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1///EINFL"JHRUNG

Im Zuge eines wachsenden nachhaltigkeitsorientierten
Handelns steigt die Bedeutung des 6kologischen Bau-
ens. Vermehrt rlicken CO,-neutrale Bauweisen und die
Verwendung naturlicher Rohstoffe wie Holz zur Reduk-
tion der Grauen Energie im Gebdudeerstellungsprozess
auch fur Immobilienprojektentwickler in den Vorder-
grund. Welchen Beitrag hierzu die Holzhybridbauweise
in der Bau- und Immobilienwirtschaft leisten kann und
welches Erfolgspotenzial mit ihr einhergeht, stellt die
vorliegende Kurzfassung des Ergebnisberichts eines
gemeinsamen Forschungsprojekts des Fachgebiets
Immobilienwirtschaft und Baubetriebswirtschaftslehre
der TU Darmstadt und des Fachgebiets Massivbau
und Baukonstruktion der TU Kaiserslautern dar. Unter-

suchungsgegenstand sind mehrgeschossige Blro- und
Verwaltungsgebdude in Holzhybridbauweise.

Das Bauen mit Holz ist keineswegs ein neues Phéno-
men. Seit vielen Jahrhunderten bauen Menschen aus
und mit Holz. Allerdings spielte der Holzbau im letzten
Jahrhundert vor allem in mehrgeschossigen Gebau-
den eine untergeordnete Rolle. Wie Abbildung 1 zeigt,
scheint die Holzbauquote bei neu errichteten Blro- und
Verwaltungsgebduden trotz der zunehmenden Auf-
merksamkeit in den letzten Jahren zu stagnieren.
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Abbildung 1: Anteil der in Holzbauweise neu errichteten Buro- und Verwaltungsgeb&ude

Doch hieran kénnte sich bereits mittelfristig etwas an-
dern. In einer Befragung von deutschen Architekten
sehen nur 10 % die Holzhybridbauweise als schlecht
geeignet fir die Realisierung von Blrogebduden an,
wahrend 56 % die Bauweise fur gut geeignet halten
(Brtininghoff GmbH 2018).

Insbesondere das Ziel der Klimaneutralitat, die EU-Ta-
xonomie mit den ESG-Kriterien, der European Green

Deal mit dem Fokus auf einer Kreislaufwirtschaft sowie
die omniprasenten gesellschaftspolitischen Debatten
zu den Themen Klima- und Umweltschutz, Ressour-
censchonung und Nachhaltigkeit stellen Treiber fur

die Holzhybridbauweise dar. Das umweltfreundliche
Image von Holz resultiert dabei in erster Linie aus der
Fahigkeit des Materials zur Speicherung von CO, und
der Tatsache, dass es sich dabei um einen nachwach-



senden, einfach zu verarbeitenden Rohstoff handelt,
der in Form unterschiedlicher Werkstoffe verfligbar und
einsetzbar ist. Doch nicht nur die bisher beschriebenen
Push-Faktoren bringen eine gesteigerte Aufmerksam-
keit fir das Bauen mit Holz mit sich. Auch Pull-Fak-
toren wie die Nachhaltigkeitsbestrebungen der 6ffent-
lichen Hand oder privatwirtschaftlicher Unternehmen
koénnen ein Grund flir den Bau einer Holzhybridimmo-
bilie sein. Hieraus resultieren eine steigende Nachfrage
nach Green Buildings und ein groBerer Anteil nachhal-
tigkeitszertifizierter Immobilien. Darliber hinaus stehen
mit Faktoren wie der Flachenqualitédt und dem Wohl-
befinden der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter Nutzer-
anforderungen im Fokus, zu denen die Holzhybridbau-
weise einen nennenswerten Beitrag leisten kann.

Zwar existieren bereits viele wissenschaftliche Unter-
suchungen, die sich z. B. der Materialverfigbarkeit,
den Bau- und Lebenszykluskosten, den Bauzeiten,
dem Brand- und Schallschutz oder potenziellen Schad-
stoffen und der Raumluftqualitdt widmen, jedoch gilt es
nach wie vor, viele Fragen im Zusammenhang mit der
Holzhybridbauweise, insbesondere in Bezug auf Biro-
und Verwaltungsgebaude, zu klaren. So fehlen bei-
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spielsweise vergleichende dkobilanzielle Betrachtungen
der Massiv- und Holzhybridbauweise, die es erm&dg-
lichen, ihre Umweltwirkungen zu bewerten, ohne sich
dabei auf die Nutzungsphase zu beschréanken. Es fehlt
die Diskussion der unterschiedlichen Interessen der
immobilienwirtschaftlichen Akteursgruppen, ohne die
das Produkt Holzhybridgebaude nie in vollem Umfang
betrachtet werden kann. Weiterhin ist zu klaren, welche
Potenziale und Herausforderungen fir den Projektent-
wickler bestehen, der am Ende eine groBe Entschei-
dungsmacht bei der Wahl einer bestimmten Bauweise
hat. Vor diesem Hintergrund spielen 6konomische Be-
lange eine Ubergeordnete Rolle, die es in Form einer
Wirtschaftlichkeitsanalyse zu ermitteln gilt.

Mit dem Ziel einer Handlungsempfehlung fur den Im-
mobilienprojektentwickler zur zukinftigen Haltung
gegeniber der Holzhybridbauweise werden in diesem
Bericht die bisher noch ungeklarten Fragestellungen
beantwortet. Als BeurteilungsmaBstab dient dabei der
wirtschaftliche Erfolg des Projektentwicklers, gemessen
an seiner Wettbewerbsposition und dem monetaren
Erfolg. Die verfolgten Einzelziele innerhalb des Projekts
zeigt Abbildung 2.
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Analyse der Chancen
und Risiken der Holz-
hybridbauweise aus der
Sicht des Immobilien-
projektentwicklers

Qualitative Darstellung
der unterschiedlichen
Interessen immobilienwirt-
schaftlicher Akteure und
ihre Auswirkungen auf den
Projektentwicklungserfolg

Bewertung der 6kologi-
schen Auswirkungen der
Holzhybridbauweise
mithilfe vergleichenden
Okobilanzen und
Diskussion dkologischer
Optimierungspotenziale

Untersuchung des
wirtschaftlichen
Erfolgspotenzials fiir den
Projektentwickler
gemessen an den
monetédren Auswirkungen
auf Deckungsbeitrag,
Rendite und Risiko

Ableitung konkreter
Handlungsempfehlungen
fur die Projektentwicklung
zur Haltung gegeniiber
der Holzhybridbauweise

Abbildung 2: Verfolgte Einzelziele des Forschungsprojekts



Wesentliche Analysebausteine der angestellten Unter-
suchungen bilden (I) Interviews mit Experten der im-
mobilienwirtschaftlichen Akteursgruppen, (Il) eine Be-
wertung der Umweltwirkungen der Holzhybridbauweise
auf der Grundlage eines Vergleichs unterschiedlicher
Deckensysteme und (lll) eine Wirtschaftlichkeitsana-
lyse aus Sicht des Immobilienprojektentwicklers unter
Berlcksichtigung der wesentlichen immobilienwirt-
schaftlichen Akteure. Abbildung 3 zeigt die inhaltliche
VerknUpfung der Analysebausteine mit den Einzelzielen
des Forschungsprojekts.
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Qualitative Expertenbefragung
hinsichtlich Interessen immobilienwirtschaftlicher

Akteursgruppen sowie Identifizierung von Potenzialen
und Herausforderungen der Holzhybridbauweise

Schematische Bewertung der Holzhybridbauweise
hinsichtlich Chancen und Risiken aus
ingenieurwissenschaftlicher und ékologischer Sicht

der Immobilienprojektentwicklung anhand einer

I I I Wirtschaftlichkeitsanalyse aus der Perspektive
Monte-Carlo-Simulation

Aufzeigen der Potenziale und Risi-
ken von Holzhybridbauweisen fiir
die Immobilienprojektentwicklung

Ableitung konkreter Handlungs-
empfehlungen fiir Projektentwickler
gegeniber Holzhybridbauweisen

Abbildung 3: Analysebausteine des Forschungsprojekts




Insbesondere die Untersuchungen im Rahmen des
zweiten und dritten Analysebausteins bedienen sich
eines konkreten Fallbeispiels. Als Referenzobjekt fur
dieses Fallbeispiel wird ein Birogebaude in Holzhybrid-
bauweise gewahlt, das derzeit in Planung ist und in der
Mainzer StraBe 118 in Wiesbaden errichtet werden soll.
Das insgesamt achtgeschossige Blirogebaude (UG,
EG, 5 x Regelgeschoss, Technikzentrale) weist einen
Grundriss von ca. 62 m x 15 m und eine Gesamthohe
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ab Geléandeoberkante von knapp 26 m auf. Wahrend
das UG, der Gebdudekern und die Technikzentrale vor-
wiegend aus Stahl- und Stahlbeton hergestellt werden
sollen, sind fur die Nutzungseinheiten Holz-Beton-Ver-
bunddecken und HolzauBenstiitzen vorgesehen.

Abbildung 4: Rendering (links) und CAD-Modell (rechts) des betrachteten Holzhybridbirogeb&dudes

Die hier vorliegende Kurzfassung orientiert sich stark
am ausfihrlichen Ergebnisbericht, der im Rahmen der
Projektbearbeitung entstand, und gibt ihn auszugswei-
se wieder. Zusatzlich sind im ausfuhrlichen Endbericht
u. a. eine ausfuhrliche Literaturrecherche zur Thematik
der Holzhybridbauweise, die Leitfaden fur die Exper-
teninterviews sowie Hintergrundinformationen zu ver-
wendeten Daten und Annahmen des Deckenvergleichs
und der Wirtschaftlichkeitsanalyse enthalten.



ERGEBNISSE DER
7 EXPERTENINTERVIEWS

Die gefuihrten Experteninterviews stellen den ersten
von drei Analysebausteinen dar. Mit der qualitativen
Befragung wurden drei wesentliche Ziele verfolgt:

1. Identifikation der unterschiedlichen Perspektiven
verschiedener immobilienwirtschaftlicher Akteure
auf Holzhybridbauweisen und ihre Auswirkungen
auf den Projekterfolg

2. Ermittlung und Generierung eines tiefgreifenden
Verstandnisses der Potenziale und Herausforderun-
gen von Holzhybridba sen in Buro- und Verwal-
tungsgebauden fir Im ilienprojektentwickler

3. Identifikation und Einschétzung der Za be-
reitschaft sowie weiterer Eingangspar: r fir
die weiteren Untersuchungsschritte un alyse

der 6kologische und der Wirtschaft-

Fir eine 360- die Ge-
schéftsaktivitdten ung sind die un-
terschiedlichen Perspektiven der verschiedenen immo-
bilienwirtschaftlichen Akteure in die Unter: ngen
eingeflossen. Auf diese Weise kdnnen die iale
und Herausforderungen d olzhybridbauwe anz-
heitlich erfasst und mitein r verknupft werden.

Als wesentliche zu befrag immobilienwirtschaft-
liche Akteursgruppen wurden identifiziert:

(1) Gewerbliche Immobiliennutzer mit wesentlichem
Buroflachenanteil am Nutzungsportfolio

(2) Immobilieninvestoren und Finanzierer, insbesonde-
re institutionelle Investoren

(3) Akteure der Wertschépfungskette Bau und damit
des Planens und Bauens (Architekten, Fachplaner, aus-
fihrende Unternehmen)

(4) die 6ffentliche Hand und umweltorientierte NGOs
sowie

(5) die Immobilienprojektentwickler selbst

Die befragten Experten wurden anhand zweier Uberge-
ordneter Auswahlkriterien ermittelt. Als erstes Kriterium
wurde berUcksichtigt, inwiefern das Unternehmen,

das der Experte reprasentiert, bereits Kontakt mit der
Holzhybridbauweise bzw. den damit einhergehenden
Rahmenbedingungen hatte. Das zweite Kriterium ergibt
sich aus der Position des Experten innerhalb des Un-
ternehmens. Dabei wurde Wert darauf gelegt, Entschei-
dungstrager zu identifizieren, die mit strategischen
Aufgaben im Unternehmen betraut sind und/oder in
besonderer Weise Erfahrungen und Beriihrungspunkte
mit der Holzhybridbauweise bei Biro- und Verwal-
tungsgebduden aufweisen. Mit dem Ziel, mindestens
funf Experten je Akteursgruppe zu befragen, wurden
entsprechende Kandidaten kontaktiert. Die hohe Riick-
laufquote und das Zustandekommen von 30 Interviews
mit insgesamt 37 Expertinnen und Experten sprechen
dabei fur ein erhdhtes Interesse an der Thematik.

Aufbauend auf einer umfangreichen Literaturrecherche,
die nicht Teil dieser Kurzfassung ist, wurden Potenziale
und Herausforderungen abgeleitet, die es mit Blick auf
die tatséchliche Wirkung auf den Projektentwickler an-
hand der Experteninterviews wissenschaftlich zu unter-

-Jchen und zu analysieren gilt. Grundlage jedes Inter-
i

ews stellt ein halbstrukturierter Interviewleitfaden dar,
der sich fir die einzelnen Akteursgruppen zwar an vie-
len Stellen deckt, jedoch in Form ausgewahlter Fragen
auch auf die Expertise und den Erfahrungshintergrund
der jeweiligen Akteursgruppe abzielt.

Die qualitative Auswertung aller Interviews erfolgte mit
dem Ziel, die Potenziale und Herausforderungen zu
erfassen, die in den Augen der befragten Experten im
Zusammenhang mit der Holzhybridbauweise existieren.
Als ein Potenzial wird dabei ein Aspekt gesehen, der
sich positiv auf eine der 6kologischen, 6konomischen
oder soziokulturellen und funktionalen Nachhaltigkeits-
dimensionen auswirkt oder von dem erwartet wird,
dass er sich zukunftig positiv auswirken wird. Eine He-
rausforderung wirkt sich hingegen (zuklnftig) negativ
auf diese Nachhaltigkeitsdimensionen aus.



Abbildung 5 zeigt einen schematischen Uberblick
Uber alle mithilfe der Experteninterviews identifizierten
Potenziale. ErwartungsgemaB resultiert die erhdhte
Aufmerksamkeit gegenuiber der Holzhybridbauweise
insbesondere aus dem CO,-Einsparpotenzial von Holz
und der Tatsache, dass es sich dabei um einen nach-
wachsenden Rohstoff handelt. Damit einher geht die
allgemeine Wahrnehmung, dass Holzhybridgebdude
besonders nachhaltige Immobilien darstellen. Aufgrund
dieses Images und als Reaktion auf die EU-Taxonomie
sowie die ESG-Kriterien erféhrt die Bauweise eine ge-
steigerte Nachfrage seitens der Nutzer und Investoren.
Jedoch auch ein erhdhtes Interesse der 6ffentlichen
Hand ist spirbar, was zu vereinfachten Genehmigungs-
verfahren oder Grundstlicksvergaben beitragen kann.
Nicht nur die groBe Aufmerksamkeit, sondern auch die
Annahme, dass nicht nachhaltige Geb&dude zukiinftig

2 ERGEBNISSE DER
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an Wert verlieren und EinbuBen bei den Mieteinnahmen
erfahren werden, tragen letztlich zur Attraktivitt von
Holzhybridgebauden fir Immobilienprojektentwickler
bei. Aufgrund der noch begrenzten Anzahl verfug-
barer Holzhybridblrogebaude ist in diesem Segment
ein enormes Vermarktungspotenzial spirbar. Neben
Nachhaltigkeitsaspekten verbinden die Experten mit
Holz- bzw. Holzhybridgebduden darlber hinaus haufig
ein gesteigertes Wohlbefinden und eine erhéhte Zufrie-
denheit bei Mitarbeitern.

OKOLOGISCHE
QUALITAT

OKONOMISCHE
QUALITAT

|

I Verwendung nachwachsender Rohstoff sowie
Kohlenstoffspeicherwirkung positiv, aber nicht
eindeutig

| Holzhybrid wird als besonders &kologisch
nachhaltige Immobilie wahrgenommen

SOZIOKULTU-
RELLE UND
FUNKTIONALE
QUALITAT

Hohe Aufmerksamkeit der 6ffentlichen Hand —
das hilft im Zuge von Genehmigungsverfahren
und Grundstiicksvergaben

Verbesserte Finanzierungskonditionen
Potenzial der Vorfertigung wird als bedeutsam
eingeschatzt, allerdings bislang nicht realisiert

Abbildung 5: Schematischer Uberblick (iber die Potenziale der Holzhybridbauweise



Allerdings existieren Uber die Potenziale hinaus in den
Augen der Experten auch einige Herausforderungen,
die mit der Holzhybridbauweise einhergehen. Abbil-
dung 6 stellt sie schematisch und auf die drei Nachhal-
tigkeitsdimensionen aufgeteilt dar.

Schwerwiegend ist dabei die Meinung einiger Experten,
nach der nicht davon ausgegangen werden kann, dass
die Grundvoraussetzung fiir einen deutlich ausgeweite-
ten Holzbau - eine ausreichende Verfiigbarkeit des Ma-
terials — auf Dauer sichergestellt werden kann. Auch die
vermeintlichen Potenziale einer recyclingféhigen Bau-
weise zeigen sich meist noch nicht. Als Grund dafir
werden fehlende finanzielle Anreize genannt, was dazu
fuhrt, dass das Recycling unwirtschaftlich und somit fuir
die meisten Unternehmen uninteressant ist. Nur wenige
Unternehmen bieten bereits heute im Sinne der Kreis-
laufwirtschaft eine Riicknahme von verbautem Material
bei Sanierung oder Abriss an. Aus wirtschaftlicher Sicht
stehen allem voran die erhdhten Herstellkosten, die
zum gegenwartigen Zeitpunkt deutlich Gber denen der
konventionellen Bauweise liegen. Auf Basis der bisher
gesammelten Erfahrungen nennen die Experten dabei

2 ERGEBNISSE DER
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zusétzliche Aufwendungen in Héhe von 6-25 %. Ur-
séchlich hierfir sind neben den steigenden Holzpreisen
insbesondere auch die fehlende Erfahrung in den ver-
anderten, zum Teil komplexeren Planungsprozessen.
Bislang kénnen die erforderlichen Anpassungen des ty-
pischen Planungsablaufs nicht ausreichend abgebildet
werden, um die hohen Potenziale des Vorfertigungs-
grads, z. B. verklrzte Bauzeiten oder hdhere Bauquali-
tat, zu realisieren. Insbesondere in Form mangelnder
Erfahrungen beim Brand- und Schallschutz werden
Herausforderungen gesehen, die Projekte verzdgern
kénnen und somit ein zusétzliches Risiko fur den Pro-
jektentwickler bergen. Einhergehend mit der Tatsache,
dass viele Nutzer zwar den héchsten Nachhaltig-
keitsstandard erwarten, meist jedoch keine splrbare
Zahlungsbereitschaft aufweisen, kann dartber hinaus
ein Zielkonflikt fir den Immobilienprojektentwickler ent-
stehen. Die zurzeit erzielten Spitzenmieten und hohen
Verkaufspreise eines Holzhybridgebdudes gehen wohl
in erster Linie auf die exponierte Lage sowie den Pilot-
und Vorzeigecharakter des jeweiligen Objekts und den
hohen Druck zur Investition in besonders nachhaltige
Immobilien zurick.

OKOLOGISCHE

QUALITAT QUALITAT

Langlebigkeit von Holzbauteilen erfordert
besondere Beriicksichtigung in Planung und
Betrieb

Vermeintliche Potenziale einer recyclingfahigen
Bauweise zeigen sich nicht

OKONOMISCHE

SOZIOKULTU-
RELLE UND
FUNKTIONALE
QUALITAT

| Gebdudenutzer milssen sich an Verarbeitung des
Industrieholzes erst gewdhnen

| Beziglich der Gebdudeflexibilitat werden erhdhte
Planungsanforderungen und mogliche
Nutzungseinschréankungen gesehen

Materialkosten sorgen fiir Kostensteigerungen,
werden aber (iberschatzt

Planungs- und Baukompetenzen zunehmend
vorhanden, aber noch fehlen gemeinsame
Lernkurven und Optimierungen

Zur Nutzung der Vorfertigungspotenziale
Zielkonflikt der Projektentwickler in der Vergabe
Projektrisiken durch mangelnde Erfahrung und
Unsicherheiten bei Schall- und Brandschutz

Abbildung 6: Schematischer Uberblick tiber die Herausforderungen der Holzhybridbauweise

10



Die mit den Experteninterviews identifizierten Poten-
ziale und Herausforderungen zeigen eine Vielzahl von
Auswirkungen auf den Erfolg von Immobilienentwick-
lungsprojekten.

Zusammenfassend werden diese Auswirkungen den
vier Wirkungsebenen zugeordnet:

(1) Image

(2) Kostenstrukturen
(3) Risiken fir den Projektentwickler und

(4) Rendite

2 ERGEBNISSE DER
EXPERTENINTERVIEWS

Fir die Bewertung wird ein Ampelsystem genutzt, das
zwischen Herausforderungen (rot), Aspekten mit gerin-
gen Auswirkungen (gelb) und Potenzialen (grlin) unter-

scheidet.

KOSTEN-
STRUKTUREN

Deutlich erhohte
Baukosten
um 6-25 %

Imagegewinn durch
okologisch nachhaltig
konnotierte Bauweise

Derzeit unsichere
Mehrkosten aufgrund
fehlenden Stands der
Technik

Positionierung und
Marketing des eigenen
Unternehmens

Derzeit keine
Kostensenkungspotenziale
aus Vorfertigung und
Bauzeitverkiirzung

Beitrag zur Erreichung des
Unternehmensnachhaltig-
keitsziels COz-Reduktion

Entwicklung hochwertiger
Buroflachen mit
gesteigertem
Wohlbefinden und hoher
Zufriedenheit der Nutzer

Positiver Einfluss bei
Grundstlcksvergaben und
Genehmigungsverfahren

Langfristig bei steigender
CO:-Bepreisung mogliche
Kostenvorteile gegentiber
konventionellen Bauweisen

PROJEKTENTWICKLER-
RISIKEN

Reduziertes
Vermarktungsrisiko aufgrund
erhohter Nachfrage

Materialverfligbarkeit von
nachhaltig

gewachsenem Holz bei stark
wachsender Nachfrage nicht
gesichert

Langere und komplexere
Planungsprozesse,
Zeitverzdgerungen in
Prifungsabliufen

Projektrisiken aus mangelnder
Erfahrung und wegen erhéhter

Brandschutzauflagen der
Behdrden

Bei realisierbarer Vorfertigung

Reduktion von
Baustellenrisiken

Vorfertigung kann zu
ungewollten Abhéngigkeiten
vom GU filhren

RENDITE

Minimal erhéhte
Zahlungsbereitschaft der
Nutzer

Leicht erh6hte
Verkaufspreisaufschlige
bei den Investoren

Verbesserte
Finanzierungskonditionen

Abbildung 7:

Darstellung von Potenzialen und Herausforderungen der Holzhybridbauweise in Abhangigkeit der Wirkungsebenen auf den Projekterfolg
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Im Kontext der allgemein steigendenden Bedeutung
von nachhaltigen Gebauden erfahrt die Holzhybridbau-
weise eine besondere Aufmerksamkeit. Dabei richtet
sich der Fokus des nachhaltigen Bauens auf den CO,-
FuBabdruck Uber den Gebdudelebenszyklus. In diesem
Kontext gewinnt insbesondere eine detaillierte Be-
ricksichtigung der Grauen Energie an Bedeutung. Hier
kann Holzhybrid einen besonderen Beitrag zur Reduk-
tion des gesamten CO,-FuBabdrucks leisten.

Die Interviewergebnisse zeigen eine existierende Nach-
frage nach BlUrogebduden in Holzhybridbauweise, so-
wohl bei Investoren als auch bei Nutzern, die zukinftig
weiter steigen wird. In diesem Kontext entstehen fur
Immobilienprojektentwickler Potenziale der Imagever-
besserung und der Positionierung sowie der Reduktion
von Vermarktungsrisiken. Die Nutzer sehen neben den
CO,-Einspareffekten erhebliche Potenziale, das Wohi-
befinden und die Zufriedenheit der eigenen Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter zu steigern. Vor allem in Zeiten
vermehrter Arbeit von zu Hause bzw. remote wachst
die Notwendigkeit, Uber die gebaute Umwelt einen Bei-
trag zur Corporate Identity und zum Employer Branding
zu leisten.

Noch ist die Holzhybridbauweise allerdings mit deut-
lichen Mehrkosten gegenlber konventionellen Bauwei-
sen verbunden. Sie betragen je nach Objekt zwischen
6 und 25 %. Um aus der Perspektive der Projektent-
wicklung wirtschaftlich zu bleiben, missten mit Holz-
hybridbirogebauden héhere Mietertrdge und Verkaufs-
preise zu realisieren sein. Zwar erzielen die bisherigen
Projekte in Holzhybridbauweise Spitzenmieten und
hohe Verkaufspreise, allerdings ist dies auch auf die
sehr hohen Nachhaltigkeitsstandards, die exponierte

2 ERGEBNISSE DER
EXPERTENINTERVIEWS

Lage sowie den Pilotcharakter und die damit verbunde-
ne Moglichkeit fur Nutzer oder Investoren, sich als Vor-
reiter zu platzieren, zurickzufihren. Zukinftig scheint
es also darauf anzukommen, ob es den Projektentwick-
lern gelingt, gemeinsam mit den Akteuren der Planung
und Bauausfihrung fur effiziente Prozesse zu sorgen
und damit die Kostennachteile gegenliber konventio-
nellen Bauweisen zu reduzieren.

Nach den Einschatzungen der Experten wird die Holz-
hybridbauweise zwar in ihrer Bedeutung weiter steigen,
aber langfristig nicht die wesentliche Bauweise wer-
den. Wenn der Anteil von Holzhybridgebduden an den
Neufertigstellungen von mehrgeschossigen Buro- und
Verwaltungsgebduden in den kommenden Jahren zwi-
schen 5 und 10 % betragen wird, gilt das nach der Ein-
schatzung vieler Experten als viel. Fir die Zukunft wird
aber ein starkerer Mix aus verschiedenen Bauweisen
erwartet, bei denen sich der Anteil reiner Stahlbeton-
bauweisen deutlich reduzieren wird. Dementsprechend
werden Buro- und Verwaltungsgebaude in Holzhybrid-
bauweise eine Ergadnzung der Produktpalette 6kolo-
gisch nachhaltiger Immobilien darstellen.
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ERGEBNISSE DES
v/ DECKENVERGLEICHS

Die Tatsache, dass Holz ein nachwachsender Rohstoff
ist, der wéhrend seiner Wachstumsphase CO, auf-
nimmt und speichert, tragt wesentlich zur natirlichen
Neigung bei, dass Bauwerke, in deren Konstruktion
Holz zum Einsatz kommt, als besonders nachhaltig
wahrgenommen werden. Um beurteilen zu kdnnen,
welche Umweltwirkungen tatséchlich durch das Bauen
mit Holz verbessert werden kénnen, wurde auf Basis
des Fallbeispiels ein 6kobilanzieller Vergleich unter-
schiedlicher Bauweisen unternommen. Nennenswerte
Einflisse auf die Umweltwirkungen eines Gebaudes
werden insbesondere dort erwartet, wo gréBere Men-
gen Beton oder Stahl durch Holz substituiert werden

kénnen. Im direkten Vergleich der Holzhybridbauweise
mit konventionellen Bauweisen zeigen sich wesentliche
Unterschiede bei den Massen eingesetzter Materialien
in den Decken, weshalb die 6kobilanzielle Gegenliber-
stellung anhand dieser Bauteile erfolgt.

Neben dem Vergleich zwischen der im Fallbeispiel zum
Einsatz kommenden Holz-Beton-Verbunddecke (HBV-
Decke) und einer Stahlbetonflachdecke werden zudem
ressourcenoptimierte Hohlkdrperdecken und Decken-
systeme aus Spannbetonhohldielen, aber auch eine
Massivholzdecke berilicksichtigt (siehe Abbildung 8).

HBV-DECKE STAHLBETONFLACHDECKE HOHLKORPERDECKE

Y ryrryxry

SPANNBETONHOHLDIELE MASSIVHOLZDECKE

10000000000 0000000000000¢

Abbildung 8: Gegenlbergestellte Deckensysteme

Fir die Auswertung wurden vier Umweltindikatoren
herangezogen: (1) Global Warming Potential (GWP),

(2) Bedarf erneuerbarer Primarenergie (PERT), (3) Be-
darf nicht erneuerbarer Primarenergie (PENRT) und

(4) Frischwasserbedarf (FW). Da insbesondere das Glo-
bal Warming Potential und damit verbunden die Emis-
sion von Treibhausgasen im Fokus der aktuellen klima-
politischen Debatten steht, wird dieser Umweltindikator
im Detail analysiert.

Nicht nur durch die Substitution von Beton oder Stahl
durch Holz, sondern auch durch die Reduktion von An-
forderungen an die Gebrauchstauglichkeit (z. B. Verfor-
mungen) oder die Bauphysik (z. B. Trittschallschutz) er-
geben sich dabei Einsparpotenziale. Um abschétzen zu
kénnen, um welchen Betrag der Materialbedarf und die
Umweltwirkungen verringert werden kdnnten, werden
Varianten der Deckensysteme in den Vergleich aufge-
nommen, an die lediglich Anforderungen an eine aus-
reichende Tragféhigkeit gestellt werden. Darliber hinaus
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soll die Sensibilitat der Ergebnisse gegenuber der ver-
wendeten Datengrundlage verdeutlicht werden. Hierftr
werden — wo moglich — zwei unterschiedliche Datensét-
ze fur das jeweils betrachtete Material verwendet. Als
Datengrundlage dient in erster Linie die OKOBAUDAT,
jedoch wurden auch herstellerspezifische EPDs oder
Angaben aus der Literatur hinzugezogen. Aus der Va-
riation der Anforderungen und der Datenséatze resultiert
eine Vielzahl unterschiedlicher Deckenvarianten, was
einen breiten Uberblick tiber die jeweiligen Einfluss-
faktoren erlaubt. Als Betrachtungshorizont der Auswer-

3 ERGEBNISSE DES
DECKENVERGLEICHS

tung wird die Herstellungsphase (Module A1-A3, DIN
EN 15804 Deutsches Institut fiir Normung e. V. (2020))
der Deckensysteme gewahlt, die BezugsgroBe der er-
mittelten Werte ist ein Quadratmeter Deckenflache.

Vor dem Hintergrund einer gesteigerten Ubersicht-
lichkeit werden in Abbildung 9 insgesamt zehn dieser
Deckenvarianten anhand ihres GWP gegenibergestellt,
wobei mindestens eine Variante jedes Deckensystems
bertcksichtigt wird.
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Abbildung 9: Gegenulberstellung des GWP ausgewahlter Deckenvarianten
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Um die verwendeten Abklrzungen besser zuordnen
und interpretieren zu kdnnen, wird ihre Bedeutung in
Tabelle 1 erldutert.

3 ERGEBNISSE DES
DECKENVERGLEICHS

BEDEUTUNG KURZEL BEDEUTUNG
HBV Holz-Beton-Verbunddecke HK Hohlkorperdecke
_REF Referenzobjekt _XS8160 Bez. d. Hohlkérpers; Hohlraumhéhe in [mm]
_EB Eigene Berechnung HD Spannbetonhohldiele
_EB_GWPO Holz GWP-neutral _18cm Dicke der Spannbetonhohldiele
SB Stahlbetonflachdecke BSP Brettsperrholzdecke
_C2530 Betonfestigkeitsklasse C25/30 | _D Durchschnittsdatensatz

Tabelle 1: Erlauterung der verwendeten Kirzel im Deckenvergleich

Aus der Gegenlberstellung der betrachteten Varianten
ergeben sich Ergebnisse fiir das GWP zwischen 58,6 kg
COZ—Aq. (Stahlbetonflachdecke, SB_C2530_D) und
-144,8 kg CO,-Aq. (Massivholzdecke, BSP_D) je Qua-
dratmeter Deckenflache. ErwartungsgeméB schneidet
die Massivholzdecke aus Brettsperrholz aufgrund der
CO,-Speicherwirkung des Holzes wéhrend der Wachs-
tumsphase, die bei der 6kobilanziellen Betrachtung

in Form negativer Werte berlcksichtigt werden darf,
am besten ab. Beton als ein Werkstoff, der abgesehen
von der BSP-Decke in jedem Deckensystem verbaut
wird, leistet in allen Deckensystemen den gréBten Bei-
trag zum GWP. Die Anteile von Bewehrungsstahl und
Spannstahl liegen zwischen ca. 6 und 27,5 % des Ge-
samtergebnisses.

Im direkten Vergleich der Betondecken wird deutlich,
dass das Ausbilden von Hohlrdumen innerhalb der
Deckenkonstruktion mit einem verringerten GWP ein-
hergeht. Entsprechend ergeben sich fir Hohlkérper-
decken und Spannbetonhohldielen glinstigere Ergeb-
nisse als flr die Stahlbetonflachdecke. Verglichen mit
der deutlich geringeren erforderlichen Betonmenge
fallen die Unterschiede zwischen der Stahlbetonflach-
decke (SB_C2530_D) und der Spannbetonhohldiele
(HD_18cm_D) allerdings gering aus. Der um mehr als
55 % geringere Materialbedarf der Spannbetonhohldie-
le geht lediglich mit einer Reduktion von ca. 36 % des

GWP einher. Dies ist auf die hohere Betonfestigkeits-
klasse der Spannbetonhohldiele zurlickzuflihren, was
aufgrund des in der Regel héheren Zementanteils einen
héheren AusstoB an Treibhausgasen zur Folge hat.
Darlber hinaus wirkt sich die verglichen mit herkémm-
lichem Bewehrungsstahl aufwendigere Herstellung des
Spannstahls auf die Bilanz der Spannbetonhohlidiele
aus. Auch hier werden trotz geringerer Materialmen-
gen groBere Mengen an Treibhausgasen freigesetzt.
Wirden dartber hinaus Trittschallanforderungen an die
Spannbetonhohldiele beriicksichtigt, miisste zudem
eine zusatzliche Schittung oder Trittschallddmmung in
die Bilanz aufgenommen werden.

Die statischen Berechnungen der Deckensysteme
haben an mehreren Stellen gezeigt, dass die erforder-
lichen Bauteilhdhen nicht auf die Tragfahigkeitsanfor-
derungen, sondern haufig auf die Gebrauchstauglich-
keits- oder Schallschutzanforderungen zurlickzufiihren
sind. Aus diesem Grund wird der Vergleich um Decken-
systeme erweitert, die in erster Linie dem hypotheti-
schen Fall reiner Tragfahigkeitsanforderungen gerecht
werden (SB_C2530_GZT_D, HK_XS60_GZT_D und
HD_16cm_D). Fur diese Deckenvarianten liegt der di-
rekte Vergleich mit den Bauteilen gleicher Bauweise
nahe, die dartber hinaus auch Gebrauchstauglichkeits-
und/oder Schallschutzanforderungen erfillen. Aus der
daraus folgenden GegenUberstellung der Stahlbeton-
flachdecken SB2530_D und SB_2530_GZT_D, der
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Hohlkérperdecken HK_XS160_D und HK_XS60_GZT_D
sowie der Spannbetonhohldielen HD_18cm_D und
HD_16cm_D ergibt sich der groBte Unterschied fir die
Stahlbetonflachdecken. Bei dieser Bauweise betragt
der Unterschied zwischen den genannten Varianten
knapp 40 %.

Die Ergebnisse fur die HBV-Decken zeigen, dass so-
wohl das im Referenzobjekt eingesetzte Deckensystem
(HBV_REF_D) als auch ein Deckensystem, das aus
eigenen Berechnungen hervorgeht (HBV_EB_D), nach
der Massivholzdecke das glinstigste GWP aufweisen.
Die Reduktion der Treibhausgase verglichen mit einer
Stahlbetonflachdecke (SB_C2530_D) betragt 94,5 kg
COZ—Aq. (HBV_REF) und 51,8 kg COZ—Aq. (HBV_EB) je
Quadratmeter Deckenflache. Auffallig wird an dieser
Stelle die Besonderheit, dass die HBV-Decke des Re-
ferenzgebdudes aufgrund eines groBeren Holzanteils
ein besseres GWP aufweist als die aus bautechnischer
Sicht effizientere HBV-Decke, die aus den eigenen Be-
trachtungen hervorgeht. Damit stellt ein Deckensystem
mit erhéhtem Holzbedarf nach rein 6kobilanziellen
Gesichtspunkten bewertet eine glinstigere Variante

dar. Zwar zeigt die Verwendung von Holz einen sinn-
vollen Weg auf, CO, langfristig zu binden und somit

die Emissionen durch verrottendes Holz zu reduzieren.
Jedoch scheint es aus Sicht der Ressourceneffizienz
und der Nachhaltigkeit fragwirdig, ob eine tUberflissige
Verwendung von Holz als 6kobilanziell glinstig zu be-
werten ist. Voraussetzung hierfiir wére eine unerschopf-
liche Verfugbarkeit von Holz, die es zulassen wurde,
aus statischer Sicht ineffizient mit diesem Material um-
zugehen.

Aus diesem viel diskutierten Grund erfolgt eine Ermitt-
lung des GWP der HBV-Decke auch fur den Fall, dass
Holz fur die Herstellungsphase mit einem neutralen
GWP bewertet wird (HBV_EB_GWPO). Hierdurch relati-
vieren sich zwar die Unterschiede zu den Massivbaude-
cken, jedoch weist selbst dann die HBV-Decke noch ein
geringeres GWP auf. Dies ist in erster Linie auf den ge-
ringen Anteil an Beton zuriickzufiihren, der mit 0,12 m?
je Quadratmeter Deckenflache gerade einmal knapp

45 % der Stahlbetonflachdecke und 57 % der Hohlkor-
perdecke (HD_XS160) betragt und auf dem Niveau der
Spannbetonhohldiele (HD_18cm) liegt. Auch hier geht
mit dem Beton der héheren Festigkeitsklasse jedoch
eine schlechtere Bilanz der Spannbetonhohldiele einher.
Insgesamt fallt das Ergebnis von HBV_EB_GWP0 um
50 %/36 %/12 % geringer aus als das von SB_C2530_D/
HK_XS160_D/HD_18cm_D. Hierin zeigt sich das deut-
liche CO,-Einsparpotenzial der Holzhybridbauweise.

3 ERGEBNISSE DES
DECKENVERGLEICHS

Die BSP-Massivholzdecke erweist sich aus 6kobilan-
zieller Sicht fur beide Berlicksichtigungsweisen des
GWP von Holz als beste Bauweise. Vor dem Hinter-
grund einer materialeffizienten Deckenkonstruktion und
begrenzter Verfigbarkeit von Holz kann jedoch auch an
dieser Stelle die Nachhaltigkeit infrage gestellt werden.

Eine effiziente Holz-Beton-Verbunddecke stellt somit
fur die betrachteten Rahmenbedingungen eine Kom-
promisslésung zwischen einer Stahlbeton- und einer
Massivholzdecke hinsichtlich des Verbrauchs minerali-
scher und nachwachsender Ressourcen dar und kann
durch die Fusion der Vorziige beider Bauweisen einen
Beitrag zur Nachhaltigkeit im Bauwesen leisten.

Anhand des Vergleichs wird deutlich, dass die CO,-Bi-
lanz von Decken und damit auch von Geb&auden zum
einen durch die Substitution der Materialien Beton und
Stahl verbessert werden kdnnte, zum anderen jedoch
auch ein Umdenken und ein Verzicht auf bisherige
Standards ein maBgebender Faktor sein kann. Durch
einen Verzicht auf erhdhte Gebrauchstauglichkeitsan-
forderungen oder bauphysikalische Ansprtiche kénnten
Bauteildicken nennenswert reduziert und Bauteile so-
mit effizienter, ressourcenschonender und nachhaltiger
konstruiert werden.

Bezug nehmend auf die Experteninterviews, in denen
das CO,-Einsparpotenzial ebenfalls thematisiert wird,
bewegen sich die Ergebnisse der eigenen Untersu-
chungen in etwa innerhalb der Spanne, die von den
Experten angegeben wird. Zwar werden die von einem
Experten der Wertschdpfungskette Bau genannten Pro-
zentsatze von 60-80 % mit den vorliegenden Ergebnis-
sen nicht bestatigt, jedoch erscheinen sie in Anbetra
der Vielzahl von Einflussfaktoren nicht unrealistisgh
Erfahrungen und Abschatzungen anderer Expeffent
sich in einem Bereich von 27-50 % CO,-Einspé
bewegen, kdnnen allerdings bestétigt werdefish




ERGEBNISSE DER WIRT-
v/ SCHAFTLICHKEITSANALYSE

Der dritte Analysebaustein des Forschungsprojekts

ist eine Wirtschaftlichkeitsanalyse der Holzhybridbau-
weise. Im Zentrum steht die Perspektive des Projekt-
entwicklers. Allerdings wird der Projektentwickler in
seinen Wirtschaftlichkeitsliberlegungen von den ande-
ren immobilienwirtschaftlichen Akteuren beeinflusst.
Fir den Projektentwickler kommt die Bauweise nur
infrage, wenn gewerbliche Immobiliennutzer aus ihren
Wirtschaftlichkeitstberlegungen heraus bereit sind,

Nutzungs- und damit Mietentscheidungen fir Holzhyb-
ridgebdude zu treffen, bzw. Investoren bereit sind, Holz-
hybridbirogebaude auch zu kaufen. Die Abbildung 10
zeigt die Zusammenhéange und Abhangigkeiten der
Wirtschaftlichkeitseffekte aller immobilienwirtschaft-
lichen Akteursgruppen fir den wirtschaftlichen Erfolg
des Immobilienprojektentwicklers, der sich tber die
Auswirkungen auf den Deckungsbeitrag, den Trading
Profit sowie das Risiko bestimmen lasst.

IMMOBILIENINVESTOR

Erzielbarer Mietertrag

ESG-Konformitat

Wertrisiko liber den Zeitverlauf

Cashflow
Eigenkapitalrendite

BAUAUSFUHRENDE UNTERNEHMEN

Oberirdische Baukosten

Baunebenkosten/Planungskosten
Bauzeiten

Marktmacht

Deckungsbeitrag

GEWERBLICHER IMMOBILIENNUTZER

Netto-Kaltmiete

Imagegewinn dkologisch konnotierte Bauweise
ESG-Konformitat, Kapitalkosten

Wohlbefinden und Zufriedenheit

Employer Branding und Corporate |dentity

Kosten-Nutzen-Verhalinis

IMMOBILIENPROJEKTENTWICKLER

Auswirkungen auf Deckungsbeitrag,
Trading Profit und Risiko

Abbildung 10: Abhéngigkeiten des wirtschaftlichen Erfolgspotenzials fir Immobilienprojektentwickler von den Wirtschaftlichkeitstiberlegungen

der anderen Akteursgruppen

Daher erfolgt eine Wirtschaftlichkeitsbetrachtung
der Holzhybridbauweise aus der Nutzerperspektive
(Abschnitt 4.1) und aus der Investorenperspektive
(Abschnitt 4.2), bevor die Wirtschaftlichkeit aus der
Perspektive des Projektentwicklers analysiert wird.
Gegenstand der Wirtschaftlichkeitsanalyse aus den

verschiedenen Perspektiven ist immer ein Vergleich
zwischen einer konventionellen Bauweise mit Stahl-
beton und der Holzhybridbauweise anhand des bereits
eingefiihrten Fallbeispiels. Neben den konkreten Wer-
ten des Fallbeispiels flieBen die Ergebnisse der Exper-
teninterviews in die Wirtschaftlichkeitsanalyse ein.



4.1
WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE DER
HOLZHYBRIDBAUWEISE AUS DER NUTZERPERSPEKTIVE

/4

Um die wirtschaftlichen Effekte fir die gewerblichen
Immobiliennutzer in Abhangigkeit von der Bauweise
aufzuzeigen und sie abzubilden, ist die Vollsténdige Fi-
nanzplanung aus der Nutzerperspektive sowohl fur die
konventionelle Bauweise als auch fir die Holzhybrid-
bauweise aufgestellt und analysiert worden. Die Tabelle
2 zeigt die Vollstdndige Finanzplanung fir beide Bau-
weisen aus der Nutzerperspektive.

NUTZERPERSPEKTIVE

Konventionelle Bauweise Jahre 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Auszahlungen

Nettomiete 1.091.133 1.107.500 1.124.112 1.140.974 1.158.089 1.175.460 1.193.092 1.210.988 1.229.153 1.247.591
Buronebenkosten 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077
Gebé&udebetrieb (Hausmeister) 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415
Auszahlungen Summe 1.331.625 1.347.992 1.364.604 1.381.466 1.398.580  1.415.952 1.433.584 1.451.480 1.469.645 1.488.082

Zahlungsstrome Nutzer

Cashflow I: origindrer Zahlungsstrom 1.331.625 1.347.992  1.364.604  1.381.466  1.398.580  1.415.952 1.433.584 1.451.480 1.469.645 1.488.082
Cashflow I: kumuliert 1.331.625 2.679.616  4.044.220 5425686 6.824.266  8.240.218 9.673.801 11.125.281 12.594.926  14.083.008
Holzhybridbauweise Jahre 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Auszahlungen
Nettomiete um 5 % erhoht 1.141.368 1.158.489 1.175.866 1.193.504 1.211.406 1.229.577 1.248.021 1.266.741 1.285.743 1.305.029
Bironebenkosten 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077
Gebéaudebetrieb (Hausmeister) 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415
Auszahlungen Summe 1.381.860 1.398.980 1.416.357  1.433.995 1.451.898  1.470.069 1.488.513 1.507.233 1.526.234 1.545.520
Zahlungsstrome Nutzer
Cashflow I: origindrer Zahlungsstrom 1.381.860 1.398.980 1.416.357 1.433.995 1.451.898  1.470.069 1.488.513 1.507.233 1.526.234 1.545.520
Cashflow I:kumuliert 1.381.860 2.780.840 4.197.197 5.631.192  7.083.090  8.553.159  10.041.672 11.548.905 13.075.139  14.620.659
Mietkostendifferenz der Bauweisen 50.235 50.989 51.753 52.530 53.318 54.117 54.929 55.753 56.589 57.438
3,64% 3,64% 3,65% 3,66% 3,67% 3,68% 3,69% 3,70% 3,71% 3,72%

Tabelle 2: Vollstéandiger Finanzplan zur Kostenanalyse aus der Nutzerperspektive

Zunachst werden im Finanzplan aus Nutzersicht die im
Zeitverlauf anfallende Nettomiete und die prognostizier-
ten Blronebenkosten abgebildet. Fir die Holzhybrid-
bauweise wird analog zu den Ergebnissen der Exper-
teninterviews eine Mietpreissteigerung von 5 % fur die
oberirdischen Buroflachen angenommen, sodass sich
fur die Gesamtnettomiete eine Steigerung von 4,6 %
ergibt. Nach derzeitigem Wissenstand und auch aus
den Ergebnissen der Experteninterviews lassen sich
keine Indizien finden, dass sich die Gesamtnebenkos-
ten in Abhangigkeit von der Bauweise unterscheiden.
Vor allem die Energiekosten hangen in erster Linie vom
energetischen Standard des Gebaudes und nicht von
den eingesetzten Baumaterialien in der Gebaudekons-
truktion ab. Im konkret untersuchten Fallbeispiel ergibt

sich prozentual eine Kostendifferenz von 3,64-3,72 %
pro Jahr fur den gewerblichen Nutzer. Wenn sich diese
Kostenunterschiede nicht durch eingesparte Energie-
kosten wahrend der Nutzung kompensieren lassen,
mussen sie durch andere Effekte ausgeglichen werden.

In die so entstehende Entscheidungssituation, ob

die Flachenbereitstellung in einem Holzhybridbtiro-
gebaude diese jahrlichen Mehrkosten rechtfertigen
wurde, beziehen die Entscheidungstrager zahlreiche,
haufig qualitative Faktoren mit ein. Ubergeordne-

te Handlungsmaxime in der Entscheidungsfindung
Uber die Flachenbereitstellung ist, ob und wie die Im-
mobilie mit ihren Eigenschaften und ihrer Lage die
Unternehmensziele sowie die Unternehmensstrategie
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bestmdglich unterstitzt. Dazu wird das gesamte Kos-
ten-Nutzen-Verhaltnis bilanziert. Je nach Unternehmen
und Entscheidungstrager reicht bei dem vorliegenden
Entscheidungsproblem moglicherweise bereits die Be-
rlcksichtigung der qualitativen Faktoren aus, schlieBlich
betragt die Kostendifferenz weniger als 4 %. Zumal sich
in der Praxis das konkrete Entscheidungsproblem nicht
stellt, da nicht beide Flachenbereitstellungen gleich-
zeitig am Markt verfigbar sein kénnen. Es existiert nicht
zweimal das gleiche Gebaude in der gleichen Lage, das
sich nur im Hinblick auf die Bauweise unterscheidet.

4.1 WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE
AUS DER NUTZERPERSPEKTIVE

Dennoch ist in der Vollstdndigen Finanzplanung aus
der Nutzerperspektive anhand des vorliegenden Fall-
beispiels der Versuch unternommen worden, diese
Nutzenfaktoren wirtschaftlich zu quantifizieren, um die
wirtschaftlichen Effekte des vorliegenden Entschei-
dungsproblems abzubilden. Dazu wurden folgende
Faktoren als wesentlich flr den Nutzen der Flachen-
bereitstellung in einem Holzhybridbirogebdude identi-
fiziert:

NUTZEN

QUANTIFIZIERUNGSGRUNDLAGE

BERECHNUNGSGRUNDLAGE

|

Tabelle 3: Faktoren fUr den Nutzen der Flachenbereitstellung in Holzhybridblrogebauden



Die Tabelle 4 zeigt die Ergebnisse der Vollstandigen

Finanzplanung zur Analyse des Kosten-Nutzen-Verhélt-

nisses aus der Nutzerperspektive in einem Gesamt-

4.1 WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE
AUS DER NUTZERPERSPEKTIVE

Uberblick.

NUTZERPERSPEKTIVE

Konventionelle Bauweise Jahre 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Auszahlungen

Nettomiete 1.091.133 1.107.500 1.124.112 1.140.974 1.158.089 1.175.460 1.193.092 1.210.988 1.229.153 1.247.591

Bironebenkosten 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077

Gebaudebetrieb (Hausmeister) 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415

Auszahlungen Summe 1.331.625 1.347.992  1.364.604  1.381.466  1.398.580  1.415.952 1.433.584 1.451.480 1.469.645 1.488.082

Zahlungsstrome Nutzer

Cashflow I: origindrer Zahlungsstrom 1.331.625 1.347.992  1.364.604 1.381.466  1.398.580  1.415.952 1.433.584 1.451.480 1.469.645 1.488.082

Cashflow I: kumuliert 1.331.625 2.679.616  4.044.220 5.425.686 6.824.266  8.240.218 9.673.801 11.125.281 12.594.926  14.083.008

Holzhybridbauweise Jahre 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Auszahlungen

Nettomiete um 5 % erhoht 1.141.368 1.158.489 1.175.866 1.193.504 1.211.406  1.229.577 1.248.021 1.266.741 1.285.743 1.305.029

Bironebenkosten 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077 221.077

Gebéaudebetrieb (Hausmeister) 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415 19.415

Auszahlungen Summe 1.381.860 1.398.980 1.416.357  1.433.995 1.451.898  1.470.069 1.488.513 1.507.233 1.526.234 1.545.520

Zahlungsstrome Nutzer

Cashflow I: origindrer Zahlungsstrom 1.381.860 1.398.980 1.416.357  1.433.995 1.451.898 1.470.069 1.488.513 1.507.233 1.526.234 1.545.520

Cashflow I:kumuliert 1.381.860 2.780.840 4.197.197 5.631.192  7.083.090  8.553.159  10.041.672 11.548.905 13.075.139  14.620.659

Mietkostendifferenz der Bauweisen 50.235 50.989 51.753 52.530 53.318 54.117 54.929 55.753 56.589 57.438
3,64% 3,64% 3,65% 3,66% 3,67% 3,68% 3,69% 3,70% 3,71% 3,72%

Nutzen

Imagegewinn durch 6kologisch

nachhaltig konnotierte Bauweise 1.950 1.950 1.950 1.950 1.950 1.950 1.950 1.950 1.950 1.950

ESG-Konformitat, Beitrag zur

Erreichung des Unternehmens- 7.048 7.048 7.048 7.048 7.048 7.048 7.048 7.048 7.048 7.048

nachhaltigkeitsziels CO2-Reduktion

--> reduzierte Kapitalkosten

Steigerung Wohlbefinden und

Zufriedenheit/Arbeitsproduktivitat 25.274 25.274 25.274 25.274 25.274 25.274 25.274 25.274 25.274 25.274

Employer Branding und Corporate Identity 22.130 22.130 22.130 22.130 22.130 22.130 22.130 22.130 22.130 22.130

Summe Nutzen 56.401 56.401 56.401 56.401 56.401 56.401 56.401 56.401 56.401 56.401

Tabelle 4: Vollstéandiger Finanzplan zur Analyse des Kosten-Nutzen-Verhéltnisses aus der Nutzerperspektive

Auch wenn diese Faktoren meist qualitativ diskutiert
werden, lassen sie sich theoretisch wirtschaftlich quan-
tifizieren. Allerdings sind die Faktoren nicht nur schwer
voneinander abzugrenzen, sondern unterscheiden sich
in ihren Effekten auch in Abh&ngigkeit von unterschied-
lichen Unternehmen mit den jeweiligen Unternehmens-
zielen und -strategien deutlich. Die Ergebnisse der
wirtschaftlichen Quantifizierung sind daher méglicher-

weise mit Vorsicht zu interpretieren und haben keines-
falls den Anspruch auf Vollstandigkeit. Dennoch zeigen
sie eindrucksvoll die Wirkungsweisen, durch die eine
vermeintlich kostenintensivere Immobilienbereitstel-
lungsvariante aus der Perspektive eines gewerblichen
Immobiliennutzers wirtschaftlich sein kann.
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4.2
/, WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE DER HOLZHYBRIDBAUWEISE
// AUS DER INVESTORENPERSPEKTIVE

Grundlage der Wirtschaftlichkeitsanalyse aus der In- mance der jeweiligen Investitionsentscheidung dienen
vestorenperspektive ist ein Vergleich zwischen der Ent-  die VoFi-Eigenkapitalrendite, die Cash-on-Cash-Rendi-
scheidung flr eine Investition in das in konventioneller te und der interne ZinsfuB (internal rate of return — IRR).
Bauweise errichtete Blrogebdude des Fallbeispiels und

der Entscheidung fiir eine Investition in die Holzhybrid- Die Tabelle 5 zeigt eine Ubersicht des Inputs und der
bauweise. Beide Investitionsentscheidungen werden zugrunde liegenden Pramissen, jeweils in Abhangigkeit
aus der Perspektive eines Investors als Immobilienbe- von der entsprechenden Bauweise.

standshalter mithilfe einer Vollstédndigen Finanzplanung
modelliert. Zur Beurteilung der wirtschaftlichen Perfor-

INPUT VOLLSTANDIGE FINANZPLANUNG INVESTORENPERSPEKTIVE

Konventionell Holzhybrid
Verkaufsfaktor 31 33
Kaufpreis 33.825.123 € 37.665.144 €
Eigenkapitalquote 45,0 % 45,0 %
Kalkulationszinssatz 1,5% 1,3%
Tilgung 0,0 % 0,0 %
Nicht umlagefahige Kosten (Jahr 1-5) 3,0% 3,0 %
Nicht umlageféhige Kosten (Jahr 6-10) 6,0 % 6,0 %
Fondsverwaltungskosten 0,7 % 0,7 %
Transaktionskosten 8,0 % 8,0 %
Netto-Mietertrag p. a. 1.091.133 € 1.141.368 €
Mietsteigerung p. a. 1,5 % 1,5 %
Degressiver Vervielfaltiger p. a. 0,4 0,33
Verzinsung Cashflow 0,5% 0,5 %

Tabelle 5: Input fur Vollstédndige Finanzplanung aus der Investorenperspektive
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Auf Basis dieser beschriebenen Inputs und zugrunde
liegenden Pramissen wird der Vollstandige Finanzplan
aus der Investorenperspektive fir das Fallbeispiel in
konventioneller Bauweise berechnet. Die folgende Ta-
belle 6 zeigt diesen berechneten Vollstandigen Finanz-
plan fir die konventionelle Bauweise.

4.2 WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE
AUS DER INVESTORENPERSPEKTIVE

INVESTORENPERSPEKTIVE

Konventionelle Bauweise

Jahre 0 1 2
Investition
Investition Gesamt (+ Transaktionskosten) 36.531.133
Eigenkapital (45 %) 16.439.010
Fremdkapital (55 %) 20.092.123
Fremdkapital, Restschuld zum 31.12. 20.092.123 20.092.123
Auszahlung
Fremdkapitalzinsen 301.382 301.382
Fremdkapital Tilgung (endféllig) - -
Wartungs- und Instandhaltungs-, Objektverwaltungskosten 32.734 33.225
Fondsverwaltungskosten (pauschal u.a. Asset Management Fee, KVG) 236.776 237.226
Sanierungsinvestitionen - -
Auszahlung Summe 570.892 571.833
Einzahlungen
Netto-Mietertrag p.a. 1.091.133 1.107.500
WALT (Restlaufzeit) 15 14
Cashflow: origindrer Zahlungsstrom 520.241 535.667
Cashflow: kumuliert 520.241 1.055.908
Verzinsung Projektkonto 2.601
Bestandséanderung Projektkonto 520.241 538.268
Saldo Projektkonto: Bestandsanderung kumuliert 520.241 1.058.509
Vervielfaltiger 31 31
Verkehrswert (Nettomietertrag * Vervielfaltiger) 33.825.123  33.889.500
Nettoinventarwert (Net Asset Value - NAV) 13.733.000 13.797.377
Investitionsendwert bei Liquidation in laufender Periode 14.253.241 14.855.886
Cashflow bei Liquidation, =10 - 16.439.010 520.241 535.667
VoFi-Eigenkapitalrendite p.a. -1,42% -1,01%
Cash-on-Cash-Rendite (ohne Exit) 3,16% 3,26%
IRR (10 Jahre) 2,19%

20.092.123

301.382
33.723
237.637

572.743

1.124.112
13

551.370
1.607.278
5.280
556.649
1.615.159

30
33.948.197
13.856.074
15.471.233

551.370

-0,60%
3,35%

20.092.123

301.382
34.229
238.007

573.618

1.140.974
12

567.356
2.174.634
8.036
575.392
2.190.551

30
34.001.031
13.908.908
16.099.458

567.356

-0,21%
3,45%

20.092.123

301.382
34.743
238.335

574.459

1.158.089
1

583.630
2.758.263
10.873
594.503
2.785.054

29
34.047.811
13.955.688
16.740.741

583.630

0,18%
3,55%

20.092.123

301.382
70.528
238.618

610.528

1.175.460
10

564.932
3.323.196
13.791
578.724
3.363.777

29
34.088.344
13.996.221
17.359.998

564.932

0,55%
3,44%

20.092.123

301.382
71.586
238.857

611.824

1.193.092
9

581.268
3.904.463
16.616
597.884
3.961.661

29
34.122.432
14.030.309
17.991.970

581.268

0,91%
3,54%

20.092.123

301.382
72.659
239.049

613.090

1.210.988
8

597.898
4.502.361
19.522
617.420
4.579.081

28
34.149.873
14.057.750
18.636.831

597.898

1,26%
3,64%

20.092.123

301.382

73.749
239.193

614.324

1.229.153
7

614.829
5.117.190
22,512
637.341
5.216.422

28
34.170.460
14.078.337
19.294.759

614.829

1,61%
3,74%

301.382
20.092.123
74.855
239.288

20.707.648

1.247.591
6

- 19.460.058
- 14.342.867

25.586
- 19.434.472
- 14.218.050

27
34.183.981
34.183.981
19.965.931
14.723.923

1,96%

Tabelle 6: Vollstéandige Finanzplanung aus der Investorenperspektive fiir die konventionelle Bauweise
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Die Tabelle 7 zeigt diesen berechneten vollstéandigen

Finanzplan fir die Holzhybridbauweise.

4.2 WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE
AUS DER INVESTORENPERSPEKTIVE

INVESTORENPERSPEKTIVE

Holzhybridbauweise

Jahre 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Investition
Investition Gesamt (+ Transaktionskosten) 40.678.356
Eigenkapital (45 %) 18.305.260
Fremdkapital (55 %) 22.373.096
Fremdkapital Restschuld zum 31.12. 22.373.096  22.373.096 22.373.096 22.373.096 22.373.096 22.373.096 22.373.096  22.373.096 22.373.096 -
Auszahlung
Fremdkapitalzinsen 290.850 290.850 290.850 290.850 290.850 290.850 290.850 290.850 290.850 290.850
Fremdkapital Tilgung - - - - - - - - - 22.373.096
Wartungs- und Instandhaltungs-, Objektverwaltungskosten 34.241 34.755 35.276 35.805 36.342 73.775 74.881 76.004 77.145 78.302
Fondsverwaltungskosten (pauschal u.a. Asset Management Fee, KVG)* 236.776 237.226 237.637 238.007 238.335 238.618 238.857 239.049 239.193 239.288
Sanierungsinvestitionen - - - - - - - - - -
Auszahlung Summe 561.867 562.831 563.764 564.663 565.527 603.243 604.589 605.904 607.188  22.981.535
Einzahlungen
Netto-Mietertrag p.a. 1.141.368 1.158.489 1.175.866 1.193.504 1.211.406 1.229.577 1.248.021 1.266.741 1.285.743 1.305.029
WALT (Restlaufzeit) 15 14 13 12 11 10 9 8 7 6
Cashflow: originarer Zahlungsstrom 579.501 595.657 612.102 628.841 645.879 626.334 643.433 660.838 678.555 - 21.676.507
Cashflow: kumuliert 579.501 1.175.158 1.787.260 2.416.101 3.061.981 3.688.315 4.331.748 4.992.585 5.671.140 - 16.005.367
Verzinsung Projektkonto 2.898 5.876 8.936 12.081 15.310 18.442 21.659 24.963 28.356
Bestandsanderung Projektkonto 579.501 598.555 617.978 637.778 657.960 641.644 661.874 682.496 703.517 - 21.648.151
Saldo Projektkonto: Bestands&nderung kumuliert 579.501 1.178.055 1.796.034 2.433.811 3.091.771 3.733.415 4.395.289 5.077.786 5.781.303 - 15.866.848
Vervielfaltiger 33 33 32 32 32 31 31 31 30 30
Verkehrswert (Nettomietertrag * Vervielféltiger) 37.665.144 37.847.820  38.027.502  38.204.058 38.377.355  38.547.254 38.713.616  38.876.296  39.035.145  39.190.013
Nettoinventarwert (Net Asset Value — NAV) 15.292.048 16.474.724  15.654.406 15.830.962 16.004.259  16.174.159 16.340.521 16.503.200  16.662.050  39.190.013
Investitionsendwert bei Liquidation in laufender Periode 15.871.549 16.652.780 17.450.440 18.264.773  19.096.030  19.907.574 20.735.810  21.580.986 22.443.353 23.323.165
Cashflow bei Liquidation, t=10 - 18.305.260 579.501 595.657 612.102 628.841 645.879 626.334 643.433 660.838 678.555  17.513.506
VoFi-Eigenkapitalrendite p.a. -1,42% -0,94% -0,48% -0,02% 0,42% 0,84% 1,25% 1,66% 2,06% 2,45%
Cash-on-Cash-Rendite (ohne Exit) 3,17% 3,25% 3,34% 3,44% 3,53% 3,42% 3,52% 3,61% 3,71%
IRR (10 Jahre) 2,75%
Tabelle 7: Vollstéandige Finanzplanung aus der Investorenperspektive flr die Holzhybridbauweise
* Um die Ergebnisse der Wirtschaftlichkeitsanalyse auf den direkten Vergleich der Bauweisen zuriickfiihren zu kénnen, sind

die Fondverwaltungskosten der Einfachheit halber als gleich hoch angesetzt worden. 23



Aus einer Investorenperspektive zeigen alle Rendite-

kennzahlen flir beide Bauweisen eine Wirtschaftlichkeit.

Die VoFi-Eigenkapitalrendite zeigt sich tUber den Zeit-
verlauf fur die Holzhybridbauweise als héher. Wahrend
sich zu Anfang flir beide Bauweisen noch identisch
hohe VoFi-Eigenkapitalrenditen erzielen lassen, gehen
die Ergebnisse ab dem Jahr 3 immer deutlicher ausein-
ander. Bei einer Investitionslaufzeit von 10 Jahren mit
anschlieBendem Verkauf der als Fallbeispiel untersuch-
ten Immobilie Ubersteigt die VoFi-Eigenkapitalrendite
der Holzhybridbauweise die der konventionellen Bau-
weise um fast ein halbes Prozent.

Die Cash-on-Cash-Rendite zeigt sich zwischen den
beiden Bauweisen Uber den Investitionszeitraum von
10 Jahren als nahezu gleich. Wahrend sie zu Beginn
tatséchlich nahezu identisch ist, unterscheidet sie sich
ab dem Jahr 5 um 0,02 bis 0,03 Prozentpunkte, hier
vorteilhaft flr die konventionelle Bauweise. Der Knick
zwischen dem Jahr 5 und 6 erklart sich durch die
unterschiedlich hoch angenommenen Wartungs- und
Instandhaltungskosten sowie Objektkosten ab dem
Jahr 6.

Der Internal Rate of Return (IRR) zeigt sich ebenfalls
als vorteilhaft fur die Holzhybridbauweise. Mit 2,75 %
Ubersteigt er das Ergebnis der konventionellen Bau-
weise um 0,56 Prozentpunkte. Dies ist in Anbetracht
derzeit niedriger Zinsen und der geringen Renditen in
Core-Lagen durchaus nicht unerheblich. Auch wenn
aufgrund des Fallbeispiels mit der Interpretation kon-
kreter Werte und einer Verallgemeinerung vorsichtig

4.2 WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE
AUS DER INVESTORENPERSPEKTIVE

umgegangen werden sollte, zeigen sich in der Wirt-
schaftlichkeitsanalyse aus der Investorenperspektive
deutliche Indizien daflr, dass Holzhybridblrogebaude
eine wirtschaftlich vorteilhafte Investitionsentscheidung
darstellen.

Die Griinde fur die Vorteilhaftigkeit der Entscheidung
fur eine Investition in die Holzhybridbauweise liegen in
dem als um 5 % erhéht angenommen Mietertrag und
in dem als leicht verringert angenommenen Wertverlust
Uber den Zeitverlauf aufgrund eines zukunftsfahigen
Assets. Der geringere Wertverlust ergibt sich zum einen
aus den weiter steigenden Anforderungen an ékolo-
gisch nachhaltige Gebaude, zum anderen aus dem bei
Holzhybridblirogebduden aufgrund der hohen Nutzer-
anfrage als geringer angesehenen Mietausfallrisiko. Die
Ergebnisse der Experteninterviews geben Anlass zu
diesen Annahmen. Das heiBt nicht, dass alle Investoren
im Markt gleich entscheiden und die den Wirtschaft-
lichkeitsanalysen zugrunde liegenden Préamissen teilen.
Aber flr einige Investoren trifft es eben zu. Bei dem
noch sehr geringen Angebot von hochwertigen Holzhy-
bridblrogebduden werden damit diese Prémissen am
Immobilienmarkt handlungsrelevant.
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4.3

WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE DER HOLZHYBRIDBAUWEISE AUS
DER PERSPEKTIVE DER IMMOBILIENPROJEKTENTWICKLUNG

4.3.1

DEVELOPMENT-RECHNUNG UND ERMITTELTE
EINGANGSPARAMETER FUR DIE WIRTSCHAFT-
LICHKEITSANALYSE

Grundlagen der nun folgenden Wirtschaftlichkeitsana-
lyse sind sowohl die Ergebnisse der Experteninterviews
als auch die Wirtschaftlichkeitsanalysen fur Nutzer und
Investoren. In den Interviews geben die Experten Ein-
schatzungen zu den veradnderten Kostenstrukturen, den
Zahlungsbereitschaften von Nutzern und Investoren bei
der Holzhybridbauweise und ihren Eintrittswahrschein-
lichkeiten. Auf dieser Basis lasst sich das wirtschaft-
liche Erfolgspotenzial der Holzhybridbauweise flir den
Projektentwickler gemessen an den Auswirkungen auf
den Deckungsbeitrag, die Rendite und das Risiko un-
tersuchen. Fur die Wirtschaftlichkeitsanalyse wird eine
vergleichende Untersuchung zwischen der konventio-
nellen Bauweise und der Holzhybridbauweise anhand
eines konkreten Fallbeispiels genutzt. Grundlage bildet
die Development-Rechnung, wie sie in der Praxis der
Immobilienprojektentwicklung weit verbreitet ist. Dabei
sind folgende Eingangsparameter fir die Wirtschaft-
lichkeitsberechnung maBgeblich:

I GrundstlicksgroBe/Kosten des Grundstiickserwerbs

I Kosten fiir Herrichten und ErschlieBen

I Art und MaB der baulichen Nutzung (BGF-Werte) zur
Bestimmung der Baukosten

| Baunebenkosten/Planungskosten

| Finanzierungskosten

I Vermarktungskosten

| Mieteinnahmen/Verkaufspreise

In einem ersten Schritt der Wirtschaftlichkeitsanaly-
se flr die Immobilienprojektentwicklung wird anhand
der Ergebnisse der Literaturrecherche, der Experten-
interviews und weiterer Gespréache mit erfahrenen
Projektentwicklern ermittelt, bei welchen der soeben
aufgeflhrten Eingangsparameter sich Unterschiede
zwischen der konventionellen Bauweise und der Holz-
hybridbauweise ergeben (Tabelle 8).

EINGANGSPARAMETER BERECHNUNGSEINHEIT

Netto-Mietertrag

[€/m? MF]

Verkaufsfaktor/Vervielfaltiger

Oberirdische Baukosten

[€/m? BGF]

Zusatzbaukosten Zertifizierungsstandard

[%]

Baunebenkosten/Planungskosten

[%]

Kalkulationszinssatz

[%]

Bauzeit

[Monate]

Tabelle 8: Sich unterscheidende Eingangsparameter bei der vergleichenden Wirtschaftlichkeitsanalyse zwischen der konventionellen Bauweise

und der Holzhybridbauweise
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4.3 WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE AUS DER PERSPEKTIVE
DER IMMOBILIENPROJEKTENTWICKLUNG

4.3.2 behaftet sind. Um diese verschiedenen Eintrittswahr-
BESTIMMUNG DER WAHRSCHEINLICHKEITSVER- scheinlichkeiten fir die Eingangsparameter zu berick-
TEILUNG FUR DIE EINGANGSPARAMETER sichtigen, wird im Rahmen der Development-Rechnung

eine Monte-Carlo-Simulation durchgefuhrt.

Bei den zu untersuchenden Eingangsparametern ist

davon auszugehen, dass sie nicht statisch einen Wert Die Eintrittswahrscheinlichkeiten wurden anhand der
aufweisen. Vielmehr ist anzunehmen, dass sie mit einer  Ergebnisse der Experteninterviews sowie anhand des
gewissen Wahrscheinlichkeit um einen gewissen Wert Fallbeispiels, indem beispielsweise die konkreten An-
schwanken. Schon die Ergebnisse der Experteninter- gebote berlicksichtigt wurden, bestimmt. Die Tabelle 9
views zeigten, mit welcher Ungewissheit beispielsweise  zeigt die wesentlichen Ergebnisse aus den Experten-
Baukosten, Planungskosten oder auch die Bauzeit interviews fur die Wirtschaftlichkeitsanalyse.

EINFLUSSFAKTOREN ERGEBNISSE DER EXPERTENINTERVIEWS

Netto-Mietertrag

| Hohe Nachfrage der Nutzer nach nachhaltigen Geb&uden, insbesondere
Holzhybrid

| Besonderer Beitrag zu Corporate Image, Corporate Identity und Employer
Branding, Erreichung der CO.-Einsparziele; Steigerung Wohlbefinden und
Zufriedenheit

| Bei Kostenneutralitdt immer Entscheidung flur Holzhybrid; allerdings kein
Einsparpotenzial bei Blironebenkosten

| Einige Nutzer wéren bereit, bis zu 5 % rent premium zu zahlen, die Héhe wird
von Projektentwicklern bestétigt

Verkaufsfaktor/Verkaufspreis

| Bei gleichem Preis Kaufentscheidung immer pro Holzhybrid

| Investoren wiéren flir Holzhybrid als besonders ESG-konformes Gebéaude
bereit, auf Rendite zu verzichten, bzw. sehen trotz erhdhten Kaufpreises
langfristig eine héhere Rendite

| Manche Investoren wéren bereit, einen um 10 % erhdhten Kaufpreis fir
Holzhybrid zu bezahlen

Oberirdische Baukosten

| Herstellkosten liegen oberhalb derer konventioneller Bauweisen: Holzpreis,
Marktverfligbarkeit ausfiihrender Unternehmen

I Einschatzungen schwanken zwischen 8 und 25 % Mehrkosten;
im Mittel 12-13 %; langfristig werden 2-4 % gesehen

Baunebenkosten/Planungskosten

| Komplexere Planung, Genehmigungen im Einzelfall und noch notwendige
Lernkurven der Planungsbiiros flihren gegenwartig zu erhé
Planungskosten, die sich langfristig allerdings wieder re

Finanzierungskosten

| Hohe Nutzungsnachfrage wird sich positiv auf Finanzie!
besonders nachhaltiger Geb&ude auswirken

| Gesehenes Potenzial fiir reduzierte Bauzeiten und risik
flir geringere Finanzierungskosten

I Unternehmensnachhaltigkeitsverpflichtungen der Finan
verbesserten Finanzierungskonditionen

Bauzeit

| Potenzial der Bauzeitverkirzung durch Systembau und
gesehen, aber bislang nicht realisiert

| Das zuklinftige Potenzial wird mit einer Bauzeitreduktion von bis zu 30 %

Tabelle 9: Wesentliche Ergebnisse der Experteninterviews in Hinsicht auf veranderte Einflussparameter bei der Holzhybridbauweise
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Aus diesen Ergebnissen und den Werten aus dem Fall-
beispiel lassen sich Wertebereiche und dartiber Wahr-
scheinlichkeitsverteilungen bestimmen. Die Tabelle 10
zeigt die bestimmten Wertebereiche. Die Begrindun-
gen und sich daraus ergebende Wahrscheinlichkeits-
verteilungen werden in dem vollstédndigen Ergebnisbe-
richt ausfuhrlich dargestellt.

EINFLUSSFAKTOREN BAUWEISE ‘ MOST LIKELY

konventionell 16,45

Holzhybrid 17,3

Netto-Mietertrag [€/m? MF]

konventionell 31,0
Holzhybrid 33,0
konventionell 2.400
Holzhybrid 2.750

Verkaufsfaktor/Verkaufspreis

Oberirdische Baukosten [€/m? BGF]

konventionell 13,0
Holzhybrid 13,0
konventionell 17,5

Holzhybrid 17,5

Zusatzkosten Zertifizierungsstandard [%]

Baunebenkosten/Planungskosten [%6]

konventionell 2,0
Holzhybrid 1,7
konventionell 18,0
Holzhybrid 18,0

Kalkulationszinssatz [%]

Bauzeit [Monate]

Tabelle 10: Werteverteilungen flr die Eingangsparameter unter Ungewissheit
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4.3 WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE AUS DER PERSPEKTIVE
DER IMMOBILIENPROJEKTENTWICKLUNG

4.3.3

ERGEBNISSE DER WIRTSCHAFTLICHKEITSANALYSE
FUR DIE IMMOBILIENPROJEKTENTWICKLUNG

schnittlichen Deckungsbeitrag von 3.811.350 Euro. Es
zeigt sich, dass die moglichen Ergebnisse vergleichs-
weise eng um den durchschnittlichen Deckungsbeitrag
streuen. Die vollstandige Verteilungsfunktion fir den
Deckungsbeitrag der konventionellen Bauweise wird in
Abbildung 11 auf der linken Seite dargestellt.

Die Monte-Carlo-Simulation zeigt in Abhangigkeit von
den Wahrscheinlichkeitsverteilungen der Eingangspara-
meter fUr die konventionelle Bauweise einen durch-

KONVENTIONELLE BAUWEISE HOLZHYBRIDBAUWEISE
Deckungsbeitrag [€] Deckungsbeitrag [€]
1,13 6,25 2,08 7,76
30 | : 5.0% g0 [ 50% [ NNNOO0WNNNN]  50% |
:r 2,0 :,- 2,0 4
fﬂ 1,0 é 1,0
0,0 4 0,0 -
hi h b i o

<+ ©

12

Values in Millions Values in Millions

Abbildung 11: Vergleich des Deckungsbeitrags fur Projektentwickler zwischen den Bauweisen

Die rechte Seite der Abbildung 11 zeigt die Verteilungs-
funktion fUr den Deckungsbeitrag bei der Holzhybrid-
bauweise. Im Durchschnitt betrdgt der Deckungsbei-
trag 4.971.304 Euro und liegt damit héher als bei der
konventionellen Bauweise. Die Verteilungsfunktion zeigt
eine fUr die Holzhybridbauweise gegentber der kon-
ventionellen Bauweise héhere Chance auf einen héhe-
ren Deckungsbeitrag.

Damit zeigen sich hinsichtlich des Deckungsbeitrags
beide Bauweisen flr den Projektentwickler wirtschaft-
lich. Im direkten Vergleich scheint fir den Projektent-
wickler, auch wenn die Ergebnisse weiter streuen, mit
der Holzhybridbauweise durchaus ein hdherer De-
ckungsbeitrag erzielbar.
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Eine zweite Simulation der beiden Development-
Rechnungen dient dem Vergleich des Trading Profit
als maBgeblicher GroBe der Wirtschaftlichkeit aus der
Perspektive der Immobilienprojektentwicklung. Mit der
konventionellen Bauweise ergibt sich im untersuchten
Fallbeispiel ein durchschnittlicher Trading Profit von
13,1 %. In der in Abbildung 12 dargestellten Vertei-

DER IMMOBILIENPROJEKTENTWICKLUNG

lungsfunktion zeigt sich fur die konventionelle Bauwei-
se die Wahrscheinlichkeit von 18,9 %, einen Trading
Profit von kleiner als 8,0 % zu erzielen. Erneut streuen
die Ergebnisse vergleichsweise eng um den wahr-
scheinlichsten Wert von 13,1 %.

KONVENTIONELLE BAUWEISE
Trading Profit [%]

189% 20,0% ]

007 L

0,06 -
0,05 -
0,04 -
0,03 -
0,02 -
0,01

0,00

-10.
35

HOLZHYBRIDBAUWEISE

Trading Profit [%]
8,00

329%

0,08
0,07 |
0,06
0,05
0,04 -
0,03 -
0,02 |
0,01 -

0,00

Abbildung 12: Vergleich des Trading Profit fiir Projektentwickler zwischen den Bauweisen

Fir die auf der rechten Seite der Abbildung 12 dar-
gestellte Verteilungsfunktion des Trading Profit bei der
Holzhybridbauweise zeigt sich eine breitere Streuung
der Ergebnisse. Der durchschnittliche Trading Profit
betragt 15,5 % und liegt damit oberhalb des durch-
schnittlichen Trading Profit fir die konventionelle Bau-
weise. Auch wenn die Ergebnisse bei der Holzhybrid-
bauweise weiter streuen, zeigt sich mit 9,2 % eine
deutlich reduzierte Wahrscheinlichkeit, einen Trading
Profit von weniger als 8,0 % zu erzielen. Die Chance fir
einen Trading Profit oberhalb von 18,0 % betrégt bei
der Holzhybridbauweise 32,9 % und liegt damit deut-
lich Uber der gleichen Chance bei der konventionellen
Bauweise (20,0 %).
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Diese positiven Ergebnisse bei der Holzhybridbauweise
fur Deckungsbeitrag, Trading Profit und Risiko hdngen
allerdings von entsprechenden Faktoren und Rahmen-
bedingungen ab. Eine Sensitivitdtsanalyse ermdglicht

DER IMMOBILIENPROJEKTENTWICKLUNG

besonders bedeutenden Faktoren. Die Abbildung 13
zeigt die Ergebnisse der Sensitivitadtsanalyse fir die
Eingangsparameter der Wirtschaftlichkeitsanalyse in
Abhéngigkeit von der Bauweise.

eine |dentifikation der fur den wirtschaftlichen Erfolg

Baukosten o.i. [€/ m* BGF]

Faktor auf Netto-Mietertrag

KONVENTIONELLE BAUWEISE

Trading Profit [%]
Regression Coefficients

Mietertrag 0,26
Zusatzkosten DGNB Platin und Plusenergishaus -0,00 [l
Baunebenkosten | -0,08 -
Kalkulationszinssatz 001 |
Bauzeit 0,00]
L3 3 = o 2 o - @ ®
HOLZHYBRIDBAUWEISE
Trading Profit [%]
Regression Coefficients
Faktor auf Netto-Mietertrag 0,70
Baukostenol.
Mietertrag ' | 03]
Zusatzkosten DGNB Platin und Plusenergiehaus 008 M
Baunebenkosten 003 i
Kalkulationszinssatz 00zl
Bauzeit -0,02 ||
‘ 0,00/ |
o ~ o ~ « s
G' o o o o o

0,6
-0,4
08"

7/

Abbildung 13: Sensitivitatsanalyse der Eingangsparameter in Hinsicht auf den Trading Profit in Abh&ngigkeit von der Bauweise

Fir beide Bauweisen zeigt sich, dass die Wirtschaft-
lichkeit maBgeblich von den Baukosten, vom Verkaufs-
faktor auf den Mietertrag sowie vom Mietertrag selbst
bestimmt ist. Im direkten Vergleich wird deutlich, dass
auf die Wirtschaftlichkeit der Holzhybridbauweise fur
den Projektentwickler vor allem die Verkaufspreise
einen erheblichen Einfluss haben. Dementgegen haben
im untersuchten Fallbeispiel die haufig diskutierten Er-

folgspotenziale verbesserter Finanzierungskonditionen
und der Bauzeit eine untergeordnete Bedeutung fur die
Wirtschaftlichkeit. Das mag sich fur Projekte mit deut-
lich gréBerem Bauvolumen bzw. einer langeren Bauzeit
als 18 Monate zwar anders darstellen, wird aber im Ver-
gleich zu den Eingangsparametern Verkaufspreis, Miet-
ertrag und Baukosten ebenfalls nachrangig sein.
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7/ DISKUSSION DER ERGEBNISSE

Im Rahmen der Wirtschaftlichkeitsanalyse zeigt sich die
Holzhybridbauweise als wirtschaftlich. Dennoch zeigen
die Ergebnisse auch, dass die Holzhybridbauweise fir
die Immobilienprojektentwicklung nur wirtschaftlich ist,
wenn ein Nutzer mit einer erhéhten Zahlungsbereit-
schaft fur die Nettokaltmiete gefunden werden kann.

Im Gegensatz zur Diskussion rund um Green Buildings
im Allgemeinen entsteht aber durch die innovative Bau-
weise mit Holz nicht das Potenzial, den Nutzer durch
geringere Energie- und Nebenkosten flr die hdhere
Nettokaltmiete zu entschadigen. Der Nutzer muss
somit eine explizite Zahlungsbereitschaft fur die Holz-
hybridbauweise aufweisen. In den Experteninterviews
sagten alle Nutzer, dass sie bei Kostenneutralitat die
Entscheidung flr ein Holzhybridbirogebaude treffen
wuirden. Einige Nutzer zeigten eine Zahlungsbereit-
schaft flr einen rent premium um bis zu 5 %.

Hand und andererseits Unternehmen, die vor dem Hin-
tergrund eines wachsenden nachhaltigkeitsorientierten
Handelns vor einem tiefgreifenden Wandel stehen, z. B.
im Energie-, Chemie oder Automobilsektor.

Gleichzeitig ist es sehr wahrscheinlich, dass die leicht
erhéhte Zahlungsbereitschaft bei der Nettokaltmiete
und dem Verkaufspreis nur so lange existiert, wie bei
hoher Nachfrage das Angebot von Holzhybridblroge-
bduden im entsprechenden Markt knapp ist. Hier ha-
ben zurzeit Immobilienprojektentwickler aufgrund ihrer
vor einigen Jahren getroffenen mutigen Entscheidung,
die Holzhybridbauweise umzusetzen, mit nun fertigge-
stellten Holzhybridbirogebduden als First Mover ent-
sprechende Erfolgspotenziale.
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Far den Projektentwickler kommt es bei der Verfolgung
der Holzhybridbauweise daher darauf an, die Nutzer-
gruppen mit Zahlungsbereitschaft zu identifizieren.
Dafur ist nicht entscheidend, ob der Markt durch-
schnittlich die Bereitschaft zu einer erhéhten Zahlungs-
bereitschaft zeigt, sondern bestimmte gewerbliche
Nutzer bzw. Nutzergruppen. SchlieBlich mietet das
Holzhybridbirogeb&ude kein durchschnittlicher Markt,
sondern ein Nutzer, der aus den eigenen 6kologischen
und dkonomischen Uberlegungen heraus von dem
Holzhybridgebaude lberzeugt ist. Das kann beispiels-
weise die 6ffentliche Hand sein, die Vorreiter bezlglich
nachhaltiger Gebdude sein mdchte, oder Unternehmen,
deren Unternehmensziele hinsichtlich Klimaneutralitat
entsprechend auf die Immobilienbereitstellungsstrate-
gie wirken. Fir Unternehmen, die Holzhybridburoge-
baude nutzen, um ihre Klimaneutralitatsziele friher zu
erreichen bzw. um gegentber den eigenen Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeitern und externen Stakeholdern ein
gewisses Signaling zu erzielen, mag trotz erhéhter Net-
tokaltmiete ein wirtschaftlicher Business Case entste-
hen. Das betrifft in erster Linie einerseits die 6ffentliche
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Ab einer gewissen Marktdiffusion der Holzhybridbau-
weise wirde das damit einhergehende gesteigerte
Angebot wohl zu einer Reduktion der Zahlungsbereit-
schaft fuhren. Sie lasst sich somit als voriibergehende
exklusive Zahlungsbereitschaft bezeichnen. Die Be-
antwortung der Frage nach der Zukunftsfahigkeit der
Holzhybridbauweise hédngt damit langfristig an der
Verfugbarkeit des Materials, der Planungsbtiros und
der ausfihrenden Unternehmen und damit an den
Baukosten. Denn nur mit deutlich reduzierten Baukos-
ten lieBe sich ohne zusétzliche Zahlungsbereitschaft
eine Wirtschaftlichkeit der Holzhybridbauweise fur
Immobilienprojektentwickler herstellen. Die aktuellen
Marktentwicklungen lassen darauf schlieBen, dass die
Verfugbarkeit von Planungsbiros zunehmen und ein
Wettbewerb unter ausfiihrenden Unternehmen entste-
hen wird, da immer mehr Projekte in Holzhybridbauwei-
se umgesetzt werden.
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Im Zuge eines wachsenden nachhaltigkeitsorientier-
ten Handelns steigt die Bedeutung des 6kologischen
Bauens, nicht nur im Wohnungsbau, sondern vor allem
auch bei Gewerbeimmobilien, um die es in dieser Stu-
die geht. Vermehrt riicken CO,-neutrale Bauweisen?
und die Verwendung naturlicher Rohstoffe wie Holz
zur Reduktion der Grauen Energie® im Gebaudeerstel-
lungsprozess auch fur Immobilienprojektentwickler in
den Vordergrund. Gegenwartig gilt insbesondere Holz-
hybridgeb&duden eine sehr hohe Aufmerksamkeit. Eine
veranderte Bauweise von Gebduden hat nicht nur 6ko-
logische Auswirkungen, sondern bringt vielschichtige
Veradnderungen beim Planen, Bauen, Nutzen und Inves-
tieren mit sich, die grundsétzlich alle immobilienwirt-
schaftlichen Akteure und ihre wirtschaftlichen Erfolge
betreffen. Der vorliegende Ergebnisbericht verfolgt das
Ziel, diese Veranderungen aufzuzeigen und die damit
verbundenen Erfolgspotenziale der Holzhybridbauwei-
se zu analysieren.

WACHSENDE ANFORDERUNGEN ANS OKOLOGI-
SCHE BAUEN RUCKEN HOLZ ALS BAUSTOFF UND
HOLZHYBRIDBAUWEISEN IN DEN FOKUS

Als Ursache fiir das gesteigerte Interesse an der Holz-
hybridbauweise werden neben dem allgemein steigen-
den nachhaltigkeitsorientierten Handeln die EU-Taxo-
nomie und ESG-Kriterien genannt. Die Verwendung von
Holz tragt nach Experten- und Markteinschatzung mas-
siv zu einem nachhaltigen Image eines Geb&udes bei.
Dabei entsteht nicht durch Holz allein ein nachhaltiges
Gebéaude, aber die Wahrnehmung als nachhaltiges Ge-
baude geht Uber bisherige Nachhaltigkeitsstandards

in Form von Zertifizierungen hinaus. Gemeinsam mit
weiteren die Energieeffizienz fordernden MaBnahmen
entsteht durch die Holzhybridbauweise ein besonders
nachhaltiges Gebaude. Das erklart das gesteigerte
Interesse und die hohe Aufmerksamkeit. Nahezu alle
Nutzer und Investoren wirden bei Kostenneutralitat
und sonst dhnlichen Rahmenbedingungen bei Anmiet-
bzw. Ankaufsentscheidung ein Holzhybridgeb&ude
einem konventionell gebauten vorziehen. Darlber hi-
naus wird davon ausgegangen, dass nicht nachhaltige
Immobilien zukiinftig an Wert verlieren und EinbuBen
hinsichtlich der Mieteinnahmen erfahren werden.

CO,-REDUKTION ALS HAUPTMOTIVATION FOR
HOLZHYBRID - TATSACHLICHE WIRKUNGEN OFT
UNBEKANNT

Die Umweltpolitik der Europédischen Union und der
Bundesregierung setzt derzeit einen sehr starken Ak-
zent auf den Klimaschutz. Konkret orientieren sich die
Klimaschutzziele an der CO,-Reduktion in Wirtschaft
und Gesellschaft, zu der auch die Immobilienwirtschaft
einen hohen Beitrag leisten muss. Neben dem Ener-
gieverbrauch von Geb&duden wird der CO,-AusstoB

zur wichtigen ZielgréBe. Dartiber hinaus verschieben
sich die Systemgrenzen der Messung. Zunehmend
werden neben der Nutzung der Immobilien auch ihre
Produktion und die Wiederverwertung im gesamten
Lebenszyklus vor dem Hintergrund des Klimaschutzes
bewertet. Der Werkstoff Holz schneidet in der CO,-Bi-
lanzierung von Baustoffen auBergewodhnlich gut ab. Ihm
wird deshalb ein groBes Potenzial zugesprochen, durch
die Substitution von Beton in der Geb&udekonstruktion
den CO,-AusstoB in der Gebdudeerstellung (Graue
Energie) deutlich zu reduzieren. Vor allem Immobilien-
projektentwickler und Akteure der Wertschdpfungsket-
te Bau sehen deshalb Mdglichkeiten, einen bedeuten-
den Beitrag zum Klimaschutz zu leisten. Gleichzeitig ist
das CO,-Einsparpotenzial und die damit als besonders
nachhaltig konnotierte Bauweise auch die Hauptmo-
tivation von Nutzern und Investoren, die besonders
klimaschutzorientiert handeln wollen. Allerdings zeigen
sich in den gegenwaértigen Diskussionen und auch in
Experteninterviews breit streuende Einschatzungen und
Unsicherheiten bezlglich des tats&chlichen CO,-FuB-
abdrucks und damit des CO,-Einsparpotenzials gegen-
Uber konventionellen Bauweisen.

DER BAUSTOFF HOLZ ZEIGT IN OKOBILANZIELLER
BETRACHTUNG EIN SEHR HOHES CO,-EINSPAR-
POTENZIAL IN DER ERSTELLUNGSPHASE - AUS-
WIRKUNGEN AUF DIE NUTZUNGSPHASE WERDEN
NICHT GESEHEN

In den Ergebnissen der 6kobilanziellen Bewertungen
wird deutlich, dass Holz-Beton-Verbunddecken (HBV-
Decken) gegentiber konventionellen Deckensystemen
ein nennenswertes Potenzial zur CO,-Einsparung besit-
zen. Dies gilt nicht nur im Vergleich mit der in Deutsch-

2Hier und im weiteren Verlauf des Ergebnisberichts wird CO, stellvertretend fiir alle Treibhausgase genannt.
3 Als Graue Energie wird der Primarenergiebedarf bezeichnet, der notwendig ist, um ein Geb&dude zu errichten. Graue Energie umfasst die Energie zum Gewin-
nen von Materialien, zum Herstellen und Verarbeiten von Bauteilen, zum Transport von Menschen, Maschinen, Bauteilen und Materialien zur Baustelle, zum
Einbau von Bauteilen im Gebaude sowie zur Entsorgung. https://www.baunetzwissen.de/glossar/g/graue-energie-664290, abgerufen am 07.08.2021. 32



land weit verbreiteten Stahlbe
auch gegeniber ressourcenschone

men wie Hohlkdrperdecken und Spannbetonhohldielen.

Grund hierfir ist im Wesentlichen die Tatsache, dass
die Kohlenstoffbindung von Holz wahrend der Wachs-
tumsphase nach derzeitiger Berechnungsmethodik in
Form negativer CO,-Emissionen bertlicksichtigt werden
darf.

In der Folge kann in Abhangigkeit von gewéhltem
Querschnitt und Datensatz auch nach Berticksichti-
gung der sonstigen Bestandteile (Beton, Bewehrungs-
stahl und Verbindungsmittel) ein negatives Global War-
ming Potential (GWP) fir HBV-Decken resultieren. Dies
bedeutet, dass die Kohlenstoffspeicherung des Holzes
groBer ist als die Treibhausgasemissionen, die im Zuge
der Herstellung der HBV-Decke entstehen. So weichen
das GWP der HBV-Decke des untersuchten Fallbei-
spiels (-35,9 kg CO,-Ag./m?) und das GWP einer her-
kémmlichen Stahlbetonflachdecke (57,6 kg CO,-Aq./
m?) um insgesamt 94,5 kg CO, Ag./m? voneinander ab.
Die Massivholzdecke unterschreitet das GWP der HBV-
Decke mit —144,8 kg CO, Ag./m? gar um ein Vielfaches.

Wahrend sich die Verwendung von Holz offensichtlich
positiv auf die CO,-Emissionen wéhrend der Herstel-
lungsphase auswirkt, bleibt ein nennenswerter Einfluss
auf die Nutzungs- bzw. Betriebsphase aus. An dieser
Stelle ist der Energiestandard des Gebaudes maBge-
bend, der nur bedingt abhéngig von der Bauweise ist.

JE HOHER DER HOLZANTEIL IM BAUTEIL, DESTO
BESSER DIE ERGEBNISSE BEZUGLICH DES GLO-
BAL WARMING POTENTIAL - FEHLANREIZE FUR
DIE RESSOURCENSCHONUNG?

Der negative GWP-Ansatz aufgrund der Kohlenstoff-
bindung des Materials Holz flihrt dazu, dass Bauteile
mit Holz ein hohes CO,-Einsparpotenzial aufweisen.
Je mehr Holz in den Bauteilen verbaut wird, desto
besser zeigt sich das GWP in der Okobilanz. So fiihrt
die derzeitige Betrachtungsweise dazu, dass Uberdi-
mensionierte und damit ineffizientere Deckensysteme
mit einem gréBeren Holzanteil das aus 6kobilanzieller
Sicht bessere Bauteil darstellen. Da dies vor dem Hin-
tergrund eines ressourceneffizienten und nachhaltigen
Bauens als nicht zielfihrend zu bewerten ist, gilt es
fachlich, aber auch aus politischen Zielsetzungen he-
raus kritisch zu hinterfragen, ob und wie die Kohlen-
stoffspeicherung von Holz zukinftig bei der Ermittlung
der Umweltwirkungen berticksichtigt werden soll. Aller-
dings zeigt sich die 6kologisch vorteilhafte Auswirkung
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von Holz auf den CO,-Verbrauch gegeniiber anderen
Deckensystemen auch bei einem neutralen GWP-An-
satz fir Holz und damit unabhangig davon, wie die
entsprechenden 6kobilanziellen Ansétze zuklnftig
weiterentwickelt werden. Bemerkenswert ist, dass der
vergleichsweise hohe GWP-Wert der stark verbreiteten
Flachdecke aus Stahlbeton erheblich reduziert werden
koénnte, wenn Deckensysteme verstérkt auf die Tragwir-
kung hin optimiert werden. Oftmals definieren andere
Kriterien als das GWP die Wahl des Deckensystems, z.
B. vereinfachter Bauablauf, Flexibilitét fir die TGA oder
der Schallschutz.

HOLZHYBRIDBAUWEISE WIRD MIT POSITIVEM EF-
FEKT AUF ZUFRIEDENHEIT UND WOHLBEFINDEN
DER BESCHAFTIGTEN VERBUNDEN

Neben den CO,-Einsparpotenzialen verbinden die Ex-
perten mit Holz- bzw. Holzhybridgebauden haufig ein
gesteigertes Wohlbefinden und eine héhere Zufrieden-
heit der Beschéftigten. Durch die Holzhybridbauweise
entstiinden so hochwertige und moderne Buiroflachen,
die die Identifikation und Zufriedenheit der Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter mit ihrem Arbeitsort erhdhten. So
sehen besonders Unternehmen mit exponierten Unter-
nehmensnachhaltigkeitszielen auch positive Effekte der
Holzhybridbauweise auf das Employer Branding und die
Corporate Identity. Allgemein wird von einer zukilinftig
steigenden Nachfrage nach Holzhybridbtrogebauden
seitens der Nutzer und Investoren ausgegangen.

HOLZHYBRIDBAUWEISE DEUTLICH TEURER ALS
DAS KONVENTIONELLE BAUEN, ALLERDINGS
GROSSE SCHWANKUNGEN BEI DEN ERFAHRUN-
GEN UND EINSCHATZUNGEN

Als besondere Herausforderung stellen sich hingegen die
deutlichen Mehrkosten der Holzhybridbauweise gegen-
Uber einer konventionellen Bauweise dar. Auf Basis der
bisher gesammelten Erfahrungen nennen die Experten
dabei zusétzliche Aufwendungen in Hohe von 6-25 %
und damit eine breite Schwankung. Ursachlich hierfiir
sind neben den steigenden Holzpreisen insbesondere
auch die fehlende Erfahrung mit den veranderten, zum
Teil komplexeren Planungsprozessen und die hdufigen
bauaufsichtlichen Zustimmungserfordernisse. Bislang
kénnen die erforderlichen Anpassungen des typischen
Planungsablaufs nicht ausreichend abgebildet werden,
um die hohen Potenziale des Vorfertigungsgrads, wie ver-
kirzte Bauzeiten oder héhere Bauqualitat, zu realisieren.
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FUR PROJEKTENTWICKLER ZEIGT SICH DERZEIT
NOCH EIN SEHR HOHES VERMARKTUNGSPOTEN-
ZIAL FUR HOLZHYBRIDGEBAUDE

Die Holzhybridbauweise trifft auf eine erhdhte Nach-
frage der Immobiliennutzer nach nachhaltigen Geb&u-
den. Auch die noch vor einigen Jahren vorherrschende
Skepsis der Investoren gegenliber dem Werkstoff Holz
ist gewichen. Holzhybridblrogeb&uden wird ein hoher
Nutzungskomfort, ein geringeres Leerstandsrisiko und
eine langfristige Wertstabilitat zugesprochen. Fur Pro-
jektentwickler zeigt sich in der steigenden Nachfrage
von Nutzern und Investoren ein hohes Vermarktungs-
potenzial.

HOLZHYBRIDBAUWEISE IST UNTER DEN
GEGENWARTIG HERRSCHENDEN MARKTBEDIN-
GUNGEN FUR ENTWICKLER GRUNDSATZLICH
WIRTSCHAFTLICH

Im Rahmen dieser Studie wurden Wirtschaftlichkeits-
analysen aus der Perspektive aller bedeutsamen im-
mobilienwirtschaftlichen Akteursgruppen durchgefihrt.
Das primére Ziel der Studie ist es dabei, die Wirtschaft-
lichkeit aus Sicht der Projektentwickler zu beurteilen.
Sie ergibt sich jedoch erst mittelbar, wenn zuvor die
Ergebnisse aus Sicht von bauausfiihrenden Unterneh-
men (Selbstkosten), Nutzern (Zahlungsbereitschaft fiir
Mietpreise) und Investoren (Zahlungsbereitschaft fir
Kaufpreisfaktoren) dargestellt wurden.

Im Ergebnis wird deutlich, dass die Wirtschaftlichkeit
insbesondere dann sichergestellt werden kann, wenn
Nutzer und Investoren aufgrund des besonders nach-
haltigen Images eines Holzhybridgeb&udes und des
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daraus resultierenden wirtschaftlichen Nutzens eine ho-
here Zahlungsbereitschaft aufweisen. Sowohl die Wirt-
schaftlichkeitsanalyse aus der Perspektive der Nutzer
als auch diejenige aus der Perspektive der Investoren
zeigt, dass sich Holzhybridbirogeb&ude trotz hdherer
Miet- bzw. Kaufpreise fur Nutzer und Investoren durch-
aus als wirtschaftlich darstellen kénnen.

Far gewerbliche Nutzer, bei denen Wohlbefinden und
Zufriedenheit der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter so-
wie Employer Branding und Corporate Identity beson-
ders im Fokus der Immobilienbereitstellungsstrategie
stehen, ergibt sich die Anmietung eines Holzhybrid-
gebdudes auch bei einem rent premium um bis zu 5 %
als noch wirtschaftlich, obwohl die héhere Netto-Kalt-
miete nicht durch reduzierte Betriebskosten kompen-
siert werden kann.

Fur Investoren zeigen sich fur die Holzhybridbauweise
unter der Voraussetzung leicht erhdhter Mietertrage
und einer langfristig hohen Wertstabilitat aufgrund der
damit konnotierten Erflllung der Nachhaltigkeitsanfor-
derungen an die Immobilie trotz héherer Verkaufspreise
keine Einschrankungen in der Rendite. Aus Investment-
perspektive sind Holzhybridblrogebaude mit héchsten
Nachhaltigkeitsstandards ein zukunftsfédhiges Asset mit
entsprechend hoher Wertstabilitat.

Fur den Projektentwickler zeigen sich hdhere Wahr-
scheinlichkeiten fir einen erhéhten Deckungsbeitrag
und einen héheren Trading Profit. Voraussetzung hier-
flr ist jedoch die Identifikation von Nutzern, die eine
erhéhte Zahlungsbereitschaft fiir Holzhybridgebaude
aufweisen und damit die erhéhten Baukosten aus
Sicht des Immobilienprojektentwicklers kompensieren
kénnen. Dies bestatigt die Sensitivitdtsanalyse, die
dazu dient, die maBgebenden Einflussfaktoren fiir den
wirtschaftlichen Erfolg eines Projekts zu identifizieren.
Als wesentlich stellen sich neben den Baukosten der
Verkaufsfaktor auf den Mietertrag sowie der Mietertrag
selbst heraus.
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NACHHALTIG HOHERE ZAHLUNGSBEREITSCHAFT
DER NUTZER WIRD ZUKUNFTIG ZUM KRITISCHEN
ERFOLGSFAKTOR FUR HOLZHYBRIDGEBAUDE

Auch wenn nahezu alle befragten Experten die Er-
fahrung und Einsché&tzung teilen, dass Nutzer und In-
vestoren bei vergleichbaren Rahmenbedingungen die
Entscheidung fir ein Holzhybridbirogebaude treffen,
zeigt sich in der Breite nur eine geringe Zahlungsbereit-
schaft. Ein GroBteil der Immobiliennutzer trifft Immo-
bilienbereitstellungsentscheidungen rein anhand des
wirtschaftlichen Budgets und damit aus Kostensicht.
Dennoch zeigen sich einzelne Nutzer zur Zahlung eines
rent premium um bis zu 5 % bereit, da sie sehr groBe
Beitrage der Holzhybridbauweise zur Erreichung der
Unternehmensnachhaltigkeitsziele, zur Steigerung des
Wohlbefindens und der Zufriedenheit der Beschéftig-
ten sowie zum Employer Branding und zur Corporate
Identity sehen. Einzelne Investoren benennen eine
Zahlungsbereitschaft fur bis zu 10 % Verkaufspreis-
aufschlag fur Holzhybridblrogebdude als besonders
nachhaltig konnotierte Bauweise.

ZUKUNFTIGE RISIKOVERSCHIEBUNG BEI HOLZHY-
BRIDGEBAUDEN ZUM IMMOBILIENPROJEKTENT-
WICKLER ZU ERWARTEN

Unter den gegenwartigen Marktbedingungen bildet die
Holzhybridbauweise eine wirtschaftliche Bauweise fir
alle Akteursgruppen. Vor allem die Wirtschaftlichkeits-
analyse kann aufzeigen, dass die mit der Bauweise
einhergehenden CO,-Vermeidungskosten gegen-
wartig durch alle Akteursgruppen gezahlt werden und
sich kein klarer Verlierer abzeichnet. Allerdings ist mit
einem zukunftig steigenden Angebot von Holzhybrid-
blrogeb&duden von einer abnehmenden Zahlungsbe-
reitschaft der Nutzer und damit auch von geringeren
Verkaufspreisaufschlédgen der Investoren auszugehen.
Denn derzeit entsteht die Wirtschaftlichkeit aus dem
hohen Nachfragedruck an den Investmentmarkten bei
gleichzeitig geringem Angebot. Wenn sich diese Druck-
situation entspannt, kdnnen die grundsétzlich héheren
Erstellungskosten bei Holzhybridbauweisen zum Risiko
far Immobilienprojektentwickler werden. Dann liegt es
an ihnen, aufbauend auf Lernkurven und einer effizien-
teren Zusammenarbeit aller Beteiligten die Baukosten
zu senken und damit die abnehmende Zahlungsbe-
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reitschaft zu kompensieren. Allerdings darf bezweifelt
werden, dass sich die Holzhybridbauweise bei den der-
zeitigen Kostendifferenzen zur konventionellen Bauwei-
se mittelfristig kostenneutral realisieren Iasst. Mit der
Wirtschaftlichkeit fir den Projektentwickler steht und
féllt aber die Zukunftsféhigkeit der Holzhybridbauweise.

ZUR LANGFRISTIGEN MARKTDURCHDRINGUNG
INNOVATIVER, OKOLOGISCH NACHHALTIGER BAU-
WEISEN BRAUCHT ES WIRTSCHAFTLICHE ANREIZE
FUR ALLE IMMOBILIENWIRTSCHAFTLICHEN AK-
TEURSGRUPPEN

Die Ergebnisse zeigen dartiber hinaus allerdings auch,
dass, solange die Graue Energie von Gebauden Uber
die Energieeffizienz in der Nutzungsphase hinaus nicht
vollstédndig in der Regulatorik oder auch bei Kf\W-Fér-
derungen berticksichtigt wird, langfristig mangels
Handlungsdruck kein wesentliches Umdenken ein-
setzen wird. Auch wenn sich ein wachsendes Um-
weltbewusstsein und die EU-Taxonomie bis zu einem
gewissen Grad als Game Changer fur die langfristige
Wertstabilitdt von besonders nachhaltigen Immobilien
in Holzhybridbauweise gezeigt haben, ist nicht davon
auszugehen, dass Nutzer in der Breite auf freiwilliger
Basis zu einem rent premium bereit sind. Erst wenn
dort ein Umdenken und entsprechende finanzielle An-
reize, beispielsweise in Form von Steuerersparnissen
oder erhdhten Kosten flr CO,-intensive Bauweisen,
entstehen, werden langfristig auch die Lasten hdherer
Nachhaltigkeitsanforderungen von allen Akteursgrup-
pen und nicht nur vom Immobilienprojektentwickler
getragen. Hier sind auch politische Entscheidungen
und MaBnahmen gefordert, um die 6kologi
wirkungen unterschiedlicher Bauwei
tatséchlich in den Kosten richti
rucksichtigen zu kénnen.




DIE HOLZHYBRIDBAUWEISE WIRD LANGFRISTIG
ZUM WICHTIGEN BAUVERFAHREN MIT MARKT-
POTENZIALEN, KANN KONVENTIONELLES BAUEN
ABER NICHT ABLOSEN

Dartiber hinaus zeigen die Ergebnisse, dass ein kom-
plettes Bauen mit Holz aufgrund begrenzter Verfligbar-
keit des Materials kaum mdglich sein wird. Einerseits
stellt sich nach hohem Export und trockenen Sommern
trotz eines hohen Holzvorrats in deutschen Wéldern
die Frage, ob ausreichend Holz fir eine deutliche Aus-
weitung der Holzbauquote nachwé&chst. Gleichzeitig

ist weiterhin mit einer hohen Nutzungskonkurrenz fir
das Holz zu rechnen. Demnach wird die Holzhybrid-
bauweise das konventionelle Bauen nicht ablésen oder
ersetzen. Sie ist aber eine bereits heute umsetzbare
Méoglichkeit, um auf rasant steigende Anforderungen
an die Reduktion von CO, und die Notwendigkeit kli-
maschonender Gebaudeerstellungsprozesse zu ant-
worten. Auch wenn die Holzhybridbauweise nicht die
alleinige Lésung darstellen wird, so setzt sie doch neue
MaBstébe flr andere Bauweisen hinsichtlich des CO,-
Verbrauchs und schafft somit Wettbewerbsdruck fur
die Weiterentwicklung herkdmmlicher Bauweisen. An-
dere Bauweisen mussen dieses Niveau von verbrauch-
ter Grauer Energie im Gebdudeerstellungsprozess erst
noch erreichen. Der Umweltschutz zeigt sich hier als
Impulsgeber fur Innovation und Wettbewerbsfahigkeit.
Der Vergleich von Deckenvarianten zeigt, dass bei ent-
sprechenden Anreizen die Graue Energie bzw. der CO,-
Verbrauch mit existierenden Systemen aus Stahl- und
Spannbeton bereits heute erheblich reduziert werden
kann. Auch dieses Potenzial sollte genutzt werden.

Die befragten Experten schatzen die Neubauquote fir
Holzhybridblrogeb&ude in den kommenden Jahren auf
bis zu 5-10 %. Diese Zahl wird weitestgehend auch
von den Einsatzmdéglichkeiten von Holz im Bestand ab-
héangig sein.

STRATEGISCHER AUFBAU VON EXPERTISE IN
INNOVATIVER HOLZHYBRIDBAUWEISE FUR PRO-
JEKTENTWICKLER MOGLICH, OHNE AUF RENDITE
ZU VERZICHTEN

Summa summarum zeigen die Ergebnisse dieser Stu-
die fur die Akteursgruppe der Projektentwickler, dass
sich Geb&ude in Holzhybridbauweise unter gegenwarti-
gen Marktgegebenheiten ohne ibermaBiges Risiko und
bei weitestgehend auf alle Akteure verteilten Kosten
realisieren lassen. Daher gilt es flr den Projektentwick-
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ler, gemeinsam mit den anderen Akteuren in einfachen
Projekten mit zurzeit vielen Potenzialen und Uberschau-
barem Risiko Erfahrungen zu sammeln und ein Netz-
werk aufzubauen, um das Marktsegment Holzhybrid
langfristig zu beherrschen. Darin liegen fur Projektent-
wickler Chancen zur Wettbewerbspositionierung, die
sich durch friihzeitigen Aufbau von Expertise im Holz-
bereich nachhaltig absichern und ausbauen lasst. Das
ist besonders erfolgversprechend, da sich dieser Auf-
bau von Expertise durch derzeit lukrative Projekte gut
finanzieren lasst. Zukunftig wird fir Projektentwickler
die Bedeutung steigen, fir ein konkretes Projekt mit
den potenziellen Nutzern und Investoren sowie den zur
Verfigung stehenden ausfilhrenden Unternehmen die
am besten passende Bauweise zu finden. Die Holz-
hybridbauweise stellt hier gegenwartig zumindest eine
nachhaltige und zugleich wirtschaftliche Alternative dar.
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