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woale & Rent Back von Immobilien der
offentlichen Hand — Lohnt sich das ?*'

Einfihrung

Vorstellung einer Sale & Rent Back Transaktion
Land Hessen Behdrdenzenzentrum Gutleutstrasse 112-138

Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

Fazit
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Il. Land Hessen: Behordenzentrum Gutleutstrasse 112-138
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II. Daten zum Behordenzentrum (BHZ) Gutleutstrasse 112 - 138

Operation ,,Sichere Zukunft*

Verkaufsprozess: Januar — Dezember 2004
Kaufer: H.E.S. Immobilienfonds Deutschland GmbH & Co.KG

» Kaufgegenstand: Preul3ische Gutleutkaserne Baujahr: 1879
Diverse BUroneubauten Baujahr 1990 — 1993

» Nutzer: Polizel, Finanzamter, Landesbetrieb Hessisches
Immobilienmanagement

» 88.167 m2 Buroflache
» Herstellungskosten BHZ: ca. 233.000.000 €

Sanierungskosten Gutleutkaserne: ca. 18.000.000 € ;

Quelle: Hess. Landtagsdrucksache 16/3259
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II. Daten zum Behordenzentrum (BHZ) Gutleutstrasse 112 - 138
Beratung durch:
» Vorbereitungsarbeiten: Rothschild GmbH

» Beratung und Durchfihrung des Bieterverfahrens: Bankhaus
Metzler GmbH

» Rechtsberatung: Clifford Chance & RA Waldeck

8
Quelle: Hess. Landtagsdrucksache 16/3259
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II. Daten zum Behordenzentrum (BHZ) Gutleutstrasse 112 - 138
» Kaufpreis: 270.500.000 €

A\

(Rick-) Mietdauer: 30 Jahre
Verlangerungsoption 3 Jahre

A\

A\

Jahresmiete: 15.600.000 € (ca. 15.- € / m2 Buroflache)
Mietanpassungsklausel entsprechend Verbraucherpreisindex

A\

» Objektmanagement und Instandhaltung mit Ausnahme Dach
und Fach erfolgt durch Mieter
Einmaliger Instandhaltungszuschuss Vermieter an Mieter:
1.500.000 €

» BrandschutzmalRnahmen Kaufer / Vermieter: 2.500.000.- €

9

> Keine RUCkkanSVGI’pﬂlChtU ng Quelle: Hess. Landtagsdrucksache 16/3259
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Daten zum Behordenzentrum (BHZ) Gutleutstrasse 112 - 138

Grundlage der Entscheidung: Wirtschaftlichkeitsberechnung

Barwertvorteil zugunsten des Verkaufs mit Rickanmietung:
Uber 30 Jahre: 314.000.- € (angenommener Zinssatz: 5,7 %)

Annahme: Gebaudewert des BHZ nach 30 Jahren =0.- €

10
Quelle: Hess. Landtagsdrucksache 16/3259
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ll. Weitere Transaktionen Verkauf mit Rlckanmietung in Hessen

Operation ,,Sichere Zukunft“ -LEO

» 2005: LEO I: 18 Behordengebaude 1.070.000.000 €
Kaufer. CommerzLeasing und Immobilien Gruppe (CLI-Gruppe)

» 2006: LEO Il: 36 Behdrdengebaude 768.000.000 €
Kaufer: CA Immobilien Anlagen AG (Wien)

» 2007: LEO lll: 34 Behdordengebaude
Verkauf bis heute gescheitert

11
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Ill. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

87 LHO Baden-Wirttemberg

87
Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit,
Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen,

Kosten- und Leistungsrechnung

(1) Bei der Aufstellung und Ausfiihrung des Haushaltsplans sind die Grundsatze der
Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit zu beachten. Diese Grundsatze verpflichten auch zur
Prufung, inwieweit staatliche Aufgaben oder offentlichen Zwecken dienende
wirtschaftliche Tatigkeiten durch Ausgliederung und Entstaatlichung oder
Privatisierung erfillt werden konnen.

(2) Far alle finanzwirksamen Malinahmen sind angemessene

Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen durchzufthren. Das Nahere bestimmt das
Finanzministerium.

12
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Ill. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

§ 7 Bundeshaushaltsordnung

8 7 Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit, Kosten- und Leistungsrechnung

(1) Bei Aufstellung und Ausfuihrung des Haushaltsplans sind die Grundsatze der
Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit zu beachten. Diese Grundsatze verpflichten zur
Prufung, inwieweit staatliche Aufgaben oder 6ffentlichen Zwecken dienende
wirtschaftliche Téatigkeiten durch Ausgliederung und Entstaatlichung oder
Privatisierung erftllt werden kdnnen.

(2) Far alle finanzwirksamen MafRnahmen sind angemessene
Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen durchzufiinren. Dabei ist auch die mit den
Malinahmen verbundene Risikoverteilung zu bertcksichtigen. In geeigneten Fallen
Ist privaten Anbietern die Moglichkeit zu geben darzulegen, ob und inwieweit sie
staatliche Aufgaben oder 6ffentlichen Zwecken dienende wirtschaftliche Tatigkeiten
nicht ebenso gut oder besser erbringen kdnnen (Interessenbekundungsverfahren).

13
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Ill. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

§ 77 Gemeindeordnung Baden-Wirttemberg

8§77
Allgemeine Haushaltsgrundsatze

(1) Die Gemeinde hat ihre Haushaltswirtschaft so zu planen und zu fuihren, dass
die stetige Erfullung ihrer Aufgaben gesichert ist. Dabei ist den Erfordernissen
des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts grundsatzlich Rechnung zu tragen.

(2) Die Haushaltswirtschaft ist sparsam und wirtschaftlich zu fihren.

14
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Ill. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

Art. 61 Gemeindeordnung Bayern

Art. 61
Allgemeine Haushaltsgrundsatze

Abs.3 neu eingefligt mit Gesetz v. 26.7.2004 GVBL S. 272
anlasslich von Cross Border Leasing Transaktionen
» Risikominimierungsgebot

(3) 1 Bei der Fuhrung der Haushaltswirtschaft hat die Gemeinde finanzielle
Risiken zu minimieren. 2 Ein erhéhtes Risiko liegt vor, wenn besondere
Umsténde, vor allem ein grobes Missverhaltnis bei der Risikoverteilung zu
Lasten der Gemeinde, die Gefahr eines erheblichen Vermogensschadens
begrinden.

15
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Land verzithtet auf umstrittene Immobiliengeschifte

Stratthaus gegen Verkauf 1nd Riickanmietung von Behérdengebduden - Rechnungshof warnt vor finanziellen Risiken

STUTTGART, Das Land wird nun doch #
nicht im groBen Stil Behordengebdude §
verkaufen und zurfickmieten. Es zwei- ®
felt an der Wirtschaftlichkeit des Ge- &%

schafts, das private Immobilienexper- SSE 8.
ten vorgeschlagen hatten. Zuvor hatte - o
der Rechnungshof davor gewarnt. Rl

Stuttgarter Zeitung
v. 30.1.2007

Auch die Polizeidirektion in Kilnzelsau stand auf der Liste der Objekte, die verkauft und dann zurilckgemieter werden soliten Foto
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Ill. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung
Ist ein solcher Verkauf, verbunden mit einer langfristigen Riickanmietung
wirtschaftlich sinnvoll ?
Welche Uberlegungen sind anzustellen ?
Welche Szenarien werden miteinander verglichen ?

Welche Ausgaben und Einnahmen sind in den jeweiligen Szenarien
anzusetzen ?

Wann koénnte eine solche Transaktion sinnvoll sein ?

Gibt es rechtliche Vorbehalte gegen eine solche Transaktion ?

Grau Apf 12 /2007 S.353 - 362 17
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

1. Motivation und Beweggrtnde der Privatwirtschaft gegeniber der 6ffentlichen
Hand

« Standortflexibilitat
« Liquiditatszufuhr fur operatives Firmengeschaft

« Bilanzieller Mietaufwand

2. Paketverkaufe - Interessentenkreise
« Zusammenstellung des Portfolios (Volumen > 200 — 300 Mio. €)
 Investoren, Immobilienfonds, REIT s

 Nachvollziehbarkeit des Vollwertprinzips ?

18
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

3. Bedarfs- und Nutzungsperspektive der Immobilie(n)
 Wie lange wird die Immobilie noch bendtigt ?

« Langfristige Behdrdenunterbringungskonzeption ist notwendig

» Jelanger eine Immobilie fir eigene Zwecke ben6tigt wird, desto wirtschaftlicher
ist es diese im Eigentum zu behalten.

19
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

4. Welche Szenarien sind zu vergleichen ?

Laufzeit in Jahren

Behalten der Immobilie

Verkauf mit Riickanmietung

Ausgaben in €

Einnahme in €

Ausgaben in €

Einnahme in €

1 Instandhaltung Mietraten Verkaufserlos
Grundsteuer
2 Instandhaltung Mietraten
Grundsteuer
3 Instandhaltung Mietraten
Grundsteuer
4 Instandhaltung Mietraten
Grundsteuer
5 Instandhaltung Verkaufserlds Mietraten
nach Grundsteuer

Nutzungsende
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

5. Bar-und Zeitwertmethode

»> Zeitwerte: Tatsachliche Hohe der kiunftig anfallenden Zahlungen

> Beispiel:

Zeitwerte Mietausgaben zu Verkaufserlos

Gutleutstrasse

Verkauf mit Riickanmietung

Laufzeitin | Ausgaben p.a.|Einnahme in €
Jahren in€
1 Mietrate Verkaufserlos
15.000.000 270.000.000
2 Mietrate
15.000.000
3 Mietraten
15.000.000
30 Gesamtsumme | Gesamtsumme
450.000.000 |[270.000.000
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

5. Bar-und Zeitwertmethode

» Barwert: Gegenwartswert einer ktnftig falligen Zahlung

» Abzinsungsfaktor
> Beispiel:

Barwerte Mietausgaben zu Verkaufserlos
Gutleutstrasse Zinssatz: 5,7 %

Zeit- und Barwerte Gutleutstrasse.xlIs

Laufzeit in

Verkauf mit Riickanmietung

Barwert Einnahme in €
Jahren Mietausgaben
p.a.in €
1 Mietrate Verkaufserlos
15.000.000 270.000.000
2 Mietrate
13.425.000
3 Mietraten
12.701.000
30 Gesamtsumme | Gesamtsumme
214.000.000 |270.000.000



Zeit- und Barwerte Gutleutstrasse.xls
Zeit- und Barwerte Gutleutstrasse.xls
Zeit- und Barwerte Gutleutstrasse.xls
Zeit- und Barwerte Gutleutstrasse.xls
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

6. Instandhaltungs- und Instandsetzungskosten
> Triple-Net Vertrage: Instandhaltung des Gebaudes verbleibt vollstandig beim Mieter

» Double-Net-Vertrage: Instandhaltung in Dach und Fach beim Vermieter, im tbrigen
beim Mieter

» Welche Kostenansatze fiur Instandhaltung kénnen in der
Wirtschaftlichkeitsberechnung angesetzt werden ?

Je hdoher der Ansatz fur kiinftige Instandsetzungen gewahlt wird, desto
negativer wirkt sich dies auf das Behalten des Geb&udes aus.

23
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

7. Verkaufserlés am Ende der Nutzungszeit

» Prognose des Wertverlaufs der Immobilie zum Ende der Vertrags- Nutzungszeit

« Bodenwertprognose fur die nachsten 30 Jahre

« Gebaudewertentwicklung ftr die nachsten 30 Jahre

Behdrdenzentrum Gutleutstrasse: Gebaudewert nach 30 Jahren = 0.- €

Je niedriger der Ansatz fur den kunftigen Verkaufserlés gewahlt wird, desto
negativer wirkt sich dies auf das Behalten des Geb&audes aus.

24
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

8. Mietpreisentwicklung

» Mietindex entsprechend Verbraucherpreisindex

 Entkopplung von Biroraummietentwicklung fiir die nachsten 30 Jahre

« Prognose des Verbaucherpreisindex fiur die nachsten 30 Jahre

Je niedriger der Ansatz fur den kinftigen Verbraucherpreisindex gewahlt wird,
desto negativer wirkt sich dies auf das Behalten des Geb&udes aus.

25
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

9. Grundsteuer
» Problem: Welcher Wert soll angesetzt werden ?
» Gibt es fur den Investor / Kaufer eine Grundsteuerbefreiung ?

» Welche Prognose der Grundsteuerentwicklung soll angesetzt werden ?

Je niedriger der Ansatz fur die kiinftige Grundsteuer gewéahlt wird, desto
negativer wirkt sich dies auf das Behalten des Geb&audes aus.

26
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

10. Risikobetrachtung

» Welche Risiken sind jeweils anzusetzen ?

= Eigentimerrisiken

Je hdher der Ansatz fur die Eigentimerrisiken gewahlt wird, desto negativer
wirkt sich dies auf das Behalten des Gebaudes aus.

=  Mieterrisiken

Je geringer der Ansatz fur die Mieterrisiken gewahlt wird, desto negativer wirkt
sich dies auf das Behalten des Gebaudes aus.

27
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

11. Stellt diese Transaktion eine verdeckte Kreditaufnahme dar ?
« Kinftige Mietzahlungen

« Bei Ruckkaufsverpflichtung

28
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lll. Wichtige Aspekte zur Entscheidungsfindung

12. Verfassungsrechtliche Aspekte

 Artikel 134 GG

Staatsvermdgen
Verwaltungsvermdgen Finanzvermdgen
Sachen zur Erfillung Sachen zur Erzielung von
hoheitlicher Aufgaben Staatseinnahmen
Betriebsnotwendiges Nicht betriebsnotwendiges
Anlagevermégen Umlaufvermégen

29
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V. Fazit

>

Wirtschaftlichkeitsbetrachtung basiert auf zahlreichen nicht mit
Sicherheit vorhersehbaren Annahmen

Wirtschaftlichkeitsbetrachtung basiert auf zahlreichen nicht mit
Sicherheit vorhersehbaren Risiken

Kunftige Immobilienkonzeption ist unabdingbar !

Je langer eine Immobilie fur Eigenzwecke bendtigt wird, desto
wirtschaftlicher ist es diese im Eigentum zu behalten (Faustformel:
Langer als 10 - 15 Jahre)

30
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& Line Spezialitit aus Baden-Wiirttemberg,.

31



