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BESTANDSANALYSEN - DUE DILIGENCE

Poppe Wolfgang

Mit hochster Sorgfalt

Bestandsanalysen - Due Diligence Priafungen

ALLGEMEINES

Die Due Diligence Prifung ist eine syste-
matische Uberpriifung eines Investment-
objektes (Bestandsgebaude, Planungs-
und Bauprojekte, Immobilienportfolios)
und spiegelt die Gesamtperformance eines
Gebdudes wieder. Eine gesamtheitliche
Betrachtung, das heiBt die Abdeckung aller
wesentlichen Bereiche — von der Bauphy-
sik und Haustechnik bis zu den rechtlichen
Grundlagen - ist absolut wesentlich.

Das Ziel einer Due Diligence Prifung ist
einen liickenlosen Uberblick (iber eine
Immobilie zu schaffen, als Grundlage fur
eine Bewertung und Entscheidungshilfe
Uber Verkauf bzw. Kauf.

Dem Kaufer liefert der Due Diligence Be-
richt Sicherheit betreffend des Wertes
der Immobilie, sowie eine verldssliche
Darstellung des zukiinftigen Investitions-
bedarfes. Sie dient nicht zuletzt der Absi-
cherung des Fondmanagers als Nachweis
der Werthaltigkeit seines Investments.

Im Falle einer Vendor Due Diligence erhélt
der Verkaufer / Besitzer mit dem Due Di-
ligence Bericht eine neutrale Wertanalyse
seiner Immobilie. Sie dient seiner Rechts-
sicherheit als Absicherung vor Folgesché-
den und Regressforderungen. Verkaufsver-
handlungen werden dadurch vereinfacht.

RECHTLICHE ASPEKTE

Ziel einer Due Diligence Prifung ist die
Offenlegung von Informationen, die Er-
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Die Due Diligence Prifung ist eine genaue Analyse und Momentaufnahme einer
Immobilie. Immer mehr Investmentfonds bedienen sich dieser professionellen
Gebaudebewertung als Grundlage fiir einen méglichen Immobiliendeal.

Gepriift wird nicht nur die bauliche Substanz des Gebéaudes, sondern auch seine
Qualitaten als kunftige nachhaltige Einnahmequelle, sprich, die verlésslich zu er-
wartenden Mietzahlungen. Um das Risiko des Investors gegen Null zu schrauben,
erfolgt die Priifung hinsichtlich technischer, wirtschaftlicher und juristischer Ge-
sichtspunkte — im Idealfall durch ein perfekt abgestimmtes, interdisziplinares Team
aus Zivilingenieuren, Wirtschaftspriifern und Anwalten.

mittlung von Grundlagen flr die Werter-
mittlung der Immobilie und die Ermitt-
lung und Bewertung von potentiellen
Chancen und Risiken.

Die aufbereiteten Ergebnisse ermdg-
lichen die gezielte Suche nach ,Deal-
breakern“ und stellen die Grundlage fiir
Kaufentscheidung und Kaufpreisbestim-
mung dar.

Weiters dienen die Ergebnisse der Pri-
fung dem Aufzeigen des Regelungs-
bedarfs fir den Kaufvertrag (Gewahr-
leistung, Garantien) und tragen so zur
Vermeidung zukinftiger Rechtsstreitig-
keiten bei.

Beriicksichtigung
von Méngeln / Risiken

Nach Durchflihrung der Bewertung und
eventuell auftauchender Mangel oder Ri-
siken sind folgende Szenarien moglich:

> Anderung der Transaktionsform

> Anpassung des Kaufpreises

> Sanierung der Mangel durch den Ver-
kaufer

> Stellung von Garantien durch den Ver-
kaufer

> Kaufpreiseinbehalte

> Aufnahme von Gewahrleistungsbe-
stimmungen im Kaufvertrag

Verkéufer und Kaufer Due Diligence

Eine Verkaufer Due Diligence gliedert
sich in 3 Phasen:

Phase 1: Zusammenstellung der rele-

vanten Unterlagen und Informationen

zur Bewertung der Immobilie

> Zusammenstellung des Due Diligence
Teams

> Sammlung und Zusammenstellung
von Informationen und Unterlagen

> Analyse der bestehenden rechtlichen
Konstellationen und Vertrage

> Madglichkeit der Beseitigung von Méan-
geln und Beschrankungen

> Interne Uberlegungen hinsichtlich Ver-
kaufsprozeB und Verhandlungstaktik

Phase 2: Auswahl und Aufbereitung der

Unterlagen fiir die Verkaufer Due Dili-

gence

> Auswahl der Unterlagen unter Beriick-
sichtigung von Aufklarungspflicht,
positiver Prasentation der Immobilie,
Menge der Unterlagen, Transaktions-
form und Vertraulichkeitsvereinba-
rungen in den Vertragen

> Erstellung eines Datenraum- bzw. Do-
kumentenindex

Phase 3: Betreuung der Verkaufer Due

Diligence

> Anderungen bzw. Ergdnzungen der
Unterlagen aufgrund der Anforde-
rungsliste des Kéufers

> Ubermittlung der Unterlagen an den
Kaufer bzw. Offnung des Daten-
raumes flr den Kaufer

> Beantwortung von Fragen und Be-
arbeitung von Nachforderungen des
Kaufers

Eine Kaufer Due Diligence bedarf der Zu-
stimmungserklarung des Verkaufers zur
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Durchfiihrung der Prifung sowie eine
Vertraulichkeitserklarung des Erwerbers.

Die Prifung gliedert sich in folgende

Arbeitsschritte:

> Zusammenstellung des Due Dili-
gence-Teams

> Erstellung der Anforderungslisten und
Besprechung mit dem Verkaufer-Team

> Prifung der Unterlagen nach Uber-
mittlung durch den Verkaufer bzw.
Zugriff Gber den Datenraum

> Informationsanalyse, Erstellung von
Teilberichten

> Allenfalls Anforderung weiterer Unter-
lagen

> Erstellung und Abgabe des Due Dili-
gence-Berichts

> Vertragsverhandlungen, Vertragsab-
schluss, Closing

> Durchftihrung im Grund-/Firmenbuch

WIRTSCHAFTLICHE ASPEKTE

In die wirtschaftliche Bewertung des
Immobilienobjektes flieBen etwa fol-
gende Aspekte ein: z.B. mogliche Steu-
errisiken, etwaige Umgriindungskosten,
Mietvertrage, Vermdgenslage, Finanzla-
ge, Ertragslage etc.

Die Bewertung von steuerlichen
Schwachstellen und Risken ermdglicht
dem Erwerber die glinstigste steuerliche
Struktur des Kaufes zu konzipieren.
Dies beinhaltet die Analyse der Vor- und
Nachteile eines Asset Deals (Erwerb
eines Wirtschaftsgutes), bzw. eines Sha-
re Deals (Beteiligungskauf).

Der ermittelte Kaufpreis des bewerteten
Objektes ergibt sich — vereinfacht ausge-
driickt —aus dem berechneten Ertragswert
abzlglich etwaiger Abschlage aus den Er-
gebnissen der wirtschaftlichen, rechtlichen
und technischen Due Diligence Prifung.

In die Berechnung des Ertragswertes flie-
Ben sowohl der Rohertrag (Einnahmen, die
aus dem bewerteten Objekt erzielt werden
kénnen), als auch die zu erwartenden Be-
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wirtschaftungskosten (z.B. Betriebs- und
Instandhaltungskosten, Zinssatze, Aus-
fallwagnis) unter Beriicksichtigung der zu
erwartenden Nutzungsdauer ein.

TECHNISCHE )
DUE DILIGENCE PRUFUNG

Aufbau und Inhalte der technischen
Due Diligence Priifung

Die allgemeine Beschreibung der Immo-
bilie beinhaltet Angaben zum Auftragge-
ber (Kaufer, bzw. Verkaufer), zu den Pro-
jektbeteiligten und zur Aufgabenstellung.

Als Basis der Due Diligence Priufung
dient eine genaue Aufstellung der vor-
handenen Grundlagen und Unterlagen,
sowie die Erkenntnisse aus den durch-
geflihrten Begehungen.

Es folgt eine Kurzbeschreibung des Pro-
jektes, detaillierte Flachenaufstellungen,
sowie eine Zusammenstellung der we-
sentlichen Projektdaten (Stédtebau-
liches Gesamtkonzept, Lage, Standort,
Grundstuck, Bebauungsbestimmungen,
event. geplante Grundstlicksteilungen
und allgemeine Informationen aus der
Errichtungsphase (Projektbeteiligte
Ausbau/Umbau, Konsulenten etc.)).

Der Endbericht umfasst alle relevanten Chan-
cen und Risiken aus den Bereichen Architek-
tur, Tragwerksplanung, Bauphysik, Gebau-
detechnik, Behodrde, Mieterausbau, Haus-
verwaltung / Facility Management, sowie die
Bewertung des Energieverbrauches.

Alle Ergebnisse werden tbersichtlich und
nachvollziehbar zusammengefasst, of-
fene Punkte und Vorschlége zur weiteren
Vorgangsweise werden aufgezeigt.

Die gesamtheitliche
Betrachtung eines Objektes

Die Gesamtbeurteilung einer Immobilie
ist nur unter Berlicksichtigung der fol-
genden Bereiche moglich:

Baurecht

Entscheidende Themen sind hier:

> Bescheide (Baubewilligung(en), Be-
triebsanlagenbewilligung etc.)

> Benltzungsbewilligung, Fertigstel-
lungsanzeige

> Bescheidauflagen

> Abweichungen vom Konsens und de-
ren Handhabung

> Lé&nderspezifisches Baurechtund spe-
zielle Punkte lokaler Bauordnungen

> Verordnungen

> Flexibilitat fiir zukinftige Anderungen

> Eventuell vorhandene Servitute

Architektur

Bewertet werden sowohl der Gesamtein-
druck der Architektur (ZeitmaBigkeit der
Formensprache und der Details), die Aus-
fuhrung der Schitisselbereiche wie Fassa-
de, Mall, Aufzugsvorraum, Dach, AuBen-
anlagen, als auch die Funktionalitat des
Gebé&udes (z.B. Qualitat der ErschlieBung).
Flachen (-kennzahlen), sowie Anzahl der
Stellplatze/Garagen haben ebenfalls Ein-
fluss auf Vermiet- bzw. Verkaufbarkeit
eines Objektes und werden im Zuge der
Due Diligence Prifung untersucht.

Tragwerksplanung

Schwerpunkte:

> Bodengutachten: Kontaminationen,
Grundwasser, etc.

> Grindung

> Konstruktionspléne: Vollstandigkeit,
Bezug zur Statik

> Normen: Wind- und Erdbeben, Nor-
men-Mix, Nachhaltigkeit-Flexibilitat
des Tragwerks

> Lastaufstellungen, Lastenpléne, Frei-
gabe durch den Bauherrn

> Vollsténdigkeit, Statik

Bauphysik

Schwerpunkte:

> Waérmeschutz (Dach, AuBenwand,
Fenster, Kellerdecke, Heizlast)

> Sommerlicher Warmeschutz (Fenster,
Abschattungen, speicherwirksame
Masse, Kihllast)

> Feuchteschutz (Kondensat, Boden-
feuchte, Dachabdichtung)
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> Schallschutz gegen AuBen (Fenster,
Lager)

> Schallschutzim Gebaudeinneren (De-
cken, Wande, Turen, Haustechnik)

> Raumakustik

> Festlegung der Kriterien der Beurtei-
lung hinsichtlich Behaglichkeit/Kon-
sens/Zukunft

> Wirtschaftliche Betrachtung des Ob-
jektes hinsichtlich Betriebskosten und
Mieten

> Fehlende oder fehlerhafte Unterlagen
werden durch Messungen erganzt,
bzw. Uberpruft

> Eventuell vorhandene Schadstoffe
werden aufgezeigt

Gebaudetechnik

Die Gebaudetechnik hat wesentlichen
Einfluss auf Behaglichkeit und Betriebs-
kosten und somit auf Vermiet- bzw. Ver-
kaufbarkeit eines Objektes.

Folgende Bereiche der Gebaudetech-
nik werden auf ihren Zustand, ihre Effi-
zienz und eventuell erforderliche Erwei-
terungsmdglichkeiten untersucht und im
Hinblick auf die zu erwartenden Investiti-
onskosten auf ihre ZeitméaBigkeit gepruft:

Beheizung

Be- und Entliftung

Raumkuihlung

Mess-, Steuer- und Regeltechnik
Sanitar

Starkstrom und Niederspannung
Beleuchtung

IT-Verkabelung

Férdertechnik

Brandschutz

Notstromversorgung

Batterieanlage

Elektrische SchutzmaBnahmen wie
Erdung, Blitzschutz, Nullung, Poten-
tialausgleich, etc.

> Sonstige Sonderbereiche, wie z.B.
CO-Warnanlagen bei Tiefgaragen
oder Videolberwachung.

VVVVVVVVVYVYVYVYV

Aufgrund dieser Bestandserhebung er-
folgt die Evaluierung der Qualitat der An-
lagen- und Wartungsdokumentation und
der Entsprechung hinsichtlich heutiger
Vorschriften (z.B. Brandschutz, FKW Pro-
blematik bei Kaltemaschinen). Auf Basis
der Bestandserhebung und Evaluierung
ergibt sich eine Bewertung der Anlage
bzw. des Gesamtobjektes.
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Aufgezeigt werden die zu erwartenden
laufenden Instandhaltungskosten in
Abhangigkeit des Zustandes der An-
lagen, die Betriebskosten des Ob-
jektes, sowie die zur Erreichung des
gewunschten Standards notwendigen
baulichen oder haustechnischen In-
vestitionen.

ZUSAMMENFASSUNG

Eine erfolgreiche Immobilienbewertung
passt sich immer an die jeweiligen pro-
jektspezifischen Gegebenheiten an. Die
rechtliche, wirtschaftliche und tech-
nische Prufung erfordert ein interdis-
ziplindres, optimal eingespieltes Team,
das unter strenger Verschwiegenheit
sehr rasch und mit groBer Sachkennt-
nis agiert.

Die Due Diligence Priifung deckt damit al-
le flr einen erfolgreichen Immobiliendeal
relevanten Themenbereiche ab und stellt
eine zuverlassige Grundlage fiir die Wert-
ermittlung einer Immobilie samt Bewer-
tung von potentiellen Risiken dar. L2

realis

Froa it LIS T

Die Firma Realis Projekimanagament wickelt seit Jahran fir Bau-
und Immabilienprojekte im Inland wnd in den CEE-Landern
erfolgreich die Projektentwicklung, Projektieitung, Projeki-
steverung und Begleitende Kontrolle ab.

Dazu zdhlen wnter anderem ein newer Staditeil in Brasow [
Rumdnien mit 2000 Wohnungen, Birogebaude in Bratislava und
Budapeast, Hotel in Prag, Golfhotel auf Kreta, Seegrundsticke in
Ungam, Wir unterstiizen Invesioren und Bauherman ab der ersten
ldee  mit  einer Kosten-Mulzen-Rechnung  bis  zur
Kostensicherheit und gesicherten  Projektabwickiung.
Bitte kontaklieren Sie uns e ein unverbindliches Vorgesprach,
wig wir S8 oplimal unlerstitzen kinnean:

REALIS PROJEKTMANAGEMENT GMBH
2362 Biedermannador, Klosterstrasse 13

Tel:
Mobil: +43/(0)699/711 9868 15
e-mail; realisi@aon.al

473 ((0) 2236/ T10 226




