GRUNDLAGEN DER
VERKEHRSWERTERMITTLUNG
VON IMMOBILIEN

» Block 14

HINWEIS: Aus Griinden der besseren
Lesbarkeit wird auf die gleichzeitige
Verwendung der Sprachformen mannlich,
weiblich u. divers (m/w/d) verzichtet.
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Anlasse und Zweck von Wertermittlungen

Welche Anlasse und Grinde gibt es fr eine Wertermittlung?

a) Kauf/ Verkauf -> besten” Preis erzielen

b)  Erbschaftsthemen -> gerechte Aufteilung

c)  Scheidungen -> wg. Vermogensaufteilung / Zugewinn

d) Beleihung -> Kreditvergabe

e) Versicherungen -> Uber- / Unterversicherung vermeiden

f)
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Grundsatze und Prinzipien einer Wertermittiung

} Keine Bewertung ohne Ortstermin

} Annahmen und Unterstellungen vermeiden

} Volistandige und korrekte Sammlung aller relevanten Informationen
} Wertansatze prifen

} Objektiv / neutral / weisungsfrei
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Ein paar Wertbegriffe kurz erlautert:

Beleihungswert:

} Lt. Pfandbriefgesetz: ,Der Beleihungswert darf den Wert nicht Uberschreiten, der sich im Rahmen einer
vorsichtigen Bewertung der zuktnftigen Verkauflichkeit einer Immobilie und unter Berlcksichtigung der
langfristigen, nachhaltigen Merkmale des Objektes, der normalen regionalen Marktgegebenheiten,
sowie der derzeitigen und moglichen anderweitigen Nutzungen ergibt. Spekulative Elemente diirfen
dabei nicht berlcksichtigt werden. Der Beleihungswert darf einen auf transparente Weise und nach
einem anerkannten Bewertungsverfahren ermittelten Marktwert nicht tubersteigen.”

} Ist der Wert, der erfahrungsgemalf? — unabh&ngig von voriibergehenden Wertschwankungen —
am Markt erzielbar ist.

Neuwert:

Ist Ublicherweise mit dem Neubauwert einer Immobilie gleich zu setzen. Dieser beinhaltet neben den
eigentlichen Baukosten auch die Baunebenkosten, wie Architektenhonorar, Genehmigungskosten,
Konstruktions- und Planungskosten...

A cuperten
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Ein paar Wertbegriffe kurz erlautert:

Zeitwert:

} Ist der Wert der Immobilie zu einem bestimmten Zeitpunkt. Der Zeitwert ergibt sich aus dem
Neuwert abzuglich einer Wertminderung aufgrund Alter und Abnutzung.

Gemeine Wert:

} Lt. Bewertungsgesetz: ,Bei Bewertungen ist... der gemeine Wert zugrunde zu legen. Er wird durch
den Preis bestimmt, der im gewohnlichen Geschéaftsverkehr nach der Beschaffenheit des
Wirtschaftsgutes bei einer VeraulRerung zu erzielen ware. Dabei sind alle Umstande, die den Preis
beeinflussen, zu berlcksichtigen. Ungewdhnliche oder personliche Verhaltnisse sind nicht zu
bertcksichtigen...”

} Bei Immobilien entspricht der gemeine Wert in der Regel dem Verkehrswert.

/< Experten
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Der Verkehrswert

Der Verkehrswert = Marktwert!
Ist in § 194 Baugesetzbuch definiert:

} ,2poer Verkehrswert (Marktwert) wird durch den Preis bestimmt, der in dem
Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewdhnlichen Geschéaftsverkehr
nach den rechtlichen Gegebenheiten und tats&chlichen Eigenschaften, der
sonstigen Beschaffenheit und der Lage des Grundstlicks oder des sonstigen
Gegenstandes der Wertermittlung ohne Rucksicht auf ungewdhnliche oder
personliche Verhaltnisse zu erzielen ware.”

} Letztlich ist es der Preis, der im ,normalen® Geschaftsverkehr am
wahrscheinlichsten zu erzielen ist.
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Die Definition im Detall:

...gewohnlicher Geschaftsverkehr: ,normale” Kaufer- / Verkauferbeziehung; also nicht z.B. innerhalb von
Familienangehorigen oder Freunden.

} ...rechtliche Gegebenheiten: z.B. Bebauungsplan, Denkmalschutz, Wegerechte, Sanierungsgebiet etc.

...tatsachliche Eigenschaften: das Grundstiick, die Bausubstanz und die Nutzung (eigen oder renditeorientiert) sind zu

beriicksichtigen. Z.B. der ErschlieBungszustand (evtl. noch beitragspflichtig?), Baumangel oder -schaden, Alter des Objektes,
Modernisierungsstand etc.

...sonstige Beschaffenheit: z.B. die Grundstticksgré3e (Vorder- und Hinterland), -form und Topographie (Hanglage),
Stromleitungen (Uberland), Altlasten.

} ...und der Lage: bezogen auf Makrolage, Mikrolage, Infrastruktur, Verkehrsanbindung, Emissionen, Nachbarschaft etc.

...ohne Rucksicht auf ungewohnliche oder personliche Verhaltnisse: objektiv — neutral — weisungsfrei.
Kein Freundschaftspreis und kein Zwangsverkauf.
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Grundlagen der Wertermittiung

Immobilienwertermittlungsverordnung (ImmoWertV 2021)

} Bei der am 1. Juli 2010 in Kraft getretenen Immobilienwertermittlungsverordnung (Verordnung tber
die Grundsatze fur die Ermittlung der Verkehrswerte von Grundstiicken) handelt es sich um eine
Fortentwicklung der Wertermittlungsverordnung von 1988, die mit Wirkung zum 01.01.2022 zuletzt
novelliert wurde. Mit der Verordnung soll starker als bislang sichergestellt werden, dass
iInsbesondere die Ermittlung der Bodenrichtwerte und der sonstigen der ftr die Wertermittlung
erforderlichen Daten bundesweit nach einheitlichen Grundsétzen erfolgt.
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Zuvor waren Vorgaben zur Ermittlung des Verkehrswerts (§ 194 des Baugesetzbuchs - BauGB) sowie zur
Ermittlung der Bodenrichtwerte (§ 196 BauGB) und der sonstigen fir die Wertermittlung erforderlichen Daten
(§ 193 Absatz 5 Satz 2 BauGB) in der bisherigen ImmoWertV 2010 und in folgenden Richtlinien enthalten, die

jedoch lediglich Empfehlungscharakter hatten:

Bodenrichtwertrichtlinie (BRW-RL)
Sachwertrichtlinie (SW-RL)
Vergleichswertrichtlinie (VW-RL)

Ertragswertrichtlinie (EW-RL)

In die vollstandig neu konzipierte ImmoWertV 2021 sind nun wesentliche Grundsétze der bisherigen Richtlinien
integriert worden. Gegenuber der bisherigen Rechtslage sind inhaltliche Anderungen nur in beschranktem
Umfang vorgenommen worden. Die bisherigen Richtlinien sind mit Inkrafttreten der ImmoWertV 2021

gegenstandslos geworden.
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Welche Verfahren kommen zur Anwendung und wann?

Um das zu beantworten, missen zunachst folgende Punkte geklart werden:
} Ist das Grundstiick bebaut oder unbebaut?
} Ist das Grundstiick fremd- oder eigengenutzt?

}Wie ist die Nutzung (gewerblich, Wohnzwecke, gemischt)?

Danach wird entschieden:
} Vergleichswertverfahren und / oder
} Ertragswertverfahren und / oder

} Sachwertverfahren

{ Experten
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Zur Verfahrenswahl sagt die ImmoWertV:

} »Zur Wertermittlung sind das Vergleichswertverfahren einschlie3lich des Verfahrens zur
Bodenwertermittlung, das Ertragswertverfahren, das Sachwertverfahren oder mehrere dieser
Verfahren heranzuziehen. Die Verfahren sind nach der Art des Wertermittlungsobjektes unter
Beriicksichtigung der im gewohnlichen Geschaftsverkehr bestehenden Gepflogenheiten und der
sonstigen Umstande des Einzelfalls, insbesondere der zur Verfigung stehenden Daten, zu wahlen;
die Wahl ist zu begrinden....”

/< Experten
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Vergleichswertverfahren (§§ 15 und 16 ImmoWertV)

§ 15 Ermittlung des Vergleichswerts

} Im Vergleichswertverfahren wird der Vergleichswert aus einer ausreichenden Zahl von Vergleichspreisen
ermittelt.
FUr die Ableitung der Vergleichspreise sind die Kaufpreise solcher Grundstlicke heranzuziehen, die mit dem zu
bewertenden Grundstiick hinreichend tbereinstimmende Grundsticksmerkmale aufweisen. Finden sich in
dem Gebiet, in dem das Grundstiick gelegen ist, nicht gentigend Vergleichspreise, kbnnen auch Vergleichspreise
aus anderen vergleichbaren Gebieten herangezogen werden. Anderungen der allgemeinen Wertverhaltnisse auf
dem Grundstticksmarkt oder Abweichungen einzelner Grundsticksmerkmale sind in der Regel auf der Grundlage
von Indexreihen oder Umrechnungskoeffizienten zu bertcksichtigen.

Bei bebauten Grundstiicken kénnen neben oder anstelle von Vergleichspreisen zur Ermittlung des
Vergleichswerts geeignete Vergleichsfaktoren herangezogen werden. Der Vergleichswert ergibt sich dann
durch Vervielfachung des jahrlichen Ertrags oder der sonstigen Bezugseinheit des zu bewertenden Grundstlicks
mit dem Vergleichsfaktor. Vergleichsfaktoren sind geeignet, wenn die Grundstliicksmerkmale der ihnen zugrunde
gelegten Grundsticke hinreichend mit denen des zu bewertenden Grundstticks Ubereinstimmen.
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Vergleichswertverfahren (§§ 15 und 16 ImmoWertV)

§ 16 Ermittlung des Bodenwerts

} (1) Der Wert des Bodens ist vorbehaltlich der Absétze 2 bis 4 ohne Berucksichtigung der vorhandenen baulichen
Anlagen auf dem Grundstlck vorrangig im Vergleichswertverfahren (§ 15) zu ermitteln. Dabei kann der Bodenwert auch
auf der Grundlage geeigneter Bodenrichtwerte ermittelt werden. Bodenrichtwerte sind geeignet, wenn die Merkmale des
zugrunde gelegten Richtwertgrundstticks hinreichend mit den Grundstiicksmerkmalen des zu bewertenden Grundstucks
ubereinstimmen. § 15 Absatz 1 Satz 3 und 4 ist entsprechend anzuwenden.

} (2) Vorhandene bauliche Anlagen auf einem Grundsttick im Au3enbereich (§ 35 des Baugesetzbuchs) sind bei der Ermittlung
des Bodenwerts zu berticksichtigen, wenn sie rechtlich und wirtschatftlich weiterhin nutzbar sind.

} (3) Ist alsbald mit einem Abriss von baulichen Anlagen zu rechnen, ist der Bodenwert, um die tblichen Freilegungskosten zu
mindern, soweit sie im gewodhnlichen Geschaftsverkehr berticksichtigt werden. Von einer alsbaldigen Freilegung kann
ausgegangen werden, wenn die baulichen Anlagen nicht mehr nutzbar sind oder der nicht abgezinste Bodenwert ohne

Bertcksichtigung der Freilegungskosten den im Ertragswertverfahren (§§ 17 bis 20) ermittelten Ertragswert erreicht oder
ubersteigt.
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Vergleichswertverfahren

Nachdem in vielen Fallen nicht gentigend geeignete Vergleichsobjekte vorliegen,
kommt das Verfahren in der Regel bei folgenden Wertermittlungen zum Einsatz:

} Unbebauten Grundstticken (reine Bodenwertermittlung)
} Einfamilienhausern (insbesondere in Siedlungen)

} Eigentumswohnungen
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Omﬁmegtenz IMMOBILIENMAKLER:IN 1HK © Kompetenz Expertenverlag GmbH | Abdruck und/oder Vervielfaltigung nur mit ausdriicklicher Zustimmung |



Schematische Darstellung Vergleichswertverfahren

geeignete Kaufpreise Vergleichsfaktor

i.d.R. Anpassung wegen abweichender Grundsticksmerkmale des

Wertermittlungsobjekts bzw. wegen des Wertermittlungsstichtags marktangepasster VorIanlger Verg|e|0hswert

ggf. Berucksichtigung besonderer objektspezifischer
Grundstucksmerkmale

l

(ggf. gewichteter) Multiplikation mit -
Mittelwert : : BezugsgroRe Vergleichswert

vorlaufiger Vergleichswert
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§ 17 Ermittlung des Ertragswerts

(1) Im Ertragswertverfahren wird der Ertragswert auf der Grundlage markttblich erzielbarer Ertrage
ermittelt. Soweit die Ertragsverhaltnisse absehbar wesentlichen Verdnderungen unterliegen oder
wesentlich von den marktiublich erzielbaren Ertragen abweichen, kann der Ertragswert auch auf der
Grundlage periodisch unterschiedlicher Ertrage ermittelt werden.

(2) Im Ertragswertverfahren auf der Grundlage markttblich erzielbarer Ertrage wird der Ertragswert
ermittelt (1) aus dem nach § 16 ermittelten Bodenwert und dem um den Betrag der angemessenen
Verzinsung des Bodenwerts verminderten und sodann kapitalisierten Reinertrag (§ 18 Absatz 1); der
Ermittlung des Bodenwertverzinsungsbetrags ist der fur die Kapitalisierung nach § 20 malRgebliche
Liegenschaftszinssatz zugrunde zu legen; bei der Ermittlung des Bodenwertverzinsungsbetrags sind
selbstandig nutzbare Teilflachen nicht zu bertcksichtigen (allgemeines Ertragswertverfahren), oder (2)
aus dem nach § 20 kapitalisierten Reinertrag (§ 18 Absatz 1) und dem nach § 16 ermittelten Bodenwert,
der mit Ausnahme des Werts von selbstandig nutzbaren Teilflachen auf den Wertermittlungsstichtag nach
§ 20 abzuzinsen ist (vereinfachtes Ertragswertverfahren).Eine selbstandig nutzbare Teilflache ist der Teil
eines Grundstucks, der fir die angemessene Nutzung der baulichen Anlagen nicht ben6tigt wird und
selbstandig genutzt oder verwertet werden kann.
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Ertragswertverfanren (§§ 17 — 20 ImmoWertV)

§ 18 Reinertrag, Rohertrag

} (1) Der Reinertrag ergibt sich aus dem jahrlichen Rohertrag abziiglich der Bewirtschaftungskosten (§ 19).

} (2) Der Rohertrag ergibt sich aus den bei ordnungsgemal3er Bewirtschaftung und zulassiger Nutzung
marktublich erzielbaren Ertrédgen

« Experten
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Ertragswertverfahren (§§ 17 — 20 ImmoWertV)

§ 19 Bewirtschaftungskosten

} (1) Als Bewirtschaftungskosten sind die fiir eine ordnungsgemaéafie Bewirtschaftung und zulassige Nutzung marktiblich

entstehenden jahrlichen Aufwendungen zu bertcksichtigen, die nicht durch Umlagen oder sonstige Kostentibernahmen
gedeckt sind.

} (2) Nach Absatz 1 berucksichtigungsfahige Bewirtschaftungskosten sind:

} die Verwaltungskosten; sie umfassen die Kosten der zur Verwaltung des Grundstticks erforderlichen Arbeitskrafte

und Einrichtungen, die Kosten der Aufsicht, den Wert der vom Eigentimer personlich geleisteten Verwaltungsarbeit
sowie die Kosten der Geschaftsfihrung:

} die Instandhaltungskosten; sie umfassen die Kosten, die infolge von Abnutzung oder Alterung zur Erhaltung des

der Wertermittlung zugrunde gelegten Ertragsniveaus der baulichen Anlage wahrend ihrer Restnutzungsdauer
aufgewendet werden mussen;

} das Mietausfallwagnis; es umfasst das Risiko von Ertragsminderungen, die durch uneinbringliche Riickstande von
Mieten, Pachten und sonstigen Einnahmen oder durch voriibergehenden Leerstand von Raum entstehen, der zur
Vermietung, Verpachtung oder sonstigen Nutzung bestimmt ist; es umfasst auch das Risiko von uneinbringlichen
Kosten einer Rechtsverfolgung auf Zahlung, Aufhebung eines Mietverhaltnisses oder Ra&umung.
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Ertragswertverfahren (§§ 17 — 20 ImmoWertV)

§ 20 Kapitalisierung und Abzinsung

} Der Kapitalisierung und Abzinsung sind Barwertfaktoren zugrunde zu legen. Der jeweilige
Barwertfaktor ist unter Beriicksichtigung der Restnutzungsdauer (§ 6 Absatz 6 Satz 1) und des
jeweiligen Liegenschaftszinssatzes (§ 14 Absatz 3) der Anlage 1 oder der Anlage 2 zu entnehmen
oder nach der dort angegebenen Berechnungsvorschrift zu bestimmen.
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Ertragswertverfahren

Das Ertragswertverfahren findet bei Immobilien Anwendung bei denen die Erzielung einer Rendite im
Vordergrund steht. Die Hohe der Verzinsung des investierten Kapitals bestimmt maf3geblich die Wertigkeit
der Immobilie.

Die Bewertungsmethode wird bei ertragsorientierten Investmentobjekten angewandt, wie bspw.

} Gewerbeimmobilien
} Mehrfamilienhauser (ab drei Wohneinheiten)

} Wohn- und Geschaftshauser

/< Expertenver!
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Schematische Darstellung Ertragswertverfahren

Allgemeines Ertragswertverfahren

jahrlicher Rohertrag

abziglich Bewirtschaftungskosten

jahrlicher Reinertrag (inkl. Bodenanteil)

abzgl. Bodenwertverzinsungsbetrag

Reinertrag der baulichen Anlagen >>>>

« Experten
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Schematische Darstellung Ertragswertverfahren

Kapitalisierung (Multiplikator)

vorlaufiger Ertragswert der baulichen
Anlagen

zuzuglich Bodenwert

vorlaufiger Ertragswert

ggf. zusatzliche Marktanpassung

ggf. besondere objektspezifische

Grundstucksmerkmale
Ertragswert

«E.
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Sachwertverfahren (§§ 21 — 23 ImmoWertV)

§ 21 Ermittlung des Sachwerts

} (1) Im Sachwertverfahren wird der Sachwert des Grundstiicks aus dem Sachwert der nutzbaren
baulichen und sonstigen Anlagen sowie dem Bodenwert (§ 16) ermittelt; die allgemeinen
Wertverhaltnisse auf dem Grundsticksmarkt sind insbesondere durch die Anwendung von
Sachwertfaktoren (§ 14 Absatz 2 Nummer 1) zu bertcksichtigen.

} (2) Der Sachwert der baulichen Anlagen (ohne Aul3enanlagen) ist ausgehend von den
Herstellungskosten (§ 22) unter Bertcksichtigung der Alterswertminderung (§ 23) zu ermitteln.

} (3) Der Sachwert der baulichen Aul3enanlagen und der sonstigen Anlagen wird, soweit sie nicht vom
Bodenwert miterfasst werden, nach Erfahrungssétzen oder nach den gewohnlichen Herstellungskosten
ermittelt. Die §§ 22 und 23 sind entsprechend anzuwenden.
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Sachwertverfahren (§§ 21 — 23 ImmoWertV)

§ 22 Herstellungskosten

} (1) Zur Ermittlung der Herstellungskosten sind die gewohnlichen Herstellungskosten je Flachen-, Raum- oder
sonstiger Bezugseinheit (Normalherstellungskosten) mit der Anzahl der entsprechenden Bezugseinheiten

der baulichen Anlagen zu vervielfachen.

} (2) Normalherstellungskosten sind die Kosten, die markttblich fir die Neuerrichtung einer
entsprechenden baulichen Anlage aufzuwenden waren. Mit diesen Kosten nicht erfasste einzelne Bauteile,

Einrichtungen oder sonstige Vorrichtungen sind durch Zu- oder Abschlage zu bertcksichtigen, soweit dies
dem gewohnlichen Geschéaftsverkehr entspricht. Zu den Normalherstellungskosten gehdéren auch die
ublicherweise entstehenden Baunebenkosten, insbesondere Kosten fur Planung, Baudurchfiihrung,
behordliche Prafungen und Genehmigungen. Ausnahmsweise konnen die Herstellungskosten der baulichen
Anlagen nach den gewohnlichen Herstellungskosten einzelner Bauleistungen (Einzelkosten) ermittelt

werden.

} (3) Normalherstellungskosten sind in der Regel mit Hilfe geeigneter Baupreisindexreihen an die
Preisverhaltnisse am Wertermittlungsstichtag anzupassen.
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Sachwertverfahren (§§ 21 — 23 ImmoWertV)

§ 23 Alterswertminderung

} Die Alterswertminderung ist unter Bertcksichtigung des Verhaltnisses der Restnutzungsdauer
(§ 6 Absatz 6 Satz 1) zur Gesamtnutzungsdauer der baulichen Anlagen zu ermitteln. Dabei ist
in der Regel eine gleichmalige Wertminderung zugrunde zu legen. Gesamtnutzungsdauer ist die
bei ordnungsgemaler Bewirtschaftung lbliche wirtschaftliche Nutzungsdauer der baulichen
Anlagen.
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Sachwertverfahren

} Das Sachwertverfahren findet Anwendung bei der Bewertung von eigengenutzten Immobilien, wie
bspw. Ein- oder Zweifamilienhdusern, bei deren Nutzung nicht die Erzielung einer Rendite im Vordergrund
steht, sondern ein personlicher Nutzen.
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Schematische Darstellung Sachwertverfahren

Erfahrungssatze/Herstellungskosten
der baulichen AuRenlagen und Bodenwert
sonstige Anlagen

Herstellungskosten der baulichen
Anlagen (ohne Aul3enlagen)

Alterswertminderung ggf. Alterswertminderung

S sorbbt I ; 9 Alersy R

vorlaufiger Sachwert

Marktanpassung
(Sachwertfaktor)

AR it l

marktangepasster vorlaufiger

Sachwert

besondere objektspezifische
Grundsticksmerkmale
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Hinwels zur Verfahrenswabhl

Nach der ImmoWertV reicht es zur Festsetzung eines Verkehrswertes, ein Verfahren zu nutzen.
Jedoch empfiehlt es sich, immer zwei Verfahren (Zwei-Saulen-Prinzip) zur Plausibilisierung zu verwenden.

Dabei qgilt:

1. Vergleichswertverfahren + Ertragswertverfahren oder Sachwertverfahren
2. Ertragswertverfahren + Sachwertverfahren

3. Ertragswertverfahren oder Sachwertverfahren

/ Xpertenveria,
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Welche Besonderheiten gelten flr ein Immobilienwertgutachten

0 Kein Gutachten ohne Ortstermin / Besichtigung

Q Ergebnis muss durch Fachleute nachvollziehbar sein

Q Schriftform

Q Fachbegriffe missen erlautert werden
Q Detaillierte Beschreibung und Begriindung der Verfahrenswahl

0 Datenbasis muss aktuell sein

{ Experten
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Welche Besonderheiten gelten flr ein Immobilienwertgutachten

Q Einheitliches / strukturiertes Gesamtbild

Q Quellen- und Literaturverzeichnis ist erforderlich
Q Mutmal3ungen / Annahmen vermeiden; im Ausnahmefall missen diese als solche gekennzeichnet werden
0 Bilder runden das Gutachten ab

Q Gultigkeit immer im Bezug zu einem Stichtag

{ Experten
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