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Vorwort zur ersten Auflage 2009

In den Augen vieler Laien haftet einer Immobilienbewertung etwas Magisches an, wie
der Blick in die Glaskugel. Wie denn sonst liesse sich die Berechnung des geheimnis-
vollen Verkehrswerts erkliren? Entsprechend respektvoll begegnet man dem Schétzer,
der nach dem Abschreiten aller Rdume einer Liegenschaft deren Wert zu beziffern
in der Lage ist. Aber auch die Schétzer selber erliegen oft dem Zauber der Wahrsa-
gung, wenn sie ihren mit mirakuldsen Formeln errechneten Zahlen blind glauben,
sie aber nicht erkldren kénnen. Dieses Buch nimmt der Immobilienschidtzung alles
Ritselhafte. Es gibt klare Antworten auf Fragen, die bisher kaum gestellt, geschweige
denn beantwortet wurden. Das Schitzungswesen wird entmystifiziert.

Die Arbeiten an diesem Buch haben mehr als 5 Jahre gedauert. Anfangs erschien die
Aufgabe leicht: ich wollte zuerst nur meinen im Jahre 2000 erschienenen «Schdtzerlehr-
gang Grundwissen» um einige Themen wie Barwert und Discounted Cashflow-Methode
erginzen. Aber bald erkannte ich, dass zuerst grundlegende Fragen zu beantworten
waren: Was ist Wert und wie entsteht er? Warum wird er nicht von Allen gleich emp-
funden? Wie wird ein subjektiv empfundener Wert objektiviert? Antworten ergeben
sich aus der Verhaltensanalyse des typischen Kdufers, der fiir ein Gut nur soviel bezahlt
wie Andere fiir ein gleiches Gut bezahlen, und wenn Vergleichspreise fehlen, bezahlt er
nur soviel, wie das Gut ihm Nutzen spenden wird. Wenn es nur zwei Wertbildungsge-
fithle gibt, gibt es auch nur zwei Schitzungsmethoden. Diese Erkenntnis zwang mich,
viele Kapitel mehrmals von Grund auf neu zu schreiben. Ich wurde sozusagen vom
Saulus zum Paulus: was im «Schétzerlehrgang Grundwissen» noch als richtig galt wie
der Realwert, der Mischwert oder der 100-prozentige Altersabzug, ist in diesem neuen
Buch widerlegt. Die Bewertung von Immobilien ist deutlich einfacher geworden. Eher
schwieriger ist heute die Ausfertigung des Gutachtens, weil die Auftraggeber héhere
Anspriiche an die Nachvollziehbarkeit und Beweisbarkeit der Aussagen stellen. Dieses
Buch hilft auch hier mit logischen Herleitungen von der Theorie tiber die Methode
bis hin zu vollstdndigen Beispielen aus der Praxis.

Heute besteht eine schier uniibersehbare Fiille von Fachbiichern iiber das Schit-
zungswesen, von Bewertungsvorschriften sowie internationalen und schweizerischen
Standards. Das vorliegende Buch setzt keine neuen Standards, sondern es erklirt
anerkannte Standards und zeigt, wie sie umzusetzen sind.

Das Buch eignet sich sowohl zum Selbststudium wie auch fiir den Unterricht in Schu-
len und Kursen. Besonderer Wert wurde gelegt auf einen praxisbezogenen Aufbau
des ganzen Stoffes wie auch der einzelnen Kapitel. Jedes Kapitel beleuchtet zuerst die
wichtigsten Neuerungen gegeniiber dem bisherigen Fachwissen; die hiufigsten Schét-
zungsobjekte sind mit nachrechenbaren Beispielen in separaten Kapiteln behandelt.

Ein besonderer Dank geht an die Baukostenplanung Ernst AG, Basel und Bern fiir die
Angabe der Repro- und Erneuerungskosten im Anhang.

Francesco Canonica
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Was ist anders, was ist neu?

Gestiegene Anforderungen an Experten

Die Anforderungen an einen Schitzungsexperten sind in den letzten Jahren stark
gestiegen, sowohl in fachlicher Hinsicht wie auch beziiglich formeller Regeln. Wer nur
tiber den einfachen Realwert etwas weiss, geniigt im Schitzungswesen heute nicht
mehr. Viele Auftraggeber erwarten Bewertungen mit der DCF-Methode oder mit Bar-
wertmethoden. Die Gutachten sollen heute auch Aspekte beleuchten, die vor einigen
Jahren noch kein Thema waren wie z.B. Verlustrisiken und Verzinsungserwartungen,
aber auch den Einfluss demografischer Verdnderungen bei hohem Auslinderanteil
und deren Wirkung auf die Verkehrswerte. Der Experte muss sich diesen gestiegenen
Erwartungen stellen und sich das notige Wissen aneignen.

Neue Regulative

Die Globalisierung der Finanz- und Immobilienmairkte erfordert eine Vereinheit-
lichung der Bewertungen. Neue Gesetze schreiben vor, wie und nach welchen Regeln
Immobilienwerte in die Bilanzen einzusetzen sind. Neue internationale und nationale
Rechnungslegungsvorschriften geben entsprechende Standards vor. Seit kurzem gibt
es die Swiss Valuation Standards (SVS), die zum Ziel haben, mit der Definition der
wichtigsten Wertbegriffe eine bessere Vergleichbarkeit im schweizerischen Schét-
zungswesen zu erreichen. Je nach Bewertungszweck und Verwendung des Gutachtens
miissen die zutreffenden Regulative beachtet werden.

Die Immobilienwerte und die Bewertungsmethoden

In diesem Kapitel werden die verschiedenen Immobilienwerte und deren Abgrenzung
zum Verkehrswert erldutert. Besonders wichtig ist die Erkenntnis, dass es fiir den Ver-
kehrswert nicht mehrere geeignete Schitzungsverfahren gibt, sondern nur deren zwei!
Heute muss endgtiltig Abschied genommen werden vom Realwert und vom Mischwert.



Die Immobilienbewertung // A : Theorie // 1. Formelle Regeln

6. Beilagen

Immer mindestens mit Situationsplan und Grundbuchauszug (Datenschutz beachten)
|| evtl. detaillierte Berechnungen z.B. von Flichen und Volumen |/ Evtl. Pline, Fotos
und weitere Dokumentationen.

Auch bei der Verwendung kommerzieller EDV-Schitzungsprogramme ist auf eine
lesbare und verstdndliche Darstellung und auf die Nachvollziehbarkeit der Berech-
nungen zu achten. Seitenzahl und Beilagenflut sagen nichts aus iiber die Qualitit
eines Gutachtens. Je nach Auftrag und gewiinschter Leistung kénnen summarische
Kurzgutachten mit reduziertem Umfang erstellt werden.

1.5 Die Schatzungsmethoden

1.5.1

System

Methoden

Berechnungsarten,
Untermethoden

1.5.2

- Siehe Kapitel «Das MEV-Systemn».

Ubersicht Systeme und Methoden

Im Schéitzungswesen wird bei Immobilien unterschieden zwischen System, Schit-
zungsmethoden und Berechnungsarten (Untermethoden):

Fiir Verkehrswerte geeignet

MEV-System (Multi Element Value)

Preisvergleichs- Ertragsmethoden Hilfsmethode Fiir Verkehrswerte
methoden ungeeignet
Vergleichswert- Ertragswertmethode Lageklassen- Realwertmethode

methode Barwertmethode methode Mischwertmethode
Kennwertmethode DCF-Methode Punktierungs-
Hedonische Residualwert- methode
Methode methode Indexierungen u. a.

Das MEV-System

Bewertung nach dem Separationsprinzip

Der Gesamtwert einer Immobilie mit mehreren werthaltigen Schitzungsobjekten oder
mit komplexen Verhidltnissen kann nicht mit einer einzigen Schitzungsmethode und
in einem einzigen Rechnungsvorgang berechnet werden. Die einzelnen Objekte miis-
sen gesondert bewertet werden. Die Summe aller Objektwerte ergibt den Gesamtwert.
Die Immobilie wird mit dem MEV-System (Multi Element Value-System) analysiert und in
ihre Schitzungsobjekte bzw. in die einzeln zu berechnenden Wertelemente gegliedert.
Das Multi Element Value-System MEV ist weder Bewertungsmethode noch Rechen-
operation, sondern ein Hilfsmittel fiir die vollstindige Erfassung aller wertrelevanten
Sachverhalte einer Immobilie. MEV erlaubt die zweckmadssige Gliederung der Immo-
biliein ihre einzelnen Schdtzungsobjekte und Wertelemente sowie deren Analyse fiir
die Bestimmung der jeweils geeigneten Schitzungsmethode. Das MEV-System wird
in einem separaten Kapitel eingehend erldutert.
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Die Immobilienbewertung // A : Theorie // 1. Formelle Regeln

1.6.8 Ubersicht uber die Verkehrswertmethoden
Preisvergleichsmethoden Anwendung Verkehrswerteignung
Vergleichswertmethode
Methode, basierend auf Vergleichen mit den Nur fiir Bewertung von Land, Zusatzland etc. JA
Kaufpreisen anderer Objekte. Fiir bauliche Objekte nicht geeignet.

Kennwertmethode
Methode, basierend auf Kennwerten wie z. B. Nur fiir approximative Beurteilung von Kaufpreisen ~ NEIN

Quadratmeterpreis pro Wohnfléche.
Bundesgerichtlich nicht anerkannte Methode.

Hedonische Methode

Methode, basierend auf statistischen Auswer-
tungen von Kaufpreisen.

Bundesgerichtlich anerkannte Methode.

tiblicher Wohnbauten, hauptséchlich angewendet
bei Eigentumswohnungen und Einfamilienhdusern.

Fiir informative Berechnungen, hauptséachlich an-
gewendet bei Einfamilienhdusern und Eigentums-
wohnungen. Liefert Preis, nicht Wert.

Keine gerichtliche Anerkennung.

JA MIT VORBEHALT
Die Resultate sind weder iiberpriifbar noch
nachrechenbar. Nicht fiir alle Objektarten.

Ertragsmethoden Anwendung Verkehrswerteignung

Ertragswertmethode

Methode, basierend auf dem unbefristet lange Bewertung von Nutzobjekten mit unbefristeter

erzielbaren Ertrag eines Objektes. Ertragsdauer, z.B. Bauten, bauliche Anlagen, Land  JA
mit Ertrag u. dgl.

Barwertmethode

Methode, basierend auf dem wahrend einer Bewertung von Nutzobjekten mit befristeter

befristeten Dauer erzielbaren Ertrag. Ertragsdauer, z. B. befristete Dienstbarkeiten JA
oder befristete Nutzdauer bei Bauten, bauliche
Anlagen, Land mit Ertrag u. dgl.

Discounted Cashflow-Methode

Methode, basierend auf den jéhrlich erzielbaren Bewertung von Objekten mit unbefristeten oder

Cashflows eines Objektes. befristeten, konstanten oder unregelméssigen JA
Ertragen: z. B. Renditeobjekte.

Residualwertmethode

Eine Anwendung der Ertragswertmethode, indem  Verbreitete Anwendung als Investitionsrechnung, NEIN

vom zukiinftigen hypothetischen Ertragswert die
zu dessen Erzielung notwendigen Investitions-
kosten subtrahiert werden.

fiir Investitionsentscheide, fiir Kontrollrechnungen,
zur Plausibilisierung von Ertragswertschétzungen.

fiir Landbewertungen.

JA MIT VORBEHALT
fiir Ertragsobjekte.

Weitere Methoden Anwendung Verkehrswerteignung
Lageklassenmethode
Methode zur Aufteilung des Ertragswertes in Fiir die Berechnung des Zustandswertes. JA MIT VORBEHALT

seine Anteile «relativer Bauwert» und «relativer
Landwert». Sie ist keine wert-berechnende,
sondern eine wert-teilende Methode.

Realwertmethode
Mischwertmethode
Punktierungsmethode

Als Sekundarmethode auch fiir Landwertberech-
nungen von Bauland, wenn keine oder ungeeigne-
te Vergleichsdaten vorliegen.

Nicht geeignet fiir Verkehrswertschatzungen.

fiir Bauland, wenn keine oder ungeeignete
Vergleichsdaten vorliegen.

NEIN
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Die Immobilienbewertung // A : Theorie // 4. Die Werttheorie der Objekte

Gesamter nachhaltiger Ertragswert ..

Technische Entwertung

Restwert = Verkehrswert

~ Wert

5 10 15 2 % 30 % 40 15 otc.

Bewertungsstichtag

Objekt mit nichtnachhaltigem Ertrag

- Welcher Ertrag wird am Bewertungsstichtag und fiir wie lange erzielt?
- Ab wann wird welcher nachhaltige Ertrag erzielt werden kdnnen?

- Welche Investitionen sind dazu erforderlich?

- Besteht nach diesen Investitionen noch eine technische Entwertung?

Erforderliche
» Gesamtinvestition

\

Gesamter zukiinftiger T~ .

nachhaltiger Ertragswert h\

.. Restwert = Verkehrswert

N Zeit
5 10 15 20 | 25 30 35 40 45 etc.

Bewertungsstichtag

Jede Immobilie hat auch bei nichtnachhaltigem Zustand eine nachhaltige Alternative.
Diese kann eine bauliche Massnahme, eine Umnutzung oder gar ein Abbruch der
Gebdude sein. Bei nichtnachhaltigen Verhéltnissen muss die nachhaltige Alternative
mit szenarischen Uberlegungen gesucht werden. In Betracht kommen jedoch nur
plausible Alternativen mit tatsidchlicher, rechtlicher und vor allem wirtschaftlicher
Realisierungsmoglichkeit.

Das «Hier-und-heute»-Prinzip

Die Stichtagsbewertung erfolgt nach dem «Hier-und-heute»-Prinzip: Was am Bewer-
tungsstichtag besteht oder wirkt, wird in die heutige Berechnung eingefiigt. Das gilt
auch, so paradox dies scheinen mag, wenn schon heute bestimmte zukiinftige Elemente
wirken, wie z.B.:

—>
Zeit
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Die Immobilienbewertung // A : Theorie // 5. Die Zinssatze

Beispiel 8 Bruttozinssatz aufgrund bekannter Nutzungskosten
Bekannt Immobilie Mehrfamilienhaus mit 12 gleichen Wohnungen
Bruttoertrag Ertrag pro Jahr total Fr. 288000
Nettozinssatz Kapitalkosten Fremd- und Eigenkapital = 3,50 %
Nutzungskosten Ertragsverluste: 2 '/2 Monatsmieten pro Jahr Fr. 5000
Grundkosten Fr. 10°000
Instandhaltungskosten Fr. 32'000
Verwaltungskosten: ca. 5,5 % der Mietzinse Fr. 16°000
Riickstellungen Riickstellungsrate (separate Berechnung) Fr. 40'000
Losung Nettoertrag Bruttoertrag 288000
Abziiglich Nutzungskosten —63'000
Abziiglich Riickstellungsrate —40'000
Verbleibt Nettoertrag 185000 = 3,50%
Nutzungskosten Ertragsverluste 3,50% :185'000x 5000 = 0,10%
Grundkosten 3,50% : 185°000 x 10000 = 0,20 %
Instandhaltung 3,50% : 185°000 x 32'000 = 0,60%
Verwaltung 3,50% : 185°000 x 16'000 = 0,30%
Riickstellungen Riickstellungsrate 3,50% : 185°000 x 40000 = 0,75%
Total Bruttozinssatz = 5.45%
Beispiel 9 Bruttozinssatz nach Tabellenwerten
Bekannt Immobilie Mehrfamilienhaus mit 12 gleichen Wohnungen
Bruttoertrag Ertrag pro Jahr total Fr. 288000
Nettozinssatz Kapitalkosten Fremd- und Eigenkapital = 3,50 %
Nutzungskosten Ertragsverluste geringe Verluste
Grundkosten tiefe Grundkosten
Instandhaltungskosten sehr tiefe Kosten
Verwaltungskosten 6% der Mietzinse
Riickstellungen Riickstellungsrate tiblicher Umfang
Losung Nettoertrag Bruttoertrag 3,50% (184'954)
Nutzungskosten Ertragsverluste Annahme: 0,10% (5'284)
Grundkosten Annahme: 0,20% (10"569)
Instandhaltung Annahme: 0,60% (31'706)
Verwaltung Annahme: 0,30% (15'853)
Riickstellungen Riickstellungsrate Annahme: 0,75% (39'633)
Total Bruttozinssatz 5,45% (288'000)
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Was ist anders, was ist neu?

Ertragswert ist nicht Verkehrswert!

Gleich zu Beginn der wohl wichtigste Hinweis zum Ertragswert: Entgegen einem
immer noch weit verbreiteten Irrtum ist der blosse Ertragswert noch lange nicht der
Verkehrswert der Immobilie, sondern erst ein Zwischenresultat. Um den Verkehrswert
aus dem Ertragswert zu erhalten, muss die am Stichtag bestehende technische Ent-
wertung (und allenfalls noch weitere Elemente) vom Ertragswert subtrahiert werden.

Ertragswert auch fiir selbstgenutzte Objekte

Ein weiterer Irrtum wird hier korrigiert, ndmlich die Meinung, der Ertragswert lasse
sich nur bei vermieteten Objekten berechnen. Auch Einfamilienhéduser, Eigentums-
wohnungen, 6ffentliche Bauten und andere nutzbare, aber nicht vermietete Objekte
werden konsequent mit der Ertragswertmethode bewertet. Die Realwertmethode ist
fiir Verkehrswertschdtzungen nicht geeignet.

Nutzen = Ertrag

Der geldwerte Nutzen eines Objektes ist der marktbezogene erzielbare Ertrag. Jedes
nutzbare Objekt hat einen geldwerten Ertrag. Nutzlose Objekte haben weder Ertrag
noch Ertragswert. Auf diesen einfachen Grundregeln baut die Ertragswertmethode auf.

Umsetzung der Werttheorie
Die theoretischen Erkenntnisse aus der Werttheorie werden in diesem Kapitel in die
Praxis umgesetzt und mit vielen Beispielen erldutert.

Spezialfille

Befristete Verhiltnisse wie Mieterausbauten, voriibergehender Leerstand, Mehr- oder
Minderertrdge bereiten oft Schwierigkeiten bei der Bewertung. Hier wird aufgezeigt,
wie solche Spezialfille auch mit der einfachen Ertragswertmethode zu 16sen sind.
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Beispiel 49 Nettoertragswert
Bekannt Mehrfamilienhaus in Aussenquartier
Bruttoertrag 4 Wohnungen a 1'600 76'800
8 Wohnungen a 1750 168000
6 Einstellhallenpléatze a 100 7°200
6 Aussenplatze a5 2'520
Total Bruttoertrag pro Jahr 254'520
Zinssatz Nettozinssatz aus FK und EK 3,50 %
Nutzungskosten Angaben aus der Liegenschaftsbuchhaltung:
Ertragsverluste pro Jahr 4850
Grundkosten pro Jahr 12120
Instandhaltungskosten pro Jahr 24240
Verwaltungskosten pro Jahr 14540
Total Nutzungskosten pro Jahr 55'750
Riickstellungen Riickstellungen pro Jahr 29'090
Losung Direkte Kapitalisierung des Nettoertrages
Nettoertrag Bruttoertrag 254520
Abziiglich Nutzungskosten —55'750
abziiglich Riickstellungen —29'090
verbleibt Nettoertrag 169'680
Nettozinssatz Nettozinssatz aus FK und EK 3,50 %
Nettoertragswert Nettoertrag : Nettozinssatz
169'680 : 3,50 % 4°348'000 4°348'000
Nettoertragswert Mehrfamilienhaus Total 4°848°000

- Beachte: Der Nettoertragswert ist nicht der
Verkehrswert dieser Liegenschaft, sondern erst

ein einzelnes Wertelement. Der Verkehrswert . . ..
. ) - Die beiden Ertragswerte, Bruttoertragswert aus Beispiel 3 und Nettoertragswert aus
enthalt noch weitere Wertelemente wie insbe-

sondere die technische Entwertung, die geson- Beispiel 4, sind identisch, weil es sich um die gleiche Liegenschaft handelt.

dert zu berechnen und zu subtrahieren ist.

10.5 Vom Ertragswert zum Verkehrswert
10.5.1 Ertragswert ist nicht Verkehrswert

Der Ertragswert ist noch nicht der Verkehrswert

Der Ertragswert, als Division des Ertrages durch den Zinssatz, ist noch nicht der Ver-

kehrswert, sondern erst ein Zwischenresultat. Man weiss aus der Werttheorie, dass der

Ertragswert ein entwertungsneutraler konstanter Wert ist, wihrend der Verkehrswert
3 Rechnungslegungsvorschriften und Bewer- ein entwertungsabhingiger variabler Wert sein muss®. Um aus dem Ertragswert den

tungsstandards bestimmen, der Verkehrswert Verkehrswert zu erhalten, muss die am Stichtag bestehende technische Entwertung
sei als Ertragswert zu berechnen. Es ist klar, dass

. o (und allenfalls noch weitere Elemente) vom Ertragswert subtrahiert werden.
damit der entwertete Ertragswert gemeint ist.
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Phase 1 (beliebige Anzahl Jahre Phase 2
Einnahmen/Ausgaben Enter 1. Jahr 2. Jahr 3. Jahr 4. Jahr 5. Jahr 6. Jahr Exit 18. Jahr ... Jahr
Pauschalbetrage f
Pauschalwerte
S ! Einfilgen einer besonderen
. : Spalte fiir das 18. Jahr
Einnahmen feuceececececetsrsapecncssscncncnssscagecnssonane b
Soll-Ertrag
Ubrige Ertrage
Ertragsverluste
Ausgahen P e T T TR T TR PR Try
Nutzungskosten Die erforderlichen Erneue- H
Riickstellungsraten  rungsinvestitionen werden im
Ubrige Ausgaben : 18. Jahr eingetragen.
feoeegenenensnesrassosones foeenrnenenenees -

» T SRS i o
Investitionen : Die bis zu diesem Zeitpunkt o
Ertragsneutrale Invest. i gedufneten Riickstellungen —750°000
Ertragswirksame Invest. { werden hier angerechnet
Auflosung Riickstg. (Rentenendwert). eteees 342'950
Cashflow —407'050
Exitwert
ZinSSatZ Rk” k ................... )

Exitwert i Riic gte ungsmanko, ;

: technische Entwertung im

Diskontierung :18Jahr ...................................

Diskontsatz 4.00%
Diskontfaktor 0.494
Diskontierte Cashflows —-201'083
Summe DCF

Kommentar: Im Beispiel 1 wurde die technische Entwertung mit Fr.201°000.- berechnet. In diesem

Beispiel betrigt sie Fr.201°083.-. Die geringe Differenz ergibt sich aus der Ungenauig-
keit der 3-stelligen Tabellenfaktoren. Absolute Genauigkeit ergibt sich bei Berechnung
mit Excel-Formeln.

12.5.3 Entwertung bei etappenweiser Erneuerung

Bei Bauten, deren baulicher Zustand eine etappenweise Erneuerung einzelner Bau-
teilgruppen erfordert, kann die technische Entwertung nicht mit einer einzigen
Berechnung erfolgen; sie muss pro einzelne Erneuerungsetappe berechnet werden.
In der DCF-Methode werden die einzelnen Erneuerungsetappen gesondert erfasst
und berechnet.

Das Vorgehen ist genau gleich wie bei der Entwertung als gesamthafte Erneuerung.
Die notwendigen Erneuerungsinvestitionen, die jihrliche Riickstellungsrate und der
Rentenendwert der aufsparbaren Riickstellungsbetrige miissen vorgidngig berechnet
werden.
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15.3.1 Lageklassentabelle Wohnen
LK-Tabellen nach Canonica, Ausgabe 2009, Zugehdrender Prozentsatz pro Lageklasse: 6,25%
Hauptkriterien LK1 LK 2 LK 3 LK 4 LK 5 LK 6 LK 7 LK 8 LK9 LK 10
A Standort
Einzelhof, Ausser- Innerhalb
Dorf abgelegen halb Dorf Dorf
Dorf, kleine Ortschaft Haupt- Zentrum,
Dorfrand strasse Dorfkern
Grosser Ort, Kleinstadt ) ) Haupt-
Peripherie strasse Ortszentrum

Mittelgrosse Stadt Aussen-

Vororte Stadtrand quartier Innenstadt
CH-Grossstadt Aussen- Stadt- Geschiafts-

Vororte Stadtrand quartier quartier Innenstadt Zentrum
Ferienort Exklusive Ferienorte,
Einfache Ferienorte Mittlere Ferienorte Hochpreissegment

B Nutzung
Bauzone, Ausserhalb | Wohnnnutzung in wert- | Zonenkonforme Wohn- Wohnnnutzung in
Zonenkonformitat Bauzone mindernden Zonen nutzung in Wohnzonen | wertsteigernden Zonen
Bauliches Schlechte | Tiefe Ausn. | Geringe A. | Mittlere A. | Hohe Ausn. | Sehr hohe Ausnutzung
Nutzungsmass Ausnutzung | AZ0,2-04 | AZ0,4-0,6 | AZ0,6-0,8 | AZ0,8-1,0 AZ 1,0 und hoher

Planungsrechtliche
Sonderregelungen

Planungsrechtl. Nachteile,
Schutzregister, Pflichten

Keine planungsrechtlichen
Sondervorteile/-nachteile

Planungsrechtl. Vorteile,
Mehrnutzen, Exklusivitét

Schulen, Einkauf, Kultur

nicht vorhanden

In mittlerer Entfernung

kurzer Entfernung

C Lage

Attraktivitdat Wohnlage Unge- Schlechte ) Mittlere Gute Sehr gute Beste Prestigelage
eignet Lage Unattraktiv Lage Lage Lage exklusive Villenviertel

Angebote Infrastruktur Weit entfernt oder Gute Angebote in Alle Angebote in

direkter Nahe

Konfliktfaktoren
Immissionen, Umfeld

Starke Immissionen
konfliktives Umfeld

Mittlere bis schwache Immissionen
mittlere bis geringe Konfliktpotenziale

Keine Immissionen
konfliktfrei, umfeldkonform

D Erschliessung

Erreichbarkeit Keine Zufahrt| Schlecht, |Eingeschrankte Zufahrt, un- Gute Zufahrt
Zufahrt, Zugang nur Fussweg | Privatwege | befestigte Strassen/Wege offentl. Strasse + Trottoir direkt bis Grundstiick
(ffentlicher Verkehr Keine Ver- | Schlechte [Schwache F.| Mittl. Freq. | Mehrere 6V-Angebote, | Beste 6V-Knotenpunkte
bindungen | Frequenzen | grosse Entf. | mittl. Entf. | gute Freq. in kurzer Entf. in Stadtzentren
E Marktsituation
Verkauflichkeit der be- Keine ) Ausgeglichene Gute Nachfrage, Sehr grosse Nachfrage
treffenden Liegenschaft | Nachfrage Geringe Nachfrage Marktverhaltnisse gut verkauflich nach genau diesem Objekt

- Anwendungshinweise fiir die folgenden LK-Tabellen: Beurteilung immer konkret
fiir das betreffende Objekt. Abgrenzung zu andern LK-Tabellen beachten. Pro Haupt-
kriterium Durchschnitt der Einzelkriterien einsetzen. Bei Einzelkriterien sind auch
halbe Noten mdglich. Lageklasse = Durchschnitt aus den 5 Hauptnoten. Zuschlage,
Abzlige oder unterschiedliche Gewichtung begriinden.
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-> Siehe auch Kapitel «Die Lageklassen-
methode».

20.2.3

Die Immobilienbewertung // C : Anwendungen // 20. Die Bewertung von Land

ldsst sich mit der Lageklassenmethode aufteilen in seine beiden Anteile «relativer
Landwert» und «relativer Bauwert». Die H6he des relativen Landwertes ist abhdngig
von der Lagequalitit.

Der relative Landwert des Umschwungs von iiberbauten Liegenschaften ist ein theo-
retischer Wert. Er kann nicht mit den Landwerten von Bauland verglichen oder gar
gleichgesetzt werden. In der Praxis hat er nur eine geringe Bedeutung. Er kann fiir
Verkehrswertschdtzungen nicht verwendet werden.

Bei nichtiiberbauten Liegenschaften kann eine theoretische Uberbauung simuliert und
vom theoretischen Ertragswert der ebenso theoretische relative Landwert bestimmt
werden. Dieser wird behelfsméissig als Landwert der nichtiiberbauten Liegenschaft
bezeichnet, wenn die Vergleichswertmethode wegen fehlender oder ungeeigneter
Vergleichsdaten nicht angewendet werden kann.

Der Wert von Zusatzland

Restflichen, die nach den einschligigen Bauvorschriften zur Erstellung des betreffen-
den Gebdudes oder der baulichen Anlage nicht benotigt werden, gelten als Zusatzland.
Die Stellung der bestehenden Bauten beeinflussen massgeblich, ob Zusatzland auszu-
scheiden ist. Ausschlaggebend ist dabei, ob eine gentigend grosse zusammenhédngende
Fliche entsteht, die gesondert abgetrennt und theoretisch verkauft werden konnte.
Kleine Restflichen oder schmale Streifen zdhlen deshalb nicht als Zusatzland, sondern
verbleiben beim Umschwung.

Zusatzland.

Var. 1: Zusatzland

Baureglement: vorgeschriebene Grenzabsténde.

Erforderlicher Umschwung zum bestehenden Gebdude gemass
eingezeichneten Grenzabstanden.

Die Stellung des bestehenden Gebdudes erlaubt das Aus-
scheiden einer grosseren zusammenhangenden Teilflache als

Zusatzland

Aimschwung zu Gebatide-.,
nach Grenzabstédnden

Bestehendes
Gebaude
Grenzabstande

Strassenbaulinie

Vorland

Var. 2: Kein Zusatzland

Baureglement: vorgeschriebene Grenzabstande.

Erforderlicher Umschwung zum bestehenden Gebaude gemass
eingezeichneten Grenzabsténden.

Das bestehende Gebaude konsumiert die ganze Parzellen-
flache. Es ldsst sich keine grossere zusammenhangende Flache
als Zusatzland ausscheiden.

Umschwung zu Gebdude
nach Grenzabstédnden

Bestehendes
Gebéude
Grenzabstéande

Strassenbaulinie

Vorland
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Fiir eine Industrieliegenschaft im schweizerischen Mittelland ist der Verkehrswert zu
bestimmen. Die folgenden Beispiele zeigen die Bewertung einzelner Objekte.

24.4.1 Halle mit befristeter Restnutzungsdauer (Beispiel 106)

Alte Halle

Die «Alte Halle» ist ein Backsteinbau aus den 30er Jahren mit
einfacher Befensterung und Heizliifter. Bauart, Haustechnik,
Zustand und vor allem die alten Produktionsmaschinen erlau-
ben die heutige Nutzung héchstens noch wéhrend 5 Jahren.
Umbau und Umnutzung sind ausgeschlossen, das Geb&ude
muss dann abgebrochen werden.

In diesen 5 Jahren werden ausser Schadenreparaturen keine
Unterhaltsarbeiten mehr ausgefiihrt und keine Erneuerungs-
riickstellungen mehr gedufnet.

Objektdaten

Raumangebhot

Nutzflache Produktion 1°000 m?

Bauweise, Zustand

Baujahr 1938
Seit etlichen Jahren weder unterhalten noch umfassend erneuert
Nur notwendige Reparaturarbeiten ausgefiihrt

Kenndaten Gebé&udeversicherung Versicherungswert 400°000
Katasterwert Amtliche Steuerschatzung 400000

Gebéude Reproduktionskosten BKP 2 715000
Erneuerungskosten BKP 5 35000 750000
(Umgebungskosten BKP 4 als Sammelobjekt)

Ertrag Der maximale erzielbare Mietzins kann im Vergleich mit vermieteten Gewerbe-, Lager- und Werkstatt-

bauten in der Umgebung ermittelt werden.

Bruttoertrag Mietwertansatz 100/m? pro Jahr
1°000 m?a 100 100000
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27.2 Flachensystematik

Normen und Empfehlungen:

SIA-Norm 416

SIA-Dokumentation 165
Weitere wie z.B. VZI Flichen-Deklaration (Vereinigung Ziircher Immobilienfirmen)

Flichenbezeichnungen

ﬂ

Zimmer Zimmer

Halle

e
Red.| [

liche Ba&%

Geschossflache GF

ﬂ

T

E
iy

ﬂ

i

E
iy

ﬂ

T

E
e

ﬂ

o)

T

E
iy

Zimmer
.. Konstruktionsflache
e Balkon Nettogeschossfliche NGF T
5o Nutzflache NF Verkehrsflache  Funktionsflache
: Hauptnutzflache .
HNF Nebennutzflache
Beispiele Wohnflichen
Flachenart Geschossflache der allseitig umschlossenen und iiberdeckten Raume
inkl. alle Mauerquerschnitte der Innen- und Aussenwénde
SIA 165 GF Geschossflache GF
SIA 416 GF Geschossflache GF
weitere BGF Bruttogeschossflache (Messweise kantonal unterschiedlich)
2,
Flachenart Nettogeschossflache
Raumflachen ohne Mauerquerschnitte der Aussen- und Innenwande
SIA 165 NGF Nettogeschossflache
SIA 416 NGF Nettogeschossflache
weitere
D
=)
Flachenart Wohnflache
Flache «hinter der Wohnungstiire»
SIA 165
SIA 416
weitere WF Wohnflache (keine definierte Messweise)
£
Flachenart Hauptnutzflache
SIA 165 HNF Hauptnutzflache
SIA 416 HNF Hauptnutzflache
weitere NWF Nettowohnflache (keine definierte Messweise)
13}
=}
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31.2 Erneuerungskosten Biiro-, Gewerbe- und Industriebauten

- Die Reprokosten BKP 2 + 5 enthalten keine BKP 2 Gebidude inkl. Anteil BKP 5 Baunebenkosten
Kosten fiir Anschlussgebtihren, Projekthonorare,  Kostenstand 2009, Preisregion schweizerisches Mittelland
Wettbewerbe, Quartierplanung, Parzellierung,
Dienstbarkeitserrichtung u.dgl. Sie dienen NUR
fir die Berechnung der Riickstellungen und der
technischen Entwertung! Ansétze gemass Anga-
ben Baukostenplanung Ernst AG, Basel und Bern

Ansitze korrigieren bei: Lage in Innenstadt, Gebirge oder abgelegen; geschiitzte/
historische Objekte; uniibliche Geschosszahl etc.

Biiro-, Gewerbe- und Industriegebaude Beschreibung Ansitze (von - bis)

T
&;E ‘.'f;_ 4 Geschaftshaus 10- bis 20-jahrig

Grossziigige Raumaufteilung, flexible Grundrisse, 1 Untergeschoss, Lift
Massivbauweise, gute Isolation, hoher Standard von Installationen und Ausbau
Volle Erfiillung iiblicher Normen

Reprokosten BKP 2 + 5 (ohne BKP 3) 720 880 pro m® 416
1'900 2'900 pro m? GF

Erneuerungskosten Anteil in % 35% 45% von Reprok.

Erneuerungszyklus Gesamterneuerung (durchschnittlich) 25 Jahre 40 Jahre

Geschaftshaus 30- bis 50-jahrig

Ubliche Raumgréssen, starre Grundrisse, 1 Untergeschoss, Attika, Lifte
Massivbauweise, gute Isolation, guter Standard von Installationen und Aushau
Weitgehende Erfiillung von Normen und Vorschriften

iy liy q = Reprokosten BKP 2 + 5 (ohne BKP 3) 740 900 pro m? 416
RTTTTTT 1'750 2900 pro m? GF
T Erneuerungskosten Anteil in % 40% 50 % von Reprok.
Erneuerungszyklus Gesamterneuerung (durchschnittlich) 25 Jahre 40 Jahre

Gewerbegebaude 10- bis 30-jahrig

Grosse Werkréume, teilweise eingeschobene Zwischendecke, nicht unterkellert
Stahl/Metallbau mit Kranbahn, Heizliifter, einfache Personalrdume
Weitgehende Erfiillung von Normen und Vorschriften

Reprokosten BKP 2 + 5 (ohne BKP 3) 400 620 pro m® 416
1100 1'900 pro m? GF

Erneuerungskosten Anteil in % 30% 45% von Reprok.

Erneuerungszyklus Gesamterneuerung (durchschnittlich) 25 Jahre 35 Jahre

Gewerbegebaude 30- bis 50-jahrig

Grosse Gewerberdaume, starre Grundrisse, 1 Untergeschoss, unbeheizter Estrichraum
Massivbauweise, einfacher Standard von Installationen und Ausbau

Nur teilweise Erfiillung iiblicher Normen und Vorschriften

Reprokosten BKP 2 + 5 (ohne BKP 3) 590 720 pro m® 416
1'350 2100 pro m? GF

Erneuerungskosten Anteil in % 35% 45% von Reprok.

Erneuerungszyklus Gesamterneuerung (durchschnittlich) 30 Jahre 45 Jahre

Industriegebaude

Grosse Fabrikationsraume, flexible Raumteiler, 1 Untergeschoss
Stahl/Metallbau mit Kranbahn, Heizliifter, einfache Personalrdume
Nur teilweise Erfiillung iiblicher Normen und Vorschriften

Reprokosten BKP 2 + 5 (ohne BKP 3) 300 450 pro mé 416
1'350 2000 pro m? GF
Erneuerungskosten Anteil in % 25% 35% von Reprok.

Erneuerungszyklus Gesamterneuerung (durchschnittlich) 20 Jahre 30 Jahre
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Bruttozinssatz nach Tabellenwerten
Nettozinssatz komplettes Schema
Nettozinssatz Gewerbe- und Industrie
Nettozinssatz grosse Wohniiberbauung
Nettozinssatz Einfamilienhaus freistehend
Bruttozinssatz Mehrfamilienhaus
Bruttozinssatz komplettes Schema
Bruttozinssatz aufgrund Nutzungskosten
Bruttozinssatz nach Tabellenwerten
Bruttorendite

Nettorendite

Eigenkapitalrendite

Renditen VOR und NACH Investitionen
Rendite fiir Immobilien mit Zusatzland
Rendite von befristeten Objekten
Auswertungen

Zustandswert Mehrfamilienhaus
Zustandswert eines befristeten Objektes
Wirtschaftliche Entwertung
Wirtschaftliche Aufwertung

Aufzinsen

Diskontieren (1)

Diskontieren (2)

Diskontieren variabler Cashflows
Ertragswert (Nettokapitalisierung)
Ertragswert (Bruttokapitalisierung)
Barwert, Rentenbarwert (1)

Barwert, Rentenbarwert (2)

Darstellung Kapitalverlauf (Annuitét)
Barwert-Annuitdt

Rentenendwert

Endwert-Annuitit

Reduktionswert Gebdude
Reduktionswert Land

Reduktionswert Gemélde

Barwert gemadss Lebenserwartung

Nachschiissige | vorschiissige Zahlungstermine

Nachschiissige | vorschiissige monatliche Zahlungen

EDV-Anwendung, Excel-Formeln
MEV vollstidndiges Beispiel
Einfliisse und ihre Wirkung
Vergleichswert von Land (1)
Vergleichswert von Land (2)
Bruttoertrag

Nettoertrag

Komplettes Schema Nettozinssatz
Komplettes Schema Bruttozinssatz
Bruttoertragswert
Nettoertragswert

Sanierungsbediirftige Liegenschaft (1)

Beispielverzeichnis

87

96

97

97

98

99
102
103
103
108
109
110
111
112
113
114
117
118
120
121
128
130
130
131
133
133
135
135
137
137
138
139
141
142
142
143
144
145
146
164
165
173
175
189
192
194
195
197
198
200

51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99

Sanierungsbediirftige Liegenschaft (2)
Rohbaumiete, Mieterausbau

Befristeter Minderertrag

Befristeter Mehrertrag

BefTistete Leerstinde

Residualwert tiberbaute Liegenschaft
Residualwert fiir untiberbautes Land (1)
Residualwert fiir untiberbautes Land (2)
Technische Entwertung nach Entwertungstabelle
Technische Entwertung gesamthafte Erneuerung
Technische Entwertung etappenweise Erneuerung
Ertragswirksame Investitionen

Befristete Zahlungsverpflichtung

Gebédude befristete Restnutzungsdauer
Auswertungen

Vollstindiges DCF-Beispiel

Reprokosten

Erneuerungskosten in % der Reprokosten
Technische Entwertung Wohn-Gewerbehaus
Technische Entwertung Mehrfamilienhaus
Jahrliche Riickstellungsrate

Technische Entwertung als Riickstellungssaldo
Technische Entwertung als Riickstellungsmanko
Technische Entwertung einzelner Bauteile
Technische Entwertung nach Erneuerungsplan
Lageklasse Gewerbeschaft

Lageklasse Wohnliegenschaft

Relative Werte iiberbaute Liegenschaft

Relative Werte befristetes Objekt

Relativer Landwert Abbruchobjekt
Zustandswert

Wirtschaftliche Differenz

Szenarien fiir Mehrfamilienhaus

Umbau oder Abbruch Gewerbegebdude
Nutzungspotential eines Hinterhofes
Nutzungspotential zusitzl. Geschoss

Einfluss der Gefahrenkarte

Verkehrswerte per 1994 und 2008
Mehrfamilienhaus mit Radonbelastung
Minderwert wegen Werkstattneubau
Landbewertung Wartefrist

Befristeter Minderertrag

Befristeter Mehrertrag

Leerstinde

Sanierungsbediirftige Liegenschaft
Rohbaumiete, Mieterausbauten

Zusatzland zum absoluten Landwert
Zusatzland zum relativen Landwert

Einfaches Mehrfamilienhaus

100 Biiro- und Geschéftshaus

201
204
206
207
208
214
215
216
230
232
234
237
240
242
244
245
256
258
271
272
274
275
276
278
280
2901
292
298
299
303
305
306
324
328
331
332
342
343
344
345
356
357
358
359
360
361
372
373
395
399



