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Der Einfluss des Denkmalschutzes auf den

Verkehrswert

Einleitung

Als praktisches Beispiel fir den Einfluss des Denk-
malschutzes auf den Verkehrswert dient ein Wohn-
und Geschaftshaus in Gitersloh aus dem Jahr
1888, die Villa Schliter (Abb. 1a und b). Deren
Erdgeschoss wurde Uber die ersten 125 Jahre als
Arztpraxis genutzt.

Das Objekt wurde im Juni dieses Jahres vom
Landschaftsverband Westfalen-Lippe (LWL) in
Minster als Denkmal des Monats ausgezeichnet
und verdffentlicht. Frau Dr. Pankoke vom LWL be-
schreibt das Objekt und die MaBnahme in ihrem
Bericht wie folgt (Auszug):

»Die sehr gelungene Wiederherstellung der Rdume
im Erdgeschoss der ehemaligen Villa Schliiter ge-
lang im Zusammenspiel eines sehr engagierten,
traditionsbewussten Eigentiimers und zweier in
der Denkmalpflege erfahrener Planer, Architekt
Aljoscha Hélscher M.A. und Horst Neugebauer
(MRICS) aus Glitersloh sowie Handwerksbetrie-
ben, die sich eng mit den Denkmalbehérden ab-
stimmten. Die reprdsentativen Rdume sind nun das
perfekte Domizil fiir eine Versicherungsagentur mit
anspruchsvoller Klientel.

Der einstige Bauherr war Dr. Wilhelm Schliiter.
Im Rahmen der Umnutzung der Villa Schliiter von
einer Arztpraxis zu einem Buro fir eine Versiche-
rungsagentur tauchten interessante Details der
urspriinglichen Ausstattung birgerlichen Wohnens
im spéten 19. Jahrhundert auf. Die rote Backstein-
villa mit Werksteinelementen aus ockerfarbenem
Teutoburger Sandstein lie3 der Arzt Dr. Wilhelm
Schliiter (1844-1930) 1888 nach Pldnen eines
kéniglichen Regierungsbaumeisters (H. Held) er-
bauen. Schliiiter war neben seiner Tétigkeit in der
eigenen Praxis seit 1884 auch als Mitglied der

Sanitdtskommission der Stadt Gitersloh und als
Amtsarzt des Kreises Wiedenbrtick tatig.”

Bevor auf die bewertungsrelevanten Parameter
des Verkehrswerts fir ein Denkmalgebdude ein-
gegangen wird, werden im Folgenden die dafur
notwendigen Begriffe definiert.

1 Wichtige Definitionen

Viele wichtige Begriffe werden in verschiedenen
Gesetzen erlautert.

Im Denkmalschutzgesetz von Nordrhein-Westfalen
(DSchG) NRW sind folgende Festlegungen zu fin-
den:

»§ 2 Begriffsbestimmungen

(1) Denkmaler sind Sachen, Mehrheiten von Sachen
und Teile von Sachen, an deren Erhaltung und
Nutzung ein 6ffentliches Interesse besteht. Ein
offentliches Interesse besteht, wenn die Sachen
bedeutend fur die Erdgeschichte, fiir die Geschichte
des Menschen, flr die Kunst- und Kulturgeschichte,
fur Stadte und Siedlungen oder flr die Entwick-
lung der Arbeits- und Produktionsverhéltnisse sind
und an deren Erhaltung und Nutzung wegen kulinst-
lerischer, wissenschaftlicher, volkskundlicher oder
stéadtebaulicher Bedeutung ein Interesse der All-
gemeinheit besteht.

(2) Baudenkmaéler sind Denkmédler, die aus bau-
lichen Anlagen oder Teilen baulicher Anlagen
bestehen. Zu einem Baudenkmal gehéren histo-
rische Ausstattungstiicke, soweit sie mit dem
Baudenkmal eine Einheit von Denkmalwert bil-
den.”

Welche Bedeutung dieser Hinweis im DSchG flir
das Eigentum hat, wird im Grundgesetz (GG) in
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Artikel 14, Abs. 1 und 2, verdeutlicht. Abs. 2 weist
auf mégliche Einschrankungen im Eigentumsrecht
hin:

Art. 14 Abs. 2 GG:
~Eigentum verpflichtet. Sein Gebrauch soll zugleich dem
Wohle der Allgemeinheit dienen.”

Und auch § 3 DSchG NRW ist von Bedeutung, da
hier der Hinweis auf den Schutz der Umgebungs-
bebauung gegeben wird:

»§ 3 Riicksichtnahmegebot

Die Belange des Denkmalschutzes und der Denkmal-
pflege sind bei allen éffentlichen Planungen und MaB-
nahmen angemessen zu berucksichtigen. Die Denk-
malbehdérden und Denkmalfachéamter sind frahzeitig zu
beteiligen und so in die Abwagung mit anderen Belan-
gen einzubeziehen, dass die Erhaltung und Nutzung
der Denkméler und Denkmalbereiche sowie eine
angemessene Gestaltung ihrer Umgebung moglich
sind.”

Damit hat der Aspekt des Denkmalschutzes weit-
reichende Auswirkungen auf das Eigentum, die
Umgebung und damit letztendlich auch auf den
Wert.

Ergdnzend dazu werden die im Baugesetzbuch
(BauGB) und in der Beleihungswertermittlungs-
verordnung (BelWertV) Definitionen und Grund-
satze der Ermittlung betrachtet. Die zu wurdigen-
den Aspekte sind fett hervorgehoben.

»§ 194 Verkehrswert

Der Verkehrswert (Marktwert) wird durch den Preis be-
stimmt, der zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung
bezieht, im gewdhnlichen Geschaftsverkehr nach den
rechtlichen Gegebenheiten, den tatsachlichen Eigen-
schaften, der sonstigen Beschaffenheit und der Lage
des Grundstiicks oder des sonstigen Gegenstands der
Wertermittlung ohne Ricksicht auf ungewdhnliche oder
persénliche Verhéltnisse zu erzielen ware.”

Der Preis wird also durch den Markt festgelegt,
das heif3t durch das Zusammentreffen von Ange-
bot und Nachfrage. In der Immobilienbranche ist
regelmaBig von einem unvollkommenen Markt
auszugehen. Es stellt sich die Frage, ob im Bereich
der unter Denkmalschutz stehenden Gebaude ein
gewohnlicher Geschéftsverkehr besteht, bei dem
Angebot und Nachfrage aufeinandertreffen. Daraus
ergeben sich die folgenden drei Fragen:

= Wie wirkt der rechtliche Aspekt der Denkmal-
eigenschaft auf den Wert?

= Sind alle tatsadchlichen Eigenschaften des
Objekts bekannt?

= Welche sonstige Beschaffenheit hat das
Objekt?

Im Rahmen der géangigen Verfahren werden die
wesentlichen  Bewertungsanséatze  betrachtet.
Zudem werden Aspekte des Beleihungswerts kurz
erbrtert. Zur Erinnerung sei die Definition des Be-
leihungswerts gemafB der BelWertV wiederge-
geben:

»§ 3 Grundsatz der Beleihungswertermittlung

(1) Der Wert, der der Beleihung zugrunde gelegt wird
(Beleihungswert), ist der Wert der Immobilie, der
erfahrungsgemaf unabhéngig von vorlbergehen-
den, etwa konjunkturell bedingten Wertschwankun-
gen am mafgeblichen Grundstlicksmarkt und unter
Ausschaltung von spekulativen Elementen wahrend
der gesamten Dauer der Beleihung bei einer Ver-
auBerung voraussichtlich erzielt werden kann.

(2) Zur Ermittlung des Beleihungswerts ist die zu-
kiinftige Verkauflichkeit der Immobilie unter Be-
ricksichtigung der langfristigen, nachhaltigen
Merkmale des Objekts, der normalen regionalen
Marktgegebenheiten sowie der derzeitigen und
moéglichen anderweitigen Nutzungen im Rahmen
einer vorsichtigen Bewertung zugrunde zu legen.
Die Feststellung nachhaltiger Merkmale des Ob-
jekts und deren EinflussgréBen auf die Bewertung
bedarf dabei einer langfristigen Betrachtung der
Marktgegebenheiten.”

Hier sind folgende Fragen von Bedeutung:

= Wie steht es um die Verkauflichkeit eines
Denkmals?

= Was sind die langfristigen, nachhaltigen
Merkmale des Objekts?

= Was ist der maBgebliche Grundstiicks-
markt?

= Wie steht es um die Nachnutzung und Dritt-
verwendung?

= Gibt es langfristige Betrachtungen zur
Wertentwicklung?

Denkmalobjekte werden grundsétzlich als indivi-
duelle Bewertungsobjekte angesehen, die durch
erhebliche Abweichungen in der Einzelbewertung
gekennzeichnet sind, beispielsweise hinsichtlich
Sanierungskosten, Auflagen, Substanzmerkmale
und weiterer Faktoren. Die Datenbasis ist begrenzt
und es besteht eine ausgeprégte Heterogenitat
aufgrund signifikanter Unterschiede hinsichtlich
Lage, Nutzungseinschrankungen, Erhaltungs-
aufwand, Sanierungsbedarf und Auflagen. Diese
Umstadnde machen einheitliche Ansatze fraglich.
Dieser Beitrag zielt darauf ab, das Bewusstsein
fur die unterschiedlichen Bewertungsansatze zu
schérfen.

2 Details zum Fallbeispiel ,,Villa-Schliiter”

Zum Stichtag im Jahr 2021 stellte sich die Ist-
Situation der Villa Schliter wie folgt dar:



Baujahr: 1888,

Um- und Anbauten in den
1970er-Jahren,
Ausbau des Dachgeschosses 1995

Nutzung: 3 Wohnungen (2 davon genehmigt!), Mietertrag:
1 Gewerbeeinheit im Erdgeschoss
(ehemals Arztpraxis) Mietspiegel:

Flachen: 538 gm Wohn- und Nutzflache, IHK-
aufgeteilt in 180 gm Praxisflache im Mietpreisatlas:
Erdgeschoss und 358 gm Wohnflache
in Ober- und Dachgeschoss

Grundstiicks- 1.589 gm

gréBe: (UbergroBes Grundstiick!?)

Bodenrichtwert: 680 €/gm (Stichtag 01.01.2022); Liegenschafts-
Nutzungsart Kerngebiet mit Il — IV zins:
geschossiger Bauweise.

Eine GrundsticksgroBe ist nicht defi-

niert. Die Bodenrichtwerte beziehen Objektfotos:

sich auf eine der baulichen Nutzung )

angemessene GréBe. Dariiber hin- Grundrisse/
Schnitte:

ausgehende Grundstiicksflachen

a i R ~
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sind entsprechend ihrer Qualitat zu
bewerten (z. B. Gartenland, Ansatz
nach Gutachterausschuss (GAA) =
35 % vom BRW).

2.540 € monatlich durch die Wohn-
nutzung

7,10 €/gm fur die Wohnnutzung

5,00 — 9,50 €/gm fiir den gewerblichen
Teil;

Brockhoff & Partner und der Preis-
spiegel des Immobilienverbands
Deutschlands (IVD) stlitzen den
Ansatz

2,9 % mit einer Standardabweichung
von 1,3 % fur Wohn- und Geschafts-

h&user mit einem gewerblichen Anteil
>33 %

(siehe Abb. 1)

(siehe Abb. 2 und 3)
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Abb. 2: Grundriss des Erdgeschosses (EG) der Villa Schluter(historisch)
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Abb. 3: AuBenansicht der Villa Schlter (historisch)

Das Gebé&ude wurde 1988 in die Denkmalliste ein- ten wurden aber erst im Zuge der Sanierung der
getragen und wie in Abbildung 4 gezeigt auszugs- Erdgeschosseinheit sichtbar und waren im Vorfeld
weise beschrieben. Die tatsachlichen Eigenschaf- nicht einschatzbar.
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Abb. 4: Beschreibung der Villa Schliter Auszug in der Denkmalliste




Der Erdgeschossbereich mit substanziell erhal-
tenswerter Bausubstanz (siehe Abb. 2 sowie Bilder-
galerie am Ende des Beitrags) war leerstehend
und nicht vermietungsfahig. Die Alteigentimer
waren mit der Immobilie Uberfordert und nicht be-
reit, Investitionen zu tatigen. Die Aufgabenstellung
umfasste die Prifung des Erwerbs des Objekts,

Die Auftraggeber baten um die Ermittlung einer
Preisindikation unter Berlcksichtigung des gegen-
wartigen Zustands. Die Preisindikation wurde mit-
tels der Software ,Lora" der on-Geo GmbH erstellt.
Tabelle 1 zeigt Ausziige aus der indikativen Be-
wertung.

dessen Sanierung sowie die Nutzung des Erdge- =
schosses fiir eine neue Funktion. “;’
&

Tab. 1: Indikative Bewertung (Auszug) .q:,
X

o

Ertragswert (Marktwert) ;’
c

[

Nutzung T
In Gebéude RND | Zins Flache Miete [EUR/m? (Stk.)] RoE Bodenvz. %
Nutzung / Beschreibung Jahre % heiten m? Ist angesetzt EUR EUR/a §

g| 1 |Buro 0 3,00 1 180,00 0,00 0,00 0 E
w| 2 | Wohnen 28 | 3,00 3| 358,00 7,10 7,10 30.501| 24.606 a
w = Wohnen, g = Gewerbe @28 @3,00 z ¥ 538,00 ¥ 30.501 X 24.606 g
K~

c

[

[a]

Ableitung Ertragswert (Marktwert) g
]

Nutzung Rohertrag Bewi.- Reinertrag Boden- Gebdude- | Barwert- Barwert g
In Gebé&ude kosten verzins. reinertrag faktor E
Nutzung / Beschreibung EUR/a EUR/a EUR/a EUR/a EUR/a EUR ”:

g| 1 [Buro 0 2.520 -2.520 -2.520| 0,0000 0 8
w| 2 30.501 6.539 23.962| 24.606 -644 | 18,7641 -12.085 {'3)
w = Wohnen, g = Gewerbe > 30.501 > 9.059 ¥ 21.442 X 24.606 ¥ -3.164 ¥ -12.085 %
o

Ertragswert der baulichen Anlagen 12.085 q;.)

Z Barwerte je Nutzung (RoE - Bewirtschaftungskosten - Bodenwertverzinsung) x Barwertfaktor ) -g

+ Bodenwert 820.182 2

a

o

ERTRAGSWERT 808.097 €

£

5

Folgende Werte wurden ausgewiesen: Sanierung mit den hierfur erforderlichen Investitio- £
nen in die Bausubstanz wurde unumganglich. Der %

Marktwert Beleihungswert Aufwand konnte im Vorfeld nicht eindeutig identi- 8
§ 194 Baugesetzbuch (BauGB) § 16 Pfandbriefgesetz (PfandBG) fiziert werden. IS
>

808.100 EUR 423.300 EUR ()
26,5-fache Jahresrohertrag ~ 13,9-fache Jahresrohertrag Der negative Ertragswert der baulichen Anlage in g

1.500 EUR/m2 WNFI. 790 EUR/m2 WNFI.

Das Ergebnis schien den Beteiligten plausibel. Da
ein negativer Reinertrag ermittelt wurde, musste
dieser Aspekt weiter untersucht werden. Dazu soll-
ten die Ursachen flr den Leerstand der Immobilie
festgestellt werden.

Aufgrund der funktionalen und technischen Ob-
soleszenz des Erdgeschosses, einschlieB3lich des
Zuschnitts, der Ausstattung und des energetischen
Zustands, lag unzweifelhaft ein objektbedingter
Leerstand vor. Eine wirtschaftliche Nutzung des
Erdgeschosses war nicht mehr realisierbar. Eine

der Wertermittlung untermauert die Annahme des
objektbedingten Leerstands — insbesondere da
unterstellt werden konnte, dass eine wirtschaft-
liche Restnutzungsdauer der Erdgeschosseinheit
nicht mehr gegeben ist. Eine wirtschaftliche Rest-
nutzungsdauer ist dann nicht mehr gegeben, wenn
die jahrlichen Ertrage oder der Nutzwert den far
Betrieb, Instandhaltung und Kapitalbindungen er-
forderlichen Aufwendungen nicht mehr in einem
am Markt akzeptierten Verhéltnis stehen.

Vor der Sanierung lag der Verkehrswert nach § 194
BauGB bei 800.000 €.
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3 Einzelansatze in der
Verkehrswertermittiung

3.1 Ermittlung des Bodenwerts

Ein Umrechnungskoeffizient fiir die Grundstiicks-
gréBe wurde im Kerngebiet vom Gutachteraus-
schuss (GAA) nicht ausgewiesen. Der GAA ver-
wies lediglich auf unrentable Grundsticksteile wie
Gartenlandflachen. Aufgrund der groBen Grund-
stiicksflache und der niedrigen Grundflachenzahl
(GRZ) ist eine Aufteilung des Bodens in seine
wertbestimmenden Bestandteile erforderlich. Es
folgt ein kurzer Uberblick liber mégliche Ansatze:

Gesamtwert des Grund-
stlicks.

Bodenwert gesamt:

Rentierlicher Bodenwert: Teil des Bodenwerts, der
Ertrag generiert (z. B. durch
Bebauung)

Wertanteil eines Teilbe-
reichs, der marktgéngig und
vermarktbar ist

Bodenwert einer

selbststéandig nutzbaren

Teilflache:

Bodenwert eines unren-  Der Begriff ,Unterausnut-

tablen Grundstiicksteils  zung“ wird lediglich bei der

(Unterausnutzung): Legaldefinition von Liqui-
dationsobjekten verwendet
(ImmoWertA 8.(3).4 a). Eine
Anpassung der Bebauung
durch Abriss ist aufgrund der
Denkmalschutzeigenschaft
ausgeschlossen (siehe § 3
DSchG, Umgebungsschutz).

Zum Begriff der Unterausnutzung:

Nicht rentable, nicht selbststédndig nutzbare und
nicht verwertbare Grundstiicksteile sind Flachen,
die wegen ihrer GrofBe, ihres Zuschnitts, ihrer
Lage, der topografischen Beschaffenheit oder
rechtlicher Rahmenbedingungen aufgrund der tat-
sachlichen Nutzung (u. a. § 2 Abs. 3 ImmoWertV)
nicht eigenstandig genutzt oder am Grundstlicks-
markt verduBert werden kénnen.

Hierzu kénnen Grundstlcksteile zéhlen, die nicht
selbststandig verwertbar sind und deren Nutzung
nur im Zusammenhang mit dem verbleibenden
rentablen Grundstlick mdoglich ist. Dies betrifft
insbesondere Flachen, die bauplanungsrechtlich
nicht bebaubar sind, dauerhaft als Abstands-,
Grin- oder Verkehrsflachen festgesetzt sind oder
aufgrund technischer bzw. naturschutzrechtlicher
Einschrankungen einer wirtschaftlichen Nutzung
entzogen bleiben.

Dazu lasst sich der Bodenwert auch unter dem
Aspekt der Denkmalschutzeigenschaft betrachten.

Steht ein Baudenkmal auf einem Grundstlck, ist
eine Freilegung rechtlich ausgeschlossen. GemaR
§ 43 ImmoWertV wird der nutzungsabhangige

Bodenwert definiert, der sich unter der tatséach-
lichen Nutzung ergibt, soweit das marktublich ist.
Die ImmoWertA (43.2) nennt die Denkmalschutz-
eigenschaft als Grund fiir die Ermittlung eines nut-
zungsabhangigen Bodenwerts explizit.

Damit liegen in diesem Fall GbergroBe und nicht
selbststandig nutzbare Teilflachen vor (§ 41 Immo-
WertV; siehe Abb. 5). Eine dichtere Bebauung des
Grundstlicks hat die obere Denkmalbehdérde aus-
geschlossen. Vom 1.589 gm groBen Grundstlck
wurden 1.000 gm als rentierlich eingestuft und mit
dem Bodenrichtwert angesetzt. Die verbleibende
Flache wurde als Gartenflache mit 35 % des
Bodenrichtwerts angesetzt. Der gewahlte Ansatz
war in der Sache damit nachvollziehbar begriindet.

Abb. 5: Flurkarte; markiert ist der unrentierliche Grundsttickteil

3.2 Sachwert und wertbildende Parameter

Der Sachwert des Grundstlicks wird aus den vor-
laufigen Sachwerten der nutzbaren baulichen und
sonstigen Anlagen sowie dem Bodenwert (auf den
bereits eingegangen wurde) ermittelt (§ 35 Abs. 1
ImmoWertV).

Zur Sachwertermittlung gehéren die Bestimmung
der Herstellungskosten, der Alterswertminderung
sowie des objektspezifisch angepassten Sach-
wertfaktors.

Ermittlung der Herstellungskosten

Die Herstellungskosten als aufzuwendende Kosten
unter Beachtung wirtschaftlicher Gesichtspunkte
fur die Errichtung kénnen nicht sachgerecht ermit-
telt werden. Die speziellen Eigenschaften, die sehr
unterschiedlichen Ausfiihrungen und die oft sehr
seltenen und individuell eingebrachten Baumateri-
alien jedes Denkmals sind dazu zu divers.



Dennoch sollen Aspekte der Sachwertermittiung
untersucht werden. Entweder um weitergehend zu
untermauern, dass ein vorlaufiger Sachwert nicht
ermittelt werden kann, oder um Daten zu generie-
ren, die auch in anderen Verfahren als Grundlage
zur Ermittlung eines Verkehrswerts herangezogen
werden kénnen.

Zentral fur weitere Betrachtungen sind die Ermitt-
lung der Alterswertminderung sowie des Sach-
wertfaktors. In diesem Zusammenhang stellt sich
die Frage, ob im Hinblick auf die speziellen Denk-
malschutzeigenschaften ein Sachwertfaktor Gber-
haupt sachgerecht zu ermitteln ist. Dazu spéater
mehr.

Alterswertminderung

Um die Alterswertminderung zu bestimmen, sind
das Baujahr, die Gesamtnutzungsdauer (GND) und
damit die Restnutzungsdauer (RND) zu ermitteln.

Auf den ersten Blick schien beim zu bewertenden
Objekt die wirtschaftliche Restnutzungsdauer auf-
grund des negativen Reinertrags abgelaufen zu
sein. Der negative Reinertrag kann zur Beurteilung
aber nur ein erster Indikator sein. Die Tatsache,
dass die Wohnungen und das Gebaude in einem
guten Zustand sind und nur die Erdgeschoss-
einheit einen objektspezifischen Leerstand auf-
weist, rechtfertigt weitergehende Untersuchungen.

Baujahr: Das Objekt wurde im Jahr 1888

errichtet.

Das Gebéaudealter betragt (2021 —
1888 =) 133 Jahre.

Gesamtnutzungs- Die Gesamtnutzungsdauer kann

dauer: den Modellansétzen fur die Gesamt-
nutzungsdauer gemaf Anlage 1 der
ImmoWertV enthommen werden
und betragt 80 Jahre.

Restnutzungs- Die Restnutzungsdauer wird in

dauer: erster Naherung als Unterschieds-
betrag zwischen der Gesamt-
nutzungsdauer und dem Alter der
baulichen Anlage ermittelt.
Da das Gebaudealter (133 Jahre)
groBer ist als die Gesamtnutzungs-
dauer (80 Jahre) ergibt sich rechne-
risch zunachst eine Restnutzungs-
dauer von 0 Jahren.

Gebaudealter:

Es muss untersucht werden, ob sich aufgrund von
Modernisierungen noch eine wirtschaftliche Rest-
nutzungsdauer ergibt. Ein Ubliches Verfahren zur
Ermittlung bzw. Verldngerung der Restnutzungs-
dauer ist die Vergabe von Modernisierungspunk-
ten (Anlage 2 ImmoWertV).

Far die Villa Schluter wurde wegen der Um- und
Anbauten in den 1970er-dahren, des Dachge-

schossausbaus in den 1990er-Jahren und der
Modernisierungen in den folgenden Jahren eine
Restnutzungsdauer von 28 Jahren ermittelt. Auf
weitere Einzelheiten wird an dieser Stelle verzich-
tet.

Fiktives Baujahr:  Rechnerisch ergibt sich aus der

Gesamtnutzungsdauer (80 Jahre),
dem Bewertungsstichtag (2021)
und der Restnutzungsdauer (28
Jahre) ein fiktives Baujahr von
(2021 + 28 — 80 =) 1969.

Exkurs: Nutzungsdauern von Bauteilen

Tabellen wie die des Bundesinstituts fir
Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR)
oder des Bewertungssystems Nachhaltiges
Bauen (BNB) kénnen darliber hinaus Orien-
tierungshilfen liefern. Sie geben Nutzungs-
dauern von Bauteilen an und werden offiziell
fur die Berechnung von Lebenszykluskosten
(LCC) verwendet. Weitere Leitfaden sind die
VDI 2067 fiir TGA-Komponenten oder die
ISO 15686 (Service Life Planning). Damit
kann schlissig argumentiert werden, dass
eine wirtschaftliche Restnutzungsdauer er-
mittelt werden kann.

Mit dem Ablauf der wirtschaftlichen Restnut-
zungsdauer ist nicht automatisch der ,Unter-
gang“ der Immobilie verbunden, weil mit
weiteren Instandhaltungs- und Modernisie-
rungsmaBnahmen die Restnutzungsdauer
weiter verlangert werden kann.

Bestimmung des Sachwertfaktors

Nach § 193 Abs. 5 Satz 2 BauGB hat der Gutachter-
ausschuss Faktoren zur Anpassung der Sachwerte
an die jeweilige Lage auf dem Grundstiicksmarkt
(Sachwertfaktoren) zu ermitteln. Doch wie kommt
man an einen geeigneten Sachwertfaktor und wel-
che Voraussetzungen sind zur Ermittlung zu erful-
len? Hierzu ist eine kritische Auseinandersetzung
mit dem Sachwertfaktor notwendig!

Das Thema ,Sachwertfaktoren” wird bereits in
§ 12 ImmoWertV, Marktanpassung uber Sachwert-
faktoren, sowie § 6 Nr. 6.(1).47 ImmoWertA, An-
wendung von Sachwertfaktoren, behandelt. Schon
hier wird klargestellt, dass der GAA Faktoren ins-
besondere fur Ein- und Zweifamilienhauser er-
mitteln soll. Der Gesetzgeber geht davon aus,
dass hinreichend Vergleichsobjekte zur Verfugung
stehen, die eine Ermittlung eines Sachwertfaktors
mdglich machen.
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§ 12 Abs. 5 Satz 3 ImmoWertV weist weiter darauf
hin, dass bei der Ermittlung der Sachwertfaktoren
die durchschnittlichen Herstellungskosten im Sinne
des § 36 Abs. 2 ImmoWertV die Normalherstel-
lungskosten (NHK) nach Anlage 4 zugrunde zu
legen sind. Im Vorfeld dazu weist die Verordnung
darauf hin, dass eine ausreichende Anzahl geeig-
neter Kaufpreise herangezogen werden und diese
miteinander hinreichend Ubereinstimmen mussen.
Auch sollen besondere objektspezifische Grund-
stucksmerkmale bereinigt werden.

Mit Blick auf die zahlreichen individuellen Merk-
male von Denkmélern wird hier die Auffassung
vertreten, dass die Ermittlung eines objektspezi-
fischen Sachwertfaktors nicht méglich ist.

Der Gutachterausschuss der Stadt Wuppertal weist
in seinem Grundstlicksmarktbericht 2025 darauf
hin, dass 26 % der verkauften Geb&ude der Alters-
klasse bis 1948 unter Denkmalschutz standen.
Im Landesteil Westfalen-Lippe z&hlt der LWL rund
30.000 Denkmaler. Die Stadt Gutersloh — der hier
relevante Markt — weist ca. 300 Denkmaler aus.

Mit Blick auf diesen Teilmarkt wéare es begruf3ens-
wert, wenn sich die Gutachterausschiisse mit dem
Thema ,Verkauf von Denkmalern“ eingehender
beschaftigen wirden, um landesweit eine Statistik
aufzubauen. Einen wesentlichen Beitrag kdnnten
auch Kreditinstitute leisten. Zustands- oder Be-
schaffenheitshinweise in der Denkmalliste wiirden
eine bessere Werteinschatzung von Denkmélern
erleichtern.

3.3 Ermittlung des Ertragswerts
Im Weiteren wird der Ertragswert ermittelt. Fir die

Villa Schliter kbnnen die folgenden wertrelevanten
Aspekte festgestellt werden:

Nutzungsarten:  unkritisch

Flache: unkritisch

Mietansatz: unkritisch, in Abh&ngigkeit von Aus-
stattung, Beschaffenheit, Lage, Art
und GréBe

Restnutzungs-  kritisch, Priifung in jedem Fall

dauer: erforderlich, ggf. differenziert

Liegenschafts-
zinssatz:

kritisch, Prifung erforderlich

Bewirtschaftungskosten

Verwaltung: unkritisch nach Verordnungsgeber
Mietausfall: unkritisch nach Verordnungsgeber
CO,-Umlage: unkritisch, Ermittlung nicht erforder-

lich (s. Gebaudeenergiegesetz GEG)

Instandhaltung: kritisch, Bedarf der Prufung im Hin-
blick auf die Gesamtnutzungsdauer

Die kritischen Aspekte werden hier naher unter-
sucht.

Restnutzungsdauer

Zur Erinnerung: Fir das Objekt wurde eine Rest-
nutzungsdauer von 28 Jahren ermittelt. Der ob-
jektbezogene Leerstand der Einheit und der da-
mit verbundene Ertragsausfall wurden durch die
durchgefuhrte Modernisierung aufgehoben.

Es erfolgten eine Verbesserung der Grundriss-
gestaltung, die Modernisierung der Béader, der
Leitungssysteme, der AuBentlren sowie eine
Warmedammung der AuBenwande im Erdge-
schossbereich (Abb. 6).

Damit kénnen 11 Modernisierungspunkte nach
Anlage 2 der ImmoWertV vergeben werden. Der
Modernisierungsgrad kann als ,uberwiegend
modernisiert angesehen werden. Die Restnut-
zungsdauer fur das gesamte Gebaude wird nach
erfolgter Modernisierung der Erdgeschosseinheit
weiterhin mit 28 Jahren ermittelt.

Liegenschaftszinssatz

Liegenschaftszinssatze (LZ) sind Kapitalisierungs-
zinssatze, mit denen Verkehrswerte von Grundsti-
cken je nach Grundstiicksart im Durchschnitt mark-
tiblich verzinst werden (§ 21 Abs. 2 ImmoWertV).

Im Liegenschaftszinssatz spiegeln sich das Risiko-
verhalten und die Renditeerwartung der Marktteil-
nehmer wider. Doch stellt sich die Frage, ob und,
wenn ja, warum sich der Liegenschaftszinssatz
einer Objektkategorie unter dem Aspekt des Denk-
malschutzes veréndert oder im Speziellen ange-
passt werden muss. Auswertungen liegen seitens
der GAA nicht vor.

Auch in der Fachliteratur gibt es keine Hinweise
oder Formeln zum speziellen Einsatz des Liegen-
schaftszinssatzes; verwiesen wird vielmehr auf
die Abwagung der Vor- und Nachteile der Unter-
schutzstellung. Im Beispiel Villa Schliter wurde
aus Grinden der Praktikabilitat der Liegenschafts-
zinssatz der Objektkategorie ,Wohn- und Ge-
schaftshdauser” angesetzt.

Instandhaltungskosten

Instandhaltungskosten sind gemal Zweiter Be-
rechnungsverordnung (ll. BV) Kosten, die wah-
rend der Nutzungsdauer zur Erhaltung des bestim-
mungsgemaBen Gebrauchs aufgewendet werden
mussen, um die durch Abnutzung, Alterung und
Witterungseinwirkungen entstehenden baulichen
oder sonstigen Méangel ordnungsgeman zu besei-
tigen (§ 28 II. BV).

Im Rahmen der Ertragswertermittlung, unter Ver-
weis auf die Il. BV, setzen wir standardméaBig bei
Wohngeb&uden durchschnittlich 14 €/gm und Jahr
an.
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Abb. 6: Erdgeschoss der Villa Schliter

Es ist unstrittig, dass die Instandhaltungskosten
der beschriebenen MafB3nahmen bei einem Denk-
mal héher sind als bei ,Standardobjekten®. Hier
erscheint ein hdéherer Wert sachgerecht; in der
Fachliteratur wird darauf verwiesen, dass die In-
standhaltungskosten bei Denkmélern regelméaBig
50 — 100 % Uber den Ublichen Satzen liegen kén-
nen. Weitere Informationen konnten nicht recher-
chiert werden. Der Gutachter sollte hier eine Einzel-
fallbetrachtung vornehmen, die sowohl Auflagen
der Denkmalpflege als auch die eingeschrankte
Modernisierungsfreiheit und die Verpflichtung zum
Erhalt berlcksichtigt.

Im Bewertungsfall wurde ein Aufschlag von 50 %
angesetzt, das entspricht einem Wert von 21 €/m?
und Jahr. Nach Recherche wird in der Sachver-
standigenpraxis ein Wert von 15 bis 25 €/m? und
Jahr angesetzt.

Miethohe

Ein zentrales Thema bei der Ermittlung des Er-
tragswerts ist die Miethohe. Dazu gibt es verschie-
dene Uberlegungen und Erkenntnisse.

Eine der grundlegenden Uberlegungen von Markt-
teilnehmern ist, die Denkmalschutzeigenschaft
als Unique Selling Point (USP) zu betrachten.
Damit unterscheiden sich die Immobilien klar von

anderen Objekten. Das Denkmal ist schwer kopier-
bar, knapp, pragnant, emotional und authentisch.
Damit ist es auch glaubwtirdig als Marke und bietet
einen Mehrwert fir den Nutzer in Form von Identi-
fikation, Sichtbarkeit und Glaubwurdigkeit z. B. im
Rahmen seiner Corporate-ldentity-Strategie. Dazu
gehdren auch Status und Exklusivitat, die durch
das Denkmal transportiert werden.

Spezielle Zielgruppen wie Kanzleien, Arztpraxen
sowie Nachfrager gehobenen Wohnens sind oft-
mals bereit, auch héhere Mieten oder Preise zu
zahlen. Die Nachfrage ist zwar kleiner, aber eben-
so auch das Angebot.

Die Eigentiimer einer denkmalgeschitzten Immo-
bilie haben dabei oft eine eigene Sichtweise. Zu-
dem wird der Vermieter héhere Mieten fordern,
weil er sich héheren Instandhaltungs- und Moder-
nisierungskosten als bei Standardobjekten ausge-
setzt sieht.

Folgende weitere wirtschaftliche Uberlegungen
flieBen ergdnzend mit ein:

e die erhbhte ,Absetzung fir Abnutzung“ bei
Denkmalern (Denkmal-AfA) gemaf Einkom-
mensteuergesetz (§ 7i EStG);

e Forderprogramme des Landes und der Ge-
meinden fir die Sanierung von Denkmalern;
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e zinsverbilligte Kredite durch die Kreditanstalt
fur Wiederaufbau (KfW-Bank), ggf. mit
Tilgungszuschuss.!

Hinzu kommt, dass denkmalgeschiitzte Immobilien
von der CO,-Umlage befreit sind und auch kein
Energieausweis benétigt wird. Damit sind mess-
bare monetére Vorteile verbunden.

Wohnungsmieten

Grundlegend geregelt ist die Vermietung von
Wohnraum im Burgerlichen Gesetzbuch (BGB).
Themen sind Regelungen zum Mieterschutz und
insbesondere zur Miethéhe (§§ 557 — 560 BGB).
Wesentlich ist im Wohnungsbau die ortsubliche
Vergleichsmiete. Sie ergibt sich aus den Ublichen
Entgelten, die fur Wohnraum vergleichbarer Art,
GrofRe, Ausstattung, Beschaffenheit und Lage ge-
zahlt werden. Eine eigene Mietklasse ,Denkmal-
schutz“ wird regelmaBig nicht ausgewiesen.

Bei denkmalgeschitztem Wohnraum gilt daher
grundsétzlich die ortslibliche Vergleichsmiete einer
Baujahrsklasse. Ausstattung und Beschaffenheit
kénnen Merkmale aufzeigen, die eine Wohnwert-
verbesserung darstellen und mit einem Aufschlag
versehen werden kénnen. Begriindungsmittel fir
einen héheren Mietansatz kénnen héhere Decken,
Stuck, historische Parkettbdden, reprasentative
Fassaden und die besondere Lagequalitat sein.

Der Mietpreisrechner der Stadt Baden-Baden
weist zum Beispiel der Wohnungsart ,historisches
Gebé&ude vor 1945 errichtet” explizit einen Zu-
schlag von 0,45 €/gm aus, sofern bestimmte Vor-
aussetzungen fir das Gebé&ude erfillt sind. Ein ge-
rechtfertigter Aufschlag muss im Einzelfall gepruft
werden.

Bei den Wohnungen im Ober- und Dachgeschoss
der Villa Schluter wurde der Mietspiegel der
Stadt Gitersloh berilcksichtigt und die Miete mit
7,10 €/gm angesetzt.

Gewerbemieten

Miethéhen sind hier frei verhandelbar. Orientie-
rungswerte liefern Auswertungen der IHK, des
IVD und andere Quellen. Fir denkmalgeschitzte
gewerbliche Immobilien liegen keine belastbaren,
offentlich zuganglichen Zahlen vor.

In den ersten Kalkulationsansétzen war eine Miet-
héhe von 9,50 €/gm nach Renovierung angenom-
men worden. Das entsprach dem oberen Ansatz
des Mietpreisatlas fur Blrordume der IHK Ost-
westfalen-Lippe.

1 Siehe https://www.kfw.de/inlandsfoerderung/Pri-
vatpersonen/Bestehende-Immobilie/Energieeffizi-
ent-sanieren/Das-Effizienzhaus/.

Die MaBnahme wurde der Offentlichkeit mit Unter-
stutzung der Presse an zwei aufeinander folgen-
den Jahren jeweils am Tag des offenen Denkmals
prasentiert. Flankierend erfolgte nach den ersten
Freilegungen in Kooperation mit heimischen
Kunstlern ein Event zur ,Langen Nacht der Kunst®.
Weitere VertriebsmaBnahmen waren nicht mehr
notwendig: Die Nachfrage war hoch. Erst kurz vor
Abschluss der MaBnahmen — in Kenntnis der In-
vestitionen und der erhéhten Instandhaltungskos-
ten — wurden erste Gesprache mit Mietern gefiihrt.

Letztlich konnte friihzeitig — unter Bertcksichtigung
eines Sicherheitspuffers — ein langfristiger Mietver-
trag mit einem bonitatsstarken Mieter abgeschlos-
sen werden. Mit einer Miethéhe von 15 €/gm und
einer Indexklausel wurden so 40 % mehr Miete als
kalkuliert erzielt. Dies bestétigt die Annahme, dass
héhere Mieten aufgrund der Denkmaleigenschaft
vom Markt bezahlt werden. Bei der Vermietung als
Gewerberaum ist zu unterstellen, dass es sich um
einen gewdhnlichen Geschéftsverkehr handelt, so-
dass die Miethdéhe im Gutachten als ,Marktmiete"
Berucksichtigung fand.

Exkurs: Vergleichswert/Vergleichspreise
von Baudenkmalern

Obwohl dem Vergleichswertverfahren eine
bedeutende Rolle bei der Ermittlung des
Verkehrswerts zukommt, kénnen die Aus-
fihrungen hier kurz gehalten werden. Die
Erlduterungen zum Sachwertfaktor ver-
deutlichen die Schwierigkeit der Bewertung
sowie die begrenzte Zahl der verfligbaren
Vergleichsobjekte. Eine ausreichende Uber-
einstimmung l&sst sich nur schwer erzielen.
Die Erlauterungen der ImmoWertA zu § 25
ImmoWertV (Vergleichspreise) unterstrei-
chen dies noch einmal.

Auch beim Vorhandensein nicht anonymi-
sierter Kauffalle waren geeignete Kauffélle
nur schwer zu isolieren und auf das Bewer-
tungsobjekt zu beziehen. Selbst wenn die
Wertermittlungspraxis lediglich 5 — 10 Ob-
jekte als ausreichend erachtet, erscheint
eine Analyse hinsichtlich der hinreichenden
Ubereinstimmung nicht durchfiihrbar. Wiin-
schenswert wére das Zusammenfiihren und
die Analyse von Kaufféllen bei den Oberen
Gutachterausschussen.

Nach Prufung aller Verfahren konnte ledig-
lich die Ertragswertermittiung durchgefiihrt
werden.



3.4 Verkehrswert nach der Sanierung e den Wegfall des objektbedingten Leerstands;
e den Ansatz von Miete in der Gewerbeeinheit;
Mit der Sanierung verandert sich der Wert des Ge- e die Erhdhung der Miete in den Wohnungen.
b&udes. Sanierungs- und Modernisierungsmaf-
nahmen sind daher bei der Berechnung des Er-
trags- bzw. Verkehrswerts zu bertcksichtigen.

Damit ergibt sich ein unmittelbarer Einfluss auf
den Verkehrswert. So erhéht sich mit den fiir das
Objekt ,Villa Schllater” beschriebenen Ansatzen

Die Sanierungs- und ModernisierungsmaBnahmen der Verkehrswert von 800.000 € auf gerundet =
beeinflussen den Ertragswert und seine Berech- 1.320.000 €. Die Berechnung zeigt Tabelle 2. g
nung durch: o
£
O
=
Tab. 2: Berechnung des Ertragswerts als Grundlage des Verkehrswerts §
o
Ertragswert (Marktwert) E
C
Nutzung g
In Geb&ude RND Zins Ein- Flache Miete [EUR/m? (Stk.)] RoE Bodenvz. ‘g
Nutzung / Beschreibung Jahre % heiten m? Ist angesetzt EUR EUR/a 'c‘;;
g| 1 |Buro 28 | 3,00 1 180,00] 15,00 15,00 32.400| 11.941 E
w | 2 | Wohnen 28 | 3,00 3] 358,00 8,00 8,00 34.368| 12.666 =<
w = Wohnen, g = Gewerbe @228 @3,00 >4 > 538,00 ¥ 66.768 X 24.607 8
»
(4]
Bewirtschaftungskosten (Marktwert) T
(/)]
n
Nutzung Instandhaltung Verwaltung Mietausfall- Sonstiges Summe .,—?
In Gebé&ude EUR/m? EUR wagnis CO, | EUR/m? uEJ
Nutzung / Beschreibung (/Stk.) % HK | /Einheit | % RoE % RoE EUR/m?| (/Stk.) | % RoE| % RoE q“,
o
g| 1 |Buro 21,00 972,00 3,00 4,00 18,66 |
w| 2 | Wohnen 21,00 343,68 3,00 2,00 26,87 =
@ 22,89 *g
3
Ableitung Ertragswert (Marktwert) 2
a)
Nutzung Rohertrag Bewi.- Reinertrag Boden- Gebdude- | Barwert- Barwert k_g
In Gebaude kosten verzins. reinertrag faktor E
Nutzung / Beschreibung EUR/a EUR/a EUR/a EUR/a EUR/a EUR -
=
g| 1 |Buro 32.400 6.048 26.352| 11.941 14.411] 18,7641 | 270.409 E
w | 2 | Wohnen 34.368 9.238 25.130] 12.666 12.464 | 18,7641 | 233.875 %
w = Wohnen, g = Gewerbe > 66.768 > 15.286 >51.482 X 24607 3 26.875 > 504.284 8_
3
Ertragswert der baulichen Anlagen 504.284 cn
Y Barwerte je Nutzung (RoE - Bewirtschaftungskosten - Bodenwertverzinsung) x Barwertfaktor ) ﬁ
+ Bodenwert 820.182
Vorladufiger Ertragswert 1.324.466
Besondere objektspezifische Grundstiicksmerkmale
- Leerstandskosten 0
ERTRAGSWERT 1.324.466
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Die Differenz beim Verkehrswert in H6he von
520.000 € entspricht bei einer Flache von 180 gm
Kosten von 2.888 €/gm.

Die aufgewendeten Kosten fur die Sanierung der
Erdgeschosseinheit betragen 564.000 € fur die
komplette Modernisierung inklusive der Restau-
rierung. Die Kosten der MaBnahme liegen damit
um knapp 10 % hoher als der rechnerisch erhdhte
Verkehrswert.

Die Forderung durch den LWL betragt 4.800 €.
Der erhdhte Abschreibungsanteil bezieht sich auf
knapp 90 % der Gesamtkosten. Das erhoht die
Attraktivitat der MaBnahme.

4 AbschlieBende Bewertung

Neben den reinen monetdren Aspekten haben fur
den Bauherrn Social- und Governance-Faktoren

eine GECUEHICHOENBEEEHINAY bei der Bewertung

seines Gesamtportfolios.

Es ist zu erwarten, dass bei grundlegenden Sanie-
rungen der Substanz mit einem Neubaukosten-
ansatz — in Abhangigkeit von der Qualitat und Nut-
zung — zu kalkulieren ist.

4.1 Herausforderung ,,Dauerhafter Erhalt des
Denkmals*

Der Sanierungsumfang beschrankte sich auf die
MaBnahmen, die notwendig waren, um einerseits
den objektspezifischen Leerstand zu beheben und
andererseits den Denkmalschutzanforderungen
gerecht zu werden.

Nicht alle Bauteile, die der Abnutzung unterliegen,
wurden saniert. Es ist daher anzunehmen, dass
nach Ablauf der jetzt ermittelten Restnutzungs-
dauer von 28 Jahren weitere bauliche MaBnahmen
notwendig werden, um einen objektspezifischen
Leerstand zu vermeiden. Dies betrifft voraussicht-
lich die Wohneinheiten im Ober- und Dachge-
schoss, die 1990 modernisiert wurden, sicher aber

auch den Bereich der technischen Bauteile @@h/und

der energetischen Ertlichtigung. Das wurde wieder
zu einer Verlangerung der wirtschaftlichen Rest-
nutzungsdauer fihren.

4.2 Beriicksichtigung objektspezifischer
Grundsticksmerkmale

Merkmale, die sich geméai § 8 ImmoWertV nach
Art oder Umfang von dem auf dem jeweiligen
Grundstiicksmarkt ,Ublichen“ erheblich unter-
scheiden oder die wesentlich von den zugrunde
liegenden Modellen oder Modellansatzen abwei-
chen sind — falls sie nicht bereits anderweitig be-
rucksichtigt wurden — erst bei der Ermittlung der

Verfahrenswerte durch marktibliche Zu- oder Ab-
schlage zu berucksichtigen.

Bei der Villa Schliter wurden in den Verfahren die
jeweiligen wertrelevanten Anséatze ausfuhrlich ab-
gewogen, sodass besondere Merkmale nicht zu
bertcksichtigen sind.

4.3 Positive und negative Aspekte der
Denkmaleigenschaft

Die positiven Aspekte eines Denkmals lassen sich
wie folgt zusammenfassen:

e Das Denkmal ist einzigartig und unverwechsel-
bar.

* Objekte dieser Art sind knapp und werden
zunehmend geschétzt.

* Sie sind gesellschaftlich wichtig und stiften
kulturelle Identitat.

e Aufgrund der Lage und Eigenschaft sind sie
wertstabil.

e Sie bedienen den Anspruch auf Prestige und
Image und bewegen sich in einem eigenen
Marktsegment.

* Sie bieten ein hohes MaB3 an Qualitat in Be-
zug auf die Nutzung.

¢ Die steuerliche Fdérderung bietet monetéaren
Ausgleich.

e Sie sind nachhaltig (Erhalt statt Abriss).

e Sie kdnnen den ,Social Aspect” in der
ESG-Betrachtung (ESG: Environmental,
Social, Governance, also Umwelt, Soziales
und Unternehmensfiihrung) bedienen.

* Sie sind eine eigene, ,unabhangige” Asset-
klasse.

e Sie erzielen héhere Marktmieten.

Wie bereits beschrieben sind sie ein USP in jedem
Immobilien-Portfolio!

Zu den negativen Aspekten der Denkmaleigen-
schaft gehdéren dagegen:

e Es besteht ein héherer Instandhaltungs- und
Sanierungsaufwand.

* Behordliche Auflagen und Genehmigungs-
verfahren sind zu erwarten.

e Das Grundstlck ist ggf. nur eingeschrankt
nutzbar.

e ModernisierungsmaBnahmen sind nur
mit hdherem Aufwand oder ggf. nur ein-
geschrankt moéglich (z. B. Herstellen von
Barrierefreiheit, Warmeddmmung, Verbesse-
rung der Grundrissqualitét).

e Know-how ist im Umgang erforderlich bzw.
vorzuhalten.

e Denkmalbehérden haben Mitbestimmungs-
rechte.

* Fremdleistungen (z. B. fur Architekten) verur-
sachen hdhere Kosten.
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4.4 Betriebswirtschaftliche Betrachtung .
(Liquiditat, Eigenkapital, Rendite)

Was ist notwendig, um heute einem Neubau
die Chance zu geben, in Zukunft ein Denkmal
zu werden?

Es stellt sich noch die Frage, fur welche Ké&ufer *  Welche Rolle spielen inflationdre Tendenzen?

oder Eigentimer ein Denkmal lohnend sein kann. *  Wie verhalten sich denkmalgeschutzte Immo-
Naturlich ist es vorteilhaft, wenn die Kosten far bilien in Krisenzeiten?

die Sanierung und die damit verbundenen erhéh- *  Welche Bedeutung hat die steuerliche Wurdi-

ten Abschreibungsmdglichkeiten auf einen Eigen- gung?

tumer fallen, der Uber die Dauer der erhdhten e Sind andere Immobilienklassen unter Berlick-

Abschreibung auch mit einem erhéhten Spitzen- sichtigung aller Renditeaspekte rentabler?
steuersatz rechnen kann. Im Rahmen vorhande-
ner Portfolios kann eine Erweiterung um die Asset-
klasse ,Denkmal“ durchaus Uberlegenswert sein.
Und jede juristische oder natirliche Person mit An-
spruch und Prestigestreben denkt Gber den Kauf

eines Denkmals nach.

Im Kern ist festzustellen, dass die Rendite einer
Investition erst dann abschlieBend ermittelt wer-
den kann, wenn neben dem ratierlichen Ertrag
— ob Dividenden, Zinsen oder Mieten — auch der
Erlés nach einem Verkauf einbezogen wird. Dies
ist regelmaBig nicht der Fall. Welche Kennziffern

Beantwortet werden sollten aber von potenziellen ausschlaggebend sind, zeigt Tabelle 3 in einer
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Eigentimern oder Investoren folgende Fragen: Ubersicht. E
o
L
©
Tab. 3: Ubersicht iiber die Kennziffern E
c
[
(a]
Verkehrswert Beleihungswert 8
T
vor Sanierung nach Sanierung vor Sanierung nach Sanierung g
Vergleichsparameter EUR/m? WNFI. 1.280 2.460 500 1.350 é
x-fache Jahresmiete 22,6 19,8 8,8 10,9 uEJ
£
RoF Wohnen / 100% / 0% 51%/49% | 100% /0% 51% / 49% 3
; I
Bruttorendite o o o o
(ROE/X) 4,42% 5,04% 11,38% 9,18% >
=]
Nettorendite (ReE/x) 2,56% 3,89% 6,59% 7,08% ‘QC)'
=
()
=
Ertrag Jahresrohertrag 30.501 66.768 30.501 66.768 2
=
Jahresreinertrag 17.676 51.482 17.676 51.482 g
y N £
— / \ g
Bewirtschaftungskosten Wohnen 29,65% 26,89% 29,65% 26,87% ‘*é
Gewerbe 18,86% 18,66% =
o)
i.D. 42,04% 22,8%% 42,04% 22,89% g—
N y <
Leerstand gesamt / strukturell 18,59% / 0,00% 0,00% / 0,00% | 0,00% /0,00% 0,00% / 0,00% N

Hatten wir hier noch etwas erldautern miissen?

AbschlieBend folgen noch einige Hinweise zum
Objektrating der TEGoVA (The European Group
of Valuers Associations), einem europaweiten
Zusammenschluss der Verbéande der Immobilien-
bewerter, sowie der bewertungsrelevanten ESG-
Gesichtspunkte.

TEGoVA-Rating

Orientierung bietet das Rating der TEGoVA im
Bestand. Marktaspekte, sowohl national als auch
regional, kbnnen durch die Denkmalschutzeigen-
schaft nicht beeinflusst werden. Der Standort und
der Umgebungsschutz lassen vermuten, dass die
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Hätten wir hier noch etwas erläutern müssen?
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28. Symposium fur Immobilienbewertung — Bilddokumentation

Eignung des Mikrostandorts aufgrund Objektart
und Nutzerzielgruppe sowie Image des Quartiers
und der Adresse besonders gut ausgepragt sind.
Auch ist anzunehmen — insbesondere nach der
Sanierung — dass Architektur, Ausstattung und
Objektzustand eher gute Noten erhalten. Die be-
schriebenen USP deuten ebenfalls darauf hin,
dass die Qualitat des Cashflows eher eine gute
Note verdient.

ESG-Faktoren

Kriteriengruppe 1 (Umwelt- und Klimarisiken) lasst
sich durch die Denkmalschutzeigenschaft nicht be-
einflussen. In der Kriteriengruppe 2 fiir das Grund-
stuck koénnen die einzelnen Unterpunkte beim
Bewertungsobjekt als eher ,gut“ angesehen wer-
den (soziale und 6kologische Infrastruktur, Boden-
belastung und Grundstiickssituation). Die Bewer-
tung des Gebaudes in der Kriteriengruppe 3 lasst
ebenfalls eher eine gute Beurteilung zu. Lediglich
der Endenergieverbrauch und die CO,-Emissionen
wirken in der Kriteriengruppe 4 nachteilig auf die
Einschéatzung. Hier ist darauf zu achten, dass auch
energetische MaBnahmen vorgenommen werden.

Oft sind hier Uberraschend einfache L&sungen
sehr zielfihrend. So wurde im Beispielfall die Erd-
geschosseinheit so ausgeflihrt, dass sie zuklnftig
Uber eine Warmepumpe beheizt und gekihlt wer-
den kann. Hier bedarf es aber einer besonderen
Sensibilisierung der Beteiligten.

Fazit

e Ein Sachwert kann bei der Bewertung von
Denkmalern nicht sachgerecht ermittelt wer-
den.

¢ Im Hinblick auf die Analyse von Vergleichsob-
jekten ist hochste Vorsicht geboten. Dennoch
ware es hilfreich, Uber nicht anonymisierte
Objekte Informationen zu erhalten, um ggf.
Erkenntnisse zu bericksichtigen

¢ Die Bodenwertermittlung hat aufgrund des
gegebenen Umgebungsschutzes eine beson-
dere Bedeutung.

e Hohere Aufwendungen in der Sanierung und
Instandhaltung stehen oft einem hdheren
Mietertrag gegenuber.

Bilddokumentation

Flurbereich

vor der Untersuchung
Leerstand

nach der Freilegung

restauriert



Befund nach der Freilegung
Kreuzgewdlbe

nach der Sanierung

vor der Sanierung
wcC

nach der Sanierung

Pilaster

Detail.

nach der Freilegung
Wandbereich

restauriert
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