Vogel, Verkehrswert erbbaurechtsbelasteter Grundstiicke bei vorausbezahltem Erbbauzins Abhandlungen

Verkehrswert erbbaurechtsbelasteter Grundstiicke
bei vorausbezahltem Erbbauzins

Roland R. Vogel, Berlin

1 Vorbemerkungen zum Erbbaurecht

Vorangestellt wird das folgende Zitat zur Entwicklung des
Erbbaurechts-Gedankens:!

Historisch betrachtet, kann man von einer althergebrachten
Form der Bebauung sprechen, denn bereits das romische
Recht kannte die superficies, also die dinglichen Baurechte
auf fremdem Boden gegen Zahlung eines Entgelts (solarium);
das Erbbaurecht ist damit als ein Rechtsinstitut des rémischen
Rechtskreises zu begreifen.

Im deutschen Recht des Mittelalters existierte mit der Bau-
und Erbleihe ein vergleichbares Rechtsinstrumentarium zur
Steuerung der Bodennutzung, welches bei der Genese vieler
deutscher Stadte eine nicht unbetréchtliche Rolle spielte. Die
Gemeinden erwarben den Boden und stellten ihn den »Baulus-
tigen« zur Verfligung?, gegen Zahlung eines Jahreszinses hatte
der Berechtigte ein vererbliches, indes unverduferliches Recht
an der »Baustelle« und Nutz- bzw. Untereigentum an dem
Bauwerk inne. Rechtsgeschichtlich wurde im weiteren Verlauf
dieses Recht in ein Volleigentum umgewandelt und der Zins
als Reallastberechtigung ausgestaltet; nach der Rezeption des
romischen Rechts wurden die superficies in das gemeine
Recht iiberfiihrt und teilweise mit der Konstruktion der Stid-
tischen Bodenleihe verkniipft.

Das Biirgerliche Gesetzbuch (BGB) hielt das Erbbaurecht
demgegeniiber augenscheinlich fiir »praktisch unbedeutend«
und traf zu diesem Rechtsinstitut in den §§ 1012 bis 1017 nur
hochst rudimentire Regelungen, auler Acht lassend, dass es
sich bei dem Erbbaurecht nicht um ein iiberkommenes mittel-
alterliches Relikt bzw. »Rechtsfossil« handelte, sondern viel-
mehr auf Grund praktischer Notwendigkeiten des Boden-
markts um ein eingefiihrtes und vielfach mit Erfolg erprobtes
Rechtsinstrument. Seit 1919 ist das Erbbaurecht nunmehr in
der Erbbaurechtsverordnung (ErbbauVO) kodifiziert!

Wihrend also in vielen Landern dieser Erde, besonders im
Einflussbereich des ehemaligen Britischen Commonwealth,
Volleigentum an Grund und Boden fiir breite Bevolkerungs-

Ein Grundstiick ist mit einem langlaufenden Erbbaurecht belastet. Zins-
zahlungen sind fiir die Laufzeit des Erbbaurechts nicht mehr zu erwarten:
Der Erbbauzins war zu Beginn des Erbbauvertrags als Einmalzahlung
entrichtet. Zum Stichtag der Wertermittlung wird eine Kaufabsicht des
Erbbauberechtigten betrachtet. Jetzt ist die Frage zu beantworten:
Welchen Wert hat der Erbbauberechtigte an den Grundstiickseigentiimer
auszugleichen? Was sagt die Finanzmathematik? Was sagt der Markt?

kreise die Ausnahme darstellt, steht in Mitteleuropa, so auch
in Deutschland, das Eigentum an einem Grundstiick im Mit-
telpunkt.

Trotz der Tatsache, dass das seit 1919 in der heutigen Form
gesetzlich geregelte Institut des Erbbaurechts nun seit fast 100
Jahren bekannt ist, ist es im Rahmen des allgemeinen Grund-
stiicksverkehrs nur von untergeordneter Bedeutung. 1995 un-
tersuchte das Hamburger GEWOS-Institut den Marktanteil
des Erbbaurechts. Damals wurde festgestellt, dass innerhalb
eines Jahres weniger als 4.000 Erbbaurechte neu bestellt wur-
den. Etwa bei der Hilfte waren Kommunen Erbbaurechtsaus-
geber. Einfamilienhausgrundstiicke machten etwa 2/3 der neu
begriindeten Erbbaurechte aus. Gegeniiber der in dieser Zeit
anzusetzenden Zahl der Bauland-Grundstiicksverkédufe fiir
baureifes Land von ca. 100.000 p.a. eine vergleichsweise ge-
ringe Anzahl.

2 Die Bewertungsaufgabe

In dem betrachteten Bewertungsfall wurde in das Grundbuch
des »Stammgrundstiicks« im Jahre 1994 ein Erbbaurecht ein-
getragen. So ist neben dem Grundbuch des Stammgrund-

1 Aus »Das Erbbaurecht — Ein verkanntes Instrument zur Steuerung der kommu-
nalen Flachennutzung, Fabian Thiel, Leipzig, April 2004«, http://www.ufz.de/
data/ufz-disk4-20041361.pdf

2 Dransfeld, Blicke ins Ausland: Grofbritannien. In: Dieterich-Buchwald/Diete-
rich, Boden — Wem nutzt er? Wen stiitzt er? Neue Perspektiven des Bodenrechts
1997, S. 126u. Fn. 7: In GroBbritannien stellt das vergleichbare »building lease«
ein wichtiges kommunales Element fiir die Vergabe der Nutzungsrechte an stéd-
tischem Grundeigentum dar. Mit der Einbettung in ein .leasehold system. sowie
der damit einher gehenden Differenzierung zwischen Haus- und Grundeigentum
ist zugleich eine andere Wertschitzung des Grund und Bodens als in Deutschland
verkniipft. Das leasehold system ist dominiert durch zwei wesentliche, auf dem
Bodenmarkt dominierende Akteure, den »freeholder« und den »leaseholder«.
Dem freeholder stehen als Eigentiimer samtliche Verfiigungs- und Nutzungsrech-
te zu, wihrend der leaseholder fiir eine bestimmte, durch privatrechtliche Verein-
barungen festgelegte Zeit das exklusive Nutzungsrecht des freeholders erwirbt,
der sich nach dem Vertragsabschluss in einen »landlord« (Obereigentiimer) wan-
delt, wihrend der leaseholder zum »tenant« wird; das leasehold vermag hierbei
frei transferiert zu werden, und es kdnnen an einem einzigen Grundstiick wieder-
um Untervertragsverhiltnisse (»subsidiary leaseholds«) begriindet werde.
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stiicks ein zweites Grundbuch gebildet worden, ein Erbbau-
grundbuch, in dem das Erbbaurecht gebucht wurde.

Nun bestehen zwei Grundbiicher, das mit dem Erbbaurecht
belastete » Stammgrundstiick« sowie das Erbbaurecht, das in-
zwischen mit einem Renditeobjekt, einem Mehrfamilienhaus
bebaut ist.

Das Erbbaurecht war nach Errichtung des Erbbaugrundbuchs
einer Bauherrengemeinschaft iibertragen, hier als Erbbau-
rechtsnehmer bezeichnet. Uber die Rechtsverhiltnisse zwi-
schen dem Eigentiimer des mit dem Erbbaurecht belasteten
Grundstiick und dem Erbbaurechtsnehmer besteht seit 1995
ein Erbbauvertrag. Die Laufzeit des Erbbaurechtsvertrags be-
tragt 99 Jahre, das Erbbaurecht lduft dementsprechend bis
2094.

Gegenstand dieses Erbbauvertrags war die Verpflichtung des
Erbbaurechtsnehmers, das Erbbaugrundstiick mit einer Wohn-
anlage zu bebauen, was auch geschah.

In aller Regel wird in solchen Vertrigen ein Erbbauzins ver-
einbart, mit dem der Erbbaurechtsnehmer eine laufende
Zins-Zahlung leistet, als Gegenleistung fiir die zeitweilige
Nutzung des Grund und Bodens. Anders in diesem Fall: Im
Gegensatz zur weit verbreiteten Handhabung ist der Erbbau-
zins liber den gesamten Zeitraum der Laufzeit des Erbbau-
rechts in einem Einmalbetrag vorausgezahlt worden. Warum?
Dadurch, dass das Grundstiick nicht gekauft, sondern »nur«
im Erbbaurecht iibernommen wurde, dnderte sich fiir den Erb-
baurechtsnehmer die steuerrechtliche Behandlung. Das (un-
bebaute) Grundstiick selbst stellt ein nicht abschreibbares
Wirtschaftsgut dar. Ein in Erbpacht, also nur »auf Zeit« {iber-
nommenes Grundstiick wandelt sich sozusagen in ein absch-
reibbares Wirtschaftsgut. Die Einmalzahlung verdnderte den
»Kaufpreis« des Erbbaurechts in eine steuerlich beriicksichti-
gungsfahige Aufwendung. Die Nicht-Inanspruchnahme des
herkommlichen Liquidititsvorteils eines Erbbaurechts (s.u.)
wird in steuerliche Vorteile umgemiinzt, der eigentliche Motor
dieser Art der Inanspruchnahme eines Erbbaurechts.

Betrachtet man die Situation des Erbbaurechtsausgebers, so
hat er unveréndert das Volleigentum an dem Grundstiick, Die-
ses ist aber belastet, belastet mit dem eingetragenen Erbbau-
recht. Das Erbbaurecht verpflichtet den Grundstiickseigentii-
mer, fiir den Erbbauberechtigten sein Grundstiick fiir die Lauf-
zeit des Erbbaurechts vorzuhalten und es diesem — im Rahmen
der Berechtigungen aus dem Erbbauvertrag — zu iiberlassen.
Eine weitere Gegenleistung als die, die vor Jahren in Form der
Einmalzahlung abgegolten wurde, hat er nicht zu erwarten. Er
muss also fiir einen Zeitraum von vielen weiteren Jahrzehnten
das Grundstiick vorhalten, eine Fruchtziehung ist ihm im Lauf
dieser Zeit nicht moglich.

Die Grundstiickssituation zum Wertermittlungsstichtag ist ge-
pragt vom Interesse des Erbbaurechtsnehmers an dem Erwerb
des Stammgrundstiicks. Nun ist die Frage zu beantworten,
welcher Verkehrswert dem mit dem Erbbaurecht belasteten
Grundstiick beizumessen ist, in diesem Beispielsfall per Juli
2010.
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3 Grundziige der Wertbestimmung eines
erbbaurechtsbelasteten Grundstiicks

Der Verkehrswert eines Grundstiicks wird nach § 194 BauGB
durch den Preis bestimmt, der zu dem Zeitpunkt, auf den sich
die Ermittlung bezieht, im gewohnlichen Geschiftsverkehr
nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatséchlichen Eigen-
schaften, der sonstigen Beschaffenheit und der Lage des
Grundstiicks ohne Riicksicht auf ungewohnliche oder person-
liche Verhiltnisse zu erzielen wére. Nach dieser fiir »amt-
liche« Wertermittlungen des Bundes aufgestellten Begriffsbe-
stimmung richten sich allerdings in der Praxis auch nichtamt-
liche Wertermittlungen aus.

Bei der Ermittlung des Verkehrswerts kann die Vorschrift der
Verordnung iiber die Grundsitze fiir die Ermittlung der Ver-
kehrswerte von Grundstiicken (Immobilienwertermittlungs-
verordnung — ImmoWertV) vom 19.05.2010 (BGBI. I S. 639)
herangezogen werden, rechtskriftig ab dem 01.07.2010. Hier-
bei wird seitens des unterzeichnenden Sachverstdndigen ange-
merkt, dass die Grundziige dieser Verordnung auch fiir zu-
riickliegende, also vor dem Juli des Jahres 2010 liegende
Stichtage, als allgemein anwendbar angesehen werden.

In der Wertermittlung kénnen nach § 8 ImmoWertV zur Be-
stimmung des Verkehrswerts grundsitzlich das Vergleichs-,
das Sachwert- und das Ertragswertverfahren herangezogen
werden, wobei das Vergleichswertverfahren als das marktkon-
formste Verfahren gilt und bei der Wertermittlung vorrangig
Verwendung findet. Hintergrund des Vergleichswertverfah-
rens ist der Gedanke, dass aus der Kenntnis von Kaufpreisen
vergleichbarer Objekte mit Hilfe statistischer Methoden eine
Prognose tiber den wahrscheinlichsten, zum jeweiligen Stich-
tag am Markt erzielbaren Preis einer Immobilie getroffen wer-
den kann.

Im Sachwertverfahren werden Immobilien hdufig unter Sub-
stanzgesichtspunkten betrachtet. Dieses Verfahren wird bei ty-
pischerweise eigengenutzten Objekten angewendet. Hierzu
gehoren vorrangig Einfamilienhduser (Reihen-, Doppelhdu-
ser, Villen etc.). In den Sachwert flieBen anteilig Gebdude-
und Bodenwert zum Wertermittlungsstichtag ein. Fiir die Er-
mittlung des Bodenwerts am Sachwert wird wiederum das
Vergleichswertverfahren favorisiert. Zur Anpassung des Sach-
werts an den Verkehrswert stehen regionale Sachwertanpas-
sungsfaktoren zur Verfiigung, die der Gutachterausschuss fiir
Grundstiickswerte aus Verkdufen von typischen Sachwert-
objekten abgeleitet hat. Die Anwendung des Sachwertverfah-
rens bei der Ermittlung des Verkehrswerts von Renditeobjek-
ten (Mietwohnhéuser, gewerblich genutzte Grundstiicke) wird
in der aktuellen Wertermittlungspraxis abgelehnt, da sich der
Markt bei der Preisfindung fiir derartige Objekte erkennbar
nicht an den (Bau-) Kosten der Vergangenheit orientiert. Viel-
mehr stehen Zukunftserwartungen im Vordergrund, die im Er-
tragswertverfahren ihren Niederschlag finden.

Stehen bei Immobilien Kapitalstrome zukiinftiger Miet- bzw.
Pachteinnahmen im Vordergrund, ist das Ertragswertverfah-
ren zu favorisieren. Biiro- und Geschiftshiuser sowie Miet-
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wohnhduser werden als reine Renditeobjekte unter Ertrags-
gesichtspunkten gehandelt. In das Ertragswertverfahren flief3t
bei diesen als die wesentlichste Komponente der Liegen-
schaftszinssatz ein, der vom Gutachterausschuss fiir Grund-
stiickswerte aus Kaufpreisen vergleichbarer Objekte als Ver-
gleichswert in periodischen Abstinden abgeleitet und vom
Sachverstindigen an die Marktverhéltnisse angepasst wird.
Insofern werden im Ertragswertverfahren die Renditeiiberle-
gungen eines konkreten Bewertungsobjekts mit allgemeinen,
aus dem Markt abgeleiteten Vergleichswerten verkniipft.

Bei der Wahl des geeigneten Wertermittlungsverfahrens ist
die Sicht des Markts unter Berticksichtigung der tatsdchlichen
Grundstiickseigenschaften und rechtlichen Gegebenheiten
zum WST abzubilden. In dem Gutachten, das diesem Beitrag
zugrunde liegt, wurden die tatsdchlichen Grundstiickseigen-
schaften und rechtlichen Gegebenheiten des Grundstiicks er-
lautert. Diese werden hier nicht wiedergegeben, weil sie fiir
die eigentliche Besonderheit der Bearbeitung nicht von Be-
lang sind.

Bewertungstheoretisch stehen fiir die Ermittlung des Werts ei-
nes mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstiicks zwei Ver-
fahren zur Verfiigung, die in den WERTR 2006 (Wertermitt-
lungsrichtlinien) normiert sind:

e Vergleichswertverfahren
WertR 2006

e Finanzmathematische
WertR 2006

entsprechend  Ziff. 4.3.3.1

Methode nach Ziff 4.3.3.2

3.1 Vergleichswertverfahren (gemap Ziff. 4.3.3.1
WertR 2006)

3.1.1 Zum Vergleichswertverfahren (allgemein)

Vorrangig ist allgemein das Vergleichswertverfahren heranzu-
ziehen, da es das Marktgeschehen realistisch abbildet. Aller-
dings werden an die Verwendbarkeit der Vergleichsgrund-
stiicke Anforderungen gestellt, die in der Praxis dazu fiihren,
dass mangels vergleichbarer Grundstiicke das Verfahren oft
ausscheidet. Nach WertR 2006sollen die Vergleichsgrundstii-
cke moglichst

e derselben Grundstiicksart zugehdren (gemeint ist die
Grundstlicksnutzung),

e die gleiche Hohe erzielbarer Erbbauzinsen aufweisen,

e aus Gebieten mit etwa gleichem Bodenwertniveau stam-
men,

e die Erbbaurechte etwa gleiche Restlaufzeiten aufweisen,

e die Erbbaurechte etwa gleiche Anpassungsklauseln zur
Wertsicherung haben.

In der WertR 2006 ist hierzu bereits einschrinkend im Ab-
schnitt 4.3.3.1 ausgefiihrt:

»Das grundsitzlich vorrangige Vergleichswertverfahren
wird allerdings in der Praxis nur anwendbar sein, wenn ent-
sprechende Vergleichspreise vorliegen.«

Zunichst ist also zu priifen, ob die Anforderungen an die in der
WertR 2006 genannten Vergleichsparameter im Bewertungs-
fall zu erfiillen sind, um ein taugliches Ergebnis aus dem Ver-
gleichswertverfahren abzuleiten. Grundlage fiir die Anwen-
dung des Vergleichswertverfahrens ist die Marktrecherche
im betreffenden Marktsegment. Hierfiir steht die Kaufpreis-
sammlung des regionalen Gutachterausschusses zur Verfii-
gung, die es zu untersuchen gilt.

3.1.2 Differenz Erbbaurecht/Volleigentum, Abfrage 1

In der Kaufpreissammlung des Gutachterausschusses wurde
zundchst eine Recherche iiber Verkaufsfille durchgefiihrt, bei
denen ein wohngebietstypisches Erbbaugrundstiick durch den/
die Erbbauberechtigten gekauft wurde (Recherche Abfrage 1).
Zu den wesentlichen preisbildenden Merkmalen eines wohnge-
bietstypisch im Erbbaurecht nutzbaren Grundstiicks gehoren
z.B. die Lagewertigkeit, Preisentwicklungen und eine ver-
gleichbare Grundstiicksqualitit. Die Recherche erstreckt sich
auf erbbaurechtsbelastete Grundstiicke, die wohn-/mischge-
bietstypisch genutzt werden.

Das Bewertungsobjekt liegt in stidtischer Lage. Kauffille, bei
denen die fiir Wohnbauzwecke erbbaurechtsbelastete Grund-
stiicke von den jeweiligen Erbbauberechtigten gekauft worden
waren, waren duflerst selten. Daher musste ein uniiblicher lan-
ger Zeitraum gewahlt werden, um diese Teilmarktsituation an
einer hinreichenden Zahl von Vergleichsfillen zu untersu-
chen.

Fiir die Recherche aus den erhobenen Verkaufsfillen im Be-
reich des Stadtgebiets erfolgte keine rdumliche Lageeingren-
zung. Es wurden Vergleichsfille mit folgenden Merkmalen
gesucht:

e Bodenrichtwerte (BRW) ab 250 €/m? (um Einfamilien-
hausgebiete auszuschlieBen),

e Entwicklungszustandsstufe Bauland,

e in Lagen mit einer typischen GFZ ab 0,6 (geschlossene
Bauweise),

e Ausschluss der typischen Nutzungsarten GP (Produzie-
rendes Gewerbe) und G (Dienstleistungsgewerbe)

e Ausschluss der preisbestimmenden Art der baulichen Nut-
zung GI (Gewerbe, Industriegebiet).

Fiir den definierten Betrachtungszeitraum 1.1.1988 bis zum
Juli 2010 konnten angesichts der vorstehend genannten Para-
meter 18 Verkaufsfille festgestellt werden. Die erhobenen
Verkaufsfille sind in der nachstehenden Tabelle dargestellt.
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Nr. Straf3e Kaufdatum | Grundstiicks- Kaufpreis BRW Preis- Typische Typ.
fliche (gerundet) (gerundet) bestimmende Nutzungsart GFZ

(n) e =2 e Nutzungsart
1 | Adalbertstrae Jun 96 3.200 1.035 1.640 MK M1 3,00
2 | Eugeniusstraf3e Dez 96 1.050 920 665 MK 2,00
3 | Am Knick Mai 97 14.002 376 415 WA Y 1,50
4 | Heinrichsdamm Okt 97 995 460 1.200 Ml M2 2,00
5 | Kunigundenstraf3e Nov 97 525 263 665 MI W 2,50
6 | Bitterstraf3e Feb 98 950 0 615 WA W 2,50
7 | Ottoweg Jun 99 6.450 361 350 WA W 1,00
8 | Ottoweg Jun 99 6.802 332 350 WA W 1,00
9 | Hackerstrafe Nov 99 9.980 307 310 WA W 0,60
10 | Hauswaldweg Jul 03 5.987 23 360 W W 0,60
11 | Zitzewitzstraf3e Sep 03 2.150 962 680 W 2,50
12 | Schletter Straf3e Okt 03 1.695 225 520 WA W 2,50
13 | Winterstraf3e Okt 03 462 238 520 WA W 2,50
14 | Wilsutzkystraf3e Okt 03 4.150 74 520 WA W 2,50
15 | KleestrafRe Jun 06 1.205 288 280 WA Y 0,60
16 | Schirzstrafie Mrz 09 6.411 344 1.650 WA M1 4,50
17 | Huntestraf3e Apr 09 1.308 319 620 WA W 2,00
18 | Claudiusstraf3e Jun 09 266 112 800 2,50
Mittelwerte 1 (Ifd. Nr. 1-18) 3.755 370 680 - - 2,02

3.1.3 Differenz Erbbaurecht / Volleigentum, Abfrage 2

In einem zweiten Schritt wurde der Versuch unternommen
festzustellen, ob von den vorstehend recherchierten, nach
vollstandiger Adresse dem Sachverstindigen bekannten Ver-
kaufsfillen im Betrachtungszeitraum Verkdufe derselben
Grundstiicke als dann zusammengefiihrtes Volleigentum er-
hoben werden konnten. Wiren solche Verkdufe zustande ge-
kommen, hitten daraus ggf. Unterschiede zwischen Erbbau-
recht und Volleigentum abgeleitet werden konnen. Die Re-
cherche beim Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte
blieb hierbei ohne iibereinstimmende Objekte. Es konnten
also aus den Fillen, in denen Erbbaugrundstiicke von den
Erbbauberechtigten gekauft worden waren, keine fiir einen
Vergleich geeigneten Volleigentums-Verkédufe abgeleitet wer-
den.

Gleichermafen blieb auch die Recherche ohne Ergebnis, mit
der herausgefunden werden sollte, ob zu denselben erbbau-
rechtsbelasteten Grundstiicken, die von den Erbbauberechtig-
ten erworben worden sind, in absehbarer Zeit zuvor Erb-
baurechte gehandelt worden waren. Auch hier hitte eine
Ableitung aus der Addition Kauf Erbbaurecht + Kauf erbbau-
rechtsbelastetes Stammgrundstiick nahe gelegen. Auch diese
Recherche ergab keine iibereinstimmenden Verkaufsfille. Die
Recherchen bzgl. iibereinstimmender Objekte blieb ohne
Resultat. Diese Untersuchungsmethode schied also aus.
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3.1.4 Differenz Erbbaurecht / Volleigentum, Auswertung
des Datenmaterials

Nunmehr konnte lediglich das Datenmaterial aus Abfrage 1
untersucht werden, und zwar im Wege einer Auswertung, aus
der gegebenenfalls Riickschliisse auf den Werteinfluss einer
Erbbaurechtsbelastung des Stammgrundstiicks gegeniiber
dem unbelasteten Bodenwert hitten gezogen werden kdnnen.

Die nachstehende Betrachtung zeigt einen indirekten Ver-
gleich. Hierbei wird — wie auch im vorhergehenden Modell —
untersucht, ob es Anzeichen dafiir gibt, dass sich ein Wert-
einfluss aus dem Vergleich zwischen Kaufpreisen von erbbau-
belasteten Grundstiicken und unbelasteten Bodenrichtwerten
ableiten lésst.

Bei der nachfolgenden Alternativ-Betrachtung wird unter-
stellt, dass die jeweiligen Bodenrichtwerte (BRW) die Markt-
lage, also das jeweilige Bodenwertniveau und damit den
jeweiligen (Verkehrs-)Wert eines Grundstiicks im Groben
wiederspiegeln, wiére es nicht erbbaurechtsbelastet. Der nach-
folgenden Betrachtung liegt also die Formel

Werteinfluss in [%] = (BRW — KP) / BRW x 100 zugrunde
bzw. driickt sich in der Relation
KP / BRW

wie folgt aus:
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Nr. Straf3e Kauf- Grund- Kaufpreis BRW Preis- Typische Typ. Relation
datum stiicks- (gerundet) | (gerundet) | bestimmende | Nutzungs-| GFZ KP/BRW
flache Nutzungsart art

(n) m? €/m? €/m?
1 | Adalbertstraf3e Jun 96 3.200 1.035 1.640 MK M1 3,00 63 %
2 Eugeniusstraf3e Dez 96 1.050 920 665 MK W 2,00 138 %
3 | Am Knick Mai 97 14.002 376 415 WA W 1,50 91 %
4 | Heinrichsdamm Okt 97 995 460 1.200 MI M2 2,00 38%
5 Kunigundenstraf3e Nov 97 525 263 665 Ml W 2,50 40 %
6 | Bitterstrafe Feb 98 950 0 615 WA W 2,50 0%
7 | Ottoweg Jun 99 6.450 361 350 WA W 1,00 103 %
8 | Ottoweg Jun 99 6.802 332 350 WA W 1,00 95 %
9 | Hackerstraf3e Nov 99 9.980 307 310 WA W 0,60 99 %
10 | Hauswaldweg Jul 03 5.987 23 360 W W 0,60 6 %
1 | Zitzewitzstrafe Sep 03 2.150 962 680 W 2,50 141 %
12 | Schletter Strafe Okt 03 1.695 225 520 WA W 2,50 43 %
13 | Winterstraf3e Okt 03 462 238 520 WA W 2,50 46 %
14 | Wilsutzkystraf3e Okt 03 4150 74 520 WA W 2,50 14 %
15 | Kleestraf3e Jun 06 1.205 288 280 WA W 0,60 103 %
16 | Schiirzstraf3e Mrz 09 6.411 344 1.650 WA M1 4,50 21%
17 | Huntestraf3e Apr 09 1.308 319 620 WA W 2,00 51 %
18 | ClaudiusstrafBe Jun 09 266 112 800 W 2,50 14 %

Mittelwerte 1 (lfd. Nr. 1-18) 3.755 370 680 - - 2,02

Mittelwert 1: Kaufpreise (lfd. Nr. 1-18) in [€/m?] 370,00

Mittelwert 1: Bodenrichtwerte (BRW, lfd. Nr. 1-18) in [€/m?] 680,00

Verhéltnis aller Kaufpreise zu allen Bodenrichtwerten rd. 54 %

Korrelationskoeffizient 1 (Ifd. Nr. 1-18) 0,4293

Die Kaufpreise im Verhéltnis zum Bodenrichtwert streuen
sehr stark, und zwar von 0 /m? erbbaurechtsbelasteter Grund-
stiicksflache (= 0 % des Bodenrichtwerts) bis zu Werten von
mehr als 100 % des Bodenrichtwerts (Hochstwert Zahlung
von rd. 140 % des Bodenrichtwerts).

Als rechnerisches durchschnittliches Verhéltnis zwischen bei-
den GroBen (hier zwischen Kaufpreis des jeweiligen erbbau-
rechtsbelasteten Grundstiicks je m? und Bodenrichtwert je m?)
ergab sich unter Berilicksichtigung aller 18 Vergleichswerte
0,54. d.h., der fiir erbbaurechtsbelastete Grundstiicke gezahlte
Bodenwert je m® lag im Mittel bei rd. 54 % des jeweiligen
Bodenrichtwerts, anders herum formuliert: Es wurden die erb-
baurechtsbelasteten Grundstiicke von den Erbbauberechtigten
mit einem durchschnittlichen Abschlag von rd. 45 % erwor-
ben, bezogen auf den jeweiligen Bodenrichtwert.

Beziiglich der durch die Erbbauberechtigten erworbenen, mit
dem Erbbaurecht belasteten Grundstiicke konnten keinerlei
Informationen iiber die Bestandteile (Vertragsbedingungen
zur Restlaufzeit, Erbbauzins etc.) der jeweiligen Erbbau-
rechtsvertrige herangezogen werden. Aufgrund der Tatsache,
dass ohne unverhdltnismidBigen Aufwand die einzelnen Fall-
gestaltungen nicht erhoben werden kdnnen, muss wegen die-
ses Informationsmangels das ermittelte Ergebnis als fragwiir-
dig angesehen werden

Somit schlief8t sich die Verwendung dieses Ergebnisses aus.
Aus dem vorstehend ermittelten Verhiltnis zwischen dem
Quadratmeterpreis von erbbaurechtsbelasteten Grundstiicken
und dem Richtwert nicht erbbaurechtsbelasteter Grundstiicke
lasst sich keine generelle, {ibertragbare Aussage ableiten.

3.2 Finanzmathematische Methode (gemaf}
Ziff. 4.3.3.2 WertR 2006)

3.2.1 Zur finanzmathematischen Methode

Bei der finanzmathematischen Methode ergibt sich der Wert
des mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstiicks grundsétz-
lich aus einem Barwert des zukiinftigen Bodenwerts. Weiter
kann sich ein finanzmathematischer Geb&dudewertanteil ver-
fahrenstheoretisch ergeben, wenn die Restnutzungsdauer der
baulichen Anlagen die Restlaufzeit des Erbbaurechts erheb-
lich tbersteigt und wenn nach den Festlegungen im Erbbau-
rechtsvertrag der nach Ablauf des Erbbaurechts verbleibende
Wert der baulichen Anlagen nicht oder nur teilweise zu ent-
schidigen ist, der Erbbaurechtsausgeber also nicht den vollen
Wert baulicher Anlagen zu entschidigen hat. Dieser ebenfalls
abgezinste Vorteil aus der Ubertragung eines Gebdudewert-
anteils zum Ablauf des Erbbaurechts erhoht den abgezinsten
Bodenwert entsprechend.
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Den baulichen Anlagen (Baujahr 1996) wird im vorliegenden
Fall eine maximale Gesamtnutzungsdauer von 100 Jahren bei-
gemessen. Diese Lebensdauer der Gebédude ist bei Ablauf des
Erbbaurechts nahezu vollstindig abgelaufen. Nach allgemei-
ner Ansicht sind dann die vom Erbbauberechtigten errichteten
Gebaude als verbraucht anzusehen. Sie werden so betrachtet,
dass sie dann keinen Wert mehr darstellen, von dem zum Wert-
ermittlungsstichtag auszugehen ist. Daher wird eine weitere
Betrachtung des moglichen Entschidigungswerts baulicher
Anlagen im Verhiltnis zum dann anzusetzenden Marktwert
zuldssigerweise vernachléssigt.

Der zusitzlich bestimmbare Barwert zukiinftiger Erbbauzin-
sen ist hier aufgrund der erfolgten Einmalzahlung nicht zu
betrachten.

Der Wert des mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstiicks
reduziert sich in der finanzmathematischen Betrachtung somit
auf den finanzmathematischen Barwert des Bodenwerts des mit
dem Erbbaurecht belasteten Grundstiicks. Der Verfahrensablauf
zur Ermittlung des Verkehrswerts des mit dem Erbbaurecht be-
lasteten Grundstiicks stellt sich hierbei klassisch wie folgt dar:

VW =(BW x AF +EZ x V) + MAP
Hierbei bedeuten:

VW  Verkehrswert des mit dem Erbbaurecht belasteten
Grundstiicks

BW unbelasteter Bodenwert

AF  finanzmathematischer Abzinsungsfaktor (aus Rest-
laufzeit des Erbbaurechts und Liegenschaftszinssatz)

EZ  Erbbauzins in [€ p.a.]

\Y finanzmathematischer Vervielfiltiger (aus Restlaufzeit
des Erbbaurechts und Liegenschaftszinssatz — LZ)

LZ  Liegenschaftszinssatz in [%]

MAP Marktanpassung durch Vergleichsfaktoren auf Grund
regionaler Analysen bzw. Marktfaktor abhingig vom
Grad der Restriktionen fiir den Erbbaurechtsausgeber
im Erbbaurechtsvertrag — im Einzelfall zu priifen

Der Bodenwert des mit dem Erbbaurecht belasteten Grund-
stiicks setzt sich somit aus zwei Komponenten zusammen,
nidmlich dem Barwert des Bodenwerts nach Ablauf der Rest-
laufzeit des Erbbaurechts und dem Barwert der periodischen
Erbbauzinszahlungen.

Im vorliegenden Fall besteht die Besonderheit, dass der iiblicher-
weise periodisch zu entrichtende Erbbauzins durch eine Einmal-
zahlung zu Beginn des Erbbaurechts abgegolten wurde. Im Be-
wertungsfall ergibt sich damit nach Kiirzung dieser (zweiten)
Komponente nunmehr folgende Darstellung der Formel:

VW =(BW x AF +EZ=xV) = MAP

Gestrichen werden kann der Barwert der Erbbauzinszahlun-
gen. Somit verkiirzt sich die Formel wie folgt:

— VW =BW x AF = MAP

Beziiglich der verbleibenden (ersten) Komponente bestitigt
sich nachfolgend die Erkenntnis aus der allgemeinen Ertrags-
wertermittlung, dass lange Restlaufzeiten bei der Ermittlung
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von Ertragswerten den Bodenwert unbedeutend werden las-
sen, da er lediglich in Hohe seines Barwerts (abgezinster Bo-
denwert) zum WST beriicksichtigt wird. Dies ist auch im vor-
liegenden Bewertungsfall der Feststellung des Werts eines
langlaufenden Erbbaurechts der Fall.

In der vorstehend aufgefiihrten, — durch die vollzogene Ent-
richtung des Erbbauzinses im Rahmen einer Einmalzahlung —
gekiirzten Formel, verbleibt demnach lediglich die Marktan-
passung (als unbekannte Grofie) bestehen. Aussagen zur
Marktanpassung von erbbaurechtsbelasteten Grundstiicken
sind nicht bekannt. Entsprechende Erhebungen werden auch
nicht von den Gutachterausschiissen verdffentlicht. Weiterhin
wird die Hohe der Marktanpassung vorwiegend durch die
zweite Komponente (Barwert der zukiinftigen Erbbauzinsen)
bestimmt. Fehlt diese jedoch, wie im vorliegenden Bewer-
tungsfall durch die erfolgte Einmalzahlung, fillt aufgrund die-
ser Tatsache die Hohe der Marktanpassung und somit die
Marktanpassung allgemein in sich zusammen.

3.2.2 Ermittlung zum (Verkehrs-)Wert des erbbaurechts-
belasteten Grundstiicks

Abgezinster Bodenwert

Zur Feststellung des gegenwartigen Werts des in der Zukunft
liegenden Bodenpreises ist dieser auf den Wertermittlungs-
stichtag abzuzinsen. Hierzu finden sich in der einschlidgigen
Wertermittlungsliteratur (Kleiber) folgende Zinssitze:

Erbbauzins-
satz in [%]

Spanne in [%]

Ein-/Zweifamilienhaus- 2,5 2,0-3,0
grundstiicke

Mehrfamilienhausgrund- | 3,5 3,04,0
stiicke

Gemischt genutzte Grund- | 5,0 4,5-5,5

stiicke

Aus Marktsicht stellt das Objekt ein Mehrfamilienhausgrund-
stiick dar. Betrachtet man die Verhiltnisse von Wohn- zu Ge-
werbefldchen, so ergibt sich, dass die gewerblichen Anteile
des Grundstiicks untergeordnet sind.

Langjdhrige Untersuchungen zeigen einen inflationsbedingten
Wertverlust von Wirtschaftsgiitern in Hohe der seit 1970 einge-
tretenen Preissteigerung von durchschnittlich 4 %. Daher wird
zum Inflationsausgleich ein angemessener Wert der Abzinsung
des zukiinftigen Grundstiickswerts von 4 % gewéhlt. Dieser
wird den nachfolgenden Berechnungen zugrunde gelegt.

In dem Gutachten, das diesem Beitrag zugrunde lag, wurde
der nicht durch ein Erbbaurecht belastete, bebaubare Boden-
wert wie folgt ausgewiesen:

400 €/m? x 3.500 m* = 1.400.000 €.

Dieser Bodenwertansatz wird ohne weitere Erlduterung in die
nachfolgenden Uberlegungen iibernommen.
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Bei einem zugrunde gelegten Zinssatz zur Abzinsung von 4 %
(s.0.) und einer Restlaufzeit des Erbbaurechts von noch rd.
84 Jahren ergibt sich ein Abzinsungsfaktor (AF) von 1/ (1+i)*
bzw. 1/q*=1/1,04%=0,03709, also rd. 0,037.

Der finanzmathematisch bestimmte Barwert des Bodenwerts
errechnet sich zum WST somit wie folgt:

1.400.000 € x 0,037 = 51.800 €
Barwert des Bodenwerts des Grundstiicks | rd. 52.000 €
zum WST

Marktanpassung

Wie bereits vorstehend ausgefiihrt, sind Aussagen zur Markt-
anpassung von Erbbaurechtsgrundstiicken wegen der Ver-
schiedenartigkeit moglicher Fall-Gestaltungen nicht vorhan-
den. Da keine als verwendbar angesehenen Erhebungen zur
Marktanpassung verdffentlicht sind, muss sie in diesem Mo-
dell, der finanzmathematischen Methode unberiicksichtigt
bleiben. Wie oben dargestellt, bleibt ebenfalls ein abgezinster
Gebdudewertanteil ohne Ansatz.

Der finanzmathematische Wert ergibt sich damit aufgrund der
vorstehend durchgefiihrten Berechnungen per Juli 2010 mit
rd. € 52.000.

4 Fazit der bislang verwendeten Verfahren

Das Vergleichswertverfahren entsprechend Ziff. 4.3.3.1
WertR 2006 (mangels hinreichend flir ein Vergleichswertver-
fahren verfiigbarer Vergleichsverkdufe) war als nicht ver-
wendbar einzustufen. Die finanzmathematische Methode
nach Ziff. 4.3.3.2 WertR 2006 muss im vorliegenden Bewer-
tungsfall bezliglich ihrer Marktnéhe hinterfragt werden.

Zur Uberpriifung des Marktgeschehens verbleiben nur in der
Fachliteratur bislang nicht erwdhnte Betrachtungen, wobei
entsprechende Aussagen aus eigenen Erhebungen abgeleitet
werden miissen. Als zielflihrend muss wiederum tberpriift
werden, ob es aus einem anderen Erkenntnis-Ansatz erkenn-
bare Unterschiede zwischen Kaufpreisen von Erbbaurechten
und denen von gleichartigen Volleigentumsgrundstiicken gibt.

5 Betrachtungen aus Marktsicht

Hierzu werden zundchst Unterschiede zwischen Volleigentum
und Erbbaurecht beleuchtet.

5.1 Vorteile des Erbbaurechts.

In einigen Landstrichen Deutschlands ist es gebrduchlich, dass
GroB-Immobilien-Halter (z.B. Kirchenvermégen, Kommunen,
Stiftungen) ihre Grundstiicke nicht verkaufen, sondern sie in
ihrem Portfolio halten und diese in langfristigen Erbpachtvertra-
gen vergeben. Der Erbbaurechtsausgeber schitzt an dieser Art
und Weise der Verwertung seines Grundbesitzes, dass er {iber
einen vergleichsweise langen Zeitraum mit einem sicheren, pro-
blemlosen und auf ldngere Sicht auch steigenden Ertrag auf

seinen Grundbesitz rechnen kann. Nach Ablauf der Vertragsfrist
hat er die Mdglichkeit, iiber eine gleich- oder andersartige
Nutzung seines Grundbesitzes neu zu entscheiden.

Auf diese Weise wurden vereinzelt neu erschlossene Einfami-
lienhausgebiete einer privaten (Erbbau-)Nutzung zugefiihrt.
Gleichfalls aus Griinden der Gewerbeansiedlung haben Ge-
meinden Flachen fiir gewerbliche Nutzer im Erbbaurecht ver-
geben und so Standortpolitik betrieben. In beiden Féllen wer-
den Eigennutzer angesprochen, deren Absicht des langfris-
tigen Haltens ggf. gehegte Bedenken gegen Erbbaurechte in
den Hintergrund haben treten lassen.

Fiir den Nutzer eines Erbbaugrundstiicks steht der Vorteil im
Vordergrund, dass bei der Ubernahme zur Verwendung des
Grundstiicks nicht der jeweilige, ggf. erhebliche Kaufpreis
fiir den Grundstiicksanteil ansteht. Dieser wird in aller Regel
sukzessive durch laufende Erbbauzins-Zahlungen erbracht
und bietet so flir den Erbbauberechtigten bei Beginn des Erb-
baurechtsverhiltnisses einen Liquiditdtsvorteil. Dieser (nicht
zu erbringende) Eigenkapitalanteil ist zudem durch langfris-
tige vertragliche Bindung vor Risiken aus unerwarteten Zins-
dnderungen am Kapitalmarkt geschiitzt.

Zudem ist das Erbbaurecht vererblich und verkduflich und
vermittelt dem Erbbauberechtigten bei Abschluss des Erbbau-
rechtsvertrags eine eigentiimerdhnliche Stellung.

5.2 Gibt es Zuriickhaltung gegeniiber Erbbau-
rechten?

In bestimmten, vornehmlich zur Eigennutzung bestimmten
Marktsegmenten, fithrt das System des Erbbaurechts ein Son-
derleben. Hingegen freundet sich der Markt der Renditeimmo-
bilien mit dieser klassischen Art der Inanspruchnahme eines
Grundstiicks nur schwer an. Besonders in diesem Marktseg-
ment werden Erbbaurechte mit Zuriickhaltung betrachtet.

Die im Verhédltnis zum Grundstiicksmarkt vergleichsweise
kleine Anzahl von Erbbaurechten ldsst den Riickschluss zu,
dass vornehmlich »altbewdhrtes« Volleigentum dem Immobi-
lienerwerber das gewiinschte Gefiihl und die Gewissheit der
Unabhingigkeit und Sicherheit verschafft. Die Abhdngigkei-
ten, denen sich der Erbbauberechtigte unterwerfen muss, lau-
fen dem Unabhéngigkeitsstreben des Immobilienkdufers zu-
wider. Erbbaurechte, auch langjdhrig laufende, sind zeitlich
gewihrte, »eigentumsdhnliche Rechte«. Sie stehen dem Ei-
gentum nicht gleich. Vom Erbbaurecht werden lediglich die
auf oder unter dem Grundstiick errichteten baulichen Anlagen
umfasst, also Wirtschaftsgiiter, die sich durch Zeitablauf ver-
brauchen. Der Motivation des Drangs nach Eigentum, ndmlich
das als »ewig«, »inflationssichernd«, damit »wertstabil« bzw.
»im Wert steigend« angenommene Grundstiick im Eigentum
zu haben und zu halten, wird in einem Erbbaurecht nicht
gleichwertig entsprochen. Damit ist auch bei langlaufenden
Erbbaurechten zwar finanzmathematisch nur ein ggf. geringer
Unterschied zwischen Volleigentum und Erbbaurecht nach-
weisbar. Es ist zu hinterfragen, ob der Markt diesen Teil der
»Kopfentscheidung« mittragt.
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Der Marktteilnehmer denkt auch daran, dass auch bei langfris-
tiger Finanzierung tiblicherweise und bei reguldrem Verlauf
einer solchen Investition nach etwa 30 Jahren die zu Anfang
aufgenommenen Fremdmittel abgebaut sind. Zu diesem Zeit-
punkt kann perspektivisch ein belastungsfreier Grundbesitz
erwartet werden. Der Erbbauberechtigte hingegen entrichtet
seinen geschuldeten Erbbauzins iiber die gesamte Laufzeit
des Erbbaurechts. In dieser Zeit hat er ggf. noch Erbbauzins-
anpassungen zu gewértigen, die zu hoheren Belastungen fiih-
ren konnen. Der geringeren Anfangsbelastung steht also viel-
fach eine langfristig hohere Belastung gegeniiber.

Es kommen die in aller Regel zum Schutz des Grundstiicks-
eigentlimers/Erbbaurechtsausgebers formulierten Vereinba-
rungen im Erbbauvertrag hinzu. Darin ist z.B. iiblicherweise
vereinbart, dass das Erbbaurecht nur mit Zustimmung des
Grundstiickseigentiimers verduflert und — insbesondere — mit
Grundpfandrechten belastet werden kann. Bei jeder Rangénde-
rung oder einem Rangtausch muss der Grundstiickseigentiimer
um Zustimmung nachgesucht werden. Fiir die Laufzeit des
Erbbaurechts ist der Erbbaurechtsnehmer somit immer diesen
und anderen Entscheidungsvorbehalten des Grundstiicks-
eigentiimers unterworfen — ein grofer Unterschied gegeniiber
der Entscheidungsfreiheit eines Volleigentiimers.

Auch wenn der Erbbaurechtsausgeber aufgrund von Regelun-
gen des Erbbauvertrags, die den Erbbaurechtsnehmer begiins-
tigen, nicht allzu sehr eingeengt wird, taucht gerade hier einer
der entscheidenden Marktnachteile des Erbbaurechts bei Ren-
diteobjekten auf: Nachteile bei der Finanzier- bzw. Beleihbar-
keit des Erbbaurechts. Das Erbbaurecht wird im Grundbuch
eingetragen. Weiter werden im Erbbaugrundbuch der Erbbau-
zins, eine Vormerkung zur Anpassung des laufenden Zinses
(s.0.) und zumeist ein Vorkaufsrecht fiir den Grundstiicks-
eigentiimer eingetragen, und zwar an erster Rangstelle. Das
fiihrt zu einer Konkurrenz des Grundstiickseigentiimers mit
der beleihungswilligen Bank um den ersten Rang im Grund-
buch. Jeder von beiden mdchte ihn haben. An erste Rangstelle,
die von dem finanzierenden Kreditinstitut beansprucht wird,
kommt also das Kreditinstitut nur, wenn der Erbbaurechtsaus-
geber mit seinen Rechten hinter die Rechte des Kreditinstituts
zurlcktritt. Und dieses in jedem Fall, in dem das Projekt einen
entsprechenden Kapitalbedarf zu finanzieren hat, sei es zu Be-
ginn oder zu einem spéteren Zeitpunkt des Erbbaurechtsver-
trags, nach vielen Jahren, wenn z.B. Kosten fiir eine umfassen-
de Revitalisierung finanziert werden sollen.

Wenn der Erbbaurechtsausgeber diesen Vorrang einrdumt,
verlangen die Banken gleichwohl weitere Sicherheiten, ndm-
lich die Zusicherung von Bedingungen, die von der gesetz-
lichen Regelung bei Zwangsversteigerungen abweichen. Da-
mit soll sichergestellt werden, dass die Bank die maximale
Befriedigung ihrer Anspriiche erreicht, vorrangig gegeniiber
den Anspriichen des Erbbaurechtsausgebers, dies auch in dem
Fall, dass bei einer notleidenden Immobilie der Erbbaurechts-
ausgeber Anspriiche auf unbezahlte Erbbauzinsen hat. So
werden Banken immer versuchen, Verwertungsrechte des Erb-
baurechtsausgebers weiter einzuschrinken, was ebenfalls auf
Widerstinde des Erbbaurechtsausgebers stoft.
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Grundsitzlich kénnen Erbbaurechte auch von Banken als
Sicherheit belichen werden. Aber in diesem Spannungsver-
héltnis zwischen Grundstiickseigentiimer (Erbbaurechtsaus-
geber) und finanzierender Bank stehen sich gegenldufige In-
teressen gegeniiber, was die Beleihung eines Erbbaurechts
denkbar erschwert.

So fithren alle notwendigen und zum Teil komplizierten MaSB-
nahmen im Zuge einer Bank-Beleihung eines Erbbaurechts zu
einer erkennbaren Zuriickhaltung von Banken bei einer Belei-
hung — wenn man dies mit dem Verfahrensgang bei der Belei-
hung von Volleigentum vergleicht. Bei vielen Banken und
Sparkassen bestehen deutlich niedrigere Grenzen bei Erbbau-
rechten hinsichtlich der maximalen Finanzierung gegeniiber
Volleigentums-Objekten. Eine Beleihung erfolgt also in aller
Regel nur mit Einschrdnkungen gegeniiber einem Volleigen-
tum. So ist bekannt, dass Banken nicht nur zuriickhaltend sind,
sondern auch —vielfach vornehmlich Direktbanken — derartige
Beleihungen schlicht ablehnen. Als Begriindung hort man dort,
dass die Verwertung von Erbbaurechten im Fall der Zwangs-
versteigerung besonders langwierig und schwierig ist.

Die Verkduflichkeit eines Erbbaurechts ist ebenfalls durch
diese Vorbehalte erschwert. Im Gegenteil zu langfristig ange-
legter Bestandshaltung bei eigengenutzten Baulichkeiten auf
Erbbaugrundstiicken ist fiir eine Renditeimmobilie immer die
mogliche »Exit-Position« bedeutsam, also die auf Frist zu
iiberlegende Verkaufssituation.

Jede Verkehrswertermittlung geht von dem Gedanken aus,
dass die jeweilige Immobilie so zu betrachten ist, als wiirde
sie am Stichtag der Wertermittlung am Markt verdauBert. Oben
wurde bereits darauf hingewiesen, dass ein Erbbaurecht nicht
nur vererblich, sondern auch verkduflich ist. Ist allerdings die
Verkéuflichkeit aufgrund der unterschiedlichen Bedingungen
eines Erbbaurechts gegeniiber einem Volleigentum erschwert,
reagiert der Markt mit Abschldgen. Der Erwerbsinteressent
entscheidet sich in aller Regel bei zwei direkt vergleichbaren
Objekten sofort fiir das Volleigentums-Objekt, es sei denn, er
erhilt fiir das Erbbaurecht einen spilirbaren Abschlag. Hier
addieren sich Vorbehalte und Widerstinde, die einer unmittel-
baren Vermarktung entgegenstehen, zu Marktnachteilen, die,
wenn sie bezifferbar sind, festgestellt werden miissen.

5.3 Behandlung des Werteinflusses bei der
Beleihung eines Erbbaurechts durch Kreditinstitute

In der Praxis hat sich fiir die Bank-Beleihungswertermittlung
von Erbbaurechten weitgehend das sogenannte Miinchner Ver-
fahren etabliert, das auf eine Ausarbeitung von Werth zurlick-
geht. Das Miinchner Verfahren beruht auf der Erkenntnis, dass
— anders als damals zuvor tiblich — der Bodenwert bei der Be-
leihungswertermittlung mitberiicksichtigt werden sollte, weil
dem Erbbauberechtigten auch das Grundstiick wihrend der
Laufzeit des Erbbaurechts unter Ausschluss des Eigentiimers
zur Nutzung zur Verfligung steht.

3 Vgl. Werth, A., Verkaufswertermittlung nach § 21 ErbbauVO: Was ist heute mog-
lich?, in: Der langfristige Kredit, 1989, S. 68 ff.
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Erkannt wurde, dass von einem Beleihungswert auszugehen
ist, der sich fiir das Volleigentum ergeben wiirde. Fiir die aus
dem Erbbaurechtsvertrag herrithrenden Einschrankungen sind
allerdings mehrere Abschldge vorzusehen, und zwar:
Abschlag 1 fiir den Wegfall des Bodennutzungsrechts bei
Ablauf des Erbbaurechts: Uber die Restlaufzeit
des Erbbaurechts, d.h. vom Zeitpunkt des Ab-
laufs des Erbbaurechts auf den Wertermittlungs-
stichtag abgezinster Bodenwert (s.0., Anwen-
dung des finanzmathematischen Verfahrens).
fiir den Wegfall der Nutzung des Gebidudes bei
Zeitablauf des Erbbaurechts fiir den Fall, dass
die Gebdudenutzungsdauer die Laufzeit des
Erbbaurechts iibersteigt: Uber die Restlaufzeit
des Erbbaurechts abgezinster Gebdude-Rest-
wert (s.0., Anwendung des finanzmathemati-
schen Verfahrens).

fiir »Allgemeine Nachteile aus dem Erbbau-
recht«: als prozentualer Abschlag vom Belei-
hungswert fiir das Volleigentum.

Zur Bankbeleihung eines Erbbaurechts ist
nach dem Rundschreiben der Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) vom
08.06.2009* z.B. auf »Allgemeine Nachteile
aus dem Erbbaurecht« und hieraus resultieren-
de und im Rahmen einer Beleihung vorzuneh-
mende Abschldge abzustellen. Diesbeziiglich
ist zu beachten, dass »[...] die Restlaufzeit
des Erbbaurechts zu beriicksichtigen ist und
sich aus dem Erbbaurecht ergebenden Ein-
schrinkungen durch angemessene Wertab-
schldge ausreichend Rechnung zu tragen ist.«
Weiterhin ist in diesem Schreiben die Anwen-
dung des vorgenannten Miinchner Verfahrens
fiir die Beleihungswertermittlung von Erbbau-
rechten nach § 21 BelWertV beschrieben.

Abschlag 2

Abschlag 3

Gegen die Anwendung dieses Verfahrens bestehen aus Bank-
sicht keine Einwendungen, wenn die genannten Abschlige
vorgenommen werden und die bankseitig zugrunde gelegten
Mindestabschldge bzw. Hochstkapitalisierungszinssitze ver-
wendet werden.

Falls aussagekriftige, auf Basis empirischer Untersuchungen
nachvollziehbar dargelegte und begriindete Daten nicht ver-
figbar sein sollten, sind Mindestabschldge erforderlich. In
Abhingigkeit von der Objektart sollten diese in einer Groflen-
ordnung von 10 % bis 50 % des Bodenwertes bezichungs-
weise 5 % bis 15 % des Beleihungswertes des Volleigentums
liegen (so Werth, ebenda, S. 72).

6 Weiteres sachverstandiges Vorgehen -
demoskopische Untersuchung

Allen angefiihrten Be- und Einschrdnkungen und/oder Ver-
pflichtungen unterliegt der Volleigentiimer im Gegensatz
zum Erbbauberechtigten nicht. Man kann durchaus davon aus-

gehen, dass es sich zu einem erheblichen Teil um Vorbehalte
handelt, die sich aus einer gefiihlsbetonten Ablehnung erge-
ben. Rein finanzmathematisch spricht manches dafiir, ein Erb-
baurecht in Anspruch zu nehmen. Aber spricht das auch nahe-
zu fuir eine Gleichsetzung des Erbbaurechts mit Volleigentum?
Wie reagiert das Marktgeschehen?

Es ist also zu untersuchen, ob Unterschiede hinsichtlich der
Akzeptanz eines Erbbauobjekts gegeniiber einem Volleigen-
tum nachweisbar sind, um eine moglicherweise am Markt vor-
handene »geldgewordene Abneigung« gréBenmiBig zu be-
stimmen.

Zur Beantwortung der Hauptfrage — Verkehrswert eines mit
einem (vorausbezahlten) Erbbaurecht belasteten Grundstiicks
— hat sich der unterzeichnende Sachverstindige zur Aufgabe
gemacht, zunichst einen ggf. vorhandenen Wertunterschied
zwischen Erbbaurechtsgrundstiick und Volleigentumsgrund-
stiick zu ermitteln.

Im vorliegenden Fall kénnte die Markterfahrung einerseits be-
stitigen, dass die finanzmathematische Methode ein zuverlds-
siger Beurteilungsmafstab ist, andererseits auch zum Ergebnis
fiihren, dass ein Erbbauberechtigter auch Griinde haben und be-
reit sein konnte, sogar bis zum vollen Bodenwert (wie im Ver-
gleichswertverfahren erhoben, und dariiber) fiir den Erwerb des
erbbaurechtsbelasteten Grundstiicks zu bezahlen, um sein Erb-
baurecht zu einem Volleigentum zusammenzufiigen.

Derartige Beispiele gab es: Ende der 1990er Jahre kam es zu
dem Versuch, die Verschuldung des Stadtstaats Berlin durch
VerduBerung von mit dem Erbbaurecht belasteten Grund-
stiicken an die Erbbaurechtsnehmer zu mindern. Allerdings
hatte der Rechnungshof Berlins fiir diese VerduBerungen eine
hohe Hiirde vorgegeben: Die Grundstiicke durften allein zum
Verkehrswert des unbebauten, unbelasteten Erbbaugrund-
stiicks verduBert werden. Dabei stiitzte sich der Rechnungshof
auf Entscheidungen des BGH.> Hier wurde zwar ein Erbbau-
recht mit einer vertraglichen Ankaufsverpflichtung behandelt,
das hinderte das Land Berlin allerdings nicht daran, diese ggf.
nicht einschldgige Entscheidung zur Grundlage seines Han-
delns zu machen.

Bei einer geringen Zahl der Erbbaurechtsinhaber war trotz
langlaufender Erbbaurechte mit ermédBigtem Zins das Inte-
resse so gro3 bzw. waren die entsprechenden Geldmittel vor-
handen, das »Joch« des Erbbaurechts abzuschiitteln, dass sol-
che Kéufe erbbaurechtsbelasteter Grundstiicke durch Erbbau-
berechtigte zum vollen Bodenwert zustande kamen.

Hier bestitigt sich, dass — zu welchem Erwerbspreis auch im-
mer — ein Erbbaurechtsnehmer durchaus ein Interesse haben
kann, das mit (seinem) Erbbaurecht belastete Grundstiick zu
erwerben — und so ein zusammengefiihrtes Volleigentum zu
erhalten. Damit »gewinnt« der Erbbaurechtsnehmer den Weg-

4 Rundschreiben 13/2009 (BA) der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) vom 08.06.2009 (GZ: BA 32-FR 2670-2008/0001), GuG 2009,
259.

5 Vgl. BGH, Urt. vom 22.02.1980 - V ZR 135/76 —, DNotZ 1981, 261 ff. = EzGuG
7.74; BGH, Urt. vom 14.10.1988 — V ZR 157/87 —, NJW 1989, 2129 ff. = EzGuG
7.107; BGH, Urt. vom 21.04.1988 — IX ZR 71/87 —, NJW 1989, 1037 ff.
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fall aller Belastungen aus dem Erbbauverhiltnis. Zu fragen ist,
welchen »Gewinn« der Erbbauberechtigte erzielt, wenn er das
mit dem Erbbaurecht belastete Grundstiick mit seinem Erb-
baurecht vereinigt. Sprich: Welches »Gut anderer Marktgén-
gigkeit« entsteht durch Vereinigung des mit dem Erbbaurecht
belasteten Grundstiicks mit dem Erbbaurecht, welcher Vorteil
verbleibt beim Erbbaurechtsnehmer.

In Féllen, in denen ein Marktgeschehen zu hinterfragen ist, das
sich aus herkémmlichen Methoden nicht mit angemessener
Sicherheit ableiten ldsst, hilft nach Erfahrung des unterzeich-
nenden Sachverstidndigen eine Befragung von sachkundigen
Marktteilnehmern.

Um zu einer aus dem Markt abgeleiteten Aussage beziiglich
des Werteinflusses zwischen Erbbaurecht und Volleigentum
zu gelangen, bedient sich der unterzeichnende Sachverstén-
dige also mangels anderer Erkenntnisgrundlagen auch im vor-
liegenden Fall einer demoskopischen Untersuchungsmethode.
Es gilt die Spanne zu beleuchten, die den Kaufpreis eines Erb-
baurechts von demjenigen trennt, der fiir ein gleichwertiges
Volleigentum gezahlt werden muss.

Als sachkundig i.S. der vorliegenden Fragestellung werden die
Mitglieder des Ringes Deutscher Makler Verband der Immobi-
lienberufe und Hausverwalter Landesverband Berlin und Bran-
denburg e¢.V. (RDM) aus dem Raum Berlin-Brandenburg ange-
sehen. Von diesen erfahrenen Marktteilnehmern ist zu erwar-
ten, dass sie eine Einschétzung dariiber abgeben kdnnen, ob
es nach ihrer Markterfahrung Preisunterschiede zwischen Voll-
eigentumsgrundstiicken und Erbbaurechtsgrundstiicken gibt,
und wenn ja, welche. Liegen solche Aussagen vor, konnen diese
auf den Bewertungsfall iibertragen werden. Hierbei muss ein
ggf. erkannter Wertunterschied am Markt zwischen Erbbau-
recht und Volleigentum mit dem jeweiligen Verkehrswert des
Volleigentums-Werts ins Verhéltnis gesetzt werden.

Diesen Gedankengang befolgend, hat der unterzeichnende
Sachverstindige insgesamt 207 RDM-Mitglieder als sachkun-
dige Marktteilnehmer angeschrieben und unter detailliertem,
aber anonymisiertem Bezug auf den Bewertungsfall mit den
nachfolgend wiedergegebenen Schreiben um ihre personliche
Markteinschitzung gebeten.

Die Umfrage richtete sich an Marktteilnehmer, von denen zu
erwarten war, dass eine gewisse Anzahl von lhnen fiir die
sachkundige Beantwortung der Frage ausschieden, und zwar
vornehmlich diejenigen Mitgliedsunternehmen, die sich allein
mit Hausverwaltung beschéftigen. Allerdings wurde dies nicht
als Hinderungsgrund gesehen, die als zielfiihrend angesehene
Untersuchung/Befragung nicht durchzufiihren.

Die Schreiben an die Adressaten hatten folgenden Wortlaut:

Demoskopische Umfrage zum marktbezogenen Preisun-
terschied zwischen Volleigentum und Erbbaurecht an ei-
nem Mietwohnhaus

Sehr geehrter Name,

als offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger bin
ich mit der Erstattung eines Gutachtens beauftragt.
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Aus der Fallgestaltung ergeben sich Fragestellungen, die sich
unter Anderem durch sachkundige Auskiinfte von Marktteil-
nehmern schliissig beantworten lassen. Hierzu bitte ich Sie um
Thre Einschitzung zu dem folgenden Sachverhalt:

Streitgegenstindlich ist der Wert eines Erbbaurechtsverhilt-
nisses. Die Besonderheit dieses Falls: Wie hdufig in den 80er
und 90er Jahren wurde der Erbbauzins fiir die gesamte Lauf-
zeit als Einmalbetrag vorausgezahlt. Das Erbbaurecht hat
noch eine vertragliche Laufzeit von mehr als 80 Jahren, in
denen der Erbbauberechtigte keinen weiteren Erbbauzins
zahlt.

Wird nun das Erbbaurecht verkauft, ist festzustellen, ob der
informierte Marktteilnehmer den Wert eines Erbbaurechts
(mit einem iiber Jahrzehnte vorausgezahlten, innerhalb die-
ser Zeit nicht mehr geschuldeten Erbbauzins) anders ein-
schitzt als ein vollstindiges Eigentum an Grundstiick und
Gebiude.

Bei dem Erwerb eines Erbbaurechts mit langjdhrig nicht zu
entrichtendem Erbbauzins konnte der Erwerbsinteressent aus
finanzmathematischen Uberlegungen nur einen auch finanz-
mathematisch zu bestimmenden Unterschied bei langer Lauf-
zeit sehen. Dieser ist bei langer Laufzeit vergleichsweise ge-
ring.

Allerdings hat er — im Gegensatz zum Volleigentum — fiir die
Laufzeit des Erbbaurechts alle sonstigen Bedingungen zu er-
fiillen, die iblicherweise mit einem solchen Erbbauvertrag
verbunden sind. Er hati.d.R. bei jeder Belastung, VerduBerung
oder Aufteilung die Zustimmung des Grundstiickseigentii-
mers einzuholen, er nimmt an Wertsteigerungen des Grund
und Bodens in der Erbbauzeit nicht teil. Nach Ablauf des Erb-
bauvertrags hat er das Grundstiick aufzugeben und kann, wenn
vereinbart, nur eine Gebdudewertentschadigung erwarten.

Es wird also an Thre Markteinschitzung appelliert,

B ob nach Ihrer personlichen Marktkenntnis ein Erbbaurecht
an einem Wohn- und Geschéftshaus gegeniiber einem
Volleigentum einen »Makel« aufweist, dessen Grofe Sie
einzuschitzen gebeten werden,

B oder wegen des in diesem Fall langjdhrig nicht zu entrich-
tenden Erbbauzinses das Erbbaurecht sogar eine hdhere
Marktakzeptanz genieen konnte als ein Volleigentum,
deren Grofe Sie ebenfalls einzuschétzen gebeten werden.

Die Frage lésst sich auch aus anderem Blickwinkel formulie-
ren: Wenn ein Erwerber die Wahl hitte zwischen einem Miet-
wohnhaus im Volleigentum oder einem solchen im (vorausbe-
zahlten) Erbbaurecht mit einer Laufzeit von mehr als 80 Jah-
ren, welcher Option wiirde er den Vorzug geben? Wenn z.B.
Volleigentum den Vorzug genief3t, welcher Preisabschlag wére
fiir das Erbbaurecht mit langer Laufzeit ohne Zinszahlung an-
gemessen?

Hierzu bitte ich um Ihre Einschdtzung durch Ankreuzen der
nach Ihrer Marktkenntnis zutreffenden Antwort im nachfol-
genden Fragebogen:
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Zur Erhebung erforderlicher Daten werden die Mitglieder
des RDM, Landesverband Berlin-Brandenburg als sach-
kundige Teilnehmer am Grundstiicksverkehr um Aus-
kunft und um Mithilfe gebeten. Sie sind selbstverstiindlich
nicht zur Auskunftserteilung verpflichtet.

Denken Sie aber bitte daran, dass auch Sie einmal in die Lage
kommen konnen, dass nur eine solche Umfrage helfen kann,
eine Zweifelsfrage zu kldren. In diesem Fall wiren Sie sicher
auch dankbar, wenn sich eine grof3e Zahl von Sachkundigen an
einer solchen Umfrage beteiligt, auch, wenn sie hierzu nicht
verpflichtet sind.

Zu Wahrung der Vertraulichkeit Threr Angaben sei Thnen ver-
sichert, dass ich als 6ffentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstindiger zur Berufsverschwiegenheit verpflichtet bin
[éhnlich einem Anwalt, Notar oder Wirtschaftspriifer, vgl.
§ 14 Mustersachverstindigenordnung des Deutschen Indust-
rie- und Handelskammertags (SVO-DIHK) bzw. des Deut-
schen Handwerkskammertags (DHKT)®]. Durch Thre Aus-
kunft entstehen Thnen keinerlei Nachteile.

Hierzu habe ich eine Tabelle vorbereitet, in die ich Sie bitte,
Thre Einschétzung einzutragen.

Der Fragebogen, der mit der Bitte um Riicksendung angehéngt
worden war, hatte den folgenden Inhalt:

Zutreffen- Ggf. Anmerkung
des bitte
ankreuzen
Bei einer tber keinen Unterschied im
mehr als Marktpreis zwischen Vollei-
80 Jahre gesi- gentum und Erwerb im Erb-
cherten kos- baurecht
tenfreien Nut- .
einen marktbezogenen
zung des Kauforeisunterschied. und
Crundstiicks- aufpreisunterschied, un
- zwar bei Erbbaurecht 5 %
anteils eines niedriger
Mietwohn-
hauses durch einen marktbezogenen
ein in dieser Kaufpreisunterschied, und
Laufzeit kos- zwar bei Erbbaurecht 10 %
tenfreies Erb- niedriger
baurecht sehe einen marktbezogenen
ich Kaufpreisunterschied, und
) zwar bei Erbbaurecht 15 %
(Bitte ge- niedriger
schatzten Pro-
zentsatz an- Eigene Einschatzung: %
kreuzen, ggf. KP niedriger trotz langjah-
eigene Ein- rig kostenfreien Erbbau-
schétzung/Er- rechts
lauterung) o KP hoher bei langjahrig
Bei eigener | | octenfreiem Erbbaurecht
Einschat-
zung bitte | oder
Zahlen Veranderung des Mietver-
einsetzen | vielfaltigers um das
und/oder -Fache
Streichun- | einer Jahres-Netto-Kalt-
gen vor- miete, und zwar
nehmen!
KP niedriger trotz langjah-
rig kostenfreien Erbbau-
rechts
KP hoher bei langjahrig
kostenfreiem Erbbaurecht

Dieses Schreiben wurde im Juli 2010 versandt. Es wurde —an-
gesichts der Tatsache, dass zu dieser Zeit in Berlin Ferienzeit
war —, im August 2010 mit einem Erinnerungsschreiben an
diejenigen Adressaten »nachgefasst«, die nach der ersten Aus-
sendung nicht geantwortet hatten.

7 Auswertung des aus der Befragung
gewonnenen Datenmaterials

Von den insgesamt 207 angeschriebenen, sachkundigen
Marktteilnehmern konnten zum September 2010 (hier als
»Redaktionsschluss« zu verstehen) insgesamt 52 Bewertun-
gen gezédhlt werden, was einer Riicklaufquote von (52 / 207
x 100 =) 25,12 %, also rd. 25 % entspricht. Eine derartige
Riicklaufquote ist bei solchen demoskopischen Befragungen
nach allgemeiner Einschitzung als »guter Riicklauf« zu wer-
ten.

Die Ergebnisse der durchgefiihrten Umfrage sind in der nach-
stehenden Ubersicht dargestellt, wie folgt:

6 * Quelle: Dr. Bayerlein, Praxishandbuch Sachverstindigenrecht, Verlag C. H.
Beck, 1990, S. 166.
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Lfd. Einschatzung der Hohe Um- Anzahl
Nr. des Werteinflusses frage
zwischen Volleigentum
(n) und Erwerb im Erbbaurecht vom ... (n)
1 Einschatzung durch Ankreuzen
1.1 kein Werteinfluss 0 0
12 59 15.07.2010
bzw.

LI Ok 29.08.2010 o 20
1.4 15 % 7 255
2 Einschatzung durch gesonderte Erklarung/Kommentierung
2.1 5 bis 10 % 2 15
2.2 10 bis 15 % 2 25
23 20 % 8 160
24 [30% 15.07.2010 ! 30
2.5 35% bzw. 1 35
26 40 % 29.08.2010 1 40
2.7 2-facher Netto-Jahresrohertrag *) 1 15
2.8 keine Marktfahigkeit 1 -
2.9 keine Erfahrungen (Enthaltungen) 8 -

52 15,57

*) Die Angabe »2-facher Jahresrohertrag« wurde auf der Basis eines 13,6-fachen Jahresrohertrags umgestellt mit der Formel 1/ 13,6-fach

x 2-fach =14,7

7.1 Erganzende Anmerkungen

Von dem insgesamt 52 Antworten umfassenden Riicklauf sind
bei 43 Antworten die vorgegebenen, moglichen Antwort-Fel-
der angekreuzt oder aber eigene, von den Vorgaben abwei-
chende und ggf. kommentierte Wertungen abgegeben worden.

Acht Adressaten erklérten, dass sie hierin keine Erfahrung
hitten, hierbei handelte es sich erwartungsgeméfl um Haus-
verwalter-Unternehmen. Einer der Befragten sprach dem Erb-
baurecht die Marktfahigkeit vollstdndig ab.

Dabei gehen insgesamt 42 Antworten von einem prozentual
eingeschidtzten Werteinfluss in einer Spanne von 5 % bis
40 % aus, eine Antwort gab das zweifache des Netto-Jahres-
rohertrags als Einfluss an.

Die nachfolgende Grafik zeigt eine Haufigkeitsverteilung an.
Das erhobene Datenmaterial (Wertungen) wurde jeweils in
5 %-Schritten zu mehreren Gruppen sortiert und in einem Bal-
kendiagramm dargestellt.

Dabei ist deutlich erkennbar, dass sich die Markteinschétzung
nahezu an die Idealform einer Gauf3’schen Normalverteilung
anlehnt.

In Anbetracht dessen kann das erhobene Datenmaterial unter
statistischen Gesichtspunkten als verwendbar angesehen wer-
den.

Die Auswertung des im Rahmen der Umfrage erhobenen Da-
tenmaterials zeigte einen Werteinfluss im Durchschnitt von rd.
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15,6 %, also einen Abschlags-Faktor von rd. 0,156. Dieser
Faktor wird im untersuchten Fall als marktbezogener Unter-
schied zwischen dem Wert eines im Volleigentum stehenden
Mietwohnhauses und eines im Erbbaurecht stehenden gleich-
artigen Mietwohnhauses verstanden.

Die ergidnzenden Anmerkungen im Rahmen der Befragung
unter sachkundigen Marktteilnehmern bestétigten zudem,
dass sich nach dem Erfahrungswissen dieser Marktteilnehmer
die Kreditinstitute mit der Beleihbarkeit von Erbbaurechten
grundsétzlich schwer tun, oftmals die Eigenschaft der Beleih-
barkeit gar ginzlich versagt wird. Diese Erfahrung bestitigt
wiederum das Erfahrungswissen des unterzeichnenden Sach-
verstandigen. Auch wenn es sich im Rahmen der in diesem
Gutachten anzustellenden Betrachtung nicht allein um die
Beleihbarkeit eines Erbbaurechts handelt, konnen Erfah-
rungswerte beziiglich eines ggf. vorzunehmenden Abschlags
aufgrund des Werteinflusses zwischen Erbbaurecht und Voll-
eigentum sinngemif auch auf den vorliegenden Bewertungs-
fall iibertragen werden.

Rechnerisch ergibt sich aus dieser Untersuchung, dass im un-
tersuchten Fall ein Erbbaurecht einen Abschlag von 15,6 %
gegeniiber einem Volleigentum erleidet. Das bedeutet (rein in-
formatorisch), dass ein Erbbaurecht, das einen Wert von 100
hat, durch Ubernahme des mit dem Erbbaurecht belasteten
Grundstiick durch Wegfall des Marktabschlags einen Zu-
wachs erfahrt von 100/84,4*100 = 118,48, also durch den Zu-
erwerb eine Wertsteigerung von rd. 18,5 %.
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7.2 Fazit

Aufgrund der vorstehend aufgefithrten Uberlegungen des
Sachverstindigen, der Erfahrungssitze und Hinweise aus der
(Fach-)Literatur bzw. der durchgefiihrten Befragung lésst sich
zusammenfassend feststellen, dass ein Erbbaurecht aufgrund

B allgemeiner Nachteile aus dem Erbbaurecht (s. z.B.
Schreiben der BaFin, s.0.),

M allgemein iiblicher und erforderlicher vertraglicher Ver-
einbarungen,

B Kéufer-Zuriickhaltung, die zu Vermarktungsschwierigkei-
ten flihrt (schwerere Verkduflichkeit),

B ciner eingeschrinkten Beleihbarkeit bzw. Akzeptanz zur
Beleihbarkeit seitens der Kreditinstitute (vgl. vorstehende
Absitze und gestiitzt durch praktische Erfahrungen der be-
fragten, sachkundigen Marktteilnehmer) sowie

B im Fall einer Verpflichtung, einen Erbbauzins zu zahlen,
einer langfristig hoheren Belastung im Rahmen der Finan-
zierung

gegeniiber einem Volleigentum mit einem Abschlag gehandelt
wird, soweit es denn als marktféhig angesehen wird.

8 Wertunterschied Erbbaurecht/Voll-
eigentum

Um einen méglichen Unterschiedsbetrag zwischen Volleigen-
tum und Erbbaurecht einordnen zu kénnen, war grundlegend
der Verkehrswert des Bewertungsobjekts in dem Zustand eines
Volleigentums zu bestimmen. Die Beschreibung der Verkehrs-
wertbestimmung des fiktiv im Volleigentum stehenden
Grundstiicks wird hier iibersprungen. Es wird lediglich das
Ergebnis in diese Betrachtung eingefiihrt.

Unter Beriicksichtigung aller ermittelten Werte und unter
Ansatz der tatsdchlichen wirtschaftlichen und rechtlichen
Umstéinde, wurde der Verkehrswert in dem hier beschriebenen
Fall auf Grundlage des Ertragswerts des mit einem Mietwohn-
haus bebauten Volleigentums-Grundstiicks zum Juli 2010 mit
rd. 5.000.000 € festgestellt.

Dieser Verkehrswert ist bei Annahme eines Volleigentums an-
gesichts der Objekteigenschaften nach Art und Lage angemes-
sen.
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9 Werteinfluss auf den Verkehrswert

Wie bereits dargestellt, sind es die erheblichen Verfligungs- und
sonstigen Einschrinkungen, welche die Akzeptanz eines Erb-
baurechts am Markt belasten. Nach dem Ergebnis der Umfrage
unter markterfahrenen Teilnehmern am Immobiliengeschehen
wurde ein Wertabschlag zwischen einem Volleigentum und
einem gleichartigen Erbbaurecht unter der Voraussetzung in
Hoéhe von rd. 15,6 % ausgewiesen, dass der Erbbauzins iiber
einen betrachtlichen Zeitraum vorausgezahlt wurde und den
Erbbauberechtigten wirtschaftlich nicht mehr belastet.

Es stellte sich heraus, dass allein die mindere Akzeptanz des
Erbbaurechts zu einem Abschlag fiihrt, auch dann, wenn fi-
nanzmathematisch ein anderes Ergebnis zu erzielen wire.
Dementsprechend ist im vorliegenden Fall der Wertunter-
schied zwischen einem Erbbaurecht und einem Volleigen-
tumsgrundstiick wie folgt einzuschitzen:

Verkehrswert des Bewertungs-

objekts bei Volleigentum 5.000.000 €
abzgl. Wertabschlag wg.

Erbbaurecht 15,60 % ergibt -780.000 €
Marktwert des Erbbaurechts 4.220.000 €

Erwirbt also der Erbbaurechtsnehmer das mit dem Erbbau-
recht belastete »Stammgrundstiick, riickt sein so zusammen-
gefasstes Eigentum in ein Gut anderer Marktgingigkeit auf.
Nach der vorstehenden Untersuchung bedeutet dies, dass der
(nunmehr ehemalige) Erbbaurechtsnehmer mit dem Erwerb
des mit dem Erbbaurecht belasteten Grundstiicks einen Markt-
wert-Vorteil in Hohe von 780.000 € erzielt.

Dementsprechend wurde unter Beriicksichtigung aller ermit-
telten Werte und unter Ansatz der tatsichlichen wirtschaft-
lichen und rechtlichen Umstidnde den Werteinfluss zwischen
Volleigentum und Erbbaurecht, bezogen auf den Ertragswert
des mit einem Mietwohnhaus bebauten Bewertungs-Grund-
stiicks unter Beriicksichtigung einer von sachkundigen
Marktteilnehmern abgegebenen Bewertung zum Juli 2010
mit rd. 780.000 € festgestellt.

10 Schlussbetrachtung

Wihrend die finanzmathematische Methode einen Wert des mit
dem Erbbaurecht belasteten Grundstiick von rd. 52.000 € erge-
ben hat, steht dem ein Marktvorteil des Erbbauberechtigten im
Fall des Erwerbs des erbbaurechtsbelasteten (Stamm-)Grund-
stiicks von 780.000 € gegeniiber. Beide Werte bilden nicht den
geforderten Wertausweis fiir das mit dem Erbbaurecht belastete
Grundstiick ab. Dem finanzmathematischen Ergebnis fehlt der
Marktbezug. Der aus dem Umfrageergebnis ermittelte Wert ist
unverhandelt.

In dieser Schlussbetrachtung ist nun eine Abwégung zu tref-
fen, wo fiir beide Parteien bei einer Ubertragung des Grund-
stlicks in das Eigentum des Erbbauberechtigten die jeweiligen
Vor- und Nachteile zu sehen sind. Anders ausgedriickt: Wel-
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chen Wert (aus der Perspektive des Erbbauberechtigten) lasst
es sich der wirtschaftlich verniinftig denkende, auf seinen
Nutzen bedachte Erbbauberechtigte »kosten«, um diesen
Marktvorteil zu erreichen? bzw. zu welchem Preis ldsst sich
der Erbbaurechtsausgeber (aus der Perspektive des Erbbau-
rechtsausgebers) auf den Handel ein?

Im Bewertungsfall ist es daher notwendig, eine »Verhand-
lungsspanne« auszuweisen. In einem zweiten Schritt konnte
eine mogliche Festlegung innerhalb dieser Verhandlungsspan-
ne/-masse getroffen werden, wenn die Motivationen beider
Parteien untersucht und bekannt sind.

Als Ergebnis der vorstehenden Betrachtung wurde der Wert-
einfluss, also die Differenz zwischen einem Erbbaurecht und
einem Volleigentum, auf der Basis einer demoskopischen
Umfrage unter sachkundigen Marktteilnehmern in Héhe von
780.000 € ermittelt.

In dem Moment, in dem das Eigentum des Grundstiicks auf
den Erbbauberechtigten iibergeht, eliminiert sich fiir ihn damit
automatisch der Marktnachteil in Hohe des vorstehend ermit-
telten Werteinflusses.

Der derzeitige Grundstiickseigentiimer als potenzieller Ver-
kdufer wird dem Erbbauberechtigten als potenziellem Erwer-
ber diesen Wertzuwachs keinesfalls »schenken« wollen. Ein
Wertausgleich in Hohe des finanzmathematischen Ergebnis-
ses kdme einer Schenkung gleich. Er wird auf einer Beteili-
gung an dem Markt- bzw. Wertvorteil bestehen, der dem Erb-
baurechtsnehmer durch die Transaktion zuwéchst — und dies
losgelost von einer finanzmathematischen Betrachtung.

Zu fragen ist, ob sich der potenzielle Verkdufer auf eine
schlechtere »Abfindung« einlassen wird als der Vorteil, den
er dem Kiufer verschafft? In einer ersten Uberlegung kénnte
man also zu dem Ergebnis kommen, dass sich beide Parteien
kaufménnisch in der Mitte treffen, den Wertgewinn des Erb-
baurechtsnehmers also halbieren. Ein Verkédufer wird sich kei-
nesfalls unterhalb der kaufménnischen Mitte auf den Handel
einlassen. Daher muss diese »Mitte« als Untergrenze angehal-
ten werden. Unterhalb dieser »Mitte« wire dem Eigentiimer
des mit dem Erbbaurecht belasteten Grundstiicks ein Handel
nicht anzuraten. Diese Untergrenze von 50 % der Verhand-
lungsspanne wird den weiteren Uberlegungen zugrunde gelegt.

Der Kéufer 16st sich aus der dauerhaften Verklammerung mit
dem Erbbaurechtsverhiltnis und erhélt nach dieser Transakti-
on ein leichter verkdufliches und wertvolleres Objekt, bei dem
die Belastungen durch die Erbbaurechtsvereinbarung keine
Rolle mehr spielen. Er bezahlt allerdings den von ihm ange-
strebten Marktvorteil dann genau in Hohe der Verschlechte-
rung der gegenwirtigen Rentabilitdt seiner Investition, wenn
er den Marktvorteil in voller Héhe der Verhandlungsspanne
erwirbt. Er wird also bemiiht sein, einen Preis zu zahlen, der
unterhalb des von ihm gewonnenen Marktvorteils liegt.

Dem Verkiufer flieit der mogliche, gegenwértige Verkaufs-
erlds zu, er gibt dadurch alle (in der Ferne liegenden) Wertstei-
gerungen der Immobilie auf. Bezahlt der Erbbauberechtigte
und potenzielle Erwerber des Grundstiicks den Maximalwert,
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also die volle Hohe des Werteinflusses, begibt er sich des
Marktvorteils. Fiir ihn wiirde sich die Transaktion also wert-
neutral verhalten. Diese 100 %-Hiirde wird nachfolgend als
Obergrenze zugrunde gelegt, die der Erbbauberechtigte unbe-
dingt vermeiden wird.

In diesem Spannungsfeld diirfte die Verhandlung um den Ver-
kaufspreis des mit dem erbbaurechtsbelasteten Grundstiicks
an den Erbbauberechtigten verlaufen.

Nach Einschitzung des unterzeichnenden Sachverstin-
digen ist der Ausgleich damit in einer Spanne zwischen
= 50 % (als Minimum) und = 100 % (als Maximum)
des vorstehend ermittelten Werteinflusses in Hohe von
€ 780.000 anzusetzen.

Die jeweiligen finanziellen und personlichen Verhiltnisse, die
daraus resultierenden Beweggriinde bzw. Motivation der bei-
den Parteien bzgl. einer Ubertragung des Grund und Bodens
sowie die Verhandlungssicherheit bzw. das Verhandlungsge-
schick konnen aufgrund der Individualitit des Einzelfalls
nur allgemein beriicksichtigt werden. Eine verbindliche Fest-
legung des Werteinflusses innerhalb der vorgenannten Ver-
handlungsspanne im Rahmen eines Gutachtens kdnnte nur
als mogliches Ergebnis einer Verhandlung zwischen Kéufer

und Verkdufer dargestellt werden, deren Hohe mangels Kennt-
nis der Beweggriinde von Kaufer/Verkdufer nicht zuverldssig
begriindbar wire. Allerdings ist davon auszugehen, dass sich
eine Einigung im Rahmen der vorbezeichneten Spanne bewe-
gen diirfte, und zwar zwischen dem Minimum-Wert (50 %)
und dem Maximum-Wert (100 %).

Daraus wurde als angemessener Ausgleich zwischen den In-
teressen des Eigentiimers des erbbaurechtsbelasteten Grund-
stiicks und denen des Erbbauberechtigten ein Wertausgleich in
der Spanne von rd. 390.000 € bis rd. 780.000 € festgestellt.

Die tatsdchliche Hohe des Ausgleichs ist dabei von der Dring-
lichkeit des Interesses und der Finanzkraft des Kaufers einer-
seits und von der Beharrlichkeit des Verkdufers andererseits
abhingig. Diese jeweils personlichen Verhiltnisse lassen sich
im Rahmen eines Gutachtens nicht zuverldssig abbilden, da-
her ist nur eine Angabe der realistischen Spanne moglich.

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger
Roland R. Vogel

Kurflirstendamm 132a

10711 Berlin

Fon: 0 30/89 02 95-0, Fax: 0 30/8 93 12 17

E-Mail: vogel@immoexpert.de

www.immoexpert.de





