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5) Zusammenstellung der Pacht-/Mictwerte

Reitanlage 1994
Lfd. Bereich Pachtwert (Mietwert)
Nr, DM/p.a. DM/mtl.
1 + 2Sportbereich Reithalle 162 000,— 13 500,~
3 Gastronomie 15000,~ 1250,
4 Sonstiges 30000,~ 2500,—
Gesamtpachtwert (Jahresrohertrag) 207 000,— 17 250,-

Bodenwertermittlung anhand des
Residualwertverfahrens

Roland R. Vogel, Berlin

Der Wert eines Grundstiickes wird neben anderen Fakto-
ren in starkem Mafe durch sein Entwicklungspotential
bestimmt., Aufgrund der politischen Verinderungen war in
jiingster Vergangenheit — besonders in den 6stlichen Bun-
deslindern einschlief8lich Berlin — eine Marktentwicklung
zu beobachten, die durch die grofle Nachfrage, das nicht
adidquate Angebot und die sich hieraus ergebenden allge-
mein starken Preissteigerungen geprigt war.

Die Gutachterausschiisse in den neuen Bundeslindern
haben beachtliche Grundlagenarbeit bei der Herstellung
transparenter Verhiltnisse auf dem Grundstiicksmarkt im
Osten Deutschlands geleistet. Wesentlich erscheint in die-
sem Zusammenhang aber der Hinweis auf die manchmal
zu Unrecht verwendete Bezeichnung »Bodenrichtwerte.
Der Bodenrichtwert ist ein statistisch abgesicherter und
von Fachleuten beratener Durchschnittspreis fiir cine
bestimmte Lage eines Grundstiickes unter einer gegebenen
Artund einem gegebenen Maf der baulichen Nutzung. An
solchen fundierten Grunddaten fehlt es aber in vielen Fil-
len noch. Zum Teil mag das an der noch nicht gesicherten
Einschiitzung von Bebauungsmdoglichkeiten liegen, zum
Teil an dem noch nicht nachhaltig iiberschaubaren Marke-
geschehen mit einer Vielzahl von »bedingten « Verkiufen,
die in die Kaufpreissammlungen Eingang gefunden haben.
Aus diesem Grunde hatte der Gutachterausschuff fiir
Grundstiickswerte in Berlin seinerzeit die fiir Ost-Berlin
per 1. Juli 1990 veréffentlichten Werte zutreffend als »Leit-
werte« bezeichnet. Leitwerte basieren ndmlich — im
Gegensatz zu den Richtwerten — nicht auf gesicherten
Daten, sondern lediglich auf der verantwortlichen Ein-
schiitzung eines Fachgremiums und geben die Meinung
dieser Kommission wieder, wo sie einen Bodenwert ansic-
deln wiirde.

Wenn aus diesem oder aus anderen Griinden keine gesi-
cherten Grundlagen fiir cine Wertbestimmung des Grund
und Bodens vorliegen, ist neben den klassischen Werter-
mittlungsverfahren derzeit allgemein fiir Grundstiicke mit
starkem Entwicklungspotential, insbesondere fiir Biiros
und Dienstleistungen u. d., auch als zusitzliche Methode

ein weiteres Verfahren anwendbar, das vornehmlich von
Investoren angewandrt wird, denen vielfach die herkémm-
lichen Bewertungsverfahren nur noch bedingt anwendbar
erscheinen.

Das Residualwertverfahren wird in der traditionellen Lite-
ratur einhellig kritisch beurteilt, vorwiegend abgelchn.
Gerade kiirzlich hat sich aber gezeigt, daf es fiir den Wert-
ermittler ein niitzliches Kontrollmittel seiner Uberlegun-
gen sein kann, Bekanntgeworden ist wohl eine jiingst sorg-
filtig durchgefiihrte Bewertung eines prominenten Grund-
stiickes in Berlin, des Hotelareales »Adlon«, vis a vis dem
Brandenburger Tor, Aufgrund der besonderen Situation
dieser Immobilie ergab sich, daf die nach herkémmlichen
Verfahren cingefiilhrten Bewertungsansiitze Ergebnisse
brachten, die nachweislich die Wirtschaftlichkeit der Inve-
stition in Frage stellten, So wurde als weiteres Verfahren
das Residualwertverfahren fiir diese spektakulire, poli-
tisch brisante Bewertung herangezogen, in dem Gutachten
als »Boden-Ertragswert-Verfahren« bezeichnet. Durch
Anwendung dieses Verfahrens konnte der marktgerechte
Wert des Grundstiickes ermittelt und begriindet werden.
Wenn, wic in diesem Fall, ein Bewertungsverfahren zu
Ergebnissen fiihre, die das Marktgeschehen treffend wider-
spiegeln, muf$ es auch zulissig sein, dieses Verfahren als
Kontroll- oder auch als Begriindungsmittel fiir die sachge-
rechte, sachverstindige Entscheidung heranzuzichen.

Das Verfahren folgt zwar Gedankengingen, die diejenigen
von Investoren nachvollziehen. In das Verfahren werden
aber in die moglicherweise interessenorientierte Vorge-
hensweise der Investoren marktgerechte Faktoren einge-
fithrt, wodurch die Methode ihren einseitig orientierten
Standpunkt verlidfit. Durch das Einbringen eben jener
durch den Sachverstindigen verantwortlich ausgesuchten
kalkulatorischen Grofen verliert das Verfahren seine Ein-
seitigkeit, es wird anwendbar.

Prinzipicll ist auch hier der wesentliche Grundsatz fiir die
Wertermittlungslehre in Anwendung zu bringen, der nicht
oft genug wiederholt werdein kann: Wert stellt immer den
(mehr objektiv gefirbt) zu erwartenden bzw. den (mehr
subjektiv gefirbt) erwarteten zukiinftigen Nutzen dar.
Dies trifft fiir alle Wertermittlungen zu.



348

ABHANDLUNGEN

GuG 6/94

Wertermittlungen nach dem iiblicherweise als aussagekrif-
tig angeschenen Vergleichswert- oder Richtwertverfahren
auf der Basis von empirisch ermittelten Bodenrichtwerten
sind in solchen Bewertungsfillen wegen der stark hetero-
genen Struktur der am Markt angebotenen bebauten und
unbebauten Grundstiicke hiiufig nur bedingt anwendbar.
Weiterhin konnen in solchen Fillen auch Ermittlungen der
Bodenwerte aufgrund empirisch crhobener Bodenricht-
werte als fragwiirdig angeschen werden, da

— diese Richtwerte nur in groffen Abstinden festgestellt
werden (in der Regel alle zwei Jahre, wenngleich hiufig
Zwischenberichte ctwa alle sechs Monate grobe Ten-
denzen festhalten) und in den meisten Fillen aktuclle
Entwicklungen deshalb nicht ausreichend widerspie-
geln konnen, weil die Veroffentlichungen erst Monate
nach dem Stichtag beschlossen werden:

— aktuelle stadtplanerische Entwicklungstendenzen in
den Richtwerten nicht detailliert erfaflt sind, sondern
vorwiegend Auswertungen von in der mehr oder weni-
ger zuriickliegenden Vergangenheit abgeschlossenen
Kaufvorfillen Beriicksichtigung finden;

— ¢s in vielen heute verdffentlichten Bodenrichtwerten
nicht mehr kleintcilige Lage- und Werteinstufungen
gibt, sondern vorwiegend »generalisierte« Bodenricht-
werte; auch innerhalb derselben Bodenrichtwertzone
konnen erhebliche Unterschiede vorhanden sein, so daf§
der Bodenrichtwert einen zutreffenden, aber doch nur
ungefihren Anhaltspunkt darstellen kann. Die jeweili-
gen Besonderheiten des zu beurteilenden Grundstiickes
sind zu beachten und die sich aus ihnen ergebenden
Wertunterschiede zu beriicksichtigen;

— die Nutzungsméglichkeiten des jeweils speziellen
Grundstiickes durch solche allgemeinen Angaben viel-
fach nicht wiedergespiegelt werden;

— die Praxis der Ermittlung der Bodenwerte aus Richtwer-
ten auf Sonderbauflichen meist nicht anwendbar ist, da
fiir diese meist keine oder nur unzureichend vergleich-
bare Richtwerte vorliegen.

Um unter den gegebenen Bedingungen den Wert eines

Objektes zutreffend zu bestimmen, wird in der Wertermitt-

lungspraxis zur Wertfindung als weiteres Mittel auf das

derzeit noch vorwiegend in der angelsichsischen Bewer-
tungspraxis gebriuchliche, allerdings auch bei hiesigen

Investoren iibliche Residualwertverfahren zuriick-

gegriffen, A

Dieses soll nachfolgend am Beispiel cines Grundstiickes fiir

gewerbliche Nutzung in einem ansonsten als Allgemeines

Wohngebiet klassifizierten Gebiet in Berlin-Charlotten-

burg dargestellt werden. Das Grundstiick hat eine Gréfe

von 1778 m’.

1. Prinzip des
Residualwertverfahrens

Das Residualwertverfahren kann zur Bodenwertermitt-
lung von unbebauten bzw. von als unbebaut anzusehenden
Grundstiicken herangezogen werden. Es basiert grundle-
gend auf dem Ertragswertverfahren. Es ermdglicht cine
iiberschligige, aber doch hinreichend zutreffende Ermitt-
lung, wie hoch bei einem Ankauf der Preis fiir das Grund-
stiick zum Zwecke der Neubebauung und unter Annahme
einer erwarteten Rendite des investierten Kapitals sein

kann. Ausgehend von einem erwarteten, auf den Zeitpunkt
der Vollendung des gesamten Bauvorhabens projektierten
Verkehrswert werden von diesem zukiinftigen Verkehrs-
wert alle aufzuwendenden Kosten (Baukosten, Bauncben-
kosten, Finanzierungs-, Vermarktungskosten etc.) und ein
entsprechender Ansatz fiir Unvorhergesehenes/Risiko und
Unternchmergewinn abgezogen. All diese Einschiatzungen
werden vom Prinzip der kaufminnischen Vorsicht geleitet,
allerdings hiitet sich der Investor auch, unrealistisch
zuriickhaltend in seinen Ansitzen zu sein, da er ansonsten
mit seinem Angebot einem anderen Investor unterliegen
wird, der den Markt realistischer einschitzt. Es verbleibt
nach dieser Subtraktion ein Residuum als Grenzwert fiir
dic wirtschaftlich vertretbaren Bodenerwerbskosten. (An
diesem Beispiel zeigt sich iibrigens cinmal mehr, daf der
Sachverstindige fiir Wertermittlungen vorwiegend mehr
wirtschaftliche Entscheidungen nach Art eines vorsichti-
gen Kaufmannes zu treffen hat, als technische Entschei-
dungen).

Verkehrswert Bau-, Vermark-
bzw. tungs- und
) Bs- RESIDUUM
Veriuflerungs- Erwerbs-
e (Wert des
erlés nach kosten
. o unbebauten
vollendeter einschliefllich N
Grundstiickes)
Bebauung des Unternehmer-
Grundstiickes gewinn

2. Ermittlung des Residualwertes eines
angedachten Projektes

2.1 Bestimmung des Projektverkehrswerts

Nach den Grundsiitzen des Residualwertverfahrens ist bei
cinem Projekt der zu erwartende Verkehrswert nach
Abschlu8 der Bebauung zu bestimmen, ausgehend von der
vollendeten Baumafnahme. Wenn das Grundstiick dem
Sachverstindigen zur Beurteilung vorgestellt wird, liegt —wie
auch fiir das hier als Muster dargestellte Grundstiicksareal —
hiufig nicht einmal ein grobplanerisches Projekt vor, das als
Grundlage fiir die Beurteilung einer mdglichen Baumafnah-
me auf dem Bewertungsgrundstiick herangezogen werden
konnte, Lediglich die Abmessungen des Grundstiickes sowie
z.B. Parameter eines Bebauungplanes stehen als Grundlage
fiir diese Beurteilung zur Vetfiigung, wenn dieser nicht vor-
handen ist, die Einschiitzungen nach § 34 BauGB.
Prinzipiell ist zu fragen, ob im Rahmen der ortlichen Bau-
ordnung das generell vorgegebene Maf der baulichen Nut-
zung auf dem Grundstiick erreicht werden kann, oder ein
abweichendes MaR. Hierfiir ist zuerst ein vorplanerisches
Projekt fiir das Grundstiick zu entwickeln. Nur damit
kann festgestellt werden, ob die generell cingeschitzten
Bebauungsvorhaben auch fiir das Bewertungsgrundstiick
als Mafstab gewihlt werden kénnen.

Im vorliegenden Fall lag ein B-Plan vor. Hicrnach ist auf
dem Grundstiick bei einer Neubebauung eine Geschoffli-
che in den Vollgeschossen von insgesamt GFZ 1,6 zulissig.
Damit lassen sich rd. 2845 m* Geschof¥fliche realisieren.
Dieses basiert bei der anzusetzenden Grundstiicksfliche
von rd. 1778 m” auf der dargestellten Geschofflichenzahl
(GFZ) von 1,6 (1,6 x 1778 m’ m rd. 2845 m?).
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Eine hohere nutzbare Geschoffliche, die auch eine héhere,
vermictbare Fldche im Verhiltnis zur Geschoffliche ergi-
be, konnte sich einerseits durch einen méglicherweise aus-
zubauenden Dachraum ergeben, weiterhin durch Aufent-
haltsraume, die durch eine ggf. abfallende Gelindetopo-
grafie in unteren Geschossen angeordnet werden konnten,
ohne auf das MaR der baulichen Ausnutzung angerechnet
zu werden.

Im vorliegenden Fall war davon auszugcehen, daf§ keine
zusitzlichen Flichen in Nicht-Vollgeschossen nutzbar
gemacht werden kénnen (keine Hanglage des Grundstiik-
kes, keine ausbaufihigen Dachriume etc.).

Grundlegend geht das Residualwertverfahren davon aus,
daB es sich bei dem Bewertungsgrundstiick um ein zukiinf-
tig vermietetes bzw. grundsitzlich vermietbares Objekt
handelt. Im Wege der Ertragswertermittlung lifit sich der
erwartete Verkehrswert nach Abschluf§ der Bebauung fest-
stellen, ausgehend von den ermittelten Eckdaten des Pro-
jektes. Hierzu sind zundchst noch erforderliche, weitere
Projektdaten zu bestimmen.

Im untersuchten Beispielsfall konnte festgestellt werden,
daf das zulissige Maf$ der baulichen Nutzung darstellbar
war, die entsprechenden Baukérper wurden als realisierbar
eingeschitzt. Es war also davon auszugehen, daf8 eine
Geschof¥fliche von 2845 m” errichtet werden konnte.

2.2 Bestimmung der Projektdaten

Aus den iiberpriiften planerischen Zielsetzungen lassen
sich somit folgende, fiir das Bewertungsgrundstiick bewer-
tungsrelevanten Projektdaten feststellen:

Nutzbare bzw. vermietbare Nettogeschof3fliche:

Die vermietbare Nettogeschof$fliche (vNGF) errechnet
sich aus der ermittelten Bruttogeschoffliche (BGF) von rd.
2845 m’ abziiglich der fiir Konstruktion und nicht vermiet-
bare Verkehrsfliichen erforderlichen Flichenanteile. Bei
der ermittelten BGF entfallen alle Flichen auf gewerbliche
Nutzungen fiir Biiro- und Dienstleistungszwecke.

In Gebiuden mit Nutzungen der anzunehmenden Form
(Biiros, Dienstleistungen) ist fiir Konstruktionsanteile und
nicht vermietbare Verkehrsflichen ein durchschnittlicher
Abzug von etwa 18 % bis 22 %, im Mittel von 20 % ange-
messen, d. h. die vermietbare Netto-Geschoffliche errech-
net sich in unserem Beispiel nach folgender Formel:

vermietb. Nettogeschoffl. (YNGF) = BGF ./. 20 %
2 845 m” abziiglich 20 % = rd. 2276,00 m’

Die vermietbare Nutzfliache betriigt demzufolge iiberschli-
gigrd. 2276 m’.

Erzielbare Hauptnutzfliche:

Dic Hauptnutzfliche (HNF) ist in vielen Landesbauord-
nungen bei den gewerblichen Flichen mafigebend fiir dic
niaherungsweise Bestimmung der nachzuweisenden Stell-
plitze. Hier gelten immer die regional zugrunde zu legen-
den baurechtlichen Vorschriften. (Das hier dargestellte Bei-
spiel will nur auf notwendigerweise zu beachtende Einzel-
fragen hinweisen, ohne auf 6rtliche Bedingungen eingehen
zu konnen). Will man cine solche HNT errechnen, so ist in
der Regel als Faustformel fiir diesen Bereich ein weiterer
Abschlag von 15 %, bezogen auf die ermittelte VNG,

angemessen. Die HNF errechner sich somit in diesem Bei-
spiel nach der Formel:

Hauptnutzfliche (HNF) = vNGF /. 15 %
2276 m’ abziiglich 15 % = rd. 1935,00m’

Nachzuweisende Wageneinstellplitze:
Die Anzahl der nachzuweisenden Wageneinstellplitze
(WEP) ergab sich aufgrund der damals geltenden Stell-
platzverordnung fiir Berlin. Danach waren fiir je 40m’
Biiroflichen (etwa sinngleich mit HNF) ein Stellplatz
nachzuweisen. Die Anzahl der nachzuweisenden Stellplit-
ze errechnete sich somit nach folgender Formel:
erf, WEP = Hauptnutzfliche (HNF) : 40
1935m’:40 = rd. 48,00 WEP

(Anmerkung: Heute infolge Berliner Senatsbeschlusses
Stellplatzverordnung geindert)

Die Gesamtzahl der nachzuweisenden Stellplitze betrug
demzufolge 48 WEP. Die fiir die genannte Anzahl der als
erforderlich anzusehenden Stellplidtze benotigte Garagen-
fliche ist in einer Uberschlagsrechnung zu bestimmen,
nach der einschl. der erforderlichen Zufahrts- und Ran-
gierflichen etwa 25 m’ bis 30 m® je Stellplatz benétigt wer-
den. Im beurteilten Fall hiitte also eine Grundstiicksfliache
von rd. 1400 m® benétigt werden kénnen, um den ruhen-
den Verkehr unterzubringen.

Bei den nachfolgenden Uberlegungen wird davon ausge-
gangen, daf diese Anzahl zum Teil ebenerdig, bzw. in einer
Tiefgaragenebene, ggf. auch durch den Einsatz von Dop-
pelparkern und/oder Palettensystemen, nachgewiesen
werden kann.

Selbst bei abweichenden, regional geltenden Stellplacz-
Vorgaben wird ein wirtschaftlich denkender Investor
immer bemiiht sein, fiir seine zukiinftigen Mieter eine ada-
quate Zahl von Stellplitzen bereitzuhalten, da er durch
diese Vorsorge damit rechnen kann, daff er als Gegenlei-
stung fiir das (im allgemeinen nicht rentierliche) Angebot
an Stellpldtzen wegen des héheren Komforts hohere Biiro-
mieten erwarten kann,

2.3 Bestimmung des Rohertrags

Unter der vorausgesetzten Annahme, daf§ es sich um ein
vermietetes bzw. grundsitzlich vermietbares Objekt han-
delt, li8¢ sich der erwartete Verkehrswert nach Abschlufl
der Bebauung, ausgehend von den ermittelten Eckdaten
des Projektes, in Hohe des nach den Marktbedingungen
zum Bewertungsstichtag zu erwartenden, fiktiven Ertrags-
wertes des Projektes annehmen,

Aufgrund der zam Wertermittlungsstichtag des Beispieles
herrschenden Marktlage und unter Beriicksichtigung der
allgemeinen Erwartungen war fiir ein derartiges Gebaude
bei einem anzunehmenden, heutigen Anspriichen gerecht
werdenden Ausbau- und Ausstattungsstandard je m’ ver-
mietbarer Nettogeschof8fliche fiir die gewerblich nutzba-
ren Riume eine monatliche Netto-Kaltmiete von i. M. DM
40,— als nachhaltig erzielbar anzunehmen. Hierbei wurde
beriicksichtigt, dafl sich die Flichen in fiir Biiro- und
Dienstleistungsnutzungen guter, innerstidtischer Lage,
nicht aber in 6rtlich giinstiger Lauflage fiir Ladennutzung
{Einzelhandel o.4.) befinden. Bei der Art der Bebauung
war davon auszugehen, daf in den Erdgeschofbereichen
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Ladenflichen eingerichtet werden wiirden, in den Oberge-
schossen Biiros. Die Ladenflichen waren von der Miethé-
he allerdings nicht héher einzuschitzen als die Ansitze der
Biirofldchen, da ein entsprechender Passantenstrom nicht
vorhanden war.
Fiir die Stellplitze war allerdings wegen ihrer Knappheit in
diesem stidtischen Bereich cin Ansatz von monatlich 150,—
DM/Stellplatz fiir angemessen und nachhaltig erzielbar
anzuschen.
Hieraus ermittelte sich der anzunechmende Rohertrag zum
Wertermittlungsstichtag (WST) wie folgt:
a) Laden-, Biiro- und

Nebenflichen (VNGF)

2276,00 m* je DM 40,00 mtl. = 91 040,00 DM
b)  Stellplitze

48,00 WEP je DM 150,00 mtl. = 7200,00 DM
d) Rohertrag (monatlich) 98 240,00 DM

e) kalkulatorischer Rohertrag

(jahrlich) 1178 880,00 DM

2.4 Bestimmung des Projektertragswerts

Aus dem vorstehend ermittelten Jahresrohertrag ermittelte
sich der Ertragswert des Projektes nach dem herkémmli-
chen Ertragswertverfahren wie folgt:

1 Rohertrag 1178 880 DM
2 Bewirtschaftungskosten

pauschaliert mit 12,0 % aus 1 141466 DM
3 nachbhaltig erzielbarer Reinertrag

(1-2) 1037414 DM
4 Restnutzungsdauer zum WST 80 Jahre
S Liegenschaftszins 5.5%
6 Vervielfiltiger

gem. WertR 91 Anlage 4 17,93
7 Projektertragswert

(3 X Faktor aus 6) 18 6001 000 DM

Anmerkungen zur Ermittlung des Projektertragswerts:

— Zur Bestimmung des Reinertrages wurde aufgrund der
unterstellten Netto-Mieten eine Bewirtschaftungsko-
stenpauschale von 12 % gewiihlt, die angesichts der
zugrunde gelegten Mieten und der Annahme angemes-
sen ist, dafl bei Ansatz dieses Mietzinses die Betriebsko-
sten gesondert von den Mietern getragen werden.

— Dem Objekt wird in diesem Fall wegen der zam WST
herrschenden Marktbedingungen, des zum WST grofen
Interesses an derartigen zentral gelegenen Grundstiik-
ken und angesichts der angesetzten Mieterwartung ein
angemessener Liegenschaftszins von 5,5 % zugrunde
gelegt. Den Ansatz dieses fiir das Ertragswertverfahren
entscheidenden Werts ist vom Sachverstindigen unmit-
telbar aus aktuellen Marktdaten vergleichbarer Objekte
abzuleiten. Tabellenwerte helfen hier nicht, und insbe-
sondere das willkiirliche Manipulieren gerade an dieser
GrofSe birgt Gefahren in sich.

Bei diesen Einschitzungen mufl der Sachverstindige

besonders sorgfiltig vorgehen. Hier entscheidet sich die

Qualitit seiner Beurteilung. Er muf insbesondere an dieser

Stelle seine gesamte Marktkenntnis cinbringen. Leichter

wird ihm die zutreffende Annahme der zu erwartenden

Mieten und der Bewirtschaftungskosten fallen, aber bei

der Festlegung des Liegenschaftszinses ist sein Sachver-
stand in besonderem Mafle gefordert. Das unterscheidet
dieses Vorgehen allerdings nicht wesentlich von Entschei-
dungen, die er in anderen Wertermittlungsfillen verant-
wortlich zu treffen hat,

2.5 Bestimmung des Projektverkehrswerts
(nach BaumaBnahmen)

Bei dem angenommenen Wertermittlungsobjekt handelt es
sich nach dem Planungsansatz also um ein zu Gewerbe-/
Geschiiftszwecken genutztes Gebiude.

Das Beispiels-Grundstiick ist am Rande des Kernbereiches
von Berlin, in unmittelbarer Niihe des westlichen Citybe-
reiches von Berlin gelegen und gut erschlossen. Der Grund-
stiickszuschnitt 18t zwar keinen groflen Spiclraum fiir
cine viclgestaltige Architektur, erméglicht sie aber.

Unter der Annahme, daf die zu errichtende Gebiudeanla-
ge cine heutigen und zukiinftig zu erwartenden Ansprii-
chen gerecht werdende Konzeption bietet sowie unter der
allgemeinen Annahme, daf in Berlin im Bereich der Mieten
der vorgesehenen Nutzungsarten langfristig mit stabilen
Verhilmissen, ja noch mit Steigerungsmaoglichkeiten an
diesem Standort gerechnet werden kann, was sich auch in
dem gewihlten Licgenschaftszins widerspiegelt, ist zur
Bestimmung des voraussichtlichen Verkehrswerts nach
Abschluf8 der Bebauung angesichts des gewihlten Liegen-
schaftszinses weder ein Zuschlag noch ein Abschlag erfor-
derlich und angemessen. Je genauer die Bestimmung der
Eingangs-Parameter in diese Beurteilung vorgenommen
wird, um so weniger ist cine Anpassung an die am Markt
herrschenden Verhilnisse notig, diese Anpassung ist
bereits bei der Ermittlung der Grunddaten vorgenommen
worden.

Unter Beriicksichtigung des ermittelten Ertragswerts und
unter Ansatz der tatsichlichen wirtschaftlichen und recht-
lichen Umstinde nchme ich den zu erwartenden Verkehrs-
wert nach Abschlu8 der Bebauung mit rd. 18 600000,00
DM an.

Uberschligige Ermittlung der Baukosten

Die Baukosten des Gesamtobjektes setzen sich aus den
Normalherstellungskosten fiir das Gebziude mit den Stell-
plitzen, Auflenanlagen und den erforderlichen Bauneben-
kosten zusammen. Dabei wird bei einer solchen Beurtei-
lung unterstellt, daf cine dem Ort entsprechende stidti-
sche sowie in Ausbau und Ausstattung durchschnittliche
bis gchobene Architektur entsteht.

Bauwerkskosten = BGF bzw. WEP x Herstellungskosten
1. Kosten der Gewerbefliichen

2845,00 m* BGF x 3000 DM/’ = rd. 8 535 000,00 DM
2. Kosten der Stellpliitze

48 WEP x 30000 DM/WEDP =
Bauwerkskosten (SBK) =
Gerundeter Ansatz

rd. 1440 000,00 DM
9975 000,00 DM
10000 000,00 DM

Zur zutreffenden Einschiitzung der fiir eine entsprechende
Bebauung (hier sind Gebdude zugrunde gelegt worden, die
in industriell vorgefertigter Bauweise mit zeitgemifer Aus-
stattung errichtet werden) ist eine griindliche Kenntnis der
am ortlichen Markt herrschenden Angebotssituation fiir
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Bauleistungen erforderlich. In der Regel werden hier nicht
Einzelvergaben, sondern Generalunternehmer-Preise zu-
grunde gelegt.

Bestimmung der Projektaufwendungen

Ausgehend von den ermittelten Eckdaten das Projektes las-
sen sich die Kosten wie folgt annehmen, indem alle Kosten-
faktoren der Gesamtmafnahme nach der Art einer Devel-
loper-Rechnung aufgestellt werden:

1 Abriff-, Herrichtungs- und Freimachungs-

kosten, offentliche ErschlieRungen 200000 DM
2 Kosten der Gebidude nach

gesonderter Ermittlung (s. 0.) 10000 000 DM
3 Kosten der AuRenanlagen

pauschaliert mit rd. 3,0 % aus 2 300000 DM
4 Baukosten (2 + 3) 10300000 DM
5 Baunebenkosten pauschaliert

mit rd. 20,0 % aus 4 2060000 DM
6 Bau- und Baunebenkosten (4 + 5) 12360000 DM
7 Kosten der Erstvermietung

Pauschalansatz 300000 DM
8 Risiko und Unvorhergesehenes

pauschaliert mit rd. 5,0 % aus 6 618 000 DM
9 Ansatz fiir Unternehmergewinn

pauschaliert mit rd. 5,0 % aus 6 927 000 DM

10 Projektaufwendungen
(1+6+7+8+9) 14405 000 DM
Das sind gerundet 14 400 000 DM

Anmerkungen zur Ermittlung der Projektaufivendungen:

- AbriB- sowie Herrichtungs- und
Freimachungskosten, 6ffentliche ErschlieBungen,
AuBenanlagen

Bei der Wertermittlung ist grundsitzlich davon auszuge-
hen, daf das Grundstiick unbebaut und baureif ist. Im vor-
liegenden Fall sind jedoch Kostenpositionen zu beriick-
sichtigen, die in diese Kategorie fallen. Das Grundstiick
war mit untergeordneten Bauteilen bebaut, die zum Abrif§
bestimmt waren. Weiterhin sind Kosten fiir die 6ffentliche
Erschliefung (Restkosten fiir das Heranfiihren von Versor-
gungs-Medien) zu beriicksichtigen gewesen.

Ferner wiren ggf. erforderlich werdende Kosten zum Her-
richten des Grundstiicks (Bodenverbesserungen etc.) anzu-
setzen. Derartige Kosten werden aber hier nicht beriick-
sichtigt.

Untersuchungen iiber eventuell vorhandene Bodenkonta-
minationen liegen nicht vor. Hieriiber kénnen durch den
Sachverstandigen fiir Wertermittlungen in der Regel keine
Feststellungen getroffen werden. Diese wiiren durch Son-
der-Fachleute in einem gesonderten Gutachten zu ermit-
teln. Eine evtl. festgestellte Bodenkontamination wiire in
dem Sondergutachten darzustellen und die Kosten der
Beseitigung dieser eventuellen Beeintrichtigung zu ermit-
teln. Die ausgewiesenen Kosten wiren vom Ergebnis der
Wertermittlung des Bewerters in angemessener Héhe in
Abzug zu bringen, um den um die Beseitigungskosten even-
tueller Bodenkontamination gebiihrend geminderten Wert
zu ermitteln.

Gleiches gilt fiir Baugrundstérungen durch iberdurch-
schnittlich erschwerende Restbauteile (z.B. altes Keller-

mauerwerk) auf dem Grundstiick, die bei einer Neubebau-
ung abgebrochen werden miissen.
Baugrunduntersuchungen und  Untersuchungen iiber
den Grundwasserstand lagen gleichfalls nicht vor. Hierii-
ber werden durch den Wertermittler ebenfalls keine Fest-
stellungen getroffen. Es wird bei der Wertermittlung
unterstellt, daf cinerseits tragfihiger Baugrund in iibli-
cher Griindungstiefe angetroffen wird, andererscits, daf}
der héchste Grundwasserspiegel mindestens ausreichend
unter Niveau anzutreffen ist und so eine Unterkellerung
geplant werden kann,

All diese nicht beriicksichtigten Einflufaktoren sind
allerdings im Gutachten zu benennen, um damit deutlich
zu machen, dafl hier noch Verinderungen der Wertein-
schidtzung durch nicht beriicksichtigte Umstiinde eintre-
ten kdnnten. Es handelt sich um eine Art Freizeichnungs-
klausel, die als sinnvoll anzusehen ist.

— Baunebenkosten

Diese werden angesichts der Bauart und der sonstigen
Umstiande in Hohe eines durchschnittlichen, als iiblich
anzusehenden kalkulatorischen Ansatzes von rd. 20 %
angesetzt. Dicser ist fiir das jeweils zu beurteilende Bau-
werk nach Bauart, vermutlicher Linge der Bauzeit etc.
zutreffend einzuschitzen.,

— Kosten der Erstvermietung

Hier sind pauschale Siitze angebracht, die sich an den 6rtli-
chen Gegebenheiten orientieren. Regional unterschiedli-
che Gepflogenheiten der Inanspruchnahme der Makler
sind zu beachten, aber auch in Gegenden, in denen bei
einer Vermietung in der Regel ausschliefSlich der Mieter
eine Maklerprovision zahlt, hat es sich bei der Vergabe
eines Maklerauftrages zur Vollvermietung weitgehend ein-
gebiirgert, daf der Makler Grundkosten bei der Erstver-
mietung ausgeglichen bekommt, Daher ist dieser Ansatz in
weiten Bereichen erforderlich.

— Risiko und Unvorhergesehenes

Jeder vorsichtig agierende Kaufmann wird bedenken, daf§
auch bei einem weitgehend standardisierbarem Bauvor-
gang nicht immer alles nach Plan gehen muf. Daher ist eine
Vorsorge fiir nicht vorhersehbare Risiken in jeder bekannt-
gewordenen Investorenkalkulation enthalten.

— Unternehmergewinn

Auch dieser Ansatz entspringt der Developer-Rechnung.
Ein »Developer« (engl., Entwickler) erwirbt ein Grund-
stiick, entwickelt und bebaut es, um schliefflich bei einer
Verduflerung des fertigen und vermieteten Objektes einen
Gewinn zu erzielen. Diesen wird er nicht erhalten, wenn er
zu »Einkaufspreisen« kalkuliert. Je nach Stand der Bau-
konjunktur sind hier unterschiedliche Ansitze erforder-
lich, die am Markt zu ermitteln sind.

2.6 Bestimmung des Residualwerts

Aus dem erwarteten Verkehrswert nach Abschluff der
Bebauung und den erwarteten Projektaufwendungen Lifi¢
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sich der Residualwert des Grundstiicks wie folgt ermit-
teln:
1 Erwarteter Verkchrswert

nach Abschlufd der Bebauung 18 600 000 DM
2 Projektaufwendungen 14400000 DM
3 Zwischenwert (1) (1-2) 4200000 DM
4 Kosten des Erwerbes

pauschaliert mit rd. 3,0 % aus 3 126 000 DM
S Zwischenwert (2) (3—4) 4074000 DM
6 Barwertfaktor

bei 8,0 % Zinsen und

12 Monaten Laufzeit 0,92593
7 Residualwert (5 X 6) 3772000 DM

Das sind gerundet 3770000 DM

Anmerkungen zur Ermittlung des Residualwertes:

— Ansatz der Erwerbskosten

Um aus dem Zwischenwert (1) den Residualwert zu ermit-
teln, sind noch die Kosten des Erwerbes (Gerichtskosten,
Grunderwerbsteuer, Notarkosten etc.) in Abzug zu brin-
gen. Diese sind mit 3 % angemessen zu beriicksichtigen.
Eine ggf. fillige Maklerprovision ist in diesem Ansatz nicht
zu beriicksichtigen gewesen. Sollte sie als Kalkulationspo-
sten anfallen, ist auch hierfiir cin Ansatz erforderlich. Dar-
aus sicht man, daf§ der Developer jeweils den Gesamtko-
stenansatz in Betracht zieht, also eine fillige Maklerprovi-
sion so behandelt, als falle sie als Kaufpreisbestandteil an.
Fillt sie niche an, ist er bereit, diesen Teil als Kaufpreisbe-
standteil zu beriicksichtigen.

— Ermittlung des Residualwerts

Der Residualwert ergibt sich nach Abzug der gesamten
Projektaufwendungen (einschl. Risiko, Unvorhergesche-
nes und kalkulierter Unternehmergewinn) vom zukiinfti-
gen, ermittelten Verkehrswert. Allerdings steht dieser Were
erst nach Fertigstellung des Bauvorhabens und dessen Ver-
mietung zur Verfiigung,. Fiir ein Vorhaben in der Grofe des
Beispiel-Objektes kann in einem Gebiet mit giiltigem
Bebauungsplan eine durchschnittliche Projcktentwick-
lungszeit vom Ankauf iiber die Bauzeit bis zur Vollvermie-
tung und Nutzung der fertigen Anlage von ca. 21/2 Jahren
angenommen werden. Der vorstehend ermittelte Residual-
wert ist liber diesen Zeitraum vorzuhalten.

In den Baunebenkosten sind zwar ausreichende Ansiitze
fiir die Bauzeitzinsen (ca. 18 Monate), nicht aber fiir dic
Grundstiicksvorhaltung vor Baubeginn beriicksichtigt.
Damit ist der Residualwert fiir die verbleibende Projektic-
rungszeit abzuzinsen, die mit 12 Monaten angenommen
wird. Diese anteiligen Zwischenfinanzierungszinsen
waren unter Ansatz von angemessenem Eigenkapital mit
8,0 % anzunehmen.

Somit ergibt sich in dem geschilderten Beispicl ein Wert von
rd. DM 2120,00/m’ Grundstiicksfliche, der fiir eine
gewerbliche Bebauung und eine GFZ von rd. 1,6 in dieser
Lage angemessen wiire.,

Der vorstehend auf der Grundlage des Ertragswertverfah-
rens ermittelte Residualwert stellt den kalkulatorischen
Grenzwert fiir den Grund und Boden des bewerteten Bei-
spiel-Grundstiickes dar, den ein Investor unter Beriicksich-
tigung der tatsidchlichen rechtlichen und allgemeinen wirt-

schaftlichen Verhiltnisse und unter Ansatz von als nach-
haltig angesehenen, erziclbaren Mictansitzen und vorsich-
tig (mit Sicherheitsmargen) kalkulierten Baukosten dem
Bewertungsgrundstiick beimessen kann. Dieser Grenzwert
ist noch am Markt abzugleichen und auf Plausibilitit zu
tiberpriifen. Sollte es erforderlich sein, muR er ggf. noch
um Zu- bzw. Abschlige angeglichen werden, um den
marktgerechten Bodenwert zutreffend auszuweisen.
Unter Berticksichtigung der Entwicklung auf dem Berliner
Grundstiicksmarkt, der vorliegenden Grundstiickslage,
der zulissigen Ausnutzungsmoglichkeit und der Gesamt-
verhiltisse erscheint daher ein Betrag von rd. DM
2120,00/m’ zum WST angemessen.

Bodenwertermittlung;:

DM 2120,00 x 1778 m* = 3 769 360,00 DM

Grundstiickswert zum

Bewertungsstichtag rd. 3770 000,00 DM

AbschlieBende Kontroll-Rechnungen:

1. Bodenwerte m’

Residualwert: m* Grundstiick
Grundstiicksfliche in m’ 1778 m’
3770000 DM : 1778,00 m” 2120 DM/m’

2. Bodenwertanteil je m’ zukiinftiger BGF

Residualwert : m* BGF

3770000 DM : 2845,00 m’ 1325 DM/m’

3. Bodenwertanteil je m’ zukiinftiger NGF

Residualwert : m* vyNGF

3770000 DM : 2276,00 m’ 1656 DM/m’

Mit dicser zusirzlichen Plausibilitits-Uberlegung muf
abgeglichen werden, ob die ermittelten Ergebnisse im Rah-
men der Ortsiiblichkeit liegen, die als Bodenwertanteil
eines Gesamtvorhabens fiir akzeptabel zu halten sind. Im
vorliegenden Fall konnte durch diese Kontrolle bestitigt
werden, dafl die Ergebnisse des Residualwert-Verfahrens
marktgerecht sind.

3. SchluBbemerkung:

Um Irrtiimern vorzubeugen: Es wird hier nicht der aus-
schlieBlichen Anwendung dieser Methode das Wort gere-
det. Wie bereits eingangs erwihnt, wird in meiner Bewer-
tungspraxis dieses Verfahren als zusitzliches Begriin-
dungsmittel fiir cine Wertfindung herangezogen, neben
den »klassischen« Verfahren. Die Entscheidung, welchem
Verfaliren und welchem Ergebnis der Vorzug zu geben ist,
wird jeweils nach den Bedingungen des Einzelfalles ge-
fallt.

Kritiker des Verfahrens schelten es wegen der vielen vom
Sachverstindigen zu bestimmenden Parameter als belie-
big, ja als willkiirlich. Fiihrt man sich aber die Aufgaben-
stellung beispielsweise ciner Hypothekenbank vor Augen,
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den zukiinftigen Wert cines Beleihungsobjektes zu bestim-
men, von dem nur Planvorstellungen vorliegen, befindet
sich der Sachverstiindige in derselben Situation: Er wendet
das Ertragswertverfahren an unter Berticksichtigung von
Ansitzen, die er als verantwortlich arbeitender Sachver-
stindige selbst einfiigen muf. Wesentliche Entscheidungen
wic dic Anwendung des richtigen Liegenschaftszins-Sat-
zes, der zukiinftig zu erwartenden Mieteinnahmen nebst
den Bewirtschaftungskosten wic auch der richtigen Rest-
nutzungsdauer werden vom Sachverstandigen im Ertrags-
wertverfahren laufend verlangt. Nichts anderes tut der
Sachverstindige bei der Anwendung des Residualwert-
verfahrens. Er schitzt die Marktdaten nach seiner Erfah-
rung cin und ermittelt das Ergebnis anhand sciner Einga-
ben. Entscheidend ist aber, daf8 er sein Gutachten nicht
nach einem nahezu automatisch ablaufenden Algorithmus
erstellt. Seine Aufgabe ist es, durch eine Summe von zutref-
fenden Einzelentscheidungen das richtige Ergebnis auszu-
weisen. Diese Gesamtheit der wohlabgewogenen, zutref-
fenden Einzelentscheidungen ist es, die den qualifizierten

P~ Sachverstindigen ausmacht.

Lediglich eine weitere Komponente kommt bei der Beurtei-
lung des Bodenwertes nach dem Residualwertverfahren
gegeniiber dem reinen Ertragswert-Verfahren hinzu: Die zu-
treffende Einschitzung von Baukosten unter den rtlich herr-
schenden Marktbedingungen. Hier wird allerdings Wissen
verarbeitet, das der Sachverstindige ohnehin haben muf,
mul er doch jedes von ihm ermittelte Ergebnis sozusagen
»im Hinterkopf« einer Plausibilitits-Uberpriifung unterzie-
hen. Wenn er bei der Beurteilung der Rentabilitit einer Inve-
stition auch die angemessenen Baukosten beurteilen muf,
wicso sollen ihm dicse Fahigkeiten im Rahmen cines solchen
Residualwertverfahrens abhanden gekommen sein?

Es ist richtig, daf geringe Ausschlige bei den vom Sachver-
stindigen gesetzten Eingangsdaten (input) erhebliche Aus-
wirkungen auf das Ergebnis (output) haben. Allerdings
unterscheidet sich dieses Verfahren insoweit nicht von
anderen Wertermittlungsverfahren, bei denen ebenfalls der
verantwortliche Umgang mit den input-Daten Grundlage
einer zutreffenden Beurteilung ist.

Roland R. Vogel, Kurfiirstendamm 132 A, 10711 Berlin

Nutzungswert — gemeiner (wahrer) Wert
und Buchwert des Grundstiicks

Gustav Weyers, Koln

Nutzungswert des Grundstiicks bzw. gemeiner Wert und
Buchwert des Grundstiicks waren schon hiufiger Gegen-
stand juristischer Auseinandersetzungen. Auf Fille aus der
Praxis (Erbbaurecht, Betriebsaufgabe und Grunderwerb-
steuer) wird im folgenden niher eingegangen.

1. Erbbaurecht

Allgemeine Vorbemerkungen

Der Erbbauzins muf gemif § 9 Abs. 2 ErbbVO der Héhe
nach fiir dic ganze Laufzeit des Erbbaurechts beim
Abschluf des Erbbaurechtsvertrags im voraus bestimmt
werden (Bestimmtheitsgrundsatz). Sinn dieser Vorschrift
ist es, daR kiinftige Grundpfandrechtsgliubiger jederzeit in
der Lage sind, den Wert des Erbbaurechts in wirtschaft-
lich eindeutiger Weise zu ermitteln; dic Beleihbarkeit
des Erbbaurechts ist somit gewihrleistet.

Zusitzliche schuldrechtliche Vereinbarungen zwischen
Grundstiickseigentiimer und Erbbauberechtigtem, ctwa
den Erbbauzins verinderten wirtschaftlichen Verhilt-

nissen anzupassen, schlieft die obige gesctzliche Rege-
lung nicht aus (BGH, Urt. vom 28.11. 1956 -V ZR 40/56
—, EzGuG 7.2). Um jedoch die Beleihbarkeit des Erbbau-
rechts zu gewihrleisten, muf es sich um Anpassungsklau-
seln handeln, deren Eintrittsvoraussetzungen bestimm-
bar und damit fiir den Grundpfandrechtsgliaubiger kalku-
lierbar sind.

Praxisfall

Vercinbart bei cinem gewerblich genutzten Erbbaugrund-
stiick ist:

»Grundstiickscigentiimer und Erbbauberechtigter konnen in
Abstinden von je fiinf Jahren eine Neufestsetzung des Erbbauzin-
ses verlangen, wenn der vereinbarte Erbbauzins nach den Grund-
siitzen von Treu und Glauben (§ 242 BGB) nicht mchr cine ange-
messene Vergiitung fiir die Nutzung des Erbbaugrundstiicks
darstellen sollte. Der Erbbauzins ist unter Beriicksichtigung der
allgemeinen wirtschaftlichen Verhaltnisse dem verinderten Nut-
zungswert des Erbbaugrundstiicks durch entsprechende Erho-
hung oder Herabsetzung anzupassen. «

Die zustindige Landeszentralbank genehmigt dic Einge-
hung der Zahlungsverpflichtung gemaf § 3 Satz 2 WihrG
wie folge:

-




