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Liegenschaftshewertung: ,,gebundener Boden-

wer

Die letzten zwei Jahrzehnte (das Liegenschaftsbewer-
tungsgesetz [LBG] betrat die Buhne der Immobilienbe-
wertung 1992) brachten eine stetige Fortentwicklung der
Erkenntnisse der Bewertungswissenschaft mit sich. Der
Ruf nach nachvollziehbaren Expertisen wurde nicht nur
in gerichtlichen Verfahren immer lauter, sondern auch
private Auftraggeber, wie etwa Banken und institutionelle
Investoren, verlangten und verlangen immer mehr nach
fundierten Bewertungsergebnissen. Zahlreiche Aus- und
Fortbildungsinstitutionen bemulhen sich mehr oder minder
erfolgreich, den Anspriichen der fortbildungswilligen Sach-
kundigen gerecht zu werden.

Trotzdem scheinen manche ,althergebrachte® Ansichten
ungeachtet ihrer Unrichtigkeit unausrottbar in Uberlieferten
Traditionen von Generationen von Sachverstandigen ver-
ankert zu sein.

Zwei zentrale Themen, die erheblichen Einfluss auf Bewer-
tungsergebnisse haben, sind besonders resistent gegen
sachliche Argumente:

e das Thema des gebundenen Bodenwertes und

e die Gewichtung von Sach- und Ertragswert als eine
Methode der Marktanpassung.

Der Fachbeirat der LiegenschaftsBewertungsAkade-
mie hat sich nun dieser Themen angenommen und Emp-
fehlungen dazu fir die Praxis ausgearbeitet, die im Fol-
genden begriindet und dargestellt werden sollen:

1. Der gebundene Bodenwert
1.1. Grundsétze der Bodenwertermittlung

Die Bodenwertermittlung ist in Osterreich einerseits durch
das LBG (§ 6) und durch die ONORM B 1802 (Punkt 5.4.2)
geregelt.

§ 6 Abs 2 LBG lautet: ,Der Bodenwert ist in der Regel als
Vergleichswert durch Heranziehung von Kaufpreisen ver-
gleichbarer unbebauter und unbestockter Liegenschaften
zu ermitteln. Wertdnderungen, die sich demgegeniiber aus
der Bebauung oder Bestockung der zu bewertenden Liegen-
schaft oder deren Zugehdrigkeit zu einem Liegenschaftsver-
band ergeben, sind gesondert zu berticksichtigen.”

Punkt 5.4.2. der ONORM B 1802 lautet: ,Es ist der ge-
bundene Bodenwert, getrennt von den tbrigen Werten,
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anzusetzen. Dieser wird aus dem Bodenwert der fiktiv un-
verbauten Liegenschaft (Ermittlung in der Regel liber das
Vergleichswertverfahren) unter Berlicksichtigung der vor-
handenen Bebauung und AufschlieBung abgeleitet. Dazu
allenfalls erforderliche Zu- und Abschlége sind nach Erfah-
rungswerten zu bestimmen.*

Die Bodenwertermittlung erfolgt im Vergleichswertver-
fahren und ist somit regelméaBig als zweites Verfahren
Bestandteil im Sachwert- und Ertragswertverfahren. Die
Summe aus dem Bodenwert — abgeleitet aus dem Ver-
gleichswertverfahren — ergibt im Sachwertverfahren mit
den Bauwerten der Geb&ude und der AuBenanlagen den
Sachwert und im Ertragswertverfahren mit dem Ertrags-
wert der Geb&ude den Ertragswert der Liegenschaft je-
weils vor Marktanpassung.

Es sei bereits an dieser Stelle darauf hingewiesen, dass
ein wertbeeinflussender Parameter des Grundstiickes, der
bereits bei der Bodenwertermittlung bericksichtigt wurde,
in der Folge nicht nochmals bei der Marktanpassung Nie-
derschlag finden darf (Punkt 3.2 der ONORM B 1802) .

Generell ist hier festzuhalten: Je mehr wertbeeinflussen-
de Parameter untersucht werden mussen, desto schwieri-
ger wird die Ermittlung des Bodenpreises sein. Es sind in
jedem Schritt der Harmonisierung von Vergleichspreisen
gewisse Prognoseunsicherheiten gegeben, da diese Uber-
wiegend jeweils immer nur die Vorwegnahme der Reaktion
des Marktes auf einen solchen Parameter widerspiegelt.
Je besser die Vergleichbarkeit von Grundstiicken gegeben
ist, desto weniger mussen diese harmonisiert werden.

1.2. Gebundener Bodenwert, genereller Abschlag
fur Bebauung?

Wird ein unbebautes Grundstick mit einem Gebaude be-
baut, so teilen diese beiden Liegenschaftsteile ab dann,
zumindest Uber die Nutzungsdauer des Gebaudes, ein
gemeinsames Schicksal. Ab der Gebaudeerrichtung wird
auch der Verkehrswert einer bebauten Liegenschaft vom
Markt als Gesamtwert wahrgenommen. Der Bodenwert
geht daher als eigene MarktgréBe unter. Es ist ausge-
schlossen, getrennt einen Vergleichswert des Bodens
von bebauten Liegenschaften zu ermitteln, womit eine
Differenzermittlung zwischen unbebauten und bebauten
Grundstiicken nicht méglich ist. Es scheidet somit die Er-
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mittlung eines ,Bebauungsabschlages” mit der obigen Ver-
gleichsmethode aus.

Grundsatzlich ist von einem Marktverhalten auszugehen,
dass bei durchschnittlicher marktublicher Bebauung eines
Grundstiickes keine Abminderung des Verkehrswertes
der Gesamtliegenschaft stattfindet. Wird zB auf einem als
Wohnen gewidmeten Grundstulick mit einer Flache von 800
m? ein Einfamilienhaus errichtet, so findet eine marktib-
liche Nutzung statt. In diesem Fall wére ein Abschlag fur
eine Bebauung nicht gerechtfertigt.

Zwei Denkansiétze finden unverdndert in der Bewer-
tungspraxis Anwendung:

1. Anwendung erst nach detaillierter Priifung und
Ableitung: Der Bodenwert einer bebauten Liegen-
schaft leitet sich zuné&chst uneingeschrankt aus Ver-
gleichswerten von unbebauten Liegenschaften ab.
Erst in einem zweiten Schritt wird untersucht, ob auf-
grund der bestehenden Bebauung eine Mehr- oder
Minderausnutzung der theoretisch vorgegebenen
Nutzungsmdglichkeit vorliegt und sodann bei Vorlie-
gen einer vom Immobilienmarkt zu erwartenden Re-
flexion dieser Abweichung (Marktrelevanz) durch ei-
nen Zu- oder Abschlag der sogenannte ,gebundene
Bodenwert” festgestellt.

1.1. Dazu muss jedoch bedacht werden, dass das Fak-
tum einer Mehr- oder Minderausnutzung als eine
technische Komponente in Konkurrenz zu anderen
Uberlegungen steht, die zu keiner Korrektur der rech-
nerisch ermittelten Vergleichspreise fihren werden:
So wird zB vielfach im Luxussegment die Minder-
ausnutzung gerade als Vorteil eines Objekts angese-
hen, in Féllen, in denen Kaufinteressenten an eine
Projektentwicklung denken, wird die Tatsache einer
Bebauung grundsétzlich von untergeordneter Bedeu-
tung sein, in Gebieten von Einfamilienwohnhausbau-
ten im landlichen Raum suchen Kaufer Giberwiegend
Eigenschaften wie Lage, ruhige Wohnumgebung,
Sonneneinstrahlung etc., wahrend der Faktor Nutz-
flachenmaximierung Ublicherweise keine Rolle spielt.
In den beispielsweise angefiihrten Féllen wird daher
schon grundsétzlich kein Abschlag wegen Bebauung
in Betracht kommen.

1.2. In einem innerstadtischen hochwertigen Baugebiet
hingegen wird eine Minderausnutzung der Nutzfla-
che einer neueren Bebauung durch einen Abschlag
zu berlcksichtigen sein, weil der durchschnittliche
prasumtive Kaufer nach einer Nutzflachenoptimie-
rung streben wird.

1.3. Relativ ausfuhrlich werden diese Themenim § 17 Abs
2 Z 1 ImmoWertV behandelt: ... bei der Ermittlung
des Bodenwertverzinsungsbetrages sind selbsténdig
nutzbare Teilflichen nicht zu berticksichtigen...; wei-
ter: ... eine selbsténdig nutzbare Teilfléche ist der Teil
eines Grundstiickes, der fiir die angemessene Nut-
zung der baulichen Anlagen nicht bendétigt wird und
selbstédndig genutzt oder verwertet werden kann ...“
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Weiter in § 16 Abs 4 ImmoWertV: ,Eine erhebliche
Beeintrédchtigung der Nutzbarkeit durch vorhandene
bauliche Anlagen auf einem Grundstlick ist bei der
Ermittlung des Bodenwertes zu berlicksichtigen, so-
weit dies dem gewdhnlichen Geschéftsverkehr ent-
spricht.“

1.4. Zusammengefasst kann daher gesagt werden, dass
ein moéglicher Bebauungsabschlag nicht nur seine
Ursache in bautechnischen oder baurechtlichen Ge-
gebenheiten haben kann,  sondern auch ,merkan-
tile Wertkomponenten“ eine Rolle spielen kénnen.

2.  Anwendung eines generellen Bebauungsab-
schlages: Der zweite Ansatz geht ebenfalls von Ver-
gleichswerten unbebauter Grundstlicke aus, es wird
jedoch generell ein Bebauungsabschlag mit einem
pauschalen Prozentsatz ohne néhere Begriin-
dung vorgenommen. Dass dieser Vorgang mangels
Nachvollziehbarkeit abzulehnen ist, bedarf keiner na-
heren Begrindung.

3. Als Basis fur die in § 7 LBG vorgesehene Marktan-
passung sind daher samtliche tatséchlichen Um-
stdnde im Befund eines Gutachtens zu beschreiben,
wéhrend die Bewertung unter Berlcksichtigung der
jeweiligen Marktmechanismen im Gutachtensteil zu
erfolgen héatte. Damit kann die verpdnte doppelte Be-
rucksichtigung von wertbeeinflussenden Parametern
von vornherein ausgeschlossen werden.

Empfehlung

Die EingangsgroBe Bodenwert zu den beiden Verfah-
ren Sachwert und Ertragswert leitet sich unstrittig aus
den Vergleichswerten unbebauter Liegenschaften ab.
Etwaige Zu- oder Abschlége, die sich aufgrund einer
Abweichung wegen einer Bebauung ergeben, sind als
eigener Faktor bei der Marktanpassung nach § 7 LBG
zu beriicksichtigen. Dazu bedarf es einer umfassen-
den Befundaufnahme sowohl in baurechtlicher und
bautechnischer Hinsicht als auch durch Feststellung
aller Fakten, die bei der Marktanpassung relevant sind.
Die Uberlegungen dazu sind im Gutachten gesondert
darzustellen. Generell ist die Marktanpassung so gut
wie moéglich nachvollziehbar zu gestalten, das heiBt,
bei mehreren unterschiedlichen Faktoren sind eine
Unterteilung und getrennte Ableitung nach den ein-
zelnen Parametern durchzufiihren. Eine begriindungs-
lose Anwendung eines Pauschalsatzes unter Bezug-
nahme auf nicht dargestellte Erfahrungssétze ist nicht
nachvollziehbar und daher nicht fachgerecht.

2. Gewichtung Sachwert zu Ertragswert
2.1.Verkehrswert allgemein

Der Verkehrswert einer Immobilie ist gemaB LBG ,der
Preis, der bei einer VerduBBerung der Sache Ublicherweise
im redlichen Geschéftsverkehr fir sie erzielt werden kann",
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ohne Berticksichtigung besonderer persénlicher Vorlieben
oder subjektiver ideeller Wertzumessungen. Es gilt daher,
die Preismechanismen am Immobilienmarkt simulations-
artig nachzuvollziehen und den Wert = Preis zu ermitteln,
den ein fiktiver K&ufer in einer redlichen Transaktion be-
zahlen wdrde.

Sowohl die Auswahl des Wertermittiungsverfahrens als
auch die Verfahrensgrundséatze samt den jeweiligen an-
zusetzenden wertbestimmenden Parametern haben den
jeweiligen Verhéltnissen am Immobilienmarkt und der je-
weiligen Art der Immobilien zu entsprechen.

2.2. Gegeniiberstellung Sachwert — Ertragswert

Fir eigengenutzte Wohnimmobilien (wie zB Einfamili-
enhduser) wird der kaufinteressierte Marktteilnehmer zur
Preisbildung einen Vergleich mit dem Preis fur den Ankauf
eines vergleichbaren unbebauten Baugrundstiicks und
den Kosten flr die Errichtung eines neuen Einfamilien-
hauses anstellen, das mit dem Ankaufsobjekt vergleichbar
ware. Dabei werden Abweichungen des Ankaufsobjekts
vom vergleichbaren neuen Einfamilienhaus ,bewertet* und
beispielsweise Mangel und Schaden oder das Baualter
und die dadurch bereits stattgefundene Abnutzung beim
Kaufobjekt durch Abschldge von den Kosten fir das ver-
gleichbare neue Einfamilienhaus bertcksichtigt. Das dafir
verwendete Wertermittlungsverfahren ist das Sachwert-
verfahren, das im § 6 LBG geregelt ist.

Hauptanwendungsbereich der Sachwertmethode ist die
Bewertung von eigengenutzten Ein- und Zweifamilien-
h&ausern bzw von Objekten, bei denen nicht die mdgliche
Rendite aus Mieteinnahmen mafgeblich ist, sondern die
Eigennutzung der auf der Liegenschaft befindlichen bauli-
chen Anlagen fur den Kauf entscheidend ist.

Somit sind fur die Ableitung des Sachwertes der Bo-
denwert, der Bauwert und der Wert der sonstigen
Bestandteile und des Zubehdrs zu ermitteln. Der
Bodenwert wird meist tUber die Vergleichswertmethode
ermittelt. Der Bauwert wird entsprechend dem Neu-
bauwert flr ein vergleichbares Objekt abzuglich der
Berlicksichtigung von Abschlagen fir Wertminderun-
gen infolge des Alters und der bereits stattgefundenen
Abnutzung bzw Wertminderung infolge von Erhaltungs-
rickstau oder auch verlorenem Bauaufwand ermittelt.
Die Schwierigkeit bei dieser Methode ist oft, dass der
ermittelte Wert nicht gleich dem auf dem Grundstucks-
markt erzielbaren Verkehrswert entspricht, sondern
eher einem um den Wertverzehr durch Abnutzung ge-
minderten ,Wiederherstellungspreis®.

Daher ist mit Hilfe von Marktanpassungsfaktoren der
Sachwert meist den Marktverhaltnissen anzupassen, um
daraus den Verkehrswert ableiten zu kénnen. Die Marktan-
passungsfaktoren kénnen z.B. die Berucksichtigung der
Marktlage, unglinstige ObjektgréBe oder die starke Zweck-
gebundenheit eines Objekts im Vergleich zum ermittelten
»Wiederherstellungspreis“ abbilden.
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Fir gewerblich genutzte Ertragsimmobilien (wie zB
Mietwohnhauser, Geschafts- und Biirogebaude oder Han-
delsobjekte) ist die Preisfindung am Immobilienmarkt von
den erwarteten zukinftigen Ertrdgen bestimmt, denn die
vermietete Immobilie hat den Wert, der durch die zukunftig
erzielten Ertrage aus Mieten bzw dem spéateren Verkaufs-
erlés der Immobilie zustande kommt. Das dafir verwendete
Wertermittlungsverfahren ist ein Barwertverfahren zu allen
zukinftigen Ertrdgen und kommt im Ertragswertverfahren
und im Discounted-Cashflow-Verfahren zur Anwendung.

In allen Wertermittlungsverfahren werden die Preismecha-
nismen am Immobilienmarkt simulationsartig nachvollzo-
gen, die nach der Art der jeweiligen Immobilie im gewdhn-
lichen und redlichen Geschéaftsverkehr preisbestimmend
sind.

Ein typisches ,Sachwertobjekt* (wie zB ein eigengenutztes
Einfamilienhaus wird) vom Markt als solches gesehen und
hat Ublicherweise einen héheren Sachwert als Ertragswert,
der fur eine fiktive Vermietung ermittelt werden kann. Da-
her ist eine Gewichtung zwischen Sach- und Ertragswert
zur Ableitung des Verkehrswertes nicht fachgerecht und
nicht begrindbar. Auch die Argumentation, dass die Ge-
wichtung Sachwert zu Ertragswert zur ,Marktanpassung”
des Sachwertes an den Verkehrswert vorgenommen wird,
ist nicht fachgerecht, da die Marktanpassung des Sach-
wertes (der in Lagen mit relativ geringen Bodenwerten
[= mit geringer Marktnachfrage] oft als ermittelter ,Wieder-
herstellungspreis“ iber dem Markt-/Verkehrswert liegt) auf
Basis von Vergleichswerten zu vergleichbaren Objekten im
selben Markt vorzunehmen ist.

Typische ,Ertragswertobjekte“ (wie zB Mietwohnungen/
Mietwohnh&user, Geschafts-, Bliro- und Handelsobjekte)
werden vom Investorenmarkt als solche gesehen und ha-
ben Ublicherweise einen héheren Ertragswert als Sach-
wert, der als Kontrollwert bei der Wertermittlung ermittelt
werden sollte. Daher ist auch hier eine Gewichtung zwi-
schen Sach- und Ertragswert weder fachgerecht noch
begriindbar. Auch die Begriindung, dass die Gewichtung
Sachwert zu Ertragswert zur ,Marktanpassung® des Er-
tragswertes an den Verkehrswert vorgenommen wird, ist
nicht fachgerecht, da die Marktanpassung des Ertrags-
wertes (der oft bei ertragsschwachen Mietzinshdusern
geringer als der Markt-/Verkehrswert ist) auf Basis von
Vergleichswerten zu vergleichbaren Objekten im selben
Markt vorgenommen werden sollte. Bei ertragsschwachen
Mietzinsh&usern ist hier zB eine Vergleichsermittlung zu
den einzelnen vermieteten bzw bestandsfreien Wohnun-
gen mit vergleichbaren Einzelwohnungen bzw eine Pro-
jektrechnung zur Aufteilung und Verwertung des Objekts
im Wohnungseigentum ein geeignetes Verfahren zur Be-
grindung und Ermittlung eines Marktanpassungsfaktors
zur Ableitung des Verkehrswertes aus dem Ertragswert.

Empfehlung

Die in Bewertungsgutachten noch fallweise zu beob-
achtende Anwendung der Gewichtung von Verfahrens-
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ergebnissen (Sachwert, Ertragswert) wird oft sche-
matisch und nicht begrindbar vorgenommen. Eine
derartige schematische und unbegriindete Gewich-
tung von Sach- und Ertragswert zur Ableitung des Ver-
kehrswertes steht nicht im Einklang mit den Vorgaben
des LBG. Der Sach- und Ertragswert sind Zwischen-
ergebnisse, aus denen in der Folge der Verkehrswert
unter Beriicksichtigung der im redlichen Geschéfts-
verkehr am Immobilienmarkt bestehenden Verhaltnis-
se abzuleiten ist. Es ist nicht fachgerecht, einen meist
aus dem Verfahren selbst zum Endergebnis fithrenden
Ertragswert durch eine Gewichtung mit dem Sachwert
nochmals einer Anpassung zu unterziehen. Auch in
den Nachbarldndern Deutschland und Schweiz wird
in den derzeit giiltigen Bewertungsstandards eine
Gewichtung zwischen Sach- und Ertragswert nicht
(mehr) empfohlen.

Der Fachbeirat der LiegenschaftsBewertungsAkade-
mie bekennt sich nach eingehenden Diskussionen ein-
hellig zu den dargestellten Empfehlungen und hofft damit
einen Beitrag zu einer noch qualitéatsvolleren Bewertungs-
praxis zu leisten.
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