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D ie nachfolgenden Ausfuhrungen sind als Anwenderleitfaden bzw. Umsetzungshilfe fUr die Bewertung im Kleindarle-
hensbereich (UKD) zu verstehen. Sie setzen sich zusammen aus Stellungnahmen und Interpretationen der Bankenauf-
sicht, Erfahrungen aus Deckungsprufungen in vdp-Mitgliedsinstituten, institutsibergreifend abgestimmten vdp-Ausarbei-

tungen sowie der Meinungsbildung der in den vdp-Gremien vertretenen Bewertungsexperten.

Ziel ist es, die in den einzelnen Kapiteln dargelegten UKD zukUnftig bei Bedarf zlgig und unabhéngig voneinander anzu-
passen und um weitere Themen zu erweitern. Die UKD sind somit als separate Abschnitte zu verstehen, die &hnlich einer

Loseblattsammlung fortlaufend aktualisiert, erganzt und mit einem entsprechenden Bearbeitungsstand versehen werden.

Die Veroffentlichung eines zusammenhéangenden Lehrbuchs oder Ausbildungsmaterials zur Bewertung fur finanzwirt-
schaftliche Zwecke ist ausdrucklich nicht intendiert. Daher wird im Nachfolgenden hauptsachlich auf Aspekte der Bewer-
tung mit direktem Bezug und besonderer Relevanz im Kleindarlehensbereich eingegangen. Methodische Grundlagen und

Themen von allgemeiner aber nicht kleindarlehensspezifischer Bewertungsrelevanz werden bewusst ausgeklammert.



[¢¢ UMSETZUNGSHILFEN ZUR KREDITWIRTSCHAFTLICHEN WERTERMITTLUNG IM KLEINDARLEHENSBEREICH (UKD) © Verband deutscher Pfandbriefbanken e. V., Berlin

PP Register PP UKD 1 Prozesse & Akteure  P» UKD 2 Rechtliches PP UKD 3 Verfahrensiibergreifende Themen P» UKD 4 Vergleichswertverfahren P UKD 5 Sachwertverfahren

PP UKD 6 Ertragswertverfahren

Inhaltsverzeichnis SEITE
UKD 1.1 Prozesse & Akteure ... Definition Kleindarlehen, Stand 20 04 0 4
UKD 1.2 Prozesse & Akteure ... Erleichterungen im Kleindarlehensbereich, Stand 20.04.20. ... 5
UKD 1.3 Prozesse & Akteure ... Objektinformationen und Prifung der Pfandidentitat, Stand 09.02.271. ... 6
UKD 1.4 Prozesse & Akteure ...l Flachenplausibilisierung, Stand 20.04.20

UKD 1.5 Prozesse & Akteure ... Objektbesichtigung, Stand 20.04.20

UKD 1.6 Prozesse & Akteure ... Eigennutzungsfahigkeit und Eigennutzung, Stand 09.02.21

UKD 1.7 Prozesse & Akteure ... Dokumentation der vereinfachten Wertermittlung, Stand 20.04.20. ... .. 14
UKD 1.8 Prozesse & Akteure ...l Computerunterstitzte Wertermittlung, Stand 20.04.20 ... 14
UKD 1.9 Prozesse & Akteure ... Uberpriifung der Wertermittlung mittels Stichproben, Stand 20.04.20 ... 15
UKD 2.1 Rechtliches ... Baulasten, Stand 20.04.20 17
UKD 2.2 Rechtliches ..o Zuwegung, Stand 20.04.20 .. 18
UKD 3.1 Verfahrensubergreifende Themen ...... Zwei-Saulen-Prinzip, Stand 20.04.20 19
UKD 3.2 Verfahrensibergreifende Themen ...... Abschlage, Stand 20.04.20 20
UKD 3.3 Verfahrensubergreifende Themen ...... Bodenwertanpassung bei abweichenden Bodenrichtwertmerkmalen, Stand 20.04.20 ..................... 20
UKD 3.4 Verfahrensubergreifende Themen....... Nutzungsdauer/Restnutzungsdauer, Stand 20.04. 20 ... 21
UKD 4.1 Vergleichswertverfahren ..................... Anwendungsbereich, Stand 20.04.20

UKD 4.2 Vergleichswertverfahren ..................... Durchfihrung, Stand 20.04.20 .
UKD 5.1 Sachwertverfahren ... Anwendungsbereich,Stand 20.04.20

UKD 5.2 Sachwertverfahren ... Modellkonformitat, Stand 20.04.20

UKD 5.3 Sachwertverfahren ... Unterschiede in der Markt- und Beleihungswertermittiung, Stand 20.04.20

UKD 5.4 Sachwertverfahren ... Baukosten, Stand 20.04.20
UKD 5.5 Sachwertverfahren ... Marktanpassung nach ImmoWertV, Stand 20.04.20 ..
UKD 5.6 Sachwertverfahren ... Marktanpassung im Beleihungswert - Ableitung des Nachhaltigkeitsfaktors, Stand 20.04.20............ 30
UKD 6.1 Ertragswertverfahren ........................ Anwendungsbereich, Stand 20.04. 20 ... 34
UKD 6.2 Ertragswertverfahren ... Grundsticks- bzw. Baulandreserve, Stand 20.04.20 ... 35
UKD 6.3 Ertragswertverfahren ........................ Mietertrag, Stand 20.04.20 36
UKD 6.4 Ertragswertverfahren ........................ Modernisisierungsrisiko, Stand 20.04.20 .. 37
UKD 6.5 Ertragswertverfahren ....................... Kapitalisierungs- bzw. Liegenschaftszinssatz, Stand 20.04.20 ... 38
UKD 6.6 Ertragswertverfahren ....................... Sonderfélle des § 13 BelWertV, Stand 20.04.20 38



[¢¢ UMSETZUNGSHILFEN ZUR KREDITWIRTSCHAFTLICHEN WERTERMITTLUNG IM KLEINDARLEHENSBEREICH (UKD) © Verband deutscher Pfandbriefbanken e. V., Berlin
P> Register PP UKD 1 Prozesse & Akteure  Pb UKD 2 Rechtliches  P» UKD 3 Verfahrensiibergreifende Themen b UKD 4 Vergleichswertverfahren P UKD 5 Sachwertverfahren P> UKD 6 Ertragswertverfahren

UKD 1.1

Unter einem Kleindarlehen wird eine Beleihung eines im Inland ge-
legenen wohnwirtschaftlich genutzten Objekts verstanden, wenn der
auf dem Objekt abzusichernde Darlehensbetrag unter Einbeziehung
aller Vorlasten den Betrag von 400.000 Euro nicht lUbersteigt. Bei einer
teilweise gewerblichen Nutzung des Objekts darf jedoch der darauf
entfallende Ertragsanteil ein Drittel des Rohertrags nicht Uberschrei-
ten. FUr eigengenutzte oder nutzungsfreie Bereiche der Immobilie wird
dabei in der Regel ein kalkulatorischer Mietansatz herangezogen.

Die BaFin hatte sich diesbezlglich wie folgt schriftlich positioniert:

»...dass derin § 24 Abs. 1 BelWertV zitierte ,auf dem Objekt abzusi-
chernde Darlehensbetrag™ nichts anderes sei, als der Betrag, um den
das Objekt mittels Grundpfandrecht als Sicherheit flir das Darlehen
belastet wird bzw. bereits belastet ist. Demnach ist nicht die jewei-
lige Kreditanspruchnahme, sondern der Beleihungsauslauf, d. h. der

Nominalbetrag der Grundschuld einschlieBlich Vorlasten maBgebend.
Dies beruht nicht zuletzt darauf, dass die flr sog. Kleindarlehen zu-
gelassene Vereinfachung nur dadurch begriindet werden kann, dass
es sich bei den betreffenden Beleihungen zumeist um risikoarmes
und standardisiertes Mengengeschéft handelt. Diese Voraussetzungen
sind aber nur gegeben, wenn das einzelne Immobilienobjekt, welches
auch als Sicherheit flr die Deckungsmassen herangezogen wird, ledig-
lich bis zu einem begrenzten Betrag - vorliegend € 400.000 - durch
grundpfandrechtliche Verfligungen belastet ist. Daher kann nicht auf
den Deckungsteil oder die persénliche Forderung abgestellt werden,
sondern muss der Beleihungsauslauf, der auf dem Objekt insgesamt
lastet, bewertet werden. Es dlirfte der Kreditpraxis entsprechen, dass
Banken zur Sicherung von sémtlichen Forderungen an einen Kredit-
nehmer die jeweils vorhandenen Grundschulden verwenden, so dass
eine Objektbelastung tiber das Deckungsdarlehen hinaus bis zur Hohe
des Grundschuldbetrages tblich ist, umso mehr, wenn auch kurzfristi-
ge Ausleihungen z. B. im Rahmen von Kontokorrent-Krediten vergeben
werden. Unstrittig dlirfte sein, dass die auf dem Objekt lastende vor-
rangigen Rechte mindernd einzubeziehen sind.™ *

Um die Qualitat gleichermafen zu gewahrleisten, sind, mit Ausnahme
derin § 24 BelWertV dargelegten Erleichterungen, alle Vorschriften der
BelWertV auch far Wertermittiungen im Kleindarlehensbereich anzu-
wenden. Somit ist Transparenz und Einheitlichkeit in der Anwendung der
Wertermittlungsverfahren gewéhrleistet.

Y Schreiben der BaFin an den vdp vom 9. Januar 2009, GZ: BA 32-FR 2678-2008/0001, Methodische
Fragen der Beleihungswertermittiung § 24 Abs. 1 BelWertV: Kleindarlehensgrenze, Bezugsgréfie
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KD12

Stand 20.04.20

Kann ein Darlehen als Kleindarlehen im Sinne des § 24 BelWertV
klassifiziert werden und werden die Anforderungen an das Beleihungs-
objekt erfullt, kénnen die folgenden Erleichterungen in Anspruch
genommen werden:

Bei der Dokumentation der Wertermittlung

Anstelle eines formlichen Gutachtens gemafl § 5 BelWertV reicht die
Erstellung einer vereinfachten Wertermittlung aus. Umfangreiche
textliche Erlauterungen bspw. zur Einschatzung der Lagequalitat oder
des Objektzustandes kénnen entfallen und werden durch standar-
disierte Textbausteine und/ oder Beurteilungen durch Auswahl auf
vorgegebenen Skalen umgesetzt. Ungeachtet dessen sind die wert-
relevanten Ansétze, wenn auch in einer vereinfachten Form, zu be-
grunden.

Bei der Qualifikation und Unabhéangigkeit der Wertermittler

In §§ 6 und 7 BelWertV werden die Anforderungen an die Qualifikation
und Unabhéngigkeit der Gutachter flr die Erstellung von Beleihungs-
wertermittlungen geregelt. § 24 Abs. 2 BelWertV ermdglicht hierzu
Erleichterungen fur den Kleindarlehensbereich. Der Wertermittler

im Kleindarlehensbereich muss fur die Beleihungswertermittlung der
entsprechenden Objekte innerhalb der Kleindarlehensgrenze ausrei-

PP UKD 4 Vergleichswertverfanren P> UKD 5 Sachwertverfahren  P» UKD é Ertragswertverfahren

chend geschult und qualifiziert sein. Ein Nachweis der ausreichenden
Schulung und Qualifizierung kann durch entsprechende bankinterne
Schulungen oder mittels geeigneter Weiterbildungen externer Anbie-
ter erbracht werden.

Der Wertermittler darf zudem nicht identisch sein mit der Person, die
die abschlielende Kreditentscheidung trifft oder den Beleihungswert
festsetzt. Er darf auch nicht in einem verwandtschaftlichen, einem
sonstigen rechtlichen oder einem wirtschaftlichen Verhaltnis zum
Darlehensnehmer stehen und darf kein eigenes Interesse am Ergebnis
des Gutachtens haben.

Eine Vereinfachung bei der Unabhangigkeit ergibt sich im Kleindarle-
hensbereich durch den ausschliefllichen Verweis auf § 7 Abs. 1 Satz 2
BelWertVin § 24 Abs. 2 BelWertV und eben nicht auf § 7 Abs. 1 Satz 1:
Somit entfallt fir den Kleindarlehensbereich das Erfordernis, dass ein
vom Kreditakquisitions- und Kreditentscheidungsprozess als auch von
Objektvermittiung, -verkauf und -vermietung unabhéngiger Gutach-
ter einzuschalten ist. Somit kann die Funktionstrennung im Zuge der
Kreditbearbeitung innerhalb des Vier-Augen-Prinzips erfolgen und die
Wertermittlung also auch von einer Person, die in die Kreditbearbei-
tung eingebunden ist, erstellt werden. Jedoch darf nach § 24 Abs. 2
Satz 2 BelWertV der Mitarbeiter, der die Wertermittlung erstellt, die
abschlieBende Kreditentscheidung in diesem Falle nicht treffen oder
den Beleihungswert festsetzen.

Um die OrdnungsmaéaBigkeit der Wertermittlungen sicherzustellen,
mussen gem. § 24 Abs. 2 Satz 3 BelWertV Gutachter, die die Anforde-
rungen der §§ 6 und 7 BelWertV erflllen, in regelmafligen Abstanden
die Uberpriifung einer hinreichend groBen Zahl reprasentativer Stich-
proben an Wertermittlungen vornehmen (siehe UKD 1.9).
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Bei der Besichtigung

Grundsatzlich ist jedes Objekt im Rahmen der Wertermittlung zu
besichtigen. In § 24 Abs. 3 Nr. 1 bis 4 der BelWertV sind jedoch vier
Ausnahmen festgelegt, die es rechtfertigen, auf eine Besichtigung im
Kleindarlehensbereich komplett zu verzichten. In § 24 Abs. 3a werden
weitere Ausnahmen definiert, bei denen eine Innenbesichtigung ent-
fallen kann.

Die Objektbesichtigung muss nicht zwingend durch die Person er-
folgen, die die Wertermittlung erstellt. Sie kann auch durch einen
Mitarbeiter der Pfandbriefbank, eines kooperierenden Kreditinstituts
oder Versicherungsunternehmens sowie im Auftrag der Pfandbrief-
bank oder des kooperierenden Instituts durch einen externen Dienst-
leister durchgefihrt werden.

UKD 1.5 zur Objektbesichtigung widmet sich dieser Thematik
ausfuhrlich.

Beim Portfolioankauf

In § 24 Abs. 4 BelWertV wird ausfihrlich beschrieben, wie die Pfand-
briefbank bei Portfolioankdufen bezlglich der Sicherheitenbewertung
verfahren kann, wenn es sich bei dem anzukaufenden Portfolio um
den Erwerb einer Vielzahl von Darlehensforderungen handelt, die von
einem anderen Kreditinstitut oder einer Versicherungsgesellschaft
vergufert werden.*

*Fir weiterfihrende Informationen siehe Wolfgang Crimmann, Studienbrief
Der Beleihungswert, S. 169-170, 5. Auflage 2016

P> UKD 4 Vergleichswertverfanren P> UKD 5 Sachwertverfahren  P» UKD é Ertragswertverfahren

SSE & AKTEURE - OBJEKTIN

PRUFUNG DER PFANDIDENTITA
Stand 09.02.21 F

i

Objektinformationen

Fir die Wertermittlung ist es unerlasslich, sich umfassend lber das
Bewertungsobjekt zu informieren, d.h. Informationen insbesondere zu
den technischen und rechtlichen Eigenschaften des Objektes sowie
dessen Lage zu beschaffen. Quelle neben den Objektunterlagen sind
die Erkenntnisse aus der Objektbesichtigung.

In den gesetzlichen Grundlagen fur die kreditwirtschaftliche Wert-
ermittlung gibt es keine expliziten Vorgaben, welche Unterlagen fur
eine Wertermittlung notwendig sind. Wahrend einige Unterlagen fur
die Identitat des Pfandobjektes und eine Beurteilung der Werthaltig-
keit des Beleihungsobjektes unerlésslich sind, wie die Flurkarte und
ein Grundbuchauszug, kann hinsichtlich weiterer Unterlagen einzelfall-
bezogen entschieden werden, ob diese notwendig sind. Sachgerech-
te, standardisierte Vorgaben hinsichtlich der benétigten Unterlagen
sollten sowohl zur Vereinheitlichung der internen Prozesse als auch mit
dem Ziel aufgestellt werden, bereits im Rahmen der Kreditanbahnung
vom Kunden méglichst alle notwendigen Unterlagen zum Objekt einzu-
fordern.



UMSETZUNGSHILFEN ZUR KREDITWIRTSCHAFTLICHEN WERTERMITTLUNG IM KLEINDARLEHENSBEREICH (UKD) © Verband deutscher Pfandbriefbanken e. V., Berlin

Register PP UKD 1 Prozesse & Akteure UKD 2 Rechtliches

Ungeachtet von standardisierten Vorgaben obliegt es dem Werter-
mittler zu entscheiden, ob ggf. weitere Unterlagen erforderlich sind
oder im Einzelfall auf bestimmte Unterlagen verzichtet wird, weil die
notwendige Information auf andere Art und Weise, z.B. im Rahmen der
Besichtigung, eingeholt werden kann.

Objekt- und Pfandidentitat

Ein Grundstulck ist Gber die dem &ffentlichen Glauben unterliegenden
wesentlichen Grundbuchmerkmale i.V.m. einer Katasterkarte/-auszug
(Flurkarte) eindeutig bestimmt. Die Begriindung von Wohn- und Teil-
eigentum erfolgt durch die Erklarung des Eigentimers gegenlber dem
Grundbuchamt das Eigentum an einem Grundstuck in Miteigentums-
anteile aufzuteilen. Die Teilung wird mit der Anlegung der Wohnungs-
grundbicher wirksam. Dieser Teilung liegt eine Teilungserklarung und
ein Teilungsplan zugrunde.

Pfandidentitat meint die Ubereinstimmung des Beleihungsobjekts mit
den zu bestellenden oder bestellten Grundpfandrechten.

Eine wesentliche Bedeutung fir die |dentifikation des Beleihungsob-
jekts hat dabei die Besichtigung. Ublicherweise sollten fiir die Objekt-
besichtigung folgende Informationen zur Verflgung stehen: Name und
Kontaktdaten des Eigentimers, Adresse und Art der Immobilie, bei
ETWs: Lage im Objekt, Unterlagen wie z.B. Flurkarte, Grundbuchaus-
zug, Teilungserklarung.

Durch die Adresse des besichtigten Grundstlcks, die im Zuge der
Besichtigung gefertigten Objektfotos, einzelne Objektmerkmale (z.B.
Ausrichtung auf dem Grundstick, Struktur der Grundflache etc.),

UKD 3 Verfahrensubergreifende Themen

UKD 4 Vergleichswertverfahren UKD 5 Sachwertverfahren UKD 6 Ertragswertverfahren

die Angaben im Besichtigungsprotokoll sowie ein Abgleich relevanter
Unterlagen (Angaben aus Flurkarte und Grundbuchauszug) mit den
Gegebenheiten vor Ort kann eine eindeutige Identifikation und Sicher-
stellung der Pfandidentitat erfolgen. Ist der mafigebliche Gebaudebe-
stand nicht in der Flurkarte eingezeichnet, so ist dies nicht automa-
tisch ein Ausschlusskriterium.

Die Anforderung an die Aktualitat der Flurkarte lasst sich nicht am Alter
der Unterlage festmachen. Vielmehr ist es wichtig, dass sie den Bezug
zu den Grundbuchdaten zuldsst und den Grundbuchbestand vollstédn-
dig abbildet. Hauptidentifikationskriterium ist die Flursticksnummer
i.V.m. der Gemarkung/Flur oder der Adresse.

Uber die teilweise von den Landesamtern fiir Geoinformationen online
bereitgestellten Geoviewer lasst sich die Identitat mitunter ebenfalls
dokumentieren, wenngleich nicht alle Systeme bundesweit einen ver-
gleichbaren Detaillierungsgrad aufweisen.

Bei Wohn- und Teileigentum kommt dem Aufteilungsplan eine wichtige
Bedeutung zu, anhand dessen die Lage im Objekt eindeutig identi-
fiziert werden kann. Insbesondere bei alteren Aufteilungsmaf3nahmen
kann es in Einzelféallen vorkommen, dass diese Unterlage nicht vorge-
legt werden kann. In diesem Fall sind Anhaltspunkte aus der Teilungs-
erklarung (Angaben zum Geschoss, Lage links oder rechts) zu verwen-
den, so dass das Wohn-/Teileigentum hinreichend bestimmbar ist.
Anhand der Besichtigung mussen die angehaltenen Identifizierungs-
merkmale Uberprifbar sein.
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UKD 1.4

PR SSE & AKTEURE -
ENPLAUSIBILISIERUNG
Stand 20.04I.20' F

Flachen oder Rauminhalte (Kubatur) eines Geb&udes gehdren zu den
wesentlichen Objektparametern. Sie sind die mafigeblichen Ausgangs-
groBen zur Ermittlung des Objektwertes sowie zur Ergebnisplausibi-
lisierung anhand von objektartspezifischen Kennzahlen (Vergleichs-/
Gebéaudefaktoren).

Im Sachwertverfahren sind gemaf § 16 BelWertV die Herstellungs-
kosten aus Erfahrungssétzen je Raum- oder Flacheneinheit abzulei-
ten. D.h. Bewertungen sind in Abhangigkeit der zu Grunde gelegten
Kostenbasis sowohl auf Basis der Wohn-/Nutzungsflache, der Brutto-
grundflache (BGF) oder der Kubatur (Bruttorauminhalt) moglich (siehe
UKD 5.4).

Im Ertragswertverfahren wird der Rohertrag auf Basis der vermietbaren
Flache und der nachhaltigen Miete bzw. dem Niedrigeren aus nachhalti-
ger Miete und Ist-Miete berechnet. Die Kalkulation fur Instandhaltungs-
kosten erfolgt pro gm Wohn-/oder Nutzungsflache auf der Basis der
Herstellungskosten ohne Baunebenkosten und Aufienanlagen.

Der Ausgangswert im Rahmen des Vergleichswertverfahrens ergibt sich
aus der Multiplikation des Vergleichspreises je Quadratmeter Wohn-
und Nutzflache mit der relevanten Flache der zu bewertenden Einheit.
Die fur die jeweilige Objektart maB3geblichen qualifizierten Flachen-/
Kubaturberechnungen sind Bestandteil der notwendigen Objektunter-
lagen. Grundlage hierfir sind insbesondere Bauantragsunterlagen, z.B.
von Architekten, Bauingenieuren oder Angaben von Sachversténdigen
und Gutachtern.

Da Flachen fur alle Bewertungsverfahren eine grof3e Bedeutung haben,
ist eine Plausibilisierung der verwendeten Gréfien erforderlich. Merk-
male zur Plausibilisierung vorhandener Berechnungen kénnen sein:

m wurden Rohbaumafle oder FertigmaBe zu Grunde gelegt,
auf welcher Grundlage wurden die GroBen ermittelt (WoFIV, DIN
277, Il. Berechnungsverordnung etc.),

= in Abhangigkeit der fur die Berechnung zu Grunde gelegten Vor-
schrift kdnnen sich erhebliche Abweichungen ergeben, z.B. bei der
Berlcksichtigung von Balkon- und Terrassenflachen,
sind Flachen enthalten, die nicht zur Wohnflédche (z.B. Abstellrdume
im KG) gehéren bzw. zu dieser angerechnet werden dirfen (z.B.
fehlende ausreichende Geschosshohe),

m  Gewerbemietvertrédge kdnnen neben den reinen Nutzflachen auch
(anteilige) Technik- und Verkehrsflachen enthalten.

Weiterhin finden sich in der Fachliteratur entsprechende Kenngréfien,
die herangezogen werden kdnnen. So erméglicht z.B. der Quotient aus
Wohnflache und Bruttogrundflache (Nutzflachenfaktor) oder Kubatur
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und Wohnflache (Ausbauverhaltnis) eine Aussage zur Uberpriifung der
Richtigkeit der jeweiligen Angaben, und liefert Erkenntnisse Gber die

Effektivitat der Flachennutzung und Wirtschaftlichkeit des Baukdrpers.

Hierbei ist zu beachten, dass die Nutzflachenfaktoren nur fir Stan-
dardobjekte herangezogen werden kénnen.

Liegen entsprechende Berechnungen nicht (mehr) vor, muss die flr
das jeweilige Bewertungsverfahren mafigebliche Ausgangsgréfie be-
rechnet werden. Hierfur bestehen u.a. folgende Mdglichkeiten:

Ermittlung anhand vorliegender Bauplane;
Erstellung eines Aufmafies vor Ort durch einen qualifizierten Mit-
arbeiter des Kreditinstituts oder einen vom Kreditinstitut beauf-
tragten Dienstleister. Dieses Aufmaf3 dient jedoch nur den Zwecken
der bankinternen Beleihungswertermittlung;

m Ableitung/Umrechnung aus vorliegenden Berechnungen, z.B. BGF
aus Kubaturberechnung.

Auf Basis der so ermittelten Ausgangsgrofie kann unter Zuhilfenahme
der oben genannten Nutzflachenfaktoren z.B. eine Ermittlung der
Wohnflache aus der BGF erfolgen.

Darlber hinaus bieten verschiedene Internetportale (z.B. Boris NRW)
geeignete Moglichkeiten zur Flachenermittlung/plausibilisierung. Die
Digitalisierung er6ffnet zunehmend Méglichkeiten, Flachen durch
technische Hilfsmittel zu ermitteln oder zu plausibilisieren. Entspre-
chende Systeme sind bereits im Einsatz.
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SSE & AKTEURE -
TBESICHTIGUNG
Stand 20.04.20

i

Allgemeines

Das zu bewertende Objekt ist im Rahmen der Wertermittlung zu be-
sichtigen. Die BaFin versteht unter einer Besichtigung grundséatzlich
eine Innen- und AuBBenbesichtigung. Fir Objekte im Kleindarlehens-
bereich bestehen Ausnahmeregelungen fir Falle,

m beidenen die Besichtigung unterbleiben kann und
m beidenen auf die Innenbesichtigung verzichtet werden kann.

Die Grinde fur das Unterbleiben der Besichtigung bzw. den Verzicht
auf die Innenbesichtigung sind in nachvollziehbarer Weise fiir den
einzelnen Fall zu begrinden.

Anforderungen an die Qualifikation und Unabhangigkeit der besichti-
genden Person

Die Besichtigung von Objekten im Kleindarlehensbereich kann auch
durch einen unabhéangigen Dritten erfolgen. In der BelWertV sind ex-
plizit keine Anforderungen an die Qualifikation und Unabhangigkeit
der besichtigenden Person enthalten. Da die Besichtigung jedoch zum
Tatigkeitsbereich der Wertermittiung gehort (§ 4 Abs. 1 BelWertV ..Im
Rahmen der Wertermittlung..."), missen der Wertermittler und auch
der Besichtiger entsprechend der jeweiligen Aufgabenstellung quali-
fiziert und unabhéngig sein.
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Qualifikation:

Die die Besichtigung durchfiihrende Person muss aufgrund ihrer
Ausbildung, Schulung und/ oder beruflichen Erfahrung Gber die ent-
sprechenden Kenntnisse verfugen, um eine Besichtigung fachgerecht
durchftihren und dokumentieren zu kénnen. Wenn sie nicht auch

die Wertermittlung erstellt, muss sie jedoch Uber keine detaillierten
Kenntnisse der Wertermittlungsverfahren verfiigen.

Unabhangigkeit:

Analog § 24 Abs. 2 Satz 2 BelWertV darf die besichtigende Person nicht
identisch sein mit der Person, die die abschlieBende Kreditentschei-
dung trifft oder den Beleihungswert festsetzt. Sie darf gemaf § 7 Abs.
1 Satz 2 BelWertV u.a. kein eigenes Interesse am Ergebnis der Wert-
ermittlung haben.

Genereller Verzicht auf die Besichtigung
In den folgenden Fallen kann auf eine Besichtigung generell verzichtet
werden.

m Das Objekt ist bereits bekannt, das heif3t, wenn das Objekt in den
letzten beiden Jahren besichtigt worden ist, oder

m Es handelt sich um die Beleihung einer Eigentumswohnung, die
in einem Gebéaude gelegen ist, in dem die Pfandbriefbank bereits
zumindest eine gleichartige Wohnung innerhalb der letzten zwei
Jahre besichtigt hat oder

m beiBeleihungeines in einer Siedlung von gleichartigen Einfamilien-
héusern gelegenen Einfamilienhauses die Pfandbriefbank zu-
mindest ein gleichartiges Objekt in dieser Siedlung innerhalb der
letzten zwei Jahre besichtigt hat oder

m beiBeleihung eines neu errichteten Fertighauses der Bauplatz
bekannt ist und das Fertighaus nach Art und Typus anhand des
Katalogs des Herstellers eindeutig bestimmt werden kann.

UKD 3 Verfahrensibergreifende Themen

UKD 4 Vergleichswertverfahren UKD 5 Sachwertverfahren

Verzicht auf die Innenbesichtigung

Sind der Person, die die Wertermittlung durchfihrt, die wesentlichen
Bewertungsparameter hinreichend bekannt, kann im Einzelfall unter
den in a) oder b) aufgeflihrten weiteren Voraussetzungen auf die
Innenbesichtigung verzichtet werden. Die Kenntnis der wesentlichen
Bewertungsparameter muss sich aus den vorliegenden Objektunter-
lagen ergeben. Auflerdem darf die daraufhin vorzunehmende Auf3en-
besichtigung keine Anhaltspunkte fir eine dennoch erforderliche
Innenbesichtigung ergeben.

a) Immobilien, die innerhalb der letzten zehn Jahre fertiggestellt
worden sind

Die Grinde fur den Verzicht auf die Innenbesichtigung sind in nach-

vollziehbarer Weise zu dokumentieren.

Fir die zuséatzliche Begrindung des Verzichts sollte insbesondere

auf die Aktenlage abgestellt werden. So kdnnten sich beispielsweise

samtliche notwendigen Bewertungsparameter aus den vorliegenden

aussagekraftigen Unterlagen ableiten lassen. In Ergdnzung dazu sollte

die Begrindung eine Aussage enthalten, dass sich aus der AuBenbe-

sichtigung

m keinerlei Anhaltspunkte ergeben haben, die diese Kenntnisse in
Frage stellen wirden und

m auch keine neuen Sachverhalte ergeben, die einer separaten Pru-
fung bedirfen (bspw. Bauméngel).

Eine Begrindung des Verzichtes auf die Innenbesichtigung mit der
nicht vorliegenden Kundenzustimmung oder der Zugangsverweigerung
durch Mieter/ Eigentimer wird als nicht konform mit den Regelungen
der BelWertV angesehen.

UKD 6 Ertragswertverfahren
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b) 10%iger Abschlag

Eine Innenbesichtigung kann - unabhéangig vom Baualter - alternativ
auch entfallen, wenn ein Abschlag in Hohe von mindestens 10 Prozent
auf das Ergebnis der Beleihungswertermittiung vorgenommen wird.

Die Méglichkeit eines Verzichtes auf die Innenbesichtigung und Anwen-
dung eines Abschlages in Héhe von 10 Prozent kann nicht als Pauschal-
regelung verstanden werden. Wéahrend in den Konstellationen a) und b)
die Kenntnis der wesentlichen Bewertungsparameter Voraussetzung fir
einen Verzicht auf die Innenbesichtigung ist, muss im Fall a) zusatzlich
eine Begrindung fur den Verzicht auf die Innenbesichtigung erfolgen.

Dokumentation

Das Datum der Besichtigung sowie der Name des Besichtigers sind
stets zu dokumentieren. Bei Personenidentitat zwischen Wertermittler
und Besichtiger ist ein separates Besichtigungsprotokoll nicht notwen-
dig; die Erkenntnisse aus der Besichtigung flieBen direkt in die Wert-
ermittlung ein. Liegt keine Personenidentitat zwischen Wertermittler
und Besichtiger vor, sind die Erkenntnisse aus der Besichtigung zu
folgenden Punkten in einem Besichtigungsprotokoll zu dokumentieren:

Aufienbesichtigung:

m Objektadresse mit Aussage zur Objektidentitat
z.B. Ubereinstimmung mit Lageplan oder Hausnummer

m Mikrolage, z.B. Art und Qualitat des Umfelds, Anbindung
Individualverkehr und OPNV, Nahe zu Versorgungseinrichtungen
des téglichen Bedarfs

m  Grundstlckssituation, -zuschnitt, Zufahrt zum Objekt,
ErschlieBung des Objektes

m  Objektmerkmale, z.B. Objektart, Geschosszahl, Unterkellerung,
DG-Ausbau, Bauweise, Garagen/Stellplatze, bei Eigentumswohnun-
gen zusatzlich Geschosslage und Orientierung (Himmelsrichtung)

UKD 3 Verfahrensubergreifende Themen

UKD 4 Vergleichswertverfahren UKD 5 Sachwertverfahren

m Objektausstattung, z.B. Fassade, Dach, Fenster und Tiren, Balkon/
Terrasse, Garten / AuBBenanlagen

m Objektzustand, ggf. Bautenstand/ Fertigstellungsgrad, erkennbare
Baumangel/ -schaden, Instandhaltungsriickstande, Modernisie-
rungsstand

m Storende Einwirkungen aus dem und auf das Objekt (z.B. Larm,
Gerlche, Emissionen, Hochspannungsleitungen, stérende Betriebe
in der Nachbarschaft)

m  Ggf. Hinweise zur tatsachlichen Nutzung (Eigennutzung / Vermie-
tung / Leerstand)

= Ggf. Hinweise zur Eigennutzungsfahigkeit und Drittverwendungs-
fahigkeit

= Ggf. Hinweise, die zur Beurteilung von wertbeeinflussenden Rech-
ten und Belastungen beitragen (z.B. Geh- und Fahrtrechte zuguns-
ten von Nachbargrundstiicken, Kfz-Stellplatzrechte, Uberbauungen,
Baulasten)

m  Gesamteindruck nach der AuBenbesichtigung

Zusatzliche Informationen bei einer Innenbesichtigung:

= Ausstattung, z.B. Sanitér, Heizung, Kiiche, Bodenbelage, besondere
Bauteile

m Zustand, Fertigstellungsgrad, ggf. erkennbare Baumangel/
-schaden, Instandhaltungsriickstdnde, Modernisierungsstand

m  Gesamteindruck nach der Innen- und AuBenbesichtigung

Die Dokumentation sollte auch Fotos enthalten - mindestens von
auBen, wenn moglich auch von innen. Bei fehlenden Fotos von innen ist
zu dokumentieren, dass eine Innenbesichtigung stattgefunden hat.

UKD 6 Ertragswertverfahren



[4¢¢ UMSETZUNGSHILFEN ZUR KREDITWIRTSCHAFTLICHEN WERTERMITTLUNG IM KLEINDARLEHENSBEREICH (UKD) © Verband deutscher Pfandbriefbanken e. V., Berlin

P> Register

P» UKD 1 Prozesse & Akteure

P» UKD 2 Rechtliches

UKD 1.6

SSE & AKTEURE - EIGENNUT
EIT UND EIGENNUTZUNG

Stand 09.02.21 ,
r o

Eigennutzungsfahigkeit vs. Eigennutzung

Insbesondere im Rahmen der Nutzung von Erleichterungen gemaf; § 4
Abs. 4 BelWertV ist es notwendig, die Eigennutzungsféhigkeit von Ein-
und Zweifamilienhdusern sowie Eigentumswohnungen zu beurteilen.
Sind diese Immobilien eigennutzungsfahig, kann auf die Ertragswert-
ermittlung verzichtet werden und der Beleihungswert am Sach- oder
Vergleichswertes orientiert werden.

GeméB § 26 Abs. 1 Satz 3 BelWertV ist fur nicht eigengenutzte Wohn-
immobilien auch dann eine Uberpriifung der Beleihungswerte vorzu-

nehmen, wenn die auf dem Beleihungsobjekt abgesicherte Forderung
einen wesentlichen Leistungsrickstand von mindestens 90 Tagen auf-
weist. Eigengenutzte Wohnimmobilien sind von dieser Uberpriifungs-
pflicht nicht betroffen.

Wahrend im § 4 BelWertV nur auf die Eigennutzungsfahigkeit abgestellt
wird, steht im Kontext des § 26 BelWertV die tatsachliche Eigennutzung
im Fokus.

Somit kann bei vermieteten Eigentumswohnungen, die eigennutzungs-
fahig sind, der Beleihungswert ausschlie3lich am Vergleichswert orien-
tiert werden (§ 4 Abs. 4 BelWertV).

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen

PP UKD 4 Vergleichswertverfanren  »» UKD 5 Sachwertverfahren

Eigennutzungsfahigkeit
Grundsatzlich kann eine Immobilie als eigennutzungsfahig eingeschatzt
werden,

m sobald das zu bewertende Objekt nach Zuschnitt, Ausstattungs-
qualitat und Lage zweifelsfrei zur Eigennutzung geeignet und be-
stimmt ist und

® wenn bei gewdhnlicher Marktentwicklung nach den Umstédnden des
Einzelfalls sicher vorausgesetzt werden kann, dass das Objekt von
potenziellen Erwerbern fur die Eigennutzung dauerhaft nachge-
fragt wird.

Bei eigengenutzten Objekten liegt die Eigennutzungsfahigkeit meist
auf der Hand. Die Quote der Objekte, die eigengenutzt werden, aber
nicht zur Eigennutzung geeignet sind, ist sehr gering, sodass der Pri-
fungsaufwand insbesondere im Kleindarlehensbereich im Verhéltnis
zum tatsachlichen Risiko stehen sollte.

Vermietungsabschlag

Im Falle von vermieteten, aber eigennutzungsfahigen Wohnungen oder
Ein- bzw. Zweifamilienhdusern muss der Wertermittler entsprechend
dem nachhaltigen Marktgeschehen prifen, ob ein Abschlag im Verhalt-
nis zu einer tatsachlich eigengenutzten Immobilie vorzunehmen ist;
schlieBlich steht das Beleihungsobjekt dem potenziellen Eigennutzer
ja nicht sofort zur Verfligung. Je nach Daten-, Markt- und Objektlage
kann ein solcher Abschlag unterschiedlich hoch ausfallen oder auch
entfallen.

PP UKD 6 Ertragswertverfahren
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Die BaFin hat sich gegentuber dem vdp-Ausschuss flir Bewertungsfragen
hierzu wie folgt geduBert:

~Sofern das Ergebnis der Priifung der Eigennutzungsfahigkeit positiv
ausféllt, es sich aber um ein vermietetes Objekt (Ein- und Zweifamilien-
haus oder Eigentumswohnung) handelt und auf eine Ertragswertermitt-
lung verzichtet wird, muss entsprechend dem nachhaltigen Marktge-
schehen geprtft werden, in welcher Hohe ein Abschlag vom Sach- bzw.
Vergleichswert im Verhéltnis zu einer tatséchlichen eigengenutzten
Immobilie erforderlich ist.™ *

Zu beachten ist in diesem Zusammenhang auch nach § 4 Abs. 4 Satz 1
BelWertV ,...dass das Objekt von potenziellen Erwerbern fir die eigene
Nutzung dauerhaft nachgefragt wird.” Je nach Regelungen im Mietver-
trag ist der Abschlag vom Vergleichswert, der i. d. R. fir nicht vermietete
ETW gilt, anzupassen. Die BaFin fordert hierzu in Priufungen, dass im Fal-
le von sog. umgewandelten Eigentumswohnungen auch zu prifen sei, ob
evtl. Kiindigungssperrfristen bestehen, die dann regelmafig zusatzlich
zu berlcksichtigen waren. Fir die Bewertung von vermieteten und als
eigennutzungsfahig beurteilten Eigentumswohnungen sei die Einsicht-
nahme in den Mietvertrag erforderlich, um den Werteinfluss individuell
beurteilen zu kédnnen. Daraus kénnte sich auch ergeben, dass die Eigen-
nutzungsfahigkeit als eingeschrankt betrachtet wird.

Eigennutzung

Fir die Uberpriifung, ob die beliehene Wohnimmobilie eigengenutzt ist
oder nicht, ist kein ,detektivischer Aufwand™ notwendig. Alle vorhan-
denen Daten - wie z.B. Adresse von Objekt und Schuldner - sollten eine
tatsachliche Eigennutzung bereits plausibel belegen kénnen.

Die BaFin hat sich zu der Auslegung von § 26 BelWertV in diesem Aspekt
wie folgt schriftlich positioniert:
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.Diese Vorschrift stellt eindeutig darauf ab, dass eine Uberpriifung der
Grundlagen der Beleihungswertermittiung im Falle eines Rlickstandes
von mindestens 90 Tagen nur bei eigengenutzten Wohnimmobilien nicht
zwingend erforderlich ist. Die Vorschrift geht von dem Gedanken aus,
dass ein erheblicher Leistungsriickstand Anlass fiir eine Uberpriifung
der Beleihungswertermittlung bildet. Lediglich bei eigengenutzten
Wohnimmobilien, bei denen der Leistungsrtickstand nicht auf ausfal-
lenden Mietertrégen beruhen kann, ist diese ratio legis nicht einschlé-
gig. Handelt es sich dagegen um eine eigennutzungsféhige, aber nicht
tatsachlich eigengenutzte Wohnimmobilie, kann ein etwaiger Riuckstand
auch auf ausgefallenen Mietertragen beruhen und damit Anlass fiir eine
Uberpriifung der Beleihungswertermittiung bilden. Im Ubrigen gehe ich
nicht davon aus, dass zur Feststellung der Eigennutzung ein erheblicher
- eventuell noch detektivischer - Aufwand erforderlich ist. Alle vorhan-
denen Daten - wie z. B. Adresse von Objekt und Schuldner - sollten aber
plausibel eine tatséchliche Eigennutzung belegen. Es bleibt der Pfand-
briefbank im Ubrigen unbenommen, eine Uberpriifung der Grundlagen
des Beleihungswertes auch bei vermuteter oder tatsachlicher Eigennut-
zung vorzunehmen, z. B. wenn dem Institut der Aufwand fir die Ermitt-
lung der tatsédchlichen Eigennutzung zu hoch sein sollte." *

*Schreiben der BaFin vom 7. August 2006, GZ: BA 32-FR 2671-2006,
Auslegungsfragen zur Beleihungswertermittlungsverordnung
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Vereinfachte Wertermittiung

Grundsatzlich ist im Rahmen der Beleihungswertermittlung ein Gut-
achten anzufertigen. Im Kleindarlehensbereich kann jedoch auf ein
Gutachten geméaf} § 5 BelWertV verzichtet werden. Anstelle eines
Gutachtens reicht die Erstellung einer vereinfachten Wertermittlung
aus. Umfangreiche textliche Erlduterungen bspw. zur Einschatzung der
Lagequalitat oder des Objektzustandes kdnnen entfallen und werden
durch standardisierte Textbausteine und/ oder Beurteilungen durch
Auswahl auf vorgegebenen Skalen umgesetzt. Jedoch mussen die
wesentlichen Anséatze und Parameter auch bei Kleindarlehen nachvoll-
ziehbar dargelegt und begrindet werden.

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen

PP UKD 4 Vergleichswertverfanren  »» UKD 5 Sachwertverfahren

Es gehdrt heute zum Stand der Technik, dass bei der Wertermittlung
im Kleindarlehensbereich Bewertungstools eingesetzt werden. Explizi-
te Vorgaben hierzu enthalten die rechtlichen Vorgaben zur Beleihungs-
wertermittlung nicht. Jedoch ist der Einsatz von Bewertungssoftware
stets im Kontext der Anforderungen an die Unabhangigkeit und Qualifi-
kation der Wertermittler/ Gutachter zu sehen. Aus diesem Grund sind
konkrete Voraussetzungen zu erfillen, damit sie fir die Zwecke der
Beleihungswertermittlung genutzt werden kénnen.

Computerunterstitzte Bewertungstools dirfen bei der Ermittlung von
Beleihungswerten angewandt werden, wenn die folgenden Anforde-
rungen beachtet werden:

m Die Bewertungstools sind so konzipiert, dass sie flir die Beleihungs-
wertermittlung angewendet werden kénnen. Die Programme wer-
den genutzt durch Gutachter, die die Anforderungen der §§ 6 und 7
BelWertV bezuglich Qualifikation und Unabhéngigkeit erfullen, bzw.
durch Personen, die flr die Erstellung von vereinfachten Werter-
mittlungen im Sinne des § 24 BelWertV (Kleindarlehen) ausreichend
geschult, qualifiziert und entsprechend unabhéangig sind.

PP UKD 6 Ertragswertverfahren
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m Die Entscheidung tUber den Einsatz eines Bewertungsprogramms
und Uber die internen Nutzer der Programme einschlief3lich deren
Kompetenzen erfolgt entsprechend der MaRisk auf3erhalb des Be-
reiches Markt. Vor Einsatz oder bei Anderung des Bewertungspro-
gramms ist der Nutzerkreis entsprechend zu schulen.

m Die Bewertungsprogramme gewahrleisten die Méglichkeit der ma-
nuellen Anpassung der einzelnen Daten der Bewertung und damit
auch des Endergebnisses. Denn letztendlich ist der Nutzer des
Programms verantwortlich flir das Ergebnis der Wertermittlung und
nicht das Bewertungsprogramm, welches Wertvorschlage liefert
und den Wertermittler lediglich unterstutzt.

Die BaFin hat in einem Schreiben an den vdp vom April 2008 besta-
tigt, dass computerunterstitzte Bewertungsmodelle nicht gegen die
Regelungen zur Beleihungswertermittlung, wie sie sich insbesondere
aus der BelWertV ergeben, verstofien, wenn die o.a. Bedingungen er-
fullt sind und diese Modelle vor allem der Unterstltzung des Nutzers
dienen. Es muss in jedem Fall sichergestellt sein, dass der Gutachter
(§§ 6 und 7 BelWertV) oder der Wertermittler im Falle von Kleindar-
lehen (§ 24 BelWertV) eigenverantwortlich mit den gelieferten Daten
umgeht, diese plausibilisiert, ggf. korrigiert und insgesamt fur das
Ergebnis der Beleihungswertermittlung verantwortlich ist.

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen

PP UKD 4 Vergleichswertverfanren  »» UKD 5 Sachwertverfahren

UKD 1.9

ERMITTLUNG MITTELS STICHH
Stand 20.04I.20' F

Fir Wertermittlungen im Kleindarlehensbereich wird eine in regelméa-
Bigen Abstanden stattfindende Uberpriifung der OrdnungsmaBigkeit
der Wertermittlungen mittels einer repréasentativen Stichprobe durch
Gutachter vorgeschrieben.

Qualifikation und Unabhangigkeit
Die Uberpriifungen missen von Gutachtern vorgenommen werden,
die die Anforderungen der §§ 6 und 7 BelWertV erflllen.

Umfang und Haufigkeit

Der Umfang der Stichprobe, die im Rahmen der Kleindarlehensgrenze
durch Gutachter tUberpruft wird, liegt geméaf Erfahrungsaustausch
der langjahrig im Pfandbriefgeschéaft tatigen Banken in der Regel
zwischen 2 und 3 % der pro Jahr innerhalb der Kleindarlehensgrenze
bewerteten Objekte. Als Maximalwert werden 5 % angegeben. Diese
Gréflenordnungen wurden bereits im Rahmen von Deckungsprifungen
seitens der BaFin als représentativ eingestuft bzw. fihrten im Rahmen
der Deckungspriifungen zu keiner Kritik. Die Uberpriifungen werden
mindestens im jéahrlichen Turnus vorgenommen. Bei Neuemittenten
gibt es seitens der BaFin wesentlich héhere Anforderungen an den
Umfang und die Haufigkeit der Stichprobe.

PP UKD 6 Ertragswertverfahren
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Auswahl der Stichprobe

Uberpriifungsgegenstand ist gemaB § 24 Abs. 2 BelWertV eine hin-
reichend grof3e Zahl représentativer Stichproben. Kriterien fur die
Objektauswahl fur diese Stichprobe sind insbesondere die Objektart,
die Lage der Objekte (regionale Abdeckung) sowie die wertbestim-
menden Verfahren.

Die Auswahl der Wertermittlungen, die als Stichprobe herangezogen
werden, darf nicht durch Personen erfolgen, die mit der Erstellung
von vereinfachten Wertermittlungen betraut sind.

Inhalt der Stichprobeniiberpriifung

Die Uberpriifung dieser Wertermittiungen variiert in den Kreditins-
tituten leicht. Eine Uberprifung der Beleihungswertermittiungen im
Hinblick auf Vollsténdigkeit und die Einhaltung der Anforderungen der
BelWertV hat aber in jedem Fall zu erfolgen. Hinsichtlich der Uber-
prufung der Richtigkeit der Bewertung sind zwei Wege bekannt, die
beide bereits in Deckungsprifungen thematisiert und nicht beanstan-
det wurden:

1. Neben der Wertermittlung werden auch die Unterlagen zum ent-
sprechenden Objekt in die Plausibilisierung einbezogen.

2. Die Plausibilisierung erfolgt ausschlie8lich anhand der Wert-
ermittlung. Weitere Objektunterlagen werden nur einbezogen, um
identifizierte nicht plausible Aspekte zu diskutieren.

Einheitlich erfolgt die Handhabung bei der Identifizierung von Feh-
lern. So werden diese nicht von den Gutachtern korrigiert, sondern an
die Ersteller der Wertermittlung zur Korrektur zurlickgegeben.

UKD 3 Verfahrensubergreifende Themen

UKD 4 Vergleichswertverfahren UKD 5 Sachwertverfahren

In den Kreditinstituten sind Prozesse implementiert, um Maf3inahmen
aus den Ergebnissen der Uberprifungen abzuleiten und umzusetzen
etwa gezielte Schulungen fur Wertermittler zur Qualitétsverbesse-
rung.

Die Besichtigung ist gemaf3 § 4 Abs. 1 BelWertV Bestandteil der Wert-
ermittlung. Daher wird empfohlen, im Rahmen dieser Stichproben-
Uberprufung die Objektbesichtigung einzubeziehen.

Dokumentation der Uberpriifung

Die Dokumentation der Uberprifung wird in den Pfandbriefbanken
unterschiedlich gehandhabt. Einige Kreditinstitute verfliigen Uber
Checklisten, die im Rahmen der Uberpriifung auszufiillen sind. Andere
dokumentieren das Uberpriifungsergebnis als freien Text, der bei
méngelfreien Wertermittlungen sehr kurz gehalten werden kann.
Besonderes Augenmerk sollte die Pfandbriefbank darauf legen, wie
mit den festgestellten Mangeln im Nachgang zur Prifung umgegangen
wird. Diese sollten wie oben erwédhnt in einem nachgelagerten Prozess
bearbeitet werden, so dass eine Qualitatsverbesserung erfolgt (bspw.
durch Fehlerkorrektur, gezielte Schulungen der flir die Wertermittlung
zustandigen Personen oder ggf. Anpassung der Arbeitsanweisungen).

UKD 6 Ertragswertverfahren
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UKD 2.1

Stand 20.04I.20'

Im Baulastenverzeichnis werden nicht nur Verpflichtungen von Amts
wegen eingetragen. Auch Grundstlckseigentimer kédnnen durch Er-
klarung gegenlber der Bauaufsichtsbehdrde 6ffentlich-rechtliche
Verpflichtungen zu einem ihre Grundstiicke betreffenden Tun, Dulden
oder Unterlassen tbernehmen, die sich nicht schon aus 6ffentlich-
rechtlichen Vorschriften, zum Beispiel Bebauungsplénen, ergeben.

Baulasten werden unbeschadet der Rechte Dritter mit der Eintra-
gung in das Baulastenverzeichnis wirksam und wirken auch gegenlber
Rechtsnachfolgern.

Typische und haufig eingetragene Baulasten sind die Abstandsflachen-
baulast und die Vereinigungsbaulast. Bei der Abstandsflachenbau-
last verpflichten sich Nachbarn, 6ffentlich-rechtlich erforderliche
Abstandsflachen von Geb&uden auf ihren Grundstiicken zu dulden.
Die Vereinigungsbaulast vereinigt grundbuchrechtlich eigenstandige
Grundstucke zu einem Baugrundstlick. Baurechtlich ist in diesem Fall
das zu ermitteinden MaB der baulichen Nutzung (z.B. Geschossfla-
chenzahl, Grundflachenzahl) Uber alle Geb&ude auf allen von dieser
Vereinigungsbaulast betroffenen Grundstlcken zu ermitteln.

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen
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Grundsatzliche Kenntnis liber Baulasten

Zur Beurteilung der Auswirkungen einer Baulast auf den Wert ist es grund-
satzlich notwendig, sich Kenntnis tber den Inhalt des Baulastenverzeich-
nisses zu verschaffen und dies nachvollziehbar zu dokumentieren.

Beriicksichtigung von Baulasten

Bei Baulasten wird zwischen das Grundstiick beglinstigenden (Fremd-
baulast) und belastenden Baulasten (Eigenbaulast) unterschieden.
Die Nutzung eines fremden Grundstickes ist durch eine begunsti-
gende Baulast allein nicht ausreichend rechtlich gesichert. Nur durch
eine dingliche Absicherung ist das Nutzungsrecht ein Bestandteil des
Pfandgrundsticks im Sinne des § 96 BGB, das wiederum gemaf3 § 1120
BGB dem hypothekarischen Pfandumfang unterliegt.

Bei einer das Bewertungsgrundstlck belastenden Baulast handelt es
sich um eine Baulast, die auf dem Bewertungsgrundstiick eingetragen
ist. Bei der Berlcksichtigung in der Beleihungswertermittlung ist zu
differenzieren nach:

a) unbebauten Grundstiicken mit Baurecht und bebauten Grundsti-
cken mit Berlicksichtigung eventueller Grundstlicks- oder Bau-
rechtsreserven und

b) bebauten Grundstlcken ohne Bertlicksichtigung von Grundstlcks-
oder Baurechtsreserven.

In den unter a) genannten Fallen kann das Baurecht durch eine be-
lastende Baulast beeintrachtigt oder verwirkt sein. Daher ist das
Vorhandensein von Baulasten in allen diesen Fallen zu prufen und ggf.
wertmafig zu berlcksichtigen.

Gegenstand der Beleihungswertermittlung darf bei den Fallen unter
b) nur der vorhandene Bestand sein. Belastende Baulasten sind auch
in diesen Fallen zu ermitteln und ggf. wertmé&fig zu berlcksichtigen.

PP UKD 6 Ertragswertverfahren
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Die langjahrige gutachterliche Praxis hat jedoch gezeigt, dass bei der
Bewertung von Bestandsobjekten das Grundstiick belastende Baulas-
ten (Eigenbaulasten) nur in sehr seltenen Fallen wertbeeintrachtigend
wirken. Gleiches gilt fur landwirtschaftliche Objekte.

Ausnahmeregelung

Es erscheint daher in konkreten Einzelféllen unkritisch, auf eine Aus-
kunft aus dem Baulastenverzeichnis zu verzichten, soweit die konkre-
ten Umsténde das Vorliegen eines solchen Falls belegen und die dies-
bezlgliche Prufung aller erforderlichen Unterlagen und Erkenntnisse
aus einer Besichtigung keine Hinweise auf eventuell wertmindernde
Baulasten ergeben. Diese Prifung ist zu dokumentieren.

Solche konkreten Einzelfélle kdnnen sein:

m bebaute Grundstiicke ohne Berlcksichtigung von Bauland- oder
Baurechtsreserven, die im Rahmen des § 24 BelWertV bewertet
werden,

® unbebaute landwirtschaftliche Grundstlcke (Acker, Griinland,
Obst- und Weinbauflachen, Wald).

Es ist zu erwarten, dass diese Vorgehensweise im Rahmen von
Deckungsprifungen nicht beanstandet wird.

Weiterfiihrende Information

Der vdp hat im Februar 2011 die Ausarbeitung .Behandlung von Bau-
lasten bei Bewertungen fur Finanzierungszwecke™ herausgegeben.
Diese beinhaltet Ausfihrungen zur Definition, Wirkung und Arten der
Baulast sowie deren BerUlcksichtigung in der Beleihungswertermitt-
lung. Die Ausarbeitung steht unter www.pfandbrief.de als Download
zur Verfugung.

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen

[4¢¢ UMSETZUNGSHILFEN ZUR KREDITWIRTSCHAFTLICHEN WERTERMITTLUNG IM KLEINDARLEHENSBEREICH (UKD) © Verband deutscher Pfandbriefbanken e. V., Berlin

PP UKD 4 Vergleichswertverfanren P> UKD 5 Sachwertverfahren

Stand 20.04.20
Lk

Die Beleihbarkeit eines Objektes setzt eine gesicherte Zuwegung vor-
aus, da nur so eine uneingeschrénkte Nutzbarkeit und Verkauflichkeit
des Objektes gewahrleistet ist.

Eine gesicherte Zuwegung des Pfandgrundstiickes erfolgt durch
Anbindung an den 6ffentlichen StraBenraum. Eine weitergehende
Klarung der Zuwegung sollte regelmaflig dann vorgenommen wer-
den, wenn angrenzende Flurstlicke, Uber die das Pfandgrundstiick
erschlossen wird, den Verdacht nahe legen, dass es sich um nicht
offentlichen Straenraum handelt. Dies kann z.B. dann der Fall sein,
wenn der Straenraum im Bereich des Bewertungsgrundsticks klein-
gliedrig parzelliert ist.

Weiterhin besteht die Méglichkeit der dinglichen Sicherung der Zu-
wegung Uber ein Geh- und Fahrrecht. Die ausschlie3liche Sicherung
Uber eine Baulast reicht zum Zwecke der Beleihung nicht aus (siehe
UKD 2.1)

PP UKD 6 Ertragswertverfahren
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UKD 3.1

AHRENSUBERGREIFENDE THE
SAULEN-PRINZIP
Stand 20.04.20
.

Das Zwei-S&ulen-Prinzip besagt, dass zur Ermittlung des Beleihungs-
wertes das Ertrags- und Sachwertverfahren anzuwenden ist. Maf3-
geblich fur die Ermittlung des Beleihungswerts ist regelméafig der
Ertragswert. Sachwert und Ertragswert erflllen eine gegenseitige
Kontrollfunktion. Wenn der Sachwert um mehr als 20 % hinter dem
Ertragswert zurtickbleibt, bedarf es geméaB § 4 Abs. 3 BelWertV einer
besonderen Uberpriifung der Nachhaltigkeit der zugrunde gelegten
Ertréage und ihrer Kapitalisierung. Bestatigt sich hierbei der Ertrags-
wert, so ist dies zu begriinden. Andersfalls ist der Ertragswert ent-
sprechend zu mindern.

Ausnahmen

Unter den nachfolgenden Voraussetzungen kann vom 2-Saulen-Prinzip
abgewichen und der Beleihungswert nur aus einem Verfahren abglei-
tet werden:

Bei Ein- und Zweifamilienhdusern und Eigentumswohnungen kann der
Beleihungswert am Sachwert orientiert werden und eine Ertragswert-
ermittlung entfallen, wenn das zu bewertende Objekt zweifelfsfrei
eigennutzungsfahig (siehe UKD 1.6) ist.

PP UKD 4 Vergleichswertverfanren P> UKD 5 Sachwertverfahren  P» UKD é Ertragswertverfahren

Der Beleihungswert kann bei diesen Objekten auch an einem Ver-
gleichswert orientiert werden und eine Sachwert- und Ertragswerter-
mittlung entfallen; auch auf3erhalb der Kleindarlehensgrenze.

a) Ein- und Zweifamilienhduser

Eine ausschlieB3liche Nutzung des Vergleichswertverfahrens ist bei der
Bewertung von Ein- und Zweifamilienhdusern nur moglich, wenn ak-
tuelle Vergleichspreise von mindestens finf Objekten der Vergleichs-
wertermittiung zugrunde liegen. Diese mussen auch hinsichtlich der
Grofle der Wohnflache mit dem zu bewertenden Objekt hinreichend
Ubereinstimmen.

b) Eigentumswohnungen

Die Erleichterungen hinsichtlich der Auswahl der anzuwendenden
Verfahren fur die Ableitung des Beleihungswertes aus Sach-, Ver-
gleichs- und Ertragswert wird in der BelWertV nicht durch die Anzahl
der zu bewertenden Wohneinheiten vorbestimmt. Die Beurteilung,
ob auf die Ermittlung eines Sachwertes verzichtet werden kann und
stattdessen der Vergleichs- und Ertragswert zu ermittelten ist, wird in
§ 4 Abs. 2 Satz 2 BelWertV geregelt. Fur den zusétzlichen Verzicht auf
die Ermittlung eines Ertragswertes ist einzig die Eigennutzungsfahig-
keit der zu bewertenden Eigentumswohnung nach § 4 Abs. 4 BelWertV
maf3geblich. Eine Begrenzung auf eine bestimmte Anzahl der zu be-
wertenden Einheiten gibt die BelWertV nicht vor. Das Institut kann
allerdings hierzu risikoorientierte Regelungen festlegen.
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Sowohl bei der Markt- als auch der Beleihungswertermittlung werden
im Verfahrensablauf Abschlage bertcksichtigt, bspw. beim Sachwert-
verfahren Marktanpassungen in Form eines Sachwert- bzw. Nachhal-

tigkeitsfaktors oder bei der Bewertung von Erbbaurechten im Minch-
ner Verfahren.

Da Ublicherweise in den Kreditinstituten sowohl Markt- als auch Belei-
hungswerte ermittelt werden, stellt sich die Frage, ob diese Abschlage
absolut identisch oder beim Beleihungswert héher ausfallen mussten.

Es ist nicht grundséatzlich notwendig, bei der Ermittlung von Markt-
und Beleihungswert fir ein Bewertungsobjekt zumindest identische
oder im Beleihungswert hohere Abschlage anzusetzen. Aus der Bel-
WertV ergeben sich keine Anhaltspunkte, die ein Gleichziehen oder
Erhéhen der Abschlége in der Beleihungswertermittlung fordern.

Bei der Beleihungswertermittlung handelt es sich um eine eigenstan-
dige Methodik. Die einzige Aussage zum Zusammenspiel von Markt-
und Beleihungswert ergibt sich aus § 16 Abs. 2 PfandBG, wonach der
Beleihungswert nicht hdher als der Marktwert sein darf.

P» UKD 3 Verfahrensiibergreifende Themen
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RICHTWERTMERKMALEN
.

Stand 20.04.20

Weicht das zu bewertende Grundstlck von den Richtwertmerkmalen
deutlich ab, kann es erforderlich sein, den Bodenwert in der Wert-
ermittlung anzupassen. Dies kann durch die Anpassung des Boden-
richtwertes oder bei Ubergrofien Grundstlicken durch reduzierte
Wertanséatze fir entsprechende Teilflachen (z.B. Gartenland) berick-
sichtigt werden. Hierbei spielt auch der Stichtagsbezug eine wesent-
liche Rolle. Zeitliche Fortschreibungen sollten jedoch nur auf Basis
weitergehender Veroffentlichungen der Gutachterausschisse (z.B.
Zwischenberichte) vorgenommen werden."

PP UKD 6 Ertragswertverfahren
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UKD 3.4

Der Bestimmung der Gesamtnutzungsdauer und der Restnutzungs-
dauer kommt eine besondere Rolle zu, weil sich aus dem Verhéltnis
beider Ausgangsgrofien zueinander die Alterswertminderung ergibt.
Fur die Marktwertermittlung ist auch hier, sofern der Sachwertfaktor
der Gutachterausschusse genutzt werden soll, wieder auf das Modell
der SW-RL abzustellen. Mit der SW-RL wurden teilweise die Gesamt-
nutzungsdauern verkirzt und das Modell zur Ermittlung der Restnut-
zungsdauern nach Modernisierungen zeitgemaf} angepasst. So kénnen

nun insbesondere bei umfassenden Mafinahmen zur Verbesserung der
energetischen Gebdudequalitat langere Restnutzungsdauern Berlick-
sichtigung finden, wahrend fir andere Ma3nahmen keine Erhéhungen
mehr vorgeschlagen werden.

In dem Zusammenhang sei darauf hingewiesen, dass es insbesondere
bei der Bestimmung der Restnutzungsdauer von Renditeimmobilien
nicht um die Anwendung eines Rechenmodells geht, sondern vielmehr
auf eine sachversténdige Einschatzung zur wirtschaftlichen Restnut-
zungsdauer auf Basis der Besichtigung, den regionalen Marktgegeben-
heiten und des Objektzustands

Alterswertminderung

Die ImmoWertV sieht eine lineare Alterswertminderung vor. Die
BelWertV lasst jedoch weiterhin auch die Alterswertminderung
nach Ross zu.
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Im Rahmen des Zwei-Saulen-Verfahrens wird das Vergleichswertver-
fahren neben dem Ertragswertverfahren in der Praxis der kreditwirt-
schaftlichen Wertermittlung insbesondere bei der Bewertung von
Eigentumswohnungen (ETW) angewandt. Die Ermittlung eines Sach-
wertes kann dann in bestimmten Fallen entfallen. Dies gilt auch unter
bestimmten Voraussetzungen bei der Bewertung von gewerblich
genutzten Teileigentumseinheiten. Auch bei der Bewertung von Bau-
land werden geeignete Vergleichswerte herangezogen und daraus der
Wertansatz abgeleitet.

22
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Die Voraussetzungen fur den Verzicht auf eine Ertragswertermittiung
und die damit ausschliefiliche Anwendung des Vergleichswertver-
fahrens im Zuge der Beleihungswertermittlung werden in UKD 3.1
dargestellt.
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UKD 4.2

- VER EICHSWERTVERFAHREN -

Stand 20.04I.20'

Vergleichspreise - §19 Abs.1 Satz 1 BelWertV

»Zur Ermittlung des Vergleichswertes sind nachhaltig erzielbare Ver-
gleichspreise von Objekten heranzuziehen, die hinsichtlich der maf3-
geblich ihren Wert beeinflussenden Merkmale, insbesondere Lage,
Ausstattung und Nutzungsmoglichkeiten, mit dem zu bewertenden
Objekt hinreichend Ubereinstimmen; die Vergleichspreise kdnnen
aus Kaufpreis- oder anderen Marktdatensammlungen entnommen
werden.”

Im ersten Halbsatz wird auf eine ausreichende Vergleichbarkeit der
herangezogenen Vergleichsobjekte hingewiesen. Dabei sind nicht alle
denkbaren Merkmale aufgezahlt, sondern es wird mit dem Hinweis auf
die .maf3geblich den Wert beeinflussenden Merkmale™ auf die Qualifi-
kation des Wertermittlers abgestellt, diese sachversténdig auszuwéh-
len und zu bewerten.

Die Vergleichspreise sollen nachhaltig erzielbar sein: Hiermit ist ge-
meint, dass sowohl die vergangene Marktentwicklung als auch Er-
wartungen Uber die zuklnftige regionale Marktentwicklung bei der
Ableitung eines nachhaltigen Vergleichspreises einzubeziehen sind.
Hierunter versteht die BaFin, dass sich die angesetzten Preise bei Be-

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen
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trachtung der Preisniveauentwicklung Uber einen langeren Zeitraum
als nachhaltig erwiesen haben und voraussichtlich auch langfristig
erzielbar bleiben.

Im zweiten Halbsatz wird auf die mdglichen Quellen der heranzuzie-
henden Vergleichspreise eingegangen: Alternativ zu den Daten der
Gutachterausschlsse kdnnen Vergleichspreise auch aus anderen
Kaufpreis- oder Marktdatensammlungen entnommen werden, wie z.B.
institutseigenen Kaufpreisdatensammlungen oder Daten aus der vdp-
Transaktionsdatenbank.

Sicherheitsabschlag - §19 Abs.1 Satz 2 BelWertV
~Von dem so ermittelten Ausgangswert ist ein Sicherheitsabschlag in
Hohe von mindestens 10 Prozent in Abzug zu bringen.”

Wichtig ist die Differenzierung zwischen dem Sicherheitsabschlag
der bei der Ermittlung des Herstellungswertes im Sachwertverfahren
erhoben wird, und dem Sicherheitsabschlag, der zur Ermittlung des
Vergleichswertes angesetzt wird. Im Vergleichswertverfahren dient
dieser Sicherheitsabschlag dazu die Nachhaltigkeit des Beleihungs-
wertes zusatzlich zu untermauern und damit der Unsicherheit der
kiinftigen Marktentwicklung Rechnung zu tragen; die Vergleichswerte
umfassen die baulichen Anlagen und den Grund und Bodenanteil der
Wohnungs- oder Teileigentumseinheit. Dies gilt natirlich auch fir
Garagen und Stellplatze. Die Vergleichspreise sind in Datensammlun-
gen auch nach Lage und Baualtersklassen differenziert, so dass im
Vergleichswertverfahren zusatzlich eine Abschreibung wegen Alters-
wertminderung wie im Sachwertverfahren methodisch nicht vorge-
sehen ist.

PP UKD 6 Ertragswertverfahren
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Bei Ein- und Zweifamilienhdusern und Eigentumswohnungen kann der
Beleihungswert am Sachwert oder Vergleichswert orientiert werden
und eine Ertragswertermittlung entfallen (siehe UKD 3.1), wenn das zu

bewertende Objekt zweifelsfrei eigennutzungsfahig (siehe UKD 1.6) ist.

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen
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Mit Einfihrung der Immobilienwertermittlungsverordnung (Immo-
WertV) und der Sachwertrichtlinie (SW-RL) wurden dort Vorgaben
bzw. methodische Anderungen eingefiihrt, die deutliche Abweichun-
gen zur Methodik der Sachwertermittlung nach BelWertV mit sich
brachten.

In diesem Zusammenhang sei darauf hingewiesen, dass Banken nicht
verpflichtet sind, den Marktwert nach ImmoWertV/SW-RL zu ermit-
teln. Auch andere anerkannte Verfahren kénnen zu sachgerechten
Marktwerten fuhren.

Zudem handelt es sich bei der Beleihungswertermittlung um eine
eigenstandige Methodik. Die einzige Aussage zum Zusammenspiel

von Markt- und Beleihungswert ergibt sich aus § 16 Abs. 2 PfandBG,
wonach der Beleihungswert nicht héher als der Marktwert liegen darf,
welcher nach einem anerkannten Verfahren zu ermitteln ist.

P> UKD 6 Ertragswertverfahren
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Es besteht keine Verpflichtung, prozentuale sowie absolute Abschlage Eingaben zu den voneinander unabhéngig zu ermittelnden Werten
in Markt- und Beleihungswert gleich hoch wéhlen zu missen (siehe herstellen. Dies erfolgt meist mit Unterstutzung der fir die Wert-
UKD 5.5 und UKD 5.6). In diesem Zusammenhang wird leider haufiger ermittiung eingesetzten EDV-Anwendungen.

das Thema Modellkonformitat falsch interpretiert und angewendet.
Dagegen ist grundsatzlich nichts einzuwenden, sofern kein Modell-

Modellkonformitat bedeutet, dass bei der Verwendung von Bewer- bruch im Rahmen der Marktwertermittlung geschieht. Fur den Be-
tungsparametern im Rahmen der Wertermittlung das gleiche Modell leihungswert bleibt es ohnehin bei den geltenden Vorschriften der
anzuwenden ist, wie es bei der Ableitung der relevanten Bewertungs- BelWertV.

parameter zugrunde gelegt wurde. Sollten die Modelle differieren,

sind entsprechende Anpassungen der Bewertungsparameter auf das Aus der BelWertV ergibt sich ein bestimmter Verfahrensablauf (siehe
in der Wertermittlung verwendete Modell vorzunehmen. Diese Aussa- UKD 5.3). Die Veréanderung der Reihenfolge der einzelnen Verfahrens-
ge bezieht sich insbesondere auf die Nutzung von Sachwertfaktoren, schritte bei rein multiplikativer Berechnung bleibt ohne Einfluss auf
welche nach SW-RL abgeleitet wurden und damit auf die Marktwert- das Endergebnis (mathematisch: Kommutativgesetz) und ist laut BaFin
ermittlung nach SW-RL ausgerichtet sind. Demnach wére eine Anpas- nicht zu beanstanden.

sung an das Modell der BelWertV bei Verwendung der Sachwertfakto-
ren im Beleihungswert erforderlich.

Es ist somit méglich, beide Werte véllig unabhéangig voneinander zu
ermitteln. Dennoch méchten viele Banken, nicht zuletzt zur Erzielung
von Synergieeffekten oder einer Vergleichbarkeit bei Wertansétzen
und Parametern weitgehende Ubereinstimmung bei den jeweiligen

25
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UKD 5.3

Das nachfolgende Schaubild zeigt den grundsétzlichen Verfahrensablauf nach ImmoWertV bzw. SW-RL auf.

Herstellungskosten der baulichen Anlagen Erfahrungssatze/ Herstellungskosten

(ohne AuBenanlagen) der baulichen Anlagen Bodenwert

Alterswertminderung ggf. Alterswertminderung

Vorlaufiger Sachwert

Marktanpassung (Sachwertfaktor)

marktangepasster vorlaufiger Sachwert

besondere objektspezifische Grundstliicksmerkmale

Sachwert
Quelle: Sachwertrichtlinie Ziffer 3 Punkt 3.
26
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Im Sachwertverfahren fihrt der vorlaufige Sachwert erst Uber die
Marktanpassung (Sachwertfaktor) zum Marktwert, wéhrend der Belei-
hungswert einen nachhaltigen Wert widerspiegeln soll. Entsprechend
beinhaltet die BelWertV dafiir eine Reihe regulatorischer Vorgaben.

Vorgaben der BelWertV:

m Ansatz regional und objektspezifisch angemessener Herstellungs-
kosten je Raum- oder Flacheneinheit
Nutzungsdauer 25 - 80 Jahre fir Wohnhé&user
Wertminderung linear oder eine sich mit zunehmendem Alter ver-
dndernde Wertminderung (etwa nach Ross)
Begrenzung baulicher AuBenanlagen auf 5 % des Herstellungswerts
Kdrzung des Herstellungswerts um einen Sicherheitsabschlag von
mindestens 10 %

m Begrenzung von Baunebenkosten auf 20 % des um den Sicher-
heitsabschlag verminderten Herstellungswerts
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Vorgaben der Sachwertrichtlinie (SW-RL) inkl. NHK 2010:

NHK 2010 als Bestandteil der SW-RL

Baukostenwerte enthalten bereits Ubliche Baunebenkosten
Keine Regionalisierung der Baukosten (im Sachwertfaktor enthal-
ten)

Empfehlung fir Nutzungsdauern je nach Standardstufe

Lineare Wertminderung als Standard

System zur Ermittlung einer modifizierten Restnutzungsdauer
Sachwertfaktor zur Marktanpassung

Berlcksichtigung von Besonderheiten nach der Marktanpassung
als besondere objektspezifische Grundstlicksmerkmale ("boG")
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UKD 5.4

SACHWERTVERFAHREN -

Stand 20.0‘1.:. 0

Die BelWertV verlangt den Ansatz von angemessenen Herstellungs-
kosten. Gemeint sind hiermit Kosten, die zur Errichtung eines ,wirt-
schaftlichen Vergleichsbaus™ fur die entsprechende Nutzung und bei
vergleichbarer Ausstattung durch einen Dritten aufgewendet werden

mussten. Die tatséchlichen Kosten des Objekts kdnnen dabei abwei-
chen, weil sie von individuellen Rahmenbedingungen beeinflusst sein
kénnen.

Welche Bezugseinheit (Wohnflache, Bruttogrundflache, Bauvolumi-
na) der Wertermittler daflr nutzt, ist ihm nach BelWertV frei gestellt
(,Flachen oder Raumeinheit™). In der taglichen Praxis nutzen Banken
zunehmend die Bruttogrundflachen oder auch die Wohnflachen.
Immer seltener wird das Bauvolumen als Grundlage herangezogen.
Welcher Weg auch beschritten wird, der Plausibilisierung der Aus-
gangsdaten kommt eine besonderen Stellung zu.

Es ist nichts dagegen einzuwenden, wenn eine Bank unterschiedliche
Bezugseinheiten zur Ermittlung der Baukosten verwendet. Dies kann
sogar von Vorteil sein, wenn damit eine bessere Grundlage zur Ver-
figung steht.

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen
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Indexierung

Die verwendeten Herstellungskosten sind auf den Wertermittlungs-
stichtag zu beziehen, also auf das aktuelle Jahr der Wertermittlung.
Hierzu verdffentlicht das Statistische Bundesamt vierteljahrlich Bau-
preisindizes. Die Baupreisindizes spiegeln die Entwicklung der Preise
flr den Neubau und fur die Instandhaltung von Bauwerken wider.

Regionalisierung der Herstellungskosten

Die BelWertV schreibt vor, dass die Herstellungskosten regional an-
gemessen sein mussen, gibt aber keine bestimmte Quelle vor. Auf die
Gutachterausschisse kann hier kaum zurlckgegriffen werden, da ihr
heutiges Modell die Regionalisierung der Baukosten Gber den Sach-
wertfaktor vorsieht. Geeignet sind z.B. die jahrlichen Verdéffentlichun-
gen des BKI oder Werte von vdpResearch.

Zulassigkeit der Kombination von Regionalisierungsfaktoren und
Baukostentabellen nach NHK 2010

Sowohl NHK 2010 als auch die BKI-Regionalisierungsfaktoren refe-
renzieren auf bundesdurchschnittliche Baukosten. Die Kombination
beider Datenquellen im Rahmen der Ermittlung des Herstellungswer-
tes im Sachwertverfahren ist somit vor dem Hintergrund der Modell-
konformitét aus Sicht des vdp-Ausschusses fur Bewertungsfragen
unkritisch.

P> UKD 6 Ertragswertverfahren
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Regionalisierung der Herstellungskosten im Verfahrensablauf

Die BelWertV fordert die Regionalisierung bei der Ableitung der
Herstellungskosten. Die BaFin hat in einem Gesprach mit Vertretern
des vdp bzgl. einer abweichenden Vorgehensweise eine klare Absage
erteilt.

Sicherheitsabschlag

Um eventuellen Baupreissenkungen und damit der nachhaltigen
Glltigkeit der Ansatze bei der Bestimmung des Wertes der bauli-
chen Anlage Rechnung zu tragen, ist gem. § 16 Abs. 2 Satz 1 BelWertV
der ermittelte Herstellungswert um einen Sicherheitsabschlag von
mindestens 10 % zu klrzen. Dieser regulatorisch vorgegebene Sicher-
heitsabschlag ist nicht als Sachwertfaktor zu verstehen, wie ihn die
ImmoWertV/SW-RL bei der Ermittlung eines Marktwertes vorsieht
(siehe UKD 5.5 und UKD 5.6).

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen
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UKD 5.5

ERTVERFAHREN -

Stand 20.04.

e

Grundlage fur die Hohe der Marktanpassung Uber Sachwertfaktoren
ist die Untersuchung des Verhaltnisses zwischen dem ermittelten
vorlaufigen Sachwert und geeigneten Marktpreisen auf der Basis
einer statistisch validen Anzahl von Transaktionen. Die Ermittlung der
Sachwertfaktoren basiert auf einer Sachwertermittlung nach einer
bestimmten Methodik ohne Berlcksichtigung der besonderen objekt-
spezifischen Grundstlcksmerkmale eines zu bewertenden Grund-
stlicks. Hierzu bestimmt § 8 Abs. 2 ImmoWertV die Reihenfolge bei
der Bertcksichtigung der Anpassung: Er verschiebt die Anpassung auf
den unbelasteten Sachwert, also den Wert ohne objektspezifische
Grundstiucksmerkmale.

Im Rahmen der Sachwertermittiung ist eine Anpassung an das Markt-
geschehen mittels Sachwertfaktor vorgesehen.

Nicht selten werden in Marktwertgutachten Sachwertfaktoren aus
unterschiedlichen Quellen angewandt. Es ist darauf zu achten, dass
der jeweilige Sachwertfaktor mit der vom Gutachterausschuss ange-
wandten Methodik der Sachwertermittlung kompatibel ist.

P> UKD 6 Ertragswertverfahren
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ERTVERFAHREN - MARKTAN
HUNGSWERT - ABL_I;ITUNG DE
RS F Stand 20.04.20

1
Die Problematik einer Anpassung des Sachwertes entsteht in der Be-
leihungswertermittlung nur bei Objekten nach § 4 Abs. 4 BelWertV
(Ein- und Zweifamilienhdusern, Doppelhaushalften und Reihenhau-
sern). Dies ist immer zwingend dann der Fall, wenn im nachhaltigen

Marktgeschehen die Kaufpreise fur vergleichbare Objekte der Hohe
nach den Sachwert unterschreiten.

Wesentlicher Unterschied zwischen Markt- und Beleihungswerter-
mittlung ist, dass im Beleihungswert nicht das aktuelle Marktgesche-
hen, sondern das nachhaltige Marktgeschehen abgebildet werden
muss.

Der Tatsache, dass in bestimmten Mérkten die nach dem Sachwert-
verfahren ermittelten Werte hdher sind als erzielbare Kaufpreise fur
vergleichbare Objekte, muss im Zuge der Ableitung eines nachhaltigen
Wertes daher Rechnung getragen werden. Wenn demnach in be-
stimmten Regionen offensichtlich ist, dass der ermittelte Sachwert in

der Regel hoher ausfallt als Marktteilnehmer nachhaltig bereit sind fir

vergleichbare Objekte zu zahlen, ist eine entsprechende Anpassung
erforderlich.

PP UKD 4 Vergleichswertverfanren PP UKD 5 Sachwertverfahren P UKD 6 Ertragswertverfahren

Die BelWertV erwahnt jedoch hierfur keinen konkreten Faktor. Hier
hat sich in der Bewertungspraxis der Ansatz eines sog. Nachhaltig-
keitsfaktors, insbesondere in Markten, in denen von den Gutachter-
ausschissen Sachwertfaktoren kleiner als 1,0 ausgewiesen werden,
auch bei der Ermittlung des Beleihungswertes in vielen Instituten
durchgesetzt. Bei einigen Softwareanbietern wird der Faktor auch als
Sachwertanpassung bezeichnet.

Ein Sachwertfaktor, der modellgerecht nach SW-RL abgeleitet wurde,
kann im Beleihungswert als Nachhaltigkeitsfaktor nicht direkt und
ungeprift Ubernommen werden, weil die Grundlagen, die Modelle
und damit auch die Bezugsbasis zu stark voneinander abweichen. In
u.a. Abbildung sind verschiedene Méglichkeiten aufgezeigt , wie im
Marktwert Marktdaten modellkonform genutzt und gleichzeitig im
Beleihungswert die Anforderungen der BelWertV eingehalten werden
kdnnen:

1. Nutzung der Marktdaten der Gutachterausschisse
2. Nutzung anderer Datenquellen
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1 o Nutzung der Marktdaten der Gutachterausschiisse

1a.

Marktwert: Ermittlung gem. Immo-
WertV/SW-RL inkl. modellgerechter
Nutzung des Sachwertfaktors

Beleihungswert: Modellkonforme
Ermittlung des Nachhaltigkeitsfaktors
durch den Wertermittler

2 o Nutzung anderer Datenquellen

1b.

Marktwert: Ermittlung gem. Immo-
WertV/SW-RL inkl. modellgerechter
Nutzung des Sachwertfaktors

Beleihungswert: Ableitung des Nach-
haltigkeitsfaktors aus dem Sachwert-
faktor durch Umstellung des Modells
durch den Wertermittler hinsichtlich
der im Vergleich zur Beleihungswert-
methodik abweichenden Parameter

Voraussetzung: identische Erhebungsmethodik fiir Markt- und Beleihungswert:

Systemseitige Ubertragung der BelWertV-Methodik mit regionalisierten Baukosten, separater Ausweisung der Baunebenkosten und AuBen-

anlagen auf Marktwert

Auf dieser Basis Ermittlung des Faktors zur Marktanpassung
Anpassungsfaktor im Beleihungswert kann unter Berulcksichtigung der Nachhaltigkeit weitgehend dem Faktor zur Marktanpassung

entsprechen (=> Nachhaltigkeitsfaktor)

2a. Systemseitige Marktdatenlieferung

Quelle: Eigene Darstellung

© Verband deutscher Pfandbriefbanken e. V., Berlin

1c.

Marktwert: Ermittlung gem. Immo-
WertV/SW-RL inkl. modellgerechter
Nutzung des Sachwertfaktors

Beleihungswert: Ableitung des Nach-
haltigkeitsfaktors aus dem Sachwert-
faktor. Umrechnung durch Bewer-
tungssystem und Lieferung eines
Vorschlagswertes fir den Nachhaltig-
keitsfaktor

2b. Nutzung eigener Marktkenntnisse/Datenquellen

31

UKD 6 Ertragswertverfahren
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1. Nutzung der Marktdaten der Gutachterausschiisse

Variante 1a)

Der Wertermittler ermittelt den Marktwert gem. ImmoWertV/SW-RL
und verwendet daflur modellgerecht den Sachwertfaktor der GAA;
der Beleihungswert wird nach BelWertV ermittelt.

Da fur den Beleihungswert letztlich nur das Grundprinzip gilt, dass
er den sachgerecht ermittelten Marktwert nicht Gberschreiten darf,
solange die grundsatzlichen Aspekte zur Beleihungswertermittlung
eingehalten werden, schatzt der Wertermittler den Nachhaltigkeits-
faktor so, dass ein risikoadaquater Abstand vom Beleihungswert zum
Marktwert gewahrleistet ist. Aufgabe des Wertermittlers/Gutachters
ist es, den rein rechnerischen Wert fir den Nachhaltigkeitsfaktor
insbesondere im Hinblick auf das nachhaltige Marktgeschehen anzu-
passen.

Variante 1b)

Wie 1 a), jedoch Ableitung des Nachhaltigkeitsfaktors aus dem Sach-
wertfaktor durch Umstellung des Modells des Gutachterausschusses
durch den Wertermittler/Gutachter hinsichtlich der im Vergleich zur
Beleihungswertmethodik abweichenden Parameter.

Es ist grundséatzlich méglich, die Umrechnung vom Sachwertfaktor auf
den Nachhaltigkeitsfaktor vorzunehmen. Aufgrund der Komplexitat
und auch der von den regionalen Gutachterausschissen individuel-

UKD 3 Verfahrensubergreifende Themen
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len Modellanpassungen (z.B. mit oder ohne separate Ausweisung der
AuBienanlagen), sollte ein derartiger Ansatz nur durch qualifizierte
Gutachter oder entsprechend geschulte Wertermittler Bertcksichti-
gung finden und im Einzelfall dokumentiert sein.

Mit der exakten Umrechnung liegt aber noch nicht zwingend ein
risikoadédquater Abstand vom Beleihungswert zum Marktwert vor und
es verbleibt ggf. wieder eine manuelle Anpassung des Nachhaltig-
keitsfaktors durch den Gutachter/Wertermittler im Hinblick auf die
Nachhaltigkeit des resultierenden Beleihungswertes wie unter 1 a)
beschrieben.

Variante 1c)
Wie 1 b), jedoch Umrechnung durch Bewertungssystem und Lieferung
eines Vorschlagswertes fur den Nachhaltigkeitsfaktor.

Wesentlich einfacher ist es fir den Anwender, wenn das System gleich
eine Umrechnung der Modellunterschiede vornimmt. Daftr muss

das System jedoch die Besonderheiten der einzelnen Gutachteraus-
schussmodelle kennen und berilcksichtigen kénnen. Entsprechende
Systeme kédnnen dann Wertvorschlage fur den Nachhaltigkeitsfaktor
liefern.

Es verbleibt ggf. wieder eine manuelle Anpassung des Nachhaltig-
keitsfaktors durch den Gutachter/Wertermittler im Hinblick auf die
Nachhaltigkeit des resultierenden Beleihungswertes.

UKD 6 Ertragswertverfahren
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2. Nutzung anderer Datenquellen

Variante 2 a) - Systemseitige Marktdatenlieferung

Wird dagegen ein System genutzt, fir das ausreichend Transaktions-
daten zur Verfligung stehen, kann gleich bei der Ableitung der Fak-
toren zur Anpassung an den Markt, die Systematik weitgehend an die
BelWertV angeglichen werden. So kann modellkonform zur BelWertV
auch im Marktwert mit regionalisierten Baukosten gerechnet und

mit separater Ausweisung der Baunebenkosten und Auf3enanlagen
gearbeitet werden. Die so ermittelten Sachwertfaktoren sind modell-
konform mit der Methodik der Beleihungswertermittiung und kénnen
als Grundlage weitgehend fiur die Ableitung von Nachhaltigkeitsfakto-
ren genutzt werden.

Es verbleibt ggf. wieder eine manuelle Anpassung des Nachhaltig-
keitsfaktors durch den Gutachter/Wertermittler im Hinblick auf die
Nachhaltigkeit des resultierenden Beleihungswertes wie unter 1 a)
beschrieben.

Variante 2 b) - Nutzung eigener Marktkenntnisse/Datenquellen
Alternativ kdnnen Faktoren zur Marktanpassung (Nachhaltigkeitsfak-
toren) vom Gutachter/Wertermittler auf Basis regionaler Marktkennt-
nisse und ggf eigener Datensammlungen abgeleitet werden.
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Faktoren oberhalb von 1,0 im Beleihungswert

Die Praxis zeigt, dass in einigen Regionen und Mikrolagen auch dauer-
haft Sachwertfaktoren oberhalb von 1,0 ausgewiesen werden. Oftmals
ist dies im Unterschied zwischen den vom Gutachterausschuss
ausgewiesenen Bodenrichtwerten und den tatséchlich vorhandenen
hdéheren Grundstlckskaufpreisen begriindet. Nur wenn es sich hier-
bei um eine dauerhafte Situation handelt, kann auch im Beleihungs-
wert ein positiver Faktor Anwendung finden. Ein derartiger Ansatz
sollte nur durch qualifizierte Gutachter oder entsprechend geschulte
Wertermittler Berucksichtigung finden und in jedem Einzelfall nach-
vollziehbar begrindet sein; z.B. durch entsprechende Zeitreihen, die
Uber einen langeren Zeitraum Faktoren > 1,0 nachweisen.

Insbesondere das unter 2) beschriebene Modell bietet eine sach-
gerechte Grundlage fiir den Wertermittler/Gutachter, auch Faktoren
oberhalb von 1,0 herzuleiten. Hintergrund ist, dass wegen der einheit-
lichen Regionalisierung der Baukosten in Markt- und Beleihungswert
auf ein Herausrechnen der Regionalisierung aus den von den Gutach-
terausschissen nach ImmoWertV/SW-RL ermittelten Sachwertfakto-
ren entfallen kann.
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UKD 6.1

GSWERTVERFAHREN -
NDUNGSBEREICH
Stand 20.0

e

Im Vergleich zum Sach- und Vergleichswertverfahren spielt das Er-
tragswertverfahren im Kleindarlehensbereich in der Praxis eine eher
untergeordnete Rolle. Nichtsdestotrotz kénnen auch Ertragsimmo-
bilien, bspw. Mehrfamilienhduser, Wohn- und Geschaftshauser mit
einem Anteil des gewerblichen Rohertrages von bis zu einem Drittel
am Gesamtertrag der Immobilie, sofern diese Objekte dem risikoar-
men, standardisierten Mengengeschéaft zuzuordnen sind oder nicht
eigennutzungsfahige Eigentumswohnungen bzw. nicht eigennutzungs-
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fahige Ein- und Zweifamilienh&user im Kleindarlehensbereich zu be-
werten sein. Flr derartige Immobilien ist im Regelfall das Ertragswert-
verfahren als mafigebliche Wertermittlungsmethodik fir die Ableitung
eines Beleihungswertes anzuwenden.

Aufgrund der Anforderungen des Zwei-Saulen-Prinzips (siehe UKD 3.1)
ist ergdnzend der Sachwert (Mehrfamilienhaus) oder Vergleichswert
(Eigentumswohnung) zu ermitteln. Diese zusétzlichen Bewertungs-
schritte bilden eine der wesentlichen Kontrollfunktionen der Belei-
hungswertermittlung. Sobald der Sachwert oder der Vergleichswert
des Beleihungsobjekts um mehr als 20 Prozent hinter dem Ertragswert
zurlickbleibt, bedarf es einer besonderen Uberpriifung der Nach-
haltigkeit der zugrunde gelegten Ertrédge und ihrer Kapitalisierung.
Bestatigt sich hierbei der anfangs ermittelte Ertragswert, bedarf das
Ergebnis der Uberpriifung einer nachvollziehbaren Begriindung inner-
halb der Wertermittlung, andernfalls ist der Ertragswert entspre-
chend zu mindern.
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UKD 6.2

Eine von Wertermittlern im Kleindarlehensbereich haufig gestellte
Frage in Bezug auf das Ertragswertverfahren ist die, nach den Begrif-
fen .rentierlicher und nicht rentierlicher Bodenwertanteil™. Hinter-
grund dieser Unterscheidung ist die Regelung im § 9 Absatz 2 Bel-
WertV, wonach bei einem Grundstick, welches wesentlich grofier ist,
als es einer der baulichen Anlage angemessenen Nutzung entspricht
und bei dem eine zuséatzliche Nutzung oder Verwertung einer Teil-
flache zuldssig und moglich ist, bei der Berechnung des Verzinsungs-
betrags der Bodenwert dieser Teilflache nicht anzusetzen ist. In der
Wertermittlung ist dann jedoch die zuséatzliche Nutzung und Verwer-
tung dieser Teilflache auch in baurechtlicher Hinsicht nachvollziehbar
darzulegen.

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen
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PP UKD 4 Vergleichswertverfanren  »» UKD 5 Sachwertverfahren

Der Bodenwert des fur die tatsachliche bzw. zu bewertende Bebauung
~nicht erforderlichen®, jedoch separat verdufierbaren Grundstiicks-
teils wird in der Praxis als .nicht rentierlich™ bezeichnet (siehe auch
UKD 3.3).

Inwiefern es sich bei der Beurteilung und Begrindung von separat
verdufBerbaren Grundsticksteillen um risikoarmes und standardisier-
tes Mengengeschaft handelt, ist von Fall zu Fall zu beurteilen oder
generell durch das Institut festzulegen. Insbesondere die Frage, ob
ein Sachbearbeiter als Wertermittler diese komplexe Aufgabe erfillen
kann und seine Qualifikation hierflr ausreicht.

* Schreiben der BaFin an den vdp vom 9. Januar 2009, GZ: BA 32-FR 2678-2008/0001,
Methodische Fragen der Beleihungswertermittlung § 24 Abs. 1 BelWertV: Kleindarlehensgrenze, Bezugsgrofie

PP UKD 6 Ertragswertverfahren
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I So genannte ,Overrentzuschlége®, also meist zeitlich begrenzte Mieten oberhalb
dieses Niveaus, dirfen bei der Beleihungswertermittlung nicht bertcksichtigt
werden.

Liegt die nachhaltige Miete Uber der vertraglich vereinbarten Miete, ist geméf §
10 Abs. 1 Satz 2 BelWertV im .Regelfall™ die vertraglich vereinbarte Miete anzu-
setzen. Das Dokumentationserfordernis in Bezug auf den gewéhlten nachhaltigen
Mietansatz ist auch im Klein-darlehensbereich unerlasslich.

GemaB § 10 Abs. 1 Satz 1 BelWertV durfen bei der Ermittiung des
Rohertrags nur nachhaltige Ertrage angesetzt werden. Der ,richtige™
Ansatz von nachhaltigen Nettokaltmieten setzt voraus, dass sich der
Wertermittler im Kleindarlehensbereich mit der bestehenden Vermie-
tungssituation im Objekt sowie den langfristig nachhaltigen Tendenzen
am Ortlichen Vermietungsmarkt auseinandersetzt. Ein nachhaltiger
Mietansatz ohne Betriebskostenumlagen bildet dabei die Obergrenze
des Mietansatzes in der Beleihungswertermittlung.
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Der nach UKD 6.3 ermittelte nachhaltige Mietertrag der Immobilie (Roh-
ertrag) ist im Ertragswertverfahren immer um die Ublicherweise beim
Vermieter verbleibenden Bewirtschaftungskosten zu kiirzen. Hierflr gibt
die BelWertV in der Anlage 1 entsprechende Bandbreiten der Anséatze
an.

Eine Besonderheit der Beleihungswertermittlung stellt das Moderni-
sierungsrisiko als Teil der Bewirtschaftungskosten dar. Bei der Wert-
ermittlung von Standard-Mehrfamilienhdusern tritt die Notwendigkeit,
ein Modernisierungsrisiko zu bertcksichtigen, tblicherweise nicht auf.

M) UKD 3 Verfahrenslbergreifende Themen
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Daher wird Wohnhausern und kleineren Wohn- und Geschéaftshdusern in
der Regel kein Modernisierungsrisiko beigemessen. Allerdings kann nicht
generell davon ausgegangen werden, dass innerhalb des Kleindarlehens-
bereiches kein Modernisierungsrisiko anzusetzen sei. Die BaFin be-
grindet dies damit, dass in § 24 Abs. 1 BelWertV eindeutig geregelt ist,
dass die anstelle eines Gutachtens nach § 5 zu erstellende vereinfachte
Wertermittlung allen tGbrigen Anforderungen dieser Verordnung genligen
muss. Darunter fallt auch die Vorschrift iber den Ansatz von Kosten fir
Modernisierungsrisiken nach § 11 Abs. 7 BelWertV.

Innerhalb der Kleindarlehensgrenze kdnnen auch Objekte mit einem
Anteil an gewerblichen Nutzungen von bis zu 1/3 des Rohertrages be-
wertet werden. Bei diesen Nutzungen kann es sich auch um Nutzungen
handeln, bei denen ein Modernisierungsrisiko (siehe Anlage 1 BelWertV
- Modernisierungsrisiko, Kategorie a) anzusetzen ist.

PP UKD 6 Ertragswertverfahren
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Auf Grund der Systematik des Ertragswertverfahrens hat die Wahl des
Zinssatzes zur Kapitalisierung der Reinertrdge der Immobilie eine be-
sondere Relevanz fir die Hohe des Ertragswertes.

Wahrend der Liegenschaftszinssatz fir die Marktwertermittlung
bspw. den regelmafiigen Verdffentlichungen der Gutachterausschisse
(,Grundstlcksmarktberichte®) oder anderen geeigneten Quellen ent-
nommen werden kann, gibt die BelWertV in Anlage 3 lediglich Band-
breiten fur Kapitalisierungszinssatze an. Diese durfen jedoch nicht
»~schematisch™ und unkommentiert angewendet werden, vielmehr
kommt es bei der Wahl dieses Parameters auf die innerhalb der Wert-
ermittlung zu begriindende Einschatzung der regional mafigeblichen
langfristigen Marktentwicklung und des Ertrags- und Verkaufsrisikos
der Immobilie durch den Wertermittler an.
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Wenn die BaFin - wie an anderer Stelle bereits erwahnt - ausfihrt,
dass in § 24 Abs. 1 BelWertV eindeutig geregelt ist, dass die anstelle
eines Gutachtens nach § 5 zu erstellende vereinfachte Wertermittiung
allen Ubrigen Anforderungen dieser Verordnung genltigen muss, bedeu-
tet dies auch, dass es bei der Anwendung des § 13 BelWertV (Ermitt-
lung des Ertragswertes in besonderen Féllen) keine Erleichterungen im
Kleindarlehensbereich gibt.
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