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Vorwort

Diverse Krisen und Veranderungen der vergangenen Jahre haben, regional unterschiedlich,
auch das Thema der Zukunftsfahigkeit von Wohnungsunternehmen wieder starker in dem
Bereich unternehmerischen Handelns gertckt. Der abrupte Zinsanstieg nach einer langen
Niedrigzinsphase, stark gestiegene Bau- und Finanzierungskosten sowie erhdhte Energie-
und Betriebskosten belasten Investitionsfahigkeit, Ertragslage und Liquiditat. Zugleich las-
sen sich Kostensteigerungen auf der Einnahmeseite haufig nur zeitversetzt und begrenzt
ausgleichen; viele Investitionen sind daher in besonderem Mal3e von verlasslichen Forder-
bedingungen abhangig. Eine vorausschauende Liquiditatssteuerung ist unter diesen Rah-
menbedingungen unverzichtbar.

Um den Wohnungsbestand nachhaltig bewirtschaften zu kénnen, benétigt ein Wohnungs-
unternehmen eine tragfahige Eigenkapitalausstattung und ausreichende Liquiditat. Wegen
der hohen Investitionsvolumina und langen Kapitalbindungsdauer kommt der Fremdfinan-
zierung regelmalig grof3e Bedeutung zu. Darlehensgeber beurteilen Bonitat, Kapitaldienst-
fahigkeit und Sicherheiten; das Unternehmen muss Zinsen und Tilgungen dauerhaft aus

seinen Zahlungsuberschussen leisten kdnnen. Reichen die verfluigbaren Mittel nicht aus,

drohen finanzielle Schieflagen bis hin zum Verlust der wirtschaftlichen Handlungsfahigkeit.

Wie lassen sich Wohnungsunternehmen dennoch zukunftssicher aufstellen?

Eine zentrale Antwort darauf ist Resilienz: die Fahigkeit, Belastungen und unerwartete Ver-
anderungen zu bewadltigen, ohne die dauerhafte Handlungs- und Leistungsfahigkeit zu ver-
lieren. Dazu gehoren eine anpassungsfahige Fuhrungs- und Unternehmenskultur, kurze In-
formations- und Entscheidungswege sowie die fortlaufende Bewertung von Risiken und
Chancen. Wesentliche Annahmen sollten durch nachvollziehbare Szenarien und konkrete
Handlungsoptionen erganzt werden.

Ein angemessenes und wirksames System zur Krisenfriherkennung und zum Krisenma-
nagement unterstitzt die Unternehmensleitung dabei, bestandsgefahrdende Entwicklun-
gen rechtzeitig zu erkennen und geeignete GegenmalBnahmen einzuleiten. Das Unterneh-
mensstabilisierungs- und -restrukturierungsgesetz (StaRUG) verpflichtet die Geschaftsleiter
haftungsbeschrankter Unternehmenstrager zur fortlaufenden Uberwachung entsprechen-
der Entwicklungen. Ziel ist es, Handlungsoptionen mdglichst frih zu erhalten und eine In-
solvenzreife zu vermeiden.

Nach zehn Jahren ist es aus den vorgenannten Grunden erforderlich, die GdW-Arbeitshilfe
76 aus dem Jahr 2016 zu aktualisieren und als Arbeitshilfe 100 neu aufzulegen. Der erste
Teil der Arbeitshilfe beschaftigt sich mit dem Wandel der Wohnungsmarkte vor dem Hin-
tergrund der demografischen Entwicklung und bietet eine Anleitung zur Ermittlung der
Wohnungsnachfrage vor Ort.

AnschlieBend werden auf der Grundlage einer marktangepassten Unternehmensstrategie
und Unternehmensplanung ausgewahlte Instrumente der Unternehmensfuhrung sowie
Handlungsoptionen in unterschiedlichen Markten dargestellt. In schrumpfenden Markten



kénnen hierzu insbesondere Kooperationen, Verschmelzungen oder - als letzte Option -
die geordnete Abwicklung eines Wohnungsunternehmens gehdoren.

Ein kennzahlen- und szenariobasiertes RisikofrUherkennungssystem ist ein wesentlicher
Bestandteil der Risikovorsorge. Erganzend enthalten die Anlagen Checklisten fir Manage-
ment und Aufsichtsgremien, mit denen Krisensymptome frihzeitig erkannt, eingeordnet
und mit geeigneten MalBnahmen verknupft werden kénnen.

Ein abschlieBendes Kapitel behandelt die Organpflichten sowie praktische Malinahmen zur
Haftungsvermeidung bei unternehmerischen Entscheidungen und in Krisensituationen.

Besonders bedanke ich mich bei den Autoren der Arbeitshilfe:

Matthaus Ernst
VdW Bayern Verband bayerischer Wohnungsunternehmen e.V., Minchen

Soren Gruhl
Treuhandstelle fur Wohnungsunternehmen in Bayern GmbH

WP/StB Martin Unterrainer
VdW Bayern Verband bayerischer Wohnungsunternehmen e.V., Minchen

Klaus Schrader
GdW Bundesverband deutscher Wohnungs- und Immobilienunternehmen e.V., Berlin

Die Federfuihrung beim GdW lag bei WP Christian Gebhardt.

Ich hoffe, dass die Arbeitshilfe einen Beitrag zu Ihrer taglichen Arbeit leistet.

Berlin, im September 2026

ool (ot

Axel Gedaschko

Prasident

GdW Bundesverband deutscher Wohnungs-
und Immobilienunternehmen e.V.
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1 Der Wandel der Wohnungsmarkte vor dem Hintergrund der demografischen
Entwicklung - Abschied von allseits wachsenden Markten

Uber die Auswirkungen des demografischen Wandels auf die regionalen Wohnungsmarkte
wird seit langerem diskutiert. Ansto3 gaben zunachst die enormen Bevolkerungsverluste
der ostdeutschen Regionen vor allem im ersten Jahrzehnt nach der Wiedervereinigung. Erst
langsam setzte sich die Erkenntnis durch, dass auch westdeutsche Regionen durch die
Dynamik des demografischen Wandels zunehmend von Schrumpfung betroffen sind und
sein werden.

Bereits seit einigen Jahren ist eine Ausdifferenzierung in wachsende Regionen mit steigen-
der Wohnungsnachfrage und Neubaudefiziten und schrumpfende Gebiete mit sinkenden
Haushaltszahlen und Angebotsuberhangen deutschlandweit zu beobachten. Diese Grund-
tendenz wird sich in Zukunft weiter verstarken. Wachstum ist vor allem ein Thema der
Grol3stadte und Metropolen, deren Attraktivitat als Standorte von wissens- und wertschop-
fungsintensiven Branchen eine erhebliche Sogwirkung auf die Binnen- und Aul3enwande-
rung entfaltet. Gleichzeitig ist eine zunehmende Suburbanisierung zu beobachten, bei der
insbesondere Haushalte mit Familien und dem Wunsch nach groReren bzw. kostengunsti-
geren Wohnflachen aus den Kernstadten in das Umland abwandern. Stadte mittlerer
GroRBe und Kleinstadte verloren bereits im vergangenen Jahrzehnt eher an Einwohnern und
Haushalten, in Ostdeutschland deutlich starker als in Westdeutschland. Besonders stark
schrumpfen Gemeinden in dinn besiedelten landlichen Gebieten.

Wohnungsmarkte zwischen Wachstum und Schrumpfung

Die Wohnungs- und Immobilienmarkte entwickeln sich regional sehr unterschiedlich. Zahl-
reiche Regionen sind von angespannten Markten und Angebotsengpassen gepragt, wah-
rend andere Gebiete mit sinkender Wohnungsnachfrage und zunehmenden Angebots-
Uberhangen umgehen mussen. Wachstumsdynamiken konzentrieren sich haufig auf Grol3-
stadte, Stadt-Umland-Raume und wirtschaftsstarke Zentren; Schrumpfung betrifft vielfach
kleinere und mittelgrof3e Kommunen in strukturschwacheren, landlichen Raumen. Seit
2022 haben starke Baukostensteigerungen und hohere Finanzierungskosten die Genehmi-
gungs- und Bautatigkeit deutlich gebremst. Dadurch kénnen sich Engpasse in nachfrage-
starken Markten weiter verscharfen.

Demografische Trends

Wahrend die Bevolkerung in Deutschland in den 2000er-Jahren zurtickging, hat sich die
Entwicklung in den 2010er- und 2020er-Jahren deutlich gewandelt. In den Jahren von 2010
bis 2024 wuchs Deutschland um 3,4 Millionen Einwohner und damit um 4,2 %. Zuletzt lag
die Bevédlkerungszahl bei 83,6 Millionen Personen. Ursache fur die Bevolkerungszu-
nahme waren hohe AuRenwanderungszugewinne. Diese beruhen im Wesentlichen auf ei-
ner wachsenden Zuwanderung aus dem EU-Ausland (insbesondere aus den Landern der
EU-Osterweiterung). Die Jahre 2015/2016 sowie 2022/2023 waren dagegen stark durch die
Zuflucht von Kriegsflichtlingen gepragt, zunachst aus dem Nahen Osten, spater aus der
Ukraine.



Die naturliche Bevolkerungsentwicklung in Deutschland ist schon seit fast 50 Jahren nega-
tiv, d. h. die Sterbefalle Gberwiegen die Geburtenzahlen. Die Licke zwischen den Geburten
und Sterbefallen wird fir mehrere Jahrzehnte hoch bleiben oder sogar weiterwachsen. Die
geburtenstarken Jahrgange, die im Jahr 2026 im Alter zwischen Anfang 50 und Mitte 60
sind, rucken in den nachsten Jahrzehnten in das hohe Alter auf und werden die Zahl der
Sterbefalle deutlich erhéhen.

In der jungeren Vergangenheit konnte die negative naturliche Bevdlkerungsentwicklung
durch Zuwanderung aus dem Ausland mehr als nur kompensiert werden. Die Bevolkerung
in Deutschland insgesamt stieg also weiter an. Der Wanderungssaldo wird damit zur aus-
schlaggebenden Grol3e der zukunftigen Bevolkerungsentwicklung.

Nach den Ergebnissen der Ende 2025 veroffentlichten 16. koordinierten Bevolkerungsvo-
rausberechnung wird Deutschland in den meisten Hauptvarianten im Jahr 2070 weniger
Einwohnerinnen und Einwohner haben als 2024. Bei einer moderaten Entwicklung von Ge-
burtenhaufigkeit, Lebenserwartung und Wanderungssaldo ergibt sich fir 2070 eine Bevol-
kerungszahl von 74,7 Millionen; die Varianten reichen von 63,9 bis 86,5 Millionen. Bevdlke-
rungsvorausberechnungen sind keine Vorhersagen, sondern Wenn-dann-Szenarien. Fur
unternehmerische Entscheidungen sind deshalb stets mehrere Varianten sowie die tat-
sachliche regionale Entwicklung zu betrachten.

Zum Vergleich: Bei der 15. Bevolkerungsvorausberechnung im Jahr 2022 hatte die Bevolke-
rungszahl im Jahr 2070 je nach Variante zwischen 70,2 bis 94,4 Millionen Menschen gele-
gen. Ursachen hierfur sind die veranderte Ausgangslage infolge der gesunkenen Nettozu-
wanderung und der gesunkenen Geburtenrate und die damit verbundenen niedrigeren
Annahmen fur die Entwicklung beider Komponenten.

Entwicklung der Bevolkerungszahl bis 2070
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Ab 2025 Ergebnisse der 16. koordinierten Bevolkerungsvorausberechnung.

Abbildung 1: Entwicklung der Bevdlkerung bis 2070 Quelle: Statistisches Bundesamt



Auch regional stellt die Prognose deutliche Unterschiede fest: Nach den Ergebnissen der
16. koordinierten Bevolkerungsvorausberechnung wird die Bevolkerungszahl in den west-
deutschen Flachenlandern in den kommenden Jahrzehnten bestenfalls stabil bleiben. Bei
einer jahrlichen Nettozuwanderung von weniger als 350.000 Personen nach Deutschland
wurde sie aber abnehmen.

In den ostdeutschen Flachenlandern werden im Jahr 2070 bei allen getroffenen Annahmen
weniger Menschen leben als heute. Dort wird die Bevdlkerung im Jahr 2070 im Vergleich zu
2024 zwischen 14 % und 30 % kleiner sein.

In den Stadtstaaten (Berlin, Hamburg und Bremen) kann dagegen bei hoher oder mittlerer
Nettozuwanderung mit einem Bevdlkerungswachstum gerechnet werden. Allerdings ist es
auch hier bei einer dauerhaft niedrigen Nettozuwanderung bis 2070 ein kontinuierlicher
Ruckgang um bis zu 11 % im Vergleich zu 2024 maoglich.

Der Altersaufbau der Bevolkerung verandert sich.

Die Generation der Babyboomer befindet sich mitten im Ubergang vom Erwerbsleben in
den Ruhestand. Auf sie folgen deutlich kleinere Jahrgange. Die Zahl der Menschen im Seni-
orenalter ab 67 Jahren wird damit zuklnftig sowohl absolut als auch anteilig steigen. Die
Zahl der Menschen im Alter ab 67 Jahren stieg zwischen 1990 und 2024 um 62 % von 10,4
Millionen auf 16,7 Millionen. Bis Ende der 2030er-Jahre wachst diese Zahl um weitere vier
bis funf Millionen auf mindestens 20,5 Millionen.

In der Folgezeit zeigt sich die demografische Alterung besonders deutlich bei den Hochaltri-
gen. Bis 2030 wird die Zahl der Menschen ab 80 Jahren zunachst leicht sinken, weil die
schwach besetzten Geburtsjahrgange 1945 bis 1949 in diese Altersgruppe aufricken. Mit
der weiteren Alterung der Babyboomer steigt sie anschliel3end von 6,1 Millionen im Jahr
2024 auf etwa 8,5 bis 9,8 Millionen im Jahr 2050. Bis 2070 durfte sie auf einem hohen Ni-
veau zwischen 7,4 und 10,0 Millionen liegen. Fir die Abschatzung des kinftigen Pflege- und
Unterstutzungsbedarfs ist diese Entwicklung besonders relevant; im Jahr 2023 war etwa die
Halfte der Menschen ab 80 Jahren pflegebedurftig. Daraus ergeben sich besondere Anfor-
derungen an die Wohnung und die Unterbringung in Pflegeheimen.

Die Zahl der jungen Menschen im Alter bis 17 Jahre hat sich in der jungeren Vergangenheit
auf und ab bewegt. Im Jahr 1990 betrug die Gesamtzahl der unter 18-jahrigen Kinder und
Jugendlichen 15,3 Millionen Menschen. Bis Mitte der 1990er-Jahre stieg sie auf 15,9 Millio-
nen und sank dann kontinuierlich bis 2013 auf 13,0 Millionen. Zwischen 2014 und 2024
nahm sie durch die gestiegene Nettozuwanderung und héhere Geburtenzahlen um etwa
eine Million auf 14,0 Millionen Menschen zu.

Der 16. koordinierten Bevdlkerungsvorausberechnung zufolge kann sich die Zahl der Kin-
der und Jugendlichen - abhangig von Geburtenhaufigkeit und Nettozuwanderung - unter-
schiedlich entwickeln. Eine Stabilisierung bei etwa 13 Millionen jungen Menschen setzt eine
steigende Geburtenhdufigkeit voraus. Fur einen leichten Anstieg auf Gber 14 Millionen
ware zusatzlich ein dauerhaft hoher Wanderungssaldo von durchschnittlich 400.000 Perso-
nen pro Jahr erforderlich. Bei moderater Zuwanderung oder sinkender Geburtenhaufigkeit



wurde die Zahl der jungen Menschen dagegen bis 2070 auf rund 11,1 beziehungsweise 9,4
Millionen zurtckgehen.

Die Zuwanderung nach Deutschland tragt dazu bei, dass das Erwerbspersonenpotenzial
trotz der demografischen Alterung aktuell steigt. Die Migration stutzt Wachstum des
Erwerbspersonenpotenzials und Deutschland profitiert deshalb von einer steigenden
Gesamtbeschaftigung. Demografisch bedingt nimmt das Erwerbspersonenpotenzial in
Deutschland bereits seit [angerem ab. Nach Berechnungen des Institutes fur Arbeitsmarkt
und Berufsforschung (IAB) in Nurnberg schrumpft das Erwerbspersonenpotenzial - die
Alterung der Bevdlkerung isoliert betrachtet - bereits in den Jahren 2024/2025 jeweils um
420.000 Arbeitskrafte. Derzeit sind tiber 50 % aller Menschen im Erwerbsalter 45 Jahre
und élter. Dies wird sich bis Mitte der 2030er-Jahre allerdings verringern, durch das Aus-
scheiden der stark besetzten Jahrgange aus dem Erwerbsalter in den kommenden 15 Jah-
ren. Ohne Nettozuwanderung wiirde sich die Anzahl derjenigen im Erwerbsalter al-
lein bis 2040 um rund 9 Millionen Menschen verringern. Um diese Verluste abzufangen,
mussten zwischen 2022 und 2040 per Saldo jahrlich etwa 490.000 Menschen im Alter zwi-
schen 20 und 66 Jahren nach Deutschland zuwandern.

Regional finden Wachstum und Schrumpfung nebeneinander statt

In der Vergangenheit haben bei weitem nicht alle Regionen in gleicher Weise von der lang-
jahrigen Wachstumsphase profitiert. Die regionale Bevolkerungsentwicklung war vor allem
durch eine starke Ausdifferenzierung gepragt, bei einem Nebeneinander von Wachstum
und Schrumpfung.

Die Bevolkerungszugewinne aus dem Ausland werden kleinraumig durch Binnenwande-
rungen innerhalb Deutschlands erganzt. Trotz heftiger Debatten Uber die Migration aus
dem Ausland gilt: Rund zwei Drittel bis drei Viertel der Umzugsbewegungen tber die
Gemeindegrenze in Deutschland waren in den zuriickliegenden Jahren Binnenum-
zuge innerhalb des Landes. ZahlenmalRig wird die Binnenwanderung vor allem von den
Jungeren getragen, die noch auf der Suche nach ihrem Lebensmittelpunkt sind, insbeson-
dere den Berufsanfangern (Altersklasse 25 bis 34 Jahre). Diese Wanderung verandert die
regionale Bevolkerungszusammensetzung. In Schrumpfungsregionen altert die Bevdlke-
rung starker, in Wachstumsregionen verjungt sie sich.

Zwischen 2010 und 2023 haben 302 der 400 Kreise und kreisfreien Stadte in Deutschland
an Bevolkerung gewonnen. Besonders stark fallt das Wachstum in den Grof3stadten und
deren Umland aus. Aber auch einige landliche Raume verzeichnen mehr Einwohner. DUnn
besiedelte Landkreise abseits der Ballungsraume verloren dagegen zunachst deutlich an
Bevodlkerung und konnten erst in den letzten Jahren wieder spurbar zulegen.
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Abbildung 2: Beviolkerungsentwicklung nach Kreisen unterschiedlicher Struktur 2010 bis 2023

Quelle: Statistische Amter des Bundes und der Lénder, Regionaldatenbank, Bevélkerungsfortschreibung auf Basis Zensus
2011, Kreise und kreisfreie Stadte

Insgesamt haben die wachsenden Kreise in Deutschland zwischen 2010 und 2023 rund
4,5 Millionen Einwohner hinzugewonnen. Allein 1,8 Millionen davon entfielen auf die 54
wachsenden kreisfreien Grof3stadte. Das entspricht einem Anstieg von 9,8 %. Zum Ver-
gleich: Ein Jahrzehnt zuvor, zwischen 2000 und 2010, betrug das Plus der kreisfreien Grol3-
stadte lediglich 243.000 Einwohner. Abgesehen von wenigen Ausnahmen im Ruhrgebiet,
deren Bevolkerungsentwicklung erst aufgrund der jingsten Zuwanderung in Zuge des
Kriegs in der Ukraine wieder eine leichte Zunahme aufweist, verzeichneten fast alle kreis-
freien Grof3stadte zwischen 2010 und 2023 deutliche Einwohnerzuwachse. Gemessen an
ihrer Einwohnerzahl wuchsen insbesondere Leipzig (+23,5 %), Potsdam (+20,2 %),
Offenbach a. M. (+20,0 %), Regensburg (+17,9 %), Frankfurt a. M. sowie Darmstadt (beide
+16,6 %) kraftig.

In absoluten Zahlen sticht der Zuwachs von Berlin hervor, das zwischen 2010 und 2023 um
489.000 Einwohner zulegte, gefolgt von Hamburg (+201.000 Einwohner) und Munchen
(+170.000). Sehr stark legte die Einwohnerzahl auch im Umland der sieben gréf3ten deut-
schen Stadte zu. Spitzenreiter sind die an Munchen angrenzenden Landkreise Landshut
(+19 %), Ebersberg (+16 %), Freising (+15 %), Dachau und Pfaffenhofen (jeweils +14 %).

Der landliche Raum verzeichnete bereits seit dem Jahr 2000 racklaufige Bevolkerungszah-
len. Zuletzt hat sich dieser Einwohnerverlust dank der hohen Zuwanderung nach Deutsch-
land allerdings auch hier abgeschwacht. Etwas mehr als die Halfte der landlichen Kreise in
Deutschland verzeichnete zwischen 2010 und 2023 eine Bevdlkerungszunahme. Vor allem
dunn besiedelte Landkreise abseits der Zentren mussen sich weiterhin mit Schrumpfung
auseinandersetzen. Besonders deutlich ging die Bevolkerungszahl in den landlichen Krei-
sen Mansfeld-Studharz (-12,0 %), Salzlandkreis (-10,5 %) und Anhalt-Bitterfeld (-9,7 %) in
Sachsen-Anhalt sowie im Kreis Saalfeld-Rudolstadt (-11,2 %) in Thuringen und im Erzge-
birgskreis (-10,1 %) in Sachsen zuruck. In Brandenburg verzeichneten der Landkreis Elbe-
Elster (-9,8 %) und der Landkreis Oberspreewald-Lausitz (-9,4 %) die groRten Bevolkerungs-
verluste. Auch in [andlichen Kreisen Westdeutschlands schrumpfte die Bevolkerung,



wenngleich nicht so stark. Beispielhaft dafur stehen die Landkreise Wunsiedel (-5,9 %) und
Hof (-5,6 %) in Bayern, die Kreise Holzminden (-4,4 %) und Goslar (-4,3 %) in Niedersachsen
und der Kreis Sidwestpfalz/Pirmasens in Rheinland-Pfalz (-3,9 %).

Die ungleiche regionale Entwicklung hat schwerwiegende Folgen. In den boomenden Grol3-
stadten und wachsenden GroR3stadtregionen steigen die Mieten, in den Raumen jenseits
der Metropolen stagnieren oder fallen sie. In den Wachstumsregionen mussen Wohnun-
gen, Kitas, Schulen gebaut und die gesamte offentliche und private Infrastruktur erweitert
werden. In den schrumpfenden Regionen verfallen Wohnungen und werden Schulen ge-
schlossen. Das Land spaltet sich demografisch. Regional verstarken sich die Disparitaten.
Die regionalen Unterschiede in der Bevdlkerungs- und Haushaltsentwicklung nehmen zu
und fuhren zu unterschiedlichen Anforderungen an Wohnungsmarkte, Infrastruktur und
Unternehmensstrategien.

Das Pendel schlagt zuruick: Abschwachung der Reurbanisierungsprozesse?

In den Wanderungsverflechtungen der Grol3stadte zeigt sich seit einigen Jahren eine star-
kere Suburbanisierung. Stadte mit mehr als 100.000 Einwohnern verlieren im Binnenwan-
derungssaldo zunehmend Bevdlkerung an die umliegenden Kreise. Das Wachstum der
Grol3stadte wird vor allem durch die Zuwanderung jungerer Menschen und durch Aul3en-
wanderung getragen. Gleichzeitig ziehen mehr Menschen aus den grof3en Stadten in das
Umland als umgekehrt. Grunde sind unter anderem veranderte Wohnpraferenzen, Woh-
nungsknappheit, hohe Wohnkosten und die starkere Verbreitung mobilen Arbeitens. Im
Jahr 2022 verloren die kreisfreien Grof3stadte im Binnenwanderungssaldo rund 138.000
Personen; 2021 waren es rund 110.000.

Saldo in 1.000 Personen
700

AuBenwanderungssaldo

600

500

400

300

200

100

-100

Binnenwanderungssaldo
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

=200

Abbildung 3: Binnen- und AuBenwanderungssalden der kreisfreien Grof3stadte in Deutschland
2003-2022

Im Coronajahr 2020 nahm auch die Zuwanderung aus dem Ausland in die Grol3stadte
deutlich ab. Mit einem AulRenwanderungssaldo von rund 66.000 Personen konnten die Bin-
nenwanderungsverluste erstmals seit vielen Jahren nicht ausgeglichen werden. Der Bevdl-
kerungsruckgang der Grof3stadte im Jahr 2020 war jedoch wesentlich durch die pandemie-
bedingten Einschrankungen der Mobilitat gepragt.



Bereits 2021 hat die Zuwanderung aus dem Ausland wieder an das Niveau von vor der
Coronakrise anknupften kénnen. Dieser Trend wurde 2022 durch die sehr starke Zuwande-
rung, vor allem von Schutzsuchenden aus der Ukraine, deutlich verstarkt. Mit einem
Zuwanderungssaldo von 569.000 Personen wurde der bisherige Spitzenwert aus dem Jahr
2015 (402.000 Personen) deutlich Uberschritten. Dabei gilt, dass die Kapazitaten zur Auf-
nahme weiterer Zuziehender in den GroRRstadten immer knapper werden. Wohnungssu-
chende werden ins Umland "verdrangt" oder weichen ins Umland aus. Die Suburbanisie-
rung in das ndhere Umland hat in den vergangenen Jahren deutlich zugenommen.
Nach einem Jahrzehnt, in dem die grol3en Stadte sowohl von der Binnen- als auch von der
AulRenzuwanderung profitierten, nimmt die Bedeutung der Suburbanisierung offenbar wie-
der zu. Vor nicht zu langer Zeit, in den 1990er-Jahren, hatten viele Grof3stadte auch schon
mit Bevdlkerungsriuckgangen zu kampfen.

Aktuelle Bevolkerungsprognose: Stabile Bevélkerungsentwicklung bis 2045 und
Zunahme regionale Disparitaten

Die Bevolkerungszahl in Deutschland wird sich nach einer im Herbst 2024 vorgestellten
Bevolkerungsprognose des Bundesinstituts fur Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR) bis
zum Jahr 2045 weitgehend stabil entwickeln.

Der leichten Steigerung der Bevdlkerungszahl auf 83,6 Millionen bis 2028 folgt ein Ruck-
gang bis 2045 auf das 2022er-Ausgangsniveau (83,1 Millionen Personen). Hinter diesem
Wachstum auf nationaler Ebene verbergen sich jedoch nach wie vor grol3e regionale Unter-
schiede. Bundesweit haben von den 400 Kreisen 120 Kreise bis 2045 einen Bevdlkerungs-
zuwachs von mindestens 3 % zu erwarten, wahrend sich 145 Kreise auf Bevdlkerungsver-
luste von mindestens 3 % einzustellen haben.

Bevolkerungsentwicklung gesamt 2022 bis 2045 in %
. bis unter -21

-21 bis unter -15

-15 bis unter -9

-9 bis unter -3

-3 bis unter 3

3 bis unter 9

9 und mehr

Abbildung 4: Bevidlkerungsentwicklung zwischen 2022 und 2045 nach regionalisierter Bevdlkerungs-
prognose des BBSR



Die zukunftigen Bevolkerungszuwachse konzentrieren sich vor allem auf stark wachsende,
also eher strukturstarkere Kreise. Stark schrumpfende, also eher strukturschwache Kreise
mussen sich dagegen auf Uberdurchschnittlich starke Bevolkerungsverluste einstellen. Die
Extremwerte der Entwicklungsraten liegen bei +14,9 % und -24,7 %. Wahrend sich nach der
Prognose des BBSR unter den zehn wachstumsstarksten Kreisen mit Leipzig und Potsdam
zwei ostdeutsche Stadtkreise finden, liegen die zehn Kreise mit den grofRten Bevolkerungs-
verlusten durchgangig in den ostdeutschen Bundeslandern.

Entscheidend ist die Dynamik bei der Haushaltszahl

Die kuinftige Zahl, Gré3e und Zusammensetzung der Haushalte ist die zentrale Grundlage
zur Beurteilung der Wohnungsnachfrage. Auf Wohnungsmarkten treten Haushalte - und
nicht einzelne Personen - als Nachfrager auf. Deshalb kann sich die Haushaltsentwicklung
zumindest zeitweise von der Bevdlkerungsentwicklung entkoppeln. Verkleinern sich die
Haushalte, weil durchschnittlich weniger Personen zusammenleben oder mehr Menschen
allein wohnen, kann die Wohnungsnachfrage auch bei stagnierender oder sinkender Bevol-
kerungszahl zunehmen. Der Trend zu kleineren Haushalten und die wachsende Zahl alte-
rer Ein- und Zweipersonenhaushalte sind wichtige Treiber dieser Entwicklung.

Die Nachfrageeffekte der Haushaltsverkleinerung sind beachtenswert: So ist die Zahl der
Haushalte etwa zwischen 1991 und 2014 um 17 % angestiegen, wahrend die Bevdlkerung
nur um 3 % gewachsen ist. Selbst in den ostdeutschen Bundeslandern, die in 25 Jahren seit
der Wiedervereinigung etwa 10 % ihrer Bevdlkerung verloren haben, stieg die Zahl der
Haushalte im selben Zeitraum um mehr als 11 %. Laut Haushaltsprognose 2040 des BBSR
steigt die Anzahl der Haushalte bundesweit bis 2040 auf 42,5 Millionen bzw. um 1,3 % ge-
genuber 2017. Dabei nimmt die durchschnittliche Haushaltsgrol3e ab: Von 1,99 Personen
im Jahr 2017 auf 1,94 Personen im Jahr 2040. Dieser Entwicklung liegen grol3raumige Un-
terschiede zu Grunde. Wahrend in den westdeutschen Flachenlandern die Bevolkerungs-
zahl in privaten Haushalten stabil bleibt (-0,4 %), nimmt die Zahl der Haushalte um 2,8 %
zu. Demgegenuber sinkt die Bevdlkerungszahl in privaten Haushalten in den Flachenlan-
dern Ost um 10,8 % und die Zahl der Haushalte verringert sich um 9,2 %. In den drei Stadt-
staaten steigt die Bevolkerungszahl in privaten Haushalten um 7,8 % und die Anzahl der
Haushalte um 7,7 % an.

Trotz der deutschlandweiten Zunahme nimmt die Haushaltsdynamik regional vielerorts
langst deutlich ab. Bereits in den zurtckliegenden Jahren haben 36 der 96 Raumordnungs-
regionen in Deutschland, bezogen auf die Zahl der Haushalte, ihr Maximum erreicht. Hier
ist die Zahl der Haushalte bereits rucklaufig. Dazu gehdren vor allem Regionen aus den ost-
deutschen Flachenlandern, aus peripheren landlichen Regionen auch in den westdeut-
schen Flachenlandern sowie aus altindustriellen Regionen, die sich in einem tiefgreifenden
Strukturwandel befanden. Bis 2040 wird dies weitere 33 von 96 Raumordnungsregionen
betreffen. Dartuber hinaus gibt es 27 Regionen, deren Haushaltszahl sich bis zum Ende des
Prognosezeitraums kontinuierlich erh6hen wird. Neben tberwiegend bayerischen und ba-
den-wurttembergischen Regionen zdhlen auch Ballungszentren wie Rhein-Main, Kéln oder
Hamburg sowie Berlin, Havelland-Flaming und Westsachsen mit seiner stark wachsenden
Kernstadt Leipzig dazu.
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Abbildung 5: Veranderung der Zahl der Haushalte im Zeitraum 2017 bis 2040

Indikatoren zur Ermittlung der quantitativen Wohnungsnachfrage

Im Folgenden sollen die zentralen Elemente flr die Ermittlung der zuktnftigen Wohnungs-
nachfrage kurz erlautert und einige methodische Hinweise zur Datenverflugbarkeit aufge-
zeigt werden.

a) Bevodlkerungsprognose

Die Prognose der Bevolkerungszahl ist eine wesentliche Grundlage fur die Berechnung der
zukunftigen Haushaltszahl, die wiederum die mal3gebliche Grole ist fur den demografisch
bedingten Wohnungsbedarf. Haufig greifen Wohnungsmarktprognosen auf bestehende
Bevolkerungsprognosen zurick; soweit verfugbar auch auf Haushaltsprognosen. Das ge-
schieht zur Zeitersparnis oder aus Akzeptanzgriinden: Prognosen der statistischen Amter
des Bundes, der Lander oder der Kommunen haben oft eine Art Leitfunktion.

Bundesweit liegt derzeit eine aktuelle Raumordnungsprognose des Bundesinstituts fur
Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR) vor, welche die Bevolkerungs- und Haushaltsent-
wicklung auf regionaler Ebene der Kreise und kreisfreien Stadte bis zum Jahr 2045 dar-
stellt.” Die Analyseergebnisse auf Kreisebene werden im Internet zum Download bereitge-
stellt.?

" BBSR (Hrsg,2024): Raumordnungsprognose 2045. Bevolkerungsprognose - aktualisiert anhand der Ergebnisse des Zensus
2022. BBSR-Analysen KOMPAKT 13/2024. Bonn.

2 https://www.bbsr.bund.de/BBSR/DE/forschung/fachbeitraege/raumentwicklung/raumordnungsprognose/rop/01-
start.html?pos=3, zuletzt aufgerufen am 11.04.2025.


https://www.bbsr.bund.de/BBSR/DE/forschung/fachbeitraege/raumentwicklung/raumordnungsprognose/rop/01-start.html?pos=3
https://www.bbsr.bund.de/BBSR/DE/forschung/fachbeitraege/raumentwicklung/raumordnungsprognose/rop/01-start.html?pos=3

Bevodlkerungs- Haushalts-

prognose prognose
Wie viele Personen Wie verteilen sich diese Wie viele (welche) Woh-
gibt es am Tag X auf Personen auf Haushalte? nungen sollen (wollen)
dem Wohnungsmarkt? diese Haushalte bewoh-
nen?

Die Bevolkerungsprognose ist ein komplexer Baustein einer Wohnungsmarktprognose mit
den meisten methodischen Variationsméglichkeiten. Die simpelste Variante ist eine einfa-
che Fortschreibung der Bevolkerungszahl mit der Veranderungsrate der Vergangenheit.
Deren Komponenten sind die Naturliche Bevolkerungsentwicklung: Saldo aus Geburten
und Sterbefallen; das Ergebnis ist ein Geburtenuberschuss oder ein Geburtendefizit (Ster-
belberschuss). Wanderungssaldo: Zuztge abzuglich Fortzuge; das Ergebnis ist ein Wande-
rungsgewinn oder ein Wanderungsverlust.

Bei langfristigen Prognosen haben sich aber komplexere mathematische Modelle durchge-
setzt. FUr eine detaillierte Erlduterung ist hier kein Raum, das Grundprinzip sei aber erklart:

Naturliche Entwicklungen und Wanderungen werden in ihre Bestimmungsfaktoren zerlegt
und diese einzeln in die Zukunft fortgeschrieben. Dazu gehoren:

- Geburtenziffern (Kinderzahl der Frauen)

- Sterbeziffern (geschlechtsspezifische Lebenserwartungen)

- Alters- und geschlechtsspezifische Fortzugs- / Zuzugsraten

- Verteilung der Zu- und Fortztige auf Nah- und Fernwanderungen

Geburten- und Sterbeziffern werden aus der laufenden Bevolkerungsstatistik und der Sta-
tistik der naturlichen Bevolkerungsbewegung abgeleitet; fur Haushaltsstrukturen und wei-
tere demografische Merkmale wird erganzend der Mikrozensus genutzt. Die Prognose von
Wanderungen ist methodisch besonders anspruchsvoll, weil sie stark von politischen, wirt-
schaftlichen und gesellschaftlichen Rahmenbedingungen beeinflusst wird.

Ganz wesentlich ist der Zeitbezug, aus dem die Trends stammen, die man in die Zukunft
fortschreibt. Bei zu kurzen Zeitraumen besteht die Gefahr, kurzfristige Veranderungen zu
Uberschatzen - insbesondere bei Nahwanderungen und kleineren Kommunen. Die Annah-
men haben einen hohen Einfluss auf das Gesamtergebnis, insbesondere der Umgang mit
Zuwanderungen aus dem Ausland, die politischen Rahmenbedingungen und wirtschaftli-
chen Zyklen folgen und nur schwer prognostiziert werden kénnen.
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Wichtig ist zudem auch die statistische Abgrenzung des Bevodlkerungsbegriffs. Wahrend
Statistiken auf Bundes- und Landesebene in der Regel die Bevolkerung am Hauptwohnsitz
darstellen, finden sich in Datenreihen der Kommunen sowohl die Einwohner am Haupt- als
auch am Nebenwohnsitz, folglich die gesamte sogenannte wohnberechtigte Bevolkerung.
Diese bildet die Wohnungsnachfrage besser ab, da naturlich auch durch Zweitwohnsitze
Wohnungen nachgefragt werden. Bundesweit haben ca. 2,3 % der Haushalte eine Neben-
wohnung (Mikrozensus 2023). In Stadten mit vielen Fernpendlern, Studenten oder Ferien-
regionen liegt die Rate oft deutlich hoher.

b) Haushaltsprognose

Die Nachfrager auf dem Wohnungsmarkt sind nicht einzelne Personen, sondern Haushalte.
Daher mussen im nachsten Schritt Personen in Haushalte umgerechnet werden. Amtliche
Statistiken zu Haushalten und Haushaltsstrukturmerkmalen gibt es in Deutschland nicht
flachendeckend. Die Stichprobendaten aus dem Mikrozensus liegen unterhalb der Landes-
ebene nur fur groBere, mehrere 100.000 Einwohner umfassende Gebietseinheiten (sog.
Anpassungsebene) vor.

Die einfachste Methode ist die Division der Bevodlkerungszahl durch die durchschnittliche
HaushaltsgroRBe. Diese ist aus dem Mikrozensus?® ablesbar und kann in die Zukunft extrapo-
liert werden. Allerdings ist diese Methode zu pauschal, zumindest wenn man langere Zeit-
raume und mehrere Regionen betrachtet. In der Regel werden daher komplexere Haushal-
tegenerierungsmodelle verwendet. Standard sind heute sogenannte makroanalytische Ver-
fahren: Uber Alter und Geschlecht wird die prognostizierte Bevélkerung bestimmten Haus-
haltsgrolRen zugeordnet. Auch hier gibt es dynamische und statische Modelle: Dynamische
Modelle extrapolieren Veranderungsprozesse bei Haushaltsbildung (z. B. Zunahme kleine-
rer Haushalte, langerer Verbleib im Elternhaus etc.). Entscheidend ist auch hier in der Re-
gel, dass auf Strukturdaten aus dem Mikrozensus zuruckgegriffen wird. Diese liegen, wie
beschrieben, nur fur grolBraumigere Einheiten vor. Dadurch erhéht sich bei der Haushalte-
generierung der Schatzfaktor der Prognose.

Aus der Entwicklung der Zahl der Haushalte ergibt sich im Zeitverlauf die Zu- und Abnahme
der demografisch bedingten Wohnungsnachfrage. Die Zahl der Haushalte ist einer der
bedeutendsten Faktoren fur die Abschatzung des zuktnftigen Wohnungsbedarfs. Neben
der Bevolkerungszahl, auf der sie basiert, sind die angenommene durchschnittliche Haus-
haltsgrofRe und das vermutete Haushaltsbildungsverhalten die wichtigsten Stellschrauben
fUr das Prognoseergebnis.

c) Nachholbedarf / Angebotsiiberhange

Viele Betrachtungen des kunftigen Wohnungsbedarfs gehen von einem nahezu ausgegli-
chenen Wohnungsmarkt zu Beginn des Prognosezeitraums aus. D. h. die Entwicklung von
Angebot und Nachfrage in der Vergangenheit wird ausgeblendet und es wird nur die in der
Zukunft hinzukommende Nachfrage betrachtet. Oft geschieht dies auch wegen der

3 Statistisches Bundesamt (Hrsg.): Fachserie 1 Reihe 3, Haushalte und Familien, Ergebnisse des Mikrozensus. Wiesbaden.
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erheblichen methodischen Schwierigkeiten Uber- und Unterversorgung methodisch sicher
festzustellen.

Angebotstuberhange lassen sich zunachst Uber leerstehende Wohnungen abschatzen. Eine
regelmalRig fortgeschriebene, flachendeckende amtliche Leerstandsstatistik besteht jedoch
nicht. Amtliche Informationen liefern insbesondere die Gebaude- und Wohnungszahlungen
des Zensus sowie - mit Einschrankungen - die Zusatzerhebungen zur Wohnsituation im
Mikrozensus. Der GAW erhebt fur seine Mitgliedsunternehmen jahrlich Leerstandsdaten;
damit wird jedoch nicht der gesamte Mietwohnungsbestand abgedeckt. Zudem ist zu un-
terscheiden, welcher Leerstand kurzfristig marktaktivierbar ist und welcher aufgrund von
Zustand, Lage, Bindungen oder geplanter Modernisierung beziehungsweise Ruckbau dem
Markt nicht unmittelbar zur Verfigung steht.

Ein in der Vergangenheit entstandener Nachholbedarf spielt rechnerisch eine wichtige
Rolle auf angespannten Wohnungsmarkten, wo viele Haushalte aufgrund des fehlenden
Angebots ihre Wohnwuinsche bisher nicht umsetzen kénnen. So geht etwa der GdW davon
aus, dass in den acht Jahren von 2016 bis 2023 durch eine zu geringe Bautatigkeit rund
830.000 Wohnungen zu wenig gebaut wurden. Dieser aufgebaute Nachholbedarf kann
aber nicht in voller Héhe bei einer zukunftige Bedarfseinschatzung berutcksichtigt werden.
Es muss beachtet werden, dass ein Grol3teil dieses durch die Bautatigkeit nicht befriedigten
Bedarfs zeitlich sehr weit zurtckliegt und unterstellt werden kann, dass die Ungleichge-
wichte durch die Elastizitaten auf der Nachfrage- wie auf der Angebotsseite des Wohnungs-
marktes zumindest teilweise ausgeglichen sind. Etwa durch nicht erfolgte Haushaltsgrun-
dungen, da junge Erwachsene langer im Elternhaus verbleiben oder Wohnungssuchende
auf andere weniger angespannte regionale Markte ausgewichen sind. Auch bei Berucksich-
tigung derartiger Abschlage ist der Anteil des Nachholbedarfs am gesamten derzeitigen
Wohnungsbedarf hoch. Dies zeigt sich etwa bei der aktuellen Wohnungsmarktprognose
des Bundesinstituts fur Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR): Die Komponente Nachhol-
bedarf macht 19 % des fur den Zeitraum von 2023 bis 2030 veranschlagten Neubaubedarfs
von 320.000 Wohnungen pro Jahr aus.

d) Ersatzbedarf

Ersatzbedarf entsteht, wenn Wohnraum abgerissen wird oder auf andere Weise vom Markt
verschwindet (z. B. durch Nutzungsanderung, Zusammenlegung, Stilllegung). Er resultiert
damit nur begrenzt aus der allgemeinen physischen Alterung der Wohngebaude. Der Er-
satzbedarf wird geschatzt, meist durch eine Fortschreibung der Wohnungsabgange in der
Vergangenheit. Allerdings erfasst die amtliche Bauabgangsstatistik nur einen Teil der tat-
sachlichen Abgange. Daher wird in den meisten Modellen eine geschatzte Abgangsrate/
-quote benutzt. Manche Modelle nehmen eine pauschale Rate an - in der Regel zwischen
0,2 und 0,3 % des Bestandes pro Jahr. Andere legen differenziertere Quoten zu Grunde, die
z. B. von den statistisch erfassten Bauabgangen in der Region oder dem Baualter der regio-
nalen Bestande abgeleitet wird. Der Ersatzbedarf ist eine nicht zu unterschatzende Gréf3e
far die Ermittlung der zukinftigen Wohnungsnachfrage. Er kommt in Regionen mit positi-
ver Nachfrageentwicklung in vollem Umfang zu Tragen und erhoht den demografisch be-
dingten Wohnraumbedarf. In Regionen mit Haushaltsrtickgangen spielt der demografisch
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bedingte Neubedarf kaum mehr eine Rolle, und der Ersatzbedarf wird zum wichtigsten Fak-
tor des Wohnungsbedarfs. Entsprechend sorgfaltig muss die Prognose damit umgehen. In
der Regel wird der Ersatzbedarf deshalb durch das regional entstehende Uberangebot an
Wohnungen weitgehend kompensiert.

Bilanz von Angebot
und Nachfrage in der jun-
geren Vergangenheit

Zu erwartende Prognose der

Wohnungs- Bauabgénge
Abriss, Zusammenlegung,
Umwandlung

nachfrage

Prognose des demogra-
fisch bedingten
Neubedarfs

Qualitative Aspekte nicht vernachlassigen

Die kiinftige Wohnungsnachfrage ergibt sich aus einem Bundel quantitativer und qualitati-
ver Faktoren. Entscheidend ist insbesondere, wie der vorhandene Bestand im Wettbewerb
mit Neubauangeboten positioniert ist. Auch in Regionen mit Angebotsuberhangen kann
Neubau erforderlich sein, wenn der Bestand die Nachfrage nach bestimmten Lagen,
Grundrissen, Ausstattungsstandards, Barrierearmut oder Energieeffizienz nicht erfullt. Um-
gekehrt kann eine qualifizierte Bestandsanpassung Neubau ersetzen. Die Analyse sollte
deshalb stets kleinrdumig und teilmarktbezogen erfolgen.

In entspannten Markten ist wichtiger, wo und wie gebaut (oder: umgebaut) werden soll.
Und dabei spielen Qualitaten eine groRere Rolle als Quantitaten (wie sie Bedarfsprognosen
liefern). Qualitatsaspekte, also bezuglich der Wohnungen (Ausstattung, Zuschnitt, Lage,
Bauform) auf der einen bzw. der spezifischen Bedurfnisse bestimmter Bevolkerungsteile
(Milieus, Altersgruppen, Haushaltstypen)* auf der anderen Seite, werden aber in den klassi-
schen Bedarfsmodellen nicht berucksichtigt. Die in Modellrechnungen prognostizierten
Entwicklungen konnen deshalb nur Anhaltspunkte fur die strategische Ausrichtung der
Wohnungsanbieter bieten. Die regional differenzierte Analyse der Nachfrage- und Ange-
botsentwicklung auf den unterschiedlichen Teilmarkten und die Ermittlung der lokalen
Nachfrageveranderungen und -praferenzen bleiben zentrale Instrumente zur Ausrichtung
des Wohnungsportfolios der Unternehmen.

4vgl. auch GdW (2023): Wohntrends 2040. Studie. GdW Branchenbericht 9. Berlin.
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Checkliste Indikatoren zur Einschdtzung des Marktes

Bevélkerungsentwicklung

v' Bevélkerung am Hauptwohnsitz
Quelle: Statistisches Bundesamt, Bevolkerungsstand (Fortschreibung der
Bevolkerung, u. a. Fachserie 1 Reihe 1.3);
statistische Landesamter

v" Wohnberechtigte Bevolkerung (Bevolkerung am Haupt- und am Neben-
wohnsitz)
Quelle: kommunale Einwohnerstatistiken

v' Geburten und Sterbefille
Quelle: Statistisches Bundesamt, Bevolkerungsbewegung (Geburten,
Sterbefalle, EheschlielBungen, Scheidungen, u. a. Fachserie 1 Reihe 1.1);
statistische Landesamter

v' Zu- und Fortzige
Quelle: Statistisches Bundesamt, Wanderungen (Fachserie 1 Reihe 1.2),
statistische Landesamter

v' Bevolkerungsprognosen
Quelle: Statistisches Bundesamt, Bevdlkerungsvorausberechnung; BBSR,
Raumordnungsprognose, bundesweite Bevolkerungsprognose auf Kreis-
ebene; statistische Landesdmter; Prognosen der kommunalen Amter

Haushaltsentwicklung

v' Haushalte, Haushaltstypen (nach Zahl, Alter, Geschlecht)
Quelle: Statistisches Bundesamt, Haushalte / Familien (Mikrozensus, (u. a.
Fachserie 1 Reihe 3); statistische Landesamter

v" Haushaltsprognosen
Quelle: Statistisches Bundesamt, Entwicklung der Privathaushalte bis 2030
Ergebnisse der Haushaltsvorausberechnung; BBSR, Raumordnungsprog-
nose, bundesweite Haushaltsprognose auf Kreisebene; statistische Landes-
amter; Prognosen der kommunalen Amter
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Bautatigkeit

v' Baufertigstellungen (MaBnahmen im Bestand, Neubau in Wohn- und
Nichtwohngebauden)
Quelle: Statistisches Bundesamt; Bautatigkeit und Wohnungsbau (u. a.
Fachserie 5 Reihe 1); statistische Landesamter

v' Baugenehmigungen (MaBnahmen im Bestand, Neubau in Wohn- und
Nichtwohngebauden)
Quelle: Statistisches Bundesamt; Bautatigkeit und Wohnungsbau (u. a.
Fachserie 5 Reihe 1); statistische Landesamter

Nachholbedarf/Angebotsiiberhdange

v" Abgleich von Neubautatigkeit und Haushaltsentwicklung
Quelle: Statistisches Bundesamt, Haushalte / Familien
[Mikrozensus, (u. a. Fachserie 1 Reihe 3); sowie Bautatigkeit und Woh-
nungsbau (u. a. Fachserie 5 Reihe 1); statistische Landesamter]

v Leerstande

Quelle: GdW-Jahresstatistik; Gebaude- und Wohnungszahlung im Rahmen
des Zensus 2022; kommunale Leerstandserhebungen

Ersatzbedarf

v Wohnungsbestand (Gebaudeart, Wohnungsgro3e, Baualter)
Quelle: Statistisches Bundesamt, Bestand an Wohnungen - Fachserie 5
Reihe 3; statistische Landesamter; kommunale Statistiken

v Wohnungsabgang
Quelle: Baualtersspezifische Wohnabgangsquoten aus Ergebnisse der Ge-
baude- und Wohnungszahlung 2022, 2011, 1995 und 1987;
statistische Landesamter; kommunale Statistiken
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Marktsituation

v

Fluktuationsrate
Quelle: GdW-Jahresstatistik; Statistiken von Versorgungsanbietern;
kommunale Erhebungen

Bodenmarkt, Haus- und Wohnungskaufe

Quelle: Gutachterausschusse fur Grundstiickswesen auf Kreis- oder
kommunaler Ebene, Obere Gutachterausschusse auf Landes- und Bundes-
ebene, Maklerdaten

Mieten, Kaufpreise
Quelle: Preisbeobachtung des BBSR; private Anbieter von Angebotsdaten

z. B. IDN-Immodaten, Immobilienscout24 u. a., Mietspiegel

Kaufkraft
Quelle: gewerbliche Anbieter wie GfK

Beschaftigung, Beschaftigtenstruktur, Arbeitslosigkeit
Quelle: Bundesagentur fur Arbeit, regionale Arbeitsagenturen
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2 Marktangepasste Unternehmensstrategie

21 Unternehmensstrategie

"Taktik ldsst sich von Erfolg ableiten. Strategie nicht. Strategie ist die langfristige, nicht unmittel-
bar erkennbare Fiihrung eines Systems Uber Idngere Zeitrdume. Gute Strategie muss in erster
Linie auf Logik aufbauen, weniger auf intuitiv abgeleiteter Erfahrung!"™

Eine Unternehmensstrategie legt grundlegende Ziele fest, die langfristig Uber den Fortbe-
stand des Unternehmens bestimmen. Charakteristisch ist der Dreiklang aus Langfristigkeit,
Gesamtheit und qualitativem Charakter.

Es ist Aufgabe der Unternehmensfihrung, langfristige Ziele, Grundsatze und notwendige
Hilfsmittel festzulegen. Der Einfluss im operativem Tagesgeschaft ist oftmals sehr begrenzt.
Die Unternehmensfiihrung hat dabei den Uberblick Giber die gesamte Unternehmung zu
wahren und legt Bedeutung, Aufgaben und Zusammenspiel der einzelnen Abteilungen fest.

Die Unternehmensstrategie muss sich nicht nur an Markt- und Finanzdaten orientieren,
sondern ebenso an den rechtlichen Rahmenbedingungen. Gesetzgeberische Veranderun-
gen, regulatorische Anforderungen und neue Rechtsprechung kénnen Investitionsentschei-
dungen, Finanzierungsmodelle und Geschaftsprozesse wesentlich beeinflussen und sind
deshalb Bestandteil einer vorausschauenden Unternehmenssteuerung.

Eine Strategie ist durch ihren qualitativen Charakter gepragt, sie legt keine konkreten Zah-
len fest, sondern beurteilt Ereignisse, Risiken, Forderungen sowie weitere wenig exakt be-
stimmbare Faktoren. Die einzelnen qualitativen Faktoren werden durch Aggregation und
Abstraktion zu einer koharenten Strategie verdichtet.

Far ein Unternehmen, insbesondere der Wohnungswirtschaft, ist es aufgrund der sehr
langfristigen Entscheidungshorizonte von Ubergeordneter Bedeutung, Ziele zu definieren,
aus welchen sich Leitlinien ableiten lassen. Ziele und Leitlinien sind dabei nicht unveran-
derlich, geben jedoch im Tagesgeschaft einen Orientierungsrahmen vor. Damit ist zusatz-
lich die Moglichkeit gegeben, unter Verpflichtung auf die Ubergeordneten Unternehmens-
ziele, die operativ tatigen Beschaftigten frei arbeiten zu lassen.

Bei der Strategieentwicklung und -implementierung empfiehlt sich folgende methodische
Vorgehensweise: Zielformulierung mittels Vision und Leitbild - Lageanalyse - Strategiefor-
mulierung - Implementierung mittels Balanced Scorecard.

Grundvoraussetzung bei der Strategiebildung ist eine umfassende Abstimmung in den Ent-
scheidungsgremien des Unternehmens. Nur wenn die Interessen der Anteilseigner (bzw.
der Mitglieder bei Genossenschaften) bzw. der Aufsichtsrate bertcksichtigt werden,
erreicht die gewahlte Strategie den notwendigen Grad an Verbindlichkeit fur die Geschafts-
fahrung.

5> Quelle: Bolko von Oetinger (Boston Consulting Group).
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Abbildung 6: Vorgehensweise zur Strategieentwicklung und Strategieimplementierung

Neben dem langfristigen Entscheidungshorizont eines Wohnungsunternehmens sind die
Immobilien zusatzlich durch Langlebigkeit gepragt. Mit getroffenen Entscheidungen geht
somit sowohl ein entsprechender Vor- als auch Nachlauf einher:

1. Erkennen einer Anderung der Nachfrage bzw. Einschatzung des Bedarfs,

2. Reaktion auf Nachfrage bzw. Bedarf: Planung (Herstellung einer Wohnimmobilie inkl.
Genehmigungsverfahren, Bauzeit etc.),

3. Nach Abschluss einer BaumalRnahme: langfristige Kapitalbindung an die Wohnimmobi-
lie; Amortisation geht mit entsprechend langer Haltedauer einher.

Heute sind bei Wohnungsunternehmen die Leitbilder Ubergeordnet auf Nachhaltigkeit aus-
gerichtet. Im Rahmen eines Nachhaltigkeitskonzeptes werden hierbei Zielstellungen in den
Bereichen der Okonomie und Okologie sowie Soziales miteinander verbunden und ganz-
heitlich gedacht.®

Ist die Unternehmensstrategie festgelegt, ist diese in die konkrete Unternehmensplanung
umzusetzen. Die strategischen und nachhaltigen Ziele bzw. Leitbilder, die Anspriche der
Stakeholder und die Moglichkeiten (monetar und nicht-monetar) des Wohnungsunterneh-
mens sind in Einklang zu bringen. AnschlieBend sind die konkret zu erreichenden Ziele
anhand der strategischen Ziele/"Leitplanken" zu definieren, welche in die Unternehmens-
planung aufgenommen werden.

6 Vgl. Leitfaden fir eine branchenspezifische Erganzung zum VSME, GdW September 2025.
https://www.gdw.de/downloads/anwendungsleitfaden-zur-branchenspezifischen-ergaenzung-des-vsme/
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2.2  Einbindung von ESG-Themen in die Strategie

ESG-Aspekte sind je nach Rechtsform, Unternehmensgrolie, Finanzierungs- und Geschafts-
modell unterschiedlich verbindlich. Unmittelbare gesetzliche Berichtspflichten treffen nur
eine sehr kleine Anzahl von Wohnungsunternehmen. Fur alle anderen Wohnungsunterneh-
men stehen dagegen freiwillige Standards - insbesondere der Voluntary Standard (VS) - so-
wie mittelbare Anforderungen von Kreditinstituten, Férdermittelgebern, Versicherern, Ge-
sellschaftern und kommunalen Tragern im Vordergrund. Unabhangig von einer formellen
Berichtspflicht sollten wesentliche 6kologische, soziale und Governance-bezogene Risiken
und Chancen in Strategie, Investitionsplanung, Risikomanagement und Datenhaushalt be-
rucksichtigt werden.

Die gesetzlichen Klimaziele bis 2045, die CO,-Kostenverteilung, Anforderungen aus Finan-
zierung und Foérderung sowie physische Klimarisiken erfordern eine belastbare Bestands-
aufnahme der Treibhausgasemissionen und eine wirtschaftlich tragfahige Klimastrategie
als Bestandteil der Gesamtstrategie. Dabei sind rechtliche Anforderungen, technische
Machbarkeit, soziale Auswirkungen und die dauerhafte Finanzierbarkeit gemeinsam zu be-
trachten.’

ESG-Themen sollten daher integraler Bestandteil der Strategie des Wohnungsunterneh-
mens sein. Geschaftsleitung und Aufsichtsrat haben wesentliche Nachhaltigkeitsrisiken in
ihre Entscheidungsprozesse einzubeziehen. Dies betrifft insbesondere Investitionsentschei-
dungen, langfristige Finanzierungen, Klimarisiken, regulatorische Entwicklungen sowie Re-
putationsrisiken.

2.3  Klimaschutzstrategie im Rahmen der Gesamtstrategie

Eine Klimaschutzstrategie ist regelmaRig als vielschichtiges Konzept im Rahmen der Ge-
samtstrategie zu verstehen. Neben der Umsetzung gesetzlicher und regulatorischer Anfor-
derungen sind insbesondere auch Anpassungen des Gebaudebestandes an veranderte kli-
matische Rahmenbedingungen (z. B. zunehmende Hitzeperioden oder Extremwetterereig-
nisse) zu berucksichtigen.

Daruber hinaus gewinnt die zunehmende Verknappung von Ressourcen an Bedeutung.
Steigende Materialkosten fuhren zu einer starkeren Berucksichtigung von Wiederverwen-
dungs- und Kreislaufansatzen im Bauprozess.

Die vorgenannten Aspekte sind integraler Bestandteil der Gesamtstrategie des Wohnungs-
unternehmens. In diesem Zusammenhang sind die geplanten MalBnahmen auf Ebene der
einzelnen Wirtschaftseinheiten konkret zu benennen und zeitlich einzuordnen. Insbeson-
dere sind die hieraus resultierenden langfristigen finanziellen Auswirkungen - insbeson-
dere auf Liquiditat, Ertragslage (GuV) sowie Vermogensstruktur (Planbilanz) - im Rahmen
der Unternehmensplanung sachgerecht abzubilden und ggf. die Finanzierungslticke zu er-
mitteln. Oberstes Ziel bleibt die Aufrechterhaltung der Zahlungsfahigkeit. Vor diesem

7 GdW Standard: ESG-Mindestanforderungen fir Wohnungsunternehmen, GdW Oktober 2025.
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Hintergrund ist eine integrierte, mehrjahrige Unternehmensplanung mit angemessenem
Planungshorizont erforderlich.

2.4 Unternehmensplanung

Die Unternehmensplanung dient der Schaffung und Erhaltung langfristiger Erfolgspotenzi-
ale ebenso wie der Sicherung und Koordination des laufenden Tagesgeschafts. Sie ist damit
eine wesentliche Voraussetzung fur jede erfolgreiche Unternehmenstatigkeit.

Um Krisensituationen vorzubeugen, bendétigt das Unternehmen ein der Gré3e, Komplexitat
und Risikolage angemessenes System zur Unternehmensplanung, Krisenfruherkennung
und Risikosteuerung. 8 1 StaRUG8 verpflichtet die Geschaftsleiter haftungsbeschrankter Un-
ternehmenstrager, fortlaufend Uber bestandsgefahrdende Entwicklungen zu wachen, bei
erkannten Entwicklungen geeignete Gegenmalinahmen zu ergreifen und den Uberwa-
chungsorganen unverzuglich zu berichten. Die konkrete Ausgestaltung ist proportional und
unternehmensindividuell festzulegen.

25 Interne Unternehmenssysteme

Resilienz eines sozialorientierten Wohnungsunternehmens beschreibt die Fahigkeit des
Unternehmens, auch unter schwierigen wirtschaftlichen, regulatorischen oder gesellschaft-
lichen Rahmenbedingungen dauerhaft handlungsfahig zu bleiben und seinen Versorgungs-
auftrag zu erfullen. Ein resilientes Wohnungsunternehmen kann Krisen, unerwartete Belas-
tungen oder Marktveranderungen bewaltigen, ohne seine wirtschaftliche Stabilitat oder
seine Leistungsfahigkeit nachhaltig zu beeintrachtigen. Von zentraler Bedeutung ist dabei
die kontinuierliche Sicherstellung der Zahlungsfahigkeit, da nur ein jederzeit liquides Unter-
nehmen seinen Verpflichtungen nachkommen und eine Insolvenz vermeiden kann.

Zur Starkung der Resilienz tragen auch verschiedene Kontroll- und Steuerungssysteme bei.
Das Interne Kontrollsystem (IKS) schafft durch definierte und dokumentierte Prozesse,
Kontrollen und Zustandigkeiten die Grundlage fur eine ordnungsgemal3e, zuverlassige und
regelkonforme Geschaftsabwicklung. Ein professionelles Liquiditdtsmanagement gewahr-
leistet die laufende Uberwachung und Steuerung der Zahlungsstréme und erméglicht es,
Finanzierungsengpasse fruhzeitig zu erkennen und Gegenmalinahmen einzuleiten. Durch
ein systematisches RisikofrUherkennungssystem werden potenzielle Risiken rechtzeitig
identifiziert, bewertet und Uberwacht, sodass die Unternehmensleitung vorausschauend
handeln kann.

Erganzend hierzu unterstitzt die Interne Revision die Resilienz des Unternehmens, indem
sie Prozesse und Kontrollen unabhangig pruft, Schwachstellen aufdeckt und Verbesse-
rungsmoglichkeiten aufzeigt. Das Compliance-Management-System (CMS) dient der Ver-
meidung von Regelverstdlien und Fehlverhalten, indem es die Einhaltung gesetzlicher, re-
gulatorischer und unternehmensinterner Vorgaben fordert. Im Zusammenwirken leisten
diese Systeme einen wesentlichen Beitrag dazu, Risiken zu begrenzen, Fehler zu vermeiden

8 Gesetz Uber den Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen fir Unternehmen (StaRUG)
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beziehungsweise fruhzeitig zu erkennen und damit die langfristige wirtschaftliche Stabilitat
sowie die fortlaufende Zahlungsfahigkeit des Unternehmens sicherzustellen.

Die Kontroll- und Steuerungssysteme sind zugleich fiir die Uberwachung durch Aufsichts-
gremien und fur externe Prifungen bedeutsam. Der Umfang der Prufung hangt jedoch
vom jeweiligen Prufungsauftrag und der Rechtsform ab: Die handelsrechtliche Abschluss-
prufung beurteilt nicht automatisch die Wirksamkeit samtlicher Governance-Systeme. Wei-
tergehende Aussagen konnen sich insbesondere aus der genossenschaftlichen Pflichtpru-
fung, einer Prifung nach § 53 HGrG® oder aus gesondert vereinbarten Prifungsleistungen
ergeben.

Auch fur den Aufsichtsrat sind diese Systeme von grolBer Bedeutung. Er Uberwacht die Ge-
schaftsfUhrung und bendtigt dafur verlassliche, adressatengerechte Informationen tber
wirtschaftliche Lage, Liquiditat, Risiken, Compliance und wesentliche Projekte. Ein ange-
messenes IKS, ein leistungsfahiges Liquiditatsmanagement, eine funktionierende Krisen-
friherkennung, eine risikoorientierte Interne Revision und ein wirksames Compliance-Ma-
nagement-System unterstiitzen die sachgerechte Wahrnehmung dieser Uberwachungsauf-
gabe. Sie entbinden das Aufsichtsorgan jedoch nicht von einer eigenen kritischen Befas-
sung mit wesentlichen Sachverhalten.

Aus Sicht der Unternehmensfihrung dienen diese Systeme nicht zuletzt dem Ubergeordne-
ten Ziel, die nachhaltige Existenz des Wohnungsunternehmens zu sichern. Durch die frah-
zeitige Erkennung und Begrenzung von Risiken, die Vermeidung und Aufdeckung von Feh-
lern sowie die laufende Uberwachung der Liquiditét leisten sie einen wesentlichen Beitrag
zur dauerhaften Aufrechterhaltung der Zahlungsfahigkeit und damit zur Vermeidung von
Insolvenzrisiken. Damit starken sie zugleich die Widerstandsfahigkeit und Zukunftsfahigkeit
des sozialen Wohnungsunternehmens.

Verpflichtung zur Krisenfriiherkennung und zum Krisenmanagement

§ 1 StaRUG verpflichtet Geschaftsleiter haftungsbeschrankter Unternehmenstrager - insbe-
sondere von Kapitalgesellschaften und Genossenschaften - zur fortlaufenden Uberwa-
chung bestandsgefahrdender Entwicklungen und zur Einleitung geeigneter Gegenmal3nah-
men. Erforderlich sind eine systematische Identifikation und Bewertung wesentlicher Risi-
ken sowie, soweit fur die Unternehmensgrof3e und Risikolage angemessen, deren Aggrega-
tion und Abbildung in Szenarien auf Basis der Unternehmensplanung. Die Instrumente
mussen zusammenwirken; ein bestimmtes einheitliches System schreibt das Gesetz nicht
vor.

Das Institut der Wirtschaftsprufer in Deutschland e. V. (IDW) hat im September 2025 den
IDW S 16 "Ausgestaltung der KrisenfrUherkennung und des Krisenmanagements nach § 1
StaRUG" verabschiedet. Der Standard konkretisiert die Anforderungen aus Sicht von Theo-
rie, Praxis und Rechtsprechung und betont insbesondere die Bedeutung einer plausiblen,
zukunftsgerichteten Unternehmensplanung.’

9 Gesetz Uber die Grundsatze des Haushaltsrechts des Bundes und der Lander
10 IDW Standard: Ausgestaltung der Krisenfriiherkennung und des Krisenmanagements nach § 1 StaRUG (IDW S 16), IDW Life
11/2025
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Ein wesentliches Ziel der Krisenfriherkennung ist, dass die Geschaftsleitung fortbestands-
gefahrdende Entwicklungen so fruh erkennt, dass noch geeignete GegenmalRnahmen und
Finanzierungsalternativen zur Verflgung stehen. Dafur mussen identifizierte Risiken mit
der Unternehmensplanung verknupft, Verantwortlichkeiten festgelegt, MalBnahmen be-
schlossen und deren Umsetzung Gberwacht werden. Die konkrete Ausgestaltung der Kri-
senfriherkennung und des Krisenmanagements liegt bei der Geschaftsleitung und richtet
sich nach GroRRe, Komplexitat, Geschaftsmodell und Risikolage. Eine zukunftsgerichtete Pla-
nung ist regelmalig unerlasslich. Sie sollte Vermdgens-, Finanz- und Ertragsentwicklung,
Liquiditat, wesentliche rechtliche Krisenindikatoren sowie realistische Szenarien konsistent
und - soweit angemessen - integriert abbilden.

Unternehmensplanung Krisenfriiherkennung Krisenmanagement

Abbildung 7: Unternehmensplanung als Grundlage der Krisenfriherkennung und Krisenmanage-
ment

Der Prozess der Risikofriherkennung im Rahmen eines Risikofriiherkennungssystems umfasst ins-
besondere Risikoidentifikation, Analyse und Bewertung, Risikosteuerung, Kommunikation sowie lau-
fende Uberwachung. Ziel ist es, einzeln oder im Zusammenwirken bestandsgefdhrdende Entwicklun-
gen rechtzeitig zu erkennen.
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planung
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Abbildung 8: Prozess der Risikofriiherkennung
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Anforderungen an die Unternehmensplanung

Eine Unternehmensplanung ist zentraler Bestandteil einer Risikofriherkennung und Ergeb-
nis des Planungsprozesses. lhr Ziel ist es insbesondere, die zum Zeitpunkt der Planungser-
stellung erwartete Liquiditatsentwicklung des Unternehmens abzubilden (vgl. IDW S 16 Tz.
29), denn die Aufrechterhaltung der dauerhaften Zahlungsfahigkeit ist das wichtigste Ele-
ment zur Sicherung der nachhaltigen UnternehmensfortfUhrung. Wichtig ist auch, dass die
Unternehmensplanung angemessen zwischen der Geschaftsleitung und dem Aufsichtsor-
gan abgestimmt wird.

Wenn in der Vergangenheit nachhaltige Gewinne erzielt worden sind, leicht auf finanzielle
Mittel zurtickgegriffen werden kann und keine bilanzielle Uberschuldung vorliegt oder
droht (sog. "Schonwetterkriterien"), sind ungeachtet weitergehender gesetzlicher Pflichten
i. d. R. keine hohen Anforderungen an die Unternehmensplanung zu stellen (vgl. IDW S 16
Tz. 12), was nicht bedeutet, dass diese Unternehmen auf eine Planung ganzlich verzichten
kdnnen, denn dann besteht ein Risiko, dass Fehlentwicklungen nicht rechtzeitig erkannt
werden.

Bei der Planung ist zu beachten, dass die zugrunde gelegten Annahmen plausibel sind.
Plausibilitat der Annahmen bedeutet nach IDW S 16 Tz. 30, dass diese nachvollziehbar,
konsistent und frei von Widerspruchen sind. Mal3geblich ist die Sicht der gesetzlichen Ver-
treter auf der Basis einer Ex-ante-Betrachtung, die innerhalb eines gewissen Beurteilungs-
spielraums nachvollziehbar sein muss. Bei einer spateren Beurteilung kommt es auf die
Sicht eines "ordentlichen und gewissenhaften Geschaftsleiters" zum Zeitpunkt der Planung
an. Der Dokumentation der Planungsannahmen kommt daher eine besondere Bedeutung
zu.

Teilplane

Erfolgsplanung

Planbilanz

Mietenplanung
*  Leerstandsplanung
* Instandhaltungsplan
Liquiditatsplan +  Betriebskosten
*  Personalplanung

Investitionsplan
Tilgungsplane
Kreditaufnahme

Abbildung 9: Integrierte Planung der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage
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Die Anforderungen an Form, Detaillierungsgrad und Planungshorizont richten sich nach
Komplexitat und Unternehmenssituation. Bei kleineren, wenig komplexen und wirtschaft-
lich stabilen Unternehmen kann eine vereinfachte Planung ausreichen. Sie muss jedoch
mindestens die Liquiditatsentwicklung belastbar abbilden und die wesentlichen Auswirkun-
gen auf Ergebnis und Vermogen berucksichtigen. Bei erhdhter Risikolage, grolReren Investi-
tionsprogrammen, komplexer Finanzierung oder fortgeschrittener Krise ist eine integrierte
und deutlich detailliertere Planung erforderlich.

Risiken und Risikokultur

Die Risikokultur umfasst die grundlegende Haltung und das konkrete Verhalten im Umgang
mit Chancen und Risiken. Sie beeinflusst das Risikobewusstsein, die Qualitat der Kommuni-
kation und die Bereitschaft, kritische Entwicklungen frihzeitig offenzulegen. Geschaftslei-
tung und Fuhrungskrafte sollten klare Erwartungen formulieren, Verantwortlichkeiten fest-
legen und eine sachliche Auseinandersetzung mit Planabweichungen und Fehlannahmen
fordern. Dazu gehort auch, Planungsprozesse einzurichten, deren Annahmen nachvollzieh-
bar dokumentiert, regelmalig Uberpruft und bei veranderten Rahmenbedingungen ange-
passt werden.
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Strategische Operationale

Managementrisiken .
3 Leistungs-

/Prozessrisiken

Politische Risiken ARl

Technologische Risiken

Soziale Risiken

Abbildung 10: Klassifizierung der

Risiken Finanzielle Risiken
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Beispielhaft wird der Bereich "Bestandsbewirtschaftung" kurz dargestelit.
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3 Darstellung ausgewahlter Instrumente der Unternehmensanalyse als Grund-
lage der Unternehmensstrategie

3.1  Marktumfeldanalyse

Wohnungsunternehmen sind in hohem Mal3e lokal verankert: Der Standort der Immobilien
ist nicht veranderbar, sodass das Unternehmen mit den jeweiligen regionalen Rahmenbe-
dingungen umgehen muss. Wesentliche Einflussfaktoren sind unter anderem die wirt-
schaftliche und demografische Entwicklung, die Attraktivitat des Standorts, der Wohnungs-
markt, die Kapital- und Forderbedingungen, der Arbeitsmarkt sowie rechtliche und techno-
logische Veranderungen. Die wesentlichen Analysefelder im Rahmen der Marktumfeldun-
tersuchungen eines Wohnungsunternehmens lassen sich wie folgt gliedern:

Extern Intern
Allgemeine wirtschaftliche Langfristige
Entwicklung Geschaftsanalyse
Absatzmarkt . Finanzmittel Leistungen und
(z. B. bestimmte Kapitalmarkt (Kreditaufnah- Kosten
Wohnformen) men/Geldanlagen)
- A N ers .
Konkurrenz |~ Woh"nungs X ) Tatigkeitsfelder
markte N 4 (z. B. Hausbewirtschaftung)
. . Material- und
Technologie Konjunktur aterta” N Bestandsstruktur
Arbeitsflisse
Beschaffungs- Informationszu-
Gesetzgebung markt flisse
(z. B. Baumaterialien) Qualifikation
Demografische/so-
ziologische Ent- Personalmarkt Personalstruktur
wicklung
\ \
Chancen und Risiken Starken und Schwiachen

Abbildung 11: Wesentliche Analysefelder im Rahmen der Unternehmensplanung eines Wohnungs-
unternehmens
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3.2 Portfolio-Management - Portfolio-Analyse

Ausgangspunkt fur die Portfolio-Analyse ist eine gesamtunternehmerische Zieldefinition
(z. B. Definition zukunftiger Geschaftsfelder sowie Aufbau und Verteilung der hierfur not-
wendigen Ressourcen). Sie bildet die Grundlage fur die anschliellende Untersuchung des
Portfolios.

Das Portfolio-Management im Wohnungsunternehmen soll eine systematische Planung,
Steuerung und Kontrolle des Bestandes an Grundstucken und Gebduden ermdglichen, mit
dem Ziel Erfolgspotenziale zu erschliel3en.

Die Wohnungsunternehmen verfugen tUber eine Vielzahl von einzelnen Informationen tber
die Wirtschaftlichkeit ihrer Wohnungsbestande (z. B. Mieteinnahmen, Mietausfalle,
Betriebskosten, Leerstande, Instandhaltungserfordernisse), die allerdings nur zum Teil ob-
jektbezogen dokumentiert sind.

Nicht in allen Wohnungsunternehmen liegen die Informationen so vor, dass sich daraus
eine belastbare Bewertung des gesamten Immobilienportfolios ableiten Iasst. Fehlende
Objektbezige, uneinheitliche Datenstande oder Medienbrtche erschweren die Entwick-
lung differenzierter Bestandsstrategien - etwa fur Klimaschutz, Instandhaltung, Barrierear-
mut, Nachverdichtung oder Desinvestition. Das Portfolio-Management sollte deshalb eine
einheitliche Datenbasis, klare Bewertungskriterien und regelmalige Aktualisierungspro-
zesse vorsehen.

Im Rahmen der Vorgaben der Eigentumer, d. h. der Unternehmensziele, ist der Wohnungs-
bestand zu untersuchen und zu optimieren. Der Wohnungsbestand ist hinsichtlich seiner
Marktkonformitat, d. h. seiner Marktgangigkeit, zu analysieren. Marktkonformitat bedeutet
dabei, dass Wohnungen kurzfristig wieder zu vermieten sind, die erforderlichen Mieten
akzeptiert werden und die Mietverhaltnisse langerfristig erhalten bleiben. Auf der Grund-
lage dieser Bestandsanalyse kann die Bewertung und daran anschlieend die Ableitung
von kunftigen Handlungsstrategien erfolgen.

Faktoren fur die Portfolio-Analyse - Einflussfaktoren auf die Bewertung des Woh-
nungsbestandes

Ziel der Portfolio-Analyse ist ein ganzheitlicher Uberblick tiber den Immobilienbestand.
Hierzu sind finanzwirtschaftliche Daten, Informationen aus Vermietung und Bewirtschaf-
tung, technische Zustandsdaten sowie qualitative Kriterien zusammenzufuhren. Erganzend
sind rechtliche und férderrechtliche Restriktionen zu prufen, beispielsweise Mietvertragsri-
siken, Erbbaurechte, Dienstbarkeiten, Baulasten, Altlasten, Denkmalschutz, Genehmi-
gungslage, Forder- und Belegungsbindungen. Auch Energie- und Klimarisiken, Barrierear-
mut, Versicherbarkeit und die Finanzierbarkeit kiinftiger MalRnahmen sollten berutcksichtigt
werden. FUr die Beurteilung des Bestands kommen zahlreiche Einflussfaktoren in Betracht.
Zu den wesentlichen Dimensionen zahlen Standort- und Objektattraktivitat, Marktakzep-
tanz, technische und energetische Zukunftsfahigkeit, rechtliche Restriktionen sowie Renta-
bilitat und Liquiditatsbeitrag.
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Uberblick Standort- und Objektattraktivitiat, die Marktakzeptanz sowie die
Rentabilitat von Immobilien

1
Standortattraktivitat

- Wirtschaftliche und rechtliche Rahmenbedingungen des Standortes (Immobilienstruk-
tur, Wirtschaftsstruktur, Arbeitsmarktlage)

- Soziodemografische Rahmenbedingungen des Standortes bzw. Quartiers (Bevolke-
rungsentwicklung, Altersstruktur)

- Regionale Infrastrukturmal3nahmen (Verkehrswege, Ver- und Entsorgung)

- Standortimage und Lebensqualitat der Region (Bildungseinrichtungen, Sport-, Kultur-
und Freizeitmoglichkeiten)

- Umweltbelastungen

2
Objektattraktivitat

- Grundstucksbeschaffenheit (Bebauungsdichte, ErschlieBungsgrad, rechtliche Belastun-
gen, Altlasten)

- Bausubstanz (Gebaudealter, Haustyp, Gebaudehille)

- Gebaudeausstattung (Haustechnik, Energieversorgung, energetische Eigenschaften)

- Nutzungskonzept und Funktionalitat

- Gestaltung der AuBenanlagen (Parkplatzsituation, architektonisches Umfeld)

- Marktfahigkeit der Wohnungen (Wohnungsgrundrisse, Wohnungsausstattung)

3
Marktakzeptanz

- Immobilienangebot und -nachfrage

- Mietniveau

- Mietermix und Altersstruktur

- Haushalts- und Belegungsstruktur, soziale Stabilitat und Unterstutzungsbedarfe
- Sozialhilfeempfanger

- Fluktuationsquote

4
Rentabilitat

- Sollmieten

- Erlésschmalerungen

- Mietsteigerungspotenzial

- Laufende Instandhaltung

- Instandhaltungsstau

- Verwaltungskosten

- Nicht umlagefahige Betriebskosten
- Zinsniveau
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Bei der Bewertung der Einflussfaktoren ist es wichtig, sowohl die Sicht der Wohnungsunter-
nehmen (Vermieter) als auch die Sicht der Mieter und Nutzer zu betrachten. Die Untersu-
chung dieser Einflussfaktoren sollte laufend, in regelmaligen Abstanden erfolgen, um die
Entwicklung der Wohnungsmarkte hinreichend zu berucksichtigen. Am Ende der Portfolio-
Analyse sollte ein fundiertes Bild Uber den Gesamtbestand vorliegen, welches zeigt, wie
sich dieser in den nachsten Jahren am Markt behaupten kann.

Portfolio-Ansatze

In der unternehmerischen Praxis haben sich mehrere Portfolio-Ansatze durchgesetzt. Als
speziell wohnungswirtschaftlicher Ansatz wurde ein dreidimensionaler Portfolio-Ansatz
entwickelt, der im Folgenden vorgestellt wird.

Modell eines strategischen Portfolios - (27-Felder-Matrix)

Die Segmentierung und Analyse des Immobilienbestands erfolgt in diesem Modell anhand
von drei festgelegten Kriterien (Dimensionen), deren konkrete Auspragung unternehmens-
individuell festzulegen ist:

1. Vermietungserfolg
Der Vermietungserfolg liefert Aussagen zur Wirtschaftlichkeit (Rentabilitat/Liquiditat)
der Objekte und damit eine aktuelle Beurteilung des Markterfolgs der einzelnen
Objekte.

2. Objektstandard
In die Bewertung des Objektstandards flieBen insbesondere folgende Aspekte ein: bau-
licher und energetischer Zustand der Wirtschaftseinheit, allgemeine Ausstattung der
Wohnungen sowie nachfragerelevante Kriterien, auf welche die Mieter bzw. potenzielle
Mieter besonderen Wert legen.

3. Standortqualitat
Die Standortqualitat bewertet die mit der Wohnung beziehungsweise dem Objekt ver-
bundenen Lage- und Umfeldfaktoren. Dazu zédhlen das unmittelbare und mittelbare
Wohnumfeld, die Erreichbarkeit, Infrastruktur, Quartiersentwicklung, Umwelt- und
Klimarisiken sowie das Image der Lage. Mal3geblich ist die Perspektive der tatsachlichen
und potenziellen Nutzer. Der Standort ist ein wesentlicher und regelmal3ig nur begrenzt
beeinflussbarer Faktor fur den kunftigen Erfolg einer Immobilie. Die Standortqualitat ist
ein wichtiges Kriterium fur die Unterscheidung zwischen Kern-, Entwicklungs- und gege-
benenfalls Desinvestitionsbestanden. Der Objektstandard lasst sich durch das Unter-
nehmen unmittelbar verandern; der Vermietungserfolg ergibt sich dagegen aus dem
Zusammenspiel von Standort, Objektqualitat, Preis, Zielgruppe und Bewirtschaftung.
Strategische Entscheidungen sollten deshalb nicht schematisch aus einer einzelnen
Portfolioposition abgeleitet, sondern durch Wirtschaftlichkeits-, Risiko- und Szenario-
analysen erganzt werden.

" Vgl. Kook/Sydow in "Strategisches Portfoliomanagement in der Immobilienwirtschaft - Ein Leitfaden fir Theorie und Pra-
xis", 2. Auflage 2010, Haufe Verlag, ISBN 978-3-87292-246-5.
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3.3 Nachweis der Wirtschaftlichkeit von Investitionen

a) Anforderungen an Wirtschaftlichkeitsberechnungen

Die Wirtschaftlichkeitsberechnung muss als Kalkulationsinstrument hohe Anforderungen
hinsichtlich der Eindeutigkeit der Annahmen, der Gleichbehandlung der Investitionen und
der rechtlichen Handhabbarkeit erftllen. Die Annahmen, die fur die wohnungswirtschaftli-
che Investition zutreffend sind, sollten die jeweiligen Marktbedingungen widerspiegeln.

In der Praxis haben sich dynamische Verfahren der Investitionsrechnung zum Nachweis
der Wirtschaftlichkeit einer Investition bewahrt. Hier eignet sich besonders das Verfahren
des vollstandigen Finanzplans (Visualisation of Financial Implications, VoFi). Der Vorteil des
Verfahrens gegenuber anderen (statischen) Investitionsrechenverfahren besteht darin,
dass die VoFi-Methode die Moglichkeit bietet, alle mit einer Investition verbundenen Zah-
lungsstrome einzeln und zeitlich differenziert zu modellieren (dynamische Investitionsrech-
nung). Dies bietet nicht nur eine sehr hohe Spezifitat, sondern schafft auch ein hohes Mal3
an Transparenz. Das erleichtert die Nachvollziehbarkeit von langjahrigen Investitionsvorha-
ben.

Bei der VoFi-Rendite handelt es sich um die Rendite, die Uber den gesamten Betrachtungs-
zeitraum auf das eingesetzte (wirtschaftliche) Eigenkapital generiert wird. Die Methode er-
leichtert die interne und externe Kommunikation der Ergebnisse, weil Zahlungsstrome, Fi-
nanzierungsannahmen und Endvermaogen transparent dargestellt werden kdnnen. Sie er-

setzt jedoch nicht die Prifung von Risiken, Sensitivitaten und Alternativszenarien.

Die VoFi-Rendite kann als der Zinssatz definiert werden, mit dem sich das investierte Eigen-
kapital im Durchschnitt verzinst. Dabei ist zu bertcksichtigen, dass die Eigenkapitalrendite
auch eine Risikokomponente beinhaltet, die das immobilienwirtschaftliche Risiko beruck-
sichtigt.

b) Aufbau eines vollstandigen Finanzplans

Der vollstandige Finanzplan bildet samtliche investitionsbezogenen Ein- und Auszahlungen
periodengenau ab. Zu den Einzahlungen zahlen insbesondere Nettomieten und gegebe-
nenfalls Zuschisse oder Verkaufserlose. Auszahlungen umfassen unter anderem Kapital-
dienst, Instandhaltung, Verwaltungskosten und nicht umlagefahige Betriebskosten. Aus der
periodischen Gegenuberstellung ergibt sich der Zahlungssaldo. Fur belastbare Entschei-
dungen sollten mindestens ein Basisszenario sowie geeignete Sensitivitaten - etwa fur Bau-
kosten, Zinsen, Mieten, Leerstand, Instandhaltung und Restwert - gerechnet werden.

Zur Bestimmung der durchschnittlichen Verzinsung des Eigenkapitals werden verwendet:
- das eingesetzte Eigenkapital [Gesamtinvestitionskosten einschlie3lich eventueller

Bestande (Grundstuck, Altbestand) abzuglich Fremdkapitalzufluss zur Finanzierung der
Investition] und
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- das damit am Ende des (Detail-)Betrachtungszeitraums erwirtschaftete Vermogen
(= Endvermaogen).

Das Endvermadgen setzt sich aus den kumulierten Zahlungstberschissen und dem Verau-
Berungspreis am Ende des (Detail-)Betrachtungszeitraums zusammen.

- Die jahrlichen Zahlungsiberschusse/-defizite werden unter Berucksichtigung ihrer Wie-
deranlage/ Neuaufnahme bis zum Ende des (Detail-)Betrachtungszeitraums aufgezinst.

- Der VeraulRerungspreis ist der auf das Ende des (Detail-)Betrachtungszeitraums fortge-
schriebene Wert der Immobilie. Es wird also davon ausgegangen, dass die Immobilie
am Ende des (Detail-)Betrachtungszeitraums verkauft wird.

Auszahlung Investition
(Gesamtkosten bestehend aus Grund und Boden, ggf. Gebaudebestand und Baukosten)

Einzahlung Darlehen
(Finanzierung der Investition bestehend aus Forderdarlehen und sonstigen Darlehen)

Einzahlung
Nettomieten (ggf. Berucksichtigung von Forderbestimmungen und Mietrestriktionen)

Auszahlung

Verwaltungskosten

Nicht umlegbare Betriebskosten

Instandhaltungskosten

Kapitaldienst (Zins- und Tilgungszahlungen der Darlehen)

Zahlungssaldo
(Summe aus Ein- und Auszahlungen)

Restwert
(Wert der Immobilie am Ende des Detailbetrachtungszeitraums)

Abbildung 12: Bestandteile der VoFi-Methode.

C) Detailplanungszeitraum

Die langfristige Nutzbarkeit des Wirtschaftsgutes Wohnung bzw. des Wohngebdudes macht
den Detailplanungszeitraum zu einer wichtigen Determinante des Rechenmodells. Dabei
besteht grundsatzlich die Mdglichkeit, den Detailplanungszeitraum auf die gesamte Nut-
zungsdauer des jeweiligen Wohngebaudes (50 bis 80 Jahre) abzustellen bzw. auch einen
kdrzeren Zeitraum zu wahlen.

Bei der Wahl eines kurzeren Detailplanungszeitraums kommt der Ermittlung des Restwer-
tes der Immobilie eine gewisse Bedeutung zu. Um den wohnungswirtschaftlichen Gegeben-

heiten zu entsprechen, ist es bei einem Detailplanungszeitraum von 20 Jahren
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grundsatzlich méglich, Zinsanderungen bei der Finanzierung (gerade bei Forderdarlehen)
nach zehn Jahren zu berucksichtigen. Ein langerer Detailplanungszeitraum ist dagegen auf-
grund der Prognose-Ungenauigkeit fehleranfallig.

d) Bestimmung des Restwerts

Zum Ende des Detailplanungszeitraums ist der Restwert der Immobilie zu schatzen, wenn
die Nutzungsdauer der Immobilie Uber den Detailplanungszeitraum hinausgeht. Der Rest-
wert kann auf der Grundlage eines individuellen Kapitalisierungszinssatzes ermittelt wer-
den. Dazu wird der Zahlungssaldo am Ende des Detailplanungszeitraums mit Hilfe des
Kapitalisierungszinssatzes kapitalisiert. Alternativ kann auch mit marktgangigen Mieten-
multiplikatoren gerechnet werden. Am Ende des Detailplanungszeitraums bestehende
Restschulden mindern den Restwert der Immobilie.

e) Bestimmung der Investitionskosten

Grundsatzlich werden im Rahmen einer Wirtschaftlichkeitsberechnung einer Investition die
gesamten Investitionskosten betrachtet. Dazu zahlen bei Neubauinvestitionen die Kosten
fUr Grund und Boden und die gesamten Anschaffungs- und Herstellungskosten.

f) Festlegung der Miethéhe

Die Prognose der zukulinftigen Mietertrage hat einen wesentlichen Einfluss auf die Rentabili-
tat der Investition. Die Prognose kunftiger Mietsteigerungen sollte daher auf der Grundlage
realistischer Mietsteigerungen erfolgen.

g) Festlegung der Steigerungsrate fiir die Kostenpositionen

Die Steigerungsrate fur die Kostenpositionen und damit fur die Auszahlungen im Rechen-
modell sollte aus der Veranderungsrate des Verbraucherpreisindexes (Inflationsrate) abge-
leitet werden. Zur Relativierung der ermittelten Werte kann der Baupreisindex fur Instand-
haltungsarbeiten an Wohngebauden herangezogen werden.

Ein weiterer wesentlicher Parameter sind die Erlésschmalerungen durch Leerstand. In den
Uberwiegenden Fallen durfte es vollkommen ausreichen, die Erlésschmalerungen in
Abhangigkeit der standortspezifischen Durchschnittswerte prozentual und Uber den Be-
trachtungszeitraum konstant anzusetzen.

h) Eigenkapitalverzinsung

Bei Investitionsentscheidungen ist eine angemessene Mindestverzinsung des eingesetzten
Eigenkapitals festzulegen. Pauschale historische Ansatze - etwa 4 % - sind hierfur regelma-
Big nicht ausreichend. Zu berucksichtigen sind insbesondere die langfristige Kapitalbin-
dung, das objekt- und standortspezifische Risiko, die Finanzierungskosten, der soziale be-
ziehungsweise satzungsmalige Auftrag und die Opportunitatskosten des Eigenkapitals. Die
Anforderungen sollten unternehmensweit konsistent dokumentiert und regelmaRig tber-
pruft werden.
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Fur MalBnahmen der sozialen Wohnraumférderung kénnen beihilferechtliche Vorgaben zur
zulassigen Ausgleichs- beziehungsweise Eigenkapitalrendite gelten. Welche Obergrenze
maRgeblich ist, hangt vom konkreten Férderprogramm ab. Eine pauschale Ubertragung auf
alle wohnungswirtschaftlichen Investitionen ist nicht sachgerecht. Die beihilferechtliche
Einordnung sollte bei Zweifeln projektbezogen rechtlich und férderrechtlich gepruft und
dokumentiert werden.

3.4 Berichtswesen und Controlling

a)
Wirtschaftsplan und Abweichungskontrolle

Wirtschaftsplan

Der Aufbau des Wirtschaftsplanes sollte sich grundsatzlich am handelsrechtlichen Gliede-
rungsschema (Plan-Bilanz sowie Plan-Gewinn- und Verlustrechnung) orientieren. In der
Regel geht man dabei von den Aufwands- und Ertragspositionen des letzten Jahresab-
schlusses aus und baut darauf basierend die Planungen fur die folgenden Jahre auf.

2026 2030

wirtschaftlich | liquiditats- wirtschaftlich | liquiditats-
maRig* maRig*

Posten
der GuvV

*planmafige Tilgungen statt Abschreibungen

Wirtschaftsplan und Finanzplanung bilden unterschiedliche Perspektiven ab und sollten
miteinander abgestimmt sein. Die Erfolgsplanung orientiert sich an den handelsrechtlichen
Aufwands- und Ertragspositionen; die Liquiditatsplanung erfasst die tatsachlichen Ein- und
Auszahlungen einschlie3lich Investitionen, Finanzierungen und Tilgungen. Ein aus der Er-
folgsplanung abgeleiteter vereinfachter "liquiditdtsmaRiger Uberschuss" kann als Uberlei-
tung dienen, ersetzt aber keine eigenstandige, rollierende Liquiditatsplanung. Zahlungsun-
wirksame Positionen und Veranderungen des Working Capital sind transparent zu beruck-
sichtigen.

Bei einem Wohnungsunternehmen ist die Investitionsplanung und in diesem Zusammen-
hang auch die Prifung der Aktivierungsfahigkeit von ModernisierungsmalBnahmen von
besonderer Bedeutung. Die Planung dieser Mal3nahmen selbst, aber auch die Untersu-
chung ihrer bilanziellen Auswirkungen, d. h. in welchem Umfang die Modernisierungsmal3-
nahmen aktivierungspflichtig sind bzw. in welchem Umfang sie Erhaltungsaufwand
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darstellen, ist ein wichtiger Bereich der Planung, Steuerung und Kontrolle im Wohnungsun-
ternehmen.

Aus der Plan-Bilanz und der Plan-Gewinn- und Verlustrechnung lassen sich Kennzahlen ab-
leiten, anhand derer die fur den Bestand des Wohnungsunternehmens gefahrdenden Ent-
wicklungen frahzeitig erkannt werden kénnen. Beispielhaft seien hier die Veranderung der
Eigenkapitalquote sowie die Zins- und Kapitaldienstdeckung genannt.

Abweichungskontrolle

Die Abweichungskontrolle der Wirtschaftsplanung erfolgt im laufenden Jahr durch Gegen-
Uberstellung der voraussichtlichen Ist-Werte und der Planwerte. Der erforderliche Turnus
der Abweichungskontrolle richtet sich nach der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens.

Im Normalfall ist eine halbjahrliche Abweichungskontrolle ausreichend. Ist eine negative
Entwicklung des Unternehmens erkennbar, mussen die Abweichungskontrollen in einem
kurzeren zeitlichen Abstand erfolgen, d. h. vierteljahrlich bzw. monatlich.

Ist Planwert Voraussicht- Abweichung*
Vor- Wirtschafts- liches IST
jahr plan laufendes
Jahr
Posten
der GuVv

*Erlauterung der Abweichung zwischen Wirtschaftsplan und voraussichtlichem Ist

b)
Finanzplan und Abweichungskontrolle

Bei der Finanzplanung wird ausgehend vom Finanzmittelbestand zu Beginn der Periode die
voraussichtliche Entwicklung der Ein- und Auszahlungen geplant. Der aus dem Wirtschafts-
plan abgeleitete operative Zahlungsuberschuss ist um Investitionen, Finanzierungsvor-
gange, Tilgungen, Ausschuttungen, Steuern und sonstige zahlungswirksame Sachverhalte
zu erganzen. Fur die KrisenfrUherkennung sollte die Jahresplanung durch eine rollierende
Liquiditatsvorschau mit einem der Risikolage angemessenen Zeithorizont und Detaillie-
rungsgrad erganzt werden.
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Abweichungskontrolle der Finanzplanung

Die Abweichungskontrolle der Finanzplanung erfolgt im laufenden Jahr durch die Gegen-
Uberstellung der voraussichtlichen Ist-Werte und der Planwerte der Finanzplanung. Der er-
forderliche Turnus dieser Abweichungskontrolle richtet sich ebenfalls nach der wirtschaftli-
chen Lage des Unternehmens.

voraussichtlicher liquiditats-
maRiger Jahresuberschuss

+ Einzahlungen aus Abgangen
des Anlagevermaogens

- Auszahlungen fur Investitio-
nen

e Neubau

e Modernisierung

e Grundsttckskaufe

e sonstige Investitionen

- Auszahlungen fur Dividen-
den

+ Einzahlungen aus Darle-
hensvalutierungen

e Neubau

e Modernisierung

e Grundstuckskaufe

e sonstige Investitionen

+ Einzahlungen aus Investiti-
onszulagen

- Tilgungen

*Erlauterung der Abweichung zwischen Finanzplan und voraussichtlichem Ist
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c)
Kennzahlen-Controlling

Das kennzahlenbasierte Controlling ist ein wirksames Instrument der Geschaftsleitung, um
die voraussichtliche Entwicklung des Wohnungsunternehmens sinnvoll planen zu kénnen,
die damit verbundenen Risiken richtig einzuschatzen und kalkulierbar zu gestalten. Es er-
moglicht weiterhin den Geschaftspartnern, insbesondere den Kreditinstituten, das Woh-
nungsunternehmen zuverlassig zu beurteilen. Es stellt eine solide Basis fur die Sicherung
des langfristigen Unternehmenserfolges dar.

In Abhangigkeit von der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens sind héhere Anforderun-
gen an das Berichtswesen und die Ableitung aussagekraftiger Kennzahlen zu stellen. Es ist
nicht ausreichend, die Kennzahlen ausschliel3lich aufgrund des Jahresabschlusses zu ermit-
teln bzw. Kennzahlen aus den Wirtschaftsplandaten fir das kommende Jahr abzuleiten.
Wenn sich erhebliche Verschlechterungen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage ab-
zeichnen bzw. sogar die Tendenz hin zu einer Bestandsgefahrdung besteht, ist ein jahrli-
ches Berichtswesen nicht mehr ausreichend. Vielmehr wird ein halbjahrliches, vierteljahrli-
ches oder sogar monatliches Berichtswesen erforderlich. Aufgrund des laufenden Kenn-
zahlen-Controllings kénnen den Bestand des Wohnungsunternehmens gefahrdende Ent-
wicklungen frihzeitig erkannt werden.

Kennzahlenkontrolle

Zur Kennzahlenkontrolle mussen die Kennzahlen aus den Planen fur das laufende Jahr
abgeleitet und zum voraussichtlichen Ist des laufenden Jahres ins Verhaltnis gestellt wer-
den. Im Normalfall reicht eine solche Kennzahlenkontrolle halbjahrlich aus. Zeichnet sich
aber eine Veranderung der Kennzahlen zur Erkennung von Krisensymptomen ab, so dass
sich eine Ergebnisverschlechterung bzw. Bestandsgefahrdung im Wohnungsunternehmen
herausstellt, ist der Kontrollzeitraum entsprechend zu verkirzen. Nur so kénnen Ver-
schlechterungen rechtzeitig erkannt werden.

Kennzahlenbasiertes Risikofrithwarnsystem

Das kennzahlenbasierte Risikofrihwarnsystem basiert auf dem RisikofrGhwarnsystem der
Wohnungsgenossenschaften mit Spareinrichtung. Das Risikofrihwarnsystem versteht sich
dabei als standig - entsprechend den Erfahrungen - weiterzuentwickelndes System. Die
kritischen Schwellenwerte dienen als Anhaltspunkte fur ein mogliches Gefahrdungspoten-
zial.

Kennzahl IST Vorjahr Plan Voraussichtliches IST
laufendes Jahr laufendes Jahr
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1
Leerstandsquote (bezogen auf Wohneinheiten) einschliel3lich
kurzfristiger und modernisierungsbedingter Leerstand am 31.12.

Leerstand von Wohneinheiten
am 31.12. x 100

Anzahl der Wohneinheiten am
31.12.

Leerstandsquote [%] =

(Berechnung ohne Berucksichtigung von Garagen und Stellplatzen)

Schwellenwert >10%

2
Zinsdeckung

Anteil der Fremdkapital- Fremdkapitalzinsen der
zinsen an der Nettokalt-_  Hausbewirtschaftung x 100
miete (Zinsdeckung) [%] Jahressollmiete abzuglich

Erldsschmalerung

Schwellenwert > 30 %

3
Kapitaldienstdeckung

Anteil des Kapitaldienstes PlanmaRiger Kapitaldienst der
an der Nettokaltmiete _  Objektfinanzierungsmittel x 100

(Kapitaldienstdeckung) [%] Jahressollmiete abzuglich Erlos-
schmalerung

Schwellenwert >50 %

4
Cash-Flow nach DVFA/SG

Jahresuberschuss/-fehlbetrag

+/-  Abschreibungen/Zuschreibungen beim Anlagevermogen

+/-  Zunahme/Abnahme langfristiger Ruckstellungen

+ Abschreibungen auf Geldbeschaffungskosten

+/-  Erhéhung/Verminderung des Sonderpostens mit
Racklageanteil

+/-  sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage

+/- Ein-/Auszahlungen aus aulBerordentlichen Posten

= Cash-Flow nach DVFA/SG
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5
Tilgungskraft

Cash-Flow nach DVFA/SG

Tilgungskraft = planmaRige Tilgung der
Objektfinanzierungsmit-
tel

Schwellenwert <1,5

6

Eigenmittelquote

Eigenkapital am 31.12.

+ Ruckstellungen fur Bauinstandhal-
= tung + Sonderposten

fur Investitionszulagen x 100

Bilanzsumme am 31.12.

Eigenmittelquote
[%]

Schwellenwert <20 %

7
Mietenmultiplikator

Grundstucke mit Wohnbau-
ten

+ Grundstlcke mit Geschafts-
u. a. Bauten

Jahressollmiete abzuglich
Erldsschmalerung

Mietenmultiplikator =

Schwellenwert >12

8
Investitionen

Instandhaltungskosten® +
= nachtragliche HK"
m? WFL/NFL™

Investitionen im Bestand
je m?

Schwellenwert < 25 EUR/m?

" Bruttokosten vor Investitionszulagen und Zuschissen
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9
Instandhaltungskosten

Instandhaltungskosten insgesamt
+ Regiebetriebskosten

Instandhaltungskosten B + anteiliger Personal- und
je m? - Sachaufwand (betreffend
Instandhaltung)
m? WFL/NFL™

Schwellenwert <15 EUR/m?

) wenn Gewerbe von Bedeutung, dann differenzierte Beurteilung und keine
Berucksichtigung von Garagen und Stellflachen

10
Beobachtungskennzahlen (ohne Schwellenwerte)

Ist-Annuitat Kapitaldienst (Zinsaufwand)

+  planmalRige Tilgung langfristige
Verbindlichkeiten aus Objektfinanzierung ge-
genuber Kreditinstituten
und anderen Kreditgebern) x 100

=  Bestand langfristige
Objektfinanzierungsmittel am 31.12.

EBITDA Jahresergebnis
+  Fremdkapitalzinsen
+  Steuern vom Einkommen und Ertrag
+  Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgensgegenstande und
Sachanlagevermogen
= EBITDA

EBITDA x 100

Langfristige Verbindlichkeiten aus
Objektfinanzierung gegenuber
Kreditinstituten und anderen
Kreditgebern am 31.12.

Méglicher
Kapitaldienst
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Fluktuationsrate in %
Durchschnittliche Wohnungsmiete
%-Anteil der Erlé6sschmalerungen
%-Anteil der Mietforderungen am Stichtag
Fremdkapitalzinsen je m?
Verwaltungskosten je WE
Rechnerische Beleihungsreserven bei Mietenmultiplikator von 12:
1. Ertragswert (Gesamtunternehmen):
Jahressollmiete abzgl. Erlosschmalerungen

x Mietenmultiplikator 12

2. Erstrangiger Beleihungsrahmen:
Ertragswert (Gesamtunternehmen) x 60 %

3. Freie Beleihungsspielraume:

Erstrangiger Beleihungsrahmen
/. Fremdfinanzierung Banken und andere Kreditgeber
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3.5 IT und Digitalisierung als Strategie- und Risikofaktor

Die fortschreitende Digitalisierung verandert die Rahmenbedingungen von Wohnungsun-
ternehmen ebenso nachhaltig wie demografische und finanzwirtschaftliche Entwicklungen.
Die Qualitat der IT- und Prozesslandschaft entscheidet zwar nicht unmittelbar Gber die Ver-
mietbarkeit einer Wohnung, wohl aber Uber die Handlungsfahigkeit des Unternehmens.
Ausfalle oder Manipulationen zentraler Systeme kénnen Mieteneinzug, Zahlungsverkehr,
Betriebskostenabrechnung, Kommunikation, Gebaudetechnik und regulatorische Nach-
weise erheblich beeintrachtigen. IT und Digitalisierung sind deshalb als Strategie-, Resili-
enz- und Haftungsthemen zu behandeln.

Die Digitalisierung von Geschaftsprozessen ist dabei nicht nur eine technische und organi-
satorische Aufgabe, sondern zugleich mit zahlreichen rechtlichen Anforderungen verbun-
den. Die Einfuhrung digitaler Systeme beruhrt unter anderem Datenschutz, Informationssi-
cherheit, Dokumentationspflichten, Vergaberecht, Urheberrecht sowie Fragen der Organ-
haftung. Digitalisierungsvorhaben sollten deshalb stets interdisziplinar geplant und beglei-
tet werden.

Die Verantwortung fur die Digitalisierung verbleibt bei Vorstand bzw. Geschaftsfuhrung. Sie
haben sicherzustellen, dass digitale Prozesse rechtssicher ausgestaltet sind, wesentliche
Risiken erkannt werden und angemessene organisatorische MalRnahmen zum Schutz der
Unternehmensdaten bestehen. Dies umfasst insbesondere die Einrichtung geeigneter Kon-
troll- und Sicherheitsmechanismen sowie eine regelméaRige Uberprifung der Wirksamkeit
der getroffenen MalBnahmen.

IT-Sicherheit als Resilienzfaktor

Cyberangriffe, insbesondere durch Ransomware, zahlen mittlerweile zu den praktisch rele-
vantesten Bestandsgefahrdungsrisiken fur Unternehmen jeder Gro3enordnung. Fur ein
Wohnungsunternehmen kann der Ausfall zentraler IT-Systeme unmittelbare betriebliche
Folgen haben: Stérungen/ein Ausfall des Sollmieteneinzugs, Zahlungslaufe nicht ausge-
fahrt, Mieterportale nicht erreicht und in zunehmendem Mal3e auch digitale Zugangs- und
SchlieBsysteme nicht mehr gesteuert werden. Anders als bei klassischen wirtschaftlichen
Krisensymptomen, die sich Uber Kennzahlen meist frihzeitig anktndigen, tritt ein
erfolgreicher Cyberangriff unangekundigt und mit sofortiger Wirkung ein.

Diese operative Dimension wird durch eine zunehmende regulatorische Verdichtung er-
ganzt. Die deutsche Umsetzung der NIS-2-Richtlinie ist im Dezember 2025 in Kraft getreten
und hat den Kreis der erfassten Einrichtungen sowie die Pflichten des Managements erwei-
tert. Ob ein Wohnungsunternehmen unmittelbar unter das BSI-Gesetz fallt, ist anhand von
Tatigkeit, GréBenmerkmalen und maglicher Sondertatbestande zu prufen; Wohnungsun-
ternehmen sind nicht allein aufgrund ihrer Branche automatisch erfasst. Unabhangig da-
von verpflichtet Art. 32 DSGVO jedes Unternehmen zu angemessenen technischen und or-
ganisatorischen MalBnahmen zum Schutz personenbezogener Daten. Fur Geschaftsleitung
und Vorstand folgt daraus die Pflicht, wesentliche IT-Risiken strukturiert zu beurteilen, an-
gemessene SchutzmalRnahmen festzulegen und deren Wirksamkeit regelmafig zu Uber-
prufen.
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In der Praxis ist ein dokumentiertes, risikoorientiertes Mindestniveau organisatorischer
Vorsorge erforderlich: klare Verantwortlichkeiten, ein aktuelles Informationssicherheits-
und Notfallkonzept, funktionsfahige und regelmaliig getestete Backups, Wiederanlauf-
plane, Berechtigungs- und Patchmanagement, Sensibilisierung der Beschaftigten sowie
eine regelmaRige Uberpriifung kritischer Dienstleister und Systeme. Als Orientierung kon-
nen insbesondere die Angebote des BSI und - abhangig von GroRe und Risikoprofil - der
IT-Grundschutz dienen. Aufsichtsgremien sollten sich regelmaRig uber wesentliche IT-Risi-
ken, Vorfalle, Malinahmen und Testergebnisse berichten lassen.

ERP-Systeme und Prozessdigitalisierung

Wahrend der Anstieg von Zinsen und Baukosten die Ertrags- und Kostenseite der Woh-
nungsunternehmen unter Druck setzt, bietet die Digitalisierung von Verwaltungsprozessen
einen der wenigen Hebel, die im eigenen Wirkungskreis des Unternehmens liegen. ERP-Sys-
teme bilden dabei das Ruckgrat, auf dem Wirtschafts- und Finanzplanung, Kennzahlener-
mittlung und das in Abschnitt 3.4 dargestellte Risikofrihwarnsystem aufbauen. Je konsis-
tenter und aktueller die zugrunde liegenden Daten gepflegt werden, desto belastbarer sind
die daraus abgeleiteten Kennzahlen und Prognosen - und desto friher lassen sich kritische
Entwicklungen erkennen.

Viele Wohnungsunternehmen arbeiten weiterhin mit historisch gewachsenen, teils stark
individualisierten Systemlandschaften, in denen Medienbriche zwischen Buchhaltung,
technischer Bewirtschaftung und Mieterkommunikation den Verwaltungsaufwand erhéhen
und die Datenqualitat beeintrachtigen. Eine Konsolidierung beziehungsweise Modernisie-
rung dieser Systeme ist regelmaliig mit erheblichem Aufwand verbunden und sollte daher,
ebenso wie Investitionsentscheidungen im Bestand, einer Wirtschaftlichkeitsbetrachtung
unterzogen werden. Zugleich gewinnt die digitale Datenpflege durch wachsende externe
Berichtspflichten - etwa im Rahmen der ESG-Berichterstattung - zusatzlich an Bedeutung,
da belastbare Daten zunehmend nicht mehr nur intern, sondern auch gegenuber Dritten
vorzuhalten sind.

Kunstliche Intelligenz in der Wohnungswirtschaft

Der Einsatz kunstlicher Intelligenz eréffnet Wohnungsunternehmen Potenziale fur Effizienz
und Qualitat, erzeugt jedoch zugleich rechtliche, organisatorische und ethische Risiken. KI-
Anwendungen sind deshalb in Governance, Datenschutz, Informationssicherheit, Compli-
ance, Beschaffung und Risikomanagement einzubetten. Die EU-KI-Verordnung gilt stufen-
weise und ist in ihrer jeweils aktuellen Fassung zu berucksichtigen. Vor Einsatz eines Sys-
tems sind Zweck, Datenbasis, Risikoklasse, Verantwortlichkeiten, menschliche Aufsicht, Do-
kumentation sowie Rechte betroffener Personen zu klaren.

Kanstliche Intelligenz sollte in der Wohnungswirtschaft als Werkzeug zur Unterstutzung
bestehender Analyse- und Planungsprozesse verstanden werden, nicht als eigenstandiges
strategisches Ziel. Konkrete Anwendungsfelder ergeben sich insbesondere dort, wo bereits
heute grol3e Datenmengen ausgewertet werden: bei der Prognose von Wohnungsnach-
frage und Leerstandsrisiko auf Basis demografischer und kleinrdumiger Daten, bei der
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vorausschauenden Instandhaltungsplanung zur Vermeidung kostenintensiver Akutrepara-
turen, sowie bei wiederkehrenden Auswertungen im Berichtswesen und Controlling.

Der Nutzen solcher Anwendungen steht und fallt mit der Qualitat, Rechtmaligkeit und Re-
prasentativitat der zugrunde liegenden Daten. Hinzu kommen Anforderungen an Nachvoll-
ziehbarkeit, Erklarbarkeit und menschliche Kontrolle, insbesondere wenn Ergebnisse in
Entscheidungen mit AuBenwirkung einflieBen. Vertrauliche Unternehmens- oder Mieterda-
ten durfen nicht unkontrolliert in externe Kl-Dienste eingegeben werden. Mitbestimmungs-
rechte, Urheber- und Lizenzfragen sowie vertragliche Regelungen mit Anbietern sind frih-
zeitig zu prufen.

Fazit

IT-Sicherheit, Prozessdigitalisierung und der gezielte Einsatz von Kunstlicher Intelligenz
adressieren unterschiedliche, aber miteinander verknupfte Aspekte der Zukunftsfahigkeit
eines Wohnungsunternehmens. Wahrend IT-Sicherheit primar dem Schutz vor bestandsge-
fahrdenden Ereignissen dient und damit unmittelbar an die Resilienzbetrachtung an-
schlie3t, wirken modernes ERP-System und KI- Unterstttzung vor allem auf die Effizienz
der Unternehmenssteuerung und die Qualitat der in Kapitel 3 dargestellten Analyseinstru-
mente. Wohnungsunternehmen sind daher gut beraten, IT-Themen nicht erst dann zu ad-
ressieren, wenn ein konkreter Schadensfall eintritt, sondern sie - wie andere Resilienzfak-
toren - in die laufende Risikofriherkennung und Unternehmensplanung zu integrieren.
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4  Ausgewahlte Handlungsoptionen fir Wohnungsunternehmen in unterschiedli-
chen Markten

Die strategische Fihrung von Wohnungsunternehmen muss sich an den regionalen Woh-
nungsmarkten und insbesondere an der Entwicklung von Bevdlkerung, Haushalten, Zuwan-
derung, Einkommen und Wohnpréaferenzen ausrichten. Wachstum und Schrumpfung kon-
nen innerhalb derselben Region, Kommune oder sogar innerhalb eines Unternehmens-
portfolios nebeneinander auftreten. Strategische Optionen sind deshalb kleinraumig, quar-
tiers- und zielgruppenbezogen abzuleiten und mit der wirtschaftlichen Tragfahigkeit des
Unternehmens zu verbinden.

Aus der Perspektive der Wohnungsunternehmen muss bei der Ableitung von strategischen
Handlungsoptionen regional ausdifferenziert und quartiersbezogen vorgegangen werden.
Auf Grundlage einer quartiersbezogenen Betrachtung kann fur ein Wohnungsunterneh-
men in der einen Siedlung nur Ruckbau, in einer anderen Siedlung Aufwertung und in wie-
der einem anderen Quartier Ruckbau und zugleich Aufwertung und Neubau notwendig
sein.

4.1 Handlungsoptionen in Markten mit starker Wohnungsnachfrage
4.1.1 Aligemeines

Wachstumsstrategien in Markten mit starker Wohnungsnachfrage liegen insbesondere in
der zielgruppenorientierten Modernisierung des Bestandes und im Neubau. Die Nachfrage
nach bedarfsgerechtem Wohnraum im Segment der alteren, tUber 60-jahrigen Haushalte
wird in den nachsten Jahren weiter zunehmen. Neubaustrategien mussen daher die veran-
derte Altersstruktur der Mieter und damit verbunden die Veranderung nachgefragter
Haushaltstypen bertcksichtigen. Chancen und Handlungsoptionen fur die Wohnungsunter-
nehmen liegen in der Schaffung und Gestaltung von barrierearmem Wohnraum und der
Gestaltung generationsgerechter Quartiere. Handlungsoptionen in einem quartiersbezoge-
nen Ansatz umfassen neben der Entwicklung generationsgerechter Wohnraumangebote
auch die Themen Energieeinsparung und Klimaneutralitat des Quartiers sowie Informati-
onstechnik und Infrastruktur.

In Abhangigkeit von der spezifischen Situation eines Wohnungsunternehmens und seiner
Strategie auf regionalen Wohnungsmarkten liegen strategische Handlungsoptionen -
neben organischem Wachstum durch Neubau und Modernisierung - auch im anorgani-
schen Wachstum durch Unternehmenszukaufe oder Zukaufe von Wohnungsbestanden.
Kaufentscheidungen von weitreichender strategischer Bedeutung sind durch sorgfaltige
Due-Diligence-Prufungen sowie Immobilien- und Unternehmensbewertungen zu unterle-
gen.

Dabei ist gerade bei der Neubauplanung zu beachten, dass auch ein nachhaltiges Wachs-
tum vorliegt. Hintergrund:
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Regional wird sich die Entwicklung sehr unterschiedlich darstellen: Wahrend die Bevélke-
rung in peripheren und strukturschwachen Regionen zuruckgeht, steigt die Bevolkerungs-
zahl zu groRen Teilen in den zentraleren und strukturstarkeren Teilen Deutschlands an.
Durch den anhaltenden Trend der Singularisierung und Alterung nehmen kleinere Haus-
haltsgroRen zu. Dadurch steigen die Haushaltszahlen trotz stagnierender oder sinkender
Bevolkerungszahl.

Die stark investiv gepragten Unternehmensstrategien auf wachsenden Wohnungsmarkten
sind auch an den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen auszurichten.
Hierzu gehdrt insbesondere die Beachtung steigender Grundstucks- und Baukosten, aber
auch fehlende finanzielle Anreize durch Férderprogramme, die den stadtebaulich erforder-
lichen Neubau bremsen oder verhindern. Investitionsstrategien eines Wohnungsunterneh-
mens mussen auf der Grundlage sorgfaltiger strategischer Unternehmensplanungen, ins-
besondere integrierter Erfolgs- und Finanzplanungsrechnungen, erfolgen.

4.1.2
Bau-Turbo und Grundstiicksaktivierung

Der sogenannte Bau-Turbo, basierend auf 8 246e BauGB, ist seit 2025 befristete Sonderre-
gelung in Deutschland, die den Wohnungsbau durch vereinfachte Genehmigungsverfah-
ren, Nachverdichtung und Abweichungen von Bauvorschriften beschleunigen soll.

§ 246e BauGB ermaglicht es, mit Zustimmung der Gemeinde bis zum Ablauf des 31. De-
zember 2030 von Vorschriften des Baugesetzbuchs oder von aufgrund des Baugesetzbuchs
erlassenen Vorschriften abzuweichen, wenn die Abweichung unter Wurdigung nachbarli-
cher Interessen mit den offentlichen Belangen vereinbar ist. Erfasst sind insbesondere die
Errichtung von Wohngebaduden, die Erweiterung, Anderung oder Erneuerung zuldssiger-
weise errichteter Gebaude zur Schaffung oder Wiederherstellung von Wohnraum sowie be-
stimmte Nutzungsanderungen zu Wohnzwecken. Die Regelung ersetzt weder das bauord-
nungsrechtliche Genehmigungsverfahren noch sonstige fachrechtliche Prifungen.

Kernaspekte des Bau-Turbo (8 246e BauGB):

- Beschleunigung: Kurzere Planungs- und Genehmigungsverfahren sollen den Woh-
nungsbau ankurbeln.

- Ausnahmen: Abweichen von bauplanungsrechtlichen Vorschriften (z. B. Bebauungspla-
nen) ist moglich.

- Innenentwicklung: Fokus auf Nachverdichtung, Aufstockung und Umnutzung von
Gewerbe in Wohnraum.

- Fristen: Die nach § 36a BauGB erforderliche gemeindliche Zustimmung gilt unter den
gesetzlichen Voraussetzungen als erteilt, wenn die Gemeinde nicht innerhalb von drei
Monaten widerspricht. Eine Baugenehmigung wird dadurch nicht fingiert; zustandige
Bauaufsichtsbehorde, Landesbauordnung und sonstiges Fachrecht bleiben maf3geblich.
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Kleinteilige Nachverdichtung

Bei kleinteiliger Nachverdichtung, Ersatzneubau oder Stadtreparatur, insbesondere im in-
nerstadtischen Bereich nach 8 34 BauGB, handelt es sich in der Regel um integrierte Pro-
jekte. Hier sollte die maximale Grundsticksausnutzung bei gleichzeitiger Sicherstellung ge-
sunder Wohn- und Lebensverhaltnisse im Vordergrund stehen. In Einzelfallen kann sogar
das Anstreben hoherer Dichten, als im Umfeld vorzufinden, sinnvoll sein. Dies erméglicht,
in Verbindung mit kompakten Grundrissen, den Erhalt der Wirtschaftlichkeit fur Vermieter
und Mieter gleichermal3en, selbst bei hohen Grundstiickskosten. Angesichts der Bedeu-
tung von Partizipation und Burgerbeteiligung ist in solchen Fallen ein besonderes Augen-
merk auf ein aktives Nachbarschaftsmanagement bis hin zur Generierung eines Zusatznut-
zens fur das Umfeld zu legen.

GrofRflachige Entwicklung

Bei groRflachiger Entwicklung ist in der Regel ein Bebauungsplan oder aber die Anderung
eines vorhandenen Bebauungsplanes unumganglich. Dieser bietet fur die 6ffentliche Hand,
im Unterschied zu "einfachen" Baugenehmigungen, auch die Moglichkeit des Abschlusses
von stadtebaulichen Vertragen mit entsprechenden Kosten-, Folgekosten- und Lastenver-
teilungen auf den Vorhabentrager. Dies wird verwaltungsseitig gern als Vorteil wahrgenom-
men, ohne dabei haufig die Wirkungen auf die langfristige Wirtschaftlichkeit der Projekte
sowie das daraus resultierende Mietniveau zu Uberschauen. Im B-Planverfahren muss eine
wesentlich komplexere Abwagung unterschiedlichster Interessen erfolgen. Dennoch gilt
auch hier, dass eine sinnvolle Grundstucksaktivierung entscheidend von der optimalen
stadtebaulichen und planungsrechtlichen Definition des Entwicklungsrahmens abhangt.

4.2 Handlungsoptionen bei Schrumpfung
4.2.1 Allgemeines

Schrumpfungsprozesse konnen durch Bevolkerungsverluste, Abwanderung, Alterung, sin-
kende Haushaltszahlen, wirtschaftlichen Strukturwandel oder eine abnehmende Nachfrage
in einzelnen Teilmarkten gepragt sein. Auf den Wohnungsmarkten zeigen sich die Folgen
haufig in niedrigerem Mietniveau, langeren Vermarktungszeiten, steigenden Leerstanden
und zunehmenden Angebotsuberhangen. Mal3geblich ist die konkrete regionale und quar-
tiersbezogene Entwicklung.

Der teilweise oder vollstandige Ruckbau von leerstehenden Wohnungen und die Struk-
turanpassung von Quartieren sind hier Daueraufgabe der Wohnungswirtschaft, um zum
einen die Funktionsfahigkeit der Wohnungsmarkte und der Stadtstrukturen zu erhalten
oder wiederherzustellen und zum anderen die finanzielle Belastung der Wohnungsunter-
nehmen, die durch leerstehende Wohnungen verursacht werden, zu reduzieren. Strategi-
sche Handlungsoptionen mussen auf der Grundlage funktionierender Stadtumbaupro-
gramme erfolgen. Dabei sind nicht nur Wohnraumférderungen fur Ballungsgebiete, son-
dern Abrissférderungen fur Schrumpfungsgebiete zu installieren.
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Fur viele Wohnungsunternehmen in Schrumpfungsgebieten stellt sich die Frage der Wirt-
schaftlichkeit von Abrissmalinahmen. Bei fehlender Abrissforderung sind die Kosten fur
den Abriss kurz- und mittelfristig héher als die entstehenden Kosten der Unterhaltung von
Leerstandswohnungen, aber langfristig stellen sie fur das Wohnungsunternehmen eine
Belastung dar. Der GdW fordert daher, dass die Leerstandsbeseitigung wirtschaftlich trag-
bar sein muss und halt flankierende Instrumente und Anreize fur zwingend erforderlich.
Ein niedriges Mietpreisniveau und steigende Leerstande fuhren insbesondere bei kleineren
Wohnungsunternehmen in landlich gepragten Gebieten und kleineren Gemeinden zu wirt-
schaftlichem, teils existenzgefahrdendem Druck und zwingen die Wohnungsunternehmen
auch dazu, Uber die Veranderung administrativer und organisatorischer Strukturen nach-
zudenken. Auch ist das entsprechende Personal in Schrumpfungsgebieten nicht in glei-
chem Umfang verfugbar wie in Ballungsgebieten.

Insbesondere im genossenschaftlichen Bereich ist zu beobachten, dass die bisher ehren-
amtlich gefihrten Wohnungsgenossenschaften zunehmend Probleme mit der Bewaltigung
der tagtaglich anstehenden Aufgaben haben. Sie sehen sich einer Flut von neuen rechtli-
chen Vorschriften ausgesetzt, deren Umsetzung sie in Einzelfallen nicht mehr bewaltigen
kdnnen. DarUber hinaus bestehen aufgrund des hohen Altersdurchschnittes der Mitglieder
auch Probleme, die entsprechenden Organe, Vorstand und Aufsichtsrat, Uberhaupt noch
personell zu besetzen. Auch ist zu beobachten, dass immer weniger Mitglieder bereit sind,
ehrenamtliche Tatigkeiten zu Ubernehmen.

Der Wohnungsbestand sollte auch in Schrumpfungsregionen an veranderte Bedarfe ange-
passt werden. Altersgerechte, barrierearme, energieeffiziente und gut gelegene Angebote
kdnnen trotz rucklaufiger Gesamtnachfrage erforderlich sein. Wegen hoher Baukosten und
begrenzter Mietertragspotenziale sind Neubau und umfassende Modernisierung jedoch
besonders sorgfaltig auf Wirtschaftlichkeit, Liquiditat und Forderfahigkeit zu prifen. Eine
Quersubventionierung kann nur auf Grundlage einer transparenten, organrechtlich zulassi-
gen Gesamtstrategie und objektiver, diskriminierungsfreier Kriterien erfolgen.

Je nach Intensitat des wirtschaftlichen Drucks sind unterschiedliche Handlungsoptionen zu
prufen. Sie reichen von internen Anpassungen und Kooperationen uber Bestandsubertra-
gungen oder Verschmelzungen bis zur geordneten Liquidation. Einer Verschmelzung kann
eine zeitlich begrenzte Kooperation vorausgehen, sofern Ziele, Verantwortlichkeiten, Er-
folgskriterien und Ausstiegsmaoglichkeiten klar geregelt sind. Die Liquidation bleibt regel-
malRig die letzte freiwillige Option.

Analyse des IST-Zustandes:

- Die Analyse der wirtschaftlichen Lage:
Hierzu werden die wirtschaftlichen Eckdaten des Wohnungsunternehmens auf
Grundlage der vorliegenden Jahresabschlisse und der vorliegenden Wirtschafts-
planung zu erheben sein. Dazu gehort auch die Bildung wohnungswirtschaftli-
cher und immobilienspezifischer Kennziffern. Ebenso sind Struktur des Unter-
nehmens und des Managements einer Analyse zu unterziehen.
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In die Analyse langfristiger Szenarien ist die erwartete demografische Entwick-
lung, die Entwicklung des Mietpreisniveaus und der Leerstandsentwicklung so-
wie des Investitions- oder Ruckbaubedarfs einzubeziehen.

- Entwicklung strategischer Handlungsoptionen:
Auf Grundlage der vorgenommenen Analysen sind die erwartete Entwicklung
der Nachfrage des Wohnraumangebotes differenziert nach Zielgruppen und
auch die Positionierung bestehender Wettbewerber einzuschatzen. Mogliche
strategische Optionen sind die Neuausrichtung des Bestandsportfolios auf ver-
anderte Zielgruppen, die Bestandsoptimierung und Aufwertung in bestehenden
Portfolioklassen sowie die ErschlieBung neuer Geschaftsfelder oder aber die Ein-
stellung bestimmter Geschaftsfelder.

- Analyse von Kooperationschancen:
In Abhangigkeit von der spezifischen Situation des Wohnungsunternehmens
sind mogliche Kooperationspartner zu identifizieren und geeignete Kooperati-
onsmodelle zu entwickeln. Die mdgliche Ausgestaltung von Kooperationsmodel-
len in Abhangigkeit von der Kooperationsintensitat ist im Nachfolgenden darge-
stellt.

4.2.2 Kooperationen

Im Rahmen von Kooperationen kénnen Aufgaben geblindelt werden, um den Anforderun-
gen am Markt gerecht zu werden. So bietet es sich an, dass regional ansassige Unterneh-
men durch Zusammenarbeit auf der Grundlage von Kooperations- und Geschaftsbesor-
gungsvertragen Rationalisierungsvorteile erreichen.

Kooperationen schaffen dabei nicht nur Effizienz- und Kostenvorteile. Durch die Verbin-
dung unterschiedlicher Erfahrungen, Kompetenzen und Ressourcen kénnen neue Losungs-
ansatze, Dienstleistungen und Entwicklungsmaéglichkeiten entstehen, die keinem der betei-
ligten Unternehmen allein in gleicher Weise zur Verfugung stehen.

Kooperationen kdnnen Uber reine Kostenvorteile hinaus einen zusatzlichen Nutzen schaf-
fen, etwa durch Spezialisierung, bessere Vertretungsregelungen, hdhere Servicequalitat,
gemeinsamen Einkauf, abgestimmte IT-Losungen oder einen erweiterten Personal- und
Wissenspool. Dieser Mehrwert sollte jedoch nicht nur behauptet, sondern anhand konkre-
ter Ziele, Leistungskennzahlen und Wirtschaftlichkeitsrechnungen nachgewiesen werden.

Kooperationen kdnnen beispielsweise so ausgestaltet werden, dass ein groReres Ankerun-
ternehmen definierte Dienstleistungen fur kleinere Wohnungsunternehmen tbernimmt.
Mogliche Leistungsbereiche sind Buchhaltung, Betriebskostenabrechnung, Vermietung,
technisches Bestandsmanagement, Notdienst, Sozialmanagement, IT oder Bauprojektsteu-
erung. Die rechtliche und wirtschaftliche Selbststandigkeit der Beteiligten bleibt bestehen;
auch die organschaftliche Leitungs- und Uberwachungsverantwortung kann nicht auf den
Dienstleister Ubertragen werden. Leistungsumfang, Verantwortlichkeiten, Datenschutz,
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Informationssicherheit, Vergabe- und Steuerfragen, Vergltung, Kontrollrechte, Haftung,
Notfallvorsorge und Beendigung sollten vertraglich eindeutig geregelt werden.

Von der Bundelung kdnnen beide Seiten profitieren: Das betreuende Unternehmen er-
reicht gegebenenfalls eine bessere Auslastung und Spezialisierung; das betreute Unterneh-
men erhalt Zugang zu professionellen Strukturen und Fachwissen. Voraussetzung ist, dass
die Kooperation nicht zu unklaren Verantwortlichkeiten, einseitigen Abhangigkeiten oder
unzureichender Steuerungsfahigkeit fuhrt. Regelmaliige Leistungs- und Risikoberichte so-
wie eine belastbare Exit- und Ubergangsplanung sind daher wesentlich.

Gerade gemeinwohlorientierte Wohnungsunternehmen kénnen durch solche Kooperatio-
nen ihre Zukunfts- und Wettbewerbsfahigkeit sichern oder starken. Die Zusammenarbeit
erhoht die Anpassungsfahigkeit an regulatorische, wirtschaftliche und gesellschaftliche Ver-
anderungen und fordert den Austausch von Wissen und Erfahrungen. Dadurch entsteht
eine zusatzliche Qualitat der Leistungserbringung, die Uber die Moglichkeiten des einzel-
nen Unternehmens hinausgehen kann.

4.2.3 Verschmelzung
Voraussetzungen fiir eine Verschmelzung

Damit ein Verschmelzungsvorhaben erfolgreich durchgefiihrt werden kann, muss es in
wirtschaftlicher, sozialer, personeller und organisatorischer Hinsicht zeitlich ausreichend
und intensiv vorbereitet werden.

In einer vorbereitenden Phase kdnnen zunachst Kooperations- oder Projektvereinbarun-
gen, gemeinsame Arbeitsgruppen und eine klar definierte Transaktionsgovernance einge-
richtet werden. Personenidentische oder wechselseitige Organbesetzungen sollten nur
nach sorgfaltiger Prifung von Interessenkonflikten, Vertretungsregelungen, Satzung und
gesetzlichen Vorgaben erwogen werden. Weiterhin sind insbesondere folgende Punkte zu
beachten:

- wechselseitiges Vertrauensverhaltnis der betroffenen Gremien und Transparenz bei
der Analyse der rechtlichen und wirtschaftlichen Gegebenheiten des Wohnungsunter-
nehmens

- sachkundige Nachfolgeregelungen fur Schlusselpersonen und Organmitglieder,

- Durchfuhrung einer Machbarkeitsstudie auf der Grundlage einer langfristigen Planung
fUr das neue Gesamtunternehmen,

- Herausarbeiten und Kommunikation der (betriebswirtschaftlichen) Vorteile der Ver-
schmelzung; Stichworte: Verbesserung des Leistungsangebotes, Reduktion von Kosten,
ErschlieBung neuer Mitgliedergruppen und Bindung vorhandener Mitglieder, Anpas-
sung an veranderte Kundenanforderungen, Starkung der Marktposition und Realisie-
rung verbesserter Finanzierungskonditionen,
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- Erstellung eines realistischen Fahrplans zur Verschmelzung der beteiligten Wohnungs-
genossenschaften und Festlegung eines geeigneten Verschmelzungsstichtages.

Die Vorteile einer Verschmelzung beschranken sich dabei nicht auf die Zusammenfihrung
von Wohnungsbestanden, Mitarbeitern und finanziellen Ressourcen. Durch das Zusam-
menwirken der bisherigen Unternehmen kénnen neue Fahigkeiten, zusatzliche Entwick-
lungsmoglichkeiten und eine hohere organisatorische Leistungsfahigkeit entstehen.

Insbesondere gemeinwohlorientierte Wohnungsunternehmen stehen wie erlautert vor
wachsenden Anforderungen, beispielsweise durch demografische Entwicklungen, Digitali-
sierung, Klimaschutz, Fachkraftemangel oder zunehmende regulatorische Anforderungen.
Grolere und leistungsfahigere Organisationseinheiten konnen diesen Herausforderungen
oftmals besser begegnen, da sie Uber breitere personelle Ressourcen, starkere Spezialisie-
rungsmoglichkeiten und héhere Investitionskraft verfugen.

Eine erfolgreiche Verschmelzung schafft daher nicht lediglich ein groReres Unternehmen,
sondern kann eine neue Qualitat der Organisation hervorbringen. Aus zwei wirtschaftlich
eigenstandigen Unternehmen entsteht ein neues Ganzes mit erweiterten Handlungsmaog-
lichkeiten, héherer Resilienz und einer nachhaltig gestarkten Marktposition.
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Fahrplan

zur Verschmelzung zweier Genossenschaften

Idee zur Verschmelzung:
— durch Aufnahme (8§ 79 ff. UmwG) oder
= durch Neugriindung (8§ 96 UmwG)

Phase 1
Vorprifung

Abstimmung in den Gremien beider Frithzeitige Einbeziehung
Genossenschaften des Priifungsverbandes/
der Hausbanken

Erstellung Entwurf:
- Verschmelzungsvertrag (85 80, 5 UmwG)
- \erschmelzungsberichte (§ 8 UmwG)

Gutachten des Prufungsverbandes Vorbereitung
(8 81 UmwG) — Generalversammlungen (GV)
(§ 82 UmwG)

Phase 2
Vorbereitung

- Einladung und Auslegung von
Unterlagen (55 82, 63 Abs. 1
Nr. 1 bis 4 Umnw@)

Wenn Betriebsrat vorhanden,

Zuleitung des Entwurfs
Verschmelzungsvertrag 1 Monat vor
GV (§ 5 Abs. 3 Umw@G)

Durchfiihrung der beiden Generalversammlungen (§ 83 UmwG)

jeweils:

— Auslegung von Unterlagen nach §§ 83, 63 Nr. 1 bis 4 UmwG

— Beschluss Uber Verschmelzung und Zustimmung zum Verschmelzungsvertrag
mit mind. 34-Mehrheit (§ 84 UmwG)

— notarielle Beurkundung des Verschmelzungsvertrages {§ 6 UmwG) (zu einem
friiheren Zeitpunkt auch méglich)

| Anmeldung der Verschmelzung (§§ 16, 17, 86 UmwG) ‘

Phase 3
Verschmelzung

‘ Eintragung im Genossenschaftsregister (8§ 19, 20 UmwG) ‘

Eintragung der neuen Genossenschaftsmitglieder in die Mitgliederliste und
Benachrichtigung der Mitglieder (§ 89 Umw®G)

Abbildung 13: Fahrplan zur Verschmelzung am Beispiel zweier Genossenschaften

Von nicht zu unterschatzender Bedeutung ist die fruhzeitige Einbindung der Genossen-
schaftsmitglieder durch umfassende Informationen zum Verschmelzungsvorhaben. Die
Mitglieder mussen auf dem "Verschmelzungsweg" mitgenommen werden und diesen mit-
tragen. Dies ist gerade bei der Ubertragenden Genossenschaft von grol3er Wichtigkeit, da
diese durch die Verschmelzung ihre Eigenstandigkeit verliert. Dabei ist zu berucksichtigen,
dass ein Grol3teil der Mitglieder eine enge Verbundenheit zu "ihrer" Genossenschaft

empfindet.
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Ebenfalls sollte der Prufungsverband rechtzeitig einbezogen werden. Dieser verfugt Uber
das notige Fachwissen, das dazu beitragt, einen rechtssicheren Verschmelzungsvorgang
durchzufthren.

Vor Einberufung der Generalversammlung, die Uber den Verschmelzungsvertrag beschlie-
Ren soll, ist fir jede beteiligte Genossenschaft die gesetzlich erforderliche gutachtliche Au-
Rerung des Prufungsverbands einzuholen. Dariber hinaus sind rechtliche, wirtschaftliche,
bilanzielle, steuerliche, forderrechtliche, personalwirtschaftliche, IT-bezogene und organi-
satorische Folgen fruhzeitig zu prufen. Dazu gehdren insbesondere Grunderwerbsteuer
und mogliche Befreiungstatbestande, Forder- und Belegungsbindungen, Finanzierungs-
klauseln, Pensions- und Arbeitsverhaltnisse, Datenmigration sowie Integrationskosten und
-risiken.

Bei rechtsformubergreifenden Verschmelzungen, etwa einer GmbH auf eine Genossen-
schaft, sind die besonderen Anforderungen der beteiligten Rechtsformen gesondert zu be-
rucksichtigen.

4.2.4 Liquidation von Wohnungsunternehmen

Die Liquidation stellt regelmalig die letzte Handlungsoption dar. Sie ist die geordnete Ab-
wicklung eines zuvor aufgeldsten, grundsatzlich noch nicht insolventen Unternehmens und
strikt vom Insolvenzverfahren zu unterscheiden.

Die Liquidation setzt die vorherige Auflésung eines grundsatzlich noch nicht insolventen
Unternehmens voraus und dient dessen geordneter Abwicklung aul3erhalb eines Insol-
venzverfahrens. Treten Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung ein, sind unverziglich die
insolvenzrechtlichen Pflichten zu prifen. Liegt ein Insolvenzgrund vor, ist der Insolvenzan-
trag durch die jeweils verpflichteten Personen ohne schuldhaftes Zégern zu stellen; die
freiwillige Liquidation darf nicht zur Verzégerung des Insolvenzantrags genutzt werden.

Ob eine Liquidation gegenuber FortfUhrung, Kooperation, Verschmelzung oder Bestands-
Ubertragung vorzugswurdig ist, erfordert eine belastbare Abwicklungsplanung. Zu untersu-
chen sind insbesondere Liquiditat, Verwertungserldse, Darlehens- und Forderbedingungen,
Steuern, Personal, Mietverhaltnisse, Mitglieder- beziehungsweise Gesellschafterinteressen,
Glaubigerschutz sowie Zeit- und Transaktionskosten. Bei Krisenanzeichen ist fruhzeitig in-
solvenz-, gesellschafts-, steuer- und forderrechtliche Beratung einzubeziehen.
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5 Organpflichten, Haftung und Haftungsvermeidung

Eine belastbare Unternehmensorganisation und dokumentierte Entscheidungsprozesse
dienen nicht nur der Steuerungsqualitat, sondern auch der Vermeidung personlicher Haf-
tungsrisiken. Mal3geblich sind stets Rechtsform, Satzung beziehungsweise Gesellschafts-
vertrag, Geschaftsordnung, konkrete Ressortverteilung und die Umstande des Einzelfalls.

5.1 Pflichten von Geschaftsleitung und Aufsichtsorgan

Vorstande von Genossenschaften haben nach §8 34 GenG, Geschaftsfuhrer einer GmbH
nach 8 43 GmbHG die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschaftsleiters an-
zuwenden.

Fur unternehmerische Entscheidungen gilt: Ein haftungsfreier Entscheidungsspielraum
setzt voraus, dass ohne sachfremde Interessen, zum Wohl des Unternehmens und auf
Grundlage angemessener Informationen gehandelt wird. Das Aufsichtsorgan uberwacht
die Geschaftsleitung; bei Genossenschaften ergeben sich zentrale Pflichten insbesondere
aus 88 38 und 41 GenG. Uberwachung ist von operativer Geschaftsfiihrung zu trennen.

5.2 Unternehmerische Entscheidungen und Dokumentation

Bei wesentlichen Investitions-, Finanzierungs-, Kooperations-, Personal- und Portfoliomal3-
nahmen sollte die Entscheidungsgrundlage nachvollziehbar dokumentiert werden. Dazu
gehoren insbesondere:

- Ziel, Unternehmensinteresse und Vereinbarkeit mit Satzung, Gesellschaftszweck und
gegebenenfalls 6ffentlichem Auftrag;

- angemessene Informationen zu Wirtschaftlichkeit, Liquiditat, Risiken, Alternativen, Fi-
nanzierung, Recht, Steuern, Férderung und Umsetzbarkeit;

- plausible Annahmen, Sensitivitaten beziehungsweise Szenarien sowie die Auswirkun-
gen auf die integrierte Unternehmensplanung;

- Offenlegung und Behandlung maglicher Interessenkonflikte sowie erforderliche Zustim-
mungen;

- Beschluss, tragende Erwagungen, abweichende Auffassungen, Verantwortlichkeiten
und spatere Umsetzungskontrolle.

5.3 Pflichten in Krise und Insolvenz

Bei Anzeichen einer bestandsgefahrdenden Entwicklung sind Informationsdichte, Pla-
nungstiefe und Uberwachungsfrequenz zu erhéhen. § 1 StaRUG verlangt die fortlaufende
Uberwachung, geeignete GegenmafRnahmen und die unverziigliche Berichterstattung an
das Uberwachungsorgan. Planabweichungen, Finanzierungsrisiken und MalRnahmen sind
zeitnah und prufbar zu dokumentieren.
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Bei Anhaltspunkten fur Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung ist unverziglich eine in-
solvenzrechtlich qualifizierte Prifung einzuleiten. Die Antragspflicht nach 8 15 a InsO und
die Zahlungsbeschrankungen nach 8 15 b InsO sind zu beachten. Die gesetzlichen Hochst-
fristen sind keine allgemeinen Bearbeitungs- oder Schonfristen; ein Antrag ist ohne schuld-
haftes Zdgern zu stellen, sobald der Insolvenzgrund feststeht und nicht rechtzeitig beseitigt
werden kann.

5.4 Praktische MaBnahmen zur Haftungsvermeidung

Folgende MalBnahmen sollten zur Haftungsvermeidung sichergestellt werden:

- klare Ressort-, Vertretungs-, Berichts- und Eskalationsregelungen; Delegation mit ange-
messener Auswahl, Instruktion und Uberwachung;

- regelmaRige integrierte Planung, rollierende Liquiditatsvorschau, Risikoberichte sowie
Szenario- und Stresstests;

- rechtzeitige Einbindung qualifizierter interner und externer Fachleute bei komplexen
rechtlichen, steuerlichen, technischen oder krisenbezogenen Fragen;

- aussagekraftige Sitzungsunterlagen und Protokolle, die Informationsgrundlage, Alterna-
tiven und Entscheidungsgrinde erkennen lassen;

- angemessene Compliance-, Informationssicherheits- und Kontrollsysteme sowie konse-
qguente Nachverfolgung festgestellter Mangel;

- regelmaRige Prufung des D&O-Versicherungsschutzes. Eine Versicherung ersetzt weder
pflichtgemale Organisation noch sorgfaltige Entscheidungen und Dokumentation.

54



Anlage 1
Checklisten fur das Management

Zielstellung dieser Checkliste ist das moglichst fruhzeitige Erkennen von Fehlentwick-
lungen und die Warnung vor Bestandsgefahrdungen.

Zur Informationsbeschaffung und zur Sicherung der Aussagefahigkeit wird u. a.
die Beurteilung folgender Sachverhalte fir erforderlich angesehen:

Ja Nein

Liegt eine aktuelle Unternehmensplanung fir einen Zeitraum von min-
destens 5 Jahren vor?

- Portfolioplanung

- Investitionsplan (Neubau + Bestand inkl. technischer und wirtschaftli-
cher Klimapfad)

- Personalplan
- Wirtschaftsplan
- Finanzplan

Erfolgt eine ordnungsgemalle und zeitnahe Fihrung des Rechnungs-
wesens sowie eine fruhzeitige Erstellung der Jahresabschlisse?

Erfolgen regelmaRig Plan-Ist-Vergleiche?

Werden die Ausfuhrungen in den Prufungsberichten und im Schrift-
verkehr und den Gesprachen mit den Banken ausgewertet und beach-
tet?

Ist ein Risikofriherkennungssystem eingerichtet und wird danach ver-
fahren?
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Liegt - sofern Krisenanzeichen oder ein Sanierungsbedarf bestehen -
ein aktuelles, belastbares Sanierungskonzept vor?

Werden wesentliche Planungsannahmen durch Szenario- und Stress-
tests Uberpruft?

Werden Liquiditat, freie Kreditlinien, Covenants und Zinsbindungsab-
laufe rollierend Uberwacht?

Bestehen getestete Notfall- und Wiederanlaufplane fur kritische IT-
und Geschaftsprozesse?

Sind wesentliche Klima-, Energie-, Personal- und Nachfolgerisiken in
Strategie und Planung berucksichtigt?
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Checkliste zur Ist-Analyse

Diese Checkliste berucksichtigt die Wertung der gegenwartigen und der zukunftigen
Unternehmenssituation. Es ist wichtig, die zuklnftige Entwicklung in die Betrachtung ein-
zubeziehen.

Als Warnsignale sind folgende Sachverhalte einzuschatzen:

- abnehmende Liquiditat oder sinkende freie Liquiditatsreserve bei stagnierenden bezie-
hungsweise rucklaufigen Umsatzerldsen im Kerngeschaft,

- dauerhafte negative Betriebsergebnisse,
- Ausweitung offener Forderungen,

- Ausweitung der Lieferantenverbindlichkeiten bei gleichbleibenden Kosten der Haus-
bewirtschaftung/Instandhaltung

- Zuwachs bei tUberfalligen Verbindlichkeiten oder/und Forderungsausfallen,
- keine Nutzung von Skonto-Madglichkeiten,
- Leistungen nur gegen Vorkasse

- Sicherung der Liquiditat nur noch durch Inanspruchnahme von Kontokorrentkrediten
und Verkaufen von Wohnungsbestanden

- fehlende Beleihungsspielrdaume

- Zahlungsstockungen, vermehrte Mahnungen oder nur noch kurzfristig geschlossene
Finanzierungslucken.

Zur Ist-Analyse wird nachfolgende Vorgehensweise
vorgeschlagen:

1
Wertung der Unternehmensrisiken

2
Auswertung betrieblicher Kennzahlen

3
Auswertung der Ist-Analyse

4
Notwendige MaBnahmen aus der Ist-Analyse
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1
Wertung der Unternehmensrisiken

Das unternehmerische Risiko eines Wohnungsunternehmens kann aus externen Risiken
und internen Risiken resultieren.

Externe Risiken lassen sich dabei in folgende Bereiche unterteilen:
- Regionale Wirtschaftsentwicklung
- Bevolkerungsentwicklung
- Regionaler Immobilien- und Mietwohnungsmarkt
- Gesetzliche Rahmenbedingungen
- Allgemeine Entwicklung der Kapitalkosten
Interne Risiken lassen sich wie folgt unterscheiden:
- Leitungs-/Uberwachungsrisiken
- Management
- Aufsichtsrat
- Strategische Risiken (Geschaftspolitische Zielsetzung)
- Portfolio

- Organisation des Geschaftsbetriebes

Ergebnis der Erfassung und Wertung der unternehmerischen Risiken durch die
Geschaftsfuhrung:

Aussagen zu externen Risiken:

Aussagen zu internen Risiken:
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2

Auswertung betrieblicher Kennzahlen

positive \ negative Unter- | Kritischer
Kennzahlen Abweichung vom kritischen | neh- Schwel-
Schwellenwert in % men lenwert
1
Leerstandsquote in % >10
2
Anteil der Fremdkapitalzinsen an
der Nettokaltmiete in % (Zinsde- >30
ckung)
3
Anteil des Kapitaldienstes
an der Nettokaltmiete in % >50
(Kapitaldienstdeckung)
4
Cashflow nach DVFA/SG
5
Tilgungskraft <1,5
6
Eigenmittelquote in % <20
7
Mietenmultiplikator >12
8
Investitionen im Bestand je <25
EUR/m?
9
Instandhaltungskosten je EUR/m? <15

10
Beobachtungskennzahlen

Ist-Annuitat in %

Mogliche Annuitat in %

Fluktuationsrate in %

Durchschnittliche Wohnungsmiete

%-Anteil der Erlésschmalerungen

%-Anteil der Mietforderungen am Stichtag
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Fremdkapitalzinsen je m?

Verwaltungskosten je WE

Rechnerische Beleihungsreserven bei Mietenmultiplikator von
12

Ertragswert (Gesamtunternehmen)

Erstrangiger Beleihungsrahmen

Freie Beleihungsspielraume

Ertragslage der Sparten

Schwellenwert Ist Tsd. Plan Tsd.

EUR EUR

Insolvenzgrinde
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3
Auswertung der Ist-Analyse

Entwicklungsbeeintrachtigung des Unternehmens ist gegeben:

a)
Sachverhalte bereits gedaul3ert im letzten Lagebericht und im Prufungsbericht

b)
Weitere erkannte Entwicklungsbeeintrachtigungen aufgrund der Analyse

ja nein
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Bestandsgefahrdung nach HGB

Die gesetzlichen Vertreter haben auch bei der Aufstellung des Jahresabschlusses tber die
Berechtigung der Annahme der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit zu entscheiden.

a)
Sachverhalte bereits geaulBert im letzten Lagebericht und Prufungsbericht.

b)
Bestandsgefahrdung ist im Betrachtungszeitraum nicht ausgeschlossen, weil ...
eintreten, wenn nicht nachfolgende MaRnahmen ergriffen werden.

Insolvenzantragspflicht

Bei Anhaltspunkten fir Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung ist unverziiglich eine in-
solvenzrechtlich qualifizierte Prifung einzuleiten und fortlaufend zu dokumentieren. Liegt
ein Insolvenzgrund vor, ist der Antrag ohne schuldhaftes Zégern zu stellen. Die Hochstfris-
ten von drei Wochen bei Zahlungsunféhigkeit und sechs Wochen bei Uberschuldung sind
keine allgemeinen Bearbeitungsfristen.

4
Notwendige MalBnahmen aus der Ist-Analyse

Beispiele:

Uberarbeitung der Planung

Erarbeitung eines Sanierungskonzepts

Gesprache mit den Banken

Gesprache mit dem Verband und den Abschlussprufern
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Anlage 2
Checklisten fiir den Aufsichtsrat

Aufgaben und Befugnisse des Aufsichtsrats richten sich nach Rechtsform, Gesetz, Satzung
beziehungsweise Gesellschaftsvertrag. Zu den Kernaufgaben gehéren die Uberwachung
und Beratung der Geschaftsleitung; je nach Rechtsform und Regelwerk kommen Auswahl,
Bestellung oder Mitwirkung bei personellen Entscheidungen hinzu. Der Aufsichtsrat darf
die Geschaftsfuhrung nicht an sich ziehen, muss sich aber mit wesentlichen strategischen,
finanziellen und risikobehafteten Sachverhalten eigenstandig und kritisch befassen.

Es hat sich in der Praxis bewahrt, fur bestimmte Themengebiete wie z. B. Vorstandsangele-
genheiten, Jahresabschluss/ Rechnungswesen/ Prufung, Technik, Mitgliederwesen/ Vermie-
tungsangelegenheiten, Marketing und Offentlichkeitsarbeit u. a. Ausschiisse des Aufsichts-
rats einzusetzen, die mit entsprechend ausgebildeten und erfahrenen Personen besetzt
sind und die dem Gesamtaufsichtsrat regelmallig Bericht Uber ihre Arbeit erstatten.

Bei der Arbeit des Aufsichtsrats und seiner Ausschusse sollten mit dem Ziel der fruhzeiti-
gen Erkennung von Risiken, die die kunftige Entwicklung des Unternehmens beeintrachti-
gen konnten, die folgenden Punkte beachtet werden.

Diese Checkliste bertcksichtigt die Wertung der gegenwartigen und der zukunftigen Unter-
nehmenssituation. Es ist wichtig, die zuklnftige Entwicklung in die Betrachtung einzubezie-
hen.

1
RegelmaRige Aufsichtsratssitzungen/regelmaRige Sitzungen der Ausschiisse

- z. B.vierteljahrlich (interne Quartalsberichterstattung), bei angespannter Lage Sitzungs-
frequenz nach Bedarf erhéhen,

- Bestimmungen von Satzung/Gesellschaftsvertrag dabei beachten,

- Verantwortung bei Beschlussfassungen zu einzelnen Sachverhalten beachten.

2
Mindestberichterstattung durch Geschaftsfiuhrung/Vorstand

- Grundlage: entscheidungsrelevante, aktuelle und verlassliche Informationen aus Rech-
nungswesen, Liquiditatssteuerung und Fachbereichen; Aktualitat und Detaillierungs-
grad richten sich nach Risikolage und Beratungsgegenstand,

- Vorlagen: so rechtzeitig, dass eine sorgfaltige Vorbereitung maoglich ist; bei eilbedurfti-
gen Sachverhalten sind Grunde und Informationsstand zu dokumentieren, soweit wie
moglich und fur die Beurteilung notwendig nach Geschaftsfeldern.
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2.1
Liquiditat

Je angespannter die Situation erscheint, desto detaillierter sollte berichtet werden bis hin
zu Einnahmen und Auszahlungen, z. B. nach dem Gliederungsschema der Gewinn- und
Verlustrechnung; zumindest die Umsatzerldse aus Bewirtschaftungstatigkeit sollten dabei
weiter untergliedert werden; Merkmale einer Liquiditatskrise sind z. B. Zinsstundungen
und Tilgungsaussetzungen

a)
Liquiditatsentwicklung

- Vergleich zu Vorjahr
- Vergleich zu Vormonaten

b)
Liquiditatsvorschau

- ein Monat wochenweise (in kritischen Fallen tageweise)
- einJahr monatsweise

- Entwicklung Uberfallige Forderungen, Alterungsklassen
- Entwicklung falliger Verbindlichkeiten

0)
Aussagen zu vorgesehenen MalRnahmen zur Liquiditatssteuerung und Liquiditatsver-
besserung

- Malnahmenkatalog

2.2
Vermietungssituation und Leerstand

a)
Entwicklung

- Vergleich zu Vorjahr
- Vergleich zu Vormonaten
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b)
Vorschau

- ein Quartal monatsweise
- einJahr quartalsweise

0)
Aussagen zu vorgesehenen Verbesserungsmalinahmen

- Malnahmenkatalog

d)
Eigene Situation und Entwicklung relativieren zur Situation und Entwicklung des regionalen
Marktes

23
Aussagen zur RegelmaRigkeit von Einnahmen und Ertréagen

a)
Entwicklung

- Vergleich zum Vorjahr
- Vergleich zu Vormonaten

b)
Vorschau

- ein Quartal monatsweise
- einJahr quartalsweise

0)
Besondere Risiken und Gegenmalinahmen
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d)
Relativierung der eigenen Zahlen zu den Daten des regionalen Marktes

24
Zustand und Entwicklung des Wohnungsbestandes

- sachgerechte Gruppenbildung - "Portfoliobetrachtung"

a)
Entwicklung in den letzten funf Jahren und Ist-Zustand

b)

Jeweils Entwicklung von

- Miethohe Quartal monatsweise
- Leerstand Jahr quartalsweise

- Mietausfalle 3-Jahresvorschau

c)
Geplante bzw. voraussichtliche Entwicklung von

- Miethohe Quartal monatsweise
- Leerstand Jahr quartalsweise
- Mietausfalle 3-Jahresvorschau

2.5
Planung, Neubau, Modernisierung, Instandhaltung, Ruckbau, Abriss

a)
Geplante MaBnahmen, deren Kosten und deren Finanzierung

- zeitlicher Ablauf
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b)
Voraussichtliche Folgen fur das wirtschaftliche Ergebnis

- Veranderungen im Zeitablauf

0)
Voraussichtliche Folgen fur die Liquiditatsentwicklung

- Veranderungen im Zeitablauf

2.6
Weitere bedeutende Geschaftsfelder

3
Kontrollen durch den Aufsichtsrat:

- Folgeberichterstattung ("follow up") durch die Geschaftsfuhrung/den Vorstand

3.1
Folgesitzung Berichterstattung Gber Planabweichungen

3.2
Abweichungsgriinde

- Analyse (Ursachen, Verantwortlichkeit)

- ggf. realisierbare Zielvorgaben fur die GeschaftsfUhrung/ den Vorstand durch den Auf-
sichtsrat formulieren und beschlie3en

4
Personalentwicklung

- Besetzung/Veranderung Entscheidungstrager
- Personalentscheidung bei Bedarf (Vorstand)
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5
Insolvenzantrag

Bei Anhaltspunkten fiir Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung hat der Aufsichtsrat un-
verzuglich eine qualifizierte Befassung der Geschaftsleitung und eine belastbare Berichter-
stattung einzufordern. Die Insolvenzantragspflicht trifft grundsatzlich die Mitglieder des
Vertretungsorgans beziehungsweise die Liquidatoren. Bei Fuhrungslosigkeit einer Aktien-
gesellschaft oder Genossenschaft kénnen nach § 15a Abs. 3 InsO unter den dort genann-
ten Voraussetzungen auch Mitglieder des Aufsichtsrats antragspflichtig sein.

6
Weitere zentrale Uberwachungsfelder

o Cyber- und Informationssicherheit, wesentliche IT-Projekte und getestete Notfallvor-
sorge;

o Finanzierung, Covenants, Zinsbindungs- und Refinanzierungsrisiken;
Klima-, Energie- und ESG-Risiken einschlieBlich Datenqualitat und Investitionsfolgen;
Compliance, Interessenkonflikte, Hinweisgebersystem und wesentliche Rechtsstreitig-
keiten;

o Personal-, Nachfolge- und Schlisselpersonenrisiken.

Die gesamte Berichterstattung sollte sich sachlich beziehen auf die Themen:

- Situationsbeschreibung
- Zeitvergleich

- Perspektive

- Abweichungsanalyse

- Folgerungen

Zum Einstieg in detailliertere Berichterstattung durch die Geschaftsfuhrung/ den Vorstand
kdnnen hilfsweise Kennzahlen herangezogen werden. Dabei sind folgende Punkte von
besonderer Bedeutung:

- Exakte im Zeitverlauf unveranderte Definition der Kennzahlen,
- Im Zeitablauf gleiche Ermittlung der Kennzahlen,
- Entwicklung Uber mehrere Perioden.

Das Erreichen einzelner in Kapitel 3.4 dargestellter Orientierungswerte kann eine vertiefte
Prafung auslodsen. Eine erhdhte Risikosituation ist jedoch stets anhand von Zeitreihe, Pla-
nung, Liquiditat, Marktumfeld, Unternehmensfihrung und dem Zusammenwirken mehre-
rer Indikatoren zu beurteilen.
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Anlage 3
Fragen zur Betriebsorganisation und Marktfahigkeit

I. Betriebsorganisation von Genossenschaften (sinngemaR auch auf andere Rechts-
formen tbertragbar)

1
Leitungsstruktur des Vorstandes, Aktivitaten der Organe

a) Inwelcher Weise ist der Vorstand tatig (haupt-, neben- oder ehrenamtlich) und ist dies
far die eG angemessen?

b) Wie sind Aufgaben und Zustandigkeiten innerhalb des Vorstands geregelt und ist dies
zweckmalig? Welche formelle Aufgabenteilung wurde im Vorstand vorgenommen?

c) Wie ist die Vergutung fur den Vorstand/ hauptamtlichen Geschaftsfuhrer geregelt?

d) Welche Grundsatzentscheidungen (Mitgliederpolitik, Modernisierung bzw. Sanierung,
Mietenfestsetzung, Kundenbindung etc.) fur Unternehmen und Geschaftsbetrieb sind
in den letzten drei Jahren getroffen worden? Wie ist der Aufsichtsrat eingebunden?

e) Welche Planungsrechnungen wurden erstellt?

2
Innerbetriebliche Organisation

a) Sind Betriebsorganisation und personelle Besetzung zweckmaRig? Ergibt sich hieraus
ggf. ein Risiko?

b) Entspricht die technische Ausstattung der Geschaftsstelle der eines modernen Burobe-
triebs?

c) Welcher Art ist das Vergutungssystem fur die Mitarbeiter der Genossenschaft?

3
Mitglieder-/ Kundenservice

a) Verfugt die Genossenschaft Uber geeignete Geschaftsraume?
b) Sind die Offnungszeiten des Biiros kundenfreundlich?
¢) Besteht ein Notdienst?

d) Werden den Mietern/Mitgliedern neben der Vermietung weitere Dienstleistungen ange-
boten? Wenn ja, welche?
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4
Digitalisierung, Resilienz und Nachhaltigkeit

a) Sind kritische Geschaftsprozesse, Verantwortlichkeiten, Vertretungen und Notfall-
verfahren dokumentiert und regelmalig getestet?

b) Sind IT-Systeme, Datenqualitat, Schnittstellen, Berechtigungskonzepte und Backup-
Verfahren angemessen?

c) Werden Energieeffizienz, Warmeversorgung, Klimarisiken, Barrierearmut und lang-
fristige Investitionsbedarfe objektbezogen erfasst?

d) Bestehen belastbare Personal- und Nachfolgeregelungen fur Schlusselpositionen
und Organe?
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Marktfahigkeit

1. Technische Bestandsbeschreibung von Genossenschaften

a)

Uber welche Art von Wohnungen verfiigt die Genossenschaft?

Der Wohnungsbestand setzt sich nach der Altersstruktur wie folgt zusammen:

Hauser Wohnein- Sonstige Wohn-/
heiten Einheiten Nutzflache
Anzahl m?

Altbauten vor 1949
erstellt

1949 bis 1958

1958 bis 1968
1969 bis 1978
1979 bis 1990
1991 bis 2001
2002 bis 2009
2010 bis 2019
ab 2020

0)

d)

e)

f)

Die Genossenschaft verfugt ausschlielich Uber Mehrfamilienhauser. Die Wohnungen
unterliegen nicht oder nicht mehr der Mietpreis- und Belegungsbindung.

aa) Wie viel % der Wohnungen sind umfassend modernisiert?

ab) Wie viele Wohnungen verfligen Gber moderne Heizungs- und Sanitarausstattung?
ac) Wie viele Wohnungen verfugen tber einen Balkon oder eine Terrasse?

Welchen optischen Eindruck vermitteln Gebaude und Wohnumfeld?

Wie ist die Lage der Gebaude hinsichtlich Infrastruktur, Wohngegend etc.?

Wie hoch ist die Anzahl der Wohnungen, die dem gangigen Marktstandard noch nicht
entsprechen? (Balkon, Sanitarausstattung, Warmwasserversorgung, mod. Heizungssys-

teme)

Welche MalBnahmen zur Verbesserung der Marktfahigkeit wurden durchgefuhrt bzw.
sind geplant?

In welchem Umfang wird die Miete im Anschluss an die Modernisierung erhéht?
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2. Wettbewerbsfahigkeit der Genossenschaft

a) Werden am lokalen Markt Mietwohnungen nachgefragt und welche Art wird zurzeit
nachgefragt?

b) Sind die angebotenen Wohnungen der Genossenschaft wettbewerbsfahig?
3. Bewirtschaftungskosten/Miete
a) Wie hoch sind die Grundmieten im Vergleich zu den Wettbewerbern?

b) Wie hoch sind die Betriebskosten fir die Genossenschaftswohnungen (in EUR/m?)? Sind
diese marktgerecht?

4. Mieterstruktur

a) Wie ist die Altersstruktur bei den Mietern der Genossenschaft? Resultiert hieraus mog-
licherweise kunftig ein erhdhtes Fluktuations- und Leerstandsrisiko?

b) Welchen Personengruppen gehoren die Neumieter der Genossenschaft an?
5. Mittelfristige Perspektive

a) Welche Investitionsvorhaben sind fur den Zeitraum der nachsten 5 Jahre geplant
(Beschreibung der MaBnahmen und Angabe des Investitionsvolumens)?

b) Sind diese MaBhahmen geeignet, den Bestand marktfahig zu halten?
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