebs-, und Energiekosten sollen aufgezeigt und re-
chenbar gemacht werden. 

• Kosten von Energiebedarf nicht aufzeigen, da es differenzierte Preisniveaus gibt - der Verbrauch 
ist in dem Fall die bessere Lösung 

• Mehrere Szenarien als Beispiel nehmen; hoher, mittlerer oder niedriger Energiepreis 
• 25 Jahre Finanzierungszeitraum werden im Wohnbau immer stärker forciert. 
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• Interessante Sache wäre die Betrachtung des prozentuellen Anteils von Betriebskosten bzw. Fi-
nanzierung 

 
 
Markt 
 

• Geringere Energiekosten sind für den Vermieter nicht direkt einpreisbar, erst im nachhinein 
kommt ihm dass durch besseres Image und höhere Nachfrage zu Gute. 

 
 
Standort 
 

• Da die Grundstückspreise immer mehr steigen, hängen Entscheidungen immer stärker vom 
Standort ab. 

• Die Objektqualität hängt sehr von den Standortkriterien ab. 
• Die Bauhöhe wird immer wichtiger, da Grundstückskosten explodieren. 
• Verkehrsanbindung kann auch über Carsharing oder Fahrrad möglich sein. 

Motto: „Problemlos nehmen und benutzen“ 
• Bei Infrastruktur Mobilitätsunternehmen, wie zB. Wäschereilieferfirmen, Hauszusteller, Einzel-

handel und Polizei aufnehmen 
 
 

 
Objekt: 
 

• Es ist schwierig, die Ästhetik vom Rater bestimmen zu lassen. Soll wenn, dann eher von Sach-
verständigen bestimmt werden. (Wird aber erst ab einer bestimmten Gebäudegröße relevant. 
Zudem ist es in diesem Fall wichtig die Zielgruppe zu kennen, da dann die Beurteilung der Ästhe-
tik eines Gebäudes wesentlich einfacher wird.) 

• Bei Ausstattung sollten auch Belichtung, Ausrichtung des Gebäudes (Süden) eine Rolle spielen. 
Energetischer Faktor ist nicht so zentral zu nennen, da hier die neuen Technologien mehr Spiel-
raum lassen. 

• Flexibilität!! Versch. Böden, Raumtrennungen, Stauräume benennen. 
• Kontrollierte Be-, & Entlüftung muss stärker integriert werden, da es durch die Winddichtheit 

schnell zu Schimmelbefall kommen kann. 
• Ausstattung muss Zielgruppen abhängig sein. 
• Concierge-Service 
• Massivbauten dürfen nicht zu schlecht dastehen, da in Vorarlberg dies die bevorzugte Bauweise 

ist, bezugnehmend auf Nawaros => In Hinblick auf die Präsentationsveranstaltung in Bregenz 
(Homepage über Massivbau anführen) 

• Hervorragender Zustand  definieren! 
oder umformulieren auf bemängelt / benutzbar 

• Bei Erste-Rating wird auch der Bauherr „geratet“; Kundenrating – Objektrating zusammengefasst 
ist Immobilienrating => ist im Leitfaden definiert 
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Cashflow 
 

• Renditebetrachtung von Finanzdienstleiter bzw. Bauträger könnten ins Mission Statement zu 
Beginnn eingebaut werden (Bauträger rechnen meist verkehrt herum, was kann ich an einem 
Standort verlangen, dann Definition der Herstellungskosten). 

• Verkehrswert darf nie unter die Investitionskosten fallen => gehört ins Mission Statement 
• Bei der Erfüllung dieses Leitfadens, sehen Bauträger & Finanzdienstleister eine gesicherte In-

vestition. 
• Qualität schlüssig darstellen 

 
Entwicklung/Verwertung 
 

• Wie geht es dem Nutzer? 
  - einbeziehen 
  - Handbücher 
  - Planungseinbindung 

• Wie sieht es mit osteuropäischen Subunternehmern aus? Werden sie beachtet? 
 
 
Generelles Feedback bezüglich Leitfaden 
 
Thür: 
Sehr zufrieden. Zielgedanke bei Beginn des Projekt geht auf; Wir können unseren Planern dieses Tool 
mitgeben. 
 
Swoboda: 
Nachhaltiger Faktor wird aus Finanzierungssicht sichtbarer. 
 
Thurnher: 
Die Checkliste und das Tool wirkt sich qualitätssteigernd aus. 
 
 
Sonstiges: 
 

• Würfelbild ! Alle Beteiligten auf einen dreidimensionalen Würfel darstellen (+Logos)  
• Förderstelle Vorarlberg fehlt in Leitfaden!?!?!!! 
• Schulbildung bei Kurzbeschreibung der beteiligten Personen vereinheitlichen 
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Weitere Vorgehensweise 
 
Präsentationsveranstaltungen: 
 
Wien: 

• 22.6.2006, 14-17 Uhr 
• Beatrixgasse 27, 6. Stock 
• Plan 60-80 Personen 
• Erste Bank stellt Räumlichkeit zur Verfügung, Catering kommt von Erste Bank 
• Podiumsdiskussion für 6-8 Personen (je 1 von Projektpartnern + 2-3 anderen Experten) 
• Zielgruppe: 

  Bauträger 
  Investoren 
  Medienprojekt HdZ 

• Aussendung geht über ÖÖI, Ansprechpartner (Organisation) ÖÖI, Logo von ProjektpartnerInnen 
muss drauf sein, damit mehr Zulauf ist 

• Bis 29. 5. muss Flyer (Einladung) fertig sein (vermutlich mit allen drei Präsentationsveranstaltun-
gen), Brief mit persönlicher Einladung, mit digitaler Signatur der Personen, Aussendung von 
ÖÖI, Erste liefert Adressen Excel-Liste, Erste möchte Einladungen vor der Aussendung noch se-
hen 

• Am Podium: Lechner / Swoboda (Schwebisch) / Humenberger / Roder (Thurnher) / Riesland / 
Wurm / ??? 

 
Salzburg: 

• 29.6.2006 / 10:00 – 13:00 Uhr 
• Plan 30-60 Personen 
• Haus der Architektur (Architektenkammer) 
• Art der Präsentation noch nicht entschieden, im Rahmen von Bauen innovativ (Veranstaltungs-

format mit Themen zum Bauen von Morgen) 
 
Bregenz: 

• 6.7.2006? Robert Lechner kann da nicht, eventuell anderer Termin (wird von Rhomberg noch 
entschieden), sonst nimmt Georg Tappeiner statt dessen teil / 16:00 – 19:00 Uhr 

• Plan bis 100 Personen 
• Rhomberg Bau stellt Räumlichkeiten und Verpflegung zu Verfügung 
• Präsentation über Infomarkt und Podiumsdiskussion 
• Rhomberg lädt ein 
• Anmeldungen bei Rhomberg  

 
Alle Adressen werden im ÖÖI gesammelt. Rhomberg soll überlegen, wen sie an den anderen 2 Präsen-
tationen in Salzburg und Wien einladen wollen, bzw. die Erste in Salzburg und Bregenz. 
 
Die Einladung soll bis 29.5. fertig gestellt sein.!!!! 
Die Statements und Fact-sheets aus dem Leitfaden, sollen auch in der Präsentation vorkommen. 
Es sollte versucht werden, dass bei allen 3 Terminen auch alle 3 Partner anwesend sind! 
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1 Einleitung 

1.1 Projektkurzbeschreibung 
Das Projekt Immo-Rate dient der Entwicklung von Argumentationshilfen und Tools für das Immobilienrating von 
innovativen Bauprojekten unter besonderer Berücksichtigung von Zielen, Konzepten und Technologien einer 
nachhaltigen Bauwirtschaft. Oft werden innovative Immobilien, wie sie beispielsweise durch Passivhäuser oder 
Gebäude mit vermehrtem Einsatz nachwachsender Rohstoffe in der Programmlinie Haus der Zukunft gegeben 
sind, gerade aufgrund ihres Innovationscharakters eher schlecht bewertet und bekommen ein „Risiko-Rating“. 
Das bedeutet aber gleichzeitig, dass innovative bzw. nachhaltige Bauprojekte, die auf einen hohen Anteil von 
Fremdkapitel angewiesen sind, erhöhte Finanzierungskosten mit sich bringen und daher oft nicht realisiert 
werden können. 
 
Daher soll in diesem Projekt durch zielgruppenorientierte Aufbereitung von Erfahrungen und Erkenntnissen aus 
der Programmlinie „Haus der Zukunft“ für Unternehmen aus dem Bereich Finanzdienstleistungen 
(Ratingagenturen, Banken, Finanzierungsinstitute) Wissenslücken ausgeräumt werden, wodurch wesentlich zu 
einer positiven Bewertung von innovationsorientierten Gebäuden beigetragen wird. Im Kern steht dabei die 
fundierte Argumentation der Vorteile von „nachhaltigen Bauten“ mit jenen quantitativen und qualitativen Kriterien, 
die sich auf ein positives Immobilienrating auswirken. Entscheidend dabei ist, dass die Ergebnisse von „Immo-
Rate“ direkt in den jeweiligen Ratinginstrumenten der Finanzierungsinstitute Verwendung finden können.  
 
Immo-Rate besteht aus folgenden inhaltlichen Arbeitspaketen: 

• AP1: Immobilienrating in der Praxis 
• AP2: Argumentarium „Nachhaltiges Bauen“ 
• AP3: Inhaltliche Erstellung eines Leitfadens und zugehöriger Tools 
• AP4 / AP5: Technische Umsetzung des Leitfadens und der Tools 
• AP6: Verbreitungsmaßnahmen 

Redaktionelle Erstellung Leitfaden & Tools

Verbreitungsmaßnahmen: Versand Zielgruppen,
Präsentationsveranstaltungen, Zielgruppenmedien

Dokumentation
Immobilien-Rating

Produktion Leitfaden

AP1

AP4

AP3

AP6

Ergebnisse
der Programmlinie

Produktion Tools

AP2

AP5

AP6.1 AP6.3AP6.2

Wien BregenzSalzburg

 
Abbildung 1: Immo-Rate und seine Arbeitspakete 
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1.2 Einsatzgebiete im Zusammenhang mit Basel II 
Das bankinterne Rating steht mehr denn je im Mittelpunkt der Vergabe von Finanzierungen. Auch bisher wurden 
sämtliche Immobilienkunden mit Krediten von der Bank einem internen Rating zur Feststellung ihrer Bonität und 
Zahlungsfähigkeit unterzogen. Durch das neue Regelwerk für Banken (Neue Basler Eigenkapitalvereinbarung, 
kurz „Basel II“)1 kommt es jedoch zu einer deutlichen Weiterentwicklung dieser Ratingverfahren nach 
betriebswirtschaftlichen Grundsätzen und zu einer stärkeren Abhängigkeit der Kapitalunterlegung von der 
Bonität. Die bankeneigenen Ratingverfahren müssen das tatsächliche Kreditrisiko bestmöglich abbilden, was sich 
naturgemäß in den Kreditkonditionen widerspiegelt. 
 
Finanzinstitute können für die Bestimmung des Rating aus drei Ansätzen wählen.2 Es existiert der 
Standardansatz und der Internen Rating Ansatz (IRB Ansatz), der in einen Basis und einen fortgeschrittenen 
Ansatz geteilt ist und bei dem ein internes Ratingmodell erforderlich ist. Je komplizierter der Ansatz, desto größer 
ist die Verantwortung der Bank, den Kreditnehmer genauestens zu beurteilen, sowie ihn in ihren internen 
Ratingberechnungen genauestens einzustufen. Wird dies jedoch getan, ermöglicht es der fortgeschrittene 
Ansatz, für sehr sichere Kredite deutlich weniger Eigenkapital hinterlegen zu müsse, als beim Standardansatz. 
Der fortgeschrittene IRB Ansatz ist daher am attraktivsten für die Finanzierungsinstitute, bedeutet aber auch 
einen sehr großen Aufwand, da man sich genauestens mit den Kreditnehmern und deren Projekten 
auseinandersetzen muss. 
 
Eine wichtige Stellung bei der Beurteilung des zu erwarteten Verlustes bei Kreditausfall nimmt im 
fortgeschrittenen IRB Ansatz der zu erzielende Immobilienerlös eines Projektes ein. In diesem Zusammenhang 
bietet das Immobilienrating die Möglichkeit, die Verkäuflichkeit der Immobilie genau bestimmen zu können und 
dient so als Grundlage für den Objekt-Beleihungswert. 
 
Zusätzlich zu dem Einsatz eines Immobilienratings im fortgeschrittenen Internen Rating Ansatz gemäß Basel II 
zur Bewertung des Immobilienerlöses bei Kreditausfällen kommen dem Immobilienrating weitere folgende 
Einsatzgebiete zu: 

• Kreditanalyse bei der Gewährung von Immobiliendarlehen 
• Risikoanalyse von Portfolien im Rahmen von Securitisation3 
• Investitions- und Desinvestitionsentscheidungen 
• Marktwertermittlung gemäß IAS/IFRS (International Accounting Standards/International Financial 

Reporting Standards) 

1.3 Bedeutung des Wohnbaus für die österreichische Volkswirtschaft 
Im folgenden Unterkapitel wird der Stellenwert des Wohnbaus bzw. der gesamten Bauwirtschaft in Österreich 
kurz dargestellt, um die Bedeutung für die österreichische Volkswirtschaft zu beschreiben. Insbesondere werden 
kurz auch die Schwächen der österreichischen Bauwirtschaft dargestellt, wodurch der Bezug zum Thema 
Immobilienrating hergestellt wird. 
 

                                                           
1 Basler Ausschuss für Bankenaufsicht (2003). 
2 Bienert (2005), S. 49. 
3 Definition Securitisation (Verbriefung): Verbriefung kann definiert werden als Vorgehensweise, bei der Darlehen, 
Forderungen und andere Vermögenswerte zusammengefasst werden, wobei ihr Cash-Flow oder ihr 
wirtschaftlicher Wert für Ausschüttungen auf die betreffenden Wertpapiere verwendet wird.  
Quelle: TEGoVA (2002). 
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Seit 1971 wächst der Wohnungsbestand unter Berücksichtigung der Abgänge jährlich um über ein Prozent.4 In 
Abbildung 2 ist die Zuwachs von Volkszählung zu Volkszählung sowie pro Jahr dargestellt. Zusätzlich steigt der 
Wohnungsabbau, was auf weiteren Erneuerungsbedarf und Potential für die österreichische Bauwirtschaft 
hindeutet. Insgesamt beträgt der Wohnungsbestand 2002 in Österreich 3,8 Millionen Einheiten.5  
 

Wohnbaubestandsentwicklung
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Abbildung 2: Bestandsentwicklung der Österreichischen Wohnungen (1971-2002)6 
 
Der volkswirtschaftliche Stellenwert der Immobilienwirtschaft ist im Wohnhandbuch von Lugger (2004) aus der 
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung wie folgt berechnet (Wertschöpfung = Summe aller erlöse im 
Realitätenwesen 1997 zu laufenden Preisen): 

 
Abbildung 3: Volkswirtschaftlicher Stellenwert der Immobilienwirtschaft7 
 
                                                           
4 Lugger (2004), S. 9. 
5 Lugger (2004), S. 25. 
6 Quelle: Lugger (2004) 
7 Quelle: Lugger (2004), S. 13. 
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Die Bauwirtschaft hat einen sehr hohen Stellenwert für die Volkswirtschaft. Europaweit beheimatet sie die 
meisten Arbeitsplätze in der Industrie.8 Mit 11,8 Mio. direkt Beschäftigten ist sie der größte Arbeitgeber im 
europäischen Produzierenden Gewerbe, auf den in den 15 alten EU-Mitgliedsstaaten 7 % der 
Gesamtbeschäftigung und 28 % der Beschäftigung im Produzierenden Gewerbe entfallen. Man schätzt, dass in 
den alten Mitgliedsstaaten 26 Mio. Arbeitskräfte in irgendeiner Weise vom Baugewerbe abhängig sind. Die 
Bauinvestitionen beliefen sich 2003 auf rund 910 Mrd. EUR, das waren 10 % des BIP und 51,2 % der 
Bruttoanlageinvestitionen der EU-15. In Österreich lag die Beschäftigung im Jahr 2000 in % des 
Unternehmenssektors – wie der unten stehenden Abbildung zu entnehmen ist – mit knapp über 12 % im 
europäischen Durchschnitt. 

 
Abbildung 4: Bedeutung des Grundstücks- und Wohnungswesens sowie des Baugewerbes9 
Fehlende oder gar negative Wachstumsraten in der Bauwirtschaft wirken sich daher sehr stark negativ in Hinblick 
auf die Arbeitsplatzproblematik in der EU und in Österreich aus. In den letzten Jahren wies die Bauwirtschaft 
allerdings geringere Wachstumsraten als die Gesamtwirtschaft auf (Abbildung 5). Für Österreich wird die 
Entwicklung auf Grund des positiven Wachstums in den neuen EU-Mitgliedsstaaten für die nächsten Jahre zwar 
positiv eingeschätzt, vor allem die Innovationsfähigkeit der Bauwirtschaft bleibt allerdings der große 
Schwachpunkt.10 Dies liegt vor allem an zu hohen Innovationskosten und fehlenden Finanzierungsquellen, sowie 
an zu hohem wirtschaftlichen Risiko und einem Mangel an qualifiziertem Personal. 

                                                           
8 Quelle: http://europa.eu.int/comm/enterprise/construction/index_de.htm, 31.1.2006. 
9 Quelle: Geissler, S. et. al. (2004). 
10 Geissler, S. et. al. (2004). 
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Jahr Bauwesen Gesamt
2000 2,4 5,2
2001 -2,4 2,6
2002 1,7 2,2
2003 6,1 2,8
2004 2,0 4,4

Ø1976-2004 5,0 5,3

Bruttoinlandsprodukt nach 
Wirtschaftsbereichen, laufende Preise

Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %

 
Abbildung 5: BIP nach Wirtschaftsbereichen in Österreich11 
Die Entwicklung von transparenten Immobilienratingsystemen zur risikoadäquaten Darstellung von 
Immobilienprojekten kann in diesem Sinne ein Impulsgeber für die österreichische und europäische Bauwirtschaft 
sein. Insbesondere innovative Bauprojekte könnten davon profitieren, falls es gelingt, die Kriterien die solche 
Immobilien auszeichnen, in die Immobilienratingsystem einzugliedern. Diesbezüglich leisten Anstrengungen, die 
eine Forcierung von innovativen Bauprojekten beinhalten – wie auch dieses Projekt – einen Beitrag zur 
Unterstützung der Innovationsfähigkeit der österreichischen Bauwirtschaft und somit zur gesamten 
Volkswirtschaft.  

                                                           
11 Quelle: Statistik Austria (2004), eigene Zusammenstellung. 
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2 Immobilien Markt- und Objektrating 
Grundlage für das Immobilien Markt- und Objektrating ist das von DI Raymond Trotz herausgegebene Werk 
„Immobilien – Markt- und Objektrating. Ein Praxis erprobtes System für die Immobilienanalyse“12, das die 
Grundlage für das Ratingsystem MoriX der HVB Expertise bildet. Dieses Ratingsystem wird für den deutschen 
Raum angewandt und stellt das erste bereits in der Praxis erprobte System zur Bewertung von 
Immobilienprojekten dar.13 
 
Für den Schweizer Raum wurde das „Boseca immo-rating“ entwickelt, das eine Diplomarbeit der Fachhochschule 
für Technik, Wirtschaft und Soziale Arbeit St. Gallen14 zur Grundlage hat. Dieses Ratingsystem ist dem der HVB 
Expertise sehr ähnlich, stellt jedoch keinen Anspruch auf eine völlige internationale Vergleichbarkeit. 
 
Auf europäischer Ebene treibt der Europäische Dachverband nationaler Bewertungsorganisationen TEGoVA 
(The European Group of Valuers` Association) die Harmonisierung der nationalen Ratingsysteme voran. So 
werden die Europäischen Bewertungsstandards (European Valuation Standards, EVS)15 von der TEGoVA 
herausgegeben, ebenso wurde ein Bewertungsleitfaden „Property and Market Rating“16 von der TEGoVA 
veröffentlicht. Die Entwicklung eines einheitlichen europäischen Markt- und Objektratings, das in Kapitel 3 
vorgestellt wird, fußt erneut auf das oben genannte – für den deutschen Raum entwickelte – Werk von Raymond 
Trotz. 

2.1 Definition 
Laut der Ratingagentur Moody’s bezeichnen Ratings „Meinungen über die Fähigkeit und Bereitschaft eines 
Emittenten zur vollständigen und fristgerechten Erfüllung seiner Zahlungsverpflichtungen aus den von ihm 
begebenen Schuldverschreibungen während der Laufzeit“17. BERBLINGER (1996) bezeichnet Ratings als „durch 
Symbole einer festgelegten, ordinalen Skala ausgedrückte Meinungen über die zukünftige Fähigkeit eines 
Kapitalnehmers zur vollständigen und termingerechten Zahlung der Tilgung und Zinsen seiner Schulden“.18 
 
Meist wird mit dem Begriff „Rating“ das Kundenrating bezeichnet, also zukunftsgerichtete Meinungen, die sich auf 
die Entwicklung der Zahlungsfähigkeit des Projekt- bzw. Bauträgers beziehen. Das Rating dient der 
Finanzinstitution, die das Immobilienprojekt abwickelt, somit als Anzeiger mit welchem Risiko ein Kreditnehmer 
behaftet ist und welche Kapitalunterlegung für Kredite notwendig ist. Während unter Basel I die Ermittlung des 
erforderlichen Eigenkapitals noch pauschal erfolgte, muss gemäß den Richtlinien von Basel II jede Kreditvergabe 
unterschiedlich und individuell bewertet werden. Das Kundenrating ist also somit ein äußerst wichtiges Instrument 
bei der Beurteilung von Kreditvergaben und somit Gegenstand intensivster Auseinandersetzung der 
Finanzinstitutionen in der letzten Zeit. Dementsprechend konnte bereits ein relativ breites Wissen und Know-how 
in den Banken bezüglich des Kundenratings aufgebaut werden, das auch bereits Fixpunkt in den internen 
Bewertungsprogrammen ist. 
 
Ein wenig anders sieht es derzeit noch in Hinblick auf das Markt- und Objektrating aus, im Gegensatz zum Rating 
von Unternehmen, Investments oder Ländern ist das Markt- und Objektrating von Immobilienprojekten nämlich 

                                                           
12 Trotz, R. (2004). 
13 Auf der Internetseite www.hvbexpertise/rating kann das Markt- und Objektrating für Büroimmobilien anhand 
von 10 deutschen Teilmärkten selbst ausgeführt werden. 
14 Bohner, E., Sena, G., Candrian, J. (2004). 
15 TEGoVA (2004). 
16 TEGoVA (2003). 
17 Moody’s Investors Service (2006). 
18 Berblinger (1996), Seite 31. 
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noch eine sehr junge Disziplin. Genauso wie für Kreditnehmer steigt in der letzten Zeit aber vor dem Hintergrund 
wachsender Anforderungen an die Kreditgewährung und die Kapitalverzinsung auch hier die Notwendigkeit für 
eine objektive und transparente Darstellung der Chancen- und Risikoprofile der Objekte. So ein Rating bezieht 
sich also nicht auf die Kreditausfallswahrscheinlichkeit sondern ausschließlich auf ein Chancen- und Risikoprofil.  
 
Wird ein geplantes Objekt bei der Bewertung geratet, wird demnach meist zuerst ein Objektrating durchgeführt 
und erst anschließend mit dem Kundenrating des Projektträgers verknüpft, um zu einer Gesamtaussage über das 
Risiko des geplanten Objektes zu kommen. In diesem Punkt unterscheiden sich in der Praxis momentan noch die 
einzelnen Kreditinstitute, manche kommen erst nach der Zusammenführung von Kunden- sowie Markt- und 
Objektrating zu einer Gesamtaussage über ein Projekt, andere Institute verknüpfen Kriterien beider Ratingtypen 
bereits im Zuge des Ratingvorganges. In der Abbildung 6 ist die Bestimmung des Projektratings in zwei Teile 
gegliedert, Immobilien- und Kundenrating werden hier erst im letzten Schritt zum Projektrating verknüpft. 
 

Bau VerkaufVermietung

Quantitativer Teil

Qualitative Fragen zur Transaktion

Transaktionsergebnis

Gewichtete Note abhängig vom Anteil des Projektes am Kunden

Diverse Warnsignale/externes Rating und ähnliches

Endgültiges Projektrating

Qualitative Fragen zum Kunden

Bilanzrating

Kundenrating

Bausteine des Immobilienratings

 
Abbildung 6: Die Bausteine des Immobilienratings19 
Vorteil eines getrennten Ratingvorganges ist die Trennbarkeit des Objektes vom Bauträger, bei einer 
Finanzierung von Objekten in Zusammenhang mit einem fixen Bauträger verliert dieser Vorteil naturgemäß an 
Wichtigkeit.  
 
Definition:20 Das Objekt- und Marktrating ist ein standardisiertes Verfahren, um die nachhaltige Qualität einer 
Immobilie in ihrem relevanten Markt darzustellen. Maßstab der Qualität ist die mittelfristige Verkäuflichkeit der 
Immobilie zu einem dann angemessenen Preis zwischen Experten, denen alle Objekt- und Marktinformationen 
zur Verfügung stehen. Die Bonität des Mieters und des Darlehensnehmers sowie die Ausfallwahrscheinlichkeit 
des Kredits sind nicht Gegenstand des Objekt- und Marktratings. 
 
                                                           
19 Quelle: BA-CA (2005), eigene Darstellung. 
20 Trotz (2004). Seite 33. 
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In diesem Projekt wird – da nachhaltige bzw. innovative Kriterien bei Immobilienprojekten betrachtet werden 
sollen – vor allem das Markt- und Objektrating untersucht, erst im Zuge der Erstellung eines Gesamtratings für 
ein Projekt wird auch das Kundenrating mitberücksichtigt. Des weiteren ist bereits eine große Menge an Wissen 
und Literatur über Kundenratings vorhanden, im Sinne dieses Projektes ist die Konzentration auf den Objektteil 
sinnvoll. Des weiteren muss bei der Bewertung von Immobilien stets auf die Objektkategorie Rücksicht 
genommen werden, die Unterteilung erfolgt hier in die Bereiche „Handelsflächen“, „Wohnen“, „Büro“, sowie 
„Lager, Logistik und Produktion“. Im Sinne der Ziele des Projektes konzentrieren sich die Beschreibungen im 
folgenden stets auf die Objektkategorie „Wohnen“. 

2.2 Kriterien 
Im folgenden sind die Kriterien für die Erstellung eines Immobilienratings zusammengefasst. Der Aufbau folgt der 
Aufstellung des Werkes von TROTZ (2004), die Kriterien sind vor allem dieser Publikation, sowie eigenen 
Recherchen (ERSTE BANK [2006], BOHNER et al. [2004],...) entnommen. 
Für das Markt- und Objektrating lassen sich sämtliche Parameter vier großen Kriteriengruppen (Markt, Standort, 
Objekt und Qualität des Objekt Cash-Flows) thematisch zuordnen. Insgesamt entstehen somit für alle zu 
beurteilenden Immobilien jeweils 26 Kriterien. Bei der Bewertung von Projekten werden die Entwicklungsrisiken 
und -chancen eines Projektes in einer eigenen Kriteriengruppe mit drei Unterkriterien zusammengefasst und zu 
den vier anderen Kriteriengruppen hinzuaddiert. 

2.3 Markt 
Für die Bewertung von Immobilien können sowohl nationale, als auch regionale Kriterien von Bedeutung sein. 
Einerseits kommen beispielsweise rechtliche Faktoren für ein gesamtes Land zur Anwendung, andererseits ist oft 
der regionale Aspekt aufgrund der starken Standortgebundenheit des Objektes von äußerster Wichtigkeit. Aus 
diesen Gründen besteht die Kriteriengruppe Markt aus einem regionalen und einem nationalen Teil, in denen 
jeweils die Faktoren Höhere Gewalt, Soziodemographie, Wirtschaft, sowie Immobilienmarkt vertreten sind. 
Zusätzlich kommen ausschließlich im nationalen Teil auch noch Rahmenbedingungen zum Tragen. 
2.3.1 Höhere Gewalt 
Dieses Kriterium wird für beide Marktkomponenten – also sowohl für den nationalen, als auch für den regionalen 
Markt – betrachtet und bewertet. Innerhalb des Kriteriums werde drei Aspekte herangezogen: 

• Das Risiko von Naturgefahren (z.B.: Überschwemmungen, Sturmfluten, Erdbeben) wird regional und 
national betrachtet und mittels eines Naturkatastrophen-Index gemessen und bewertbar gemacht. 
Solche Indizes werden beispielsweise von den Risikoabteilungen der großen Rückversicherer erstellt. 

• Man-Made Großschäden (umweltrelevante Produktionsunfälle) werden mit Hilfe des Indikators „Anzahl 
der technischen Katastrophen“ eines Gebietes (national und regional) bewertet und pro Einwohnern 
berechnet. 

• Dauerhafte Umwelteinflüsse auf Immobilien und ihre Nutzer durch Immissionen werden für den 
regionalen Raum durch regionalisierte Immissionsdaten (Schwebestaub) bewertet. Auf nationaler Ebene 
werden dafür die CO2-Emissionen pro Kopf als Indikator herangezogen. 

2.3.2 Soziodemographische Entwicklung 
Die soziodemographische Entwicklung wird sowohl auf nationaler als auch auf regionaler Ebene durch 
Indikatoren zur Einwohnerentwicklung, zur Kaufkraft und durch Arbeitslosenquoten abgebildet. Die Indikatoren 
lauten somit: 

• Bevölkerungswachstum 
• Kaufkraft (BIP je Einwohner) 
• Arbeitslosigkeit 
• Auf regionaler Ebene wird zusätzlich die Einwohnerdichte mit einbezogen. 
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2.3.3 Wirtschaftliches Umfeld 
Bei der Beurteilung des wirtschaftlichen Umfeldes von Regionen müssen Indikatoren gefunden werden, die die 
Wachstumschancen von Regionen zu beschreiben versuchen.  

• Der Indikator technologische Kapazität einer Region wird beispielsweise aus den 
Unternehmensgründungen und Patentanmeldungen berechnet. 

Die weiteren regionalen Indikatoren in diesem Kriterium lauten: 
• Wirtschaftliche Konzentration 
• Wirtschaftlicher Erfolg 
• Gewerbesteueraufkommen 
• Verkehrsinfrastruktur 
 

Auf nationaler Ebene wird das wirtschaftliche Umfeld durch das Kriterium Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 
und internationale Attraktivität dargestellt. Hier kann auf folgende aggregierte Indikatoren der 
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung zurückgegriffen werden: 

• Wirtschaftswachstum (jährliches BIP-Wachstum) 
• Inflation 
• Wechselkursvolatilität 
• Branchenstruktur (Anteil der Dienstleistungen am BIP) 
• Attraktivität der Infrastruktur 
• Attraktivität für die Ansiedlung von Unternehmen (Ranking der internationalen 

Wettbewerbsfähigkeit) 
2.3.4 Politische, juristische, steuer- und währungspolitische Rahmenbedingungen 
Auf nationaler Ebene finden sich Indikatoren, die grundlegende Differenzen in den Rahmenbedingungen 
unterschiedlicher Länder in den Bereichen 

• Korruption 
• Rechtssicherheit und 
• Restriktionen auf Immobilienerwerb 

darstellen sollen. 
2.3.5 Immobilienmarkt 
Zur Bewertung des Immobilienmarktes werden sowohl auf regionaler, als auch auf nationaler Ebene die 
Indikatoren 

• Miet- und Preisniveau 
• Miet- und Preisentwicklung und  
• Grad der Marktanspannung (Wohnungsleerstand) 

herangezogen. Für den regionalen Raum wird außerdem die 
• Marktliquidität 

betrachtet, für den nationalen Bereich die Indikatoren 
• Marktphase und 
• Rendite. 

Naturgemäß sind diese genannten Indikatoren von größter Wichtigkeit und werden durch ökonometrische 
Modelle und Experteneinschätzungen berechnet. 

2.4 Standort 
Von vielen Experten wird das Standortkriterium als das wichtigste in Bezug auf relevante wert- und 
verkaufsbeeinflussende Faktoren einer Immobilie bezeichnet. Auch wenn natürlich sämtliche Kriteriengruppen die 
Verkäuflichkeit einer Immobilie wesentlich beeinflussen, ist die Lage als Standortkriterium von besonderer 
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Bedeutung, da sie nicht duplizierbar ist. Generell erfolgt eine Aufteilung in Faktoren des Mikrostandortes 
(unmittelbare Umgebung des Objektes) und des Makrostandortes (Region in der eine Immobilie gelegen ist). Es 
ergeben sich somit 5 Kriterien, die für das Standortrating von Bedeutung sind. Die Beurteilung der Kriterien für 
das Standortrating erfolgt durch den Gutachter aufgrund von Fragestellungen, die im folgenden für alle fünf 
Kriterien taxativ angeführt sind. 
2.4.1 Eignung des Mikrostandortes für die Objektart und die Nutzerzielgruppe 

• Entspricht die Umgebungsbebauung den Erwartungen/Anforderungen der NutzerInnen für das zu 
beurteilende Objekt? 

• Wie wirkt sich die Umgebungsbebauung auf die Attraktivität des zu beurteilenden Objektes aus? 
2.4.2 Image des Quartiers und der Adresse 

• Entspricht das Image des Quartiers und der Adresse den Erwartungen/Anforderungen der NutzerInnen? 
• Wie ist die herrschende Marktmeinung bezüglich der Imageeinschätzung für das Quartier? 
• Ist eine positive/negative Imageentwicklung durch 

o Infrastrukturmaßnahmen, 
o Private/öffentliche Bauvorhaben, 
o Städtebauliche Maßnahmen usw. 

zu erwarten? 
2.4.3 Qualität der Verkehrsanbindung von Grundstück und Quartier 

• Wie ist  die Qualität des nutzerspezifisch relevanten Anschlusses des Standortes bezüglich 
o Öffentlichen Personen Nahverkehrs (ÖPNV), 
o Straße, 
o Bahn, 
o Flugzeug, 
o Schiff 

zu bewerten? 
2.4.4 Qualität der Nahversorgung von Grundstück und Quartier für die 

Nutzerzielgruppe 

• Wie stellt sich die nutzerrelevante Nahversorgung dar hinsichtlich 
o Geschäften des täglichen Bedarfes, 
o Zulieferern, 
o Gastronomie und kulturellen Einrichtungen, 
o Sozialen Einrichtungen (Schulen, Kindergärten usw.), 
o Dienstleistern (Banken, Ärzten, Post usw.), 
o Freizeiteinrichtungen, 
o Behörden usw.? 

2.4.5 Höhere Gewalt 
Wie bereits in der Kriteriengruppe „Markt“ werden auch in Hinblick auf den Standort Umwelteinflüsse in den 
Ratingvorgang aufgenommen. Die folgenden Fragestellungen werden diesbezüglich vom Gutachter in Betracht 
gezogen: 

• Wie ist die Sicherheit des Standortes und der unmittelbaren Nachbarschaft (Grad der Belastung) in 
Bezug auf 

o Naturkatastrophen (Hochwasser, Bergschäden, Lawinen, Erdrutsch, Waldbrand, Blitzschlag, 
Sturm), 

o ökologische Altlasten (Verunreinigung des Erdreichs und des Grundwassers), 
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o das Gefährdungspotential durch technische Katastrophen (z.B. durch Produktionsstätten) 
zu beurteilen? 

• Wie ist die Immissionsbeeinträchtigung durch 
o Schall (Flug-, KFZ-, Bahnverkehr, Industrie), 
o Geruch (Landwirtschaft, Deponie, Verkehr), 
o sonstige Immissionen (Strahlung, Gas usw.) 

zu bewerten? 
• Wie sicher ist der Standort bezüglich allgemeiner Gewalteinwirkung (z.B. kriminelles Umfeld) und 

terroristischen Aktivitäten? (Befindet sich das Objekt in unmittelbarer Nachbarschaft zu religiösen oder 
politischen Einrichtungen und sonstigen Sehenswürdigkeiten?) 

2.5 Objekt 
Als dritte Kriteriengruppe fließen die Eigenschaften der Immobilie in das Ratingverfahren ein. Grundsätzlich 
beziehen sich die Kriterien auf Bestandsobjekte, für das Rating von Projekten kann aber analog vorgegangen 
werden, es handelt sich hierbei dann eben um ein Rating eines fiktiven Bestandsobjektes. Jedes Objekt weist 
individuelle Merkmale auf, die es von anderen Immobilien abhebt. Bei der Erstellung des Objektratings wird 
einerseits auf die technischen Objekteigenschaften und die Wirtschaftlichkeit der Gebäudekonzeption Rücksicht 
genommen, andererseits fließen als „soft facts“ vor allem Aspekte der Architektur in das Ratingergebnis ein. Eine 
vollständige Aufzählung sämtlicher Objekteigenschaften kann laut TROTZ (2004) niemals erfolgen und soll auch 
nicht Gegenstand eines Markt- und Objektratings sein. 
2.5.1 Architektur/Bauweise 
In dieses Kriterium fließen die Bauweise und Konstruktion, aber auch die verwendeten Baustoffe sowie die 
Objektausrichtung und -gestaltung mit ein. Eine ansprechende architektonische Gestaltung ist ebenso 
preisbildend und somit für die Verkäuflichkeit ausschlaggebend. Entscheidend ist, dass hier die angeführten 
Kriterien und nicht die Wirtschaftlichkeit im Sinne von Effizienz betrachtet werden, dies ist erst in einem folgenden 
Kriterium der Fall. Zusammenfassend werden folgende Fragestellungen in diesem Kriterium vom Gutachter zu 
betrachten sein: 

• Ist die Objektgestaltung nachhaltig akzeptabel? 
• Ist die Objektausrichtung und -gestaltung nutzungs- und umfeldadäquat? 
• Ist die Konstruktion nutzungs- und teilmarktadäquat? 
• Sind die Baustoffe nutzungs- und teilmarktadäquat? 
• Ist das Objekt städtebaulich adäquat eingebunden? 

2.5.2 Ausstattung 
Hier wird die bauliche und technische Ausstattung des Gebäudes mit Hilfe der folgenden zwei Fragestellungen 
beurteilt: 

• Wie wird die bauliche Ausstattung im Vergleich zu national markttypischen Repräsentanten bewertet? 
• Wie wird die technische Ausstattung im Vergleich zu national markttypischen Repräsentanten beurteilt? 

2.5.3 Objektzustand 
Zusätzlich zum Zustand des Bauwerks sowie der Ausstattung ist ebenso der Zustand der Außenanlagen von 
Bedeutung und wird hier mit einbezogen. Ein soeben neu fertig gestelltes Gebäude ohne Baumängel sollte in 
diesem Kriterium die Bestnote und nicht eine Durchschnittsnote erhalten, da ein derartiger Fall als 
Optimalzustand zu betrachten ist. Die Fragestellungen in diesem Kriterium lauten: 

• Wie wird der Bauwerkszustand im Vergleich zu national markttypischen Repräsentanten der Objektart 
bewertet? 

• Wie wird der Ausstattungszustand im Vergleich zu national markttypischen Repräsentanten der 
Objektart beurteilt? 
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• Wie wird der Zustand der Außenanlagen im Vergleich zu national markttypischen Repräsentanten der 
Objektart bewertet? 

2.5.4 Grundstückssituation 
Hier werden die Form des Grundstücks, Ausstattung, Erschließung, Anbindung und die Ausnutzung betrachtet. 
Zum Beispiel wird analysiert, ob eine ausreichende Zahl an Parkplätzen vorhanden ist, oder ob ein Grundstück 
effizient bebaut ist. 

• Wie verhält sich die Qualität des Grundstücks bezüglich der Nutzbarkeit (Ausnutzungsmöglichkeit 
[Grundflächenzahl, Geschossflächenzahl, andere Koeffizienten], Ausstattung, Anbindung, Zuschnitt)? 

• Wie verhält sich die Qualität des Grundstücks bezüglich der Angemessenheit der Stellplätze auf, an 
oder nahe bei dem Grundstück? 

2.5.5 Umwelteinflüsse aus dem Objekt 
Bei diesem Kriterium werden die durchschnittlichen Umwelteinflüsse von Gebäuden beurteilt. Der Gutachter 
muss den Marktstandard der verwendeten Baumaterialien des Schadstoffgehalts kennen. Eine schlechte 
Beurteilung eines Einzelkriteriums kann hier nicht durch ein besseres anderes Einzelkriterium aufgewogen 
werden, da zum Beispiel eine relativ hohe Lärmbelästigung immer zu einer Reduktion des Verkaufswertes führen 
wird. Die hier zu stellenden Fragestellungen lauten: 

• Wie ist die ökologische Nachhaltigkeit bei der Herstellung/Verwertung des Gebäudes zu bewerten? 
• Wie ist die Freiheit von nutzungsrelevanten Schadstoffen im Gebäude zu beurteilen? 
• Wie ist die Freiheit von Immissionen im Gebäude durch Lärm und Gerüche zu bewerten? 

2.5.6 Wirtschaftlichkeit der Gebäudekonzeption 
Die folgenden Fragen, die sich der Gutachter über die Wirtschaftlichkeit der Gebäudekonzeption zu stellen hat, 
lauten: 

• Wie verhält sich die Qualität der Grundrissgestaltung im Vergleich zu national markttypischen 
Repräsentanten der Objektart? 

• Wie verhält sich die Flächeneffizienz im Vergleich zu national markttypischen Repräsentanten der 
Objektart? 

• Wie verhält sich die Anpassungsfähigkeit der Gebäudekonzeption an ein geändertes Nutzerverhalten? 

2.6 Qualität des Objekt Cash-Flows 
Der Begriff des Cash-Flows wird in der Finanzwirtschaft mit dem Überschuss von Einzahlungen über die 
Auszahlungen eines Unternehmens verstanden. Der Objekt Cash-Flow ist also die Differenz aus 
Objekteinzahlungen (v.a. Mieten) und -auszahlungen (Verwaltungskosten, Betriebskosten, Instandhaltungskosten 
bzw. eventuelle Modernisierungskosten). Um die Qualität des Objekt Cash-Flows bestimmen zu können, müssen 
also zunächst alle für den Cash-Flow relevanten Ein- und Auszahlungen identifiziert werden, bei 
Projektfinanzierungen handelt es sich dabei um erwartete Cash-Flows, die meist auf einen Zeitpunkt abgezinst 
werden. 
 
Grundsätzlich ist die Qualität des Objekt Cash-Flows ein sehr wichtiges Kriterium für das Immobilienrating. In 
einem persönlichen Gespräch mit den Ratingverantwortlichen der in dem Projekt vertretenen Erste Bank, wurde 
die Bedeutung des Immobilien Cash-Flows auch noch zusätzlich betont.21 Diesem Kriterium kommt insbesondere 
eine besondere Stellung zu, da es von sämtlichen anderen Kriterien beeinflusst wird bzw. mit ihnen interagiert 
und eine Bewertung der anderen Kriterien impliziert. Im Immobilienratingsystem nehmen laut Auskunft der Erste 
Bank „hard facts“ also Kennzahlen und somit die Qualität des Objekt Cash-Flows eine äußerst wichtige Position 
ein. 

                                                           
21 Erste Bank (2006). 
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Zusätzlich fließt jedoch in dieses Kriterium auch die nachhaltige Qualität des Cash-Flows ein, eine rein 
kurzfristige Betrachtung wäre hier zu kurz gegriffen, da ein Markt- und Objektrating ja die „mittelfristige 
Verkäuflichkeit“ der zu beurteilenden Immobilie betreffen sollte. Sämtliche Kriterien dieser Gruppe sind in den 
folgenden Unterkapiteln angeführt. 
2.6.1 Mieter-/Nutzersituation 
Hier ist die Qualität der Mieterstruktur und die Mietvertragsstruktur von entscheidender Bedeutung. Der Gutachter 
kann nicht für jeden Mieter eine Bonitätsbeurteilung durchführen, bekannte Merkmale werden jedoch jedenfalls 
gewürdigt. Bei einem heterogenen Mietermix ist die Diversifikation der Mieten sicherlich besser gewährleistet, 
dafür steigt möglicherweise der Verwaltungsaufwand. Längerfristige Mietverträge sind in diesem Kriterium 
sicherlich auch positiv zu bewerten. Insgesamt betrachtet der Gutachter die folgenden Fragestellungen: 

• Wie ist die Qualität der Mieter-/Nutzerstruktur (Mieter-/Nutzermix, Anzahl der Mieter/Nutzer) im Vergleich 
zu markttypischen Repräsentanten der Objektart zu bewerten? 

• Wie ist die Struktur der Mietverträge (Fristigkeiten, Mietbindungen) im Vergleich zu markttypischen 
Repräsentanten der Objektart zu bewerten? 

• Wie ist die rechtliche Eigentumssicherheit im Vergleich zu markttypischen Repräsentanten der Objektart 
zu bewerten? 

2.6.2 Mietsteigerungspotential/Wertsteigerungspotential 
Der entscheidende Bedeutung der zukünftigen Entwicklung der Mieterlöse wird in diesem Kriterium Rechnung 
getragen. Dies ist natürlich besonders für Immobilieninvestoren von Bedeutung, da dies die Rendite der Objekte 
betrifft. Hinsichtlich der mittelfristigen Verkäuflichkeit der Immobilien relevante Fragestellungen sind: 

• Bietet die Relation von tatsächlicher Miethöhe zur durchschnittlichen Marktmiete realisierbares 
Steigerungspotential? 

• Ist eine mittelfristige Wertsteigerung für das Objekt absehbar? 
2.6.3 Wiedervermietbarkeit/Marktgängigkeit 
Zusätzlich zum zukünftigen Verlauf der Vermieterlöse ist natürlich auch die Wiedervermietbarkeit des Objekts bei 
eventuellen Kündigungen von Bedeutung. 

• Sind die Nutzflächen für die Nutzerzielgruppe ausreichend bedarfsgerecht, so dass mittelfristig eine 
Vermietbarkeit/Vermarktbarkeit gegeben ist? 

• Wie wirkt sich die Konkurrenzsituation auf die mittelfristige Vermietbarkeit/Vermarktbarkeit aus? 

2.6.4 Leerstand/Vermietungsstand 
Bei diesem Kriterium muss zwischen den unterschiedlichen Objektarten unterschieden werden. Betrachtet man, 
so wie in diesem Projekt, Vermietungsobjekte, so ist ein geringer Leerstand für die überwiegende Anzahl der 
Fälle von Vorteil, da so das Vermietungsrisiko geringer ist. Der Gutachter muss also – mit Kenntnis der aktuellen 
Marktlage – entscheiden, welche Auswirkungen auf den mittelfristigen Cash-Flow durch den momentanen 
Vermietungsstand zu erwarten sind. 
2.6.5 Umlagefähige und nicht umlagefähige Bewirtschaftungskosten 
Wie bereits etwas weiter oben erwähnt wird der Objekt Cash-Flow aus der Ausgabenseite von den 
Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Betriebs- und Instandhaltungskosten) beeinflusst. Dabei wird zwischen 
umlagefähigen und nicht umlagefähigen Kosten unterschieden, da die umlagefähigen Kosten auf die Mieter für 
die mittelfristige Verkäuflichkeit der Immobilie nicht so stark ins Gewicht fallen, die nicht umlagefähigen Kosten 
naturgemäß schon.  
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Daher ist die Fragestellung von Bedeutung, wie sich entweder die Höhe der nicht umlagefähigen 
Bewirtschaftungskosten (vermieterseitiger Aufwand) und die Höhe der umlagefähigen Bewirtschaftungskosten 
(mieterseitiger Aufwand) oder die Höhe der laufenden Kosten (nutzerseitiger Aufwand) im Vergleich zu 
markttypischen Bewirtschaftungskosten der Objektart verhalten. 
2.6.6 Drittverwendungsfähigkeit 
Hier wird zwischen objektiver und subjektiver Drittverwendungsfähigkeit unterschieden.22  
 
Unter objektiver Drittverwendungsfähigkeit versteht man die alternative Nutzung durch eine Veränderung der 
Objekteigenschaften (z. B. eine Umwandlung eines Mieterwohnhauses in ein Bürogebäude). Diesbezüglich ist zu 
klären, ob eine alternative Nutzbarkeit des Objektes vorstellbar ist. 
 
Eine subjektive Drittverwendungsfähigkeit bezeichnet die Fortführung der derzeitigen Nutzung. Hier stellt sich 
also die Frage, ob für eine subjektive Drittverwendung ein genügend großer Markt vorhanden ist, der eine 
Beibehaltung der Nutzung auch tatsächlich nachfragt. 

2.7 Entwicklungsrisiken und -chancen von Projekten 
Wie bereits erwähnt, müssen im Gegensatz zur Bewertung von Bestandsobjekten bei der Bewertung von 
Projekten zusätzliche Kriterien im Ratingvorgang betrachtet werden. Der Zeitfaktor und das damit verbundene 
Risiko stellt bei allen Kriterien dieser Gruppe einen wichtigen Punkt dar und wird somit nicht als eigenes Kriterium 
gewertet. 
2.7.1 Vermietung und Verkauf 

2.7.1.1 Zeitliche Ebene 
Auf der zeitlichen Ebene muss hier natürlich die Nachfrage für den Vermiet- bzw. Verkaufszeitpunkt bestimmt 
werden. Dabei muss auf die Zyklen des Immobilienmarktes ebenso eingegangen werden wie auf den 
Projektfortschritt zu einem bestimmten Zeitpunkt, da teilweise Objekte bereits vor der endgültigen Fertigstellung 
bezogen werden.  

2.7.1.2 Sachliche Ebene 
Auf sachlicher Ebene müssen Wahrscheinlichkeiten für die kalkulierten Mieten und/oder Erlöse errechnet 
werden. Dazu muss die Vermietbarkeit gegenüber Konkurrenzobjekten, aber auch steuerliche 
Rahmenbedingungen, mit einbezogen werden. 
2.7.2 Planung und Genehmigung 

2.7.2.1 Zeitliche Ebene 
Auf zeitlicher Ebene muss im Rating das gegenwärtige Baurecht bewertet werden. Zusätzlich muss darauf 
geachtet werden, ob das Projekt auf Zustimmung stößt oder nicht. 

2.7.2.2 Sachliche Ebene 
Hier werden Aspekte der realisierten Erschließungsmaßnahmen des zu bebauenden Gebietes betrachtet. 
Ebenso muss die Beachtung von sonstigen öffentlich-rechtlichen Vorschriften, sowie baurechtlichen 
Rahmenbedingungen und der Baugenehmigung bewertet werden. 

                                                           
22 Trotz (2004), Seite 86. 



Teilbericht AP 1 
Immobilienrating in der Praxis   
 
  

 Seite 18 von 28 

2.7.3 Herstellung und Kosten 

2.7.3.1 Zeitliche Ebene 
Dieses Kriterium bezieht sich auf die Kostensicherheit des Projektes mit Hinblick auf die allgemeine 
Baupreisentwicklung und auf eine Kenntnis des Baugrundes in Bezug auf etwaige Altlastenbeseitigung. 
Jedenfalls bergen Projekte mit längeren Laufzeiten hier ein höheres Risiko. 

2.7.3.2 Sachliche Ebene 
Auch hier sind besondere Rahmenbedingungen der zukünftigen Baustelle (Altlasten, Abbruchkosten,...), die 
Kosten beeinflussen können, zu betrachten. Ist der Grundstückspreis noch nicht fix ausgehandelt, kann auch das 
ein Risikopotenzial in sich bergen. Bei externen Leistungen ist zu beurteilen, ob die Kosten dafür realistisch 
angesetzt sind. Schließlich besteht auch noch ein Fertigstellungsrisiko, falls neue Rahmenbedingungen zu einer 
Unwirtschaftlichkeit des Projektes führen oder den Projektfortschritt überhaupt verhindern. 
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3 Europäische Bewertungsstandards (TEGoVA) 

3.1 Kurzportrait TEGoVA 
Wie bereits im vorigen Kapitel erwähnt, treibt der Europäische Dachverband nationaler 
Bewertungsorganisationen TEGoVA (The European Group of Valuers` Association) auf europäischer Ebene die 
Harmonisierung der nationalen Ratingsysteme voran. Es wurde von der TEGoVA ein Europäisches Markt- und 
Objektrating (PaM) entwickelt, dass im Prinzip mit den in Kapitel 2 beschriebenen Kriterien ident ist, allerdings die 
europäische Ebene mit einbezieht. 
 
The European Group of Valuers' Associations (TEGoVA) ist der europäische Dachverband nationaler 
Immobilienbewertungsorganisationen mit Sitz in Brüssel. Sein Hauptziel ist die Schaffung und Verbreitung 
einheitlicher Standards für die Bewertungspraxis, für die Ausbildung und Qualifikation, sowie für das Feld 
Corporate Governance bzw. Ethik für Gutachter. Dabei unterstützt TEGoVA seine Mitgliedsverbände in den 
Ländern der Europäischen Union, wie auch in den aufstrebenden Märkten in Mittel- und Osteuropa bei der 
Einführung und Umsetzung dieser Standards. Der Dachverband ist eine so genannte 
Nichtregierungsorganisation, bringt also auf Eigeninitiative bzw. Aufforderung die harmonisierten Anliegen der 
nationalen Bewertungsorganisationen bei den europäischen Institutionen ebenso ein, wie er den 
europäischen Bewertungsstandpunkt auch gegenüber global agierenden Organisationen vertritt. 
 
TEGoVA wurde am 4. Mai 1977 von Bewertungsverbänden aus Belgien, Deutschland, Frankreich, 
Großbritannien und Irland gegründet. Damit wurde eine auch für weitere Länder offene Plattform mit dem Ziel 
geschaffen, eine gemeinsame Stimme im europäischen Gesetzgebungsprozess zu haben. Heute vertritt sie die 
Interessen von 38 Verbänden aus 27 Ländern mit insgesamt über 500.000 Mitgliedern. Weitere elf Länder haben 
einen Beobachterstatus. 
 
Einzelne Länder werden entweder durch einen einzigen starken Verband, oder aber durch eine 
aus mehreren Organisationen bestehende Delegation repräsentiert. In Österreich wird die TEGoVA durch das 
Österreichische Institut für Immobilienbewertung und Bewertungsstandards (ÖII) repräsentiert, dessen Vorstand 
KR Alfons Metzger (Geschäftsführer der Metzger Realitäten Gruppe) ist.   
 
Die TEGoVA ist Herausgeber der Europäischen Bewertungsstandards (European Valuation Standards, EVS), die  
von verschiedenen Arbeitsgruppen vorbereitet wurden und nach Konsultation der Fachöffentlichkeit in Form des 
so genannten endgültigen "Blauen Buchs" veröffentlicht werden. Im April 2003 ist das englischsprachige "Blue 
Book" in seiner fünften Ausgabe erschienen. Es enthält neun aktuelle europäische Standards, 14 Leitlinien und 
acht Anhänge. 

3.2 Europäisches Objekt- und Marktrating (PaM, Property and Market Rating) 
Das PaM ist ein Instrument zur Qualitätsbeurteilung von Immobilien auf europäischer Ebene, das eine 
Verwendung von einzelnen, aber auch sämtlichen Faktoren einer Immobilie in internen Kreditratingverfahren von 
Banken ermöglicht. Prinzipiell beurteilt das PaM Einzelimmobilien, daher ist es zur Immobilienanalyse im 
Rahmen von Investitions- oder Desinvestitionsentscheidungen und zur Kreditanalyse bei der Gewährung von 
Immobiliendarlehen geeignet. Anhand des Gesamtratings bzw. relevanter Einzelmerkmale können aber auch 
Chancen und Risiken von Immobilienportfolios differenziert werden. Daher sind weitere Einsatzgebiete des PaM 
– wie bereits im vorigen Kapitel erwähnt – die Portfolioanalyse und Steuerung sowie die Risikoanalyse von 
Portfolios im Rahmen von Securitisation23. Zusätzlich zum Objekt- und Marktrating, das die Qualität von 

                                                           
23 Siehe Definition in Fußnote 3. 
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bestehenden Objekten darstellt, besteht im Projektrating die Möglichkeit, die Vermarktungsfähigkeit eines noch 
nicht gebauten Objektes darzustellen. Durch Kombination der Ratings von Bestandsobjekt sowie der 
Entwicklungsrisiken und -chancen kann so ein Gesamtrating für die Verkäuflichkeit eines Projektes ermittelt 
werden. 
 
Da die Kriterien für Immobilienratingsysteme bereits im vorigen Kapitel angeführt wurden, wird hier auf eine 
erneute Beschreibung verzichtet. Dieses Kapitel bezieht sich daher eher auf sämtliche weitere Aspekte des PaM, 
wie zum Beispiel Ratingskala oder Gewichtung der einzelnen Kriterien.  
3.2.1 Gliederung nach Objektkategorien 
Das PaM stellt sowohl für Bestandsobjekte als auch für Projekte die nachhaltige Qualität einer Immobilie im 
relevanten Markt, das heißt für die entsprechende Objektkategorie, dar. In dem von der TEGoVA entwickelten 
Ratingsystem ist es somit möglich, Immobilien aus den vier Objektkategorien (Wohnen, Handel, 
Lager/Logistik/Produktion sowie Büro) zu bewerten. Die Kriteriengruppen sowie die Unterkriterien bleiben für die 
unterschiedlichen Objektkategorien immer gleich, es ändern sich jedoch die Gewichtungen mit denen die 
unterschiedlichen Kriterien in das Ratingergebnis einfließen. In diesem Projekt wird die Objektkategorie 
„Wohnen“ analysiert, daher werden die Gewichtungen des PaM, die für den Wohnbereich relevant sind, in 
diesem Kapitel vorgestellt. 
3.2.2 Rating für Bestandsobjekte 

3.2.2.1 Ratingskala 
Für das Objekt- und Marktrating wird – in Anlehnung an die bekanntesten Ratingagenturen, bzw. an die internen 
Ratingskalen von Banken – eine 10-teilige Ratingskala herangezogen, bei der der Wert 1 für ein exzellentes, der 
Wert 10 für ein katastrophales Rating steht. Die Kennzahl gibt die relative Erfüllung des entsprechenden 
Kriteriums an, was sich auf die mittelfristige Verkäuflichkeit der Immobilie auswirkt. Durch 
ExpertInnenbefragungen wurden von der TEGoVA die wesentlichen Einflussfaktoren auf die nachhaltige Qualität 
einer Immobilie und deren Gewichtung im Ratingsystem festgelegt.  
 
In der Abbildung 7 ist die Anwendung der Ratingskala des PaM auf die der bekanntesten Ratingagenturen 
dargestellt. 
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Abbildung 7: Ratingskalen24 

3.2.2.2 Gewichtung der Teilkategorien im PaM für die Objektkategorie „Wohnen“ 
Um zu einem Gesamtrating eines Bestandsobjektes zu kommen, wird zuerst eine Grundgewichtung und dann 
eine Zweitgewichtung der Kriterien durchgeführt. In der Grundgewichtung werden die Ratingergebnisse der 
einzelnen Kriterien mit ihrer Gewichtung multipliziert. So wird zum Beispiel das Rating des Unterkriteriums 
„Höhere Gewalt – national“ der Kriteriengruppe „Markt“ – wie in Abbildung 8 zu sehen ist – zuerst mit 5 %, dann 
mit der nationalen Gewichtung (20 %) und schließlich mit der Gewichtung der Kriteriengruppe (20 %) multipliziert. 
Genauso wird mit allen anderen Unterkriterien verfahren, die dann addiert das Gesamtrating ergeben. 
Naturgemäß verstärkt sich der Einfluss des Rating eines Teilkriteriums auf das Ratingergebnis der 
Kriteriengruppe umso mehr, je stärker es vom Durchschnitt abweicht. Dies wird durch eine Zweitgewichtung 
erreicht, die nach der Vorstellung der Gewichtungen präsentiert wird. Im folgenden sind nun die Gewichtungen 
für sämtliche Teilkategorien im PaM für die Objektkategorie „Wohnen“ dargestellt. Die Informationen für die 
Abbildungen sind dem Leitfaden der TEGoVA entnommen.25 
 
1. Kriteriengruppe "Markt" (national and regional) Wohnen

Gewichtung  Kriterien
Unterkriterien  Teilkriterien National/regional gruppe
1.1 national
1.1.1 Höhere Gewalt 5%
1.1.2 Soziodemographische Entwicklung 30%
1.1.3 Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung und internationale Attraktivität 15%
1.1.4 Politische, rechtliche, steuerliche und monetäre Bedingungen 10%
1.1.5 Immobilienmarkt: Wohnen 40%
1.2 regional
1.2.1 Höhere Gewalt 5%
1.2.2 Soziodemographische Entwicklung 35%
1.2.3 Wirtschaftliche Situation und Attraktivität 15%
1.2.4 Immobilienmarkt: Wohnen 45%
ERGEBNIS FÜR DAS MARKTRATING 100%

Kriterien
gruppe 1 

20% 

80%

20%

 
Abbildung 8: Kriteriengruppe „Markt“ (national und regional) 

                                                           
24 Quelle: Trotz (2005), Seite 41, eigene Darstellung. 
25 Quelle: TEGoVA (2003). 
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In der ersten Kriteriengruppe fließen nationale und regionale Marktkriterien in das Ratingergebnis ein. Insgesamt 
wird die Kriteriengruppe 1 mit 20 % gewichtet, nationale Kriterien fließen zu 20 % ein, regionale Kriterien zu 
80 %. Dies zeigt die relative Wichtigkeit von Mikrofaktoren für die Bewertung von Immobilien. 
 
2. Kriteriengruppe "Standort" – Wohnen

Gewichtung
Unterkriterien  Teilkriterium Kriteriengruppe
2.1 Eignung des Mikrostandorts für die Objektart und die Nutzerzielgruppe 30%
2.2 Image/Ruf des Quartiers und der Adresse 20%
2.3 Qualität der Verkehrsanbindung von Grundstück und Quartier 15%
2.4 Qualität der Nahversorgung von Grundstück und Quartier 15%
2.5 Höhere Gewalt 20%
ERGEBNIS FÜR DAS STANDORTRATING 100%

Kriterien-
gruppe 2 

30%

 
Abbildung 9: Kriteriengruppe „Standort“ 
Die zweite Kriteriengruppe behandelt den Faktor „Standort“ für die Bewertung der Immobilie. Die Gruppe wird mit 
30 % gewichtet, und fließt somit gemeinsam mit dem Kriterium „Qualität des Cash-Flows“ am stärksten in die 
Berechnung des Ratings von Immobilien ein. 
 
3. Kriteriengruppe "Objekt" – Wohnen
 Gewichtung
Unterkriterien Teilkriterium Kriteriengruppe
3.1 Architektur / Bauweise 20%
3.2 Ausstattung 10%
3.3 Baulicher Zustand 15%
3.4 Grundstücksituation 25%
3.5 Umweltverträglichkeit 10%
3.6 Rentabilität des Gebäudekonzepts 20%
ERGEBNIS FÜR DAS OBJEKTRATING 100%

Kriterien-
gruppe 3 

20% 

 
Abbildung 10: Kriteriengruppe „Objekt“ 
In der dritten Kriteriengruppe „Objekt“ finden sich erstmals ökologische Faktoren. Das Unterkriterium 
Umweltverträglichkeit wird mit 10 % gewichtet, die gesamte Gruppe mit 20 %. Insgesamt fließt bei enger 
Betrachtungsweise das Kriterium „Umweltverträglichkeit“ somit nur mit 2 % in das Ergebnis des Gesamtratings 
ein. 
 
4. Kriteriengruppe "Qualität des Immobilien Cash flow" – Wohnen
 Gewichtung
Unterkriterien Teilkriterium Kriteriengruppe
4.1 Mieter-/ Nutzersituation 20%
4.2 Mietsteigerungspotential/ Wertsteigerungspotential 30%
4.3 Vermietbarkeit 20%
4.4 Leerstand / Vermietungsstand 10%
4.5 Umlagefähige und nicht umlagefähige Bewirtschaftungskosten 10%
4.6 Drittverwendungsfähigkeitr 10%
ERGEBNIS FÜR DAS RATING DER "QUALITÄT DES IMMOBILIEN CASH FLOW" 100%

Kriterien-
gruppe 4 

30%

 
Abbildung 11: Kriteriengruppe „Qualität des Immobilien Cash-Flow“ 
Die zumeist als am wichtigsten betrachteten Kriterien im Zusammenhang mit einer Immobilie sind finanzielle 
Faktoren. So wird die Kriteriengruppe „Cash-Flow“ auch mit 30 % relativ hoch bewertet und betrachtet die 
Vermietungssituation des Objektes. 
 
Insgesamt kann man sagen, dass sämtliche Kriteriengruppen für die Objektkategorie „Wohnen“ relativ ähnlich 
stark gewichtet werden. Diese Gewichtungen sind sicherlich nicht in allen Immobilienratingsystemen in dieser Art 
vertreten. So sieht die Erste Bank die Wichtigkeit der Kriteriengruppe 4 („Qualität des Immobilien Cash-Flow“) als 
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im PaM nicht ausreichend repräsentiert an.26 Diese Kriteriengruppe wird vor allem daher als äußerst wichtig 
angesehen, da die Unterkriterien der Gruppe mit sehr vielen anderen Kriterien äußerst stark korrelieren. 
Insgesamt wurden dem Ökologie-Institut von der Erste Bank die „hard facts“ im Immobilienrating, insbesondere 
jene, die sich direkt auf finanzielle Kennzahlen beziehen, als die entscheidenden Einflussfaktoren auf die 
mittelfristige Verkäuflichkeit einer Immobilie genannt. 

3.2.2.3 Zweitgewichtung der Teilkriterien 
Umso stärker das Rating eines Teilkriteriums im PaM vom Durchschnitt abweicht, desto stärker verändert sich 
dessen Einfluss auf das Ratingergebnis der Kriteriengruppe. Dieser Zusammenhang wird durch eine, von der 
Ratingnote abhängigen Zweitgewichtung über Korrekturfaktoren abgebildet. Im Endergebnis führt dies zu einer 
dynamischen Anpassung der prozentualen Gewichtungsverhältnisse in der Kriteriengruppe. 
 
So wird vor der Multiplikation des Ratings eines Unterkriteriums mit der Gewichtung der Prozentsatz zunächst mit 
dem Zweitfaktor (siehe Abbildung 12) multipliziert und dann die Summe aller Kriteriengewichte durch eine 
Prozentrechnung wieder auf 100% gebracht. Erst dann wird diese dynamische Kriteriengewichtung mit dem 
Kriterienrating multipliziert. Auf diese Art und Weise wird beispielsweise einem katastrophalen Rating des 
Teilkriteriums „Image des Quartiers und der Adresse“ die Bedeutung im Ratingergebnis zugewiesen, die es 
tatsächlich auch darstellt. 

 
Abbildung 12: Zweitgewichtung über Korrekturverfahren im Objektrating27 
Von entscheidender Bedeutung beim Objekt- und Marktrating ist ein einheitliches Verständnis der 
Immobiliengutachter in Bezug auf das Rating der subjektiven Teilkriterien, während die messbaren Teilkriterien 
auf Basis einer standardisierten Vergleichsbasis leicht zu klassifizieren sind. Um dieses einheitliche Verständnis 
zu erreichen, sind für jedes Teilkriterium, getrennt nach Objektarten, Messstandards definiert. Dabei ist immer 
festgelegt, welcher Grad der Kriterienerfüllung für das betreffende Objekt Durchschnitt im relevanten Markt ist, ab 
wann es den Durchschnitt über- bzw. unterschreitet und welche Wirkung dies auf seine mittelfristige 
Verkäuflichkeit hat. 
3.2.3 Rating für Projekte 
Definition28: Das Projektrating ist ein standardisiertes Verfahren, um die Qualität des Projektes in seinem 
relevanten Markt unter Berücksichtigung der nachhaltigen Qualität der fiktiv fertig gestellten Immobilie sowie der 

                                                           
26 Erste Bank (2006). 
27 Quelle: TEGoVA (2003). 
28 Trotz (2004), Seite 35. 
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Entwicklungsrisiken und -chancen darzustellen. Maßstab der Qualität ist die Verkäuflichkeit des Projektes am 
Ratingstichtag zu einem angemessenen Preis zwischen Experten, denen alle Projekt- und Marktinformationen 
zur Verfügung stehen. Die Bonität des Mieters, des Darlehensnehmers und der anderen am Projekt Beteiligten 
sowie die Ausfallwahrscheinlichkeit des Kredits sind nicht Gegenstand des Projekt- und Marktratings. 
 
Ein Projekt ist durch permanente Änderung seiner Rahmenbedingungen während der Projektentwicklungsphase 
gekennzeichnet (z. B. Genehmigungsstand, Baufortschritt, Verkaufsstand usw.), dementsprechend ändern sich 
auch die Projektrisiken und -chancen. Aus diesem Grund kann die Verkäuflichkeit des Projektes auch nur zum 
Ratingstichtag ermittelt werden. Da auch das zukunftsgerichtete Rating der fiktiv fertiggestellten 
Bestandsimmobilie Gegenstand des Projektratings ist, wird auch für Projekte eine Aussage über die Zukunft 
getroffen, womit die Aufgabe eines Ratings erfüllt bleibt. 

3.2.3.1 Kriteriengruppen für Projekte 
Um das Rating von Projektentwicklungen darstellen zu können, muss zuerst die Verkäuflichkeit des fiktiv 
fertiggestellten Objekts geratet werden, bevor die im Projekt selbst begründeten Entwicklungsrisiken und 
-chancen als fünfte Kriteriengruppe berücksichtigt werden können.  
 
5. Entwicklungspotenzial - Wohnen
 Gewichtung
Teilkriterien Teilkriterien Kriteriengruppe
5.1 Vermietung und Verkauf 60%
5.2 Planung und Genehmigungen 15%
5.3 Herstellung und Kosten 25%
ERGEBNIS FÜR DAS RATING DER ENTWICKLUNGSRISKIEN- UND CHANCEN 100%

Ein Rating <5 stellt Chancen dar, ein Rating >5 stellt Risiken dar.

siehe Verkäuf-
lichkeitsmatrix

 
Abbildung 13: Kriteriengruppe „Entwicklungsrisiken und -chancen eines Projektes“ 
Das Gesamtrating für die Verkäuflichkeit des Projektes am Ratingstichtag wird schließlich über eine Matrix 
ermittelt, die alle möglichen Kombinationen des Ratings für die fiktiv fertiggestellte Bestandsimmobilie und des 
Ratings für die Risiken und Chancen der Entwicklung berücksichtigt. Die Note 5 stellt durchschnittliche 
Entwicklungsrisiken bzw. -chancen dar, alle Bewertungen über 5 stellen Risiken, alle unter 5 Chancen dar. So 
erhält demnach ein Projekt, das ein durchschnittlich bewertetes Objekt (Rating des Bestandsobjektes ist 5) 
beinhaltet, aber sehr gute Entwicklungschancen (Rating der Entwicklungsrisiken und -chancen ist 2) aufweist, 
ebenfalls ein besseres Gesamtrating (Note 4), wie der unten stehenden Abbildung 12 zu entnehmen ist. 
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Rating des Bestandsobjektes

katastrophal 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10

sehr schlecht 9 9 9 9 9 10 10 10 10 10 10

schlecht 8 8 8 8 8 9 9 10 10 10 10

mäßig 7 7 7 7 7 8 8 8 9 10 10

leicht unterdurchschnittlich 6 5 5 5 6 6 7 7 8 9 10

durchschnittlich 5 4 4 4 5 5 6 7 8 9 10

leicht überdurchschnittlich 4 3 3 3 4 4 5 6 7 8 10

gut 3 3 3 3 3 4 5 6 7 8 10

sehr gut 2 2 2 2 3 3 4 5 6 8 10

exzellent 1 1 1 2 2 3 4 5 6 8 10             Rating der
            Entwicklungs

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
            und -chance

 
Abbildung 14: Matrix zur Bestimmung des Ratings für die Verkäuflichkeit eines Projektes 
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4 Möglichkeiten für die Integration von Qualitätskriterien nachhaltigen 
Bauens in die Ratingsysteme 

Wie bereits zuvor erwähnt, sind bei engerer Betrachtungsweise ökologische Kriterien nur mit insgesamt 2 % im 
Projekt- und Marktrating vertreten (Unterkriterium Umweltverträglichkeit in der Kriteriengruppe Objekt). Nun liegt 
allerdings die Vermutung nahe, dass sich solche Faktoren wesentlich stärker auf die mittelfristige Verkäuflichkeit 
einer Immobilie auswirken, als dies in den Ratingsystem abgebildet wird. Solche „Nachhaltigkeitskriterien“, die 
nicht nur ökologische Faktoren umfassen, könnten jedoch sicherlich ohne größere Probleme in die Kriterien der 
Immobilienratingsysteme eingegliedert werden. Es gilt nur sie genau zu definieren und zu bewerten, um sie den 
einzelnen Ratingkategorien zuordnen zu können. In diesem Kapitel soll daher ein Anforderungsprofil für Faktoren 
des nachhaltigen Bauens genannt werden, dass es ermöglicht, solche Faktoren in die Kriteriengruppen eines 
Immobilienratingsystems zu integrieren. Dieses einzelnen Punkte des Anforderungsprofils verweisen auf 
Erkenntnisse des Teilberichts „Argumentarium Nachhaltiges Bauen“, welcher im Rahmen des Arbeitspakets 2 
dieses Projektes erstellt wird. 
 
Die Programmlinie „Haus der Zukunft“ ist als technologie- und unternehmensbezogene Forschungsinitiative stark 
an den Anforderungen der Praxis orientiert. Unabhängig von den inhaltlichen Zielsetzungen der Programmlinie 
gibt es somit eine pragmatische Kernorientierung: Die Ergebnisse der Projekte sollen an den Bedürfnissen des 
Marktes ausgerichtet sein; Ergebnisse der Grundlagenforschung und Technologieentwicklung sollen geeignet 
sein, zumindest mittelfristig von der österreichischen Wirtschaft umgesetzt zu werden. Diese Kernorientierung 
findet ihre Konkretisierung in den inhaltlichen Zielsetzungen der Programmlinie:29 
 

• Erhöhte Energieeffizienz hinsichtlich des gesamten Lebenszyklus: Abgezielt wird auf das Erreichen 
des Passivhausstandards im Neubau (15 kWh Heizwärmebedarf pro Quadratmeter Nutzfläche und 
Jahr). Als Mindestzielsetzung kann das solare Niedrigenergiehaus (25 bis 45 kWh Heizwärmebedarf pro 
Quadratmeter Nutzfläche und Jahr; abhängig von Geometriekriterien des Gebäudes) verstanden 
werden (welches vor allem bei Sanierungen anzustreben ist). Wie später zu zeigen sein wird, ist 
diese Zielsetzung vor allem mit Aspekten der objektbezogenen Bewertung und der Beurteilung 
des Cash-Flows eines Gebäudes im Immobilienrating vereinbar. 

 
• Verstärkter Einsatz erneuerbarer Energieträger, insbesondere Solarenergie: Der notwendige 

Restenergiebedarf ist vor allem durch Energieträger aus nachwachsenden Rohstoffen und die 
zugehörigen Technologien bereitzustellen. Besonderer Bedeutung wird der Nutzung der Solarenergie 
gegeben. Grundsätzlich gilt das Gebot höchster Effizienz bei der Energiebereitstellung. Auch diese 
Zielsetzung besitzt die stärksten Anknüpfpunkte zu den Kriteriengruppen "Objekt" und etwas 
eingeschränkter auch im "Cash-Flow". 

 
• Erhöhte Nutzung nachwachsender Rohstoffe und effizienter Materialeinsatz: Die verstärkte 

Nutzung nachwachsender Rohstoffe ist ein wesentlicher Bestandteil einer nachhaltigen Bauwirtschaft, 
sowohl bei der Entwicklung von Bauteilen und Aufbauten, als auch bei der Verwendung von 
Dämmstoffen und im Innenausbau. Auch beim Materialeinsatz gilt das Gebot höchster Effizienz. 
Gegenwärtig ist diese Zielsetzung am meisten mit Qualitätskriterien der Kriteriengruppe "Objekt" 
kompatibel. 

 
• Vermehrte Berücksichtigung von Service- und Nutzungsaspekten für die BenutzerInnen von 

Wohn- und Bürogebäuden: Die strikte Berücksichtigung von Qualitätskriterien aus Sicht der 
Nutzerinnen und Nutzer bei der Entwicklung und Errichtung von Bauwerken ist eine wesentliche 

                                                           
29 Fechner, J., Lipp, B., Lechner, R. (2005), Seite 6. 
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Grundvoraussetzung für die Zufriedenheit der Nutzerinnen und Nutzer und sichert somit wesentliche 
Kriterien sozialer Nachhaltigkeit. Diese Zielsetzung besitzt höchste Affinität mit den 
Kriteriengruppen "Markt" und "Cash-Flow" des Immobilienratings, wirkt sich aber in der Regel 
auch auf das Entwicklungspotenzial eines Gebäudes positiv aus. 

 
• Vergleichbare Kosten gemessen an herkömmlichen Bauweisen: Durch die Entwicklung 

leistungsfähiger Technologien, Bauweisen und Verfahren soll das nachhaltige Bauen auch gegenüber 
herkömmlichen Bauweisen wirtschaftlich wettbewerbsfähig werden. Grundsätzlich verfolgt „Haus der 
Zukunft“ die Zielsetzung, durch die Entwicklung von Grundlagen, innovativen Technologien und deren 
Einsatz in Demonstrationsbauten einen wesentlichen Beitrag zur Reduktion von allenfalls bestehenden 
Mehrkosten innovativer Technologien gegenüber Standardbauweisen zu fördern. Es ist leicht 
nachvollziehbar, dass diese Zielsetzung hohe Relevanz für die im Immobilienrating besonders 
wichtigen Kriteriengruppen "Cash-Flow" und "Entwicklungspotenzial" besitzt. 

 
Das hier kurz vorgestellte und im „Argumentarium Nachhaltiges Bauen“ präzisierte Anforderungsprofil ergibt sich 
einerseits aus den Zielsetzungen der Programmlinie und andererseits aus der Synthese der im Rahmen von 
"Haus der Zukunft" bislang abgewickelten Projekte. In AP 2 werden die relevanten Erkenntnisse dieser Projekte 
dokumentiert und Integrationsmöglichkeiten in Immobilienratingsysteme aufgezeigt. 
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