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Das Ertragswertverfahren

Beim Ertragswertverfahren ermittelt man den Verkelrt auf folgender
Denkgrundlage: Welchen Gewinn kann jemand mit eih@mobilie erzielen? Der
Ertragsgedanke steht hierbei im Vordergrund. Dalgmet sich das Verfahren vor allem fir
Immobilien, die jemand aus Gewinntberlegungen affich

Aber auch bei einem Einfamilienhaus — das zuméist 2ur Eigennutzung angeschafft
wird — kann man den Ertragswert ermitteln; schi@filkann man ein Einfamilienhaus
trotzdem vermieten, und aul3erdem spart sich eierigner die Miete, wenn er in seinem
H&auschen wohnt, daher spielt diese Frage auclhfieine Bedeutung.

Boden und Gebdude

Beim Ertragswertverfahren wird zunachst nur degenGewinn bericksichtigt, der
durch das oder di&ebaudebaulichen Anlagen) zustande kommt. Berdenwert wird wie
ublich im Vergleichswertverfahren ermittelt und derartragswert der Gebaude
hinzugerechnet.

Dies liegt daran, dass Gebaude eine zeitlich betgewirtschaftliche Lebensdauer
haben und ihr Ertrag daher nur auf diese begrdrettensdauer von 60, 80 oder 100 Jahren
betrachtet werden kann.

Boden hingegen besteht nach menschlichen Mal3sg&gnund kann daher nicht mit
dem gleichen zeitlichen Rahmen betrachtet werden.

Aus diesem Grunde werden diese beiden Bestandteiteer Immobilie im
Ertragswertverfahren getrennt betrachtet; jedeodawit der Methodik, die am besten zu ihm
passt.

Schauen wir uns zunachst den Ablauf des Ertragseréatirens in einem Schema an.

! Anteil des Bodens am Grundstiickswert, insbesorat@r®’erkehrswert eines bebauten Grundstiicks. (V§-Bi

CHPL-WIRT-10G, (FHY MIBKO OTTO - WOR DER INDUSTRIE- UMD HANDELSKAMMER ZU BERLIN OFFENTLICH BESTELLTER UND YEREIDIGTER
SACHVERSTANDIGER FUR DIE BEWERTUMNG REEAUTER UND UNBERAUTER GRUMDSTUCKE - ZERTIFIZIERT MACH MM EN 17024 wOR WF-ZERT.
IMMOBILIEN-5ACHYERSTANDIGER EBSAB11S
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Dies beinhaltet in der linken Spalte den jeweiligdrachbegriff und die
Rechenoperation, die damit ausgefuhrt wird.
In der mittleren Spalte gibt es dazu eine Erlautgru
In der rechten Spalte wird eine Beispielrechnunglagefihrt.
Ablaufschema des Ertragswertverfahrens
Rohertrag = Mieteinnahmen (pro Jahr) 5.700,00 €
- Bewirtschaftungskosten = vom Eigentiimer zu tragende Kosten (Verwaltung, - 1.596,00 &
Mietausfall, Instandhaltung)
= Reinertrag = Summe der Einnahmen abzglich dstdfo 4.104,00 €
- Ertragsanteil des Boder] S Af‘te" des Ertr_ages, der nur durch dédlen -3.520,00 €
erwirtschaftet wird
- Gebaudeertragsanteil = Antell des Ertr_ages, der nur durch d@ebaude 584,00 €
erwirtschaftet wird
wird Uber die kapitalisieren: diejenige Menge an Kapital errechne
Restnutzungsdauer die als Kapitalanlage den gleichen Ertrag erbringen x 17,622
kapitalisiert wurde wie das oder die Gebaude
= alle zukUnftigen Einnahmen durch das Gebaude bi
= Gebaudeertragswert | zum Ende seiner Restnutzungsdauer auf den Stichfag 10.291,25 €
abgezinst und addiert
+ Bodenwert = W'ert des Bodens (im Vergleichswertverfahren +64.000,00 €
ermittelt)
= vorlaufiger Ertragswert 74.291,25 €
+/- sonstige besondere | = werterhohende oder —mindernde Einflisse, die im
19 Ertragswertverfahren bis zu diesem Punkt noch nicht
wertbeeinflussende N " -0,00 €
, bertcksichtigt wurden (z.B. Beseitigung von
Umsténde -
Bauschaden)
= Ertragswert 74.291,25 €
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Die Fachbegriffe des Verfahrens

Begriffe bzgl. Einnahmen

Pacht

Miete

nachhaltig
erzielbare Miete

ortsuibliche
Miete

Die Pacht ist ein gegenseitiger Vertrag, durch denVerpachter dem Pachter gegen
Zahlung eines Pachtzinses den Gebrauch und die uhlytz(Genuss der bei

ordnungsgemalRer Nutzung anfallenden Friichte) dgragbteten Sache gewahrt. Die
Pacht gewahrt dem Pachter also anders als bei dete Micht nur den Gebrauch,

sondern auch die Nutzung (z.B. den Ernteertragsaiagpachteten Hofes). (WF-Bib)

Beispiele fur die Nutzung gemaf einem Pachtvertrag:

- eine Gastwirtschaft kann genutzt werden, um damisatz und Gewinn zu erzielen
- ein Bauernhof kann verpachtet und vom Péchter zewi@erzielung genutzt
werden (O&K)

Die Miete ist ein gegenseitiger Vertrag iber dieetliissung des zeitweiligen Gebrauchs
der vermieteten Sache gegen die Zahlung eines iketz.

Im Gegensatz zur Pacht (88 581 ff. BGB) bereclu@ytMietvertrag nur zum Gebrauch,
nicht jedoch zum Genuss der Frichte (Ertrag) desieteten Gegenstands. (WF-Bib)

Die Miete ist der in der Wertermittlung wesentlibAufiger bendtigte Begriff, da die
meisten Immobilien nicht verpachtet sondern veretigerden.

Vermietet werden (a) Wohnraume, (b) Garagen, 3&¢He usw., (c) Gewerberaume
(Laden, Biros, Hallen, Praxen usw.), (d) sonst{fetlerrdume, Géarten usw.).

Bei der Miete fir Wohnraume ist zu beachten, dasgesetzliche Regelungen gibt, die
die Vertragsfreiheit bzgl. der Hohe dieser Mietedieanken.

Im Folgenden finden wir ein paar Begriffe bzgl. Miedie verschiedene Gesichtspunkte
auf das Thema wiedergeben und aufzeigen, was heiEdeagswertermittlung zu
beachten ist. (O&K)

Im Gegensatz zur gegenwartig tatsachlich vorhandétiete — die Uber oder unter dem
Durchschnitt der Mieten fiir die jeweilige Objektartd die jeweilige Lage liegen kann —
diejenige Miete, die man aufgrund dessen, dassnsektgerecht ist, langfristig
zuverlassig erwarten kann. (O&K)

Bei der Ertragswertermittiung durfen (zunachst) dig auch in Zukunft nachhaltig
erzielbaren Einnahmen zugrunde gelegt werden...

Hieraus folgt, dass die fir das Grundstiick tat$éehrzielten Mieten selbst dann nicht

ungeprft als nachhaltig erzielbare Mieten in dimi&lung des vorlaufigen Ertragswerts

eingefiuihrt werden dirfen, wenn ein langfristigereMertrag besteht. Es kann immer
wieder festgestellt werden, dass sich Sachvergiaralirch eine sehr hohe tatséchliche
Miete zu Uberhdhten Mietansatzen verleiten lassen..

Diesbeziigliche Fehleinschatzungen kénnen vermiaggden, wenn man sich zunéchst
das zu bewertende Grundstick von der aktuellen udgtaind von der bestehenden
mietvertraglichen Situation frei vorstellt und Ulegt, zu welchen Konditionen das
Grundsttick dann neu vermietbar ware. (Sprengnetter)

Es bezeichnet die durchschnittliche Miete, die ¥éargleichbare Wohnungen in ihrer
jeweiligen Lage ublich ist.
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Marktmiete

Kostenmiete

Kappungsgrenze

Wesentlichkeitsg
renze

Mietpreistiberho
hung

Mietwucher

Wertsicherungsk
lausel

Rohertrag

Der dafiir hergenommene Zeitraum sind die letzten dahre. Einbezogen werden dabei
a) die Neuvermietungen und b) die Mietanderungaearimalb der letzten vier Jahre.
Ausgenommen davon sind preisgebundene (6ffentkétirderte) Wohnungen.

Fur die Wertermittlung ist es wesentlich, dass rdamnortsiblicheund damit wirklich
nachhaltig erzielbare Mietansetzt. (O&K)

Die am Stichtag bei Neuvermietungen durchschritiiczielbare Miete. (WF-Bib)

Mietenbegriff im oOffentlich geférderten Wohnungsb&aDrientiert sich nicht an der
Ortstiblichkeit, sondern wird anhand einer sog. $¢haftlichkeitsberechnung bestimmt.
Eine einer Kostenmiete unterliegende Wohnung datr ran Personen mit
Wohnberechtigungsschein vermietet werden.

Darf nicht verwechselt werden mit dem im frei fimaarten Wohnungsbau verwendeten
Begriff der ,kostendeckenden Miete*“. (WF-Bib)

Das bedeutet, dass ein Wohnungsvermieter innediadiv gesetzlich definierten Zeit die
Miete nur um einen bestimmten Prozentsatz anheben sklbst wenn er dabei noch
nicht an die ortsuibliche Miete rankommt.

Derzeit max. Steigerung von 20 % innerhalb vonigela (O&K)
Gesetzliche Definition (Legaldefinition): 8 5 (Al#®). Wirtschaftsstrafgesetz

Die vom Gesetzgeber noch geduldete Uberschreitengusiiblichen Vergleichsmiete
(Toleranzgrenze). Liegt allgemein bei 120 % desidstichen Vergleichsmiete, wird
jedoch bei Nachweis hoher Kapitalkosten (somit &ddereicherung) bis auf 150 % der
ortstiblichen Vergleichsmiete angehoben. (WF-Bib)

Eine Mietpreisuberhéhundiegt gemalR § 5 Wirtschaftsstrafgesetz dann vemmnwdie
ortstibliche Miete (auch Mietspiegelmiete oder Veiaismiete genannt) um mehr als
20%, damit also digVesentlichkeitsgrenZ@erschritten wird. (O&K)

Mietwucherliegt vor bei Uberschreiten der ortsiiblichen Veigfismiete um 50%. (OLG
KoIn, Urteil vom 22.08.1978 - 1 Ss 391/78)

Vor allem bei Gewerbemietvertragen kommt es vossdsich Mieter und Vermieter
darauf einigen, die Mieterhéhung anhand der allgeemeinflation zu gestalten. Dabei
wird z. B. vereinbart, dass alle soundsoviel Jéitwerpriift wird, um wie viel Prozent die
allgemeinen Lebenshaltungskosten gestiegen sind meggEen am
Lebenshaltungskostenindexder Statistischen Amter) und dann wird die Miete
entsprechend angepasst.

Es kann auch ein anderer Index verwendet werdBnder der Mietsteigerungen. Daher
wird diese Art der Gestaltung auch als ,Indexmidiezeichnet. (O&K)

Vereinbarung, wonach auf Geld lautende Forderuagesinen Index gebunden werden,
um die Substanz in den Zeiten allgemeiner Pregestieng zu sichern. (WF-Bib)

Der Rohertrag umfasst alle bei ordnungsgemdaler rBmhaftung und zuldssiger
Nutzung nachhaltig erzielbaren Einnahmen aus deomd3tiick, insbesondere Mieten

2 <Mehrzahl: Indizes> (Wirtschaftswesen) statistisciMesswert, durch den eine Veranderung bestimmter
wirtschaftlicher Tatbestande ausgedriickt witelr Index der Lebenshaltungskosten ist leicht gmfagesunken.

(Duden)
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und Pachten einschlief3lich Vergutungen. Umlagesm zdr Deckung von Betriebskosten
gezahlt werden, sind nicht zu berlcksichtigen. ...

Fur leer stehende und eigen genutzte Raume sowsslithe, die aus persdnlichen oder
wirtschaftlichen Grinden billiger vermietet werdeist ebenfalls die ortsiblich
nachhaltig erzielbare Miete anzusetzen. Die Einrahfiir Reklameflachen u.a. sind als
besonder wertbeeinflussende Umstande zu beweWidsB(b)

Begriffe bzgl. Ausgaben

Betriebskosten

Bewirtschaftung
skosten

Verwaltungs-
kosten

Instandhaltungs-
kosten

Mietausfall-
wagnis

Diejenigen Kosten, die einem Eigentimer durch dagjerfum oder den
bestimmungsgemalen Gebrauch des Grundstiicks bZvau@es entsteheand auf
Mieter umlegbar sind!

Sie sind in derBetriebskostenverordnundefiniert. Es gehéren demgemald dazu die
Kosten fur: Grundsteuer, Wasserversorgung, Entwésge Heizung, Warmwasser,
Aufzige, StraRenreinigung und Mullabfuhr, Hausgeing und Ungezieferbekampfung,
Gartenpflege, Beleuchtung, Schornsteinreinigung;hSaind Haftpflichtversicherung,
Hauswart, Antennen und Kabel.

Ublicherweise werden diese Kosten auf Mieter abdgyaprich die Mieter bezahlen
diese als sogNebenkostenu ihrer Nettokaltmiete. (O&K)

Bewirtschaftungskosten sind regelméafig und nadighatifallende Ausgaben, die der
Eigentimer fur das Grundstick zu zahlen hat und adie im Gegensatz zu den
Betriebskosten —nicht auf Mieter abwéalzen darf. Dazu gehdren die Kostén
Hausverwaltung die Instandhaltungskostennd dasMietausfallwagnis(das Wagnis
einer Einnahmenminderung durch uneinbringliche Niekstdnde oder Leerstand).
(O&K)

Bewirtschaftungskosten sind regelmafig und nadgteaiifallende Ausgaben. Soweit sie
im Einzelfalle nicht ermittelt werden kdnnen, siBdfahrungsséatze zugrunde zu legen.
Zinsen fur Hypothekendarlehen und Grundschuldenr sdestige Zahlungen fir auf
dem Grundstick lastende privatrechtliche Verpflicigen sind bei  den
Bewirtschaftungskosten nicht zu berticksichtigenE{Bib)

Verwaltungskosten sind die Kosten der zur Verwatdes Grundstiicks erforderlichen
Arbeitskrafte und Einrichtungen, die Kosten der gicifit sowie die Kosten fir die
Prufungen des Jahresabschlusses oder der Gesahiéfigf des Eigentimers. (WF-Bib)

Instandhaltungskosten sind Kosten, die infolge Abmug, Alterung und Witterung zur
Erhaltungdes bestimmungsgemalien Gebrauchs der baulichegeimwahrend ihrer
Nutzungsdauer aufgewendet werden missen. Die Hisdtongskosten umfassen
sowohl die fur die laufende Unterhaltung als audh fiir die Erneuerung einzelner
baulicher Teile aufzuwendenden Kosten. Schonheisaturen werden u.U. von den
Mietern oder sonstigen Nutzern getragen. (WF-Bib)

Der dauerhafte Leerstand einer Mietwohnung oderkdize Dauer, bis der nachste
Mieter einzieht, fehlen dem Vermieter in seinenr@immen, ebenso die uneinbringlichen
Mietriickstande (Mieter kann nicht bezahlen) und ddinderungsbetrag bei
Mietminderungen. Dieser Fehlbetrag stellt das Misfallwagnis dar. (O&K)

Mietausfallwagnis ist das Wagnis einer Ertragsmindg, die durch uneinbringliche
Mietriickstande oder Leerstehen von Raum, der zum\¢ung bestimmt ist, entsteht.
Es dient auch zur Deckung der Kosten einer Rectitdgang auf Mietzahlung,

Aufhebung eines Mietverhaltnisses oder Raumung8(ls. 5 WertV u. 8§ 29 Abs. 1
Satz 1 II. BV).
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Unter dem Mietausfall sind ferner auch solche Miattarungen zu subsumieren, die
aufgrund vorlbergehender, d.h. behebbarer Méngel dan Mietsache infolge
Mietreduzierung durch den Mieter eintreten. Behhioehebbaren Mangeln ist dagegen
bereits die Grundmiete zu reduzieren, da diese nMineterung auf Dauer mit der
Mietsache verbunden bleibt. (Sprengnetter)

Sonstige Begriffe des Ertragswertverfahrens

Reinertrag

besondere
wertbeeinflussen
de Umstande
(bwU)

Rohertrag abzlglich der Bewirtschaftungskosterbedgn Reinertrag.
Der Reinertrag entspricht dem Gewinn ein_t_es Gesshafto man Einnahmen erzielt,
Ausgaben davon bestreitet und dann einen Uberstietigdt. (O&K)

alle vom Ublichen Zustand abweichenden individuellavertbeeinflussenden
Eigenschaften des Bewertungsobjekts. (Sprengnetter)

Dies kdnnte z.B. sein, dass:
- Denkmalschutz zu erhéhten Kosten bei Instandhgltund Modernisierung fuhrt

- notwendige Reparaturen und Instandhaltungen mattitzeitig durchgefiinrt worden
sind und daher diesbeziiglich ein Rickstau besteht

- die gegenwartige Miete von der langfristig zu amenden nach unten oder oben
abweicht und man daher fiir einen gewissen Zeitrasmlange, wie man annimmt, dass
diese Mehr- oder Mindermiete noch bestehen bletie-Differenz zwischen der normal
ublichen und der tatsachlich abweichenden Miete iten Dies wird als
Mietabweichundezeichnet. (O&K)
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Beispielrechnung fir eine Eigentumswohnung

Wohneinheiten Flache Miete/m? Miete/mtl Miete/Jahr
Wohnung 2.0G links 75,00 m 6,00 €/m? 450,00 € 5.400,00 €
Gesamt 75,00 m 6,00 €/m 450,00 € 5.400,00 €
Stellplatze Anzahl Miete/Stiick Miete/mtl Miete/Jahr
Stellplatze 1 25,00 € 25,00 € 300,00 €
Gesamt 1 25,00(€ 25,00 € 300,00 €
Rohertrag 5.700,00 €
Position Anteil Bezugsmenge Betrag

Bewirtschaftungskosten 28,00|% 5.700,00 € 1.596,00 €

Bewirtschaftungskosten 1.596,00 €- 1.596,00 €
Jahrlicher Reinertrag (= Rohertrag - Bewirtschaftungskosten) = 4.104,00 €
Reinertragsanteil des BodefrsBodenwert x Liegenschaftszinssatz ) 5,50% - 3.520,00 €
Ertrag der baulichen Anlagen (= Reinertrag - Reinertragsanteil des Bodens) = 584,00 €
Vervielfaltiger Restnutzungsdauer 65 Jakire 17,622
Ertragswert der baulichen Anlagen(= Ertrag der baulichen Anlagen x Verfielfaltiger) = 10.291,25 €
Bodenwert(Siehe Bodenwertermittlung) + 64.000,00 €
Vorlaufiger Ertragswert des Grundstiicks = 74.291,25 €
Sonstige besondere wertbeeinflussende Umstande - 0,00 €
Ertragswert = 74.291,25 €
Der Ertragswert betragt rund: 74.000 €

Die Mietansatze entnimmt man entweder dem Mietegghi der eigenen Mietdatenbank oder der
Fachliteratur. Es handelt sich dabei immer um diattokaltmiete.

Stellplatze und Garagen werden nicht pro Quadra&insetndern mit ihrer monatlichen Miete angesetzt.
Rohertragist die Gesamtsumme aller jahrlichen Mieteinnahmen

Je nachdem mit welchem Modell man arbeitet (sirertermittiungsserie vom 4. Januar 2001 Was sind
WertermittlungsmodelleZind Wertermittlungsserie vom 3. November 2003 Die uos verwendeten
Wertermittlungsmodeljegibt es unterschiedliche Methoden, um Biewirtschaftungskostenu ermitteln;
entweder als Prozentsatz vdRohertragoder als feste Summe auf Flachen o. A. bezogeRrdBa konnen
diese durch das Programm ermittelt werden; ansorisien man in den Arbeitsbdnden von Sprengnetter
nachschauen; fur Berlin gibt es ein Modell des Guiierausschusses, das in unserem eigenen Excel-
basierten Programm verwendet werden kann.

Indem man vonRohertragdie Bewirtschaftungskosteabzieht, erhéalt man déeinertrag

Miete wird naturlich nicht nur fur das Gebaude, demnm (als Teil der tatsachlichen Miete) auch fun de
Boden bezahlt. Um wirklich nur delReinertragsanteil des Gebaudes haben wird der Anteil, der vom
Grund und Boden herriihrRéinertragsanteil des Bodénsbgezogen. Der verwendete Prozentsatz ist der
Liegenschaftszinssatz

Hat man dercrtragsanteil des Boderabgezogen, bleibt d&rtrag der baulichen Anlageiibrig.

Um den Reinertrag der baulichen Anlagen zu kapitién, multipliziert man mit dem entsprechenden
Rentenbarwertfaktor ( 2Vervielfaltige). In WF-ProSa und in unserem eigenen Programm \wlied
Vervielfaltiger automatisch eingefiigt, da der Liegenschaftszinssaid die Restnutzungsdauer bereits
bekannt sind und der Vervielfaltiger sich auton@itiaus diesen ergibt. Ansonsten kann man sichrlmse
den Arbeitsmaterialien von Sprengnetter anhand beédiannten Restnutzungsdauer und dem angesetzten
Liegenschaftszinssatz aus der Tabelle aussuchenroBHgcel berechnen.

Jetzt hat man durch die Kapitalisierung mit dem tBeparwertfaktor demBarwert (heutigen Wert) der
Zeitrente (Miete) ermittelt £rtragswert der baulichen Anlagen
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Den Bodenwert entnimmt man der hier nicht abgelglde Bodenwertermittlung, die im
Vergleichswertverfahren durchgefuhrt wird

Sonstige besondere wertbeeinflussende UmstBigte sind zumeisfAbziigevom vorlaufigen Ertragswert,
kénnen aber auch Zuschlage sein. Dies beinhalteeimt Modernisierungs- und Instandsetzungskosten, e
sind aber auch andere Umstande mdoglich.

Ertragswertist der Verfahrenswert des Ertragswertverfahrens

Jedes Verfahrensergebnis (Ertragswert, Vergleictis®achwert) wird gerundet, da man nicht den Riokir
erwecken will, auf einzelne Euros genau einen Imitiestwert ermitteln zu kénnen, das ist namlich nidbr
Fall. Es gibt dazu in der Fachliteratur genaue Rege

Hinter die Berechnung figen wir Erlauterungen zo danzelnen Rechenfaktoren ein,
damit diese fur Gutachtenleser nachvollziehbar.sind

1.1.1 Erlauterungen zu den Wertansatzen in der Ertragswetberechnung

Wohn- bzw. Nutzflachen

Die Berechnung der Wohnflachen wurde von mir duedbigrt.

Diese Berechnung ist den Anlagen beigeflgt.

Rohertrag

Der Rohertrag wird aus der Mietpreissammlung desh@&astandigen unételter, Finger, Bachmann:

Ortstibliche Mieten fir Wohnungen in Ein- und Zweifeenhausern, in: Das Grundeigentum, Nr. 7/2(
als mittelfristiger Durchschnittswert abgeleitet.

Die Ertragswertermittiung wird auf der Grundlage dachhaltig erzielbaren Nettokaltmiete durchgefiiht
(vgl. 8§ 17 Abs. 1 WertV).

Bewirtschaftungskosten

Dieser Wertermittlung werden die iSprengnetter, Hans Otto: Handbuch Grundstiicksbemgrt
Loseblattsammlung,  Wertermittlungsforum,  Sinzig 3200verdffentlichten  durchschnittliche
Bewirtschaftungskosten zugrunde gelegt. Dabei wdatauf geachtet, dass dasselbe Bestimmungsm
verwendet wurde, das auch der Ableitung der Liegjeaftszinssatze zugrunde liegt.

Hinweis: Die Ermittlung der Bewirtschaftungskosk&mnte in anderen Gutachten auch wie folgt aussel

Die Bewirtschaftungskosten wurden nach den Ablgiéuimdes Berliner Gutachterausschusses ermittelt.

Liegenschaftszinssatz

Der Berliner Gutachterausschuss hat keine Liegefisdnssatze fur Einfamilienwohnh&user abgele
Daher wird der objektartenspezifische Liegenschaftsatz auf der Grundlage derSprengnetter, Han
Otto: Handbuch Grundsticksbewertung, Loseblattsamg)l Wertermittlungsforum, Sinzig 20
veroffentlichten Bundesdurchschnittswerte sowieeeey Ableitungen des Sachverstéandigen bestimmt
angesetzt. Nach Ableitungen des Sachversténdiggenidie durchschnittlichen Liegenschaftszinsskitz
Ein- und Zweifamilienwohnhauser in Berlin und im md ca. 0,25 bis 0,5 Prozentpunkte héher als
Bundesgebiet.

02

n
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5
03
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11%
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Restnutzungsdauer

Das Gebéaude wurde etwa im Jahre 1989 erbaut. Esmnst rund 15 Jahre alt. Bei einer wirtschaftliche
Gesamtnutzungsdauer von 80 Jahren ergibt sich simeitRestnutzungsdauer von 65 Jahren.

Sonstige besondere wertbeeinflussende Umstande

Keine vorhanden.
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Denken eines Immobilienkaufers

Ein Wertermittlungsverfahren ist ein Rechenmodeih das Denken eines potenziellen
Immobilienkaufers nachzuvollziehen.

Vollziehen wir doch einmal nach, wie ein Immobilk&ufer denkt, der beispielsweise
eine Eigentumswohnung zur Vermietung erwerben wiltl sich die Frage stellt, ob der
geforderte Kaufpreis akzeptabel ist.

.Die Miete, die laut Maklerexposé gegenwartig dizigird, ist toll. Viel mehr als
marktublich!

Hmmm. Aber was ist, wenn diese Mieter ausziehen?Z@gmietvertrag lauft nur noch
zwei Jahre und danach weil3 ich nicht, was ich vainkhoch an Miete einnehmen werde.

Nun, dann muss ich das Ganze doch mit derjenigeeteMdurchrechnen, die im
Durchschnittin der Gegend fir solche Wohnungen bezahlt wiesh\nddarauf kann ich mich
verlassen; schlie3lich muss ich der Bank ja auckertéissig die Raten bezahlen! Diesen
Mietansatz nennt mamachhaltig erzielbar@der auclortsubliche Miete

Okay, jetzt weild ich also, auf welche Mieteinnahn@o Jahr ichwirklich und
nachhaltigzahlen kann. Das nennt mBohertrag

Tja, davon muss ich aber noch alle Kosten abzietiemnch fir die Immobilie bezahlen
muss und die ichicht auf den Mieter abwaélzen kann.

Schauen wir mal, was das ist. Aha, hier stehtasnmluss di&/erwaltergebihrerselbst
bezahlen. AuBBerdem muss ich fur diestandhaltungder Immobilie sorgen. Groél3ere
Reparaturen usw. muss also ich bezahlen. Okay.zuledzt kann es natirlich passieren, dass
sogar eine marktubliche, durchschnittliddéete mal ausfallt Schliel3lich muss man sich ja
mal um einen neuen Mieter kimmern, wenn der alsziabt. Und vielleicht hat man dann
auch Maklerkosten, wenn der Markt nicht so rosigsaht. Diese drei Arten von Kosten
zusammen nennt md@ewirtschaftungskosten

Also muss ich von meinen jahrlichen MieteinnahmeneinemRohertrag- einen Teil
fur Bewirtschaftungskosteabrechnen. Das duirften vielleicht so 25-30% sein.

Okay, jetzt habe ich also meinen tatsachlichen @ewiro Jahr errechnet, meinen
Reinertrag indem ich von den GesamteinnahmerRolfertrag die Ausgaben
(Bewirtschaftungskostgmabgezogen habe.

Jetzt stellt sich die Frage, wiange ich diese Einnahmen noch erzielen werde;
schlie8lich wird die Wohnung irgendwann mal altedduwlie Leute wollen lieber in einen
Neubau ziehen. Dann werde ich also trotz InstatdihgémalRnahmen irgendwann die vorhin
angesetzte Miete nicht mehr bekommen. Nun, die Wornst jetzt rund 10 Jahre alt; das
dirfte dann so in etwa 60-70 Jahren der Fall s&as nennt man glaube ich
Restnutzungsdauer

Aber auch wenn daSebaudedann abgerissen wird, um neu zu bauen Glasidstick
gehort mir ja dann schon. Und das Grundstick wadin dem Sinne nicht alt. Wie
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bertcksichtige ich denn jetzt diesen Umstand, addsmit meiner Wohnung gleichzeitig zwei
Bestandteile erwerbe, die unterschiedlich langentitrtrag abwerfen?

Ich hab’s! Die Miete besteht ja zu einem Teil aes Mliete fur das Gebaude bzw. die
Wohnung, und zu einem anderen Teil aus der Mietdd8 Grundstlck; schlie3lich bekommt
man fur diegleiche Wohnung in einer guten Gegentehr Miete als in einer miesen oder
einer landlichen Gegend. Also muss ein Teil dert®aiurch did.agedes Hauses beeinflusst
sein!

Aber wie kann ich aus der gesamten Miete diesehh€&eauslosen?

Ach so, da gibt es diesen Prozentsatz, der so wadiches wie der Zinssatz bei
Kapitalanlagen ist, und der hei3t Liegenschaftsatrs Und den Wert des gesamten
Grundstiickes hat er mir auch ausgerechnet. Jetgs meh zuerst mal meinefinteil am
Grundstick bestimmen, denn mir gehort ja dann me einzelne Wohnung. Das geht tber
meinenMiteigentumsanteilDas ist der Prozentsatz zu dem mir die Teile idagses und
Grundstickes gehoren, dadlen gehéren. Schauen wir mal. Da sind finf Parteienlam
Haus und alle haben gleich grof3e Anteile, also ghinir 20 %.

Okay, das war ja ganz einfach. Und jetzt nehme rmleinen Anteil des
Grundstickswertes und multipliziere ihn mit dieskmgenschaftszinssatz. Dann habe ich
denjenigen Anteil am Reinertrag, der nur durch @asndstiickerzielt wird. Und diesen
Anteil ziehe ich dann erstmal vom gesamten Reiagrab, weil das Grundstick ja keine
Restnutzungsdauer hat und ich erstmal nur wissépwie viel Ertrag ich alleine durch die
Wohnungerziele.

Okay, jetzt weil} ich, wie vidReinertragpro Jahmlleine durch die Wohnungerursacht
wird. Und das geht noch etwa 60-70 Jahre. Na decimen wir mal mit 65 Jahren.

Aber wenn ich jetzt den jahrlichen Reinertrag deb&udes mit 65 Jahren multipliziere,
dann habe ich ja noch nicht berticksichtigt, daksdiese Einnahmen ja auch erst im Laufe
dieser 65 Jahre mache. Nun, das ist ein Problenm idé weil3 nicht, welchen heutigen Wert
das fur mich ergibt, schlief3lich verliere ich jachunoch durch die Inflation wahrend dieser 65
Jahre. Ich frage mal den Paul.“ (Telefoniert milipa

Paul: ,Ja, das ist nicht ganz einfach. Das muss mi@rZinsrechnung machen. Also
zuerst einmal musst du dir vorstellen, dass deimetdVeine Rente ist. So ahnlich wie die
Rente, die du als Arbeitnehmer von der Rentenkaskemmst. Bei der Wohnung bekommst
du sie vom Mieter daflrr, dass du ihm einen Wertgegand, namlich deine Wohnung zur
Verfligung stellst.

Das Gleiche konntest du aber auch dadurch bekomdaess, du den Kaufpreis fur die
Wohnung nicht zum Kauf der Wohnung verwendest, sondiesen Betrag in einer anderen
Kapitalanlage anlegst, z.B. Sparbuch oder Aktien.

Und jede Geldanlage hat einen bestimmten Prozentsan sie an Gewinn abwirft (das
schwankt bei manchen Anlagen gewaltig!).

Dieser Prozentsatz liegt bei Immobilien so etwa48i schwankt aber je nach Art der
Immobilie und dem Risiko, das mit der Vermietungsdir Immobilie verbunden ist. Diesen
Prozentsatz nennt man ubrigensgenschaftszinssatz
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Das bedeutet, deiReinertrag pro Jahr betragt etwa 4% von dem Betrag, den die
Immobilie wert ist.

Da du ja jetzt umgekehrt rechnen willst — du wijstherausfinden, was die Wohnung
eigentlich wert ist, anders gesagt, wie hoch dengesetztes Kapital ist — musst du die
Formel der Zinsrechnung umkehren und errechnemchesKapital notig ist, um fir eine
Dauer von 65 Jahren den von dir ausgerechrieggmertragabzuwerfen.

Aber da gibt es eine Zahl, die dieses Verfahrerimécht, mit der du deine Miete
multiplizieren kannst, wenn du weil3t, wie grof3 &estnutzungsdauarmd wie hoch der
Liegenschaftszinssaist, der sogVervielfaltiger Dieser kann mit einer Formel errechnet
werden.

Bei 65 Jahren Restnutzungsdauer und 5,5 % Liegafiszimssatz ist der
Vervielfaltiger 17,622.*

LJAlles klar, Paul. Danke fir die Hilfe!

Okay, ich muss also meinen bereits ermittel®ginertragsanteil des Gebaudest
diesem Vervielfaltiger multiplizieren und bekommand die Summe, die das Gebaude bzw.
in diesem Fall nur die Wohnung wert ist.

Okay, jetzt weil3 ich also, welchen Wert dasbaudeals Kapital betrachtet hat. Sprich,
wie viel Geld man angemessener weiseitedaflr bezahlen sollte, damit es den von mir
angesetzteReinertragauf seine Restnutzungsdauer abwirft.

Nun muss ich blof3 den Anteil des Bodenwertes, denginer Wohnung gehort, wieder
addieren und habe meinen Ertragswert.

Ach nein, die haben ja gesagt, es gabe ein paar&epen zu machen, die vom Kaufer
zu bezahlen sind. Die muss ich jetzt naturlich nablziehen. Paul sagt, das heil3t dann
besondere wertbeeinflussende Umstéande

Gut, nachdem ich diesen Betrag auch noch abgezuaes, kommt am Ende wirklich

der Wert raus, den die Wohnung tatsachlich hat. Wbas ist ja viel weniger als der
Verkaufer haben will!

Mirko Otto



