Inhaltsverzeichnis

Geleltwort . .......... .. i i e '
VorwortderAutoren. .................cc.oviiiinin.... IX
Inhaltsverzeichnis . .. ................................ Xl
A Grundlagen....................... .. ... ..., 1
1 Einfithrung in die Verkehrswertermittiung ... ... 1
11 Uberblick. .........cccovviiiiienianenn. 1
1.2 VerschiedeneWerte . ........................ 1
1.3 Verkehrswert. . ............................. 2
1.3.1 Definition. .. ........ ... . i 2
13.2 Was ist unter dem Begriff »Verkehrswert« zu
verstehen?. ... ... ... 4
1.3.3 Verkehrswert und Marktwert. .. ............... 5
14 Wertermittlungsverfahren. . . ... .............. 7
1.4.1 Welche Verfahren gibtes?.................... 7
14.2 Verfahrenswahl............................. 8
1.4.3 Wo finden sich die Verfahrensvorschriften?. . . ... 9
14.4 Aufbau derVerfahren........................ 9
145 WeitereVerfahren........................... 10
15 Modellkonformitat als oberstes Prinzip der
Wertermittlung ............................ 1
1.6 Zusammenfassung. ......................... 13
2 Bodenwert.............. ... ... ... oia. 15
21 Uberblick. . ..........co.vviiiiiiiinnnnnns 15
2.2 Systematik der Bodenwertermittlung.......... 15
23 Vorschriften zur Bodenwertermittlung in der
ImmoWertV.............. ... ... ... ... .. 17
24 Unmittelbares Vergleichswertverfahren ..... ... 19
241 Vorgehensweise . ............... ..o, 19
24.2 Umrechnungskoeffizienten und Indexreihen .... 20
243 Ungewohnliche oder personliche Verhaitnisse. .. 22
244 Beispiel . ... ... .. 23
245 Zugang zur Kaufpreissammlung .............. 26
246 Selbstkontrollaufgabe . ...................... 28
25 Mittelbares Vergleichswertverfahren . . ... ... ... 29
2.5.1 Vorgehensweise...........coiiiiiiniiennn.nn 29
25.2 Bodenrichtwerte. . ......... ... ... ... L, 30

Bibliografische Informationen HE
http://d-nb.info/122285760X digitalisiert durch IONAL
‘B IOTHE


http://d-nb.info/122285760X

Inhaltsverzeichnis

Xtv

253
254
2.6

3.1
3.2
33
3.3.1
3.3.2
333
3.34
335
3.3.6

34
3.4.1
34.2
343
35

4.1
4.2
4.3
4.3.1
4.3.2

433
434
4.4

4.4.1
4.4.2

45
4.6
4.7
4.8

5.1
5.2
5.3
54
5.4.1
5.4.2

Beispiel ........ .. i e
Selbstkontrollaufgaben ......................
Zusammenfassung. . .............. ...t aan..

Vergleichswert fiir bebaute Grundstiicke . ......
Uberblick................0 i,
Vorschriften in der ImmoWertV ...............
Unmiittelbares Vergleichswertverfahren ........
Vorbemerkung ........ ..ol
Vorgehensweise.......... ... cciiiiiininen
Beispiel Eigentumswohnung .................
Selbstkontrollaufgabe ... ... ... ... ... ... L.
Plausibilitatskontrolle mittels Vergieichspreisen. .
Genauigkeit des unmittelbaren

Vergleichswertverfahrens . ...................
Mittelbares Vergleichswertverfahren ..........
Vorgehensweise........ ... iiiiiiininann.
Gebaudefaktoren ............ ... ... . ...,
Ertragsfaktoren......... ... ... ... ... L.
Zusammenfassung. ................. ...

Ertragswert............ ... ... .. ..
Uberblick.........ccooviiiiiiiiii i
Charakteristische Aspekte. . . .................
Die grundsatzliche Vorgehensweise. . ..........
Uberschussrechnung. . .......oovvvineeenn..
Abzug der Bodenwertverzinsung und

Gebaudereinertrag. .. ....... oot
Gebdudeertragswert . ........ ... ... 0,
Addition des Bodenwerts .............. ...,
Begrifflichkeiten und Zusammenhinge. ........
Zur Vereinheitlichung der Begriffswelt. .........
Mathematische Zusammenhange im

allgemeinen Ertragswertverfahren.............
Modellkonformitat. . ........................
Selbstkontrollaufgabe . . .....................
Auf dem Weg zum Verkehrswert. . .............
Zusammenfassung. . .. ............c. 0.

Das Sachwertmodell ........................
Herstellungskosten der baulichen Anlagen. . . . ..
Normalhersteliungskosten ...................
Gebdudestandardstufen . ....................



Inhaltsverzeichnis

5.4.3
544
5.4.5
5.4.6
5.4.7
55

5.5.1
5.5.2
5.5.3
5.5.4
5.56.6
5.5.6
5.5.7

5.5.8
5.5.9
5.5.10
5.6
5.7
5.8
5.9
5.9.1
5.9.2
5.9.3
5.10

5.1
5.12

6.1
6.2
6.2.1
6.2.2
6.2.3
6.2.4
6.25
6.3
6.3.1
6.3.2
6.3.3
6.4
6.5

6.6

Baupreisindex. ......... ... .. oo L.,
Brutto-Grundfldche. ............. ... ... ...,
In der Brutto-Grundflache nicht erfasste Bauteile.
Regionalfaktor. .......... .. ...,
Zusammenfassung des Beispiels..............
Alterswertminderung .......................
Vorbemerkung ........... ... ... oL,
Gesamtnutzungsdauer ............... ... ...
Restnutzungsdauer .........................
Berechnung der Alterswertminderung .........
Unterlassene Instandhaltung .................
Modernisierung . ........coeveneeeenennnannn
Unterlassene instandhaltung und

Modernisierung . ..........c . i
Unbehebbare Méangel und Schaden. ...........
Die Lebensdauer ist nicht von Bedeutung. ... ...
Zusammenfassung. . .. ...
Bauliche AuBenanlagen .....................
SonstigeAnlagen...........................
Bodenwert. ... ....... ... ... . i,

Sachwertfaktoren des Gutachterausschusses. . ..
Objektspezifisch angepasste Sachwertfaktoren . .
Besondere objektspezifische

Grundstiicksmerkmale ......................
Zusammenfassung des Beispiels..............
Selbstkontrollaufgabe . . .....................

Vertiefung . ........ ... ... ... it

Bewertungsrelevante Zeitpunkte..............
Uberblick. ..........cccoviiieeiiiiiennann.
Zeitpunkte als Anker in der Wertermittiung . .. ..
Wertermittlungsstichtag .....................
Qualitatsstichtag. . ...........oco ...
EndederRecherchen........................
Datum der Gutachtenerstellung...............
Stichtage der Vergleichswerte.................
Beziehungen der Zeitpunkte zueinander . ... ...
Standardfall. . ............ .. ... i
Verlagerungen in die Vergangenheit ...........
Verlagerung indie Zukunft ...................
Selbstkontrollaufgabe . .. ....................
Die Wertermittlungsverfahren als Projektionen

aufeinenStichtag ..........................
Zusammenfassung. ................... ... ...

XV



Inhaltsverzeichnis

XVi

rA

72
7.2.1
72.2
723
7231
72.3.2
72.3.3
7234
7.2.4
7.2.4.1
72.4.2
72.4.3
7244
7245
72.4.6

72.5
72.5.1
725.2
7253
72.6
73
7.3.1
73.2
73.3
74
74.1

74.2

74.3
74.3.1
74.3.2
74.3.3
74.3.4
75
75.1
75.2
75.3
75.4
75.4.1
75.4.2
7543

Bodenwert.............. ... . . e
Uberblick.................coiiieiineininn.
Allgemeine Grundstiicksmerkmale ... .........
Vorbemerkung ........ ..ot
Makrolage . . ... o
Mikrolage ......... .. i e
Charakter der naheren Umgebung. ............
Verkehrsanbindung ............. ... ... ...
Umwelteinflisse. . ..o,
Zukunftige Entwicklung derLage..............
Entwicklungszustand ............ ... ... ...
Vorbemerkung ........ .. oot
Flachen der Land- oder Forstwirtschaft.........
Bauerwartungsland ................ ... .. ...
Rohbauland. ......... .. ... ... .. o it
Baureifesbland . ........ ... ... ... o illL.
Wertverhiltnisse zwischen den einzelnen
Entwicklungszustandsstufen..................
Art und MaB der baulichen Nutzung ...........
Art der baulichen Nutzung. ...................
MaR der baulichen Nutzung ..................
Wertrelevante Geschossflachenzahi............
Grundstiicksbeschaffenheit...................
ErschlieBung......... ... ... ... ... ... ... ...
Die »drei Ebenen der ErschlieBung« ...........
ErschlieBung gemal Baugesetzbuch...........
Umgebungsinfrastruktur. ....................
Sonderfalle der Bodenwertermittiung. .........
Abweichen der tatsachlichen von der
mafdgeblichen Nutzung .. ............ ... ...
Bewertung von bebauten Grundstiicken im
AuBenbereich........... ..o,
Liquidationsobjekte . ............ ... o i
Vorbemerkung .. .......coiiiiiniiniiiiennn
Alsbaldige Freilegung .......................
Aufgeschobene Freilegung . ..................
Langfristig nicht mdgliche Freilegung ..........
Gemeinbedarfsflachen. . .....................
Wertermittiungsgrundsatze. .. ................
Bleibende Gemeinbedarfsflachen .............
Abgehende Gemeinbedarfsflachen............
Kiinftige Gemeinbedarfsflachen...............
Vorwirkung der Enteignung ..................
Differenzwertmethode .. . ....................
Verschiebetheorie. .. ........ ... ... ... ...,



Inhaltsverzeichnis

76

76.1
76.2
76.3
76.4
76.5
77

8.1

8.2
8.2.1
8.2.2
823
8.23.2
8.233

8.3
8.3.1
8.3.1.1
8.3.1.2

8.3.2
8.3.2.1
8.33
8.3.3.1
8.33.2
8.3.3.3
8.34
835
84

8.4.1
8.4.2
85

9.1
9.2

9.2.1

9.2.2
9.23
9.2.3.1
9.23.2

Residualwertverfahren. ... ...................
Schllisselfrage. .. .......coiiiiiii i
Bausteine des Verfahrens ....................
Zuriffustration ........ ... ... i,
Stabilitat des Residuums. ... .................
Selbstkontrollaufgabe .......................
Zusammenfassung. .........................

Vergleichswert . ............................
OUberblick. ..........ccoii i
GenerelleAspekte . .........................
Problemverlagerung . ............coviieraan.,
Grundstiicksmerkmale als Vergleichsmerkmale . .
Ungewdahnliche oder personliche Verhéltnisse. . .
Gewohnlicher Geschaftsverkehr. ..............
Zur Vorbeugung eines weit verbreiteten

Missverstandnisses . .. .......... ... ... ...

Regionale Vergleichbarkeit und
Umgebungsinfrastruktur. ....................
Bauliche Anlagen ........... .. .o,
Wert bestimmende Merkmale. ................
Marktsituationen . .......... ... ... . 0 o
Angebot- und Nachfragesituation .............
Regionale Unterschiede im Preisniveau ........
Wert bestimmende Merkmale. ................
Ergebnis und Konsequenz. ...................
Aktualitdt und Représentativitat...............
Analogieschluss als universelles
Wertermittlungsprinzip . . ....................
EmpirischeDaten...........................
Selbstkontrollaufgabe .................. .. ...
Zusammenfassung. . ........................

Ertragswert............. ... . ciiiinin.n.
Uberblick...........cooviiiii i
Vertiefende Aspekte zum Allgemeinen
Ertragswertverfahren........................
Die beiden Zahlungsreihen im Allgemeinen
Ertragswertverfahren........................
Marktublichkeit. ........... .. oo oo it
Restnutzungsdauer ............... ... ...t
Definition. ....... ... . i i
Ermittlung einer Restnutzungsdauer...........

156
156
156
159
163
164
166

167
167
167
167
169
170
171

171
171
171
171

172
173
173
174
174
175

176
176

177
177
177
177

Xvil



Inhaltsverzeichnis

XViil

9.233
9.23.4
9.2.35

9.2.3.6
9.24
9.25
9.2.6
9.2.7

9.2.8
9.2.9

9.3
9.3.1
9.3.2

9.3.2.1
9.3.2.2
9.3.2.3

9.33
9.34

9.35

9.3.6

9.3.7
94

9.4.1
9.4.1.1

9.4.1.2
94.2

9.4.2.14
9.4.2.2

94.23
9.4.3
9.5

9.56.1
9.5.2
9.6.3

Restnutzungsdauer einer wirtschaftlichen Einheit 183

»Lange« bzw. nkurze« Restnutzungsdauer . ... .. 184
Restnutzungsdauer im Sachwertverfahren —
Lebensdauer.............. ... . i, 184
Der SchwarzeRabe.......................... 184
Wertkorrekturen . .......... ... .. ool 185
Nicht rentierlicherBoden..................... 186
Vorderland und Hinterland .. ................. 187
Grafische Darstellung des Allgemeinen
Ertragswertverfahrens. .. .................... 188

Der Einfluss des Bodenwerts auf den Ertragswert 189
Der Einfluss des Liegenschaftszinssatzes auf
denErtragswert ......... ... .. ... 191
Vereinfachtes Ertragswertverfahren............ 192
Herleitung aus der Allgemeinen Ertragswertformel 192
Das Vereinfachte Ertragswertverfahren Schritt

flrSchritt. . ... o i 193
Uberschussrechnung. .......coveeeennnnn. 193
Barwert des Reinertrags . ............. .00 193
Addition des abgezinsten Bodenwerts und

vorlaufiger Ertragswert ................ ... ... 194
Nicht rentierlicherBoden. .................... 195
Das Vereinfachte Ertragswertverfahren auf der
Zeitachse . ........iii it s 196
Grafische Darstellung des Vereinfachten
Ertragswertverfahrens. ...................... 197
»Bodenwertdampfung« im Vereinfachten
Ertragswertverfahren. ... .................... 198
Selbstkontrollaufgabe . ................... ... 199
Aus der Vereinfachten Formel abgeleitete weitere
Ertragswertverfahren. . ...................... 199
Verkiirzte Ertragswertverfahren . .............. 199
Verkiirzte Formel bei »langer«

Restnutzungsdauer ..................cou... 200
Selbstkontrollaufgabe . ................ ... ... 201
Ertragswertverfahren bei unendlicher
Restnutzungsdauer ................ ... ... ... 202
Bericksichtigung einer Erneuerungsriicklage. ... 202
Berlcksichtigung erhéhter
Erhaltungsaufwendungen.................... 204
Beide Vorgehensweisen im Vergleich........... 205
Freilegung am Ende der Restnutzungsdauer . ... 206
Allgemeines und Vereinfachtes

Ertragswertverfahren im Vergleich. ............ 208
Rechenvorschriften. . ............. ... ..o e 208
Unterschiedliche Blickwinkel — dasselbe Ergebnis 208
Vor- und Nachteiie beider Formein............. 210



Inhaltsverzeichnis

9.6
9.6.1
9.6.2

9.6.3

9.6.4
9.6.5
9.6.6
9.6.6.1
9.6.6.2
9.6.6.3
9.6.6.4

9.6.7

9.6.8
9.7
9.71

9.72

9.7.2.1
9.72.2
9.72.3
9.724
9.725
9.73

9.7.3.1
9.73.2
9.733
9.7.34
9.7.35
9.7.3.6
9.73.7
9.74
9.75
9.76
9.8
9.8.1
9.8.2
9.8.3
9.84
9.8.5
9.8.6
9.8.7

Periodisches Ertragswertverfahren ............
Rechtsgrundlage. .......... ..o,
Nahe zu den Discounted Cash Flow
(DCF)-Verfahren ....... ..o iiiiiinnnnnn
Betrachtungszeitraum, Restwert und
Restnutzungsdauer .........................
Das mathematische Modell. .. ................
Grafische Darstellung .......................
Ein Fall zur lllustration . ... ......ccovvivuiinn
Reinertrage mit zugehdrigen Plausibilisierungen.
Kapitalwert tiber den Betrachtungszeitraum. . . ..
Restwert. . ...t it
Abgezinster Restwert und abschiie3endes
Ergebnis ....... ...
Plausibilisierung mit dem durchschnittlichen
Reinertrag . ........coiiiii it
Selbstkontrollaufgabe .......................
Rohertrag ............ ... .. ... ... .. ...
Berlicksichtigung der mietrechtlichen
Vorschriften......... ... oo,
Definition und Eigenschaften des Rohertrags. . ..
Vollstandigkeit ............. ... ... .. .ot
Ordnungsgemal3e Bewirtschaftung............
ZulassigeNutzung . ... ... ...t
Marktiblichkeit. . .......... ... ... . .o ...
Vertragliche Vereinbarungen..................
Ableitung von Vergleichsmieten zur
Rohertragsermittiung. . ............. ... ...,
Art und Beschaffenheit. .. ....................

- o -3
Besonderheiten ............. ... oo
Auflenanlagen ........... ... it
Marktsituationen ............ ... ... ...
Rohertrag bei gewerblicher Vermietung ........
Hinweise auf die tatséchlichen Ertrdge .........
Wesentliche Quellen. .. ......................
Bewirtschaftungskosten . ....................
Verwaltungskosten. .........................
Instandhaltungskosten. . .....................
Mietausfallwagnis ............... ... c0u0t,
Betriebskosten ......... ... .. i,
Modellwerte bei gewerblicher Nutzung.........
Jahrliche Anpassung ............ccivnennnn..
Zur Abschreibungsproblematik ...............

XiX



Inhaltsverzeichnis

XX

9.8.7.1
9.8.7.2

9.9.1
9.9.2
9.9.2.1
9.9.2.2

9.9.23
9.9.3
9.94
9.9.5

9.9.6
9.10
9.10.1
9.10.2

9.10.3
9.10.4

9.1
9.11.1

9.11.11
9.11.1.2
9.11.2

9.11.2.1

9.11.2.2
9.11.3

9.12

10
10.1
10.2
10.2.1
10.2.2
10.2.3
10.2.4
10.2.5
103
10.3.1
10.3.2

Keine Berucksichtigung im Kapitalisierungsfaktor 231

Bleibender Bestandteil im Gebaudereinertrag ... 232
Liegenschaftszinssatz ... .................... 234
Einfluss auf den Ertragswert.................. 234
Aufgaben des Liegenschaftszinssatzes ......... 235
Verknupfung von Reinertrag und Ertragswert. ... 237
Gewahrleistung einer inflationsneutralen

Kalkulation .......... ... o i i, 237
Korrekturfaktor fiir sonstige Werteinfliisse .. .... 237
Ableitung des Liegenschaftszinssatzes ......... 237
Bandbreiten und deren Bedeutung ............ 239
Pflicht der Gutachterausschiisse zur Ableitung

des Liegenschaftszinssatzes . ................. 240
Eine weit verbreitete sprachliche Unsitte........ 241
Liegenschaftszinssatze inder Praxis . . ......... 241

Liegenschaftszinssatze der Gutachterausschiisse. 241
Objektspezifisch angepasster

Liegenschaftszinssatz. ... .................... 242
Beispiele flir die Vorgehensweise. . ............ 244
Kein Liegenschafiszinssatz des

Gutachterausschusses . .. .................... 249
Inflationsneutralitiat im Ertragswertmodell . . ... 253
Ausgangspunkt: Die vereinfachte

Ertragswertformel ............... .. ... oo 253
Isolierte Betrachtung des Bodenwerts.......... 253
Isolierte Betrachtung des Reinertrags .......... 255
Bedeutung der Inflationsneutralitat im
Ertragswertmodell . .......... ... ... ool 259
Keine Bericksichtigung rein nominaler
Veranderungen. . .......oviviviniiinnaen s 259
Vorteile der Inflationsneutralitét. . ............. 260
Wertermittlungsrelevanz des

Diskontierungszinssatzes. .. ...........c0vu. e 261
Zusammenfassung. ................. ... 262
Sachwert. .......... ... . i 263
Uberblick. . .........covvriiiiiaeens 263
Die Grundgedanken des Sachwertverfahrens. ... 263
Wie Preisvorstellungen zustande kommen. ...... 263
Objektivierung der Preise .................... 265
Marktanpassung. .. ... oiiiiii i 266
Besondere objektspezifische Merkmale......... 266
Zusammenfassung. ... ... vvvvii e 267
Modellkonformitat. .. ....................... 267
Einfluss des Wertermittlers . .................. 267
Modellbeschreibung .................. ... ... 269



Inhaltsverzeichnis

10.4
10.4.1
10.4.2
10.4.3
10.4.4
105
10.5.1
10.5.2
10.6
10.7
10.8

1"

mn1
1.2
1.3
11.3.1
1n.3.2
11.3.3
11.3.3.1
11.3.3.2
11.3.3.3
n.34
11.3.5
11.3.6
1.3.7
11.3.71
1.3.7.2
14
1.4.1
11.4.2
1.4.2.1
1.4.2.2
11.4.23
11.4.2.4
11.4.2.5
15
11.5.1
11.5.2
11.56.3
.54
11.5.5
11.5.6
11.6
1.7
1m.71
1n.7.2

Brutto-Grundflache. . . .
Unterschied zwischen D

IN 277 und ImmoWertV .

Bericksichtigung von Dachgeschossen.........

Weitere Besonderheiten
Zusammenfassung. . . .
Restnutzungsdauer bei
Modernisierungspunkte

Modernisierung. .......

Verlangerte Restnutzungsdauer ...............

Korrekturfaktoren ....

Baumangel und Bauschaden .................

Zusammenfassung. . . .

Verkehrswert. ........
Uberblick............

Grundlegende Merkmale des Verkehrswerts . . ..

Wesentliche Anforderun

gen . ...,

Gebot zur Anwendung der ImmoWertV.........
Gebot zur Anwendung derVerfahren. . .........
Pflicht zur Bertcksichtigung der Marktsituation . .
»Gewohnlicher Geschéftsverkehr«. ... .. ..., ..

»BipolarerTeilmarkt« . .
»Sonstige Umstande de

s Einzelfalls« ..........

Pflicht zur Wirdigung der Aussagefahigkeit . . . . .

Begrindungspflicht der

Verfahrenswahi........

Reihenfolge von Wertkorrekturen..............

Aggregationsverbot. . .
Grundsétzliches Verbot

Gewogenes Mittel als Ausnahme. .............
Schiltisselfragen hinsichtlich... ................

... des Wertermittlungsg

egenstands ...........

... derWertermittlungsaufgabe. ...............

Kauf und Verkauf .. ...
Anteilsbewertung. .. ..

Vermogensauseinandersetzung. ..............

Zwangsversteigerung .
Beleihung ...........

Verkehrswert unter Pramissen................

Nutzungskonzeption ..

Angebots- bzw. Nachfragemangel.............

Mangel und Schaden. .
Bodengqualitat........

Unternehmensbewertung....................

Ausschluss von Rechten

undlasten ...........

Exaktheit des abschlieBenden Urteils . ... ... ...
Nachdenkliches zum Verkehrswert ............

Ausgangssituation . . ..
Ziel der Wertermittlung

XXl



Inhaltsverzeichnis

XXl

1.7.21
1.72.2
1.72.3
n.724
11.72.5
11.73
1n.74
1.7.4.1
11.74.2
11.74.3
11.76
18
11.8.1
11.8.2
11.8.3

1.8.4
11.8.5
11.8.6
11.8.7

12

121
12.2
12.2.1
12.2.1.1
12.2.1.2
12.2.1.3
12.2.1.4
12.2.2
12.2.21
12.2.2.2
12.2.2.3
12.2.2.4
12.2.2.5
12.2.3
12.24
12.2.4.1
12.2.4.2
123
12.3.1
12.3.2
12.3.3
12.3.4
124
12.4.1
12.4.1.1

Verkehrswertinterpretationen. . ...............
Ungewohnliche oder personliche Verhaltnisse. . .
Gewohnlicher Geschéaftsverkehr. .. ............
Das nJedermann-Prinzip« . .......... ... . ...
Zwischenergebnis ............ .. ... o0l
Nutzungskonzeption ............ .o vt
LOsung. ...t e e
Zur Nachhaltigkeit ................. .. ot
Zum Aggregationsverbot . ....... ... ... ...
Ergebnis ..... ... ... .. i i
Selbstkontrollaufgabe . ................ ... ...
Modellkonformitat. .........................
Uberblick . . oo v v vt et e
Historie ........ oot i
Ungenauigkeiten in den Beschreibungen der

Modellparameter ........... ...,
Statistische Ungenauigkeiten ................
Ungenauigkeiten in den Referenzdaten.........
Fazit ... e
Zusammenfassung. ... ...vviii i

Mathematische und statistische Basis .........
Uberblick. .. ....ooovviiiiiiiiiiiii s
Elementare Arithmetik.......................
Zahlen . ... .. e
NatlirlicheZahlen. . ............. ... ... ot
GanzeZahlen .......... ... .. .. i il
RationaleZahlen............. ...,
»Rundungsfehler« ................. .. .. 00t
TerminologieundRegeln . ...................
Addieren und Subtrahieren. ... ...............
Multiplizieren und Dividieren . ................
Selbstkontrollaufgaben .. .............. .. ...,
Potenzieren und Radizieren...................
Selbstkontrollaufgaben ......................
Selbstkontrollaufgabe .......................
Ungleichungen................ .ot
Symbole ......... .. i
Einige Eigenschaftenund Regeln..............
Zinsrechnungen ...................0c0vnvunn
Aufzinsung . ...t i
Selbstkontrollaufgabe ............ ... ... ...
Abzinsung ......... .ot i i
Selbstkontrollaufgabe . ............. ... . ...
Rentenrechnungen..........................
Rentenarten, Zeitachse und Ultimoprinzip ......
Rentenarten in der Grundstiickswertermittlung . .



Inhaltsverzeichnis

12.4.1.2 Zeitachse und Ultimoprinzip.................. 343
12.4.2 Anfangswert einer Zeitrente . .. ............... 344
12.4.3 Der Kapitalisierungsfaktor.................... 346
12.4.4  Selbstkontrollaufgabe ................. .. ... 348
12.4.5 Endwert einer Zeitrente . . . ................... 348
12.4.6  Selbstkontrollaufgabe ....................... 349
12.4.7 EwigeRente ........... ... ... . i 349
124.8  Annuitdten. ......... .. i i 352
125 Merkblatt zu den finanzmathematischen

Formeln...... .. ... ... ... . . il 352
12.6 indexrechnungen . .......................... 354
12.6.1 Index zur Dokumentation einer Preisentwicklung 354
12.6.2 Darstellung von Indexveranderungen.......... 356
12.6.3  Indexfortschreibung................... ... ... 357
12.7 Schreibweisen ................... .. .. ...s, 359
12.71 SUMMEBN ...ttt i e i iasaraenenn 359
12.72 Produkte ...........cciiiiiiiiiiiinennn. 360
12.7.3 Selbstkontrollaufgaben . ..................... 361
12.74 RechneninTabellen ........ ... ... ... .. ... 361
12.75 Selbstkontrollaufgaben . . .................... 362
12.8 Einfithrender Fall zur deskriptiven Statistik . . ... 363
12.9 Begriffe in der deskriptiven Statistik . . ......... 363
12.9.1 Merkmalstrager, Merkmal und

Merkmalsauspragungen................. ..., 364
12.9.2 Merkmalswerte und Urliste. .. ................ 364
12.9.3  Sortierenund Klassieren..................... 364
12.9.4  Haufigkeitstabelle. ... ....... ... ... ... .. ... 365
12.10 Histogramm ............................... 365
12.10.1 BreitederKlassen ............ ..o, 365
12.10.2 HoéhederKlassen.............ccvviiiiiinnn, 366
12.10.3 ZurDarstellung. ........ooiviviiii i, 366
12.11 Mittelwerte . . .......... ... ..o, 367
12111 Einfache Mittelwerte. ... ............... ... ... 367
12.11.2  Gewogenes (gewichtetes) arithmetisches Mittel . 368
12.11.3  Mittelwert einer Haufigkeitsverteilung. ......... 368
12.11.4  Selbstkontrollaufgabe ............. ... ... ... 369
12.11.5 Median (Zentralwert) einer Haufigkeitsverteilung 370
12.12 StreuungsmaBe .................. ... 0. 371
12121 Spannweite. .....oivi it i 372
12.12.2 Mittlere absolute Abweichung ................ 372
12.12.3 Varianz und Standardabweichung ............. 372
12.13 Zusammenfassung. . ... 373
1214 Hilfreiche Exkurse fiir die Praxis. . ............. 374
12.14.1  Logisches Denken und SchlieRen.............. 374
121411 AUSSAgEN. . .ttt i it e 374
12.14.1.2 Umgang mitAussagen .............ovuivnnnnn 377
12.14.1.3 Derlogische Schluss ...............ccovenn, 382

XXHi



Inhaltsverzeichnis

XXV

12.14.1.4 Zusammengesetzte Aussagen . ...............
12.14.1.5 Die technische Logik. .................covatt.

12.14.2
12.14.3

13
13.1
13.2
133
13.3.1
13.3.2
134
13.4.1
13.4.2
135

13.5.1

13.5.2
13.5.3
13.5.4

13.6

13.6.1
13.6.2
13.6.3
13.6.4
13.6.5

13.6.6

13.7
13.7.1
13.7.2

13.73
13.7.3.1
13.7.3.2
13.74
13.7.5
13.76
13.727
13.8
13.8.1
13.8.2
13.8.2.1

MaleinheiteninderPraxis...................
Romische Zahlzeichen ...............ccovnt.

Ausgewahlte besondere Instrumente ..........
Uberblick. . ........cvuiuiiiiiiinnennn.
Sensitivitatsanalyse. . . ......................
Erwartungswertanalyse . ....................
Verfahren und Beispiel. ......................
Selbstkontrollaufgabe . ......................
Entscheidungsbaum ........................
Ein illustrierendes Beispiel ...................
Starken des Entscheidungsbaums.............
Erwartungswerte und Entscheidungsbaum
inderPraxis............ ... .. ... ... ol
Fallstruktur und Darstellung im
Entscheidungsbaum ........................
Eingangsdaten . ............. ... ... ... ...
Erwartungswertanalyse und Ergebnis..........
Sensitivitatsanalyse als Stabilitatstest des
Ergebnisses. ....... ... . . . i i,
Discounted Cash Flow (Kapitalwertmethode) . . .
Ein illustrierendes Beispiel ...................
Allgemeine Vorgehensweise..................
DerinterneZins ..........ccoiiiiiiiiinnnnn
Selbstkontrollaufgabe .............. ... .. ...
Discounted Cash Flow als verallgemeinertes
Ertragswertmodell . ...... ... ... oL
Uber die sogenannten »Internationalen
Verfahren«. ... ... . i
Renditeanalyse.................... ... ...,
Origindrer und derivativer Ertragswert . ........
Investive Wertschopfung und prognostizierter
Ertragswert . ...ttt
Kalkulationsmodelle. .................. .. ...
Die Ausgangskalkulation.....................
Grundmodell der Renditeanalyse. . ............
Kennzahlen zum Vorteilhaftigkeitsvergleich . .. ..
Wirksamkeitsdauer < Restnutzungsdauer. .. .. ..
Zusammenfassung und Konformitat...........
Selbstkontrollaufgabe .......................
Investmentmethoden .......................
Zur Marktmiete vermietet . . ............ . ...
Unter Marktmiete vermietet .. . ...............
Term-and-Reversion-Methode ................



Inhaltsverzeichnis

13.8.2.2
13.8.3
13.8.3.1
13.8.3.2
13.8.4
13.9
13.9.1

13.9.2
13.9.3
13.10
13.1
13.12

14

14.1
14.2
14.2.1
14.2.2
14.2.3
14.2.3.1

14.2.3.2
14.2.3.3
14.2.3.4
14.2.35
14.2.4
14.3
14.3.1
14.3.2
14.3.3
14.3.4
14.3.5
14.3.5.1
14.3.5.2
14.3.5.3
14.3.5.4
14.35.5
14.3.5.6

14.3.5.7
14.3.6.8
14.3.5.9
144

Hardcore- oder Layer-Methode. ..............
Uber Marktmiete vermietet. . ................
Term-and-Reversion-Methode ...............
Hardcore- oder Layer-Methode. ... ...........
Selbstkontrollaufgaben .....................
Immobilienrating . .........................

Rating als universelles Vergleichsinstrument

(Zielbaummethode) ............... ... ...,
Beispiel fir ein Immobilien-Ratingsystem. . . . ..
Immobilienrating und Wertermittlung .. .......
Beriicksichtigung qualitativer Wertmerkmale. . . .
Plausibilitdten und Analogien................
Zusammenfassung.........................

Wertermittlungsrecht. . . ....................
Uberblick............covviii ..

Schwerpunkte des Wertermittlungsrechts. . . ...
Verkehrswert. . ........ ... i,
Gutachterausschusswesen ..................

Zusammensetzung und Arbeit des

Gutachterausschusses. . ....................
Marktberichte . ....... ... ... .. ... ... ...
Kaufpreissammlung. ............ ... ... ....
Bodenrichtwerte. . .......... ... .. oot
Oberer Gutachterausschuss . ................
Ermaéachtigung fur Rechtsverordnungen. ... ....
ImmoWertV................ ... .. ... .. .....
Vorbemerkungen . ...... ... ... .. oL
Neu in der ImmoWertV 2021.................
Aufbau und Systematik.....................
EignungderDaten.........................
Bewertungsobjekte .............. .. ... .00,
Grundstlick ..ottt
Flurstick . ... ... .o i
Bewertungsgegenstand. .. ............. ...,
Bauliche Anlagen (Gebdude). . ...............
AuBenanlagen ........... ... i,

Bestandteile eines Grundstiicks und eines

Gebaudes .......... ... i
Zubehor eines Grundstiicks und Gebaudes . . ..
Grundstiicksgleiche Rechte .. ................
Grundstlicksbezogene Rechte und Belastungen. .
Zusammenfassung. . ............ ... .. ...

XXV



Inhaltsverzeichnis

XXVi

15
15.1
15.2
15.2.1
16.2.2
15.2.3
15.2.4
15.2.5
15.3
15.3.1
15.3.2
15.3.3
154
15.4.1
15.4.2
15.4.3
15.5
15.5.1
15.5.2
15.6
15.6.1
15.6.2
15.6.3
15.6.4
15.6.5
15.6.6
15.6.7
15.7
15.8
15.9

16

16.1
16.2
16.2.1
16.2.2
16.2.2.1
16.2.2.2
16.2.2.3
16.2.2.4
16.2.3
16.2.4
16.2.4.1

Gutachten und Sachverstiandige . .............

Gutachten ................ ... .. ... vt
Uberblick. ..........ooviiiiiiiiiiiannt,
Nachvollziehbarkeit . . .......................
RoterFaden............ ... ... i, ..
Begrindungspflicht . ............... ... ....
Feststellungen und Annahmen................
Ermessensspielraum ........................
Gerichtsurteil zur Nachvollziehbarkeit .. ........
Allgemein verstandlich ......................
Einfache Spracheverwenden .................
Visualisieren ......... ..ottt
Zusammenfassung. . ....... .. i,
Abgabe einesWerturteils. . . ..................
Beurteilungen als Kern des Gutachtens.........
DerWeg zur Urteilsfindung . ..................
Urteilssicherheit .. ................. ... 000t
Gutachteninhalt . ...........................
Unabdingbare und optionale Gutachteninhalte . .
Anforderungen Dritter an Gutachteninhalte . . ...
ArtenvonGutachten........................
Schriftlich erstattete Gutachten................
Mundlich erstattete Gutachten ................
Kurzgutachten.......... ... ... ... . oo,
Privatgutachten und Gerichtsgutachten.........
Schiedsgutachten...........................
Ubergeordnete Gutachten. .. .................
Verbindlichkeit von Gutachten ................
Zusammenfassung. .............. ... 000l
Beispielgutachten Einfamilienhaus .. ..........
Beispielgutachten Mehrfamilienhaus ..........

Plausibilisierung einer Wertermittlung. . ... ... ..
Uberblick...........cvieviiiiiniaienn,
Ubergeordnete Gutachten ...................
Fallgestaltungen............. ..ot
VarianteninderPraxis................coovntn
Das Obergutachten. ............. ... ... .....
Das Kontroligutachten. .............. ...t
Das Gegengutachten . .......................
Das »Fortschreibungsgutachten«..............
Ubergeordnete Gutachten in Bezug zueinander. .
Rechercheproblem und Ignoranzprinzip ........
Ubergeordnetes Gutachten als retrospektives

Gutachten ...ttt i



Inhaltsverzeichnis

16.2.4.2

16.3
16.3.1
16.3.2
16.3.3
16.4
16.4.1
16.4.2
16.4.2.1
16.4.2.2
16.4.2.3
16.4.2.4
16.4.2.5
16.4.3
16.4.3.1
16.4.3.2
16.4.3.3
16.4.3.4
16.4.3.5
16.4.3.6
16.4.3.7
16.4.3.8
16.4.3.9
16.4.3.10

16.4.4
16.5

16.5.1
16.6.2
16.5.3
16.5.4
16.5.5
16.5.6
16.5.7
16.6

17
171
172
1721
17.2.2
172.3
172.4
1725
173

Grundiegende Konsequenzen fiir die

Gutachtenrevision ................... ... ...
Die systematische dreistufige Vorgehensweise . .

Vorpriffung ... ... . e
Hauptprifung ............ ..ot
Anfertigung des libergeordneten Gutachtens. . . .
Vorprifung ............... ... ... .. ...
Selbstprifung des libergeordneten Gutachters . .
Qualifikation des Vorgutachters ...............

Vorbemerkung aus der Praxis.................
Notwendiger Sachverstand. . .................

Beruflicher Hintergrund . .. ...................
Qualifikation und Referenzen .. ...............
Interessenlage. . ........ .o
Qualitdt desVorgutachtens . .. ................
Diktion und Rollenverstandnis ................
Formular- oder Individualgutachten. . ..........

Gliederungsaufbau und -schwerpunkte. .. .... ..
Vollstandigkeit der Wertermittlungsunterlagen ..
Objektivitat und Parteilosigkeit................

Nachvollziehbarkeit und Begriindungspflicht . . . .
Doppelbericksichtigungsverbot. ..............
Logik des SchlieBens . ............ ..ot
Ursache undWirkung. ............ .ot
Ermessensspielrdume und Priifung auf

Gefalligkeit ..ottt
Selbstkontrollaufgabe .................... ...
Hauptprifung................. ... ... ... 00
GrundséatzlicheFragen. . .....................

Checkliste zum Bodenwert ...................
Checkliste zum Vergleichswert ................
Checkliste zum Ertragswert..............o0unn
Checkliste zum Sachwert.....................

Checkliste zum abschlieBenden Verkehrswert . . .
Selbstkontrollaufgabe ................. ... ...

Zusammenfassung. ... .......... oty

Sachverstandige. . .. ........................
Uberblick. .. ..ottt
Grundlagen..................iiiiiiiiiiens
Besondere Sachkunde .. .................. ...
Unabhangigkeit .......... ..o,
Objektivitat . ....... ..o
Verstandliche Darstellung . ...................
Sachverstandige fir Immobilienbewertungen . . .
Freie Sachverstindige . . .. ...................

553
554
554
565
565
557
557
558
558
558
559
560
561
562
562
562
563
563
564
564
565
566
566

566
567
568
568
569
570
570
570
571
572
573

575
575
575
576
579
580
582
584
585

XXV



Inhaltsverzeichnis

XXV

174

1741
17.4.2
174.3
17.4.4
17.4.5

174.6
175

17.6.1
175.2
175.3
175.4

175.5
17.5.6
17.6
17.7
178
17.8.1
17.8.2
17.8.3
179

18

18.1
18.2
18.3
184

19
19.1
19.2

20

20.1
20.2
203

21

Offentlich bestellte und vereidigte

Sachverstindige. ........................... 586
Zweck der offentlichen Bestellung ............. 586
Gesetzliche Grundlagen. ..................... 586
Verfahrensweg zur 6ffentlichen Bestellung. . .. .. 587
PflichtenundRechte. ........................ 591
Personliche Aufgabenerfillung und

Beschaftigung von Hilfskraften................ 592
Zusammenfassung. .......... . i 593
Zertifizierte Sachverstandige ................. 594
Vorbemerkung ......... ..., 594
Akkreditierung . ...... . oo 596
Zertifizierung. . ... ... . e 598
Anerkennung der Zertifizierung durch die
Bestellungskorperschaften ............. ... ... 600
Zertifizierungsstellen, die nicht akkreditiert sind. . 603
Zusammenfassung. ... ... ... oo 605
Verbandsangehorige Sachversténdige ......... 606
Angestelite Sachverstandige ................. 607
Ausbildung ............. ... ... .. .o lLL. 608
Auswahlkriterien. . ... ... .. o oLl 608
Ausbildungsarten............. ... .00l 609
Ausgewidhlte Akademien..................... 610
Zusammenfassung. . ........................ 612
Anhang ............. ... i i i 613
Tabellen............ .. ... i i 613
Aufzinsungsfaktoren ........................ 613
Abzinsungsfaktoren...................... ... 615

Kapitalisierungsfaktor (Rentenbarwertfaktoren) . 617
Abschreibungsdivisoren

{Rentenendwertfaktoren) .................... 619
Rechtsnormen .............. .. ... itinnn 621
Immobilienwertermittlungsverordnung . ....... 621
Baugesetzbuch.................... ... .. ... 655
AusgewidhlteQuellen. . ...................... 661
BUcher............iiii ittt 661
Loseblattwerke. . ............ ... .. 665
Zeitschriften .. ....... ... ... .. ... ... ... 665

Lésungshinweise zu den Selbstkontrollaufgaben 667



Inhaltsverzeichnis

22

221
222
22.3
22.3.1
22.3.2
2233
224
225
2251
225.2
225.3
22.6
22.6.1
22.6.2
22.6.3
22.6.4
22.6.5
22.7
22.8
22,9

22.10

22.1
22.11.1
22.1.2
22.12
22121
22.12.2
2213
2214
22.15

22.16
22.16.1
22.16.2
22.16.3
22.16.4
22.17
22.171
22172
22.17.3
22.174

Kommentierte Synopse InmoWertV 2021/

ImmoWertV2010 . .........................
EinfGhrung. . ......... ... ... ... ... . ...
Anwendungsbereich; Wertermittlungsobjekt. . . .
Grundlagen derWertermittlung . .............
Allgemeine Wertverhaltnisse ................
Wesentliche Grundstiicksmerkmale...........
Wertermittiungsstichtag und Qualitatsstichtag. . .
Entwicklungszustinde .....................
Alter, Gesamt- und Restnutzungsdauer . ... ...
BaujahrundAlter........ ... .. ... ... ......
Gesamtnutzungsdauer .....................
Restnutzungsdauer .............. . c0viennn
Weitere Grundstiicksmerkmale ..............
Artund MaR der Nutzung...................
Beitragsrechtlicher Zustand. .. ...............
Ertragsverhéltnisse. . .. ........ ... ...t
Lagemerkmale .......... ..ol
Bodenbeschaffenheit.......................
Wertermittlungsverfahren und Verfahrenswabhl . .
Ableitung des Verkehrswerts . ...............

Beriicksichtigung der allgemeinen

Wertverhéltnisse ..........................

Allgemeine und besondere objektspezifische

Grundsticksmerkmale .....................
Eignung und HerkunftderDaten . ............
Aktualitdt und Reprasentativitat..............
MafRlgebliche Quellen. ......................
Ungewdéhnliche oder personliche Verhéltnisse. . .
Definition........ ... ... i
Ein weit verbreitetes Missverstandnis.........
Modellkonformitat. . .......................
Konkret absehbare kanftige Anderungen . . . . ..

Bodenrichtwerte und sonstige erforderliche

Daten........ ...
Vergleichswert ............ ... ..ot
Grundlagen des Vergleichswertverfahrens . . . ...
Ermittlung von Vergleichspreisen..............
Obijektspezifisch angepasster Vergleichsfaktor . . .
Objektspezifisch angepasster Bodenrichtwert . . .
Ertragswert.................cco e
Grundlagen des Ertragswertverfahrens ........
Varianten des Ertragswertverfahrens .........
Allgemeines Ertragswertverfahren............
Vereinfachtes Ertragswertverfahren............

697
697
700
701
701
702
705
706
708
708
709
709
710
710
712
713
714
714
715
718

718

719
721
721
722
723
723
724
724
726

727
728
728
729
731
731
732

733
734
735

XXIX



Inhaltsverzeichnis

XXX

22175 Periodisches Ertragswertverfahren............. 736
22176 RohertragundReinertrag .................... 737
22.17.7 Bewirtschaftungskosten...................... 738
22178 Objektspezifischer Liegenschaftszinssatz. ....... 740
22179 Barwertfaktor ........ ... . . i il 741
2218 Sachwert......... ... ... ... ... ... ... ... 742
22.18.1 Grundlagen des Sachwertverfahrens .......... 742
22.18.2 \Vorlaufiger Sachwert . ....................... 744
22.18.3 Alterswertminderung. ...............c. ... 748
22.18.4 Objektspezifischer Sachwertfaktor............. 748
22.19 Bodenwert. .. ..... ... ... .. .. i, 749
22191 Allgemeines .......c.oviriirniineannenaennn 749
22.19.2 Beeintrachtigungen der zuldssigen Nutzbarkeit.. 751
22.19.3 Bodenwertim Aul3enbereich ................. 752
22.19.4 Erhebliches Uberschreiten der marktiblichen
Grundstlicksgrofe . ..........oiiiiiiiinn 753
22.19.5 Bauerwartungsland und Rohbauland .......... 754
22.19.6 Gemeinbedarfsflachen.................... ... 755
22.19.7 Wasserflachen. .. ...........cciiiiniinieaan.. 756
22.20 Liquidationswert ............... ... ... ..... 757
22201 Allgemeings ...ttt 757
22.20.2 Freilegungskosten und nutzungsabhangiger
Bodenwert. .. ...t 758
22.21 Grundstiicksbezogene Rechte und Belastungen . 759
Stichwortverzeichnis ........................ .. ... ... 761



