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Vorwort

Das Aufgabenfeld von Immobiliensachverstindigen

gewinnt zunchmend an Bedeutung.

Dies liegt nicht nur daran, dass in Scheidungsfillen
oder fir Erbengemeinschaften Verkehrswerte fest-
zustellen sind, sondern auch daran, dass durch zuneh-
mende Bankenregulatorik weitere Anforderungen und
Nachfrage nach Beleihungswerten steigen.

In beiden Fillen ist der Sachverstindige dazu ver-
pflichtet, zu Preiswirkungen von demografischen und
migrationsbestimmten Wanderungen Stellung zu neh-
men. Hierfur stehen ihm nur wenige wissenschaftlich
fundierte Quellen zur Verfiigung. 2017 hat das Bun-
desinstitut fir Bau-, Stadt- und Raumforschung eine
Analyse auf Kreisebene durchgefiihre, um fir die kom-
menden Jahre zu prognostizieren, wie sich innerdeut-
sche Wanderungsbewegungen auf die Nachfrage am
Immobilienmarke auswirken. Bereits heute gibt es in
Ballungsraumen weniger Nachfrage als Angebot nach
Wohnimmobilien, wihrend die umgekehrte Situation

in landlichen Regionen vorherrscht.

Das vorliegende Buch setzt auf diesen Daten auf und
extrapoliert den Betrachtungszeitraum, um die tibliche
langerfristig ausgerichtete Sichtweise der Immobilien-
bewertung cinzunehmen. Gleichermaflen muss aber
gepriift werden, wie stark die Preiswirkung von Un-
gleichgewichten in Angebot und Nachfrage ist. Hier-
fur werden Deckungsliicken dieser beiden Markeseiten
mit Preisspriingen im Markt verbunden und mit der
langfristig extrapolierten Entwicklung verkniipft. Der
Immobiliensachverstindige erhilt so Anpassungsfak-
toren fiir seine Bewertungsarbeit und kann im sachver-
stindigen Ermessen priifen, welches der jeweils finf be-
rechneten Szenarien von sehr geringer bis sehr starker
Berticksichtigung der genannten Effekte am Besten auf

das zu bewertende Immobilienobjeke zutrifkt.

Freiburg, 12. Dezember 2017
Prof. Dr. Marco Wolfle
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1 Entwicklung von
Nachhaltigkeits-
faktoren

Die Herangehensweise zur Ermittlung und Anwen-
dung der dargestellten Nachhaltigkeitsfaktoren fir
die Immobilienbewertung wird im folgenden Kapitel

erldutert.

1.1 Datengrundlage

Das Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und Raum-
forschung (BBSR) gibt in regelmifligen Abstinden
Analysen zu verschiedenen Themenfeldern der Immo-
bilienwirtschaft heraus. In der BBSR-Analyse KOM-
PAKT 07/2015 ist die Wohnungsmarktprognose bis
2030 enthalten. Darin werden Daten aus der Volkszih-
lung (Zensus 2011) zu Bevélkerung und Wohnbestand
mit eigenen Daten des BBSR verkniipft und entspre-
chend der Bevolkerungsprojektionen des statistischen
Bundesamtes verwendet, um den Wohnflichenbedarf
spezifisch nach Kreis, Objektart und HaushaltsgrofSe

darstellen zu kénnen.

Die vorliegenden Informationen erlauben also eine
Schitzung zur Entwicklung des Wohnbedarfs in Ein-
heiten und Quadratmetern auf Kreisebene. Hierfir
stellc das BBSR auf der Homepage' Daten zur gesamten
Nachfrage und zum sich daraus ergebenden Neubau-
bedarf zur Verfiigung. Bis zum Jahr 2030 stechen damit
Projektionsrechnungen tiber den jahrlichen Nach-
fragetiberhang auf Kreisebene zur Verfigung, die sich
in Ein- und Zweifamilienhiuser einerseits und Mehr-

familienhiuser (Wohnungen) andererseits gliedern.

Aus der allgemeinen Marktentwicklung heraus ist
erwartbar, dass vor allem in Ballungsrdumen in naher
Zukunft mit einer deutlichen Zunahme der Nachfrage
und infolgedessen mit Nachfragetiberhang zu rechnen
ist. Dieser hat jedoch am Beispiel von Hamburg bereits
2015 seinen Hohepunke tberschritten und nimmt
kontinuierlich bis zum Ende der Reihe in 2030 ab.

1 hetp://www.bbsr.bund.de/BBSR/DE/WohnenImmobilien/Wohnungs-
markeprognosen/Fachbeitracge/Prognose2030/DatenKartenGrafiken.
heml?nn=1146094, abgerufen am 25.01.2017 um 17:29 Uhr.

Auch auflerhalb der Ballungszentren sind sinkende
Werte beim Nachfragetiberhang festzustellen, wihrend
manche Kreise bereits heute einen Angebotstiberhang

und folglich keinen Neubaubedarf zeigen.

Das vorliegende Rechenmodell nutzt die Daten des
BBSR, um cine Extrapolation durchzufiihren, deren
Belastbarkeit von der Kontinuitit des Trends im Nach-
fragetiberhang bestimmt wird. Der Trend muss nicht
notwendigerweise linear sein, sondern kann auch kur-
venformig verlaufen. Eine Schwiche der Rechnungen,
auf die spiter noch eingegangen wird, liegt in Fillen
vor, fiir die bereits heute und in naher Zukunft kon-
tinuierlich kein Nachfragetiberhang mehr vorliegt. In
der Excel-Tabelle wiirde sich dies in Form einer Reihe
an Nullen darstellen, aus denen keine weitere Entwick-
lung abgeschitzt werden kénnte, als eben diese Nullen

zu bestitigen.

Allein die quantitativen Informationen reichen nicht
aus, um Riickschliisse fir die Immobilienbewertung
abzuleiten. Hierfir ist es notwendig zu bestimmen,
welche preisliche Wirkung dem Nachfrageiiberhang
gegeniiber steht. Der Datenanbieter IMV Markedaten
GmbH erhebt regelmiflig Angebotsmieten und Ange-
botskaufpreise auf Kreisebene, indem neben den gin-
gigen Online-Portalen auch cher gering frequentierte
Plattformen und Tageszeitungen mit Anzeigen aus-
gelesen werden. Um einen Indikator fur die Preisent-
wicklung zu halten, werden Jahresdurchschnitte in ver-

schiedenen deutschen Regionen (insb. Top7-Stidte)

herangezogen.

1.2 Extrapolation des
Neubaubedarfs und
Preisentwicklung

Der Nachfrageiiberhang (Neubaubedarf) wird nach
dem Prinzip der Regressionsgleichung extrapoliert. Aus
den Zeitreihen auf Kreisebene, die je 15 Jahre umfassen,

werden die Parameter folgender Funketion ermittelt:

Ve =Po+ Bt + P, -t

Der Zeitindex t beschreibt das jeweilige Jahr, wihrend
yt dem Nachfrageiiberhang eines jeweiligen Jahres ent-

spricht. Die so ermittelten Parameter 3, bis 8, werden



