Abhandlungen

Zur sachgerechten Ableitung der Verkehrswerte
von Eigentumswohnungen

Roland R. Vogel, Berlin

1 Einleitung

Wie aus der unmittelbaren Nachwendezeit erinnerlich, geht es
damals wie heute um Investitionen von Privatpersonen mit
héufig vergleichsweise geringem Einkommen. Sie berichten,
dass sie mit Zusicherungen zu einer mit Krediten finanzierten
Immobilien-Anlage geworben wurden. Auf sie kimen nur mi-
nimale Eigenkapitalbelastungen zu, steuerliche Vorteile spra-
chen zu ihren Gunsten etc.

In Zeiten »unsicheren« Geldes fillt der Erwerb von Grund-
besitz bei vielen auf fruchtbaren Boden, auch wenn sie mit
den Gepflogenheiten der Immobilienwirtschaft nicht vertraut
sind. Die geschiirte Hoffnung auf risikolosen Gewinn, die
Uberredungskunst und die Schilderung von Wachstumspro-
gnosen der Werber tun ihr Ubriges.

Gehen Mieten nicht wie erwartet ein oder gibt es sonstige
Komplikationen mit der Immobilie, kommt die Kaufreue.
Die Kiufer bemiihen sich, die Riickabwicklung des als un-
gliicklich empfundenen Kaufs im Klagewege zu erreichen;
sie seien arglistig getduscht bzw. unrichtig beraten worden.

Ein wesentliches Argument ist in diesen Verfahren, dass der
von den Kéufern geforderte und von diesen akzeptierte, von
den Banken einer Finanzierung zugrunde gelegte Kaufpreis
wucherisch sei. Es sei zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses
mindestens etwa 80 % bis 100 % tiber dem Verkehrswert der
gekauften Wohnung bezahlt worden.

An dieser Stelle kommt der Sachverstindige fiir Wertermitt-
lungen in das Verfahren. Zundchst im Vorfeld als Partei-Sach-
verstindiger, der den Anspruch der Kldger priift und ggf. un-
termauert. Ein solches Gutachten wird in aller Regel fiir die
Klédgerpartei zum Vortrag bei Gericht herangezogen.

Leider hat sich in zahlreichen Verfahren gerade in diesen Fil-
len immer wieder ein Massenverfahren-Phinomen gezeigt.
Klageranwilte stiitzen sich auf Sachverstidndige, die fiir ge-
ringe Einzelgebiihren grofle Mengen von Gutachten liefern,
deren Aussage flir das Gericht aufbereitet wird.

In der jiingeren Vergangenheit ist die Offentlichkeit mit einem Immobi-
lien-Thema konfrontiert worden, das eine breite Publizitat erfahren hat.
Notaren und Immobilienverkaufern wird vorgeworfen, bei unlauteren
Verkaufen von Eigentumswohnungen zusammengearbeitet zu haben.
Zahlreiche Kaufer von Eigentumswohnungen beklagen unseriése Ver-
kaufsmethoden. In Berlin verlor ein gerade zum Senator ernannter Notar
sein Amt, ein anderer wurde in Haft genommen. Das Wort »Schrott-
immobilien« lebte neu auf.

In aller Regel sehen die Gutachten so aus, dass die ausgewie-
senen Verkehrswerte aus einer Ertragswertermittlung abgelei-
tet werden. Dies mit der Begriindung, der Wunsch der Kéufer
nach dauerhafter Rendite sie die Motivation gewesen. Und ein
Renditeobjekt sei nun mal im Ertragswertverfahren zu bewer-
ten.

Gegen die Klage wehren sich die Immobilienvermittler, -ver-
kdufer und/oder finanzierende Banken. Die Begriindetheit des
Anspruchs der Kldger wird bestritten. Besonders der Vorwurf
der wucherischen Preisgestaltung wird zuriickgewiesen.

Es kommt, wie es kommen muss: Das Gericht bestellt einen
eigenen Sachverstindigen, der als Helfer des Gerichts die
beim Gericht nicht hinreichend vorhandene Fachkunde zu
unterstiitzen hat. Der gerichtliche Sachverstdndige bekommt
den Auftrag, den jeweiligen Verkehrswert der streitbefange-
nen Eigentumswohnung zum Zeitpunkt des Erwerbs zu ermit-
teln.

Nachfolgend wird aus der Erfahrung des Autors aus zahl-
reichen derartigen gerichtlichen Auseinandersetzungen dar-
gestellt, welche Fallstricke bei der Bearbeitung einer solchen
Aufgabenstellung auftreten konnen — und wie vermieden wer-
den muss, durch diese Fallstricke ins Straucheln zu kommen.

Es soll also erldutert werden, wie in diesen Fillen von den
Parteien argumentiert wird und wie der Sachverstidndige damit
umzugehen hat.

In aller Regel werden in diesen Verfahren — soweit es sich um
Themen handelt, die von Sachverstindigen bearbeitet werden
konnen und miissen — drei hauptséchliche Fragen problemati-
siert:

1. Welches Wertermittlungsverfahren ist fiir die Bewertung
von Eigentumswohnungen anzuwenden?
Es wird dargelegt werden, dass das direkte Vergleichswert-
verfahren anzuwenden ist.
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2. Muss auBler dem direkten Vergleichswertverfahren auch
mindestens ein zweites Verfahren angewendet werden?
Hier wird zumeist das Ertragswertverfahren gefordert.

3. Sollte das Ertragswertverfahren seitens des Gerichts vor-
gegeben werden, wie hat der Sachverstiandigen einen sol-
chen Auftrag zu bearbeiten?

Anzumerken ist: In diesem Beitrag geht es ausschlieBlich um
die sachgerechte Bewertung einer vermieteten Eigentums-
wohnung. Eine als grob unlauter geschilderte Kaufanbahnung
etc. mit z.T. bedauerlichen Einzelschicksalen ist vom Sachver-
standigen nicht zu betrachten.

2 Auswahl des Wertermittlungsverfahrens

Die Verordnung tiber die Grundsitze fiir die Ermittlung der
Verkehrswerte von Grundstiicken (Immobilienwertermitt-
lungsverordnung — ImmoWertV') flihrt in § 8 die bekannten
drei Verfahren an:

»(1) Zur Wertermittlung sind das Vergleichswertverfahren
(s 15) einschlieflich des Verfahrens zur Bodenwertermittlung
(s 16), das Ertragswertverfahren (§§ 17 bis 20), das Sach-
wertverfahren (§§ 21 bis 23) oder mehrere dieser Verfahren
heranzuziehen.«

Diese drei Verfahren sind in der Wertermittlung gebrauchlich,
entweder eines oder mehrere dieser Verfahren.

Der Bundesgerichtshof hat die Tatsacheninstanzen bekannter-
mafen nicht auf eine bestimmte Wertermittlungsmethode
festgelegt. Die Auswahl der geeigneten Wertermittlungsme-
thode im gerichtlichen Verfahren steht nach der Rechtspre-
chung im pflichtgeméBen Ermessen des Tatrichters?.

Wird seitens des Gerichts ein bestimmtes Wertermittlungsver-
fahren nicht vorgegeben, obliegt es dem Sachverstindigen als
Helfer des Gerichts, den Verkehrswert in der fiir das betreffen-
de Wertermittlungsobjekt sachgerechten und marktbezogenen
Weise zu bestimmen, die in wiederum sein pflichtgeméfes Er-
messen zu stellen ist.

Allgemein wird in der Rechtsprechung immer wieder darauf
verwiesen, dass die von der Wertermittlungsverordnung (in
der Rechtsprechung noch in Form der Vorldufer-Verordnung
der ImmoWertV, der WertV883) aufgegriffenen Ermittlungs-
methoden nach der Wertung des Verordnungsgebers grund-
sitzlich als gleichrangig anzusehen sind. Dies liest man in
der Literatur wie in Urteilsbegriindungen. (Noch ist die neue
ImmoWertV nicht in der hochstrichterlichen Rechtsprechung
»angekommen«, bislang beziehen sich die Urteile auf die
WertV88.)

Bei der Immobilienwertermittlung ist es aber wie in George
Orwell’s »Animal Farm«: »All animals are equal, but some
animals are more equal than others.« Ebenso wenig wie in
der von Orwell beschriebenen, nur theoretischen Idealgesell-
schaft, in der alle gleich sein sollen, die Bewohner eben trotz
der theoretischen Idealvorstellung durchaus nicht gleich sind,
sind auch in der Wertermittlung die drei bekannten Methoden
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nicht vollstindig fiir jeden Bewertungsfall gleichermalien ge-
eignet und in nicht jedem Fall als gleichwertig anzuwenden.

So haufig wie Gerichte in Urteilen bestétigen, dass alle drei
Wertermittlungsverfahren gleichwertig seien, so hdufig leiten
Verwender dieser Vorgabe daraus ab, dass jedes Verfahren
gleichermalflen geeignet ist und fiir jedes Marktsegment der
Immobilienwirtschaft angewendet werden kann. Alle diese
Verfahren leiten im Idealfall, den der Verordnungsgeber vor
Augen hatte, zu demselben Wert, nimlich dem marktbezoge-
nen Verkehrswert.

Das ist vom Prinzip her keineswegs falsch. Falsch wird erst
eine mogliche Anwendung von Verfahren, die fiir bestimmte
Marktsegmente weniger geeignet sind, wenn sie fehlerhaft an-
gewendet werden.

Es kann als Binsenweisheit bezeichnet werden, dass wertbe-
stimmend flir den Bodenwert eines Baugrundstiicks lediglich
eines der Verfahren einschldgig und anwendbar ist, nimlich
das Vergleichswertverfahren. Wer hier versucht, z.B. das (in
diesem Fall abwegige) Sachwertverfahren zu bemiihen, ist
zum Scheitern verurteilt. Ebenso ist es verfehlt, ein der Ren-
diteerzielung dienendes Biiro- und Geschéftshaus nach dem
Sachwertverfahren statt nach dem in diesem Fall einschlégi-
gen Ertragswertverfahren zu beurteilen.

Beide Beispiele zeigen, dass es fiir voneinander abweichende
Marktsegmente durchaus bestimmte, vorrangig anzuwenden-
de Bewertungsmethoden gibt, und dass in diesen Féllen die
Verwendung einer anderen Methode mindestens als zweit-
rangig, wenn es nicht gar als falsch anzusehen ist.

Man mag gespannt sein, ob die Anderungen der WertV88 zur
ImmoWertV ihren Niederschlag finden.

Ist gleichwohl der oben zitierte, in vielen Urteilen zu findende
Satz, nach dem »die von der Wertermittlungsverordnung auf-
gegriffenen Ermittlungsmethoden nach der Wertung des Ver-
ordnungsgebers grundsitzlich als gleichrangig anzusehen
sind« richtig?

In § 8 ImmoWertV steht im Absatz 1 ein neuer, aber wesent-
licher Halbsatz:

»Die Verfahren sind nach der Art des Wertermittlungsobjekts
unter Beriicksichtigung der im gewohnlichen Geschdfisver-
kehr bestehenden Gepflogenheiten und der sonstigen Umstdn-
de des Einzelfalls, insbesondere der zur Verfiigung stehenden
Daten zu wihlen.« [Hervorhebung durch den Autor dieses
Beitrags]

1 Verordnung tiber die Grundsitze fiir die Ermittlung der Verkehrswerte von
Grundstiicken (Immobilienwertermittlungsverordnung — ImmoWertV) vom
19.05.2010 (BGBI. I S. 639), inkraftgesetzt per 01.07.2010.

2 BGH, Urt. v. 13.05.1955 — V ZR 36/34 —, BGHZ 17, 236, 238 = EzGuG 3.5;
BGH, Urt. vom 26.04.1972 — IV ZR 114/70 —, EzGuG 20.51a = WM 1972, 687,
688; BGH, Urt. 25.10.1996 — V ZR 212/95 —, EzGuG 12.120a = WM 1997, 33 =
NIJW 1997, 129.

3 Verordnung iiber Grundsitze fiir die Ermittlung der Verkehrswerte von Grund-
stiicken (Wertermittlungsverordnung) (WertV) vom 06.12.88 (BGBI I 88,2209).
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Soll heiBBen: In der Theorie hat diese These der gleichwertigen
Verwendung der Wertermittlungsverfahren durchaus ihre Be-
rechtigung, wenn der Anwendung in ihrer idealen Form ge-
folgt wird. Es kommt allerdings auf die sachgerechte, prak-
tische Anwendung an.

Die praktische Anwendung beinhaltet, dass sich der Sachver-
stindige mit dem betreffenden Marktsegment auseinanderset-
zen muss. Wonach bemessen Kéufer einen Kaufpreis, welche
Preisverhiltnisse verdffentlichen die Anbieter? Die Praxis
sieht so aus: Der Verkdufer offeriert einen Preis, setzt die Qua-
dratmeter der Wohnfldche dazu. Damit hat der Interessent ein
Unterscheidungskriterium gegeniiber anderen Angeboten.
Die Division Preis/Quadratmeter stellt jeder Kdufer an und
hat damit eines der Beurteilungskriterien, nach denen das An-
gebot beurteilt werden kann.

Gleichermafen muss auch der Sachverstidndige vorgehen. In
meiner nun jahrzehntlangen Tétigkeit in der Immobilienwirt-
schaft sind mir keine mafigeblichen Eigentumswohnungs-An-
gebote bekannt geworden, in denen Eigentumswohnungen als
Renditeobjekte mit dem x-fachen der erwarteten Jahresmiete
ausgepreist sind. Es gilt immer die Relation, wie viel fiir einen
Quadratmeter Wohnfldche zu zahlen ist. Das hat der Sachver-
stindige »nachzufiihlen«.

Qualifizierte Sachverstindige haben dies schon lidngst be-
herzigt, nun aber ist es verpflichtend aufgenommen: Das He-
ranziehen von zur Verfiigung stehenden Daten.

Derartige Daten erheben die ortlichen Gutachterausschiisse,
stellen sie in der Kaufpreissammlung zusammen und der
Fachwelt zur Verfiigung.

Als vorrangig wird also vom Verordnungsgeber in § 8 der
ImmoWertV die Datenrecherche betont. Erst wenn nach der
sachgerechten Recherche nachweisbar (im Gutachten darzu-
stellen) keine hinreichenden Vergleichsverkdufe erhoben wer-
den konnten, darf sich der Sachverstindige anderen Uber-
legungen zuwenden. Ein derartiger Mangel an Daten, das
zeigt die Erfahrung, kann aber, insbesondere in Ballungs-
gebieten mit einem vorhandenen Grundstiicksmarkt, nicht
vermutet werden.

Damit ist in der ImmoWertV — entsprechend der schon lange
geiibten Praxis in der Wertermittlungslehre, aber ergédnzend
zur WertV88 — nunmehr dem Vergleichswertverfahren auf
der Grundlage »der zur Verfiigung stehenden Daten« die erste
Prioritit eingerdumt.

Legt also ein Sachverstidndiger im hier in Rede stehenden Be-
wertungsfall ein Gutachten vor, in dem nicht die als verbind-
lich anzusehende Kldrung herbeigefiihrt wurde, mit der nach-
weisbar aus dem Markt erhobene, getitigte Verkdufe und so-
mit Vergleichsdaten erhoben wurden, ist das Gutachten
mangelhaft. Sollten keine Vergleichsdaten erhoben werden
konnen — wovon, wie schon erwihnt, insbesondere in Bal-
lungsgebieten nicht ausgegangen werden kann —, ist auch der
vergebliche Versuch einer Recherche sorgfiltig zu dokumen-
tieren.

Aus diesem wohlerwogenen Grund muss in Gutachten der
Vergleichswert, wohlgemerkt in Anwendung des direkten
Vergleichswertverfahrens, einer streitbefangenen Eigentums-
wohnung entwickelt werden — der zwingenden Praxis der Be-
arbeitung eines solchen Gutachtens folgend.

Der Ausgangsgedanke der Formulierung des § 8 ImmoWertV
erschlieBt sich leicht: Maf3geblich ist die Berlicksichtigung der
im gewohnlichen Geschiftsverkehr bestehenden Gepflogen-
heiten.

In Rede steht die Bewertung einer Eigentumswohnung. Es gilt
also zu priifen, was in diesem Marktsegment als »gewo6hn-
licher Geschiftsverkehr« und in diesem als herrschende »Ge-
pflogenheiten« festzustellen ist.

Hinsichtlich dieses gewohnlichen Geschiftsverkehrs und der
Gepflogenheiten im Marktsegment der Eigentumswohnungen
beschreibt der BGH* die {iiblichen Gepflogenheiten (und
begriindete gleichzeitig das Heranziehen der Vergleichswert-
methode) wie folgt:

»Auf dem Markt des Wohnungseigentums steht die Vergleichs-
wertmethode (mit) im Vordergrund, denn dieser Markt orien-
tiert sich nahezu ausschlieflich an Quadratmeterpreisen (€/m?
Wohnfliche) und es besteht im Allgemeinen eine ausreichende
Zahl von Vergleichspreisen |[...]. Dies gilt auch fiir vermietetes
Eigentum [. . .].«

[Hervorhebungen durch den Autor dieses Beitrags]

Aus sachverstindiger Sicht ist diese geldufige Beurteilungs-
form des Vergleichs nach m?> Wohnfliche im Marktsegment
der Eigentumswohnungen zu bestitigen. Der interessierte
Marktteilnehmer vergleicht zu seiner Orientierung am Markt
jeweils vergleichbare Angebote, bricht den Angebotspreis auf
die GroBe herunter, wie viel er fiir die angebotene Fliche je m?
zahlen soll und erachtet dies als ein bestimmendes Beurtei-
lungskriterium. Er vergleicht also Preise, wie auch der Sach-
verstindige gehalten ist, in dhnlicher Form Kaufpreise zum
Vergleich heranzuzichen.

(Diese Marktgepflogenheit steht in deutlichem Gegensatz z.B.
zum Markt der Renditeobjekte, in dem Kriterien wie das Viel-
fache einer Jahresmiete, die Anfangsrendite oder dhnliche, auf
den Mietertrag bezogene Unterscheidungsmerkmale die ent-
scheidende Rolle spielen.)

Das Vergleichswertverfahren ist in der Wertermittlungslitera-
tur als das am stérksten am Markt orientierte Wertermittlungs-
verfahren anerkannt und ist bei der Wertermittlung vorrangig
anzuwenden. Die nachfolgenden Zitate aus der einschligigen
Wertermittlungsliteratur belegen diese Aussage.

In der WERTR 06 ist im Abschnitt 4.3.3.1 ausgefiihrt:
»Das grundsiitzlich vorrangige Vergleichswertverfahren
wird allerdings in der Praxis nur anwendbar sein, wenn ent-

sprechende Vergleichspreise vorliegen. «

4 BGH, Urt. vom 02.07.2004 — V ZR 213/03 —, GuG 2005, 110 = EzGuG 19.50.
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[Hervorhebung durch den Autor dieses Beitrags]
Kleiber fiihrt diesbezliglich wie folgt aus:

»Obwohl die Verordnung das Vergleichswertverfahren gleich-
rangig mit den iibrigen Wertermittlungsverfahren auffiihrt,
wird dem Verfahren bei Vorhandensein geeigneter Vergleichs-
preise besondere Uberzeugungskraft beigemessen, denn Ver-
gleichspreise fiir im Wesentlichen gleichartige Grundstiicke
bieten den sichersten Anhalt fiir die Verkehrswertermittlung.
Das Verfahren fiihrt im Allgemeinen direkt zum Verkehrs-
wert und ist deshalb den iibrigen Wertermittlungsverfahren
[ . .] iiberlegen [. . .].«°

[Hervorhebung durch den Autor Kleiber]

Weiterhin zum Anwendungsbereich des Vergleichswertver-
fahrens:

»Fiir die Anwendung des Vergleichswertverfahrens auf be-
baute Grundstiicke muss [. . .] eine ausreichende Anzahl von
Kaufpreisen vergleichbarer Objekte vorliegen und die Grund-
stiicke sollten mit dem Wertermittlungsobjekt moglichst direkt
vergleichbar sein. Zudem miissen die Verkdufe zeitnah zum
Wertermittlungsstichtag angefallen sein. Durch diese Vorga-
ben wird die Zahl der in Frage kommenden Vergleichsgrund-
stiicke zwangsldufig stark reduziert, so dass das Verfahren
allenfalls bei marktgingigen Immobilien wie Eigentumswoh-
nungen oder FEinfamilienhausgrundstiicken angewendet
werden kann.« ©

[Hervorhebungen durch den Autor Kleiber; Hervorhebungen
durch den Autor dieses Beitrags]

Neben den vorstehend aufgefiihrten Zitaten aus der einschla-
gigen Fachliteratur, das durch weitere Fundstellen ergénzt
werden kann, ist zur bevorzugten Anwendung des Vergleichs-
wertverfahrens auch in der Rechtsprechung geurteilt worden.
So folgt der BGH der Erkenntnis, dass im Fall der Bewertung
von Eigentumswohnungen das treffendste und zielfithrende
Verfahren der Vergleich mit stattgefundenen Verkdufen ist.

Der BGH” fiihrt hierzu u.a. aus:

»[. . .] Ldsst sich eine aussagekrdftige Menge von Vergleichs-
preisen verldsslich ermitteln, wird die Vergleichswertmethode
als die einfachste und zuverldssigste Methode angesehen; sie
steht deshalb bei Wohnungseigentum im Vordergrund.|. . .]«

[Hervorhebungen durch den Autor dieses Beitrags]

Aus den vorstehenden Ausfiihrungen geht hervor, dass die
Vorrangigkeit der Anwendung des Vergleichswertverfahrens
im Marktsegment des Wohnungseigentums, also des in dieser
Betrachtung zutreffenden Marktsegments, auch in der hochst-
richterlichen Rechtsprechung verankert ist. Sie bestdtigt damit
die Vorgehensweise in einem Gutachten zur Ermittlung des
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Verkehrs-/Marktwerts durch Anwendung des zutreffenden
Verfahrens.

Die Anwendung des Vergleichswertverfahrens und das Zu-
grundelegen dieses Verfahrens zum Ausweis des Verkehrs-
werts stehen im Einklang mit der Praxis sachkundiger Sach-
verstandiger und der ImmoWertV.

Fazit: Im Fall von Eigentumswohnungen ist das direkte Ver-
gleichswertverfahren nach den Marktgegebenheiten das anzu-
wendende Verfahren.

3 Ein Verfahren oder zwingend mehrere
Verfahren

Hat ein Sachverstdndiger das Vergleichswertverfahren mit
entsprechendem Nachweis und der Auswertung von Ver-
gleichs-Transaktion erarbeitet, werden ihm prozessual viel-
fach Vorhaltungen gemacht. Gegen ein aus dem klassischen
Vergleichswertverfahren abgeleitetes Gutachtenergebnis wird
— héufig mit drastischen Worten — eingewendet, es sei »grob
fehlerhaft unterlassen« worden, den Ertragswert der streitge-
genstindlichen Immobilie auszuweisen, der Kauf sei schlieB-
lich unter der Primisse einer laufenden Einkunftserwartung
zustande gekommen. Ein solcher Einwand will so verstanden
werden, dass es zwingend sei, das Ertragswertverfahren anzu-
wenden. Dies zumindest zusitzlich zum Vergleichswertver-
fahren.

Zwingend sei das Ertragswertverfahren deshalb, weil zumin-
dest eine »Kontrollrechnung«, bezogen auf das Ertragswert-
verfahren, verpflichtend gewesen sei. Damit wird mindestens
ein zweites, ndmlich das Ertragswertverfahren gefordert.

Wird dieser Vorhalt gegeniiber einem sachgerecht aus dem
Vergleichswertverfahren abgeleiteten Verkehrswert erhoben,
ist er unberechtigt, was auszufiihren ist.

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

Weitere Hinweise gibt hier ebenfalls § 8 ImmoWertV:

»Der Verkehrswert ist aus dem Ergebnis des oder der heran-
gezogenen Verfahren unter Wiirdigung seines oder ihrer Aus-
sagefdhigkeit zu ermitteln.«

[Hervorhebung durch den Autor dieses Beitrags]

5 Kleiber, W, Verkehrswertermittlung von Grundstiicken, 6., vollstidndig neu bear-
beitete und erweiterte Aufl., Bundesanzeiger Verlag, S. 962, Rn. 66.

6 Kleiber, W, a.a.0., S. 959, Rn. 51.

7 BGH, Urt. vom 18.12.2007 — XI ZR 324/06 —.
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Daraus ergibt sich folgendes:

1. Mit der Formulierung »des oder der« macht der Verord-
nungsgeber klar, dass dann, wenn ein im betreffenden
Marktsegment fiir bestimmte Immobilien sachgerechtes,
marktbezogenes und zielfiihrendes Verfahren angewendet
werden kann, es als »das« Verfahren angesehen werden
muss, aus dem der Verkehrswert abzuleiten ist. Weiter,
dass nicht zwingend mehr als ein Verfahren angewendet
werden muss, wenn ein verwendetes Verfahren den Ver-
kehrswert hinreichend zuverléssig abbildet.

Liegen diese Voraussetzungen vor, bedarf es keiner weite-
ren anzuwendenden Verfahren.

Eine so vorgetragene Annahme, es sei ein weiteres Verfahren
unverzichtbar, hier das Ertragswertverfahren, kann aus der Im-
moWertV nicht gestiitzt werden.

2. Nicht von ungeféhr folgt die Reihenfolge der Nennungen
der drei Verfahren der Bedeutung, die sie in der Wert-
ermittlungslehre haben. Zuerst wird das Vergleichs-
wertverfahren, dann das Ertragswertverfahren, und zu-
letzt das schwichste der drei, das Sachwertverfahren be-
handelt.

Es soll hier nicht so verstanden werden, als ob die Anwendung
des Ertragswertverfahrens per se im Fall von Eigentumswoh-
nungen unzuldssig sei. Das ist nicht der Fall. Das Ertragswert-
verfahren stellt ndmlich bei sachgerechter Anwendung im
Grunde eine Variante des Vergleichswertverfahrens dar. Vor-
aussetzung dafiir ist allerdings, dass die Eingangsgrofen, hier-
bei besonders der Liegenschaftszinssatz, aufgrund von iiber-
priifbaren Marktdaten in das Ertragswertverfahren in zutref-
fender Hohe eingefiihrt werden.

Das, muss man bedauernd feststellen, war in mir bekannt ge-
wordenen Fillen leider in einer Vielzahl von unqualifizierten
Gutachten nicht der Fall.

In Abschnitt 5 dieses Beitrags wird detailliert auf das Ertrags-
wertverfahren eingegangen.

4 Anwendung des Vergleichswert-
verfahrens

Hintergrund des Vergleichswertverfahrens ist der Gedanke,
dass aus der Kenntnis von Kaufpreisen gleichartiger Objekte
mit Hilfe statistischer Methoden eine Prognose iiber den wahr-
scheinlichsten, zum jeweiligen Stichtag am Markt erzielbaren
Preis einer Immobilie getroffen werden kann.

In der WertR 06 ist im Abschnitt 4.3.3.1 ausgefiihrt:

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

[Hervorhebung durch den Autor dieses Beitrags]

4.1 Zur Anzahl der Kaufpreise

Vielfach wird — selbst bei sachgerechter Anwendung des di-
rekten Vergleichswertverfahrens — eingewendet, die Zahl der
zur Wertfindung herangezogenen Vergleichskaufpreise sei
nicht hinreichend. Zahlen von »mindestens 20 Vergleichs-
falle« werden in den Raum gestellt, um ein direktes Ver-
gleichswertverfahren als hinreichend zu empfinden.

In § 15 ImmoWertV wird hierzu wie folgt ausgefiihrt:

» (1) Im Vergleichswertverfahren wird der Vergleichswert aus
einer ausreichenden Zahl von Vergleichspreisen ermittelt.

[ . .].«

[Hervorhebungen durch den Autor dieses Beitrags]
Kleiber fiihrt diesbezliglich wie folgt aus:

»[. . .] Auch wenn Vergleichspreise statistisch nicht als »Stich-
probe« angesehen werden kénnen, weil — zumindest im stren-
gen Sinne — zumeist die mit Blick auf statistische Anforderun-
gen stochastische Voraussetzungen unzureichend erfiillt sind,
ist man versucht, die Forderung nach mindestens fiinf bis
zehn Vergleichspreisen zu erheben [. . .].« ¢

[Hervorhebung durch den Autor dieses Beitrags]
Weiterhin:

»Nach dem hier nicht néher zu erlduternden Zentralen Grenz-
wertsatz der Statistik erhéht sich — vereinfacht gesagt — mit
einer wachsenden Zahl von Vergleichspreisen deren Reprd-
sentativitdt fiir den daraus abgeleiteten Verkehrswert. Von da-
her konnte die Forderung begriindet werden, dass mindestens
10 und in ungiinstigen Fillen auch noch mehr Vergleichsprei-
se fiir eine ysichere« Verkehrswertermittlung erforderlich sind.
Steht eine derartige Anzahl von Vergleichspreisen zur Verfii-
gung, wird man sie auch beriicksichtigen (miissen). [. . .J« °

[Hervorhebungen durch den Autor Kleiber; Hervorhebungen
durch den Autor diese Beitrags]

Deutlich ist auf den »Konjunktiv« von Kleiber zu horen. Das
Postulat der » 10 Vergleichspreise« wird als »ist man versucht,
die Forderung nach mindestens fiinf bis zehn Vergleichsprei-
sen zu erheben« formuliert, sowie »von daher konnte die For-
derung begriindet werden, dass mindestens 10 . . . Vergleichs-
preise . . . erforderlich sind«. Steht eine grofere Zahl von Ver-
gleichspreisen zur Verfligung, ist diese groflere Datenmenge
zu untersuchen. Dem ist zuzustimmen.

Keinesfalls fordert Kleiber fiinf oder zehn Vergleichsfille als
Bedingung fiir die Ableitung eines Vergleichswerts aus dieser
Datenreihe. Im Gegenteil. Er kolportiert lediglich diese zu-
weilen auftretende Meinung. Er hilt den Korridor offen, das
geht im Extremfall sogar so weit, dass in einem Sonderfall

8 Kleiber, W,a.a.0., S. 1244, Rn. 51.
9 Kleiber, W, a.a.0., S. 1244, Rn. 53.
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auch ein einziger, vollstindig zutreffender Vergleichsfall in
der Lage sein konnte, den Verkehrswert zu begriinden.

Der Sachverstindige hat verantwortlich zu entscheiden, wel-
che Zahl von Kaufpreisen das Marktgeschehen mit hinrei-
chender Sicherheit abbildet. Ist das Marktsegment eng abge-
grenzt, also z.B. lediglich auf eine duflerst geringe Spanne der
Baujahre der Vergleichsobjekte, wird eine geringere Zahl aus-
gewertet werden konnen, als bei einer groferen Baujahrs-
Spanne, wenn damit nach ihrer Art gleichartige Bauformen
einbezogen werden kénnen.

In Bezug auf die Anzahl der Kaufpreise ist nach der prakti-
schen Erfahrung die (sich aus den vorstehenden Ausfithrungen
ergebende, moglicherweise zu erhebende, aber keineswegs
zwingende) Forderung von mindestens fiinf bis zehn Ver-
gleichsfillen in aller Regel erfiillbar. Damit bilden herangezo-
gene Vergleichsverkdufe das betreffende Marktsegment der
Eigentumswohnungen beziiglich Art und Baualter der Bewer-
tungswohnungen hinreichend ab. Diese Vorgehensweise ist als
sachgerecht zu beurteilen.

4.2 Anpassungen (Wohnlage, Ausstattung und
Mittelwert) sowie Vergleichbarkeit

Beziiglich der Anpassung der Vergleichsfalle auf die Spezifi-
ka des Bewertungsobjekts sind Abweichungen der Vergleichs-
objekte in ihren wertbeeinflussenden Merkmalen vom Wert-
ermittlungsobjekt mittels sachverstindig einzuschéitzender
Zu- und Abschldge zu beachten. Der Einfluss einer Abwei-
chung ist in geeigneter Weise zu eliminieren.

Zu notwendigen Anpassungen im Vergleichswertverfahren
fiihrt Kleiber aus:

»Der Vergleichswert kann in aller Regel nicht unmittelbar aus
den Vergleichspreisen, Bodenrichtwerten bzw. Vergleichsfak-
toren bebauter Grundstiicke abgeleitet werden, weil

— die Grundstiicksmerkmale der Vergleichsgrundstiicke
[. . .] von den Eigenschaften des zu bewertenden Grund-
stiicks abweichen und

— die Vergleichspreise im Verhdltnis zu den am Wertermitt-
lungsstichtag vorherrschenden allgemeinen Wertverhilt-
nissen auf dem Grundstiicksmarkt einer Aktualisierung be-

diirfen [. . .].

Bei Anwendung des Vergleichswertverfahrens miissen des-
halb

— Unterschiede der zum Preisvergleich herangezogenen Ver-
gleichsgrundstiicke in ihren Zustandsmerkmalen gegen-
tiber den des zu bewertenden Grundstiicks und

— Unterschiede in der konjunkturellen und somit der Héhe
der Vergleichspreise mitbestimmenden allgemeinen Wert-
entwicklung auf dem Grundstiicksmarkt gegentiber den am
Wertermittlungsstichtag vorherrschenden Verhdltnissen
beriicksichtigt werden. Die Beriicksichtigung erfolgt nach
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Mafgabe des § 15 ImmoWertV im Wege der Umrechnung
der einzelnen Vergleichspreise [. . .].«

Der qualitative Abgleich der Vergleichsgrundstiicke [. . .] auf
die Grundstiicksmerkmale des zu bewertenden Grundstiicks
kann auf der Grundlage

— von Umrechnungskoeffizienten [. . .],

—  von Zu- und Abschliigen,

— von Regressionsanalysen oder in einer sonstigen geeigne-
ten Weise

erfolgen.«'?

[Hervorhebungen durch den Autor Kleiber; Hervorhebungen
durch den Autor dieses Beitrags]

Es ist also Aufgabe des Sachverstindigen, auf wertrelevante
Abweichungen angemessen zu reagieren und dies darzustel-
len.

Geht die Kritik am Vergleichswertverfahren ins Detail, wer-
den diverse im Gutachten erlduterte Parameter in Frage ge-
stellt. Hier beispielhaft folgende Einwendungen:

4.21 Grofe der Wohnungseigentumsanlagen der Ver-
gleichsfalle

Werden bestimmte Baualtersgruppen und Bauarten bei der
Kaufpreis-Recherche eingrenzt, ergeben sich zuweilen hochst
unterschiedliche Gréflen von Wohnungseigentumsanlagen. Es
kann erwartet werden, dass auch die Struktur der Wohnanla-
gen in Betracht gezogen werden, in denen sich die Vergleichs-
wohnungen befinden — im Verhdltnis zum Bewertungsobjekt.

In diesem Beispiel liegt die Bewertungswohnung in Berlin,
Baujahr 1970er Jahre, in einer Wohnanlage mit ca. 200 Wohn-
einheiten. Der Sachverstindige hat zu entscheiden, ob bzw.
wie weit er seine Recherche einengt, um gleichwertige Objek-
te flir seinen Vergleich zu finden.

Er hat also zu untersuchen, ob tatsdchlich die Gréfie der Ei-
gentumswohnungsanlage einen signifikanten, wertbestim-
menden Einfluss auf den durchschnittlich erzielten Kaufpreis
hat, und wenn ja, welchen.

Dem nachfolgenden Beispiel liegt ein Fall zugrunde, in dem
der Verkehrswert einer im Jahre 1998 verkauften vermieteten
Neubau-Eigentumswohnung zu bestimmen war. Daher ist die
damalige Wahrung (DM) im Beispiel unveréndert, ebenso
sind die damaligen Marktverhéltnisse beispielhaft eingeflos-
sen. Da in zeitnahen Recherchen bei Gutachterausschiissen
die Ursprungsdaten zwischenzeitlich auf die Wéahrung Euro
umgestellt sind, sind Vergleichswerte nach Umrechnung auch
in €/m? ausgewiesen.

Das anonymisierte Beispiel zeigt das nachfolgende Bild.

10 Kleiber, W., a.a.0., S. 1.253, Rn. 86 ff.
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Ausgangsdaten (Erfassung der Vergleichsdaten

Lfd. |Lage (Bezirk) Kaufpreis | KP n. Korr. Anzahl der
Nr. (€/m?) [€/m?] Wohneinheiten
1 |AStrake 1.278,00] 1.406,00 217
2 [B-Str. 1.084,00] 1.192,00 217
3 |AStrake 1.124,00] 1.236,00 217
4 [C-Str. 1.656,00] 1.656,00 568
5 |C-Str. 1.723,00] 1.723,00 568
6 [B-Str. 1.075,00] 1.183,00. 217
7 __|D-Strake 1.425,00] 1.425,00 568
8 [B-Str. 1.043,00] 1.147,00 217
9 |[E-Str. 1.037,00] 1.037,00 126
10 [A-Stralte 971,00] 1.008,00 217
11 [F-Damm 1.953,00] 1.953,00 136
12 [F-Damm 1.809,00] 1.869,00 136
13 |G-Damm 1.478,00] 1.626,00 721
14 [H-StraRe 229200 2.292,00 107
15 |I-Weg 1.565,00] 1.555,00 39
16 [J-Str. 1.159,00] 1.159,00 41
17 [K-Str. 1.723,00] 1.723,00 218
18 [L-Allee 1.296,00] 1.296,00 80
19 M-Damm 1.459,00] 1.313,00 123
20 1.459,00] 1.313,00 123
21 1.459,00] 1.313,00 123
22 |N-Str. 1.681,00] 1.513,00 28
23 |0-Str. 1.731,00] 1.732,00 25

[Korrelationskoeffizient ***) 0,1049|
Binare Betrachtung
**) Korrelationskoeffizient = +0,1049; Abhangigkeiten zwischen KP / Anzahl der WE

aus Erwagungen der statistischen Betrachtung nicht nachweisbar.

Als MaB fiir vermutete Abhingigkeiten zwischen zwei Gro-
Ben (hier zwischen Kaufpreis und Anzahl der Wohneinheiten)
gilt der Korrelationskoeffizient. Dieser bewegt sich immer
zwischen 0 und 1 (bzw. 0 und -1), er kann also auch negative
Werte annehmen. Hierbei gilt, je mehr sich der Korrelations-
koeffizient dem Wert 1 (bzw. -1) ndhert, desto hoher ist die
Abhingigkeit zwischen den vermuteten Groflen. Im Umkehr-
schluss gilt, bei Werten nahe 0 sind keine Abhingigkeiten vor-
handen, bei Werten bis 0,5 (bzw. bis -0,5) sind keine signifi-
kanten Abhingigkeiten vorhanden'!.

In der vorstehenden Tabelle wurde beziiglich des recherchier-
ten Datenmaterials ein Korrelationskoeffizient in Hohe von
+0,1049 ermittelt.

Daraus ergibt sich, dass bei einem Umfang von — in diesem
Fall — insgesamt 23 Vergleichswerten Abhéngigkeiten zwi-
schen der Anzahl der Wohneinheiten der Wohnungseigen-
tumsanlagen der Vergleichsgrundstiicke und den jeweiligen
Kaufpreisen bei einem Korrelationskoeffizienten von +0,1049
nicht nachweisbar sind.

Die Vergleichspreise aus den nach Art und Baujahr vergleich-
baren Wohnanlagen konnte in diesem Fall bestétigt werden,
auch wenn sie in erheblich kleineren Wohnanlagen erzielt wor-
den waren.

Eine dergestalt in einem Gutachten vollzogene Vorgehens-
weise, d.h. der Anzahl der Wohneinheiten keinen signifikan-
ten Einfluss zuzumessen, ist damit —neben dem beschriebenen
Erfahrungswissen des unterzeichnenden Sachverstindigen —
auch unter dem Gesichtspunkt der Statistik als zutreffend zu
beurteilen.

4.2.2 Zum Ausstattungsstandard bzw. der Einordnung der
Wohnlage/Zu- und Abschlage

Auch der Ausstattungsstandard der Bewertungswohnung wird
haufig kritisch beleuchtet. Hier ist der Sachverstindige gehal-
ten, sich ggf. detailliert liber die Ausstattung der Vergleichs-
objekte sachkundig zu machen. Bei Nachkriegs-Neubauten
waren die Standards der Bauzeit in bestimmten Baujahrsklas-
sen jedoch weitgehend gleich.

So duBert sich Berliner Mietspiegel 1998 beispiclsweise wie
folgt:

»Die Beschaffenheit einer Wohnung wird im Mietspiegel durch
das Alter (Bezugsfertigkeit/Baualter) erldutert, weil die grund-
sétzliche Beschaffenheit verschiedener Wohnungen wesent-
lich durch die wihrend bestimmter Zeitperioden iibliche Bau-
weise charakterisiert wird. Mafsgebend ist das Baualter/die
Bezugsfertigkeit der Wohnung [. . .].«

Entscheidend ist also, dass die recherchierten Wohnungsbau-
projekte eine weitgehend dhnliche Struktur aufweisen und da-
her fiir einen Vergleich geeignet sind. Dies hat der Sachver-
standige zu priifen und sich dazu zu dufern.

Z.B. bei Nachkriegs-Neubauten ist der Ausstattungsstandard
der Vergleichsobjekte bestimmter Baujahre nur in Ausnahmen
gesondert beriicksichtigungsfahig, da diese schon aufgrund
der Baujahresklasse im Wesentlichen miteinander vergleich-
bar sind.

5 Zum Ertragswertverfahren

Vorstehend wurde bereits begriindet, warum in einem sachge-
rechten Gutachten nach dem direkten Vergleichswertverfah-
ren eine Ertragswertermittlung nicht als erforderlich angese-
hen werden kann. Aus den im Markt erhobenen Daten, Grund-
lage des Vergleichswertverfahrens, konnte ein hinreichend
sicherer Ansatz fiir den Verkehrswert gefunden werden.

Wird gleichwohl ein Ertragswert ausgearbeitet oder gefordert,
miisste eigentlich nicht noch einmal gesondert hervorgehoben
werden, dass auch das Ertragswertverfahren im Grunde ein
Vergleichswertverfahren ist. In den Prozessverfahren ist hdu-
fig der Eindruck festzustellen, dass Vergleichswert- und Er-
tragswertverfahren ein jeweils voneinander unabhéngiges
»Eigenleben« fiihren.

Es wird vorgetragen, dass aus einem Ertragswertverfahren ein
anderer, ndmlich ein vom Vergleichswertverfahren deutlich
abweichender Wert abgeleitet werden konne, dass ein so dar-
gestellter Wert jedoch zutreffender den Verkehrswert abbilde.

Ein solches »Eigenleben« gibt es allerdings nicht.

11 Anmerkung: Die vorstehende Aufstellung gibt im Wesentlichen die Auswertun-
gen des zugrunde liegenden Beispielfalls wider. Fiir die Untersuchung hinsicht-
lich vermuteter Abhéngigkeiten (s.0.) wurde die statistische Auswertung ledig-
lich durch ergdnzende Angaben erweitert. Dabei wurde die in dem tibermittelten
Datenmaterial des Gutachterausschusses fiir Grundstiickswerte in Berlin ange-
gebene Anzahl der Wohneinheiten der jeweiligen Wohnungseigentumsanlagen
der Vergleichsfille ergénzt.
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Bei sachgerechter Anwendung fithren beide Verfahren — was
nachzuweisen ist — zu einem weitgehend identischen Ergeb-
nis.

Der Ertragswert einer Immobilie wird in aller Regel im zwei-
geteilten Verfahren ermittelt, indem einerseits der (finanz-
mathematisch als ewig empfundene) Bodenwert, andererseits
der (sich durch Zeitablauf verzehrende) Ertrag aus den bau-
lichen Anlagen ermittelt wird.

5.1 Bodenwert

Der Bodenwert wird i.d.R. im Wege des Vergleichs ermittelt.
Analog § 16 Abs. 1 ImmoWertV kénnen zur Ermittlung des
Bodenwerts neben oder anstelle von Preisen fiir Vergleichs-
grundstiicke auch geeignete Bodenrichtwerte herangezogen
werden.

Bodenrichtwerte sind — auf den Quadratmeter Grundstiicks-
fliche bezogene — durchschnittliche Lagewerte des Bodens,
die gemidB § 196 BauGB vom zustdndigen Gutachteraus-
schuss fiir Grundstiickswerte unter Beriicksichtigung des un-
terschiedlichen Entwicklungszustands i.d.R. zum Jahresende,
also zum 31. Dezember bzw. zum 01. Januar ermittelt und ver-
offentlicht werden. Weiterhin sind es Lagewerte fiir Gebiete
(sog. Bodenrichtwertzonen), fiir die im Wesentlichen gleiche
Nutzungs- und Wertverhiltnisse vorliegen, d.h. die nach Art
und Maf der baulichen Nutzung weitgehend iibereinstimmen.
Die wertbeeinflussenden Merkmale des Bodenrichtwert-
grundstiicks werden dabei dargestellt. In bebauten Gebieten
sind die Bodenrichtwerte mit dem Wert ermittelt, der sich er-
geben wiirde, wenn der Boden unbebaut wire.

Der Bodenrichtwert ist also auf typische Verhiltnisse der Bo-
denrichtwertzone abgestellt. Er beriicksichtigt nicht die be-
sonderen Eigenschaften einzelner Grundstiicke. Dies gilt ins-
besondere hinsichtlich Verkehrs- bzw. Geschéftslage, Art und
MaB der baulichen Nutzung, Grundstiicksgestalt, Grofe,
Bodenbeschaffenheit, ErschlieBung, mit dem Grundstiick ver-
bundene werterhbhende Rechte oder wertmindernde Belas-
tungen.

Die Auswirkungen einer detaillierten Bodenwertermittlung
treten allerdings haufig bei der Beurteilung von Eigentums-
wohnungen wegen der noch ldngeren Restnutzungsdauer in
den Hintergrund. Es kann durchaus ausreichend sein, hier
einen passenden Bodenrichtwert in die Berechnungen einzu-
fithren, der auf die (ideellen) Anteile der Bewertungswohnung
heruntergebrochen als Bodenwertansatz zutreffend verwendet
werden kann.

Darum soll auf die Ableitung spezifischer Bodenwerte in die-
ser Abhandlung verzichtet werden. In die nachstehenden Be-
rechnungen wird ein fiir ein Beispielsgutachten sachgerecht
ermittelter Bodenwertanteil eingesetzt, ohne die gesonderte
Ableitung darzustellen.

5.2 Erzielbarer Mietansatz (Rohertrag, RoE)

In den betrachteten Streitfillen lag dem Prozess ein vermiete-
tes Wohnungseigentum zugrunde. Bei der gegebenen Fremd-
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vermietung der Bewertungswohnung lassen sich aus den
regelmédBigen Mieteinnahmen Ertrdge erwirtschaften, die in
ithrer nachhaltig erzielbaren Hohe als Rohertrag in das Er-
tragswertverfahren einflie3en.

Ein solches Ertragswertverfahren soll hier dargestellt werden.

Nach § 18 ImmoWertV umfasst der Rohertrag alle erzielbaren
Einnahmen aus dem Grundstiick (hier der zu bewertenden
Eigentumswohnung), bei ordnungsgemifier Bewirtschaftung
und zuldssiger Nutzung. Nachfolgend ist daher zunéchst die
zum Wertermittlungsstichtag ortsiibliche Vergleichsmiete zu
ermitteln.

Im Beispielsfall ergibt sich damit ein vom Mittelwert des
Mietspiegels abgeleiteter, erzielbarer Rohertrag:

Wohnung 35,48 m? x 12,71 DM/m? = 450,95 DM
monatlicher Rohertrag (netto kalt) 450,95 DM
jéhrlicher Rohertrag (netto kalt) 5.411,41 DM

5.3 Betriebskosten

Mangels detaillierter Betriebskostenaufstellungen kann be-
ziiglich der kalten Betriebskosten auf ortsiibliche Ansétze zu-
riickgegriffen werden.

Im Beispielsfall gibt der 6rtliche Mietspiegel durchschnittli-
che »kalte Betriebskosten« fiir vergleichbare Objekte aus dem
Baujahreszeitraum der Jahre 1965-1972 mit Zentralheizung,
Bad und Innen-WC mit 2,27 DM je m> WF mtl. an.

Dieser Ansatz fiir die kalten Betriebskosten ist nach dem
Erfahrungswissen des unterzeichnenden Sachverstindigen
plausibel und kann mangels Vorliegen eines objektspezi-
fischen Ansatzes als ortsiiblicher Ansatz zugrunde gelegt
werden.

5.4 Anmerkung zu den Bezugsgrof3en brutto/netto

Nach den vorstehend ausfiihrlichen Erlduterungen ergibt sich
folgende Zusammenstellung:

3548 m? x 12,71 DM/m?>= 450,95 DM Miete mtl. netto
3548 m? x 14,98 DM/m?= 531,49 DM Miete mtl. brutto

5.411,41 DM Rohertrag netto p. a.
6.377,88 DM Rohertrag brutto p. a.

das entspricht rd.
bzw. rd

*  Rechnung: 12,71 DM/m? + 2,27 DM/m? BetriebsK = 14,98 DM/m?>
brutto

5.5 Weitere Bewirtschaftungskosten

Vom Rohertrag sind die nicht umlagefdhigen Bewirtschaf-
tungskosten abzuziehen. Dabei handelt es sich um:

B Verwaltungskosten
B Mietausfallwagnis
B Instandhaltungskosten
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5.5.1 Verwaltungsaufwand

Der Verwaltungsaufwand wird nach zutreffenden Erfahrungs-
sdtzen gewdhlt. Im vorliegenden Fall ist ein Ansatz von 6 %
zzgl. der gesetzlich giiltigen MwSt. (zum Wertermittlungsstich-
tag des Beispiels waren es 16 % USt — giiltig ab 01.04.1998)
angemessen, zum WST daher zusammen rd. 6,96 %. Als Be-
zugsgrofle dieser Kosten wird allerdings die Brutto-Kaltmiete
gewihlt, da diese der tatsdchlichen Bearbeitung durch einen
Hausverwalter unterliegt und hinsichtlich des Mietausfallwag-
nisses (s.u.) das eigentliche Vermietungsrisiko des Wohnungs-
eigentiimers darstellt. Im vorliegenden Fall ist ein Ansatz fiir
die Verwaltungskosten zum WST von (6.377,88 DM x 6,96 %
=) 443,90 DM, also rd. 444,00p.a. DM gerechtfertigt.

5.5.2 Mietausfallwagnis

Der Ansatz fiir das Mietausfallwagnis orientiert sich an Erfah-
rungswerten flir vergleichbare Objekte. Fiir die Wohnfldche
wird in Abhéngigkeit von Lage, der Miethohe und Ausstattung
der Wohnung und der damit verbundenen Vermietbarkeit
unter den Marktbedingungen im Wertermittlungszeitraum
ein Ansatz von 2 % der Brutto-Kaltmiete gewdhlt. Damit er-
gibt sich ein Mietausfallwagnis zum WST in Hoéhe von
(6.377,88 DM x 2,0 % =) 127,56 DM, also rd. 128 DM p.a.

5.5.3 Instandhaltungsaufwand

Der Instandhaltungsaufwand umfasst die Aufwendungen, die
notwendig sind, um einen vertragsgerechten Mietzustand und
eine ordnungsgemife Bewirtschaftung des Objekts zu ge-
wihrleisten. Als Ausgangsdaten fiir die Bemessung des In-
standhaltungsaufwands werden die vom Gutachterausschuss
fiir die Ermittlung von Liegenschaftszinssitzen abgeleiteten
Instandhaltungskosten herangezogen. Die Instandhaltungs-
kosten entsprechen den Ergebnissen der Erhebungen der Ge-
schiftsstelle des Gutachterausschusses fiir Grundstiickswerte,
im Beispielsfall in Berlin.!? Die Erhebungen kénnen fiir die
nachfolgenden Ermittlungen verwendet werden, da sie auf
Auswertungen von Kaufpreismaterial der Jahre 1993 bis 1995
beruhen. Danach sind fiir wohnwirtschaftlich genutzte Fla-
chen aus den Baujahren von 1949 bis 1969 Instandhaltungs-
kosten von 18 DM/m? WF p.a., fiir wohnwirtschaftlich genutz-
te Fldchen aus den Baujahren von 1970 bis 1979 Instandhal-
tungskosten von 14 DM/m? WF p.a. anzusetzen. Da aus
Sicht des WST die durchschnittlichen Instandhaltungskosten
der Baujahresklasse 1970 bis 1979 noch nicht erkennbar wa-
ren, es sich also aus Sicht des WST um Nachstichtags-Wissen
handelt, wird fiir die nachfolgenden Berechnungen als Aus-
gangssatz der Ansatz der Baujahresklasse 1949 bis 1969 von
18 DM/m? WF p.a. angesetzt, zzgl. eines Zuschlags von
1 DM/m? WF p.a. fiir das Vorhandensein einer Zentralheizung
sowie zzgl. eines Zuschlags von 1,60 DM/m? WF p.a. fiir das
Vorhandensein eines Aufzugs angesetzt, zusammen also 20,60
DM/m? p.a.

Die vorstehenden Aufwendungen stellen Erfahrungswerte dar,
die nach sachverstdndigem Dafiirhalten fiir durchschnittliche
Objekte der betreffenden Art stimmig sind. Diese Ansitze
sind angemessen und decken sich mit den Einschitzungen

und Erfahrungen des unterzeichnenden Sachverstdndigen.
Als Instandhaltungskosten in angemessener Groflenordnung
ergeben sich fiir die Bewertungswohnung zum WST:

20,60 DM/m? WF x 35,48 m> WF = 730,89 DM,
also rd. 731 DM p.a.

5.5.4 Zusammenfassung

Aus den vorstehend aufgefiihrten Erlduterungen ergeben sich
damit zum WST folgende Bewirtschaftungskosten:

Verwaltungsaufwand (Ansatz: 6,96 % des RoE):
rd. 444 DM

Mietausfallwagnis (Ansatz: 2,0 % des RoE): rd. 128 DM
Instandhaltung (Ansatz: 20,60 DM /m? WF p.a.):

rd. 731 DM
Bewirtschaftungskosten gesamt p.a. 1.303 DM

Unter Beriicksichtigung des vorstehend ermittelten, mittleren
erzielbaren jahrlichen Rohertrags (nettokalt) von 5.411,41 DM
ergibt das einen Bewirtschaftungskostenanteil am Rohertrag
(netto kalt) von (1.303,00 DM / 5.411,41DM x 100 =)
24,08 %, bzw. einen jdhrlichen Reinertrag von (5.411,41 DM
- 1.303,00 DM =) 4.108,41 DM (Reinertragsanteil am Roher-
trag rd. 75,92 %).

5.6 Liegenschaftszinssatz
5.6.1 Allgemeine Angaben zum Liegenschaftszinssatz

Der Liegenschaftszinssatz ist die entscheidende »Stellschrau-
be« im Ertragswertverfahren. Sachgerecht kann das Ertrags-
wertverfahren nur mit Hilfe des zutreffenden Liegenschafts-
zinssatzes durchgefiihrt werden. Liegenschaftszinssitze sind
in der Fachliteratur zwar in duflerst grobem Raster als histo-
risch einmal in die Literatur eingefiihrte Erfahrungsgréf3en an-
gegeben. Es ist jedoch vollkommen unsachverstindig, diese
einfach »irgendwo« abzulesen und zu verwenden. In manchen
»Gutachten« werden diese besonders sensiblen Daten ohne
Bezug auf die ortlichen Marktverhéltnisse auf ein Wertermitt-
lungsobjekt einfach (mit der ohne jede Begriindung eingefiihr-
ten, haltlosen Behauptung, der verwendete Liegenschaftszins-
satz sei der richtige) iibertragen.

Die sachgerechte Bestimmung des Liegenschaftszinssatzes ist
eine Herausforderung fiir jeden Wertermittlungssachverstéin-
digen, sozusagen die »hohe Kunst« des Sachverstindigen.
Wer diese nicht hinreichend beherrscht, kann mit grob fehler-
haften Eingangsdaten — wie in manchen kldgerseitig in den
jeweiligen Prozess eingefiihrten Gutachten — auch nur grob
fehlerhafte Ergebnisse erzielen.

Liegenschaftszinssétze konnen — wie gesagt — nur duferst sel-
ten, und dann eher zufillig, aus allgemeinen Verdffentlichun-
gen verwendet werden. Sachgerecht konnen sie nur dann Ver-
wendung finden, wenn sie nachweisbar und nachvollziehbar

12 ABIL. Berlin vom 22.11.1996, S. 4097.
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aus Verkdufen abgeleitet werden, die am Markt stattgefunden
haben. Denn nur in den tatséchlich am Markt zustande gekom-
menen Verkdufen bildet sich das Marktverhalten ab, nicht in
Literaturdaten.

Bei einem Ertragsobjekt ist der zutreffende Ansatz des Lie-
genschaftszinssatzes von zentraler Bedeutung. Im Ansatz des
Liegenschaftszinssatzes kumulieren die marktbedingten Ein-
schitzungen wie Lagebeurteilung, Nutzerakzeptanz des Be-
wertungsobjekts, das zukiinftige Entwicklungspotential, die
Dauerhaftigkeit solcher Erwartungen, die Konkurrenzsitua-
tion mit vergleichbaren Angeboten etc. Als Faktor stellt der
Liegenschaftszinssatz das zukiinftig zu erwartende und/oder
von den Marktteilnehmern erwartete Nutzungspotential einer
Immobilie dar. Liegen die Parameter giinstig fiir einen zukiinf-
tig zu erwartenden Nutzen, gibt sich ein Erwerber mit einer
geringeren sofortigen Rendite des Objekts zufrieden, er er-
wartet eine geringere Verzinsung seines Kapitals, der Liegen-
schaftszinssatz ist niedrig. Sind die Einschitzungen weniger
giinstig, z.B. weil Mietsteigerungen nicht mehr zu erwarten
sind, weil die Lage eine dauerhaft gilinstige Vermietung nicht
gewdhrleistet, so wird der Erwerber nicht auf eine zukiinftig
ggf. hohere Rendite spekulieren, sondern schon jetzt eine ent-
sprechende Rendite erwarten. Der Liegenschaftszinssatz wird
also hoher sein.

5.6.2 Ableitung des Liegenschaftszinssatzes

Liegenschaftszinssitze fiir vergleichbare Eigentumswohnungs-
anlagen stehen aus Ver6ffentlichungen der Gutachterausschiis-
se selten zur Verfiigung.

Soll trotz der vorrangigen Eignung des Vergleichswertverfah-
rens — ggf. zusétzlich — das Ertragswertverfahren angewendet
werden, ist bei Fehlen von belastbaren Aussagen des 6rtlichen
Gutachterausschusses eine Ableitung des Liegenschaftszins-
satzes — im vorliegenden Fall aus den beim Gutachteraus-
schuss recherchierten Kaufpreisdaten — als zwingend erfor-
derlich anzusehen.

Die bloBe Behauptung einer Hohe eines Liegenschaftszinssat-
zes ohne einen Beweis aus dem ortlichen Markt ist unzuldssig.

Fiir eine derartige Untersuchung werden die im Beispielsgut-
achten beriicksichtigten Kaufpreise herangezogen.

Diese in der unten wiedergegebenen Vergleichswertbestimmung
enthaltenen Kaufpreise, konnen zur Grundlage der weiteren
Uberlegungen — marktbezogene Ableitung des objektspezifi-
schen Liegenschaftszinssatzes — gemacht werden. In der Ur-
sprungs-Datenreihe waren verschiedene Vergleichs-Kaufpreise
begriindet auszuschlieBen, aus grundsitzlichen Erwadgungen an-
lasslich der Untersuchung der Vergleichskauffille, bzw. weil
verschiedene Werte auflerhalb der Standardabweichung (also
Werte auBerhalb 1.420 € *+ 280 €/m?) liegen. Zur Verbesserung
der statistischen Aussagekraft der Datenreihe werden diese Wer-
te ebenfalls von der Auswertung ausgeschlossen.

Es ergab sich folgendes Bild:
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1. Ausgangsdaten (Erfassung der Vergleichsdaten)
Nr. |Adresse Wohn- Wohnf| Kauf- | Kaufpreis | Anpas- | Korr. KP
(n) lage I datum rd. €/m? sung (€/m?)
1 |A-Stralle einfach 38080 | Apr. 96| 1.278,00] 10%| 1.406,00
2 |B-Str. einfach 34,30 | Jun. 96| 1.084,00, 10%| 1.192,00
3 |A-Stralte einfach 33,80 [Aug. 96( 1.124,00, 10%| 1.236,00
4 |C-Str. mittel 46,30 | Okt. 96 [ 1.656,00; 0%| 1.656,00

C_St- t . 6 ~+23,00! % 100
6 |B-Str. einfach 34,30 | Nov. 96 1.075,00; 10%| 1.183,00
7 |D-Stralte mittel 46,30 | Dez. 96  1.425,00, 0%]| 1.425,00
8 |B-Str. einfach 34,30 | Dez. 96  1.043,00; 10%| 1.147,00;

St | miter™ | 497 6| 163700 %|_1-037.00

S . g 700, % 00

F. f - - -853700! % 00

F.l f - 869,00 % 700
13|G-Damm einfach 48,71 | Mai. 96| 1.478,00; 10%| 1.626,00

B - 297,00! % 00

1 ; 7 -555.00! %] _1-85500
16 |J-Str. einfach 36,90 [ Nov. 97| 1.159,24 0%] 1.159,00

St ; ~+23,00! %| _1-+2300
18 |L-Allee einfach 44,20 | Jan. 98| 1.296,00, 0%]| 1.296,00
19

Damm mitel | 46,61 |Feb 98| 145900  -10%| 131300
22 |N-Str. mittel 44,10 | Mrz. 98|  1.681,00; -10%| 1.513,00!

St : - 67 % 00
Mittelwert (X) 40,30 1.313,00 1.346,00
4. Statistische Auswertung (Wertangaben auf 10 EURO gerundet)
Mittelwert Kaufpreise (€/m?) 1.360,00
Standardabweichung (€/m?) 180,00
Variationskoeffizient *) 0,13
c-Wert nach STUDENT **) 1,78
Faktor K 80,00
Vertrauensbereich rd. (€/m?) 1.350,00 £ 80,00

") =0,13 dh. die ist gut
**)c-Wert nach STUDENT-Verteilung = 1,78; bei n = 13 und Imtumswahrscheinlichkeit 10 %

Im Rahmen der Vergleichsbetrachtungen im Beispielsgutach-
ten wurde das fiir den Beispielsfall zutreffende Marktsegment
umgewandelter ehemals 6ffentlich geforderter (zum jeweili-
gen Verkaufszeitpunkt bzw. vorher zwischenzeitlich abgelds-
ter) Eigentumswohnungsanlagen untersucht.

Der wahrscheinlichste Wert, der sich aus dem Vergleichswert-
verfahren ergab, ist durch den Mittelwert des Vertrauensbe-
reichs markiert. Dieser ist als Ausgangwert zum Verkehrswert
anzuhalten, wenngleich auch andere Werte (innerhalb der
durch die Standardabweichung gesteckten Grenzen) als inner-
halb des Marktsegments liegend und als plausibel angesehen
werden kdnnen.

Da sich die Angaben in der Kaufpreissammlung des Gutach-
terausschusses bzgl. der Kaufpreise auf €/m? WF beziehen, ist
eine Umstellung (Wéhrungskonvertierung) auf die zum WST
giiltige Wahrung DM vorzunehmen. Legt man den amtlichen
Umrechnungskurs DM : € in Hohe von 1,95583 zugrunde, so
ergibt sich flir die Wohnfldche im Jahr 1998 ein Vergleichs-
wert in Hohe von rd. 2.640 DM/m? (1.350 €/m?).

Entsprechend den vorstehenden Ermittlungen bestimmt sich
der Vergleichswert des Bewertungsobjekts wie folgt:

2.640 DM m?> WF x 35,48 m> WF rd.

Vergleichswert rd.

93.670 DM
94.000 DM

Damit ergab sich der Vergleichswert zum WST, dem
01.07.1998 mit rd. 94.000 DM

Nun werden die Kaufpreise zur Ableitung des fiir dieses
Marktsegment spezifischen Liegenschaftszinssatzes herange-
zogen, der sich aus den Verkdufen ergibt.
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Der Liegenschaftszinssatz wird nunmehr durch Umkehr des
Ertragswertverfahrens in einem iterativen Prozess aus den
Kaufpreisen fiir vergleichbare Objekte nach folgender Formel
abgeleitet:

RE__q—lxKP—BW’
KP q"-1

x 100

P

Hierbei bedeuten:

p Liegenschaftszinssatz (%)

RE Reinertrag (€ p.a.), aus der Berechnung
RE = Rohertrag ./. Bewirtschaftungskosten

KP Kaufpreis (€)

BW Bodenwert (€)

1+0,01x p (%)

Restnutzungsdauer (Jahre)

[Anmerkung: Aus den vorliegenden Kaufpreisdaten sind die
anteiligen Bodenwerte der Grundstiicke zum Kaufzeitpunkt
nicht ersichtlich. Da bei Objekten mit ldngeren Restnutzungs-
dauern —im vorliegenden Fall mit rd. 40 Jahren angenommen

— der Bodenwert aufgrund anzuwendender finanzmathemati-
scher Berechnungen nur einen geringen Einfluss auf den Er-
tragswert der Objekte ausiibt, wird nachfolgend als Bodenwert
der zutreffende Bodenrichtwert mit dem ideellen Bodenwert-
anteil multipliziert, der auf die Eigentumswohnung entfallt.
Im Beispielsfall wurde der ideelle Bodenwertanteil mit rd.
31.600 DM ermittelt und hier eingesetzt.

Der vorstehend als ortsiiblich erzielbar eingeschitzte Nettokalt-
mietzins von 12,71 DM /m? Wohnfliche wird der nachfolgen-
den Berechnung zugrunde gelegt. Aus den ortsiiblichen Ansét-
zen fiir die Bewirtschaftungskosten der Bewertungswohnung
(in Summe rd. 1.303 DM p.a.) ergibt sich deren Anteil am Roh-
ertrag mit rd. 24,08 % (s.0.) bzw. ein Reinertragsanteil am Roh-
ertrag von 75,92 %. Der Bewirtschaftungskostenanteil am Roh-
ertrag (netto) ist in der ermittelten Hohe plausibel und wird in
der nachfolgenden Betrachtung beriicksichtigt.

In einem ersten Schritt wird die Anfangsrendite (Verhéltnis
von Reinertrag zu Kaufpreis) ermittelt. Dieser Zinssatz flieft
in den ersten Iterationsschritt als »p« in die Berechnung nach
der obigen Formel ein. Alle weiteren Schritte erfolgen anlog
so lange, bis weitere Iterationsschritte keine signifikanten An-
derungen des Liegenschaftszinssatzes mehr bewirken. Das
ausgewertete Kaufpreismaterial der Vergleichsobjekte zum
WST wird einer einfachen arithmetischen Mittelwertbildung
unterzogen.

Erste Untersuchung; Miete (wie Mietspiegel) 12,71 DM/m? BWK wie oben, Bodenwert durchgéngig 43,54 m? x 725,00 DM/m?

Grund- KP KP€/m21t. | KP DM/m? it
Ifd.- | Kaufzeit- |stiicks-| angepasst | GAA nach GAA nach Nutz- BWK Bodenwert
Nr. | punkt |flache | (gerundet) [ Anpassungen| Anpassungen | flache ROE (24,08%) | RE(75,92%)| (Uberschlag)
(m?) (DM) (m?) (DM/Jahr) | (DM/Jahr) | (DM/Jahr) (DM)
1| Apr.96 | 4354] 93.000,00 1.406,00 2.749,90] 33,80 5.155,18 1.240,68 3.914,50, 31.600,00
2 | Jun.96 | 4354] 80.000,00 1.192,00 2.331,35] 34,30 5.231,44 1.259,03 3.972,40 31.600,00
3 | Aug.96 | 4354] 82.000,00 1.236,00 241741 33,80 5.155,18| 1.240,68 3.914,50, 31.600,00
4 | Okt.96 | 4354] 150.000,00 1.656,00 3.238,85| 46,30 7.061,68) 1.699,51 5.362,17] 31.600,00
6 | Nov.96 | 4354] 79.000,00 1.183,00 2.313,75] 34,30 5.231,44 1.259,03 3.972,40 31.600,00
7 | Dez 96 | 4354] 129.000,00 1.425,00 2.787,06] 46,30 7.061,68 1.699,51 5.362,17] 31.600,00
8 | Dez 96 | 4354] 77.000,00 1.147,00 2.243,34] 34,330 5.231,44 1.259,03 3.972,40 31.600,00
13 | Mai. 96 | 4354 155.000,00 1.626,00 3.180,18] 48,71 7.429,25 1.787,97 5.641,28 31.600,00
16 | Nov.97 | 4354 84.000,00 1.159,00 2.266,81] 36,90 5.627,99 1.354 47 4.273,52) 31.600,00
18 | Jan. 98 | 4354] 112.000,00 1.296,00 2534,76] 44,20 6.741,38 1.622 43 5.118,96) 31.600,00
19 | Feb.98 | 4354 120.000,00 1.313,00 2.568,00] 46,61 7.108,96) 1.710,89 5.398,07] 31.600,00
22 | Mz98 | 4354] 130.000,00 1.513,00 2.959,17) 44,10 6.726,13) 1.618,76 5.107,38, 31.600,00
Durchschnittsobjekt 108.000,00 1.350,00 2630,00[ 40,30 6.150,00 1.480,00 4.670,00 31.600,00
lterationsverfahren zur Ableitung des Liegenschaftszinssatzes
Ifd- | Miete je Anfangs- pnach 1. pnach2. | pnach3. ROE-Verviel
Nr. | m?2Wfl | RND rendite Naherung Néherung | Naherung p faltiger
9] Jahre % % % % %
1 40 4,21 3,55 344 342 341 18,04
2 [12,71DM| 40 4,97 4,46 4,39 4,39 4,38 15,29
3 [12,71DM| 40 4,77 4,24 4,16 4,15 4,15 1591
4 [12,71DM| 40 3,57 2,66 2,44 2,39 2,37 21,24
6 [12,71DM| 40 5,03 4,54 4,47 4,46 4,46 15,10
7 [12,71DM| 40 4,16 3,39 3,24 3,21 3,20 18,27
8 [12,71DM| 40 5,16 4,69 4,63 4,63 4,62 14,72
13 [12,71DM| 40 3,64 2,73 2,52 2,46 2,45 20,86
16 | 12,71 DM | 40 5,09 4,58 452 4,51 451 1493
18 [12,71DM| 40 4,57 391 3,80 3,78 3,77 16,61
19 | 12,71 DM | 40 4,50 3,81 3,69 3,66 3,66 16,88
22 |12,71DM| 40 393 3,12 2,95 291 2,91 19,33
@ 12720M] 40 4,32 3,63 351 349 O 1756 |
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Aus den vorstehenden Darlegungen bestatigt sich, dass der ob-
jektspezifische Liegenschaftszinssatz aus den Marktdaten auf
dieselbe Weise abgeleitet werden kann, wie es bei den Gutach-
terausschiissen fiir die Ableitung von Liegenschaftszinssétzen
bei Renditeobjekten allgemein tiblich ist.

Damit ist zu bekréftigen, dass ein unkritisch und nicht aus dem
Markt entnommenen Daten eingefligter Liegenschaftszinssatz
zu einem nicht marktgerechten Ergebnis fiihrt, wenn er nicht
nachweisbar mit den ortlichen und objektspezifischen Gege-
benheiten {ibereinstimmt.

5.6.3 Anwendung des marktbezogenen Liegenschafts-
zinssatzes

Nachfolgend wird der ermittelte, marktbezogene Liegen-
schaftszinssatz in das »klassische« Ertragswertverfahren ein-
gefiihrt, mit folgendem Ergebnis:

a Wohnflache der Bewertungswohnung 35,48 m?
b mtl. Miete je m? netto kalt DM/m?
¢ Nebenkosten mtl. je m? 2,27 DM/m?
d Rohertrag monatlich (brutto-kalt) s.o. 532,00 DM

451,00(DM

5.412,00 DM p.a.
1.303,00 DM p.a.

e Rohertrag monatlich (netto-kalt) s.o.
01 Jahresrohertrag (netto-kalt)
02 Jahrliche Bewirtschaftungskosten gesamt

- davon Verwaltung 444 00|DM p.a.

- davon Mietausfallwagnis 128,00|DM p.a.

- davon Instandhaltung 731,00|DM p.a.

03 nachhaltig erzielbarer Reinertrag (01 - 02) 4.109,00 DM p.a.
Reinertragsanteil am Rohertrag 75,92 %

04 anteiliger Bodenertrag (07 x 10)
05 Gebaudereinertrag (03 - 04)

06 Restnutzungsdauer

07 Liegenschaftszinssatz

1.103,00 DM p.a.
3.006,00 DM p.a.

% p.a

08 Barwertfaktor gem. § 20 ImmoWertV 21,39

09 Gebaudeertragswert (07 x 03) 64.293,00 DM
10 anteiliger Bodenwert s.0. DM
11 vorlaufiger Ertragswert rd. (08 + 10) 95.893,00 DM
13 Ertragswert (gerundet) 96.000,00 DM

Aus den vorliegenden Kaufpreisdaten zum WST wurde ein
Liegenschaftszinssatz von rd. 3,49 % nachgewiesen. Nach
ortlicher Lage und sachverstindiger Einschitzung ist dieser
zum WST bei Ansatz der Eingangsparameter — wie verwendet
— als angemessen anzusehen.

Dieser ist fiir die vorliegenden Eingangsdaten zutreffend, ein
davon abweichender nicht.

Der marktbezogene Liegenschaftszinssatz ergibt einen durch-
schnittlichen Mietvervielfiltiger von dem rd. 17 3/4-fachen
der Jahresmiete der Beispiels-Wohnung.

Der Liegenschaftszinssatz ist allerdings von den jeweiligen
Eingangsdaten abhingig. Andert man beispielsweise den
— fiir die Ertragswertbestimmung ebenfalls besonders sensi-
blen — Eingangsparameter »Miethohe«, muss auch der anzu-
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wendende Liegenschaftszinssatz angepasst werden, wie das
nachfolgende (verdnderte) Berechnungsschema zeigt.

Der Einfluss eines abweichenden Bodenwerts ist im Ertrags-
wertverfahren hingegen bei lingerer Restnutzungsdauer, wie
erwihnt, von marginalem Einfluss und wurde dementspre-
chend zuléssigerweise vernachléssigt.

5.6.4 Ermittlung und Anwendung des Liegenschaftszins-
satzes bei veranderter Miethohe

Um einen moglichen Einwand zu entkréften, es sei mit dem
aus dem Mietspiegel abgeleiteten, ggf. nicht im Objekt erziel-
ten, also ein falscher Mietzins in die vorstehende Berechnung
eingefligt, soll nachfolgend untersucht werden, welches Er-
gebnis sich bei erheblich abweichendem (z.B. niedrigerem)
Mietzins je m? ergibt.

Der Liegenschaftszinssatz ist keine beliebige, sondern eine
empirische Grofle. Werden die Parameter, beispielsweise der
mtl. Mietzins und damit der jédhrliche Rohertrag sowie der Be-
wirtschaftungskostenanteil verdndert, ergibt sich zwingend
auch eine Verdnderung des Liegenschaftszinssatzes, wenn
dieser aus den entsprechenden Marktdaten (tatsdchlich statt-
gefundene Kaufvorfille in dem entsprechenden Marktseg-
ment) abgeleitet wurde.

Bei konsequentem Einhalten der Regeln der Ableitung der
Liegenschaftszinssétze libertragen sich gednderte Eingangs-
parameter auf den Liegenschaftszinssatz. Dieser wiederum
verdndert bei den jeweils unterschiedlichen Eingabedaten
auch das Ergebnis des Ertragswertverfahrens.

Nachfolgend wird deutlich gemacht, dass bei drastischer Ver-
dnderung des Eingangsdatums »Miethohe« der Liegen-
schaftszinssatz eine drastische Verdnderung erfdhrt, nicht
aber, wie sich zeigen wird, der Ertragswert.
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Zweite Untersuchung: Miete gedndert auf 8,50 DMim2 BWK angepasst wie oben, Bodenwert durchgangig 43,54 m? x 725,00 DMim?

Grund- KP KP€/m2lt. | KPDM/m?It
Ifd- | Kaufzeit- |stiicks-| angepasst | GAA nach GAAnach Nutz- Bodenwert
N, punkt | flache | (gerundet) | Anpassungen | Anpassungen | fléche ROE BWK RE (Uberschlag)
(m?) (DM) (m?) (DMiJahr) | (DMiJahr) | (DMAahr) (DM)

1 Apr.96 | 43,54] 93.000,00 1.406,00 2749900 3380 3.447,60 1.087,68 2.359,92 31.600,00
2 Jun.96 | 4354] 80.000,00 1.192,00 2331,35] 3430 3.498,60 1.103,77 2.394,83 31.600,00
3 | Aug.96 | 4354] 82.000,00 1.236,00 2417411 3380 3.447,60 1.087,68 2.359,92 31.600,00
4 Okt. 96 | 4354] 150.000,00 1.656,00 3.238,85] 4630 4.722,60 1.489,93 3.232,67 31.600,00
6 | Nov.9%6 | 4354] 79.000,00 1.183,00 2313,75] 34,30 3.498 60 1.103,77 2.394,83 31.600,00
7 | Dez.96 | 43,54] 129.000,00 1.425,00 2.787,08] 46,30 4.722,60 1.489,93 3.232,67 31.600,00
8 | Dez.9 | 4354] 77.000,00 1.147,00 224334 34,30 3.498 60 1.103,77 2.3%4,83 31.600,00
13 | Mai96 | 4354| 155.000,00 1.626,00 3.180,18] 4871 4.968,42 1.567,48 3.400,94 31.600,00
16 | Nov.97 | 4354 84.000,00 1.159,00 226681 3690 3.763,80 1.187,44 2.576,36) 31.600,00
18 | Jan.98 | 4354 112.000,00 1.296,00 253476 44,20 450840 1.422,35 3.086,05 31.600,00
19 | Feb.98 [ 4354 120.000,00 1.313,00 2568000 4661 4.754,22 1.499,91 3.254,31 31.600,00
22 | Mrz.98 | 43,54] 130.000,00 1.513,00 2959,17) 44,10 4.498,20 1.41913 3.079,07, 31.600,00
|-Durchschnittsobjekt 108.000,00 1.350,00 2,630,001 40,30 411,00 1.297,00 2.814,00 31.600,00

Iterationsverfahren zur Ableitung des Liegenschaftszinssatzes

Ifd.- | Miete je m? Anfangs- pnach 1. pnach2. | pnach3. ROE-Verviel-
Nr. Wil RND rendite Naherung Naherung | Néherung p faltiger
) Jahre % % % % %
1 40 2,54 1,57 1,34 1,28 1,26 26,98
2 | 850DM | 40 2,99 2,19 2,03 2,00 1,99 22,87
3 [ 850DM [ 40 2,88 2,04 1,87 1,83 1,82 23,78
4 | 850DM | 40 2,16 0,89 0,50 0,37 0,32 31,76
6 | 850DM [ 40 3,03 2,24 2,09 2,06 2,05 22,58
7 | 850DM | 40 2,51 1,39 1,08 0,99 0,96 27,32
8 | 850DM | 40 3,11 2,35 2,21 2,18 2,17 22,01
13 ] 850DM | 40 2,19 0,93 0,54 04 0,36 31,20
16 | 850DM | 40 3,07 2,25 2,09 2,05 2,05 22,32
18 | 850DM | 40 2,76 1,75 1,50 1,43 141 24,84
19 | 850DM | 40 2,71 1,67 1,40 1,33 1,30 25,24
22 | 850DM | 40 2,37 121 0,89 078 0,75 28,90

@ 850DM | 40 2,61 158 1,32 1,25 - 26,27

Im vorliegenden Fall wurde aus den vorliegenden Kaufpreis-

3 L e a Wohnflache der Bewertungswohnung 35,48 m?
daten und einer (ggf: Wlukurhchen) Mlethohe von 8,50 DM b mil. Miete je m? netto kalt T o
/m? mtl. zum WST ein Liegenschaftszinssatz von rd. 1,23 % ¢ Nebenkosten mtl. je m? 2.27 DM/m?
nachgewiesen. d Rohertrag monatlich (brutto-kalt) s.o. 383,00 DM
o . e Rohertrag monatlich (netto-kalt) s.o. 302,00|D|v|
Es ergibt sich folgende, gednderte Berechnung: 01 Jahresrohertrag (netto-kalt) 3.624,00 DM p 2.
02 Jahrliche Bewirtschaftungskosten gesamt 1.143,00 DM p.a.
- davon Verwaltung 320,00|DM p.a.
- davon Mietausfallwagnis 92,00|DM p.a.
- davon Instandhaltung 731,00|DM p.a.
03 nachhaltig erzielbarer Reinertrag (01 - 02) 2.481,00 DM p.a.
Reinertragsanteil am Rohertrag 68,46 %
04 anteiliger Bodenertrag (07 x 10) 389,00 DM p.a.
05 Gebaudereinertrag (03 - 04) 2.092,00 DM p.a.
06 Restnutzungsdauer | 40lvahre
07 Liegenschaftszinssatz % p.a.
08 Barwertfaktor gem. § 20 ImmoWertV 31,44
09 Gebaudeertragswert (07 x 03) 65.781,00 DM
10 anteiliger Bodenwert s.o. DM
11 vorlaufiger Ertragswert rd. (08 + 10) 97.381,00 DM
13 Ertragswert (gerundet) 97.000,00 DM

GuG 1 m 2013 13



Abhandlungen Vogel, Zur sachgerechten Ableitung der Verkehrswerte von Eigentumswohnungen

In diesem Fall ergibt der marktbezogene Liegenschaftszins-
satz einen durchschnittlichen Mietvervielfdltiger von dem
rd. 27-fachen der (gednderten) Jahresmiete der streitbefange-
nen Wohnung.

5.6.5 Gegeniiberstellung der Ergebnisse und Fazit

Die vorstehenden und im Hauptgutachten ermittelten Ergeb-
nisse sind gegentiberzustellen.

Vergleichswertverfahren rd. 94.000 DM
Ertragswert bei Mietansatz 10,71 DM/m? rd. ~ 96.000 DM
Ertragswert bei Mietansatz 8,50 DM/m?rd. ~ 97.000 DM

In allen Fillen zeigt sich ein weitgehend homogenes Bild. Die
Abweichung zwischen »klassischem« Vergleichswert und den
beiden Ertragswertermittlungen, die sich auf die im Markt zu-
stande gekommenen Verkdufe und die daraus abgeleiteten
Liegenschaftszinssétze stiitzen, sind marginal. Sie betragen
maximal rd. 3 %, eine GroBenordnung, die in der Wertermitt-
lung unter den zu vernachldssigenden »Rundungsdifferenzen«
einzuordnen ist.

6 Grundsatzliches zum Verhaltnis Ertrags-
wert - Vergleichswert

An die Einleitung wird angekniipft: In der Wertermittlung
wird immer wieder der Grundsatz zitiert, dass alle drei Ver-
fahren zur Bestimmung eines Verkehrswerts — Vergleichswert-
verfahren, Ertragswertverfahren und Sachwertverfahren —
gleichrangig nebeneinander stehen. Bei sachgerechter An-
wendung ist an diesem Grundsatz nichts falsch. Das trifft da-
mit selbstverstdndlich auch auf das Marktsegment der Eigen-
tumswohnungen zu. Falsch ist jedoch die hdufig zu findende
Aussage, dass sich aus einem der Verfahren (hier: Ertragswert-
verfahren) ein deutlich abweichendes Rechenergebnis gegen-
iiber dem Vergleichswertverfahren ergibt. Wenn ein derartiges
Ergebnis in einem Gutachten auftaucht, ist erheblicher Vorbe-
halt angebracht. Denn bei sachgerechter Anwendung beider
Verfahren konnen die Ergebnisse beider Verfahren nur um
Rundungsdifferenzen voneinander abweichen.

»Knackpunkt« ist in den Féllen, in denen vom sachgerecht
angewendeten direkten Vergleichswertverfahren erheblich ab-
weichende Zahlen aus einer Ertragsberechnung ausgewiesen
werden, der zutreffende Ansatz des Liegenschaftszinssatzes.
Wird dieser unzutreffend in das Rechenschema des Ertrags-
wertverfahrens eingesetzt, wird zwangslaufig ein vom Markt-
wert abweichendes Ergebnis dargestellt.

In der Tat muss man bei allen drei Wertermittlungsverfahren
davon ausgehen, dass hier nicht theoretische oder gar fiktive
Werte Grundlage einer sachgerechten Wertfindung sind.
Sachgerecht kann eine Wertfindung nur sein, wenn die Daten
aus dem Marktsegment abgeleitet werden, das im Fokus der
betreffenden Bearbeitung ist.

Vorstehend konnte dargelegt werden, dass bei qualifizierter
Anwendung der Eingangsparameter das marktgestiitzte Ver-
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gleichswertverfahren ein nur unbedeutend abweichendes Er-
gebnis erbringt, gegeniiber dem aus dem Markt abgeleiteten
Ertragswertverfahren.

Man kann feststellen, dass, wenn das Verfahren sachgerecht
angewendet wird, sich die Logik des Markts immer wieder
durchsetzt. Der auch in einem gerichtlichen Auftrag gesuchte
Verkehrswert, der aufgrund empirisch erhobener marktbezo-
gener Daten abgeleitet wurde, dndert sich durch die gegen-
seitigen Abhéngigkeiten der Verhiltnisse in den jeweiligen
Daten nur duf3erst marginal. Er ist unabhidngig von der Verfah-
renswahl.

Daher ist die Vermutung ein Trugschluss, das Verwenden
eines anderen als des Vergleichswertverfahrens (des am
starksten marktbezogenen Verfahrens der Wertermittlung) er-
gébe einen anderen Verkehrswert.

Daran dndert auch die Zahl von vorgelegten Gutachten nichts,
die — ohne die erforderliche Ableitung des Liegenschaftszins-
satzes — Ertragswerte ausweisen, die im Markt nicht gestiitzt
sind. Wie oben bereits nachgewiesen, kann es zu einer deutli-
chen Abweichung des Ertragswerts vom Vergleichswertver-
fahren nur dann kommen, wenn das Ertragswertverfahren
nicht sachgerecht durchgefiihrt wird. Wird allerdings das Er-
tragswertverfahren marktangemessen erarbeitet, zeigen sich
keine signifikanten Abweichungen vom direkten Vergleichs-
wertverfahren, aus der sich eine Nicht-Verwendbarkeit des
Vergleichswertverfahrens ableiten lief3e.

Aus sachverstindiger Sicht ist keine Veranlassung gegeben,
von der auf das marktgestiitzte Vergleichswertverfahren bezo-
genen Ermittlungsmethode abzuweichen. Wie bereits ausge-
fithrt, stiitzt sich die Datengrundlage des Ertragswertverfah-
rens ebenfalls auf gezahlte Kaufpreise.

Dem Sachverstindigen kommt nicht die Rolle zu, den ver-
meintlich »dummen« Markt eines Besseren zu belehren. Er
hat auch scheinbar nicht rational begriindbares Verhalten der
Marktteilnehmer bei der Beurteilung des Markts auch dann zu
registrieren, wenn spétere Erkenntnisse einen anderen Kauf-
preis giinstiger erscheinen lassen. Er hat den stattgefundenen
Markt unbeeinflusst abzubilden.

Deutlich wird: Die in einem Gutachten durch direkte Preisver-
gleiche ermittelten Ergebnisse lassen sich auch unter Rendite-
gesichtspunkten im Ertragswertverfahren bestitigen, sofern
der Liegenschaftszinssatz aus dem Marktgeschehen abgeleitet
wurde.

Zum Abbilden des Markts durch die Arbeit des Gutachteraus-
schusses gehort ganz zentral auch die Ableitung des Rentabi-
litdtsgefliges, zu dem Immobilien verkauft werden. Gutachter-
ausschiisse, soweit sie Liegenschaftszinssétze veroffentlichen,
leiten diese fiir Miethduser etc. ab. Sprich: Aus Vergleichen
der erfolgten Verkaufe. So ldsst sich durch die iterative Riick-
rechnung ein marktbezogener Liegenschaftszinssatz feststel-
len. Um es noch einmal zu betonen: Aus Vergleichen.

Auch ein verantwortlich handelnder Gutachterausschuss, der
die fiir die Wertermittlung erforderlichen Daten erhebt und der
Fachwelt zur Verfiigung stellt (vgl. BauGB § 192 ff.), publi-
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ziert keinesfalls z.B. Liegenschaftszinssitze fiir seinen regio-
nalen Bereich, die schlicht der Fachliteratur entnommen sind.
Nein. Im Bereich der Renditeimmobilien untersuchen die
Gutachterausschiisse die zustande gekommenen Transaktio-
nen dieses Marktsegments und bilden aus den tatsdchlichen
Kauffdllen den Markt ab. Téten das nicht viele Gutachteraus-
schiisse in zuverldssiger Weise, miisste bei jedem Einzelgut-
achten der Sachverstindige die Liegenschaftszinssitze immer
wieder neu ableiten. Die Arbeit der Gutachterausschiisse ent-
hebt in vielen Regionen den Sachverstindigen von dieser not-
wendigen Leistung.

Allerdings gibt es deutlich weniger Gutachterausschiisse, die
sich der Miihe unterziehen, Liegenschaftszinssitze fiir Eigen-
tumswohnungsverkdufe zu verdffentlichen. Dazu besteht al-
lerdings auch nur ein bedingter Anlass, da ja — wie vorstehend
bereits ausgefiihrt — Eigentumswohnungen typischerweise im
Vergleichswertverfahren bewertet werden.

Besteht hingegen die (eigentlich kaum erforderliche) Notwen-
digkeit einer Ableitung des Ertragswerts fiir eine Eigentums-
wohnung, ist dies ebenfalls moglich. Allerdings muss sich der
Sachverstindige hier der Miihe unterziehen, das sensible Datum
»Liegenschaftszinssatz« aus dem Marktgeschehen abzuleiten.

Dabei ist es irrig, Daten fiir die Bestimmung des Werts einer
Eigentumswohnung aus Quellen zu schopfen, die sich z.B. mit
Renditeimmobilien beschiftigen (Miethduser, Wohn- und
Geschiftshduser). Das sind Wirtschaftsgiiter anderer Markt-
gingigkeit. Ein »Uberhelfen« der dortigen Daten in das ande-
re Marktsegment der Eigentumswohnungen fiihrt zu Fehlaus-
sagen.

Untauglich ist der Versuch, im Fall der Bewertung von Eigen-
tumswohnungen Eingangsparameter in das Ertragswertverfah-
ren mit »Literaturangaben« oder »gegriffenen« und nicht zeit-
nah aus dem regionalen Markt begriindeten Liegenschafts-
zinssédtzen einzufiihren. Gibt es die Mdoglichkeit, in diesem
Marktsegment aus Vergleichspreisen einen regionalen und zeit-
nahen Liegenschaftszinssatz durch das bekannte iterative Ver-
fahren abzuleiten, birgt jede andere, nicht mit nachvollzieh-
baren Marktdaten begriindete Ableitung des Liegenschaftszins-
satzes den Geruch der groben Fahrlédssigkeit in sich.

Die Verfasser solcher Gutachten miissen sich dariiber im Kla-
ren sein, dass sie fiir ihr Gutachten gegeniiber dem Verwender
in der vollen Haftung stehen. Werden aufgrund solcher fal-
scher Gutachten Entscheidungen gefillt und/oder Dispositio-
nen getroffen, haften sie flir einen moglichen Schaden, der
sich aus ihrem Gutachten ergibt.
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