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Wertermittlung im Fokus von
Wissenschaft und Praxis
Aktuelle Themen und lebhafte Diskussionen bestimmten zwei Tage lang das 54. Freiburger Immobilien-
Fachseminar der Deutschen Immobilien-Akademie (DIA) an der Universit�t Freiburg. Im Bereich Immobi-
lienbewertung drehten sich die Fragestellungen um den Freiburger Weg, eine Art Checkliste zur Anwen-
dungspr�fung f�r die ImmoWertV, die Verflechtung von Bodenpolitik und Wertermittlung sowie die
Vorstellung des Zwischenergebnisses einer Studie zur Erstellung eines Praxisleitfadens f�r die Anwen-
dung des Zielbaumverfahrens. Fundierte Auseinandersetzungen gab es auch mit der Erschwinglichkeit
von Mieten, den neuen Asset-Klassen Mikroapartments und Life Science Immobilien sowie dem politisch
heiß diskutierten Thema der Indexmieten.

Der Freiburger Weg – Eine
Alternative zur ImmoWertV
(nicht nur) bei fehlenden
Ableitungen

„Durch die ImmoWertV ist f�r Im-
mobilienbewerter ein Spannungs-
feld zwischen der geforderten Mo-
dellkonformit�t und der Spiegelung
des Marktes entstanden, der sich
eben nicht immer modellkonform
verh�lt. Mit dem ‚alten‘ Verfahren
waren wir n�her am Markt. Die
Wertfindung konnte noch im Ver-
fahren stattfinden“, f�hrte Stephan
Zehnter, ç.b.u.v. Sachverst�ndiger
f�r Immobilienbewertung in M�n-
chen und Zorneding, aus. Unter
dem Arbeitstitel „Freiburger Weg“
sei mit Unterst�tzung von Thomas
B�hren von der DIA eine Art Check-
liste bzw. Leitfaden zur �berpr�-
fung der Anwendbarkeit der Immo-
WertV f�r das Bewertungsobjekt
entstanden. „Und bitte nicht ver-
gessen: Keine Vorschrift ist abschlie-
ßend“, so Zehnter. Die ImmoWertV
lasse neben den normierten Verfah-
ren Bodenwert-, Vergleichswert-,
Ertragswert- und Sachwertverfahren
durchaus auch nicht normierte Ver-
fahren zu. Allerdings kenne jeder
Immobilienbewerter die Diskussion,
sei es mit Gerichten oder Finanz-
�mtern, �ber die Verbindlichkeit der
ImmoWertV. Doch nicht immer las-
se sich das von den Gutachteraus-
sch�ssen verwendete Modell auf
das Bewertungsobjekt anwenden.
Der Freiburger Weg biete anhand
eines Fragenkataloges f�r jedes nor-

mierte Verfahren die Mçglichkeit,
zu �berpr�fen, ob dieser Fall gege-
ben sei.

Bodenwertermittlung nach dem
Vergleichswertverfahren

„Die erste Frage lautet: Hat der
zust�ndige Gutachterausschuss eine
Kaufpreissammlung?“, berichtete
Zehnter. Das sei i.d.R. aufgrund des
gesetzlichen Auftrages der Fall. Fra-
ge zwei pr�fe, ob die Daten der
Kaufpreissammlung hinsichtlich der
allgemeinen Wertverh�ltnisse und
des Grundst�ckszustands mit dem
Bewertungsobjekt �bereinstimmten.
Sei das nicht der Fall, lasse sich der
Bodenwert nicht im Vergleichswert-
verfahren ermitteln. Stimmten die
Daten �berein, sei zu pr�fen, ob die-
se Kaufpreise, die der Gutachteraus-
schuss aus seiner Kaufpreissammlung
zur Verf�gung stelle, um die Wert-
einfl�sse objektspezifischer Grund-
st�cksmerkmale bereinigt werden
kçnnten. „Vergleichen bedeutet, den
Blick vom Bekannten auf das Unbe-
kannte zu richten. Wenn die Daten
des Gutachterausschusses eine Black-
box sind, l�sst sich das Verfahren
nicht anwenden“, stellte Zehnter
fest. Werde auch diese Frage mit Ja
beantwortet, sei eine Bodenwert-
ermittlung nach dem Vergleichswert-
verfahren mçglich. Werde an irgend-
einer Stelle eine Frage mit Nein
beantwortet, stehe fest, dass das di-
rekte Vergleichswertverfahren nicht
anwendbar sei. Dann gelte es, zu
pr�fen, ob der Gutachterausschuss
Bodenrichtwerte herausgebe. In die-

sem Fall kçnne die Bodenwertermitt-
lung auf Basis von Bodenrichtwerten
gem�ß §§ 15 ff. ImmoWertV erfol-
gen.

Bodenwertermittlung auf
Basis von Bodenrichtwerten
(§§ 15 ff. ImmoWertV)

Das Schema zur Bodenwertermitt-
lung auf Basis von Bodenrichtwerten
beginne mit der Frage, ob die Wert-
unterschiede der Bodenrichtwertzone
unter 30 % l�gen und damit den zu
pr�fenden Parameter erf�lle. Bei ei-
ner negativen Antwort kçnne der
Richtwert keine Anwendung finden.
Bei einer positiven Antwort sei nach-
folgend zu pr�fen, ob abweichende
Nutzungsarten in der Bodenricht-
wertzone separat ausgewiesen w�r-
den. „Wie viele Richtwerte kennen
Sachverst�ndige, bei denen �ber-
haupt keine Nutzung dahintersteht.
Gerade bei den kleinen Landgutach-
teraussch�ssen“, sagte Zehnter. Bei
der separaten Ausweisung gelte es
zu pr�fen, ob sich abweichende
Grundst�cksmerkmale abgrenzen lie-
ßen und die Lage des typischen
Richtwertgrundst�cks bekannt sei.
Bei einer positiven Antwort richte sich
die n�chste Frage auf die Abgren-
zung unterschiedlicher Entwicklungs-
zust�nde, auf das Vorhandensein ei-
nes einheitlichen Entwicklungsgrades.
„Werden alle Fragen auf der Check-
liste mit Ja beantwortet, l�sst sich
ein indirektes Vergleichswertverfah-
ren �ber die Bodenrichtwerte durch-
f�hren. Ist einmal ein Nein dabei, ist
dieser verçffentlichte Bodenrichtwert
f�r den Gutachter nicht nutzbar und
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die Vorschrift nicht anwendbar“, so
Zehnters Fazit. Dann sei der Gutach-
ter gefordert, selbst zu �berlegen, wo
er ansetze, anhand welcher Parame-
ter, welcher Preise und Werte er sich
einen Bodenwert bilde.

Vergleichswertermittlung

Die Checkliste zur Vergleichswert-
ermittlung starte mit der Frage, ob
der zust�ndige Gutachterausschuss
eine Kaufpreissammlung f�hre, was
aufgrund des gesetzlichen Auftrags
i.d.R. der Fall sei. Weiter gelte es zu
pr�fen, ob eine ausreichende Anzahl
von Vergleichspreisen f�r die statisti-
schen Auswertung vorliege. Hier
stelle sich die Frage, wie viele Daten
zur Erf�llung des Anspruchs „ausrei-
chend“ vorliegen m�ssten. Der Gut-
achter m�sse weiterhin feststellen,
ob die Daten der Kaufpreissamm-
lung hinsichtlich der allgemeinen
Wertverh�ltnisse und der Grund-
st�cksmerkmale mit dem Bewer-
tungsobjekt �bereinstimmten und ob
die Kaufpreise um die Werteinfl�sse
objektspezifischer Grundst�cksmerk-
male bereinigt oder ausgeglichen
werden kçnnten. Eine Anpassung sei
in aller Regel nur dann sachgerecht
durchf�hrbar, wenn die anhand der
Vergleiche festgestellten Tendenzen
und Entwicklungen auch „erkl�rbar“
seien, also einen Kausalzusammen-
hang erkennen ließen. Ansonsten
handle es sich tendenziell eher
um „Zuf�lligkeiten“. Ließen sich alle
Fragen positiv beantworten, sei die
Ermittlung des marktangepassten
vorl�ufigen Vergleichswerts unter
Ber�cksichtigung des objektspezi-
fisch angepassten Vergleichsfaktors
mçglich. Kenne der Gutachter die
Parameter nicht, gebe es an irgend-
einer Stelle ein Nein als Antwort, sei
das Vergleichswertverfahren auf-
grund einer fehlenden oder einer
nicht objektspezifischen Datengrund-
lage nicht durchf�hrbar. Dann gelte
es, ein anderes normiertes Wert-
ermittlungsverfahren auszuw�hlen.

Ertragswertermittlung
(§§ 27 ff. ImmoWertV)

Das Schema beginne mit der Kl�rung
der Frage, ob der zust�ndige Gutach-
terausschuss Liegenschaftszinss�tze
und Bewirtschaftungskosten in ei-
nem Modell ableite. „Gutachteraus-

sch�sse leiten zwar im Prinzip keine
Bewirtschaftungskosten ab, aber sie
nehmen ein Modell und setzen es
an“, erl�uterte Zehnter. Mittlerweile
g�ben die meisten Gutachteraus-
sch�sse das Modell zur Ableitung der
Liegenschaftszins�tze sowie die Da-
tengrundlage der Bewirtschaftungs-
kosten bekannt. Weiterhin gelte es
f�r den Sachverst�ndigen, zu kl�ren,
ob das zu bewertende Objekt mo-
dellkonform nach den Angaben des
GAA beurteilt und eine ggf. erforder-
liche Marktanpassung mittels Zu-
und Abschl�gen modellkonform be-
r�cksichtigt werden kçnne. Diese
�berpr�fung bençtige der Sachver-
st�ndige, sofern der Liegenschafts-
zinssatz oder die Bewirtschaftungs-
kosten nicht unmittelbar mit dem
Bewertungsobjekt �bereinstimmten.
Dies sei beispielsweise der Fall, wenn
es sich beim Bewertungsobjekt um
ein wohnungswirtschaftlich genutz-
tes Objekt mit Besonderheiten und
speziellen Anforderungen, wie stu-
dentisches Wohnen oder Altenwoh-
nen, handle. Erfolge auf alle Fragen
eine positive Antwort, kçnne das all-
gemeine, vereinfachte oder periodi-
sche Ertragswertverfahren unter An-
satz der Rohertr�ge abz�glich der
Bewirtschaftungskosten, gleich Rein-
ertrag, mit dem objektspezifisch an-
gepassten Liegenschaftszinssatz An-
wendung finden. Falle die Antwort
an einer Stelle negativ aus, kçnne die
Modellkonformit�t f�r das Ertrags-
wertverfahren nicht angenommen
werden und der Sachverst�ndige
kçnne den Wert außerhalb des Mo-
dells ermitteln. Diese Freiheit bedeute
jedoch nicht, das Ertragswertverfah-
ren zu verlassen, sofern der Wert-
ermittler das Objekt als am Markt
unter Ertragsaspekten gehandelt
identifiziert habe. „Aber ich gehe aus
dem strengen, strikten, modellhaften
Vorgehen der ImmoWertV raus auf
meinen lokalen Markt und greife z.B.
bei Studenten- und Altenwohnen auf
meine Erfahrungswerte mit dieser As-
set-Klasse zur�ck und ermittle den Er-
tragswert auf Basis sachverst�ndiger
Einsch�tzung“, erl�uterte Zehnter.

Sachwertermittlung
(§§ 35 ff. ImmoWertV)

Hier beginne das Schema mit der
Frage, ob der Gutachterausschuss
ein Modell f�r die Ermittlung durch-

schnittlicher Herstellungskosten (NHK)
biete. Das sei meist der Fall und i.d.R.
bediene sich der Gutachterausschuss
hierbei der NHK 2010. Weiterhin gel-
te es zu kl�ren, ob vom çrtlichen
Gutachterausschuss ein Regionalfak-
tor mit Erl�uterung der Modellpara-
meter ausgewiesen werde. So erhçhe
der Gutachterausschuss M�nchen
beispielsweise die NHK a priori um
45 %. Das m�sse ein Wertermittler
wissen und ber�cksichtigen. Erfolge
eine positive Antwort, richte sich der
n�chste Schritt auf die Kl�rung der
Verçffentlichung von Alterswertmin-
derungsfaktoren und die Mçglich-
keit, einen objektspezifisch ange-
passten Sachwertfaktor festzulegen.
„Das wird vermutlich der schwierigste
Punkt sein“, so Zehnter. Falls alle
Punkte eine positive Antwort erlaub-
ten, ließe sich die Sachwertermittlung
nach dem Modell des Gutachteraus-
schusses durchf�hren. Eine Abwei-
chung von den Modellparametern sei
dabei nicht zul�ssig. Ansonsten sei
der Sachverst�ndige gefordert, auf
Basis sachverst�ndiger Erhebungen
und Erfahrungswerten (z.B. BKI) ein
nachvollziehbares Sachwertverfahren
darzustellen.

Modelle und ihre
Leistungsf�higkeit

Im Hinblick auf die Modellkonfor-
mit�t widmete sich Zehnter der Be-
grifflichkeit und Leistungsf�higkeit
von Modellen. Bei diesen handle es
sich um vereinfachte Abbilder der
Wirklichkeit. Die immobilienwirt-
schaftliche Wirklichkeit gestalte sich
sehr komplex. Es sei nicht mçglich,
jeden Einzelparameter zu kennen,
zu w�rdigen und aus dieser Kom-
plexit�t heraus Daten abzuleiten.
Mithilfe von Modellen ließen sich
vereinfachte Abbilder schaffen. Al-
lerdings kçnne der Output eines
Modells nie besser sein als der In-
put. Je st�rker die Vereinfachung,
umso grçßer streue am Ende das Er-
gebnis. Modelle spiegelten den mo-
dellhaften Rahmen, den Auswer-
tungsrahmen wider. Davon h�nge
die Bandbreite der abgeleiteten Da-
ten ab. W�rden bestimmte Restrik-
tionen angenommen, seien auch
nur derartige Objekte von der Aus-
wertung erfasst.
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Beispielsweise sei die markt�blich er-
zielbare Miete zum Bewertungsstich-
tag die vom Markt als erzielbar
eingesch�tzte Miete bzw. die „nach-
haltig“ zu erzielende Miete. In der
Bewertungspraxis werde i.d.R. bei
gewerblichen Objekten darunter die
Marktmiete verstanden und in An-
satz gebracht. Beim Wohnraum sei
dabei zwischen vermietetem und un-
vermietetem Wohnraum sowie zwi-
schen preisgebundenem und frei fi-
nanziertem (preisfreiem) Wohnraum
zu unterscheiden. Bei vermieteten
Wohnungen werde regelm�ßig die
orts�bliche Vergleichsmiete oder die
Ist-Miete in Ansatz gebracht. Bei un-
vermieteten Wohnungen sei die
Marktmiete (Neumiete) anzusetzen.
Die nachhaltige Miete entspreche
der am Bewertungsstichtag �blicher-
weise gezahlten Miete. Sie sei kein
Punktwert, sondern bewege sich je
nach Objektart- und -qualit�t inner-
halb der am Markt festzustellenden
Band- bzw. Streubreite.

Diese erl�uterte Zehnter anhand ei-
nes fiktiven vermieteten Sechsfami-
lienhauses. Als markt�bliche Miete
definierte das Beispiel 12 E/m2. Die
orts�bliche Vergleichsmiete betrage
10 E/m2. Im Erdgeschoss weise das
Haus einen Leerstand auf. Im ersten
OG wohne seit 45 Jahren die alte
Hausmeisterin, die 4 E/m2 Miete
zahle. Die Mieter im 1. OG zahlten
8,50 E/m2, im 2. OG 11 E/m2, im
3. OG 12,20 E/m2 und ganz oben
wohne eine Studenten-WG mit ei-
ner Miete von 14,50 E/m2. Auf die
Frage nach dem markt�blich erziel-
baren Ertrag, dem Rohertrag, gebe
es hier keine eindimensionale Ant-
wort. Dabei seien noch keine Prob-
lemstellungen in Bezug auf die
Mietpreisbremse oder auf § 5 Wirt-
schaftsstrafgesetzbuch einbezogen.
Als Lçsungsweg f�hrte Zehner aus,
dass sich der Leerstand, da in
M�nchen nicht dem gewçhnlichen
Gesch�ftsverkehr entsprechend, mit
einer markt�blichen Miete von
12 E/m2 ansetzen lasse. Die Haus-
meistermiete werde erhçht, aller-
dings beschr�nkt im Rahmen der
nach § 558 BGB vorgesehenen Re-
gelungen bis zur orts�blichen Ver-
gleichsmiete von 10 E/m2. „In der
Realit�t m�sste man darauf achten,
dass der Gutachterausschuss M�n-

chen nicht mehr als drei Erhçhungs-
schritte rechnet. Zudem rechnet er
r�ckw�rts. Dann hçrt er auf. Das
heißt konkret, dass dieses Objekt
�berhaupt nicht in dem ausgewie-
senen Liegenschaftszins ber�cksich-
tigt ist“, stellte Zehnter fest. Der
Liegenschaftszins des Gutachteraus-
schusses M�nchen w�re in diesem
Fall zu niedrig und m�sste vom
Sachverst�ndigen erhçht werden.
Der Exkurs zeige, dass eine Roh-
ertragsermittlung, insbesondere bei
Wohnobjekten, ausgesprochen dif-
fizil sei. Es gelte unbedingt zu pr�-
fen, welche Mieten der Gutachter-
ausschuss bei seiner Zinsableitung
angesetzt habe. Ohne Kenntnis die-
ser Parameter ließen sich die abge-
leiteten Daten nicht verwenden.

Die Frage, wof�r Modelle nicht he-
rangezogen werden kçnnen, erl�u-
terte Zehnter anhand eines Beispiels
zur Ermittlung einer angemessenen
Entsch�digung des Einfamilienhaus-
Geb�udewertes bei Ablauf des Erb-
baurechts. Die h�ufiger angewandte
dreisatz�hnliche Umformung eines
f�r die Wertermittlung erstellten
Modells sei dabei grunds�tzlich nicht
zul�ssig. Die rein mathematisch-mo-
dellhafte Umformung beantworte
nicht zwangsl�ufig auch andere Fra-
gen nach Parametern des Modells,
wie die unterschiedlichen Band-
breiten mit ihren unterschiedlichen
Elastizit�ten der Marktans�tze. Im
Sachwertverfahren ergebe sich der
Verkehrswert durch die Summe von
Bodenwert und Zeitwert der bauli-
chen Anlage, multipliziert mit dem
Sachwertfaktor. Die einfache Umfor-
mung der Formel zur Ermittlung des
Zeitwerts der baulichen Anlage sei
unzul�ssig.

„Je st�rker vereinfacht ein Modell, je
geringer die Anzahl homogener Ver-
gleiche, je marktfremder die modell-
haften Annahmen, desto grçßer ist
die Streuung. Eine Extrapolation der
Erkenntnisse eines Modells �ber den
frei gew�hlten Anwendungsbereich
hinaus ist nicht sachgerecht und
durch die Auswertungen innerhalb
des Modells nicht gedeckt“, lautete
das Fazit des Referenten. Damit
schieden die bekannten Modelle und
Auswertungen f�r eine Vielzahl von
Fragestellungen der t�glichen Wert-
ermittlungspraxis aus. Die eigene

sachverst�ndige Einsch�tzung und
Erfahrung aus den verschiedenen
M�rkten gewinne zunehmend an
Bedeutung. „Auch wenn die Gut-
achteraussch�sse und Teile der Fi-
nanzverwaltung uns auf das Modell
verpflichten wollen, haben wir mit
dem Freiburger Weg eine Idee ent-
worfen, die sich weiterentwickeln
l�sst. Das Primat ist nicht der Weg,
sondern der Wert. Und wenn ich
mich als Sachverst�ndiger entschei-
den muss, ob ich das Modell bediene
oder den Wert treffe, w�hle ich den
Wert“, so Zehnter abschließend.

Bodenpolitik und
Wertermittlung

„Bodenpolitik braucht Wertermitt-
lung“, stellte Dr. Astrid Irene Mau-
rer, Lehrstuhl f�r Bodenpolitik, Bo-
denmanagement und kommunales
Vermessungswesen der Technischen
Universit�t Dortmund, fest. Das Zitat
von Hans Bernoulli „Nicht, wer die
Wohnung baut, nicht, wer das Haus
besitzt (Eigentum), sondern der, dem
Grund und Boden gehçrt, der be-
stimmt den Aufbau unserer St�dte
(Planung)“, spiegle die Quintessenz
der Bodenpolitik. Bodenpolitik bewe-
ge sich im Spannungsfeld von Eigen-
tum und Planung. Die Strategien und
Instrumente zur Bew�ltigung der
bodenpolitischen Herausforderungen
m�ssten verschiedene Kriterien erf�l-
len. Nach Needhamet umfasse die
Bodenpolitik çffentliche Interventio-
nen in die Allokation und Distribution
von Boden. Als Kriterien nannte Mau-
rer Effektivit�t, Legitimit�t, Effizienz
und Gerechtigkeit.

„Bodenpolitische Entscheidungen und
Zielsetzungen, die in die Verteilung
von Grund und Boden eingreifen und
rechtliche Gegebenheiten beeinflus-
sen, m�ssen effektiv sein, d.h., dass
die gew�hlten bodenpolitischen Ins-
trumente dazu geeignet sein m�ssen,
die Zielsetzung zu erreichen“, so
Maurer. Dabei stehe hinter allem die
Fragestellung, welche çffentlichen
und politischen Ziele mit der Boden-
politik verfolgt w�rden. Erkenne eine
Kommune mit Haushaltssperre, dass
bezahlbarer Wohnraum Mangelware
sei, m�sse sie �berlegen, mit welchen
Instrumenten sich im Rahmen einer
passiven Strategie bezahlbarer Wohn-
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raum realisieren lasse. Der aktive An-
kauf von Bauland scheide bei einer
Kommune mit Haushaltsschw�che
aus, doch ein amtliches Umlegungs-
verfahren, bei dem die Kommune ein
Baugrundst�ck zugeteilt bekomme,
um dieses anschließend beispielswei-
se im Erbbaurecht zu vergeben, sei
zumindest ein kleiner Beitrag zur
k�nftigen Bereitstellung bezahlbaren
Wohnraums. Das zweite Kriterium re-
sultiere aus dem Wort çffentlich und
bedeute, dass wohnpolitische Inter-
vention çffentliche politische Ent-
scheidungen seien, die eine Rechtfer-
tigung des hoheitlichen Handelns
bençtigten. Diese Rechtfertigung er-
halte das çffentlich-staatliche Han-
deln mit der Legitimation der gew�hl-
ten Instrumente und Strategien und
den damit einhergehenden Informa-
tionen. Zudem m�ssten die gew�hl-
ten Instrumente und Entscheidungen
der Kommune auch effizient sein, al-
so mit einer hohen Wirksamkeit
dazu beitragen, dass die Verteilung des
Bodens zielgerichtet ver�ndert werde.
Das vierte Kriterium umfasse den
mit der Verteilung von Verf�gungs-
und Nutzungsrechten am Boden ver-
bundenen immanenten Gerechtigkeits-
aspekt. Die politischen Herausforderun-
gen und Strategien der Bodenpolitik
ließen sich ohne Wertermittlung nicht
effektiv, legitim, effizient und gerecht
umsetzen. Wertermittlung erlaube Zu-
sammenh�nge von Planung, Eigentum
und Wert zu erkennen, zu verstehen
und zu berechnen.

Seit einigen Jahren bestehe das st�d-
tebaupolitische Ziel der vorrangigen
Innenentwicklung. Zudem sei der
Druck auf dem Wohnungsmarkt in
vielen St�dten gestiegen. Ulm verfolge
seit vielen Jahren eine Bodenbevor-
ratung und auch andere St�dte gin-
gen neue Wege der Bodenpolitik, et-
wa T�bingen oder N�rnberg mit
Experimenten zum Baugebot. Die
neuen Strategien der Bodenpolitik er-
forderten Marktinformationen, wie sie
nur die Wertermittlung in verl�sslicher
Weise bereitstelle. Die Schaffung von
çffentlich zug�nglichen Informationen
zum Bodenmarkt stelle in Deutschland
eine wichtige Aufgabe der Wert-
ermittlung dar. Das sei in anderen
L�ndern anders. In der Schweiz w�re
schon das F�hren einer Kaufpreis-
sammlung aus Sicht der Vertraulich-

keit von privaten Vertr�gen nicht
w�nschenswert und in den Niederlan-
den h�tten die Kommunen gar kein
Interesse an einer Markttransparenz,
aus Sorge, die aktive Bodenpolitik, wie
sie dort praktiziert werde, zu gef�hr-
den. Die deutsche Wertermittlung mit
ihrer hohen Datentransparenz habe
im internationalen Vergleich eine be-
sondere Stellung. Die Vielfalt an fun-
dierten und belastbaren Markt- und
Objektinformationen schaffe Entschei-
dungssicherheit in der Bodenpolitik,
etwa, wenn es um strategische Ent-
scheidungen f�r oder gegen eine be-
stimmte bodenpolitische Entscheidung
gehe. Die Wertermittlung verhelfe der
Bodenpolitik zudem zur çffentlichen
Akzeptanz hoheitlicher Interventionen.
Politische Intervention beruhe entwe-
der auf einem funktionierenden Bo-
denmarkt, dann arbeite die Politik mit
dem Bodenmarkt oder die Interventio-
nen richteten sich auf das Einschr�n-
ken oder das Lenken von dysfunktio-
nalen Bodenm�rkten, dann arbeite
die Politik gegen den Bodenmarkt.
Wertermittlung helfe der Bodenpoli-
tik, zu verstehen, ob sie mit oder ge-
gen den Markt arbeite, was essenziell
f�r die Wahl geeigneter Instrumente
zur Erreichung effizienter Bodennut-
zung sei. Bodenpolitik mache Men-
schen auch �rmer oder reicher. Die
distributive Wirkung von Bodenpolitik,
also die Verteilung von Nutzungs-
und Verf�gungsrechten, habe unaus-
weichlich Konsequenzen f�r Fragen
der Gerechtigkeit. Die Hauptfragestel-
lung sei dabei, wem die Bodenrente
gehçre, wer von Bodenwert�nderun-
gen und von den Mehrwerten pro-
fitiere. Wertermittlung kçnne zwar
Ungerechtigkeiten und ungleiche Ver-
teilung zwischen Arm und Reich nicht
verhindern, aber ihre Information kçn-
ne çkonomische Ungerechtigkeiten
und die inneren Gerechtigkeitsaspekte
sichtbar machen. Je nachdem wie die
Bodenpolitik ihre Strategie ausrichte,
aktiv oder passiv, mit oder gegen
den Bodenmarkt, w�rden beispiels-
weise planungsbedingte Mehrwerte
unterschiedlich abgeschçpft. Bei einer
eher passiven Strategie mit einer amt-
lichen Umlegung bleibe der planungs-
bedingte Wertvorteil beim Eigent�-
mer. Entscheide sich die Kommune
daf�r, einen Stadtumbau durchzuf�h-
ren, kçnne sie den Mehrwert selbst
abschçpfen.

Die Besonderheiten der deutschen
Wertermittlung h�lfen der Bodenpoli-
tik zur Erf�llung der vier Kriterien. Sie
lasse sich mit den Begriffen objektiv,
unabh�ngig, normierte Verfahren und
Markttransparenz umschreiben. Mit
ihren Qualit�tsstandards werde seit
Jahrzehnten mit einer Selbstverst�nd-
lichkeit Wertermittlung durchgef�hrt,
deren allt�glichen Prozessabl�ufe
schnell die Bedeutung im internatio-
nalen Kontext vergessen ließen. An-
dere L�nder h�tten weder normierte
Verfahren noch kçnnten diese sich
auf eine Objektivit�t bei Wertermitt-
lungen verlassen, da teilweise noch
nicht einmal eine rudiment�re Markt-
transparenz vorherrsche. Anhand von
Beispielen, wie Resthofstellen im pla-
nungsrechtlichen Außenbereich, Er-
mittlungen von sanierungsbedingten
Bodenwerterhçhungen gem�ß § 154
BauGB und der Wertermittlung im Fall
von Stadtumbau, erl�uterte die Refe-
rentin das Zusammenspiel von Boden-
politik und Wertermittlung. „Fachpla-
nung und Wertermittlung m�ssen
k�nftig noch intensiver zusammen-
arbeiten, sei es bei der Verkehrs-
planung, bei wasserwirtschaftlichen
Planungen oder in der Landschaftspla-
nung“, forderte Maurer. Die Boden-
politik sei an vielen Stellen und Berei-
chen von der fundierten, anerkannten
und transparenten Wertermittlung
abh�ngig, doch umgekehrt m�sse
sich die Wertermittlung k�nftig darauf
einstellen, h�ufiger in bodenpolitische
Herausforderungen und Entschei-
dungsprozesse integriert zu werden.
„Egal, wie unsere St�dte k�nftig aus-
sehen werden, eins ist sicher, dass wir
Wertermittlung und Bodenpolitik nur
gemeinsam erfolgreich umsetzen kçn-
nen“, so Maurers Schlussfolgerung.

Praxisleitfaden f�r die Anwen-
dung des Zielbaumverfahrens

„Zur Verkehrswertermittlung von Im-
mobilien kann in bestimmten Situatio-
nen das Zielbaumverfahren genutzt
werden, das auch als Nutzwertana-
lyse bekannt ist. Dabei �hnelt das
Zielbaumverfahren dem indirekten
Vergleichswertverfahren“, berichtete
Prof. Dr. Marco Wçlfle, Wissen-
schaftlicher Leiter der Steinbeis School
for Real Estate and Management
(CRES) der Steinbeis Hochschule in
Freiburg. Merkmale der zu bewerten-
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den Grundst�cke w�rden mit Ver-
gleichsgrundst�cken unter Ber�ck-
sichtigung etwaiger Abweichungen
ins Verh�ltnis gesetzt und Abwei-
chungen gegliedert und mit einem
sachverst�ndig begr�ndeten Punkte-
system in Form von Ab- oder Zuschl�-
gen zusammengefasst. Das Zielbaum-
verfahren sei umstritten und nur
bedingt gerichtsfest. Mçglicherweise
liege das auch an der Verwechslungs-
mçglichkeit von Gewichtung und Be-
wertung. Im Sachwertverfahren falle
dieses Problem nicht so deutlich auf,
weil die Gewichtungen exogen seien.
Beim Zielbaumverfahren m�ssten die
Gewichtungen dagegen entwickelt
werden.

Ausreichende Datenbasis

Mit der Verbesserung der Datenbasis
besch�ftige sich das CRES im Rahmen
einer vom Alumni-Verein aif in Auf-
trag gegebenen Studie. Das Zielbaum-
verfahren komme eigentlich aus der
klassischen Betriebswirtschaftslehre.
Die ImmoWertV definiere in § 24 die
Grundlagen des Vergleichswertverfah-
rens, in dem der Vergleichswert aus
einer ausreichenden Anzahl von Ver-
gleichspreisen i.S.d. § 25 ImmoWertV
ermittelt werde, ohne diese ausrei-
chende Anzahl n�her zu beschreiben.
In der Statistik laute die Goldene Re-
gel: Mindestens 30 Datenpunkte pro
Merkmal (Eigenschaft) erfassen, keine
Regressionsanalyse mit unterparame-
trisierten Datens�tzen vornehmen und
immer deutlich mehr Beobachtungen
auff�hren, als Merkmale im Daten-
satz vorhanden seien. Die notwendige
Grçße der jeweiligen Stichprobe, mit
der sich mçglichst sichere Aussagen
treffen ließen, kçnne mithilfe der
Standardnormalverteilung pr�ziser er-
mittelt werden. Die notwendige
St�ckzahl der Datenpunkte unter-
scheide sich zudem durch ihre Unter-
schiedlichkeit. In M�rkten, in denen
alle Preise gleich w�ren, gen�gten
wenige Datenpunkte. Daher sei es
wichtig, die zur Verf�gung stehenden
Daten im Rahmen von Korrekturver-
fahren auf Ausreißer hin zu pr�fen.
Wenn Daten keine Zufallsstichprobe
darstellten, lasse sich nur �ber die
�hnlichkeit in den Daten arbeiten, mit
der Standardabweichung als Maß
der Gleichheit bzw. Ungleichheit. Die
Standardabweichung bemesse sich
beispielsweise bei zwei Menschen als

der Abstand zwischen beiden und bei
drei Personen als der durchschnittliche
Abstand zwischen ihnen. Auf Immobi-
lienpreise und M�rkte �bertragen, zei-
ge die Streuung, wie weit die Daten
im Markt auseinanderl�gen. Je breiter
der Markt streue, desto mehr Daten-
punkte seien notwendig, um zu einer
belastbaren Aussage zu kommen.

F�r verwendete Merkmale sollten im-
mer eine Standardabweichung und
ein Mittelwert berechnet und diese
durcheinander geteilt werden. Das ab-
solute Maximum liege bei 50 %,
die �bliche Streuung bewege sich
dann in der Grçßenordnung des Lage-
parameters. So seien gem�ß § 15 Im-
moWertV Bodenrichtwertzonen so
abzugrenzen, dass lagebedingte Wert-
unterschiede zwischen den Grundst�-
cken, f�r die der Bodenwert gelten
solle, und dem Bodenrichtwertgrund-
st�ck grunds�tzlich nicht mehr als
30 % ausmachten. Um den Maßstab
f�r tolerierbare Variationskoeffizienten
zu bestimmen, gelte es, herauszufin-
den, innerhalb welcher Spanne Markt-
teilnehmer eine Miete, einen Boden-
richtwert, eine Wertminderung oder
auch einen Preis als kaum unter-
scheidbar wahrn�hmen.

Umgang mit kleinen
Datens�tzen

F�r den Umgang mit kleinen Daten-
s�tzen stellte Prof. Wçlfle die „Varia-
tionskoeffizienten-Wippe“ vor. Bei
dieser werde aus einer ersten Stich-
probe ein anf�nglicher Variationskoef-
fizient gebildet. Die Daten w�rden
sortiert und dann iterativ wechselsei-
tig die grçßten und kleinsten Werte
gestrichen, bis sich der Variationskoef-
fizient unter den gesetzten Schwellen-
wert bewege, also in einen tolerier-
baren Bereich gelange. Der daraus
entstehende Datensatz sei f�r weitere
Verfahren sowie f�r die Anpassung
von Liegenschaftszinss�tzen nutzbar.
Dabei w�rden Parameter, wie der
Mittelwert und die Standardabwei-
chung, angepasst.

Ein weiteres Hilfsmittel stelle die Ran-
domisierung dar. „Wenn man Zahlen
von 1 bis 100 etwa 1 Mrd.-mal per
Zufall ziehen w�rden, kommt im
Schnitt die Zahl 50 heraus. Dieses Ge-
setz der großen Zahl besagt, dass sich
die relative H�ufigkeit eines Zufalls-
ergebnisses in der Regel um die theo-

retische Wahrscheinlichkeit eines Zu-
fallsergebnisses stabilisiert, wenn das
zugrunde liegende Zufallsexperiment
immer wieder unter denselben Vo-
raussetzungen durchgef�hrt wird“,
f�hrte Prof. Wçlfle aus. Im Grunde
gelte, je mehr Daten zum Einsatz k�-
men, desto pr�ziser sollte der Mittel-
wert sein. Daraus folge jedoch nicht,
dass ein Ereignis, welches bislang un-
terdurchschnittlich eingetreten sei,
seinen „R�ckstand“ irgendwann aus-
gleichen und folglich in Zukunft h�u-
figer eintreten m�sse. Bei der Rando-
misierung werde der Mittelwert aus
einer Stichprobe stabilisiert. Das funk-
tioniere allerdings nur, sofern die
Stichprobe valide und mit Zur�ck-
legen gezogen worden sei. Als wei-
teres Verfahren stellte Prof. Wçlfle
das Bootstrapping vor, das die Idee
der Randomisierung quasi r�ckw�rts
anwende. Aus der bestehenden Stich-
probe w�rden per Zufallsprinzip Da-
tenpunkte entnommen, um den Va-
riationskoeffizienten zu stabilisieren.
In der fortgeschrittenen Statistik wer-
de meist mit mehreren Bootstrap-
ping-Simulationen randomisiert.

Datengrundlage

„Die Betriebswirtschaftslehre verwen-
det Scoring-Verfahren, wie die Nutz-
wertanalyse meist zur Lçsung von
Entscheidungsproblemen“, sagte Prof.
Wçlfle. Auch das Zielbaumverfahren
stelle im Kern ein Scoring-Modell
dar. Die Verfahren unterschieden sich
in Ablauf und Formulierung der Bau-
steine. W�hrend bei der Nutzwertana-
lyse die Entscheidung zwischen gut
oder schlecht reiche, gelte es beim
Zielbaumverfahren zu einem Wert in
Euro oder bei Sch�den zu einem Ab-
schlag in Prozent zu gelangen. Ein
Score stelle das Produkt aus Gewich-
tung und Bewertung dar. Im Sach-
wertverfahren ergebe sich beispiels-
weise der Kostenkennwert aus dem
Produkt von W�gungsanteil und
Standardstufe. Gewichtung und Be-
wertung d�rften nicht verwechselt
werden, ansonsten werde das Grund-
prinzip von Daten, objektiv und frei
von Meinung zu sein, verletzt. In der
Statistik entspreche die Gewichtung
dem W�gungsanteil. Im Zielbaumver-
fahren stelle die Gewichtung einen
Maßstab dar, der auch bei heteroge-
nen Dingen, wie Immobilien, nicht an-
gepasst werden kçnne, wenn am En-
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de eine vergleichbare Zahl stehen sol-
le. Die Bewertung dagegen kçnne
auf den Bewertungsgegenstand ange-
passt werden. Als G�tekriterien f�r
empirische Verfahren nannte Prof.
Wçlfle Objektivit�t, Reliabilit�t und Va-
lidit�t. Die verwendeten Gewichtun-
gen d�rften also nicht von der persçn-
lichen Meinung, dem Kontext oder
der Situation abh�ngen und m�ssten
sich auf den Untersuchungsgegen-
stand anwenden lassen. Zudem schei-
ne eine Begrenzung sinnvoll, da Im-
mobilien nicht weniger als 0 E kosten
und ein Abschlag nicht negativ wer-
den kçnne. Viele Zielbaumverfahren
nutzten vergleichende Eingangsdaten
und begrenzten die Ergebnismenge
�ber deren Preise. Hierin l�gen folgen-
de Probleme: Der Bewertungsgegen-
stand kçnne sich nur im Raum zwi-
schen den Eingangsdaten bewegen
und die Stichprobe weise damit eine
starke Abh�ngigkeit von dieser Aus-
wahl auf.

Die Nutzwertanalyse beginne mit dem
Ausschluss von Alternativen. Danach
folge die Entwicklung von Gewichtun-
gen, die Sammlung und Bewertung
von Alternativen, die Multiplikation
von Gewichtung und Bewertung, die
Auswahl der Alternative mit der bes-
ten Gewichtung sowie die Variation
der Gewichte und der Bewertung, um
deren Wirkung auf die Wahl zu sch�t-
zen. Der Prozess m�sse sich f�r Dritte
nachvollziehbar darstellen, die Ge-
wichtungen sollten unabh�ngig vom
Bewertungsgegenstand sein und nicht
von denselben Personen oder im sel-
ben Moment wie die Bewertungen
entstehen. Die Bewertungen gelte es
von Personen ohne Eigeninteressen,
idealerweise in Unkenntnis der Ge-
wichtungen, durchzuf�hren und mit
zeitlichem Abstand zu wiederholen.
Am Ende stehe die Erkenntnis, ob
der Wert in tolerierbarem Ausmaß
schwanke. „Angepasst auf die Idee
des Zielbaums m�sste man sich einig
werden, welche Faktoren f�r eine Im-
mobilie Bedeutung haben“, f�hrte
Prof. Wçlfle aus.

Gewichtungen aus dem Pretest

In einem durchgef�hrten Pretest un-
ter den Teilnehmern der Ausbildung
zum Diplom-Sachverst�ndigen f�r
Immobilienbewertung der DIA w�re
die Lage als wichtigstes Kriterium

klassifiziert worden, gefolgt von den
Objekteigenschaften und dem Zu-
stand. Die Hauptkriterien kçnnten
anschließend in Teilkriterien unter-
gliedert und in Einzelprozente um-
gerechnet werden. Die in Prozent
gewichteten Teilkriterien m�ssten in
der Summe den prozentualen Ge-
wichtungen der Hauptkriterien ent-
sprechen. Damit entst�nde f�r jede
einzelne Eigenschaft ein Gewich-
tungsfaktor.

Umsetzung zur Bewertung

Beim Zielbaumverfahren gelte es, ein
stabiles Gewichtungsraster zu ent-
wickeln, die Bewertungseigenschaf-
ten ggf. als Schulnotenskala fest-
zustellen, zwei Ankerimmobilien mit
idealer Passung von Bewertungsnote
zu Preis zu finden, die gewichtete Be-
wertung zu bestimmen, die Bewer-
tung in ein Preisschema einzuordnen
sowie Variationen der Gewichte und
Bewertungen um je 10 % vorzuneh-
men. Hinzu komme noch der Ab-
gleich der ermittelten Preise und Ent-
scheidungen.

Als weitere Aufgaben des For-
schungsprojektes formulierte Prof.
Wçlfle die Erstellung eines Updates
der Gewichtungen aus dem Pretest,
die Gewinnung von weiteren Fall-
beispielen aus dem Marktsegment
Wohnbau und weiterer Asset-Klas-
sen sowie die Erarbeitung weiterer
Bewertungslogiken.

Die Mietkostenbelastung in
Deutschland: Eine nominale,
reale und einkommensberei-
nigte Betrachtung
„Wohnen ist ein Grundbed�rfnis und
dadurch ein preisunelastisches Gut“,
erl�uterte Sebastian Will, Wissen-
schaftlicher Mitarbeiter am Institut
f�r Finanzwissenschaft und Sozialpoli-
tik der Universit�t Freiburg. F�r die
Wohnungsnachfrage spiele die Bevçl-
kerungsentwicklung eine große Rolle.
Bei Betrachtung der nat�rlichen Bevçl-
kerungsentwicklung als Saldo der Ge-
burten und Sterbef�lle zeige sich, dass
dieser Saldo seit 1972 in Deutschland
negativ ausfalle. Der Wanderungssal-
do dagegen verzeichne bis auf weni-
ge Ausnahmen seit 1950 eine positive
Entwicklung, im Schnitt liege er bei
200.000 Menschen pro Jahr. Je nach

Annahme prognostiziere die 15. koor-
dinierte Bevçlkerungsvorausberech-
nung bis 2070 eine Bevçlkerungszahl
in einer Spanne von 73,5 Mio. bis
90,9 Mio. Menschen. Diese Ergebnis-
se spiegelten die Menge der Nachfra-
ger am Wohnungsmarkt. Der demo-
grafische Wandel f�hre jedoch zu
einer Ver�nderung der Alters- und
Haushaltsstruktur in der Gesellschaft.
Die Perioden- und Kohorten-Sterbe-
tafel zeige beispielsweise im Jahr
2020, dass der durchschnittlich ge-
storbene Mann 78,6 Jahre alt gewe-
sen sei, der durchschnittlich geborene
Junge in diesem Jahr jedoch mit
einer Lebenserwartung von 90 Jahren
rechnen kçnne. Die demografische
Entwicklung verdeutliche, dass die
Generationen nach den Babyboomern
immer weniger Kinder zur Welt ge-
bracht h�tten, die Struktur sich
zugunsten der �lteren verschiebe. Ne-
ben der zunehmenden �lteren Be-
vçlkerung lasse sich eine steigende
Singularisierung beobachten. Die Ein-
und Zwei-Personenhaushalte seien in
den vergangenen 30 Jahre stark an-
gestiegen. Wohnten 1991 noch
knapp 12 Mio. Menschen allein,
seien es heute bereits knapp 17 Mio.
Gleichzeitig n�hmen die Drei-, Vier-
und F�nf-Personenhaushalte ab. Je
kleiner der Haushalt, desto mehr
Wohnraum werde pro Kopf nach-
gefragt. Zudem entwickle sich die
Wohnfl�chennachfrage je nach Alter
unterschiedlich. Die Pro-Kopf-Wohn-
fl�che sei zwischen 1991 und 2021
von 35 m2 auf 47,7 m2 gestiegen.
W�hrend die Pro-Kopf-Nachfrage mit
der Paarbildung und Familiengr�n-
dung zun�chst sinke, steige sie nach
dem Auszug der Kinder, da �ltere in
zu großen Wohnverh�ltnissen verharr-
ten. Zu diesem Remanenzeffekt k�me
der Kohorteneffekt, auch autonomer
Wohlstandseffekt genannt. Heute ver-
f�ge die Bevçlkerung im Schnitt �ber
mehr Wohlstand und Einkommen als
in den vergangenen Jahrzehnten. In
jeder Kohorte steige daher der Wohn-
raumkonsum. Auch k�nftig rechneten
die Statistiker mit einer steigenden
Gesamtnachfrage. Anders verhalte
es sich mit dem Wohnraumangebot.
Nach einem Einbruch in den Jahren
2009 und 2010 sei die Zahl der fertig-
gestellten Wohnungen und der Woh-
nungsbestand zwar gestiegen, bleibe
aber deutlich hinter der Nachfrage zu-
r�ck.
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Angebot und Nachfrage bestimm-
ten den Preis, der in den vergange-
nen zwçlf Jahren deutlich zugelegt
habe. Auch die nominalen Neuver-
tragsmieten seien gestiegen. Betrof-
fen seien vor allem Menschen, die
gerade umzçgen, sich vergrçßern
wollten oder neu in die Stadt hin-
zuziehen wollten. Allerdings treffe
dies nur 5 bis 10 % aller Haushalte
pro Jahr. Die anderen seien die Be-
standsmieter. Deren Mieten seien
ungef�hr 1,5 % pro Jahr gestiegen.

Die nominalen Preise und Mieten ver-
f�gten �ber geringe Aussagekraft.
Relevanter seien die inflationsberei-
nigten, also die realen Mietpreise.
Hier sei zu beobachten, dass die rea-
len Bestandsmieten sich mit dem Ver-
lauf des Verbraucherpreisindex, also
durchschnittlich mit der allgemeinen
Preissteigerung, entwickelt h�tten.
„In neuerer Zeit mit einer hohen In-
flationsrate bei gleichzeitig geringem
Wachstum der Bestandsmieten er-
wirtschaften Mieter mit Bestands-
mietvertrag quasi einen Gewinn“, so
Will.

Datenbasis der Erschwinglichkeits-
analyse von Mieten seien Mikro-
datens�tze, die Befragungen einzel-
ner Haushalte beinhalteten, sodass
sich genau feststellen lasse, ob es
sich um einen Mieterhaushalt hand-
le, wie viel Miete er zahle und
wie hoch das Einkommen sei. Als
weitere Datenquelle diene das so-
zioçkonomische Panel, das vom
Deutschen Institut f�r Wirtschafts-
forschung in Berlin repr�sentativ f�r
ganz Deutschland erhoben werde.
Die rd. 15.000 Haushalte des Panels
w�rden �ber Jahre hinweg j�hrlich
befragt. Damit ließe sich genau ver-
folgen, wann eine Mietpreiserhç-
hung oder eine Einkommenserhç-
hung erfolgt sei oder Eigentum
erworben worden sei. Als Ziel der
Analyse nannte Will, die Mietpreise
in das Verh�ltnis zum Einkommen
zu setzen. Dazu sei die Bruttokalt-
miete durch das Haushaltsnettoein-
kommen dividiert worden. Im Jahr
2018 habe die Mietkostenbelastung
unter 25 % gelegen. Zwischen
2013 und 2018 lasse sich eine sin-
kende Mietkostenbelastung beob-
achten. Allerdings unterscheide sich
die Verteilung der Mietkostenbelas-
tung je nach Einkommens-Cluster.

„Wir haben f�r das Jahr 2018 f�nf
Einkommens-Cluster mit je 20 %
gebildet. Das erste Quintil umfasse
die �rmsten 20 % der Haushalte mit
bis zu 16.000 E Nettoeinkommen,
das oberste Haushalte mit einem
Nettohaushalteinkommen von mehr
als 48.000 netto“, erl�uterte Will.
Es gebe mindestens 20 % aller
Miethaushalte in Deutschland, die
mit mehr als 35 % Wohnkostenbe-
lastung stark belastet seien.

Eine unterschiedliche Entwicklung h�t-
te 2020 auch die Mietkostenbelas-
tung, differenziert nach Neuvertrags-
und Bestandsmieten, aufgewiesen.
Die Mietkostenbelastung bei Neuver-
tragsmieten l�ge bei knapp 30 %,
bei Bestandsmieten etwas mehr als
25 %. Unterschiede in der Mietkos-
tenbelastung ließen sich auch zwi-
schen den Bundesl�ndern beobach-
ten. Im Verh�ltnis hohe Werte wiesen
die Stadtstaaten Berlin (25,27 %),
Hamburg (26,09 %) und Bremen mit
27,39 % auf.

Ungleichheiten in den Mietkostenbe-
lastungen f�hrten zu Fehlallokation
von Wohnraum. Das bedeute eine
vermehrte Remanenz, nicht nur bei
�lteren, sondern auch bei j�ngeren
Haushalten sowie Wohlfahrtsver-
luste. Die Regulierung von Bestands-
mieten auf dem Wohnungsmarkt
verst�rke diese Ungleichheiten, da
sie dadurch niedriger blieben.

Mieten: Wo wohnen immer
teurer wird

„Die Immobilienwirtschaft k�mpft
aktuell mit den Folgen der Corona-
Pandemie und des Ukrainekrieges“,
stellte Pekka Sagner, Economist f�r
Wirtschaftspolitik und Immobilien-
çkonomik am Institut der Deut-
schen Wirtschaft, fest. Der ZIA-IW-
Immobilienstimmungsindex zeige im
ersten Quartal 2023 einen deutli-
chen Stimmungseinbruch bei den
Immobilienunternehmen. Bereits die
Corona-Pandemie habe zu einem
pandemischen Stimmungseinbruch
gef�hrt, der zun�chst alle Teilberei-
che der Immobilienwirtschaft ge-
troffen habe. Allerdings h�tten sich
die Projektentwickler aufgrund der
guten Auftragslage und der hohen
Bedarfe ebenso wie der B�romarkt

schnell erholt. In der folgenden
post-pandemischen Phase habe sich
die Bauwirtschaft als stabilster Wirt-
schaftsbereich erwiesen. Mit den
hohen Preissteigerungsraten, der
Zinswende und den nicht behobe-
nen Lieferkettenproblemen infolge
des Ukrainekrieges habe sich die
Stimmung der Immobilienunterneh-
men, insbesondere bei Projektent-
wicklern und im Wohnimmobilien-
sektor, weiter eingetr�bt. Aktuell sei
am Wohnimmobilienmarkt eine �n-
derung der Fundamentaldaten fest-
zustellen. Zinsentwicklung, Inflation,
steigende Bau- und Energiepreise
und politische Risiken trieben die
aktuellen Entwicklungen am Wohn-
immobilienmarkt. Die allgemeinen
Preisanstiege wirkten sich zuneh-
mend auf die Haushaltsrechnungen
von Mietern und Eigent�mern aus.
Die Preisanstiege reduzierten die Re-
sidualeinkommen, wodurch sich die
Sparmçglichkeiten verringerten. Zu-
dem gehe mit der Wohneigentums-
bildung typischerweise eine Vergrçße-
rung der Wohnfl�che um rd. 20 m2

einher, was wiederum die Heizkosten
erhçhe. Auch dadurch verbleibe ein
geringeres Residualeinkommen f�r
das Begleichen des Annuit�tendarle-
hens. Im Fokus der sozialen Woh-
nungspolitik st�nden jedoch vor allem
die Mieterhaushalte.

Eine weitere Herausforderung entste-
he durch die gestiegenen Bauleis-
tungspreise. Diese seien f�r den Neu-
bau von Wohngeb�uden im Vergleich
zum Vorjahr im Jahr 2022 um knapp
ein F�nftel gestiegen. „Das waren die
hçchsten Anstiege der Baupreise ge-
gen�ber einem Vorjahr seit 1970.
Dabei machen sich die deutlichen
Baupreisanstiege in allen Gewerken
bemerkbar“, so Sagner. Hinzu kom-
me der Wegfall der KfW-55-Fçr-
derung und die unklaren Fçrderbedin-
gungen. Aufgrund ver�nderter und
ausgefallener Neubaufçrderung stell-
ten Unternehmen Projekte zur�ck.
Betroffen sei insbesondere das Seg-
ment Wohnen.

Eine besondere Belastung sei durch
die Zinswende f�r Immobiliendarle-
hen entstanden. Zwischen Januar
2022 und M�rz 2023 h�tten sich die
Fremdfinanzierungskosten f�r Immo-
biliendarlehen von 1 % auf rd. 4 %
vervierfacht. Die Zinsdynamik habe

....................................................................................................WERTERMITTLUNG

Der Immobilienbewerter • 3/2023 9



die Baufinanzierungsabschl�sse ins-
besondere im 2. Halbjahr 2022 deut-
lich ged�mpft.

In einer Umfrage zu Beginn des Jah-
res 2022 h�tten die befragten Im-
mobilienunternehmen den Zins, ab
dem Abw�rtsdruck auf die Immobi-
lienpreise erwartet wird, also den
kritischen Zinssatz im Schnitt mit
2,4 % definiert.

Die rasante Teuerung setze Bauher-
ren unter Zugzwang. Der Druck ent-
stehe nicht nur in Form steigender
Rohstoffpreise, sondern auch durch
den Fachkr�ftemangel. Bereits heute
bestehe am Bau eine Fachkr�ftel�cke
von 36.000 Fachkr�ften. Die ambi-
tionierten Neubau- und Umbauziele
der Regierung von 400.000 Woh-
nungen j�hrlich bedingten nach An-
gabe der IG Bau bis zu 100.000 zu-
s�tzliche Besch�ftigte. Aufgrund des
demografischen Wandels verst�rke
sich die Fachkr�ftel�cke. Der lang-
same Abbau der Lieferkettenproble-
me, die hohen Energiekosten sowie
hçhere Baustandards erschwerten ei-
nen R�ckgang der Kosten.

Diese Entwicklungen wirkten sich
auch auf das Angebot und die Nach-
frage von Wohnraum aus. Bis zum
Beginn des Jahres 2022 habe es auf-
grund der niedrigen Zinsen auf der
Basis des Selbstnutzerkostenansatzes
hohe Kostenvorteile f�r Selbstnutzer
gegeben. Mit dem steilen Zinsanstieg
im Verlauf des Jahres seien die Kos-
tenvorteile aufgezehrt worden. �hn-
liche Auswirkungen bestimmten die
Kostenrechnung der Investoren. Die
Folgen ließen sich am Anteil des
erschwinglichen Wohnungsangebots
an allen Inseraten in Abh�ngigkeit
des Einkommens beobachten, der
sich im vergangenen Jahr in kurzer
Zeit deutlich reduziert habe. F�r die
einkommensst�rksten 20 % der
Haushalte habe sich dabei die Er-
schwinglichkeit im Jahr 2022 sechs-
mal schneller reduziert als in den
Vorjahren. „In den Top-7-St�dten
sank das erschwingliche Angebot um
54 %, in den sonstigen Großst�dten
immerhin noch um 46 %“, berichte-
te Sagner. Vor Ausbruch des Ukrai-
nekrieges seien die Angebotszahlen
in den Online-Plattformen stetig ge-
sunken. Das habe sich seither deut-
lich ge�ndert. „Im Dezember 2022

lag die Zahl der offenen Angebote
bei Eigentumswohnungen 49 %
�ber dem Vorjahreswert, bei Ein- und
Zweifamilienh�user 72 % dar�ber“,
so Sagner. Weniger Nachfrage be-
stehe vor allem nach �lteren Immobi-
lien. Objekte aus den 1960er und
1970er Jahren vermarkteten sich
deutlich schwieriger. Die Verdopp-
lung der Inseratszahlen spiegle sich in
einer Halbierung der Immobiliendar-
lehen, insbesondere bei Erstfinanzie-
rungen mit langfristigen Bindungen.
Das Volumen der Wohnungsbaukre-
dite habe sich zwischen Januar 2022
und Januar 2023 von 25,1 Mrd. E
auf 12,7 Mrd. E reduziert. Dennoch
sei noch kein deutlicher Abw�rts-
trend der Kaufpreise zu erkennen.
Zwischen Mitte 2022 und Januar
2023 seien die Kaufpreise um durch-
schnittlich 5,4 % gesunken. Aller-
dings f�nden K�ufer und Verk�ufer
unter den neuen Marktbedingungen
weniger schnell zusammen als in den
vergangenen Jahren �blich. Er gehe
davon aus, dass insbesondere bei
Bestandsimmobilien die Preisforde-
rungen nach unten angepasst w�r-
den und Regionen, in denen die An-
gebotszahlen deutlich stiegen, bei
den tats�chlichen Kaufabschl�ssen
die grçßten Preisabschl�ge verkraften
m�ssten. Die geringere Kaufpreis-
dynamik werde von einer hçheren
Mietpreisdynamik begleitet. Die Prei-
se am Mietwohnungsmarkt gerieten
von drei Seiten unter Druck: dem
Abbruch von Umzugsketten, der In-
flation, die zu hçheren Mietforderun-
gen der Vermieter f�hre sowie den
steigenden Energiekosten mit einem
deutlichen Anstieg der Betriebskos-
ten. Es sei davon auszugehen, dass
k�nftig die Nachfrage nach kleine-
ren, energieeffizienteren Wohnungen
steige.

Mikroapartments 2023
Asset-Klasse der Zukunft?

„Mikroappartements stellen eine
Wohnform dar, die in Deutschlands
St�dten immer beliebter wird. Da sie
sich von herkçmmlichen Wohnungen
aufgrund ihrer speziellen Eigenschaf-
ten deutlich abgrenzen lassen, sind
die Mikroappartements inzwischen
Teil einer eigenen Assetklasse: Micro-
Living oder auch kleinteiliges Woh-
nen“, berichtete Andreas Borutta

MRICS, Managing Partner der DIWG
Group. Dabei gebe es f�r Mikro-
appartements in Deutschland auf-
grund ihrer noch jungen Existenz und
der lntransparenz des Marktes zwar
noch keine einheitliche Definition, sie
ließen sich jedoch anhand einiger
Merkmale erkennen. So bes�ßen die-
se Appartements eine Grçße von rd.
18 bis 35 m2, sie seien voll mçbliert
und bçten eine All-in-Miete an, in der
der grçßte Teil der Nebenkosten be-
reits enthalten sei. Außerdem kçnn-
ten in vielen Appartementkomplexen
bestimmte Zusatzleistungen, wie ein
Concierge- oder W�scheservice, ge-
gen einen Aufpreis dazugebucht wer-
den. Mikroappartements seien durch
ihre geringe Grçße jedoch nicht f�r
eine jahrelange Nutzung ausgelegt,
sondern eigneten sich normalerweise
nur f�r einen tempor�ren Aufenthalt.
Dieser kçnne je nach Appartement-
Form zwischen wenigen Tagen und
einigen Jahren variieren. Mikroappar-
tements seien meist nach dem glei-
chen Muster aufgebaut. Da die vor-
handene Fl�che sehr gering ausfalle,
weise die Inneneinrichtung eine mçg-
lichst platzsparende Konzeption auf.
Einige Appartements wiesen zudem
einen eigenen Balkon auf und l�gen
dadurch preislich meist �ber den Ap-
partements mit einer Basisausstat-
tung. F�r die Bewohner, die keinen
eigenen Balkon oder Terrasse be-
s�ßen, bçten einige Appartement-
komplexe eine Dachterrasse als zu-
s�tzliche Gemeinschaftsfl�che an.

„Wie bei anderen Asset-Klassen gilt
auch f�r Mikroappartements, dass
die Wahl des richtigen Standortes f�r
die Errichtung und das Konzept von
entscheidender Bedeutung ist“, f�hr-
te sein Kollege Mehmet Korkmaz
MRICS, Gesch�ftsf�hrer DIWG valua-
tion, aus. Im Fokus stehe eine gute
Erreichbarkeit der Innenstadt und çf-
fentlicher Einrichtungen durch eine
gute �PNV-Anbindung. Auch die
N�he zu Hochschulen und die Lage
im Zentrum eines Stadtbezirks oder
in einem aufstrebenden Szeneviertel
zeige, dass Investoren und Anbieter
insbesondere Studenten als Zielgrup-
pe f�r die Appartements begeistern
wollten. Um die beiden wichtigsten
Zielgruppen, Studenten und Young
Professionals, f�r das eigene Kon-
zept zu gewinnen, sei zudem die
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Wahl der richtigen Stadt von Bedeu-
tung. Dabei sorgten neben der Grç-
ße der Stadt vor allem eine hohe
Anzahl von Studierenden sowie die
Ans�ssigkeit von großen Konzernen
f�r eine mçglichst große Zielgruppe
und damit auch f�r hohe Nachfrage.
Aus diesem Grund eigneten sich
besonders A-St�dte, in denen sich
aktuell �ber 60 % der Mikroap-
partements bef�nden, vermehrt aber
auch B- und C-St�dte in großen Bal-
lungsr�umen und auch typische Stu-
dentenst�dte an D-Standorten als
optimale Standorte f�r die Errich-
tung von Mikroappartements.

Das Wachstum der Asset-Klasse Mi-
kroappartements sei in den vergan-
genen Jahren stark vorangeschritten.
Neben Vorteilen wie einer effizienten
und modernen Bauweise spielten
dabei insbesondere gesellschaftliche
Trends wie die Digitalisierung der Ar-
beitswelt, die Ver�nderung der Al-
tersstruktur und die Versingelung der
Haushalte eine Rolle. F�r Mikroapart-
ments aus der Sicht von Nutzern und
St�dten spr�chen der schnelle und
einfache Vertragsabschluss, die mo-
derne Einrichtung, das schnelle Fin-
den neuer Kontakte und die schnelle
und vertikale Errichtung.

Innerhalb des Teilmarktes Micro-Living
m�sse zwischen Mikroappartements
mit Wohnnutzung und solchen des
Gastgewerbes unterschieden werden.
Mikroappartements mit Wohnnut-
zung, zu der beispielswiese Business
oder Student-Appartements gehçrten,
bçten klassische Mietvertr�ge an und
seien f�r einen l�ngeren Aufenthalt
ausgelegt. Nutzungen des Gastgewer-
bes, zu dem Serviced Appartements
oder Boarding Houses gehçrten, seien
hingegen f�r einen kurzfristigen Auf-
enthalt gedacht, da bei diesen, �hn-
lich wie bei Hotels oder Ferienwoh-
nungen, ein Beherbergungsvertrag
geschlossen werde. Auch innerhalb
der beiden Hauptnutzungsarten ließen
sich Mikroappartements in einzelne
Untergruppen einteilen, die verschie-
dene Nutzer in den Fokus n�hmen.

Bei Betrachtung der durchschnitt-
lichen Mieten von Mikroapparte-
ments, gegliedert nach St�dtekate-
gorien, falle auf, dass auch auf
diesem Teilmarkt die A-St�dte mit
durchschnittlich 31,58 E/m2 die

hçchsten Durchschnittsmieten auf-
wiesen. Auch C-St�dte, wie Freiburg
und Darmstadt, schienen sich jedoch
aufgrund ebenfalls hoher Mieten von
durchschnittlich 27,62 E/m2 optimal
f�r die Nutzung von Mikroapparte-
ments zu eignen. B-St�dte wie Han-
nover und Bonn hingegen wiesen
mit 22,84 E/m2 eine vergleichsweise
niedrige Durchschnittsmiete auf, hier
bestehe noch deutliches Wachstums-
potenzial. In D-St�dten liege die
Durchschnittsmiete bei 21,80 E/m2.
An allen Standorten ließe sich erken-
nen, dass Mikroappartements eine
vergleichsweise hohe Durchschnitts-
miete aufwiesen. Das sei neben der
modernen Ausstattung und der Voll-
mçblierung auch den Zusatzangebo-
ten in Form von Gemeinschaftsfl�-
chen oder Concierge-Service sowie
der Ausnahme von der Mietpreis-
bremse geschuldet. Da der Großteil
der Anbieter seinen Bestand nur mit
der All-in-Miete bewerbe, sei ein Ver-
gleich mit den durchschnittlichen
Kaltmieten in den untersuchten St�d-
ten recht schwierig. Allerdings l�gen
die Mietpreise je Quadratmeter der
meisten Mikroappartements auf dem
Niveau der teuersten Wohnungen
der jeweiligen Stadt.

Aufgrund der aktuell hohen Nach-
frage und der �berdurchschnitt-
lichen Mieten stellten Mikroapparte-
ments ein lohnendes Investment
dar. Das Transaktionsvolumen habe
2022 rd. 1,2 Mrd. E umfasst, davon
572 Mio. E im Segment Studenten-
wohnen. Die Spitzenrendite f�r Stu-
denten-Apartments habe in A-St�d-
ten bei 3,25 % gelegen. Aufgrund
des jungen Marktes fehle es an do-
minierenden Anbietern, was ein In-
vestment auch f�r kleinere Unterneh-
men und Privatinvestoren interessant
mache. Da die Appartements zudem
allesamt ein Betreiberkonzept mit
professionellen Anbietern aufwiesen,
stelle sich der Verwaltungsaufwand
f�r Investoren nach dem Ankauf als
sehr gering dar. Da Mikroapparte-
ments �berwiegend als Neubauten
entst�nden und durch ihre geringe
Grçße einen geringeren Energie-
bedarf aufwiesen, stellten sie eine
vergleichsweise umweltfreundliche
Wohnform dar. Die Bauweise bei
Neubauprojekten werde zunehmend
an die Einhaltung der ESG-Kriterien

angepasst. Da Mikroapartments durch
die Konzeption und die Verbindung
mit anderen Asset-Klassen im glei-
chen Geb�ude zudem eine hohe
Drittverwendungsf�higkeit aufwiesen,
sei auch in großen und gemischt ge-
nutzten Geb�udekomplexen nicht von
dauerhaftem Leerstand auszugehen.

Als Risiken f�hrte Borutta hçhere
Betriebskosten und Instandhaltungs-
kosten sowie ein der st�rkeren Mie-
terfluktuation geschuldetes erhçh-
tes Leerstandsrisiko ins Feld. „Bei
Mikroapartments handelt es sich
zwar nicht um die Asset-Klasse der
Zukunft, aber eine Asset-Klasse mit
Zukunft“ so sein Fazit.

Life Science Immobilien –
Nische mit hohem
Wachstumspotenzial

„Der Life-Sciences-Sektor hat in den
vergangenen Jahren ein starkes
Wachstum verzeichnet. Neben der
steigenden Lebenserwartung vor al-
lem in Industriel�ndern mit hohem
Wohlstand und dem Anstieg �lterer
ab 65 um 7 % zwischen 1999 und
2021 trugen hierzu auch die Covid
19-Pandemie und die steigende
Nachfrage nach medizinischen Pro-
dukten bei“, erl�uterte Jçrg Sch�r-
mann, Managing Director Corporate
Finance Advisory bei Deloitte Corpo-
rate Finance. Das Segment Life
Science umfasse s�mtliche Schritte
entlang der Wertschçpfungskette
von Forschung und Entwicklung
(F&E) sowie die vier Unterkategorien
Biotechnologie, Pharmazie, Medizin-
technik und Digital Health.

Die demografische Entwicklung wer-
de k�nftig zu deutlich hçheren Ge-
sundheitsausgaben f�hren. Diese w�r-
den in Deutschland maßgeblich durch
çffentlich gesicherte Versorgungsleis-
tungen gest�tzt. Einige der wichtigs-
ten globalen Life-Science-Unterneh-
men, wie Stada, Merck, Boehringer
Ingelheim, Bayer oder Biontech, k�-
men aus Deutschland. Der Markt f�r
Life-Science-Immobilien in den USA
sei zwar dem europ�ischen Markt
deutlich voraus, gleichzeitig verzeich-
ne der europ�ische Markt 2021 ein
starkes Wachstum. Deutschland be-
finde sich noch in einer fr�hen Pha-
se der Marktentwicklung f�r Life-
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Science-Investitionen. Seit 2008 um-
fasse das kumulierte Transaktionsvolu-
men rd. 1,8 Mrd. E. F�r Life-Science-
Immobilien werde eine �hnliche
Entwicklung wie im Logistikmarkt in
den fr�hen 2010er Jahren erwartet.
Die positiven fundamentalen Nachfra-
getrends tr�fen auf ein steigendes In-
vestoreninteresse. Der traditionell von
Eigennutzern gepr�gte Immobilien-
markt entwickle sich verst�rkt zu ei-
nem Mietermarkt.

Mit dem Ende der Nullzinspolitik
und dem Anstieg der Finanzierungs-
zinsen h�tten die Nettoanfangsren-
diten �ber alle Asset-Klassen hin-
weg zugelegt. Dennoch ließen die
positiven fundamentalen Rahmen-
bedingungen f�r Life-Science-Unter-
nehmen in den n�chsten Jahren ei-
ne steigende Investorennachfrage
und eine zunehmende Institutionali-
sierung von Life-Science-Immobilien
erwarten. Mittelfristig sei davon
auszugehen, dass sich Life-Science-
Immobilien als eigenst�ndige Asset-
Klasse etablierten.

Life-Science-Immobilien zeichneten
sich durch unterschiedliche Nut-
zungsarten von Produktionsfl�chen
(49 %) �ber Labore (19 %) und B�-
ros und B�rofl�chen f�r die Zusam-
menarbeit (26 %) bis hin zu Logis-
tikfl�chen (3 %) aus. Komplexit�t und
spezielle Anforderungen erschwerten
die Umwandlung bestehender Fl�-
chen in Life-Science-Immobilien. Zeit-
aufwendige Genehmigungsverfahren
zur Standortnutzung erhçhten die
Mieterbindung.

Die Renditen von Life-Science-Im-
mobilien orientierten sich aufgrund
des hohen B�rofl�chenanteils an de-
nen von B�roimmobilien. W�hrend
klassische B�roimmobilien inzwi-
schen Spitzenrenditen von knapp
4 % aufwiesen, liege das Rendite-
niveau von Life-Science-Immobilien,
je nach Lage, bei bis zu 6,0 %. Die
Renditehçhe h�nge von der Nut-
zungspr�gung der Objekte ab, die
sich entsprechend auf das Risiko-
potenzial auswirke.

Indexmietvertr�ge, wenn die
Inflation die Miete treibt

„Politik und Presse diskutieren inten-
siv �ber die Auswirkungen der Infla-
tion auf die Miethçhen bei indizierten

Mietvertr�gen. So richtig ergeben
sich aus den politischen Vorschl�gen
außer lautem Trommeln keine Lç-
sung“, sagte Rechtsanwalt Nico Ber-
gerhoff, Fachanwalt f�r Miet- und
Wohnungseigentumsrecht, von der
Immobilienkanzlei in Freiburg. Indizie-
rungen in Mietvertr�gen seien sowohl
in einem Wohnraummietvertrag ge-
m�ß § 557b BGB als auch in gewerb-
lichen Mietvertr�gen mçglich, dort in
Form der sogenannten Wertsiche-
rungsklauseln. In einem Wohnraum-
mietvertrag kçnne auf Basis einer
schriftlichen Vereinbarung die Hçhe
der Miete an den Verbraucherpreis-
index (VPI) f�r Deutschland gebunden
werden. Die prozentuale Ver�nde-
rung des Index f�hre zu einer ent-
sprechenden Anpassung der Miete.
Dabei m�sse die Miete allerdings ge-
m�ß § 557b Abs. 2 Satz 1 BGB min-
destens ein Jahr unver�ndert bleiben.
Die Erhçhung der Miete setze zudem
ein Mieterhçhungsverlangen des Ver-
mieters voraus.

Im Gewerberaummietrecht best�n-
den verschiedene Formen der Inde-
xierung. Am gebr�uchlichsten seien
die sogenannten Automatikklauseln,
auch Mietgleitklausel genannt, und
die Leistungsvorbehaltsklauseln. Da-
neben seien ebenso Klauseln denk-
bar, welche nach Ablauf eines festen
Zeitraums unabh�ngig von der kon-
kreten �nderung des Bezugsindex ei-
ne Ver�nderung vors�hen oder soge-
nannte Spannungsklauseln, welche
die Miet�nderung von der Ver�nde-
rung der Miete in einem vergleich-
baren Objekt abh�ngig machten.

Die Automatikklauseln passe bei ei-
ner vorweg vereinbarten �nderung
des in Bezug genommenen Index die
Miete um einen vorweg vereinbarten
Prozentsatz an. Derartige Klauseln
unterl�gen den Wirksamkeitsvoraus-
setzungen nach dem Preisklauselge-
setz. �ndere sich beispielsweise der
Verbraucherpreisindex f�r Deutsch-
land (Basis 2020 = 100) nach dem
Mietbeginn um 10 %, dann �ndere
sich die vereinbarte Miete ebenfalls
um 10 %. �ndere sich der Index da-
nach oder nach einer weiteren Miet-
anpassung erneut um 10 %, sei die
Klausel erneut anzuwenden. Eines
ausdr�cklichen Verlangens einer Ver-
tragspartei bed�rfe es hierzu nicht.

Die Leistungsvorbehaltsklausel regle
lediglich, wann sich die Miete �nde-
re und auf welchem Weg die neue
Miete gefunden werde. Eine kon-
krete Regelung zur Hçhe der �nde-
rung enthalte eine solche Klausel
nicht. Sie unterliege dementspre-
chend auch nicht den strengen
Wirksamkeitsvoraussetzungen nach
dem Preisklauselgesetz. �ndere sich
wie im vorherigen Beispiel der Ver-
braucherpreisindex f�r Deutschland
nach dem Mietbeginn bzw. der letz-
ten Mietanpassung um 10 %, dann
vereinbarten die Parteien eine An-
passung der Miete. Kçnnten sich
die Parteien nicht binnen von drei
Monaten auf eine neue Miete eini-
gen, so bestimme ein von der çrtli-
chen IHK zu benennender ç.b.u.v.
Sachverst�ndiger nach billigem Er-
messen eine neue Miete.

In allen diesen F�llen stelle sich die
konkrete Frage, wie sich die aktuelle
Inflation auf die Miethçhe auswirke.
Die Ver�nderungen des Verbraucher-
preisindex seien deutlich sichtbar.

In einem Beispiel schilderte Berger-
hoff die Auswirkungen bei einem
Gewerbeobjekt mit einer Ausgangs-
miete von 11.000 E. Nach vier Jah-
ren sei in diesem Mietverh�ltnis eine
Anpassung um 5,6 % mçglich ge-
wesen. Die Miete habe sich damit
um 616 E erhçht. Danach innerhalb
von 21 Monaten sei eine erneute
Mieterhçhung um 11,6 % um wei-
tere 1.386 E erfolgt. Je nach Gewer-
bebetrieb und finanzieller Ausstat-
tung der Gegenfinanzierung durch
Preiserhçhung seien dies deutliche
monatliche Mehrbelastungen.

Im Wohnraummietrecht bilde sich
dies �hnlich ab, wie Bergerhoff an ei-
nem weiteren Beispiel, ausgehend
von einer Kaltmiete von 900 E und ei-
nem Vermieter, der j�hrlich Gebrauch
von der Anpassungsmçglichkeit ma-
che, verdeutlichte. Mietbeginn sei
ebenfalls im April 2017 gewesen, das
erste Mieterhçhungsverlangen dem-
entsprechend im April 2018 mçglich
bei einer Indexver�nderung von 96,7
auf 97,5 Punkten, was 0,83 % ent-
spreche. Die Miete habe sich ab Juni
2018 auf 907,47 E erhçht. Das zwei-
te Mieterhçhungsverlangen vom Juni
2019 habe auf einer Indexver�nde-
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rung von 97,5 auf 99,9 Punkten oder
2,46 % beruht. Die Miete habe sich
ab August 2019 auf 929,79 E erhçht.
Das dritte Mieterhçhungsverlangen im
August 2020 sei auf Basis einer Index-
ver�nderung von 99,9 auf 99,7 Punk-
ten erfolgt, was eine Mieterhçhung
ausgeschlossen habe. Eine erneute
Pr�fung f�r ein drittes Mieterhçhungs-
verlangen im August 2021 sei auf Ba-
sis einer Indexver�nderung von 99,9
auf 103,5 Punkten erfolgt. Dies ent-
spr�che 3,6 % und habe zu einer
Mieterhçhung auf 963,26 E ab Okto-
ber 2021 gef�hrt. Das vierte Miet-
erhçhungsverlangen sei im Oktober
2022 ausgesprochen worden, da der
Index von 103,5 auf 113,5 Punkte ge-
stiegen sei, was 9,66 % entspreche.
Die Miete habe sich auf 1.056,31 E

erhçht. Mit der n�chsten Mieterhç-
hung, die im Oktober 2022 geltend
gemacht worden sei, habe sich die
Miete dann allerdings um weitere
120,05 E erhçht. „Fakt ist ohne Fra-
ge, dass die Mietanpassungen in den
vergangenen Monaten deutlicher aus-
fallen sind und je nach Haushalt oder
Gewerbebetrieb eine erhebliche Belas-
tung darstellen. Fakt ist allerdings
ebenfalls, dass die Mieterhçhungen
f�r die vorangegangenen Jahre auf-
grund der geringen Indexver�nderun-
gen in einem �ußerst geringen Um-
fang ausgefallen sind“, lautete das
Fazit von Bergerhoff.

Die Ideen in der Politik reichten von
einer kompletten Abschaffung der
Mçglichkeit, Mieten zu indizieren (zu-
mindest im Wohnraummietrecht) �ber
die Idee, Indexmieten im Wohnraum-
mietrecht mit einer Hçchstgrenze zu
versehen. Auch eine Art Moratorium,
also ein Aussetzen der Indexierung
f�r einen gewissen Zeitraum im
Wohn- und Gewerberaummietrecht,
sei im Gespr�ch. Konkrete Gesetzes-
vorhaben l�gen bislang nicht vor.

Bei Verhandlungen der Vertragspar-
teien gelte es, Augenmaß zu bewah-
ren und das offene Gespr�ch zu su-
chen. Der zahlungsunf�hige Mieter
helfe dem Vermieter genauso wenig
wie der Verzicht auf den Inflations-
ausgleich. F�r vertragliche Lçsungs-
mçglichkeiten st�nden dabei mehrere
Wege offen. Im Wohnraummietrecht
best�nde die Mçglichkeit, Indexver-
�nderungen nicht vollst�ndig umzu-
setzen bzw. zu strecken und dem
Mieter durch eine Staffelung der
Mieterhçhung die notwendige Luft zu
verschaffen, ohne auf die Mieterhç-
hung komplett zu verzichten. Im Ge-
werberaummietrecht gebe es bei be-
stehenden Vertr�gen ebenfalls die
Mçglichkeit, Lçsungen zu verhandeln.
So kçnnten auch hier anstehende
Mieterhçhungen gestreckt, gestaffelt
oder auf einzelne Schritte verzichtet
werden. F�r zuk�nftige Vertr�ge im
Gewerberaummietrecht gelte sicher-
lich, dass Wertsicherungsklauseln von
den Mietern h�rter verhandelt w�r-
den.
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