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Gliederung 
 

 

• Total Return bei der GAG 

 

• Verkehrswert als wesentlicher Einflussfaktor auf den Total Return 
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Total Return bei der GAG 



AGW AK BWL: Total Return 

 

Wichtigste Faktoren der Wertentwicklung 

auf Basis einer Wertänderungsanalyse bei der GAG 

2013 / 2014 
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Faktoren der Entwicklung des Fair Value 
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Total Return ohne Zinsanteil 
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1.125 €/ m² 
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1.440 €/ m² 

1.240 €/ m² 

1.128 €/ m² 
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IAS 40 Wert in Mio. € IAS 40 Wert in €/m² € 

Sensitivität 

WACC 5,0 / 5,5 / 6,0 %  

IST 

Zins - Sensitivität 

Ohne die Berücksichtigung von Anlagen im Bau, Grundstücken ohne Bauten und Bauvorbereitungskosten  
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Wichtigste Faktoren der Wertentwicklung 

auf Basis einer Wertänderungsanalyse bei der GAG 
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Diskontierung des Restwertes 

Diskontierung der Cashflows 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Cashflows des 15-jährigen Detailplanungszeitraums Restwert im 15. Jahr 

Schema und wichtigste Faktoren  

der Verkehrswertermittlung 
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Nettosollmieten Modellierung unter Berücksichtigung 

Mietpreisbindung aus öffentlicher 

Förderung und gesetzlichem 

Mietsteigerungspotenzial an 

prognostizierte Marktmieten, welche sich 

an Kölner Mietspiegel und erzielbaren 

Neuvertragsmieten orientieren  

E
rw

a
rt

e
te

  

A
u

s
z
a

h
lu

n
g

e
n

 t
1

-t
1

5
 

- Erlösschmälerungen 

Objektspezifische Berechnung je nach 

Bewirtschaftungskosten über 

Gebäudeeigenschaften Objektstandard, 

Standort, Vermietungserfolg 

 

Entwicklung der Kosten mit jährlicher 

Inflationsrate von 1,5% p.a. 

fortgeschrieben 

 

- Kosten aus Instandhaltung 

- Verwaltungskosten 

- Nicht umlagefähige 

Betriebskosten 

- Sonstiger Aufwand 

- ggf. Erbbauzinsen 

Überschuss t1-t15 

Cashflow – Modellierung für die Wertermittlung 
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Total Return bei unterschiedlichen Vervielfältigern 



AGW AK BWL: Total Return 

Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit 
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