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Immobilienwert ermitteln mit dem Ertragswertver-
fahren

Um den Wert von Renditeobjekten, also von Mietwohnhdusern, vermi-
eteten Wohnungen oder Gewerbeimmobilien zu ermitteln, nutzen Im-
mobilienprofis oft das Ertragswertverfahren. Der Marktwert einer Immo-
bilie wird hierbei danach bemessen, welche Ertrage der Kaufer in
Zukunft durch ihre Vermietung erzielen kann. Investoren kénnen mit
Hilfe dieses Verfahrens abschatzen, ob der Kauf sich lohnt.

Das Ertragswertverfahren ist eines von drei Verfahren zur Immobilienbewertung —

neben Sachwert- und Verkehrswertverfahren. Den 88 17-20 der Immobilienwerter-

mittlungsverordnung liegt eine relativ komplizierte Formel zur Berechnung des Er-
tragswertes zugrunde, in die die folgenden Faktoren einflieRen:
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Bodenwert: Der Wert des unbebauten Grundstiickes.

Liegenschaftszins: Entspricht im Wesentlichen dem marktiiblichen Miet-
niveau im Verhaltnis zum Kaufpreis fiir vergleichbare Immobilien (zum
Beispiel im gleichen Stadtviertel).

Mieteinnahmen & Bewirtschaftungskosten: Der sogenannte Jahresreinertrag
errechnet sich aus den jahrlichen Mieteinnahmen minus Bewirtschaf-
tungskosten.

Restnutzungsdauer: Der Zustand, in dem sich die Immobilie befindet, flieRt
hauptsdchlich in diesen Faktor ein, der angibt, wie viele Jahre sich die derzeiti-
gen Ertrage (Mieteinnahmen) voraussichtlich noch ohne gréRere Sanierungs-
mallnahmen erzielen lassen.

Abzilige/Zuschlage: Diese beriicksichtigen wertbeeinflussende Merkmale der
Immobilie, zum Beispiel durch bauliche Mdngel, Investitionsriickstau oder
bestehende Vermietungshindernisse.

Geht es an die Berechnung, wird zundchst einmal der Bodenwert, also der Wert des
Grundstiicks, getrennt vom Wert der baulichen Anlagen betrachtet, was damit be-
griindet wird, dass ein Gebdude im Laufe der Zeit durch Abnutzung an Wert verliert,
das Grundstiick selbst hingegen nicht.

Die fiir die Formel eigentlich entscheidenden GréRen sind aber — neben dem Jahres-
reinertrag — der Liegenschaftszins und die Restnutzungsdauer. Aus Letzteren wird
ein Kapitalisierungsfaktor (auch ,Vervielfdltiger” oder , Barwertfaktor” genannt)
abgeleitet, was auch mit Hilfe einer in Anlage 1 zu 8 20 ImmoWertV abgedruckten
Tabelle geschehen kann. Dabei leuchtet es auf Anhieb ein, dass eine lange Rest-
nutzungsdauer, die sich im GroRen und Ganzen aus einem guten Zustand der Immo-
bilie ergibt, zu einem héheren Vervielfdltiger und damit zu einem héheren Immo-
bilienwert fiihrt. Weniger logisch erscheint zunachst, wie der Liegenschaftszins in
die Formel einfliel3t. Ein hoherer Liegenschaftszins — also grob gesagt eine héhere
Rendite im Verhaltnis zum Kaufpreis - fiihrt namlich zu einem geringeren
Vervielfdltiger. Fiir eine Immobilie, die Gberdurchschnittlich hohe Renditen abwirft,
resultiert daraus ein geringerer Verkehrswert, denn das Risiko, dass sich ein
prozentual so hoher Ertrag nicht liber einen langeren Zeitraum durchhalten lasst,
dass es zu Mietausfdllen oder zu anderen Verlusten kommt, wird hier als besonders
hoch erachtet.

Ein tieferes 6konomisches Verstandnis des Ertragswertverfahrens bleibt Immo-
bilien- und Finanzprofis vorbehalten, die sich taglich damit auseinandersetzen.
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Festzuhalten ist, dass bei einer Wertermittlung nach dem Ertragswertverfahren
nicht nur die Hohe der Ertrdge und die Dauer, fiir die sie sich voraussichtlich
erzielen lassen, beriicksichtigt werden, sondern auch das Risiko, das mit dem Er-
werb einer Immobilie verbunden ist. Ein geringeres Risiko bedeutet eine grolRere
Wertstabilitdt, und diese stellt fiir Investoren, die den Kauf einer Immobilie erwa-
gen, ein zweites wesentliches Entscheidungskriterium dar. Aber auch fiir Banken,
die Investitionen in Immobilien finanzieren, liefert eine Bewertung nach dem Er-
tragswertverfahren moglicherweise brauchbarere Ergebnisse als etwa das an
aktuellen Marktpreisen orientierte Vergleichswertverfahren.

Mdchten Sie wissen, wie viel Ihre Immobilie wert ist oder ob das Ertragswertver-
fahren fiir lnre Immobilie das geeignete ist?
Kontaktieren Sie uns! Wir beraten Sie gern.

Rechtlicher Hinweis: Dieser Beitrag stellt keine Steuer- oder Rechtsberatung im
Einzelfall dar. Bitte lassen Sie die Sachverhalte in Ihrem konkreten Einzelfall von
einem Rechtsanwalt und/oder Steuerberater klaren.
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