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Investitionstätigkeit 
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Name des Kapitels 
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FWG GmbH ISG GmbH NAG GmbH 

40% 

wbg Nürnberg GmbH 

40,9% 

100% Städtische Werke 
Nürnberg GmbH Stadt Nürnberg 

BZG 

ImpleaPlus 
GmbH 

13,16% 

25,1% WBG Beteiligungs  
GmbH 

Legaleinheiten 

wbg Immohold 
GmbH & Co. KG 

19,1% 

wbg Immohold 
GmbH & Co.KG 

NORIMA 

GmbH 

WBG 
KOMMUNAL 

Kommanditist  Komplementär  

wbg Nürnberg 
GmbH 

Immohold 
Verwaltungs GmbH 

100% 0% 100% 

Immobilienmanagement 

Wohnen (BM) 

Bauträger  

Wohnen (BT) 

Immobilienmanagement 

Stadt Nürnberg (IN) 

Bereiche 

Technischer Service  

(TS) 

Servicebereiche und Geschäftsführung  

(Kaufmännischer Service (KS), 
Unternehmensentwicklung (UE), Stabstellen) 

Gesellschafts- und Bereichsstruktur der wbg-Gruppe 
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Unternehmenszweck - Für die Stadt und die Gesellschaft 

Kommunales Geschäftsmodell 
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Schlagzahlen der wbg - Gruppe 

Alle Werte auf HGB-Basis 2012 2013 2014 2015 (Q2- VS) 

Mitarbeiter 259 262 269 269 

Bilanzsumme 510 Mio. EUR 522 Mio. EUR 535 Mio. EUR 675 Mio. EUR 

Eigenkapitalquote  32,2% 33,9% 35,9% 30,5% 

Jahresergebnis  12,5 Mio. EUR 12,4 Mio. EUR 14,8 Mio. EUR 12,0 Mio. EUR 

EBITDA 33,1 Mio. EUR 34,3 Mio. EUR 34,3 Mio. EUR 32,8 Mio. EUR 

EBITDA Marge 27,4% 27,3% 27,6% 26,1% 

EBIT 20,7 Mio. EUR 20,2 Mio. EUR 21,9 Mio. EUR 20,0 Mio. EUR 

EBIT Marge 17,1% 16,1% 17,8% 15,9% 

FFO 31,5 Mio. EUR 33,5 Mio. EUR 30,7 Mio. EUR 33,8 Mio. EUR 

GKR 4,3% 4,0% 4,4% 3,2% 

EKR 7,7% 6,8% 8,0% 6,0% 

Anzahl Wohneinheiten 17.902 17.933 17.955 18.005 

Anzahl Gewerbeeinheiten 190 195 194 203 
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 Operative Ertragskraft als Voraussetzung für Investitionen 
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Business Intelligence 
Kenntnis von Geschäftsdaten/ Metadatenmodell/ Unternehmensdatenmodell wbg 

• Steuerungsdimensionen/ Steuerungsstruktur 

• Granularität der Abbildung der Geschäftsvorfälle als notwendige Voraussetzung für die 
Unternehmenssteuerung 

 

Vermögen, Ertrag, 
Liquidität 

Geschäftsfelder 
(BM,BT,IN) 

HGB- oder IFRS- 
orientiert 

Gesellschaften 

Gliederung nach 
GKV / UKV 

Ist / Vorschau / Plan 
 

Zeit 
 

Objekte und 
Projekte 

 Die Identifikation und Definition von konsistenten (Schlüssel-) Steuerungskennzahlen und 
hieraus die Ableitung von Zielgrößen wird möglich 
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Fokus: Investition in langfristig als Finanzinvestition  

gehaltene Immobilienbestände - Steuerungskennzahl 
 

1. Zahlungsflussrendite     
2. Wertveränderungsrendite    
    

Total Return in Abhängigkeit der Umsetzung der Portfoliostrategie resultierend aus der Unternehmensstrategie 

 a) Bewirtschaftung (Halten) - Mietenpolitik 

 b) Investitionsstrategie (Entwickeln: kurz, mittel, langfristig) 

 c) Instandhaltungsplanung (Halten prüfen; epiqr®) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 
 Voraussetzung ist die Kenntnis/ Vorstellung von künftigen Zahlungsflüssen und 

Wertverhältnissen 
 

 Aus der Verwendung als Schlüsselsteuerungskennzahl resultieren direkt  Anforderungen an 
den Planungshorizont 

„Total Return“ 
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Planungshorizont in Abhängigkeit der Erfordernissen der 

Unternehmensplanung sowie deren Zielgrößen 

 Ermittlung von Objektwerten (Portfoliowerten) und folglich auch deren Total Return sowie 
Ermittlung des Unternehmenswertes der wbg für die 10. Planperiode möglich 

Ertragswert 

„going concern“-  
Fortführungsprämisse: „kommunales Geschäftsmodell“ 
 

„as is“ – 
 nicht weiterführen 

t=0 t=1 t=5 t=10 t=20 

Objektkonkrete Modellplanung Objektkonkrete Unternehmensplanung 

Sachwert/ 
Substanzwert 
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628  

148.694  

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039 2041 2043 2045 2047 2049 2051 2053 2055 2057 2059 2061 2063 2065
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Beispielhafte Darstellung eines Neubauprogramms 
Prämissen: ca. 700 WE, 5 Jahre Bauzeit, 50 Jahre Bewirtschaftung 
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2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039 2041 2043 2045 2047 2049 2051 2053 2055 2057 2059 2061 2063 2065

Cashflows p.a. in TEUR 

Cashflows kumuliert in TEUR 

2017: 
Liquiditätsbedarf, 
kum. ca. 48,6 Mio. 

EUR 

Ab 2018: jährliches 
positives Zahlungssaldo  

0,3 bis 11,3 Mio. EUR 

2050: 
Amortisation nach 

32 Jahren 
Bewirtschaftung 
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Formalisierter Investitionsprozess 
Rendite-, Risikobetrachtung  als notwendige Voraussetzung zur Einhaltung der 

Regel für unternehmerische Entscheidungen (Business Judgement Rule)  
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Projektidee 

Investitionsvorantrag 

(Kalkulation) 

Investitionsantrag 

(Kalkulation) 

Objektkonkrete 
Planung 

GF AR 
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Praxisbeispiel Investitionsvorhaben: 
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Neubauprojekt Nürnberg Südstadt 

Wirtschaftlichkeitsberechnung Investitionsantrag 

Sensitivitätsanalyse CF- Rendite 

 

 Veränderung der CF- Rendite bei Änderung der Ausgangsgrößen um x % 
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Zahlungsströme im typisierten Lebenszyklus 
kumulierte Cashflows in Abhängigkeit der Phase im  

Lebenszyklus der Immobilie  

 

Einordnung  
Objekte 

Sicht Einzelobjekt, Betrachtung 100 Jahre 

Momentaufnahme des Portfolios 

K
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50 Jahre 50 Jahre 
Zeit 

Zielkorridor 
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Definition von Zielmargen entsprechend der Lebenszyklusphasen (Clusterbildung) 
Mögliche Renditegrößen: Cashflow/Immobilienwert oder FFO/Immobilienwert  

K
u

m
. C

as
h

fl
o

w
s 

Zielkorridor 

Neubau    BW 1       BW 2       BW 3        BW 4         BW 5      Invest           BW 6         BW 7         BW 8          BW 9         BW 10 

-5,0%         0,5%        1,5%       2,5%         3,8%          6,0%      -5,0%            2,5%          3,8%          6,0%           8,0%          10,0% 

Lebenszyklusph. 

Zielmarge 

Zahlungsströme im typisierten Lebenszyklus 
Clusterbildung und Ableitung von Zielrenditen 
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36 

940 

Bewirtschaftung 10

Bewirtschaftung 9

Bewirtschaftung 8

Bewirtschaftung 7

Bewirtschaftung 6

Invest

Bewirtschaftung 5

Bewirtschaftung 4

Bewirtschaftung 3

Bewirtschaftung 2

Bewirtschaftung 1

Neubau

Portfolio

Ist Plan 

Fiktiver Immobilienwert in Mio. EUR FFO in Mio. EUR/ FFO Rendite 

10,0% 

8,0% 

6,0% 

3,8% 

2,5% 

-5,0% 

6,0% 

3,8% 

2,5% 

1,5% 

0,5% 

-5,0% 

4,1% 

9,8% 

8,2% 

5,7% 

2,5% 

2,1% 

-5,1% 

4,9% 

2,5% 

2,1% 

1,5% 

0,4% 

-4,2% 

3,6% 

Zahlungsströme im typisierten Lebenszyklus 
Bsp. Darstellung Controlling durch Einordnung des Immobilien- 

portfolios nach Lebenszyklusphasen 
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Modell der Unternehmenssteuerung 
Die Herausforderung liegt in der Harmonisierung der Komponenten 
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