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Die ONORM B 1802-1 (,Liegenschaftsbewertung, Teil 1: Begriffe, Grundlagen sowie Ver-
gleichs-, Sach- und Ertragswertverfahren®) ist seit 15.7.2019 in Kraft und ersetzt die
ONORM B 1802 aus dem Jahr 1997.! Markus Reithofer und Gerald Stocker erliutern in die-
sem Artikel die Grundziige und wesentlichen Besonderheiten des Ertragswertverfahrens.

1. Grundlagen, Anwendungsbereich und Verfahrensablauf
1.1. Gesetzliche und sonstige normierte Grundlagen

Die nationalen Grundlagen fiir das Ertragswertverfahren im Rahmen der Verkehrs- und Markt-
wertermittlung von Liegenschaften bzw die Ermittlung eines Wertes* von bebauten und unbebau-
ten Liegenschaften finden sich im LBG bzw in der ONORM B 1802-1. Bei der Neufassung der
ONORM B 1802-1 wurden hinsichtlich des Ertragswertverfahrens grundlegende Anderungen ge-
geniiber den Inhalten der ONORM B 1802 vorgenommen. Als Zinssatz fiir die Barwertberechnung
wird nunmehr fiir die Ermittlung des Verkehrswertes/Marktwertes der — aus der deutschen Immo-
bilienwertermittlungsverordnung (dlmmoWertV)® und der deutschen Ertragswertrichtlinie
(dEW-RL)* bekannte -, Liegenschaftszinssatz“herangezogen, hingegen wird der , Kapitalisierungs-
zinssatz“ nunmehr - offensichtlich in Anlehnung an die deutsche Beleihungswertermittlungsver-
ordnung (dBelWertV)® — nur noch fiir die Beleihungswertermittlung verwendet. Die geiibte Praxis
der Zinssatzableitung bei der Verkehrs- bzw Marktwertermittlung ist — neben anderen zuldssigen
Methoden - dem Modell der iterativen Ermittlung gewichen.” Weiters wurde das Ablaufschema
des Ertragswertverfahrens im Rahmen der Neufassung der ONORM B 1802-1 gedndert.®

Entsprechend den International Valuation Standards 2020 (IVS)® und den European Valuation
Standards 2016 (EVS)' werden allgemein ertragsorientierte Wertermittlungsverfahren dem ,,Ein-
kommensansatz* (income approach) zugerechnet, der sowohl Kapitalisierungsmethoden (capitalisa-
tion methods) als auch Diskontierungsmethoden (discounting methods) umfasst.!!

1.2. Anwendungsbereich

Das Ertragswertverfahren ist insbesondere bei Liegenschaften anzuwenden, wenn diese primér Er-
tragszwecken dienen oder dienen kénnen.'? In der Vorgingerversion ONORM B 1802 war das Er-
tragswertverfahren einschrdnkend dann anzuwenden, wenn die zu bewertende Liegenschaft tibli-
cherweise zu Ertragszwecken verwendet wird." Diese Neuformulierung wird den Anforderungen
der letzten Jahre gerecht, da Immobilien verstirkt ertragsorientiert gesehen werden und damit auch
die Bewertungspraxis diesem Trend gefolgt ist. So werden Immobilien von Investoren — insbeson-
dere in Ballungsraumen - oftmals nur kurzfristig gehalten und weiterverkauft, um Wertsteigerungs-
potenziale zu realisieren.

Hinsichtlich der Verkehrswertableitung aus einer Gewichtung von Ertrags- und Sachwert wird
auf die Ausfithrungen in Teil 5 dieser Artikelreihe verwiesen.'

' Vgl Austrian Standards International, ONORM B 1802-1, Liegenschaftsbewertung, Teil 1: Begriffe, Grundlagen sowie
Vergleichs-, Sach- und Ertragswertverfahren (15. 7. 2019) Vorwort (im Folgenden: ONORM B 1802-1).

2 Vgl zu den von der ONORM B 1802-1 umfassten Wertbegriffen Reithofer/Stocker, ONORM B 1802-1: Liegenschafts-

wertung (Teil 1), immo aktuell 2019, 196 (196 ff), sowie Heuer-Kaffka/Pinter/Reithofer/Stocker, ONORM B 1802-1: Lie-

genschaftsbewertung (Teil 2), immo aktuell 2019, 253 (253 ff).

Vgl § 14 Abs 3 dimmoWertV.

Vgl Nr 7 dEW-RL.

Vgl § 12 Abs 3 dBelWertV.

Vgl ONORM B 1802, Pkt 5.3.4; vgl ONORM B 1802-1, Pkt 3.18 und 3.20.

Vgl ONORM B 1802, Pkt 5.3.4.2; vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.6.

Vgl ONORM B 1802, A.2; vgl ONORM B 1802-1, A.4.

Vgl International Valuation Standards Council (IVSC), International Valuation Standards 2020 (2019) IVS 105 (Bewer-

tungsansitze und -verfahren) Abs 40, IVS 400 (Immobilien) Abs 70; im Folgenden beziehen sich alle Verweise auf IVS

ohne nihere Angaben auf die IVS in dieser Fassung.

10 Vgl The European Group of Valuers* Associations (TEGoVA), Europiische Bewertungsstandards 2016° (2016) EVIP 5,
Pkt 4.6 und 6.3; im Folgenden beziehen sich alle Verweise auf EVS ohne nihere Angaben auf die EVS in dieser Fassung.

"' Vgl zu den Kapitalisierungsmethoden EVIP 5, Pkt 6.3.2; vgl zu den Diskontierungsmethoden EVIP 5, Pkt 6.3.3.

2 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.1.

13 Vgl ONORM B 1802, Pkt 5.3.

" Vgl Reithofer/Stocker, ONORM B 1802-1: Liegenschaftsbewertung (Teil 5), immo aktuell 2020, 101 (101 ff).
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1.3. Verfahrensablauf

Der Verfahrensablauf des Ertragswertverfahrens ist im Anhang 4 der ONORM B 1802-1 darge-
stellt.”® Es ist zu beachten, dass Anhang A ONORM B 1802-1 ausschlieSlich informativen Charakter
aufweist,' wodurch aus Sicht der Autoren ein Abgehen vom vorgegebenen Verfahrensablauf in be-
griindeten Fillen moglich erscheint.

Im Rahmen des Ertragswertverfahrens ergibt sich der Wert der Sache durch Kapitalisierung des
tiir die Zeit nach dem Bewertungsstichtag zu erwartenden oder zuletzt erzielten Reinertrags zum an-
gemessenen Zinssatz und entsprechend der zu erwartenden wirtschaftlichen Restnutzungsdauer."”

Die ONORM B 1802-1 normiert die folgenden drei statischen Ertragswertmodelle, die sich hin-
sichtlich ihres Verfahrensablaufs unterscheiden:

e zweigleisiges Ertragswertverfahren;
e cingleisiges Ertragswertverfahren;
e vereinfachtes Ertragswertverfahren.

Das zweigleisige Ertragswertverfahren wird in der osterreichischen Terminologie auch als klassisches
Ertragswertverfahren oder als Standardverfahren nach LBG"® bezeichnet. In der deutschen Termino-
logie wird das zweigleisige Ertragswertverfahren als allgemeines Ertragswertverfahren' bezeichnet:

Ertragswert = (Reinertrag der Liegenschaft - Bodenwertverzinsung) x Vervielfiltiger + Bodenwert

Alternativ lasst sich der Ertragswert durch Kapitalisierung des Reinertrags der Liegenschaft pro Jahr
zuztglich des auf die wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes abgezinsten Bodenwertes er-
mitteln.” Dieses als , eingleisiges Ertragswertverfahren ® und in der deutschen Terminologie als ,, ver-
einfachtes Ertragswertverfahren (nicht zu verwechseln mit der nach der ONORM B 1802-1 gege-
benen Terminologie) bezeichnete Ertragswertmodell gestaltet sich wie folgt:

Ertragswert = Reinertrag der Liegenschaft x Vervielfiltiger + abgezinster Bodenwert

Diese Gleichung kann 6konomisch wie folgt interpretiert werden: Ein Investor ist bereit, simtliche
ihm tiber die wirtschaftliche Restnutzungsdauer zuflieBenden Ertrige gegen eine einmalige Geldleis-
tung zu tauschen. Vereinfacht formuliert stellt dies einen Tausch des Kaufpreises gegen einen jahrli-
chen Riickzahlungsstrom in der Hohe des Reinertrags dar. Zusitzlich wird gefordert, dass der Kauf-
preis einer Verzinsung unterliegt, da das fiir den Kauf benétigte Kapital nach Bezahlung nicht mehr
zur Verfiigung steht. Diese Verzinsung duflert sich in der Hohe des Liegenschaftszinssatzes.?

Sowohl das zweigleisige als auch das eingleisige Ertragswertverfahren fithren zum selben Ertrags-
wertergebnis. Der im zweigleisigen Ertragswertverfahren vorgenommene Abzug eines Verzinsungs-
betrags fiir den Bodenwert vom Jahresrohertrag der Liegenschaft und die gleichzeitige Addition des
Bodenwertes spiegeln die im eingleisigen Ertragswertverfahren vorgegebene Diskontierung des Bo-
denwertes iiber die wirtschaftliche Restnutzungsdauer wider. Gedanklich kann es auch so gesehen
werden, dass dem Bodenwert im Ertragswertverfahren seine volle Wertigkeit erst nach dem Ende
der wirtschaftlichen Restnutzungsdauer zugesprochen wird, wodurch dieser sowohl im zweigleisi-
gen als auch im eingleisigen Ertragswertverfahren jeweils nur als diskontierte Grofle ins Wertermitt-
lungsergebnis Eingang findet. Finanzmathematisch ergibt sich durch diese Diskontierung rechne-
risch bei langen wirtschaftlichen Restnutzungsdauern in Verbindung mit hoheren Zinssétzen als
auch bei im Verhaltnis hohen Ertragen zu geringen Bodenwerten die Méglichkeit, das sogenannte
vereinfachte Ertragswertverfahren zur Anwendung zu bringen, da der Anteil des diskontierten Bo-
denwertes am gesamten Ertragswert gegen null tendiert.

Beim vereinfachten Ertragswertverfahren kann (zB bei hoher wirtschaftlicher Restnutzungsdauer
der baulichen Anlagen oder bei geringem Bodenwert) eine Trennung zwischen Gebdude- und Bodener-
trag in begriindeten Fillen unterbleiben. Im informativen Anhang2 der ONORM B 1802 war diese
Moglichkeit als Anmerkung wortgleich bereits enthalten. Aus der Sicht der Autoren ist diese Methoden-
wahl jedoch nicht unreflektiert durchzufiithren und entsprechend im Gutachten darauf hinzuweisen:

Ertragswert = Reinertrag der Liegenschaft x Vervielfiltiger

Vom vereinfachten Ertragswertverfahren ist die sogenannte ,, Maklermethode“ zu unterscheiden, bei
der die tatsdchlichen Mieteinnahmen samt einem Mietansatz fiir etwaige Leerstinde auf Basis einer
ewigen Rente kapitalisiert werden. Die Maklermethode findet in der Praxis vielfach als erste Anna-
herung an einen moglichen Ertragswert bzw zu Kontroll- bzw Plausibilisierungszwecken des ermit-
telten Ertragswertes Verwendung:

5 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.4.6.

6 Vgl ONORM B 1802-1, A.3.

17 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.1.

Vgl Bienert in Bienert/Funk, Inmobilienbewertung Osterreich® (2014) 333.

Y Vgl Nr4.1 dEW-RL.

20 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.2.

Vgl Bienert in Bienert/Funk, Inmobilienbewertung Osterreich?®, 333.

2 Vgl Nr 4.2 dEW-RL.

Vgl Réssler/Langner, Schitzung und Ermittlung von Grundstiickswerten® (2004) 254.
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Ertragswert = tatscdchliche Mieteinnahmen samt Mietansatz bei Leerstinden x Vervielfiltiger
(auf Basis einer ewigen Rente)

Die Definitionen der Brutto- und der Netto- Anfangsrendite unterscheiden sich von den vorgenann-
ten statischen Ertragswertmodellen wesentlich. Die Brutto-Anfangsrendite (kurz: BAR) gibt das
Verhiltnis zwischen den Ist-Jahresnettomieteinnahmen und dem Kaufpreis ohne Transaktions-
und sonstigen Nebenkosten wieder.?* Die Netto-Anfangsrendite (kurz: NAR) stellt hingegen das
Verhiltnis von Ist-Jahresnettomieteinnahmen abziiglich Bewirtschaftungskosten zum Kaufpreis in-
klusive Nebenkosten dar.”

Der Ertragswert ist - wie im informativen Anhang 5 ONORM B 1802-1 dargestellt - ident mit
dem Verkehrswert.”® Die Notwendigkeit, den errechneten Betrag vor dem Hintergrund der Markt-
verhaltnisse kritisch zu wiirdigen und allenfalls zu korrigieren, blieb der Norm erhalten.”” Auf die -
inhaltlich deckungsgleiche — Regelung des LBG wird verwiesen.?®

zweigleisiges Ertragswertverfahren eingleisiges Ertragswertverfahren
bei ordnungsgemafler
Jahresrohertrag Bewirtschaftung nachhaltig Jahresrohertrag
erzielbare Ertrige

Betriebs- und Verwaltungs-
abzgl Bewirtschaftungsaufwand kosten, Erhaltungskosten, abzgl Bewirtschaftungsaufwand

Mietausfallwagnis
ahzgl VerZinsunngetrag des PrOdukt o BOdenwert und
Bodens zugrunde gelegtem Zinssatz

Rentenbarwertfaktor (einer
Jahresreinertrag der nachschiissigen jihrlichen
Rente) in Abhingigkeit von
wirtschaftlicher
Restnutzungsdauer und
Zinssatz

kapitalisierter
Jahresreinertrag

nachvollziehbar zu
begriinden oder nach den

baulichen Anlage

fiir die Beseitigung
erforderlichen Kosten zu abzgl Wertminderung infolge
Ertragswert der bestimmen; jedenfa!ls dann Ming el, Schiden oder
baulichen Anlage ;Zz;s;;:; ;v]ern;ed ::e“ere riickgestauten Reparaturbedarfs

Benutzung unabdingbar ist

abzgl Wertminderung infolge iiber die wirtschaftliche
Mingel, Schiden oder Restnutzungsdauer des zzgl diskontierter Bodenwert
Gebiudes abgezinster

rickgestauten Reparaturbedarfs

Bodenwert '
Beriicksichtigung sonstiger
zzgl Bodenwert wertbeeinflussender Umstinde

Rechte und Lasten,
. (wie zB personliche Dienstbarkeiten)

Beriicksichtigung sonstiger

wertbeeinflussender Umstédnde
R und Lasten,
(wie zB personliche Dienstbarkeiten)

Ertragswert der Liegenschaft
entspricht dem
Verkehrswert/Marktwert

Ertragswert der Liegenschaft
entspricht dem
Verkehrswert/Marktwert

Abb 1: Ablaufschema des Ertragswertverfahrens

2 Vgl Wendlinger, Immobilienkennzahlen (2012) 114; vgl auch Gesellschaft fiir immobilienwirtschaftliche Forschung, Defi-

nitionen Anfangsrenditen (2008).

Vgl Wendlinger, Inmobilienkennzahlen, 115; vgl auch Gesellschaft fiir immobilienwirtschaftliche Forschung, Definitionen
Anfangsrenditen.

% Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.4.6.

27 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.2.

2 Vgl§ 7 Abs 1 letzter Satz LBG.

25
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zweigleisiges Ertragswertverfahren vereinfachtes Ertragswertverfahren
bei ordnungsgeméfler
Jahresrohertrag Bewirtschaftung nachhaltig Jahresrohertrag
erzielbare Ertrige

Betriebs- und Verwaltungs-
abzgl Bewirtschaftungsaufwand kosten, Erhaltungskosten, abzgl Bewirtschaftungsaufwand

Mietausfallwagnis
abzgl Verzinsungsbetrag des Produkt aus Bodenwert und Jahresreinertrag
Bodens zugrunde gelegtem Zinssatz

Rentenbarwertfaktor (einer mal Vervielfiltiger
Jahresrei nertrag der nachschiissigen jéhrlichen

baulichen Anlage Rente) in Abhingigkeit von
© wirtschaftlicher

Restnutzungsdauer und
Zinssatz

kapitalisierter
Jahresreinertrag

nachvollziehbar zu
begriinden oder nach den
fiir die Beseiti . ..
er;ortieed?z:e;g;ﬁten n abzgl Wertminderung infolge
Ertragswert der bestimmen; jedenfalls dann Mingel, Schaden oder
baulichen Anlage anzusetzen, wenn die riickgestauten Reparaturbedarfs
° Beseitigung fiir die weitere

| I Benutzung unabdingbar ist

/ertminderung infolge
gel, Schaden oder
riickgestauten Reparaturbedarfs

$

zzgl Bodenwert

Beriicksichtigung sonstiger

wertbeeinflussender Umstande
Rechte und Lasten,
(wie zB personliche Dienstbarkeiten)

Ertragswert der Liegenschaft

entspricht dem
Verkehrswert/Marktwert

wertbeeinflussender Umstande
Rechte und Lasten.
nliche Die

In begriindeten Fillen kann eine Trennung zwischen
Gebiude- und Bodenertrag bei der Ermittlung des
Ertragswertes der Liegenschaft unterbleiben, zB bei
hoher wirtschaftlicher Restnutzungsdauer der
baulichen Anlagen oder bei geringem Bodenwert.

Ertragswert der Liegenschaft

entspricht dem
Verkehrswert/Marktwert

Abb 2: Ablaufschema des vereinfachten Ertragswertverfahrens

2. Ertrag
2.1. Rohertrag

Der Rohertrag umfasst laut ONORM B 1802-1 alle bei ordnungsgemafler Bewirtschaftung nachhal-
tig erzielbaren Ertrige, wie zB Mieten und sonstige Vergiitungen.?* Gemaf LBG handelt es sich beim
Rohertrag um die tatsichlich erzielten Ertrage.* Sind die tatsichlich erzielten Ertrige in Ermange-
lung von Aufzeichnungen nicht erfassbar oder weichen sie von den bei ordnungsgeméfler Bewirt-
schaftung der Sache erzielbaren Ertrégen ab, so ist von jenen Ertréigen, die bei ordnungsgeméfler Be-
wirtschaftung der Sache nachhaltig hitten erzielt werden kénnen, und dem bei einer solchen Bewirt-
schaftung entstehenden Aufwand auszugehen; dafiir konnen insbesondere Ertrage vergleichbarer
Sachen oder allgemein anerkannte statistische Daten herangezogen werden.”' Die Marktmiete wird
in der ONORM B 1802-1 - mit Verweis auf die EVS® - als geschitzter Betrag verstanden, fiir den ein
Vermieter eine Immobilie am Bewertungsstichtag zu tatsdchlichen bzw angenommenen Mietver-
tragsbedingungen nach einem angemessenen Vermarktungszeitraum in einer Transaktion zu markt-

2 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.3.

* Vgl§5Abs 1 LBG.

31 Vgl § 5 Abs 3 LBG; wortgleich vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.2.
2 VglEVS1,Pkt34.
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tiblichen Bedingungen vermieten wiirde, wobei jede Partei mit Sachkenntnis, Umsicht und ohne
Zwang handelt.*® In den IVS wird die Marktmiete inhaltlich deckungsgleich definiert.*

Ertrége eines auf einer Liegenschaft betriebenen Unternehmens sind im Rahmen der Ertragswert-
ermittlung nicht zu berticksichtigen. Bei Verpachtung ist nur das im Pachtzins enthaltene Entgelt fiir
die Nutzung der Liegenschaft anzusetzen.* Durch diese Regelung der ONORM B 1802-1 wird auf das
in der Bewertungspraxis — insbesondere bei Betreiber- und Managementimmobilien verwendete -
Pachtwertverfahren indirekt hingewiesen.

Im Ertragswertverfahren laut dimmoWertV und dEW-RL sind fiir die Bemessung des Rohertrags
sowohl die tatsichlich erzielten als auch die marktiiblich erzielbaren Ertrdge zu ermitteln. Zu diesem
Zweck sind die bestehenden Miet- und Pachtverhiltnisse mit ihren wesentlichen Vertragsdaten dar-
zustellen und sachverstindig zu wiirdigen. Ertragsbestandteile fiir Inventar, Zubehor uA werden ge-
gebenenfalls als besondere objektspezifische Grundstiicksmerkmale beriicksichtigt. Fiir selbstge-
nutzte Flichen und bei voriibergehendem Leerstand sind die am Wertermittlungsstichtag marktiib-
lich erzielbaren Ertrige anzusetzen.*® Die Definition des Rohertrags in Osterreich ist mit jenem in der
BRD in Ansitzen vergleichbar. Allerdings ist der deutsche Gesetzgeber im Rahmen der Neufassung
der dimmoWertV und der dEW-RL, die fiir die Verkehrs- bzw Marktwertermittlung Verwendung
finden, vom Terminus der ,nachhaltig erzielbaren Einnahmen® der deutschen Wertermittlungsver-
ordnung (dWertV) abgegangen® und verwendet nunmehr den Terminus der ,,marktiiblich erzielba-
ren Ertrdge“*® Der Terminus der ,,nachhaltig erzielbaren jihrlichen Reinertrige“bleibt in Deutschland
nunmehr ausschliellich dem Bereich der Beleihungswertermittlung vorbehalten.” Damit sollte eine
stirkere begriffliche Abgrenzung der Verkehrs- bzw Marktwertermittlung von der Beleihungswerter-
mittlung geschaffen werden. In Osterreich wird der Begriff der nachhaltig erzielbaren Ertrige - offen-
sichtlich wegen der starren Grenzen hinsichtlich der Héhe der Hauptmietzinse im Anwendungsbe-
reich des MRG - auch im Rahmen der Verkehrs- bzw Marktwertermittlung verwendet.

Die Nachhaltigkeitspriifung der Rohertrage ist eine essenzielle Aufgabe des Sachverstindigen.
Eine ungepriifte Ubernahme der Ertragssituation sollte vermieden werden. Sind Nutzungen bekannt
oder ist bei verkehrsiiblicher Sorgfalt erkennbar, dass Nutzungen den gesetzlichen Vorschriften
nicht entsprechen, so ist dies bei der Priifung der nachhaltigen Ertrige zu beriicksichtigen.* Bei der
Beurteilung der Nachhaltigkeit der Ertragsverhltnisse miissen die Vertragsgestaltung und die an-
wendbaren mietzinsrechtlichen Bestimmungen unter Bedachtnahme historischer Einfliisse, wie ins-
besondere der Bestimmungen des Wohnhauswiederaufbaus unter Beriicksichtigung etwaiger Riick-
zahlungsbegiinstigungsgesetze oder sonstiger forderungsrechtlicher Bestimmungen, gepriift wer-
den. Die jeweilige Eigentumsform kann einen Einfluss auf die rechtlichen Rahmenbedingungen ins-
besondere in Bezug auf Alternativhutzungen und - damit verbunden - die Ertragslage haben.
Oftmals wird eine abschlieffende Beurteilung der nachhaltigen Ertrige nur bei Vorliegen sdamtlicher
wertbestimmender Unterlagen samt umfassender Besichtigung aller Bestandteile moglich sein.

2.2. Bewirtschaftungsaufwand

Es ist nur jener Bewirtschaftungsaufwand vom Rohertrag abzuziehen, der tiblicherweise nicht von
Bestandnehmern zu tragen ist.*’ Darunter wird gemdl ONORM B 1802-1 die Gesamtheit aller
marktiiblichen Aufwendungen, die mit dem bestimmungsgeméflien Gebrauch der Liegenschaft not-
wendigerweise verbunden sind, verstanden.*” Die Anmerkung 1 zum Begriff subsumiert darunter
Betriebs- und Verwaltungskosten, Erhaltungskosten (Instandhaltungs-, Instandsetzungs- oder Mo-
dernisierungskosten), Mietausfallwagnis, bestandsbedingte Steuern und sonstige Abgaben.*

Gemifl LBG handelt es sich beim Bewirtschaftungsaufwand um den tatsdchlichen Aufwand fiir
Betrieb, Instandhaltung und Verwaltung der Sache.** Soweit sich der Bewirtschaftungsaufwand
nicht ermitteln lasst, ist von Erfahrungswerten auszugehen.*

Bewirtschaftungskosten sind regelmif3ig und nachhaltig anfallende Kosten, die bei gewdhnli-
cher, ordnungsgeméfier Bewirtschaftung der Immobilie entstehen und nicht auf den Mieter umge-
legt werden konnen. Diese Kosten sind also vom Vermieter bzw Eigentiimer des Objekts zu tragen.*
Die vier wesentlichen Kostenpositionen, die darunter subsumiert werden kénnen, sind die Betriebs-
kosten, Verwaltungskosten, Instandhaltungskosten und das Mietausfallwagnis.

Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 3.21.

3 Vgl IVS 104 Abs 40.1.

Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.3.

% Vgl Nr5.3 dEW-RL.

¥ Vgl§ 17 Abs 1 dWertV.

38 Vgl § 17 Abs 1 dImmoWertV; vgl Nr 5 Abs 3 dEW-RL.
¥ Vgl § 9 Abs 1 dBelWertV.

4 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.3.

4 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.4.

2 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 3.9.

4 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 3.9.

Vgl §5Abs 2 LBG.

4 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.4.

46 Vgl Bienert in Bienert/Funk, Immobilienbewertung Osterreich?®, 344.
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Bei Vermietung des Objekts ist im Regelfall eine anteilige Uberwilzung (sogenannte ,, Umlegbar-
keit“) der Betriebs- und Verwaltungskosten auf den Mieter gemaf3 §$ 21 ff MRG, also in Abhingig-
keit der mietrechtlichen Beschrinkungen sowie gegebenenfalls bestehender weiterer vertraglicher
Regelungen, moglich. Es ergibt sich beim Vermieter deshalb in der Regel nur ein geringer Restbetrag
(Residuum), der nicht weiterverrechnet werden kann (= nicht umlegbare Betriebskosten).*’

Die Kosten der laufenden Instandhaltung des Gebaudes gewahrleisten die Vermietbarkeit tiber
die angenommene wirtschaftliche Restnutzungsdauer und sichern den bedungenen Gebrauch. In
neueren Definitionen zur Instandhaltung wird auch der Bereich der Schwachstellenbeseitigung, also
Mafinahmen zur (geringfiigigen) Verbesserung des Ist-Zustands, unter den Begriff der Instandhal-
tung subsumiert. Eine Modernisierung ist hingegen hier nicht eingeschlossen.*® Aus Sicht der Auto-
ren stehen die in Pkt 3.9 ONORM B 1802-1 in der Anmerkung aufgezihlten Modernisierungskosten
im Widerspruch zu dem in der Literatur allgemein anerkannten Verstindnis des Bewirtschaftungs-
aufwands, insbesondere der Instandhaltungskosten, die - bei der Verkehrs- bzw Marktwertermitt-
lung - im Regelfall keine Modernisierungskosten beinhalten. Nur fallweise wird in der Literatur bei
einzelnen Spezialimmobilientypen der Ansatz vertreten, dass auch bei der Verkehrs- und Marktwert-
ermittlung Modernisierungskosten vom Rohertrag in Abzug gebracht werden kénnten.* Sehr wohl
sind allerdings im Rahmen der Beleihungswertermittlung Kosten fiir notwendige Anpassungsmafi-
nahmen (= Modernisierungskosten), die zusétzlich zu den Instandhaltungskosten zur Aufrechter-
haltung der Marktgingigkeit und der dauerhaften Sicherung des Mietausgangsniveaus notwendig
sind, in Form eines Modernisierungsrisikos zu beriicksichtigen.*® Hinsichtlich des Verhaltnisses von
Modernisierung und Verldngerung der Restnutzungsdauer wird auf die Ausfithrungen in Teil 5 die-
ser Artikelreihe verwiesen.”

Das Mietausfallwagnis beinhaltet Leerstandkosten, nicht gezahlte Mieten und die Kosten deren
Eintreibung. Entsprechend der Nutzungsart werden kalkulatorische Kosten in einem Prozentsatz
des Jahresrohertrags in Ansatz gebracht. Grundsitzlich ist der Ansatz eines Mietausfallwagnisses
von strukturellem Leerstand zu unterscheiden. Letzterer muss in der Ertragswertberechnung unab-
hingig vom etwaigen Mietausfallwagnis Beriicksichtigung finden.”> In der ONORM B 1802 wurde
das Ausfallwagnis noch nicht unter den Bewirtschaftungsaufwand subsumiert, sondern noch als se-
parate Position gefiihrt.”® Dies war dem Gesetzeswortlaut des § 5 Abs 2 LBG geschuldet, da der Ge-
setzgeber den Bewirtschaftungsaufwand getrennt vom Ausfallwagnis gesehen hat. Die auch schon in
der Literatur gingige Praxis, diese Kosten und Risiken zusammenfassend als Bewirtschaftungsauf-
wand zu sehen, ist nunmehr in die ONORM B 1802-1 eingeflossen.

2.3. Reinertrag - Reinertrag der baulichen Anlage

Der Rohertrag pro Jahr abziiglich des Bewirtschaftungsaufwands ergibt den Reinertrag der Liegen-
schaft pro Jahr. Nach Abzug der Bodenwertverzinsung ergibt sich der Reinertrag der baulichen An-
lagen pro Jahr.” Gemaf3 LBG errechnet sich der Reinertrag durch Abzug des tatsichlichen Aufwands
fir Betrieb, Instandhaltung und Verwaltung der Sache (Bewirtschaftungsaufwands) und der Ab-
schreibung vom Rohertrag; die Abschreibung ist nur abzuziehen, soweit sie nicht bereits bei der Ka-
pitalisierung beriicksichtigt wurde.*

Die ONORM B 1802-1 unterscheidet sich nicht wesentlich von ihrer Vorgingerversion in dem
im Anhang dargestellten Verfahrensablauf. Lediglich der bisher als Kapitalisierung bezeichnete Ver-
fahrensschritt wird nunmebhr als ,, Vervielfiltiger bezeichnet. Diese terminologische Wahl wird ge-
gebenenfalls aufgrund der nunmehrigen Zinssatzdifferenzierung und daraus entstanden Notwen-
digkeit, auf eine ,neutrale” Begrifflichkeit zuriickzugreifen, entstanden sein.”® Dabei wurde — bei al-
len Bemithungen einer verstirkten Anlehnung an das deutsche Wertermittlungsrecht - tibersehen,
dass auch der Begriff des Vervielfaltigers, der urspriinglich aus der dWertV stammt, mit Inkrafttre-
ten der dimmoWertV mit 1. 7. 2010 durch den mathematisch korrekten Begriff ,, Barwertfaktor er-
setzt wurde.”

3. Zinssatz

Eine wesentliche Anderung in der Systematik des Ertragswertverfahrens hat die ONORM B 1802-1 in
der Zinssatzdefinition und damit verbunden mit dessen Ableitung gebracht. Es wird erstmalig von der

47
48
49

Vgl Bienert in Bienert/Funk, Inmobilienbewertung Osterreich?, 346.

Vgl Bienert in Bienert/Funk, Inmobilienbewertung Osterreich?, 351.

Vgl bei gastronomisch genutzten Immobilien Lichter/Wagner in Bienert/Wagner, Bewertung von Spezialimmobilien?
(2018) 477, sowie bei Tankstellen Wagner in Bienert/ Wagner, Spezialimmobilienz, 652.

Vgl § 11 Abs 7 dBelWertV. Das Modernisierungsrisiko ist als prozentualer Anteil an der Neubaukosten darzustellen.
51 Vgl Reithofer/Stocker, immo aktuell 2020, 101 (107 f).

2 Vgl Bienert in Bienert/Funk, Immobilienbewertung Osterreich?, 355.

>3 Vgl ONORM B 1802, Pkt 5.3.3; vgl ONORM B 1802-1, Pkt 3.9 (insbesondere Anmerkung 1).

> Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.4.

> Vgl§5Abs 2 LBG.

> Vgl ONORM B 1802, A.2; vgl ONORM B 1802-1, A.4

%7 Vgl Bischoff, Das neue Wertermittlungsrecht in Deutschland? (2010) 163.
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bisherigen Zinssatzdiktion des § 5 LBG und der ONORM B 1802 abgegangen und nunmehr zwischen

dem bisher gebrauchlichen Kapitalisierungszinssatz und dem aus der deutschen Diktion tibernomme-

nen Liegenschaftszinssatz unterschieden. Der bisher gebrduchliche Kapitalisierungszinssatz war im

Verstindnis des LBG jener Zinssatz, der fiir die Kapitalisierung (Vervielfaltigung der Ertrage) heran-

gezogen wurde. Die nunmehrige Spezifizierung nach der ONORM B 1802-1 gestaltet sich wie folgt:
Der Kapitalisierungszinssatz ist der angenommene Zinssatz, mit dem zur Beleihungswertermitt-

lung die kiinftig erzielbaren, nachhaltigen Reinertréige einer Liegenschaft auf den Zeitraum ihrer an-
genommenen Zahlung nach vorsichtiger Schitzung barwertberechnet werden.”® Dieser muss aus der
regional maf3geblichen, langfristigen Marktentwicklung abgeleitet werden. Je mehr das Ertrags- und

Verkaufsrisiko der Immobilie einzustufen ist, umso hoher muss auch der Zinssatz gewihlt werden.>
Zur Ermittlung des Verkehrswertes/Marktwertes ist der Liegenschaftszinssatz heranzuziehen.®

Dieser richtet sich gemafs ONORM B 1802-1 nach der bei Investitionen in vergleichbare Liegen-

schaften iiblicherweise erzielbaren Verzinsung.®’ Gemafl LBG richtet sich der Zinssatz zur Ermitt-

lung des Ertragswertes nach der bei Sachen dieser Art iiblicherweise erzielbaren Kapitalverzinsung.®*

Die ONORM B 1802 hat die Zinssatzdefinition gegeniiber dem LBG etwas konkretisiert, zumal sie

dargelegt hat, dass sich der Kapitalisierungszinssatz nach der bei Investitionen in vergleichbare Ob-

jekte tiblicherweise erzielbaren Kapitalverzinsung richte.®
Die ONORM B 1802 hat anerkannte Methoden zur Zinssatzableitung dargelegt und drei de-
monstrativ aufgezahlt:

1. die Ermittlung eines internen Zinssatzes vergleichbarer Objekte, wobei als solcher jener Zinssatz
zu verstehen ist, fiir den der Kapitalwert der Investition (das ist die Differenz der Barwerte aller
Ausgaben und Einnahmen) gleich null ist;

2. die Ermittlung eines Branchenzinssatzes durch Korrelations- und Regressionsanalyse (= Fest-
stellung des Zusammenhangs zwischen errechneten Ertragswerten vergleichbarer Objekte einer-
seits mit den jeweils tatsdchlich erzielten Kaufpreisen andererseits);

3. Feststellung der lingerfristigen Entwicklung der inflationsbereinigten Rendite festverzinslicher
Wertpapiere als Basiszinssatz und Ableitung eines Liegenschaftszinssatzes unter Beriicksichtigung
der Besonderheiten der Realinvestition, und zwar sowohl der Risiken als auch der Vorteile.*

Zur Begriindung der Wahl des Kapitalisierungszinssatzes konnte gemaf ONORM B 1802 auch auf
anerkannte Ver6ffentlichungen von Richtwerten Bezug genommen werden. Als solche gelten bis
heute insbesondere jene des Hauptverbandes der allgemein beeideten und gerichtlich zertifizierten
Sachverstindigen Osterreichs.®® Nunmehr ist der Riickgriff auf diese in der ONORM B 1802-1 auch
dezidiert genannte und seit dem Jahr 1995 jahrlich erscheinende Veroffentlichung des Hauptver-
bandes der allgemein beeideten und gerichtlich zertifizierten Sachverstindigen Osterreichs lediglich
zur Plausibilisierung der Wahl des Liegenschaftszinssatzes zuldssig.® Von der in der Praxis etablier-
ten Methode der Zinssatzbegriindung unter Riickgrift auf die vorgenannte Veréffentlichung samt ei-
ner modellhaften begriindeten Ableitung des Zinssatzes auf das konkret zu bewertende Objekt
wurde - zugunsten einer direkten Ableitung aus dem Immobilienmarkt — in der ONORM B 1802-1
abgegangen.

Der Liegenschaftszinssatz ist der Zinssatz, mit dem die kiinftig erzielbaren, nachhaltigen Reiner-
trage einer Liegenschaft auf den Zeitraum ihrer angenommenen Zahlung barwertberechnet wer-
den.” Dieser richtet sich nach der bei Investitionen in vergleichbare Liegenschaften {iblicherweise
erzielbaren Verzinsung.®® Der Vervielfiltiger ist ein Rentenbarwertfaktor (einer nachschiissigen
jahrlichen Zeitrente) in Abhédngigkeit von wirtschaftlicher Restnutzungsdauer und Zinssatz.% Die
Formel fiir den Vervielféltiger lautet wie folgt:

vo—1-1
q"x(q-1)
% Vervielfiltiger
q 1+i (i = Zinssatz)
n wirtschaftliche Restnutzungsdauer

% Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 3.18.
¥ Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.6.
€ Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.6.
1 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.6.
2 Vgl§5Abs4LBG.

Vgl ONORM B 1802, Pkt 5.3.4.1.
¢ Vgl ONORM B 1802, Pkt 5.3.4.2.
% Vgl ONORM B 1802, Pkt 5.3.4.3.
% Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.6.
¢ Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 3.20.
% Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.6.
% Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 3.28.
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Die Ermittlung des Zinssatzes ist zu begriinden.” Die Begriindung des Zinssatzes kann im Idealfall
aus dessen Ableitung erfolgen, zumal dieser aus der regionalen Immobilienmarktentwicklung zum
Bewertungsstichtag abzuleiten ist.”! Je héher das Ertrags- und Verkaufsrisiko der Immobilie einzu-
stufen ist, umso hoher ist auch der Zinssatz zu wihlen. Verschiedene Nutzungsarten sind jeweils ge-
sondert zu betrachten.”? Die Autoren empfehlen, den Liegenschaftszinssatz auf Basis der nachhaltig
erzielbaren Reinertrige der Liegenschaft pro Nutzungsart zu gewichten.” Die fallweise anzutref-
fende Praxis, eine Gewichtung des Liegenschaftszinssatzes auf Basis der anteiligen Nutzfliche pro
Nutzungsart durchzufiihren, sollte aus Sicht der Autoren nicht (mehr) Verwendung finden.

Der Liegenschaftszinssatz kann idealerweise iiber eine sogenannte iterative Ableitung ermittelt
werden. Bei dieser wird das Ertragswertverfahren in seiner Struktur dahingehend abgewandelt, dass
als Ergebnis der Liegenschaftszinssatz jene Verzinsung widerspiegelt, bei der die Einnahmen den
Ausgaben entsprechen. Die Iterationsberechnung erfolgt nach der nach i aufgelosten Ertragswert-
formel.”

i_RoE—BWK_ i ><KP—BW
KP (1+i)-1  KP

i Zinssatz

RoE  Jahresrohertrag

BWK  Bewirtschaftungskosten

KP  Kaufpreis

n wirtschaftliche Restnutzungsdauer
BW  Bodenwert

Fiir eine iterative Ableitung ist nicht nur die Kenntnis des Kaufpreises und der Ertragssituation
Voraussetzung, sondern auch eine entsprechende Kenntnis der Liegenschaft, um die wesentlichen
ertragswertbestimmenden Faktoren (zB wirtschaftliche Restnutzungsdauer, Bewirtschaftungs-
kosten, Baumingel, Bauschédden, riickgestauter Reparaturbedarf, Bodenwert) einpreisen zu kon-
nen. Auch sind die sonstigen wertbeeinflussenden Umstidnde entsprechend zu beriicksichtigen,
um eine modell- und referenzkonforme Verkehrswertermittlung und Zinssatzableitung gewahr-
leisten zu konnen.” In Ansitzen deutet auch die in den EVS geforderte Mietkonsistenz (rent con-
sistency) allgemein auf die geforderte modell- und referenzkonforme Wertermittlung hin.”® In der
dImmoWertV werden die sonstigen wertbeeinflussenden Umstiande als besondere objektspezifi-
sche Grundstiicksmerkmale bezeichnet. Gemaf; der dEW-RL sind bei der Zinssatzableitung Berei-
nigungen durch Werteinfliisse besonderer objektspezifischer Grundstiicksmerkmale vorzuneh-
men.””

Aufgrund von historischen Entwicklungen ergeben sich bei den jeweiligen Liegenschaften eine
Vielzahl von wirtschaftlichen und technischen Unterschieden, die eine Notwendigkeit der Anpas-
sung von sonstigen wertbeeinflussenden Umstanden erfordern konnen, sofern nicht eine zulissige
Anpassung bereits bei den Eingangsparametern durchgefiihrt wurde. Ertragseinfliisse, die nicht di-
rekt bei der Nachhaltigkeitspriifung beriicksichtigt werden konnten, wie zB erheblich abweichende
Ertrage (over- und underrented Situationen), miissen im Rahmen der sonstigen wertbeeinflussenden
Umstande Beriicksichtigung finden. Im Rahmen der iterativen Ableitung kénnen die sonstigen
wertbeeinflussenden Umstande wie folgt in die Berechnung einflielen:

i_RoE—BWK_ i ><KP—BWiswU
KP +swU (1+1’)" -1 KP +swU

swU  sonstige wertbeeinflussende Umstinde

So sind Baumingel und Bauschidden, die im Ertragswertverfahren unter der Verfahrensposition
Wertminderung infolge Miangel, Schidden oder riickgestauten Reparaturbedarfs einzupreisen sind,

7% Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.6.

' Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.6.

2 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt 6.5.6.

3 Vgl dazu zB Loose, Anwendung des Ertragswertverfahrens bei verschiedenen Nutzungen innerhalb eines Objekts, Der
Immobilienbewerter 2017, 12 ff.

Hinsichtlich der detaillierten Ausfithrungen zur iterativen Zinssatzableitung wird auf den in dieser Ausgabe befindli-
chen Artikel von Simon, Ableitung von Liegenschaftszinssitzen aus dem Immobilienmarkt, immo aktuell 2020, 150, ver-
wiesen.

Vgl zur modell- und referenzkonformen Verkehrswertermittlung Kleiber, Immobilienbewertung quo vadis? Sachver-
stindige 2015, 130 (132 ff).

76 Vgl EVIP 5, Pkt 6.3.2.5.

77 Vgl Nr7 Abs 2 dEW-RL.
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bei der iterativen Ableitung im Rahmen der sonstigen wertbeeinflussenden Umstédnde einzupreisen.
Hinsichtlich der ndheren Ausfithrungen zur Wertminderung infolge Mangel, Schaden oder riickge-
stauten Reparaturbedarfs wird auf die Ausfithrungen in Teil 5 dieser Artikelreihe verwiesen.”®

Entsprechend der dimmoWertV und der einschldgigen Literatur werden unter den besonderen
objektspezifischen Grundstiicksmerkmalen jene verstanden, die den Marktwert eines Grundstiicks
(Verkehrswert) beeinflussen und bei der Ermittlung des vorldufigen Vergleichs-, Ertrags- und Sach-
wertes noch keine Berticksichtigung ,,in“ dem Wertermittlungsverfahren gefunden haben. Darunter
wird eine wirtschaftliche Uberalterung, ein tiberdurchschnittlicher Erhaltungszustand, Baumingel
und Bauschdden sowie von den marktiiblich erzielbaren Ertragen erheblich abweichende Ertréige
(over- und underrented Situationen) aufgrund wohnungs-, miet- und sonstiger vertragsrechtlicher
Bindungen subsumiert.”® Je nach Verfahrensart konnen diese Merkmale gegebenenfalls auch schon
bei den Eingangsparametern Beriicksichtigung finden.

Die direkte Ableitung des Liegenschaftszinssatzes aus dem Immobilienmarkt wire die idealtypi-
sche Vorgehensweise, die jedoch aufgrund der begrenzten Datengrundlagen und Moglichkeiten de-
ren Evaluierung oftmals ihr frithes Ende findet. In Deutschland ist man einen Schritt weiter: So gibt
die JEW-RL fiir die Ertragswertermittlung die Verwendung eines angemessenen nutzungstypischen
Liegenschaftszinssatzes vor und schafft auch den Rahmen dafiir:*

e So sind vorrangig die vom ortlichen Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte ermittelten und
verdffentlichten Liegenschaftszinssitze heranzuziehen.®

e  Wird vom Gutachterausschuss fiir das Wertermittlungsobjekt kein geeigneter Liegenschaftszins-
satz zur Verfiigung gestellt, konnen Liegenschaftszinssitze aus vergleichbaren Gebieten verwen-
det werden, sofern Abweichungen in den regionalen und allgemeinen Marktverhiltnissen
marktgerecht beriicksichtigt werden kénnen.®

e Stehen keine geeigneten Liegenschaftszinssitze zur Verfiigung, kann der Liegenschaftszinssatz
unter Beriicksichtigung der regionalen Marktverhiltnisse sachverstindig geschétzt werden. Da-
bei kénnen auch Liegenschaftszinssitze aus anderen Quellen beriicksichtigt werden, wenn sie
hinsichtlich Aktualitit und Représentativitit den fiir die jeweilige Grundstiicksart mafigeblichen

Grundstiicksmarkt zutreffend abbilden und ihre Ableitung ausreichend nachvollziehbar darge-

legt ist. In diesen Féllen ist der Liegenschaftszinssatz besonders, dh iiber das allgemeine Begriin-

dungserfordernis hinaus, zu begriinden.®

Die regionale Ableitung von Liegenschaftszinssitzen durch Gutachterausschiisse hat den Vorteil,
modell- und referenzkonforme Zinssitze fiir die Ertragswertermittlung zu generieren. Der Recher-
cheaufwand des Einzelnen sowie eine etwaige Diskrepanz bei der Datenauswertung kénnten verrin-
gert werden. Der 6konomische Aufwand wiirde sich laut Ansicht der Autoren im Rahmen halten. In
Osterreich wurde bereits im Jahr 1995 - indirekt - durch Befragung der regionalen Landesverbénde
des Hauptverbandes der allgemein beeideten und gerichtlich zertifizierten Sachverstindigen Oster-
reichs ein erster Schritt in diese Richtung gewagt. Die derzeitigen Bemithungen des Hauptverbandes,
Empfehlungen fiir Herstellungskosten fiir den Wohnbau® sowie in weiterer Folge fiir Biiroimmobi-
lien herauszugeben, sind ein weiterer Schritt, die Markttransparenz bei der Anwendung des Sach-
wertverfahrens zu erhohen. Im Bereich der Liegenschaftszinssitze wiirde sich in Osterreich eine
Vorgehensweise nach deutschem Vorbild - unter Beriicksichtigung 6sterreichischer Spezifika (zB
gesetzlich hochstzuldssige Hauptmietzinse im Anwendungsbereich des MRG, bundeslanderspezifi-
sche Bauordnungen) - eignen, wonach von regionalen Gutachterausschiissen verlautbarte Liegen-
schaftszinssdtze heranzuziehen seien und - erst wenn diese nicht vorhanden sind - auf Basis eines
begriindeten Modells auf die Veroffentlichung der Kapitalisierungszinssitze (Liegenschaftszins-
sitze) des Hauptverbandes der allgemein beeideten und gerichtlich zertifizierten Sachverstandigen
Osterreichs zuriickzugreifen sei.

4. Beriicksichtigung sonstiger wertbeeinflussender Umsténde

Als sonstige wertbeeinflussende Umstinde werden im Ablaufschema der ONORM B 1802-1 Rechte
und Lasten wie zB personliche Dienstbarkeiten genannt.*® Rechte und Lasten sind dann zu beriick-
sichtigen, wenn sie nicht bereits bei der Ermittlung des Bodenwertes erfasst wurden bzw erfasst wer-
den konnten. Hinsichtlich der Beriicksichtigung sonstiger wertbeeinflussender Umsténde wird auf
die Ausfiihrungen in Teil 4 dieser Artikelreihe verwiesen.®

78 Vgl Reithofer/Stocker, immo aktuell 2020, 101 (107 ).

7 Vgl'§ 8 Abs 3 dlmmoWertV; vgl Kleiber, Verkehrswertermittlung von Grundstiicken® (2020) 1014 f.

80 Vgl Nr 7 Abs 3 JEW-RL.

81 Vgl Nr7 Abs 3Z 1 dEW-RL.

82 Vgl Nr7 Abs 3 Z 2 dEW-RL.

8 Vgl Nr7 Abs 3 Z 3 dEW-RL.

8 Vgl Popp, Empfehlung fiir Herstellungskosten, Sachverstindige 2019, 67 (67 ff).

8 Vgl ONORM B 1802-1, Pkt A.3.

8 Vgl Reithofer/Stocker, ONORM B 1802-1: Liegenschaftsbewertung (Teil 4), immo aktuell 2020, 41 (49 f).
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5. Verkehrswert der Liegenschaft

Der Verkehrswert der Liegenschaft ist ausgehend vom Ertragswert der Liegenschaft unter Bertick-
sichtigung sonstiger wertbeeinflussender Umstande in der Regel ohne Marktanpassung zu ermit-
teln. Der Sachverstandige darf sich nicht einfach ungepriift mit dem rein kalkulatorischen Ergebnis
der Bewertungsmethode begniigen, sondern er muss den so errechneten Wertbetrag vor dem Hin-
tergrund der ihm bekannten Marktverhaltnisse kritisch wiirdigen und unter Umstanden korrigie-
ren.¥ Hinsichtlich der Beriicksichtigung einer Marktanpassung wird auf die Ausfithrungen in den
Teilen 4 und 5 dieser Artikelreihe verwiesen.®

Bei der Neufassung der ONORM B 1802-1 wurden hinsichtlich des Ertragswertverfahrens
grundlegende Anderungen gegeniiber den Inhalten der ONORM B 1802 vorgenommen. Als Zins-
satz fiir die Barwertberechnung wird nunmehr fiir die Ermittlung des Verkehrswertes/Marktwer-
tes der — aus der dImmoWertV® und der dEW-RL* bekannte - , Liegenschaftszinssatz“ herange-
zogen, hingegen wird der ,, Kapitalisierungszinssatz“ nunmehr - offensichtlich in Anlehnung an die
dBelWertV®! - nur noch fiir die Beleihungswertermittlung verwendet.”

AUF DEN PUNKT GEBRACHT

Die ONORM B 1802-1 Liegenschaftsbewertung, Teil 1, ist seit 15. 7. 2019 in Kraft. Bei der Neu-
fassung wurden hinsichtlich des Ertragswertverfahrens grundlegende Anderungen gegeniiber
den Inhalten der ONORM B 1802 vorgenommen. Der Terminus des , Liegenschaftszinssatzes*
wurde neu in die ONORM B 1802-1 aufgenommen und ist fiir die Verkehrs- bzw Marktwerter-
mittlung maflgeblich. Der Begrift ,, Kapitalisierungszinssatz“ ist bei Anwendung des statischen
Ertragswertverfahrens ausschlief3lich fiir die Beleihungswertermittlung zu verwenden. Die Ab-
leitung des Liegenschaftszinssatzes kann im Sinne einer Markttransparenz sowie einer modell-
und referenzkonformen Wertermittlung nur durch die Einrichtung von Gutachterausschiissen
erfolgen.

87 Vgl ErIRV 333 BIgNR 18. GP (zu § 7 LBG).

88 Vgl Reithofer/Stocker, immo aktuell 2020, 41 (50); Reithofer/Stocker, immo aktuell 2020, 101 (111 f).
8 Vgl § 14 Abs 3 dImmoWertV.

% Vgl Nr7dEW-RL.

o1 Vgl § 12 Abs 3 dBelWertV.

2 Vgl ONORM B 1802, Pkt 5.3.4; vgl ONORM B 1802-1, Pkt 3.18 und 3.20.

Veranstaltungshinweis

Wohnungseigentum in der Praxis
Jahrestagung immo aktuell 2020 - Modul 1

Getreu dem Motto der immo aktuell veranstaltet der Linde Campus am 20. 10. 2020 in Wien die
erste Jahrestagung zum Schwerpunkt Immobilien — Recht - Steuern. Das Vortragsteam aus Steuer-
beratung, Anwaltschaft, Gesetzgebung und Wissenschaft bietet neben gesetzlichen Updates, rele-
vanten Praxisthemen und einem Ausblick auf zukiinftige Herausforderungen im Wohn- und Immo-
bilienbereich ein breites Forum zur fachiibergreifenden Diskussion.

In zwei auch getrennt buchbaren Modulen widmet sich die Tagung aktuellen Fragen zum Umbau
und Nutzungsidnderungen von Wohnungen, zur Umsetzung klimaschutzfordernder Mafinahmen,
unter welchen Voraussetzungen eine Eigentumswohnung iiber Airbnb vermietet werden darf sowie
zur Bemessung der GrESt bei Baurechten, steuerlichen Auswirkungen der WGG-Novelle und zur
ImmoESt & Umsatzsteuer.

Wohnungseigentum in der Praxis:

¢ Umbau und Nutzungsdnderungen von Wohnungen aus Sicht des WEG
e Klimaschutz im WEG
e Rechtsprechung zum Wohnrecht

Vortragende: HR Dr. Johann Hoéllwerth; Mag. Markus Reithofer, MSc MRICS; RA Mag. Klaus
Pfeiffer, Bakk., LL.M.; Dr. Julius Ecker.

Termin: 20. 10. 2020, 9:00 bis 12:30 Uhr.
Ort: Hotel De France, Schottenring 3, 1010 Wien.

Informationen und Anmeldung: https://www.lindeverlag.at/seminar/wohnungseigentum-in-der-
praxis-2191.
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