lll E [€oWVA

THE EUROPEAN GROUP OF VALUERS' ASSOCIATIONS

/.

N

y
7

_—
\ e
\h\ A AW

EIGHTH EDITION

] e

VY, \vivaw
N\ " .

»
NN -
o

" - L]

,_:///% \\:

g
Ty e

=
,2/
9102 ST - SAEVANYLS NOILYNTYA NYIdOHNI

The European Group of Valuers’ Associations




EUROPAISCHE
BEWERTUNGSSTANDARDS

2016

ACHTE
AUFLAGE

HE EUROPEAN GROUF OF VALUERS ASSOCIATIONS

www.tegova.org


http://www.tegova.org/

Eighth edition
ISBN 978-90-819060-1-2
©TEGOVA

Printed in Belgium by Gillis nv/sa



Bei diesem Werk handelt es sich um eine von HypZert unter Zustimmung von TEGoVA in Auftrag
gegebene Ubersetzung der ,European Valuation Standards — EVS 2016 — Teil 1.“ Eine
Abstimmung, Korrektur oder Durchsicht dieser Ubersetzung mit TEGoVA ist nicht erfolgt. HypZert
Ubernimmt daher keine Gewabhr fur die Richtigkeit, Aktualitat, Korrektheit, Vollstandigkeit und
Qualitat dieser Ubersetzung. Verbindlich ist ausschlieRlich die englische Originalfassung.



Vorwort

Mit Hilfe der Bankenunion, der Kapitalmarktunion, der
Konsolidierung  des  Binnenmarktes und  der
wirtschaftspolitische Steuerung hat sich Europa der
Wirtschafts- und Finanzkrise in den letzten vier Jahren
seit der letzten Auflage der Europdischen
Bewertungsstandards gemeinsam gestellt. Fir das
Gutachterwesen war eine der wichtigsten Prioritaten die
Hypothekarkredit-Richtlinie mit ihren Bestimmungen zur
Immobilienbewertung. Mit dieser Richtlinie und ihren
zugehorigen  Erwégungsgrinden  werden  die
Europaischen Bewertungsstandards als international
anerkannte Bewertungsstandards ins europaische
Recht dbernommen und dienen mit ihren
Grundsétzen als Vorlage far die
Bewertungsstandards in den Mitgliedsstaaten. Damit
wurde der Bedeutung des Bewertungswesens
sowohl fir die Sicherheit der Kapital- und
Immobilienméarkte als auch zum Schutz des
Verbrauchers grof3e Anerkennung gezollt.

Das wohl wichtigste Ereignis in den letzten Jahren waren die MaBnahmen der
Européischen Zentralbank zur Stutzung der Banken und Verhinderung einer
Systemkrise. Entscheidend dazu war im Jahr 2014 die Prifung der Werthaltigkeit
von Vermdgensgegenstanden (Asset Quality Review) der EZB, mit der es mdglich
wurde, die Soliditat der Banken in der Eurozone auszuloten. Als Instrument zur
Erreichung dieses Ziels wurde das AQR-Handbuch eingesetzt, welches sich in
Abschnitt 5 mit der Bewertung von Sicherheiten und Immobilien beschaftigt und in
seinen Bestimmungen den EVS Vorrang vor allen anderen Standards bei der
Fortschreibung von Immobilienwerten verleiht, die den Banken als Sicherheiten
dienen.

Die europaischen Behorden wollen verlassliche Bewertungsstandards in der
gesamten Union und verleihen der TEGoVA eine besondere Verantwortung in
Bezug auf die Anpassung der EVS an den schnellen Wandel der EU-
Bankenaufsicht. Ein Beispiel dafur ist der Beleihungswert: Die EVS 2016 liefert auch
weiterhin die mafigebliche Orientierung zur Beurteilung des Beleihungswertes und
erweitert diese um detaillierte Auswertungen und Erlauterungen zu Kernfragen und
Ansétzen, die zu beriicksichtigen sind. Als weiterer wichtiger und systemrelevanter
Bereich  wurden die  Empfehlungen zur  Immobilienbewertung  flr
Verbriefungszwecke und dem Markt- und Objektrating Gberarbeitet.



Es ist mir eine Freude, diese neue Ausgabe der Standards mit einem Vorwort
einleiten zu durfen. Sie sind ein wichtiges Instrument fur die Reformen, die
notwendig sind, um die Kapital- und Immobilienméarkte auf eine solide Grundlage
zu stellen.

P

A T .

Krzysztof Grzesik REV
Vorstandsvorsitzender der TEGoVA



Einleitung

Sowohl der allgemeine Rahmen als auch der Inhalt der EVS 2016, der achten
Auflage der Europaischen Bewertungsstandards, wurden anhand einer Vielzahl von
Erkenntnissen sowie umfangreicher Befragungen und Rickmeldungen aus
verschiedensten Sektoren erarbeitet.

Insbesondere die Rickmeldungen der unterschiedlichsten Interessenvertreter
waren Beleg flir den Wunsch, dass sich die EVS weiterhin deutlich auf Immobilien
fokussieren und zuséatzliche Empfehlungen sowie fachliche Informationen liefern
sollten, um die unterschiedlichen Bedirfnisse der 63 Gutachterverbéande zu
erflllen, die in der TEGoVA vertreten sind. Auch in Zukunft soll das hohe Niveau
ihrer Grundsétze eine Prioritéat bleiben.

In der Erfullung dieser Ziele wird den MaRgaben vorheriger Auflagen gefolgt, wobei
aktuelle und zukiinftige européische Vorschriften in die Publikation mit eingeflossen
sind und der Tatsache Anerkennung gezollt wird, dass das EU-Recht der Ursprung
einer wachsenden Zahl lokaler Vorschriften in Bezug auf die Immobilienbewertung
ist. Die Verordnungen der Union kénnen jedoch auch zu Ergebnissen fihren, die
im Markt nicht immer offen zu Tage treten. Energieeffizienz ist dafur ein gutes
Beispiel. Die EVS helfen Gutachtern, sich Fragen der Energieeffizienz und die EU-
Instrumente wie den Energieeffizienzausweis und seine Empfehlungen zu
Verbesserungen verstarkt bewusst zu machen, aber gleichzeitig der
wissenschaftlichen  und  beruflichen  Verpflichtung  eines  Gutachters
nachzukommen, Energieeffizienz so zu bewerten, dass die festgelegten Werte die
nachweisbare Realitdt am Markt widerspiegeln.

Die EVS 2016 liefern harmonisierte europaische Standards, geben Erlauterungen
und fachliche Informationen zur Verwendung in allen Bereichen des europaischen
Bewertungswesens. Corporate Governance und ethische Uberlegungen sind in die
Standards eingebettet und belegen z. B., dass eine Bewertung, die in
Ubereinstimmung mit diesen Standards erstellt wurde, die Unterschrift eines
qualifizierten Gutachters tragt, dessen Erfahrung, Qualifikation, Sorgfalt und
ethisches Verhalten dem ihm anvertrauten Auftrag angemessen sind.



Teil 1: Européische Bewertungsstandards und
Anwendungsempfehlungen

Die EVS umfassen weiterhin funf Standards. Alle Standards sind differenzierter und
in ihren Anforderungen verschérfter als in der Auflage 2012. Folgende Beispiele
verdeutlichen dies:

«  Der EVS 1 Marktwert wurde um eine Definition der Marktmiete erweitert, die
mit der Definition des Marktwertes im Einklang steht und aus ihr abgeleitet
wurde.

« Der EVS 2 Andere Bewertungsgrundlagen vervollstandigt die
Erlauterungen zum Beleihungswert (Mortgage Lending Value MLV) und
erklart das Konzept des Value-at-Risk-Ansatzes zur Steuerung des
Risikos von Kreditinstituten unter Berlicksichtigung besonderer
Sicherheitsanforderungen.

« Der EVS 3 Qualifizierte Gutachter erweitert die Anforderungen, die
festlegen, dass ein Gutachter nicht nur Uber die entsprechende
Kompetenz verfligen und diese in seinem Handeln sichtbar sein muss,
sondern er auch unabhéngig sein muss, es keine nicht offengelegten
Interessenskonflikte geben darf, gleich ob sie tatsachlich vorhanden oder
nur potentiell bestehen kénnten, wenn sie zu dem Zeitpunkt der Annahme
eines Bewertungsauftrages absehbar sind.

+  Der EVS 4 Ablauf der Immobilienbewertung ist nun auch um die im Mai
2013 veroffentlichten Erlauterungen in Bezug auf die Allgemeinen
Auftragsbedingungen ergéanzt und geandert.

« Der EVS 5 Wertgutachten zitiert die CRR-Verordnung 575/2013 der
Europaischen Union zur Kapitaladédquanz, die sowohl eine Definition des
Markt- als auch des Beleihungswertes enthélt, die den Definitionen der
EVS entspricht, und zusétzliche Kommentierungen zu Umsténden bietet,
bei denen es um eine Einschatzung des ,langerfristigen” Wertes geht.

Den Standards folgen die Leithinweise bzw. Guidance Notes (bisher als
Anwendungsempfehlung bezeichnet). Sie wurden um eine detaillierte Bewertung
und Erklarung von Kernfragen und zu verfolgenden Ansatzen erganzt.
Beispielsweise wurde der Geltungsbereich der Guidance Note EVGN 4 Ermittlung
des Versicherungswertes um ein aktualisiertes Informationspapier beziglich der
versicherten Schadenhohe ergéanzt, welches im Mai 2013 veroffentlicht wurde.

AuBBerdem sind zwei neue Themenbereiche zu den Orientierungshilfen
hinzugekommen:

+  Die EVGN 9 Vorgaben zu Darlehen fir Gewerbeimmobilien nach EMF und
TEGoVA - Diese Vorgaben wurden erstmals im Oktober 2014
veroffentlicht und sollen Gutachtern mit einem Bewertungsauftrag fur die
besicherte Kreditvergabe von Kreditgebern, die Mitglied der European
Mortgage Federation (EMF) sind, dienen.

+ Die EVGN 10 Wertgutachten: Einhaltung der EVS - Diese Guidance Note
liefert Klarheit in Bezug auf die EVS-Konformitat von Bewertungen und
erlautert, wann und aus welchen Grinden eine Bewertung die



Anforderungen der TEGoVA nicht erfiillen muss bzw. auch von ihnen
abweichen kann.



Zusammenfassung

Die EVS stellen die Mindeststandards dar, die die Mitgliedsverbande der TEGoVA
in ihre eigenen Standards Ubernehmen missen. Sie kénnen um zusatzliche
Anforderungen je nach den anwendbaren gesetzlichen Bestimmungen oder
Vorschriften oder allgemein anerkannten Verhaltensweisen im jeweiligen Land
erganzt werden. Die wachsende Bekanntheit der EVS hat in den Einzelstaaten dazu
gefuhrt, dass die Standards, die die Mitgliedsverbande verdffentlichen, immer
haufiger die Regelungen der EVS wiedergeben.

Bezugnahmen auf einen Gutachter (Singular) in dieser Verdffentlichung beziehen
sich auch auf mehrere Gutachter (Plural) und Sachverstandigenbiiros.
Bezugnahmen auf ihn bzw. sein sind als geschlechtsneutral anzusehen, umfassen
also auch sie bzw. ihre.

Die EVS 2016 gelten ab dem 01. Juni 2016.

Diese Veroffentlichung wurde mdéglich durch die erhebliche Unterstiitzung, Zeit und
Fachkenntnisse von hochangesehenen Einzelpersonen, die in vielen Landern in
Europa arbeiten. Ich bin Vielen zu Dank verpflichtet, jedoch insbesondere den
Mitgliedern des Redaktionsausschusses der Europédischen Bewertungsstandards
far ihr zweijahriges Engagement im Streben nach Spitzenqualitdt und den
Mitgliedern des Vorstands und des Sekretariats der TEGoVA.

%/7

John Hockey
Redakteur
Mai 2016
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Teil 1A

Europdische Bewertungsstandards

EVS 1 Marktwert
Gutachter sollten folgende Marktwert-Definition benutzen, auRer wenn anderes per
Gesetz verordnet ist:

,Der Marktwert ist der geschétzte Betrag, zu dem eine Immobilie zum
Bewertungsstichtag zwischen einem verkaufsbereiten Verkdufer und einem
kaufbereiten Erwerber nach angemessenem Vermarktungszeitraum in einer
Transaktion auf Basis von Marktpreisen verkauft werden koénnte, wobei jede
Partei mit Sachkenntnis, Umsicht und ohne Zwang handelt.”

Gutachter sollten folgende Marktmiete-Definition benutzen, auBer wenn anderes
per Gesetz verordnet ist:

,Die Marktmiete ist der geschétzte Betrag, fir den ein zur Vermietung bereiter
Vermieter eine Immobilie am Bewertungsstichtag zu tatséchlichen bzw.
angenommenen Mietvertragsbedingungen nach angemessenem
Vermarktungszeitraum in einer Transaktion zu marktiblichen Bedingungen
vermieten wirde, wobei jede Partei mit Sachkenntnis, Umsicht und ohne
Zwang handelt.”

EVS 2 Andere Bewertungsgrundlagen
Vor Heranziehung einer vom Marktwert abweichenden Wertgrundlage sollte der Gut-
achter den Verwendungszweck der Bewertung feststellen.

Mit Ausnahme der Anforderungen aus der nationalen und européaischen
Gesetzgebung in bestimmten Féllen sollten Gutachter ausschlie3lich anerkannte
Bewertungsgrundlagen unter Achtung der Prinzipien von Transparenz, Konsistenz
und Koharenz verwenden, die mit dem Zweck der Bewertung in Einklang stehen.

Es ist mdglicherweise gesetzlich vorgeschrieben oder durch Gegebenheiten oder
Anweisungen des Kunden erforderlich, derartige ,andere Bewertungsgrundlagen®
anzuwenden, wenn die dem Marktwert zu Grunde liegenden Annahmen nicht
geeignet oder nicht zu erfullen sind. Das Ergebnis wird dann kein Marktwert sein.



EVS 3 Qualifizierte Gutachter
Alle Bewertungen, die gemaR diesen Standards erfolgen, sind unter der strengen
Aufsicht qualifizierter Gutachter oder durch diese selbst durchzufihren.

Gutachter haben jederzeit die héchsten Standards hinsichtlich Redlichkeit und
Integritdtanzuwenden, sowie ihre Handlungen aufeine Weise durchzufiihren, sodass
diese weder ihren Kunden, noch der Offentlichkeit, ihrem Berufsstand oder der
jeweiligen nationalen Berufsvereinigung zum Nachteil geraten.

Der Gutachter muss berufliche Erfahrung, Sachkenntnis, Sorgfalt und ethisches
Verhalten nachweisen kdnnen, die hinsichtlich ihrer Art und ihres Umfangs der
jeweiligen Bewertung angemessen sind, und alle Aspekte offenlegen, die eine
objektive Bewertung in Frage stellen kénnten. Jede Bewertung muss eine sachkundige
und unabhéngige Einschatzung des Wertes liefern, die durch eine anerkannte
Bewertungsgrundlage bzw. -grundsétze gestitzt wird.

Alle qualifizierten Gutachter sowie derenfachliche Vertretung bzw. Berufsvereinigung
haben den beruflichen Verhaltenskodex der TEGoVA (Code of Ethics and Conduct)
einzuhalten.

EVS 4 Ablauf der Immobilienbewertung
Vor Erstellung des Gutachtens sind die Auftragsbedingungen und die der Bewertung
zugrunde liegende Basis schriftlichfestzuhalten.

Die Bewertung hathinsichtlich Recherche, Durchfiihrung und schriftlicher Darstellung
einem professionellen Standard zu entsprechen. Die geleistete Arbeit muss ausreichend
sein, um die angegebene Werteinschdtzung zu stutzen.

Die Daten, die nach Ubergabe einer Bewertung aufbewahrt werden, miissen
ausreichend sein, um nachvollziehen zu kénnen, dass die Aus- und Bewertung sowie
die Ansatze, die zugrunde gelegt wurden, um zu der ausgewiesenen Werteinschatzung
zu kommen, nach Art und Umfang der Bewertung ausreichend sind.

EVS 5 Wertgutachten

Die Bewertung ist klar in schrifticher Form entsprechend eines professionellen
Standards zu verfassen und muss hinsichtlich des Auftrages, des Zwecks, der Ansétze,
Grundlagen, Methoden und Schlussfolgerungen zu der Bewertung als auch ihrer
voraussichtlichen Verwendung gemaR den vereinbarten Auftragsbedingungen
transparent sein.
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EUROPAISCHER BEWERTUNGSSTANDARD 1
Marktwert und Marktmiete

Gutachter sollten, sofern nicht per Gesetz anders verordnet, folgende
Marktwert-Definition benutzen:

»Der Marktwert ist der geschatzte Betrag, zu dem eine Immobilie zum
Bewertungsstichtag zwischen einem verkaufsbereiten Verk&ufer und
einem kaufbereiten Erwerber nach angemessenem
Vermarktungszeitraum in einer Transaktion auf Basis von Marktpreisen
verkauft werden kOnnte, wobei jede Partei mit Sachkenntnis, Umsicht
und ohne Zwang handelt.

Gutachter sollten, sofern nicht per Gesetz anders verordnet, folgende
Marktmiete-Definition benutzen:

»Die Marktmiete ist der geschatzte Betrag, fiir den ein zur Vermietung
bereiter Vermieter eine Immobilie am Bewertungsstichtag zu
tatsachlichen bzw. angenommenen Mietvertragsbedingungen nach
angemessenem Vermarktungszeitraum in einer Transaktion zu
marktlblichen Bedingungen vermieten wirde, wobei jede Partei mit
Sachkenntnis, Umsicht und ohne Zwang handelt.“



1. Einleitung

1.1 Der Marktwertist ein Schllisselbegriff zur Festlegung einer sachkundigen, fiir
Kaufer und Verkdufer unparteiischen Preiserwartung fiir einen Gegenstand. Die
Charakteristika des Marktes, auf dem der Wert eines Gegenstandes basiert, werden
je nach dem Transaktionsobjekt variieren, wahrend sich die Marktbedingungen je
nachwechselndem Verhéltnis zwischen Angebot und Nachfrage, geédndertem Wissen,
Trends, Gesetzesvorschriften, Erwartungen, Kreditbedingungen, Gewinnerwartungen
und anderen Gegebenheiten andern. ,Wert" bedeutet nicht die tatsachliche Summe,
die moglicherweise in einer bestimmten Transaktion zwischen spezifischen
Partnern letztendlich bezahlt wird. Auf individueller Ebene stellt sich der Wert eines
Vermodgensgegenstandes wie z. B. einer Immobilie durch gegeniberstellende
Bewertung der Ressourcen und Méglichkeiten zu dessenindividueller Nitzlichkeit fir
eine Person dar. Fir den Einzelnen stellt sich der Wert eines
Vermodgensgegenstandes vor dem Hintergrund eines Wettbewerbsmarktes eher
eine Ermittlung jenes Betrages dar, der verniinftigerweise erwartetwerden kann, also
den unter Marktbedingungen zum Bewertungsstichtag am wahrscheinlichsten
erzielbaren Preis. Wahrend die fragliche Immobilie fir unterschiedliche Personen, die
sich potenziell auf dem Markt befinden, unterschiedliche Werte haben kann, ist der
Marktwert die Preisermittlung unter gewollt neutralen Annahmen auf Basis des
aktuellenjeweiligen Marktes, umeine standardisierte Bewertungsgrundlage sowohl fiir
den Kéaufer als auch fur den Verkaufer zu erzielen. Auf diese Annahmen wird in
Abschnitt4 nochnéhereingegangen.

1.2 Die letztendliche Priifung des Marktwertes—wie immer dieser auch errechnet
wurde — besteht darin, ob man von den Marktteilnehmern tatséchlich in der Praxis die
Bezahlung eines Preises in Hohe des festgestellten Wertes erwarten konnte. Dies
unterlegt die Bedeutung einer fundierten Analyse von qualitativ entsprechenden
Vergleichsdaten, wenn diese zu beschaffen sind. Jede Bewertung, die sich auf eine
reintheoretische Herangehensweise stiitzt, ist dieser letzten Prifung zu unterziehen.
Dies gilt ganz besonders fur Immobilienbewertungen, angesichts der gewdhnlich
individuellen Eigenheiten von Immobilien und der betreffenden Markte insbesondere
in Zeiten des Wandels.

1.3 Der EVS 1 betrachtet den Marktwert im Rahmen von Immobilien
einschlieBlich der Besitzverhaltnisse und Rechte an Boden und Gebauden.

2. Anwendungsbereich

2.1 Die EU-Gesetzgebung bezieht sich haufig auf den ,Marktwert* (Market Value).
Dabei geht es meist um Finanzinstrumente oder die gebiindelte Kapitalisierung von
Unternehmen. Diese basieren allgemein auf Verkaufspreisen oder auf Werten, die aus



offiziellen Boérsen oder aus anderen Markten fiir allgemein homogene, austauschbare
undin groflem Umfang gehandelte Giiter gemeldet werden, die oft sofort zu einem
gewissen Preis verkauft werden kénnen.

2.2 EVS1 bezieht sich insbesondere auf folgende Verwendungen des Marktwertes:

e Immobilien und damit in Zusammenhang stehende Eigentumsrechte,
welche einer einzelnen Kategorie des Anlagevermdgens nicht zuordenbar
und fir die momentan kaum Berichte Uber deren Marktbedingungen
verfligbar, jedoch haufig Marktwerte zu ermitteln sind,

o die vermarktbar, d. h. legal und physisch verkauflich sind.

2.3 In klarem Gegensatz zu vielen Finanzinstrumenten sind Immobilien im
Allgemeinen individueller, sowohl in rechtlicher als auch in physischer Hinsicht, sie
werden weniger oft gehandelt, haben Kaufer und Verkaufer mit unterschiedlichsten
Motiven, verursachen hodhere Transaktionskosten, weisen eine langere
Vermarktungszeit und Verkaufszeit auf und sind schwieriger zu bilndeln
beziehungsweise zu entflechten. Diese Eigenschaften machen die
Immobilienbewertung zu einem Fachgebiet, das Sorgfalt, spezifische Markterfahrung,
Recherche und die Verwendung von nachgewiesener Marktinformation, Objektivitét,
sowie eine Ermittlung der notwendigen Annahmen und Urteilsvermégen erfordert —
kurz gesagt— professionelle fachliche Fahigkeitenund Fertigkeiten.

2.4 Die Definition des Marktwertes und der Marktmiete, die von TEGoOVA in
Absatz 3.1 und 3.4 genehmigt wird, beruhen auf einer Reihe von Voraussetzungen, wie
in Kapitel 5 detailliert dargelegt.



3. Europaischer Bewertungsstandard 1 - Definitionen des
Marktwertes und der Marktmiete

3.1 Die von der TEGoVA anerkannte Definition des Marktwertes

Sofern nicht per Gesetz anders verordnet (siehe unten), wird der
»Marktwert” wie folgt definiert:

»Der Marktwert ist der geschatzte Betrag, zu dem eine Immobilie
zum Bewertungsstichtag zwischen einem verkaufsbereiten
Verkaufer und einem kaufbereiten Erwerber nach angemessenem
Vermarktungszeitraum in einer Transaktion auf Basis von
Marktpreisen verkauft werden konnte, wobei jede Partei mit
Sachkenntnis, Umsicht und ohne Zwang handelt.“



3.2 Die Definition des Marktwertes der TEGoVA, die mit der Definition in
Verordnung 575/2013/EU (der Eigenkapitalverordnung) identisch ist, ist als
grundlegende Definition zu verwenden und in Ubereinstimmung mit den Erlduterungen
im nachfolgenden Kapitel 5 auszulegen, mit Ausnahme jener Félle, in denen die
Gesetzgebung ausdriicklich anderes vorsieht.

3.3 Marktmiete - Immobilien werden auf einem Markt nicht nur ge- und
verkauft, sondern auch vermietet. Der Marktwert ist zur Bewertung des Eigentums
an einer Immobilie geeignet, wohingegen sich die Marktmiete fir den Wert anbietet,
dessen Zahlung man als Miete flr eine Immobilie erwartet.

3.4 Die von der TEGoVA anerkannte Definition der Marktmiete

,,Die Marktmiete ist der geschatzte Betrag, fiir den ein zur Vermietung
bereiter Vermieter eine Immobilie am Bewertungsstichtag zu
tatsdchlichen bzw. angenommenen Mietvertragsbedingungen nach
angemessenem Vermarktungszeitraum in einer Transaktion zu
marktlblichen Bedingungen vermieten wiirde, wobei jede Partei mit
Sachkenntnis, Umsicht und ohne Zwang handelt.“

35 Die Marktmiete wird tblicherweise als Betrag pro Jahr angegeben.

3.6 Die Definition der Marktmiete der TEGoVA, die im Einklang mit dem
Marktwert steht und von ihm abgeleitet ist, ist als Basisdefinition zu verwenden und
in Ubereinstimmung mit den Erlauterungen im nachfolgenden Kapitel 5 auszulegen,
mit Ausnahme jener Félle, in denen die Gesetzgebung ausdriicklich anderes
vorsieht.

3.7 Sofern nicht anders durch die Gesetzgebung, vertraglich anderslautende
Bedingungen bzw. Auftrag eines Kunden vorgegeben, hat der Gutachter den
Marktwert (bzw. ggf. die Marktmiete) als Bewertungsgrundlage anstelle anderer
Bewertungsgrundlagen, die in EVS 2 erlautert werden, zu verwenden.

4, Definition des Marktwertes in der EU- und EWR-
Gesetzgebung

4.1 Es gibt innerhalb der EU-Gesetzgebung je nach spezifischem Zweck mehrere
Marktwertdefinitionen, die EU-Gesetzgebungstelltjedoch keine allgemeine Definition
bereit. Nach Analyse und Betrachtung der Rechtsfélle und anderer Entscheidungen,
die sich aus diesen Bestimmungen ergeben haben, speziell die Regelungen zur
staatlichen Beihilfe aus 1997 (siehe Abschnitt 4.3.1 unten) als jene einschlagige
Verordnung, die von den EU- und EWR-Institutionen in praktischen



Anwendungssituationen am genauesten analysiert wurde, werden diese
Definitionen als vollstandig praxiskonform und mit den Bestimmungen aus EVS 1 als
vereinbar erachtet.

4.2 Die Definition der Verordnung Uber
Eigenkapitalanforderungen

4.2.1 Die GesetzgebungderEuropaischenUnion hatden Marktwert (Market Value)
zum Zwecke der Bewertung von Immobilien als Sicherheit fiir Kreditinstitute definiert,
im Wesentlichen als Teil der Implementierung der Baseler Abkommen. Die
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates vom
26. Juni 2013 uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen
und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 (Text von Bedeutung fiir den
EWR) definiert den "Marktwert" fiir "unbewegliches Vermdgen" (offenbar jedoch
nicht in anderen Kontexten, z.B. fur Finanzsicherheiten) im Sinne der Verordnung
in Artikel 4.1(76) als:

»den geschatzten Betrag, zu dem die Immobilie am Tag der Bewertung nach
angemessenem Marketing im Rahmen eines zu marktiblichen Konditionen
getatigten Geschéfts, das die Parteien in Kenntnis der Sachlage, umsichtig
und ohne Zwang abschlieBen, vom Besitz eines verdul3erungswilligen
Verkaufers in den Besitz eines kaufwilligen Kaufers tibergehen diirfte.”

Es ergibt sich hier keine Anderung gegeniiber der vorherigen Eigenkapitalrichtlinie
2006/48/EG in Absatz 63 Abschnitt 1.5.1 (a) [Immobilienbesicherung] aus Teil 3 in
Anhang VI, Kreditrisikominderung. Nunmehr als EU-Verordnung ist der neue Text
in den Mitgliedsléandern direkt bindend, wo die Verordnung Anwendung findet.

4.2.2 Titel Il der Verordnung, Eigenmittelanforderungen fur das Kreditrisiko,
beschreibt den rechtlichen Rahmen der EU fur die Anséatze, die ein Institut zur
Berechnung ihres "risikogewichteten Positionsbeitrags" verwendet, die mit einem
bestimmten Minimum ihrer Eigenmittel in Einklang stehen missen. Kapitel 2
beschreibt den Standardansatz und Kapital 3 den auf interner Beurteilung
basierenden (IRB) Ansatz. Bei beiden Ansatzen wird die Immaobiliensicherheit als
Instrument zur Risikominderung anerkannt. Wenn demnach ein Kreditinstitut ein
Darlehen mit einer Immobiliensicherheit gewahrt, sind diese Regelungen von
entscheidender Bedeutung sowohl bezuglich des Eigenkapitals, das das Institut in
der Bilanz ausweisen muss, als auch fir ihr Kreditrisikomanagement.

4.2.3 Insbesondere Kapitel 4 Abschnitt 4, Berechnung der Auswirkungen der
Kreditrisikominderung, Artikel 229(1) der Verordnung beruht auf der Beurteilung
des Marktwertes flr unbewegliches Vermdgen durch einen unabhéngigen
Sachverstandigen bei Verwendung des IRB-Ansatzes. "Unabhangig" wird hier im
Sinne von unabhéngig von "ungebuhrlicher Einflussnahme" (Artikel 144(1)(c)), "die
keinen unmittelbaren Nutzen aus Entscheidungen Uber die Kreditvergabe zieht"



(Artikel 173(1)(a)) und insbesondere fur Gutachter von Immobilien als Personen,
"die von der Kreditvergabeentscheidung unabhéngig" sind (Artikel 208(3)(b))
gebraucht. Nachfolgenden werden die Regelungen fur den IRB-Ansatz in Artikel
125(5)(c) und 126(2)(c) auf den Standardansatz angewendet. Das betroffene
Kreditinstitut muss vom Gutachter eine Dokumentation des Ansatzes in
"transparenter und klarer" Weise verlangen, welches eher als verfahrenstechnische
Anforderung im Sinne der Verordnung verstanden werden sollte, als als einen
Faktor, der zur Ermittlung des Marktwertes einer Immobilie zu Rate gezogen wird.
EVS 5 geht auf diese Umsténde naher ein.

4.2.4 Die Definiton des Marktwertes fir unbewegliches Vermdgen der
Verordnung ist auch von Bedeutung fur Artikel 199 bezuglich der zusatzlichen
Eignung als Sicherheitsgegenstand, Artikel 210 zu den Anforderungen an sonstige
Sachsicherheiten und Artikel 211 zu den Anforderungen, die erfullt sein missen,
um Leasingforderungen als besichert ansehen zu kdnnen.

4.2.5 Artikel 229(3) liefert fur diese Zwecke auch eine kiirzere Definition des
Marktwertes  fir  Sachsicherheiten, bei denen es sich nicht um
Immobiliensicherheiten handelt:

sder geschatzte Betrag, zu dem die Sicherheit am Tag der Bewertung im Rahmen
eines zu marktiblichen Konditionen geschlossenen Geschéfts vom Besitz eines
verauBerungswilligen Verkaufers in den Besitz eines kaufwilligen Kaufers
Ubergehen diirfte.”

Die letzten Séatze Uber das Marketing und die Parteien, die in Kenntnis der
Sachlage, umsichtig und ohne Zwang handeln, entfallen hier.

4.2.6 Dieser Definition folgt unmittelbar im gleichen Absatz der Richtlinie zur
Eigenkapitalanforderung folgender Satz: ,Der Marktwert wird transparent und klar
dokumentiert.“ Dies wird eher als verfahrensrechtliches Erfordernis zur Erreichung
der angestrebten Ziele der Richtlinie gesehen, als dass es ein Faktor in der
Ermittlung des Marktwertes jedweder Immobilie ist und wird demgemal
nachstehend in EVS 5 angesprochen.

4.3 Die Definition der Mitteilung zur staatlichen
Beihilfeund der Versicherungsbilanz-Richtlinie

4.3.1 Die Definition wird sowohl in der Mitteilung zur Staatshilfe als auch in der
Versicherungshilanz-Richtlinie verwendet. Diese zweite Definition wird in der EU-
Gesetzgebungverwendetundregeltfolgende Bereiche:



Vorschriften zur Beurteilung, ob ein Immobilienverkauf durch die 6ffentliche
Hand im europdischen Wirtschaftsraum an ein Unternehmen den
Wettbewerb verzerren kénnte und als potenziellillegale staatliche Beihilfe zu
untersuchen ist. Diese Vorschriften sind in der Mitteilung der Kommission
betreffend Elemente staatlicher Beihilfe bei Verk&ufen von Gebauden bzw.
Grundstiicken durch die offentliche Hand (OJ C 209, 10/07/1997, Seiten
0003- 0005 — 31997Y0710(01)) beschrieben und durch die Entscheidung
Nr.  275/99/COL vom 17. November 1999 der EFTA-
Uberwachungsbehérde auf die EFTA-Lander ausgedehnt worden, in der
Richtlinien tber Elemente staatlicher Beihilfe bei VerduRerungen von
Grundstiicken und Gebauden durch die offentliche Hand eingefiihrt
wurden und so die 20. Novellierung der verfahrens- und materiell-
rechtlichen Vorschriften auf dem Gebiet der staatlichen Beihilfe
vorgenommen wurde.

Rechnungslegung fiir Versicherungsgesellschaften, die den Marktwert von
,Grundstliicken und Gebauden® gemaR Richtlinie 91/674/EWG vom 19.
Dezember 1991 uber den Jahresabschluss und den konsolidierten
Abschluss von Versicherungsunternehmen benétigen.

Fir diese Zwecke lautet die Definition wie folgt:

4.3.2

Lunter Marktwertistder Preis zu verstehen, derzum Zeitpunkt der Bewertung
aufgrund eines privatrechtlichen Vertrages tiber Gebaude oder Grundstiicke
zwischen einem verkaufswilligen Verkaufer und einem ihm nicht durch
personliche Beziehungen verbundenen Kaufer unter den Voraussetzungen zu
er- zielen ist, dass das Grundstlck offen am Markt angeboten wurde, dass
die Marktverhaltnisse einer ordnungsgemalen Veraufierung erlauben bzw.
zulassen und dass eine der Bedeutung des Objektes angemessene
Verhandlungszeit zur Verfligung steht.”

Mitteilung zur Staatshilfe, Artikel 11, Ziffer 2, Buchstabe a) (letzter Absatz) und
Richtlinie 91/674/EWG, Artikel 49, Absatz 2

Bis 2006 wurde diese Definition auch fur die Immobilienbewertung im

Zusammenhang mit der Kreditbesicherung durch Kreditinstitute verwendet, sie
wurde jedoch dann fur diesen Zweck durch die nun von TEGoVA Ubernommene
und oben angefiihrte Definition des Marktwertes (Marktwertes) ersetzt.

4.3.3

In der Mitteilung Uber staatliche Beihilfe, in welcher der betreffende Wert

durch ,Verkauf nach einem bedingungsfreien Bieterverfahren“ erzielt wurde, gilt
folgende Regelung:

,Der Verkauf von Gebauden oder Grundstiicken nach einem hinreichend
publizierten, allgemeinen und bedingungsfreien Bietverfahren (&hnlich einer
Versteigerung) und die darauf folgende VerauRRerung an den
Meistbietenden oder den einzigen Bieter stellt grundsatzlich einen Verkauf zum



Marktwert dar.*

4.4 Die Definition nach der Solvabilitat-ll-Richtlinie - Eine dritte Definition
des Markwertes wird fir die entsprechenden Institute zur Bewertung von
Vermogenswerten im Rahmen der Solvenzkapitalanforderungen gemaR
Solvabilitatsrichtlinie 11 (2009/138/EG) festgelegt:

,<die Vermdgenswerte werden mit dem Betrag bewertet, zu dem sie
zwischen  sachverstandigen, vertragswilligen und  voneinander
unabhangigen Geschéftspartnern getauscht werden konnten.* (Artikel
75(1))

Eine Erlauterung fir diese Definition sowie ihrer Ausarbeitung wird in Abschnitt A3
von Teil 3 gegeben. Sie spiegelt die Erwartung wider, dass Bewertungen
internationalen Rechnungslegungsstandards entsprechen, es sei denn, dies lage in
Widerspruch mit Artikel 75. Im Vergleich mit der einfacheren Definition des
Marktwertes fur Immobilien in Artikel 229(3) der Eigenkapitalverordnung (siehe
4.2.5 oben) wird hier

e  kein Bewertungsstichtag genannt.

e verlangt, dass die Parteien sachverstandig sind.

4.5 Die Mehrwertsteuerdefinition — Eine vierte Definition ist fur
Mehrwertsteuerzwecke festgelegt. Geman Artikel 135 und 137 der Richtlinie des
Europaischen Rates vom 28. November 2006 (ber das gemeinsame
Mehrwertsteuer-System (2006/112/EG) (auch als Siebte Richtlinie bekannt), das
zur Konsolidierung der MwSt-Gesetzgebung einschlieflich der Sechsten MwSt-
Richtlinie (77/338/EWG) mit Artikel L3A und 13B gefiihrt hat, kann die Mehrwertsteuer
auf Immobilien Anwendung finden. Artikel 72 (Kapitel 1 (Definition) aus Titel VII
(Steuerbemessungsgrundlage) legt eine allgemeine Definition des ,Open Market
Value*fur dasMwSt-Systemfest.

,FUr die Zwecke dieser Richtlinie gilt als ,Normalwert* der gesamte Betrag,
den ein Empféanger einer Lieferung oder ein Dienstleistungsempfanger auf
derselben Absatzstufe, auf der die Lieferung der Gegenstande oder die
Dienstleistung erfolgt, an einen selbstandigen Lieferer oder
Dienstleistungserbringer in dem Mitgliedstaat, in dem der Umsatz
steuerpflichtig ist, zahlen musste, um die betreffenden Gegenstande oder
Dienstleistungen zu diesem Zeitpunkt unter den Bedingungen des freien
Wettbewerbszuerhalten.”

Da diese Definition flr alle Mehrwertsteuerféalle aufgestellt wurde und daher auf
jegliche Guter und Dienstleistungen anwendbar ist, wurde sie nicht mit spezifischem
Bezug auf Immobilien verfasst. Es herrscht jedoch die Meinung, dass sie die
Hauptpunkte einer fiktiven marktublichen Transaktion fur ein tatséchliches Objekt auf
einem funktionierenden Markt zwischen wettbewerbsféhigen, hypothetischen Parteien



abdeckt.

4.6 Die EU-Definition zum Zwecke der Rechnungslegung — Eine weitere
Bestimmung zur Bewertung von Sachanlagevermdgen ist zum Zweck der eigenen
internen Rechnungslegung in der EU vorhanden. Sie bezieht sich auf die Bewertung
von Sachanlagen (insbesondere auch auf Grundstiicke und Gebaude) fur die
Buchflihrung einer EU-Institution. Jeder Vermdgensgegenstand, der gratis erworben
wurde, ist zum Marktwert anzusetzen, welcher sich in Artikel 19, Absatz 2 der
Verordnung der Kommission (EG) Nr. 2909/2000 vom 29. Dezember 2000 (iber die
rechnungsmaRige Verwaltung der nichtfinanziellen Anlagewerte der Européischen
Gemeinschaften wie folgt definiert:

,pDer Marktwert entspricht dem Preis, den ein eventueller Kaufer fur einen
Gegenstand zu zahlen bereit ist; mal3geblich sind dabei Zustand und Lage
des Gegenstandes sowie seine voraussichtliche weitere Nutzung.” in Artikel
19(2) der Verordnung (EG) Nr. 2909/2000 der Kommission vom 29. Dezember 2000 Uiber
die rechnungsméaRige Verwaltung der nichtfinanziellen Anlagewerte der Européischen
Gemeinschaften.

5. Erlauterungen
5.1 Allgemeines

5.1.1 Die Definition in EVS 1:

e Sie entspricht jener aus EVS 2009 als auch EVS 2012.

¢ Sie verwendet die in der Eigenkapitalverordnung aufgefihrte Definition fir
Vermogensgegenstande.

e Sie ist im Einklang mit den meisten Marktwertdefinitionen in den
europaischen Landern und

e kann als Basisdefinition des Marktwertes herangezogen werden, der im
Normalfall Anwendung findet.

5.1.2 Im Wesentlichen sind die gleichen Punkte auf die von TEGoVA anerkannte
Definition der "Marktmiete" wie in Punkt 3.3 oben angefihrt anzuwenden. Da es
sich hier um die Miete aus einem Miet- bzw. Pachtanspruch handelt, bezieht sich
der EVS 1 auch weiterhin auf eine "Immobilie”.

5.1.3 Der Vorteil der im EVS 1 benutzten Definition des Marktwertes gegenuber
anderen vorhandenen EU-Definitionen ist jener, dass dieser Standard die
zugrundeliegenden Schliisselkonzepte klarer darlegt, namlich:

das Ergebnis

dasinBewertung befindliche Objekt
die Transaktion

der Bewertungsstichtag



o die Charakteristika der hypothetischen Parteien in Bezug auf Bereitschaft und
Wetthewerbssituation

o die erforderliche Vermarktung

¢ die Einbeziehung der Parteien

e andere Angelegenheiten

In den vorliegenden Erlauterungen werden der Reihe nach alle Formulierungen der
Definition behandelt und deren Bedeutung im Zusammenhang mit der Suche nach
dem Marktwertfiireine Immobilie erforscht. Dabei wird darauf hingewiesen, dass die
Definition des Marktwertes nach der Eigenkapitalverordnung (siehe 4.2.1 oben)
insbesondere Gebrauch von den Annahmen beziglich des Marketings (5.7 unten)
und des umsichtigen Handelns in Kenntnis der Sachlage und ohne Zwang (5.8
unten) macht, die sich nicht in den Bestimmungen zum Marktwert fUr andere
Vermogensgegenstande wiederfinden.

5.2 Das Ergebnis

5.2.1 ,Der geschatzte Betrag ...“ — Dies bezieht sich auf einen in Geld
(normalerweise in derlokalen Wahrung) ausgedriickten Preis, der fiir eine Immobilie
in einer marktkonformen Transaktion zahlbar ist. Der Marktwert wird in Einklang mit
der Definition fur den Marktwert als jener angemessene Preis angesehen, der am
wahrscheinlichsten aufdem Marktzum Bewertungsstichtag erreichbarist. Esistderfir
den Verkaufer angemessene, erreichbare Hochstpreis und der fiir den Kaufer
vorteilhafteste, vernlinftigste erreichbare Preis.

5.2.2 Diese Schéatzung schlie3t einen durch besondere Gegebenheiten oder Um-
stéande erhthten oder herabgesetzten Preis ausdriicklich aus, wie beispielsweise bei
undiblichen  Finanzierungen,  Sale-and-Leaseback-Vereinbarungen,  speziellen
Uberlegungen bzw. Zugestandnissen, die von einer mit dem Verkauf in
Zusammenhang stehenden Person eingerdumt werden, oder jegliche Elemente im
Zusammenhang miteinemsubjektiven Wert.

5.2.3 Die Marktmiete wird bemessen als die Miete, die auf einem Markt am
wahrscheinlichsten zum Bewertungsstichtag nach den Voraussetzungen der
Marktwertdefinition zu erzielen ist. Sie ist die beste Miete, die der Vermieter unter
verniinftigen Gesichtspunkten erzielen kann, und die vorteilhafteste Miete, die der
mietwillige Mieter unter verninftigen Gesichtspunkten erzielen kann.

5.2.4 Der subjektive Wert wird gemeinsam mit damit in Beziehung stehenden
Themen unter EVS 2 ,Andere Bewertungsgrundlagen als die des Marktwertes®
behandelt.

5.2.5 Die praktische Anwendung der EU-Regelungen zur staatlichen Beihilfe aus
der Mitteilung zu Grundstiicksverkaufen von 1997 kann sich unter Umstanden auch
auf den ,subjektiven Wert" beziehen, gleichgliltig ob es sich um einen spezifischen



Verschmelzungswert oder einen anderen Bezugspunkt handelt.

5.3 Das Bewertungsobjekt

5.3.1 ... eine Immobilie...“ — Hier geht es um die Immobilie mit ihren rechtlichen,
physischen, wirtschaftlichen und anderen Merkmalen unter Einbeziehung aller
tatsachlichen Maoglichkeiten und Schwierigkeiten, wobei es sich auch um alle
rechtgliltigen Beteiligungen an Immobilien handeln kann.

5.3.2  Bei Erwégung einer Marktmiete gemalR Definition in Punkt 3.4 definieren die
Bedingungen des tatsachlichen bzw. vorgeschlagenen Mietvertrages, in Abhangigkeit
von den einschlégigen gesetzlichen Regelungen, der rechtlichen Natur der Immobilie
mit ihrer Dauerhaftigkeit, ihnren Méglichkeiten, Einschrankungen und Verbindlichkeiten
und bilden so in Kombination mit der korperlichen Immobilie selbst den zu bewertenden
Vermdgensgegenstand. Wird die Bewertung der Marktmiete durchgefiihrt, bevor es
einen Mietvertrag gibt, sollte der Gutachter die wesentlichen Mietbedingungen als
Annahmen anfuhren, dblicherweise nach der herkémmlicher Praxis flr eine Immobilie
dieser Art auf dem jeweiligen Markt. Im Normalfall sollte er davon ausgehen, dass die
Mietbedingungen keinen Aufschlag erfordern, Einschréankungen unterliegen bzw.
Klauseln enthalten, die dem durchschnittlichen Marktteilnehmer ungelegen sind. Sollten
sich solche Fragen stellen, muss der Gutachter eine Anpassung des Mietwertes
vornehmen.

5.3.3  Gutachter miissen, wenn der Kaufpreis einer Immobilie zusatzlich weitere
Gegenstande wie beispielsweise Einbauten, persdnliche Gegenstande, zusatzliche
Kaufanreize fur die Transaktion etc. umfasst, diese angemessen berticksichtigen.

5.3.4 Der Marktwert einer Immobilie spiegelt das gesamte Potenzial dieses
Objektes in dem MaRe wider, wie es auf dem Markt wahrgenommen wird. Daher
kann eine mdogliche Nutzung der Immobilie, die sich durch entsprechende
Anderungen, z. B. neue Planungsgenehmigungen, wichtige Infrastruktur,
Marktentwicklungen o. &. ergeben konnte, beriicksichtigt werden. Der Marktwert
einer Immobilie kann daher auch einen Zukunftswert ("Hope Value") widerspiegeln,
den der Markt solchen Erwartungen zuordnet, der jedoch als solches von der
Beurteilung des Marktwertes durch eine Begrenzung durch eine angenommene
"hochste und beste Nutzung" unterschieden werden muss.

5.3.5 Der Zukunftswert (,,Hope Value“) wird zur Beschreibung einer
Wertsteigerung benutzt, die auf dem Markt in der Annahme einer erreichbaren
héherwertigen Nutzung bzw. Entwicklungsmdglichkeit als es nach der derzeitigen
Planungsgenehmigung, den bestehenden Einschréankungen durch eine gegebene
Infrastruktur bzw. anderen Beschrankungen moglichist, gezahltwerden wiirde. Er ist
ein Element innerhalb des Marktwertes der zu bewertenden Immobilie (in manchen
Landern wird der Begriff "Zukunftswert" zur Beschreibung des heute erzielbaren
Wertes fur das Potential solch zuklnftiger Moglichkeiten fiir eine Immobilie



verwendet). Er gibt eine Bewertung der Wahrscheinlichkeit wieder, mit der der Markt
diese hoherwertige Nutzung bzw. Entwicklung fiir erreichbar halt, die damit
hochstwahrscheinlich verbundenen Kosten, den Zeitrahmen sowie allen anderen
Faktoren indiesem Zusammenhang. Grundsatzlich bericksichtigt dieser Wert auch
die Mdglichkeit, dass die ins Auge gefasste Nutzung sich nicht realisieren lasst.
Obwohl also eine Wertsteigerung beschrieben wird, handelt es sich hier nicht um
einen separaten Wert, sondern um eine Hilfe zur Erlauterung des Marktwertes einer
Immobilie, der unter Beriicksichtigung der zur Verfligung stehenden Fakten genau
wie jedes andere Element eines Gutachtens beurteilt werden muss. Bei dem
Hoffnungswert handelt es sich nicht um einen besonderen Wert, da er die
verniinftigen Erwartungen auf dem Markt hinsichtlich der durch eine Immobilie
gebotenen Chancen darstellt.

5.3.6 Da es sich um einen Faktor handelt, der mittels des Marktwertes
wiedergegeben wird, beinhaltet der Hoffnungswert keinen Aspekt von besonderem
Wert, dersich jedoch aufgrund eines bestimmten K&ufers ergeben kdnnte.

5.3.7 In einigen Landern trifft man auch auf das Konzept der "hdchsten und
besten Nutzung" und manche Gutachter in Europa kénnten gebeten werden, eine
Immobilie unter der Annahme ihrer hdchsten und besten Nutzung zu bewerten. Im
Wesentlichen handelt es sich hier um diejenige Nutzung, die zum
Bewertungsstichtag tatsachlich zuléssig ist und den hochsten Wert erzielt. Bei
grindlicher Betrachtung der Beschréankungen, die durch seine formelleren
Definitionen unten bezweckt werden, schlieft dies den Hoffnungswert aus, den der
Markt den potenziellen Chancen einer Immobilie einrdumt, die jedoch zum
gegenwartigen Zeitpunkt nicht gegeben sind. Wahrend es sich bei der Ermittlung der
"hdchsten und besten Nutzung" einer Immobilie um die Bewertung der Immobilie in
ihrem Zustand am Bewertungsstichtag handelt, ist es jedoch keine Beurteilung ihrer
besten Nutzung, die der Markt zu diesem Zeitpunkt nach verninftigen
Gesichtspunkten fur die betreffende Immobilie fir mdglich halten kénnte. Dieser
Ansatz entspricht daher einem Marktwert, der durch eine Annahme beschrankt
wird, und nicht einem einfachen Marktwert bzw. einem Element innerhalb des
Marktwertes.

5.3.8 Die hdchste und beste Nutzung wurde bereits mehrfach mit einer Definition
versehen, unter anderem:

,<die unter vernunftigen Gesichtspunkten mdgliche Nutzung einer
Immobilie, welche physisch moglich, gesetzlich erlaubt sowie finanziell
geeignet sowie maximal produktiv ist und somit zu ihrem hdchsten Wert
fuhrt.“ (Canadian Uniform Standards of Professional Appraisal Practice
2014 - The Appraisal Institute of Canada)



und

5.3.9

»die unter verniinftigen Gesichtspunkten wahrscheinliche und rechtmagige
Nutzung eines unbebauten Grundstiicks bzw. einer verbesserten
Immobilie, die physisch mdglich, angemessen unterstiitzt und finanziell
geeignet ist und die zu ihrem héchsten Wert fihrt." (The Dictionary of Real
Estate Appraisal, Fifth Edition, Appraisal Institute)

Hier istanzumerken, dass es auch in einzelnen Landern weitere spezifische

Definitionen der héchsten und besten Nutzung geben kann, die gemaR gesetzlichen
Bestimmungenbzw.inder Praxis Anwendungfindenkdnnen.

5.3.10 Beiden Kernelementen dergebrauchlichen Definitionen fiir das Konzept der
héchsten und besten Nutzung, die zum Bewertungsstichtag zu bestimmenist, handelt
essichumfolgende:

die unter verniinftigen Gesichtspunkten wahrscheinlichste Nutzung — damit
entfallen besondere Nutzungsformen, die fir einen einzelnen Bieter in Frage
kommen kénnten.

rechtlich zuléassig —dies ist moglicherweise der kritische Punktim Hinblick auf
den Marktwert. Wahrend die Nutzung nach einer allgemein gehaltenen
Definition ,gesetzlich zulassig“ sein muss, geht doch aus den Erlauterungen
her- vor, dass sich dies ausschlieBlich auf bestehende
BaulanderschlieBungen bzw. Baugenehmigungen bezieht und somit
jeglichen Hoffnungs- bzw. Zukunftswert ausschlief3t, den der Markt fur die
faktische Moglichkeit, neue Genehmigungen erhalten zu kénnen, bezahlen
konnte. Wahrend sich die meisten Debatten auf das Thema der
gegenwartig zugelassenen Nutzung konzentrieren, sind die gleichen
gesetzlichen Beschréankungen anwendbar, wenn eine Immobilie vermietet
ist, der Markt jedoch der Auffassung sein kann, dass eine mdgliche
Neuvermietung in der Zukunft bzw. eine neue Nutzung einen potenziellen
Hoffnungswert anbieten, der durch die Beschrankungen hinsichtlich der
Voraussetzungen fur die hdchste und beste Nutzung ausgeschlossen wird.
physisch mdglich — auch hier handelt es sich augenscheinlich um die
Bewertung der baulichen Gegebenheiten einer Immobilie zum
Bewertungsstichtag ~ ohne  Berlicksichtigung  einer ~ mdglichen
Weiterentwicklung  (z.  B. durch neue StralBen oder ein
Hochwasserbekampfungsprogamm), die unter Umstanden gegeben sein
kann und an sich Maéglichkeiten eroffnet, fir die manche Bieter wegen ihres
zusatzlichen Wertes mehr bezahlen warden.

Die Nutzung muss sich auf Fakten stiitzen.

Die Nutzung muss wirtschaftlich durchfiihrbar sein.

Eine Nutzung, die zum héchsten Wert fiir die Immobilie fiihrt.



Dieser letzte Punkt wird manchmal im Hinblick auf eine Nutzung diskutiert, die den
hochsten Nettoertrag erzielt, da die Vorteile eines hoheren Wertes oftmals durch
hohere Kosten wieder wegfallen, eine geringwertigere Nutzung daher zu einem
héheren Kaufpreisangebot fiihren kann.

5.3.11 Diese Nutzung wird von den besonderen Merkmalen einer entsprechenden
Immobilie abhéngen und sich daher andern, wenn die Immobilie mit anderen zum
Zwecke der Bewertung zusammengefasst wird. Wendet ein Gutachter die
Annahme der hdchsten und besten Nutzung in der Praxis an, erhalt man mit dieser
Nutzung einen Anhaltspunkt dafiir, welche Objekte den besten vergleichbaren
Nachweis fur seine Bewertung bieten und die Wahl der Bewertungsmethode
beeinflussen kénnten.

5.3.12 Sofern er keine anderweitigen Anweisungen hat, ist es die Aufgabe eines
Gutachters, den Marktwert von Grundstiick bzw. Gebaude in Ubereinstimmung mit
einer vollstdndigen Prifung des Marktwertes nach EVS 1 zu bestimmen. Ein
hypothetischer Verk&ufer wird fir seine Immobilie nicht weniger akzeptieren und ein
hypothetischer Kaufer wird nicht mehr anbieten, als er fir eine gleichwertige
Immobilie mit fur ihn &hnlicher Niitzlichkeit zahlen wiirde. Da jeder einzelne Punkt
aus der Definition der hochsten und besten Nutzung (mit Ausnahme des Nachweises
von Fakten) der Definition des Marktwertes Beschrankungen auferlegt, wird die
angenommene héchste und beste Nutzung nicht notwendigerweise die gleiche wie
beim Marktwert sein, obgleich sie héher als der Wert der derzeitigen Nutzung, fur die
keine alternative Nutzung in Betracht gezogen werden konnte, sein kann. Der
offensichtlichste Unterschied lieg im Ausschluss von mdglichen Genehmigungen
bzw. anderen zukinftigen Chancen, fur die der Markt einen Zukunftswert ansetzen
und damit die Aussichten, Risiken und Kosten einer solchen zukinftigen Chance
beurteilen wirde.

5.3.13 Unterliegt eine VerduBerung besonderen Bedingungen, wird ein Angebot
nach den Regelungen zur staatlichen Beihilfe nur dann als ,bedingungsfrei®
angesehen, wenn alle potenziellen Kaufer diese Verpflichtung einhalten miissen und
dazu auchimstande wéren, unbeschadetdessen, obsie einUnternehmen fiihren oder
nicht und ungeachtet des Gegenstands dieses Geschaftes.

5.3.14 Die Regelungen zur staatlichen Beihilfe aus 1997 fir ein bedingungsfreies
Angebot lauten wie folgt:

»...wennesjedem Kéaufer, unbeschadetdessen, ob erein Geschéftfiihrtoder
nicht, beziehungsweise ungeachtet des Gegenstands des Geschaftes,
prinzipiell freisteht, das Grundstiick und die Gebaude zu erwerben und fir
seine eigenen Zwecke zu nutzen, wobei Einschrankungen zur Vermeidung
offentlichen Argernisses, aus Umweltschutzgriinden oder zur Vermeidung
von rein spekulativen Angeboten auferlegt werden konnen.
Einschrdnkungen ~ zum  Zwecke der  Stadtentwicklung  oder



Regionalplanung, die dem Eigentimer nach nationalem Recht in der
Nutzung des Grundstiickes oder der Gebaude auferlegt sind, haben keine
Auswirkung auf die bedingungsfreie Eigenschatft eines Angebots."

Mitteilung zur staatlichen Beihilfe Il, Ziffer 1. (b)

5.4 Die Transaktion

5.4.1 ... verkauft werden konnte ...“ — Hier handelt es sich um einen
geschatzten Betrag, nicht jedoch um einen vorherbestimmten bzw. den
tatsachlichen Verkaufspreis. Es ist dies jener Preis, zu welchem der Markt einen
Geschaftsvorgang zum jeweiligen Bewertungsstichtag erwartet und auf den alle
anderen Elemente der Definition des Marktwertes zutreffen.

5.4.2 In Bezug auf die Marktmiete handelt es sich wiederum um einen
geschatzten Betrag, nicht jedoch eine vorherbestimmte bzw. tatsachliche Miete. Es
ist dies die Miete, zu welcher der Markt eine Vermietung zum jeweiligen
Bewertungsstichtag erwartet und auf die alle anderen Elemente der Definition der
Marktmiete zutreffen. Es wird per se davon ausgegangen, dass die tatsachliche
Miete anders ware, wenn Kapitalkosten wie z. B. ein Aufschlag fiir den Abschluss
eines Mietvertrages beriicksichtigt werden miisste.

5.4.3 Die Verwendung des Wortes ,konnte“ driickt diese Bedeutung einer
vernuinftigen Erwartung aus. Der Gutachter darf keine unrealistischen Annahmen
hinsichtlich der Marktbedingungen treffen oder einen unangemessen hohen
Marktwert annehmen.

5.4.4 Nach der Definition, die in den Regelungen zu staatlichen Beihilfen
Anwendung findet, wird jener Preis erwartet, zu dem Grundstiick und Geb&ude ,in
einem privaten Vertrag verkauft werden konnten“. Die Verwendung des Wortes
.konnte“ zeigt die hypothetische Natur der Transaktion auf. Dabei soll nicht vom
bestmdglichen Preis, der vorstellbar wéare, ausgegangen werden, sondern von dem
Preis, der nach angemessenen Erwartungen erzielt werden wiirde.

5.4.5 Der hypothetische Verkauf ist hier auf einen ,Privatvertrag“ zu beziehen, eben-
so wie der Verhandlungsgegenstand.

5.4.6 Bei der Betrachtung der Marktmiete fir eine Immobilie wird diese
Ublicherweise auf der Grundlage bewertet, das keine der Parteien einen Aufschlag
fir den Mietvertrag zahlt, so dass es sich schlicht um die Festlegung des Mietwertes
handelt. Wo nach den Mal3gaben des Mietvertrages ein Zu- bzw. Abschlag erwartet
wird, sollte dies zur Vermeidung von Unklarheiten deutlich dargelegt werden.

5.5 Bewertungsstichtag

5.5.1 ,... am Bewertungsstichtag ...“ — Dies erfordert, dass der geschatzte



Marktwert bzw. die Marktmiete zeitspezifisch auf einen gegebenen Zeitpunkt
bezogen ist; ein Wert ist ein Urteil zu einem bestimmten Zeitpunkt. Dies ist
normalerweise jener Zeitpunkt, an dem der hypothetische Verkauf stattfinden sollte
und er ist deshalb normalerweise nicht identisch mit dem Datum, an dem die
Bewertung tatsachlich erstellt wird. Da Markte und Marktbedingungen veranderlich
sein kénnen, kannder geschatzte Wert zu einem anderen Zeitpunkt unrichtig oder
unangemessen sein. Der geschatzte Betrag wird also den tatsachlichen
Marktzustand und die Situation zum verlangten Bewertungsstichtag widerspiegeln,
und nicht den Preis zu einem vergangenen oder zukiinftigen Zeitpunkt. Der
Bewertungsstichtag und das Datum des Gutachtens kénnen unterschiedlich sein,
aber letzteres kann nie vor dem ersteren liegen. Die Definition geht auch von einer
gleichzeitigen Verbindlichkeit der Vertragsbedingungen und Vollzug des Vertrages
ohne jegliche Preisénderung aus, was jedoch in einer auf dem Marktwert basierenden
Transaktion zu Bewertungsstichtag vorkommen konnte.

5.5.2  DerMarktwertist(in diesem Zusammenhang) ausdricklich keine Bewertung
des Wertes Uber einen langeren Zeitraum hinweg, sondern bezieht sich nur auf die
Zeit der hypothetischen Transaktion.

5.5.3 Die Ausdricke ,Bewertungsstichtag® (und auch ,Datum der Bewertung®)
beziehen sich auf jenes Datum, zu welchem der Wert ermittelt und festgelegt wird
(und fur welchen das den Wert belegbare Material maf3geblich ist); nicht jedoch auf
den ublicherweise spéateren Zeitpunkt, zu dem die Bewertung verfasst und
gemeinsam mit dem dann fiir den Kunden gefertigten Bericht geprift wird. Die
Fertigstellung des Gutachtens liegt nie vor dem Bewertungsstichtag, da sonst
Umstande bertcksichtigt wiirden, die nicht eingetreten sind, modglicherweise nicht
eintreten werden und fir welche wichtiges Belegmaterial noch nicht vorhanden ist.
Der Bericht muss sowohl den Bewertungsstichtag als auch das Datum, an dem der
Bericht erstellt wurde, als Vermerk enthalten.

5.5.4 Der Bewertungsstichtag kann nie nach dem Datum des Wertgutachtens
liegen. Durch die Vorschrift, dass die hypothetische, bindende Vereinbarung der
Vertragsbedingungen fiir den Geschaftsvorgang am Bewertungsstichtag erfolgt,
wird sichergestellt, dass die Bewertung in Kenntnis der von den Parteien zu dem
betreffenden Zeitpunkt erwarteten Wertfaktoren erfolgt. Nationale Regelungen
konnten jedoch unter bestimmten Umstdnden vorschreiben, dass der
Bewertungsstichtag auf einen spateren Bezugszeitpunkt zum Zwecke der
Beurteilung von Qualitdt und Zustand einer Immobilie gelegt wird (z. B. bei
gesetzlich vorgesehenen Ausgleichszahlungen bei Enteignungen).

5.6 Die Parteien — hypothetisch, vertragswillig und im Wettbewerb
5.6.1 ... zwischen einem kaufbereiten Kaufer ...“— Dieser Ausdruck bezieht sich

auf einen hypothetischen Kéauferund nichtaufeinentatsachlichen—alsojenerPerson,
die den Wunsch hat, zu kaufen, jedoch nicht dazu gezwungen ist. Es wird weiter



davon ausgegangen, dass diese Person weder Ubereifrig noch bereit ist, zu jedem
Preis zu kaufen.

5.6.2 Auf die Marktmiete sind die gleichen Bestimmungen anwendbar unter
Annahme eines hypothetischen Mieters, der bereit ist zu mieten, jedoch nicht zu
jedem Preis.

5.6.3 Dieser kaufbereite Kaufer bzw. mogliche Mieter wiirde die Transaktion
unter Beriicksichtigung der Realitdten des aktuellen Marktes und an aktuellen
Markterwartungen ausrichten, nicht jedoch an den Gegebenheiten eines
imaginéren, hypothetischen Marktes, die weder darstellbar noch vorhersehbar sind.
Diese Person wiirde keinen héheren Preis zahlen, als jenen, den der Markt vonihm
verlangt. Dergegenwartige Immobilieneigentimer (bzw. ggf. der Mieter) gehtrtzum
Personenkreis der Marktteilnehmer, also zu jenen Personen, die den Markt bilden.

5.6.4 IngleicherWeise kannmanvoneinem Kaufer mit Kaufabsicht nichterwarten,
dass er zbgerlich oder unwillig ist. Er handelt wie im praktischen Geschéftsleben.

5.6.5 Die Regelungen zur staatlichen Beihilfe beziehen sich auf einen K&ufer, der
mit dem Verk&aufer im gewodhnlichen Geschéftsverkehr steht, ohne mit diesem
verbunden oder abhéngig von ihm zu sein.

5.6.6 ,... und einem verkaufsbereiten Verkaufer ...“ — Diese Bezeichnung
bezieht sich ebenfalls auf einen hypothetischen Verkaufer, nicht jedoch auf den
tatsachlichen Eigentimer; es wird angenommen, dass er weder ubereifrig ist, noch
unter Zwang steht, und daher bereit ist, zu jedem Preis zu verkaufen, oder dass er
auf einer auf dem aktuellen Markt unangemessen hohen Preisvorstellung besteht.
Der verkaufsbereite Verkdufer hat den Wunsch, die Immobilie zu
Marktbedingungen zum hdéchstmdglichen Preis, der am freien Markt nach
angemessenen Verkaufsbemihungen zu erzielen ist, wie auch immer dieser Preis
aussehen mag, zu verauflern. Die faktischen Umstdnde des tatsachlichen
Eigentiimers sind nicht Teil dieser Uberlegungen, da es sich bei dem
.verkaufsbereiten Verkaufer’ um einen hypothetischen Eigentiimer handelt. Die
Immobilie wird auf dem Markt angeboten.

5.6.7 Auch fur die Marktmiete handelt es sich um einen hypothetischen
Vermieter, nicht den tatséchlichen Eigentiimer. Er mdchte vermieten, ist jedoch
weder zur Vermietung noch zur Annahme eines Preises gezwungen, der im
aktuellen Markt als nicht angemessen angesehen wird.

5.6.8 Demgemal sind, wiewohl das Bewertungsobjekt sowie in derrealen Welt zu
bewerten ist, der imaginare Kaufer und Verkaufer (bzw. Mieter und Vermieter)
hypothetische Parteien, obgleich sie zu aktuellen Marktbedingungen agieren. Das
Kriterium, dass beide zur Transaktion bereit sind, schafft das Spannungsverhaltnis,
in dem der Marktwert (bzw. Marktmiete) ermittelt werden kann.



5.6.9 Auf diese Weise ist der Marktwert unabhéngig und unbeeinflusst von den
Zielsetzungen des Auftraggebers des Gutachtens.

5.6.10 ,... Transaktionen im gewdhnlichen Geschéaftsverkehr ...“ — Dies ist eine
Transaktion zwischen Parteien, die in keinem besonderen oder speziellen Verhéltnis
zueinander stehen (z. B. Mutter- und Tochterfirma, Mieter und Vermieter bzw.
Familienmitglieder), wodurch sich ein uniibliches Preisniveau ergeben kénnte oder der
Preis aufgrund eines speziellen Wertelementes in die Hohe getrieben werden kénnte.
Ein Geschéftsabschluss auf Basis des Marktwertes und der Marktmiete istals einer
zwischen nicht verbundenen, unabhangig voneinander agierenden Parteien
anzusehen.

5.7 Vermarktung

5.7.1 ,...nach angemessener Vermarktung ...“— Die Immobilie wére auf die am
besten geeignete Weise auf dem Markt zu offerieren, um eine Verduf3erung zum
bestmdglichen Preis gemaR Marktwertdefinition zu erreichen. Die Dauer des
Vermarktungszeitraumes wére je nach Marktbedingungen unterschiedlich anzusetzen,
muss jedoch ausreichend sein, um eine angemessene Anzahl von potenziellen
Kéaufern auf die Immobilie aufmerksam zu machen. Der Vermarktungszeitraum liegt
vor dem Bewertungsstichtag.

5.7.2 Ist fir eine Immobilie eine Marktmiete zu ermitteln, wird wiederum
angenommen, dass sie in angemessener Weise auf dem Markt angeboten wird, um
ihre Verwertung zur nach verniunftigen Gesichtspunkten bestmdglichen Miete in
Ubereinstimmung mit der Definiton der Marktmiete zu erméglichen. Die
Vermarktungsdauer kann je nach Marktbedingungen schwanken, muss aber
ausreichend sein, damit die Immobilie einer ausreichenden Anzahl eventueller
Mieter bekannt wird.

5.7.3 In Anwendung der EU-Vorschriften zur staatlichen Beihilfe ist die Immobilie
dann hinreichend vermarktet, wenn diese:

»-.. Uber einen langeren Zeitraum (zwei Monate und mehr) mehrfach in der
nationalen Presse, Immobilienanzeigern oder sonstigen geeigneten
Veroffentlichungen und durch Makler, die fur eine grofRe Anzahl
potenzieller Kaufer tatig sind, bekannt gemacht wurde und so allen
potenziellen Kaufern zur Kenntnis gelangen konnte.*

Mitteilung zur staatlichen Beihilfe, Abschnitt Il, Ziffer 1. (a), 1. Absatz

Da mit den Regelungen der EU und des EWR beabsichtigt ist, Transaktionen zum
Marktwert sicherzustellen, ist auch darauf Bedacht zu nehmen, dass die Immobilie
entsprechend zu bewerben ist, wenn der Verkauf flr internationale Bieter von
Interesse seinkdnnte und



»,ein solches Angebot sollte von Vermittlern bekannt gemacht werden, die
Kunden europaweit oder international ansprechen.”
Mitteilung zur staatlichen Beihilfe, Abschnitt Il, Ziffer 1. (a), 2. Absatz

5.7.4 DieseRegelungen zur staatlichen Beihilfe sind sehrkonkretin der Erwartung,
dass die Verkaufsbedingungen eine ,ordnungsgeméfe VerdulSerung“ ermoglichen
—also keine ungebuhrliche Eile auferlegt ist, die eine ordnungsgeméfie Prifung des
Marktes einschréanken kdnnte oder den Eigentlimer zu einem uberstirzten Verkauf
notigen konnte. Die Regeln beziehen sich auf eine fiir die Verkaufsverhandlungen
,ubliche Zeitspanne®, die jeweils aufgrund der ,Merkmale der Immobilie* zu
beurteilen ist.

5.7.5 DieseFaktorensollten,indemsie die Anzahl méglicher Bieterausloten, diean
den hypothetischen Kaufer gestellten Erwartungen hervorbringen (jeweils nach
Mal3gabe der Marktbedingungen, die jedenfalls den Rahmen flir den Marktwert
darstellen).

5.8 Uberlegungen zu den Parteien

5.8.1 ,...wobeijede Partei mit Sachkenntnis handelt ...“—Diese Formulierung
geht von der Annahme aus, dass sowohl der kaufwillige Ké&ufer wie der
verkaufswillige Verkaufer hinreichend tber die Art und Eigenschaft der Immobilie,
Uber deren tatsachliche sowie potenzielle Nutzungsmaglichkeiten, sowie Uber die
Marktsituation zum Bewertungsstichtag informiert sind. Die gleiche Annahme gilt
sinngemaf fiir den vermietungsbereiten Vermieter und den mietbereiten Mieter bei der
Marktmiete.

5.8.2 Aufdiese Weise treffen die Parteien die fir dieses Datum verniinftigerweise
zu erwartenden Einschétzungen. Inshesondere der hypothetische K&ufer kann hierfur
besser informiert sein als einige oder alle realen Bieter. Dabei geht es nicht nur um die
Kenntnis der Immobilie selbst, sondern auch um die jeweilige Marktkenntnis und
nachweisliches Belegmaterial (unter Einschluss von mdglicherweise vorhandenen
Vergleichswerten), auf dem die Werteinschétzung der Immobilie beruht.

5.8.3 ,...mitUmsicht...“—~EswirdvonjederParteiangenommen, dassdieseim
eigenen Interesse mit jenem Wissen und mit jener Umsicht handelt, um den besten
Preisfurdie jeweilige Verhandlungspositionim Zuge der Transaktion zu erreichen. Die
Umsicht bemisst sich nach der Marktsituation zum Bewertungsstichtag, nicht jedoch
nachdembesserenWissenimNachhinein, zueinemspateren Zeitpunkt. Esistausder
Sicht des Verkaufers nicht notwendigerweise unklug, eine Immobilie bei fallenden
Marktpreisen, die unter dem Preisniveau vorheriger Perioden liegen, zu verkaufen. In
solchen Fallen wird der umsichtige Kéaufer oder Verkaufer nach den zum jeweiligen
Zeitpunkt besten Marktinformationen handeln, ebenso wie bei anderen Kauf- und
Verkaufssituationen in Mérkten mit verénderlichen Preisen.



5.8.4 ,...ohneZwang...“—Dies begriindet, dass jede Partei willens und bereit
ist, das Geschéaft abzuschlieBen, ohne jedoch dazu gezwungen oder
ungerechtfertigt gendtigt zu sein. Beide Parteien schlieBen das Geschéaft in freiem
Willen ab.

5.9 Annahmen

5.9.1 Der Bewertungsauftrag kann es erforderlich machen, dass der Gutachter
eine Annahme trifft, wie beispielsweise beziglich der fur die Vermarktung zur
Verfiigung stehenden Zeit im Rahmen einer Bewertung fiir eine
Zwangsversteigerung (siehe 5.10.4 unten). Der Gutachter muss dann unter
Umstanden von bestimmten Annahmen ausgehen, um die Bewertung letztendlich
abschlieRen zu kénnen, oft auch bei Fehlen bestimmter Informationen. Solche
Annahmen sollten generell ausdricklich hervorgehoben werden.

5.9.2 Ein Gutachter trifft eine Annahme, wenn er von einem Umstand ausgeht
(oder angewiesen wird, von etwas auszugehen), denn er nicht kennt, nicht kennen
kann bzw. nicht sinnvoll belegen kann.

5.9.3 Ein Gutachter muss Besichtigungen und Prifungen im notwendigen Um-
fang vornehmen, um eine professionelle Bewertung fiir den beauftragten Zweck
erstellen zu konnen. Ist die gelieferte bzw. zur Verfigung stehende Information
begrenzt oder eingeschréankt, muss der Gutachter unter Umstanden von Annahmen
ausgehen, damit er eine Werteinschatzung bei Fehlen einer vollstandigen
Datenlage bzw. fehlenden Wissens erstellen kann. Bei solchen Annahmen kann es
sich um Fakten, Bedingungen bzw. Situationen handeln, die einen Einfluss auf die
Bewertung haben und mit groRter Wahrscheinlichkeit als korrekt erachtet werden,
da voll- standige Informationen fehlen. Bei Umstdnden wie beispielsweise
Rechtstiteln oder Asbest, die ein Gutachter nicht immer unabhéngig tberprifen
kann, kann eine Annahme mit der Empfehlung einhergehen, dass der Auftraggeber
die tatséachlichen Verhaltnisse durch entsprechend qualifizierte Stellen klaren lIasst.
Stellt sich eine Annahme im Nachhinein als inkorrekt heraus, muss der Gutachter
die berichteten Zahlen eventuell Gberpriifen und andern, und im Gutachten muss
darauf hingewiesen werden, dass solches méglich ist.

5.9.4 Die folgende Liste dient lediglich der Veranschaulichung ohne Anspruch
auf Vollstéandigkeit und fuhrt die Umstande auf, fir die Annahmen zur Erzielung
einer Werteinschéatzung getroffen wurden:

e Ein detaillierter Bericht Uber Rechtstitel, in dem alle Belastungen,
Einschrankungen bzw. Verbindlichkeiten aufgefihrt werden, die einen
Einfluss auf den Wert einer Immobilie haben kénnen, die jedoch nicht zur
Prufung zur Verfligung stehen. In einem solchen Fall muss der Gutachter
von derjenigen angenommenen Situation ausgehen, die er fiir am
wahrscheinlichsten hélt, und er muss ausfihren, dass er keine



Verantwortung bzw. Haftung fur die tatsachliche Auslegung der Rechtstitel
ubernimmt.

Der Umfang einer Besichtigung ist im Bericht deutlich zu umrei3en und
sollte im Einklang mit dem Bewertungsauftrag und der Immobilienart
stehen. Unter Umsténden ist die Annahme notwendig, dass obwohl
offensichtliche Mangel zur Kenntnis genommen wurden, andere Mangel
existieren konnen, die eine detailliertere Betrachtung oder die
Beauftragung von entsprechend Fachkundigen erfordern wirden. Dem
kann der Hinweis folgen, dass die aufgefiihrte Werteinschatzung auf dem
berichteten Zustand beruht und dass alle existierenden zuséatzlichen
Méngel u. U. eine Anderung der Zahlen erforderlich machen kénnen.
Annahmen kdénnen hinsichtlich notwendiger gesetzlicher Genehmigungen
fur die aktuellen Geb&ude und ihre Nutzung erforderlich sein, wobei man
auch auf die von offentlichen Kdrperschaften verfolgte Politik bzw. deren
Vorhaben, die sowohl eine positive als auch eine negative Auswirkung auf
den Wert haben kénnten, Bezug nehmen sollte.

Es ist zu bedenken, ob der Gutachter ausreichend kompetent ist, um
potenzielle  Kontaminationsrisiken bzw. das Vorhandensein von
Schadstoffen entsprechend zu erfassen. Es kann notwendig sein, bei der
Einschatzung des Werts die Annahme zu treffen, dass solche Risiken
entweder nicht bestehen, oder dass der Gutachter sich auf Informationen
verlasst, die von fachlich spezialisierten Beratern verfasst wurden.

Der Gutachter wird in manchen Fallen von der Annahme ausgehen
missen, dass das offentliche Versorgungsnetz betriebsbereit und
ausreichend fur die angestrebte Nutzung ist.

Es kann notwendig sein, eine Annahme darliber zu treffen, ob eine
Immobilie Hochwasser ausgesetzt war oder sein wird bzw. ob es andere
Umwelteinflusse gibt, die auf die Werteinschatzung Einfluss nehmen.
Handelt es sich um eine vermietete Immobilie, die als solche zu bewerten
ist, kann die Annahme notwendig sein, dass ins Einzelne gehende
Nachforschungen zur finanziellen Situation der Mieter keine Ergebnisse zu
Tage fordern wiirden, die die Bewertung beeinflussen konnten.

Der Gutachter muss eventuell von der Annahme ausgehen, dass es keine
Planungen oder Autobahnvorhaben gibt, die zur Austbung von
gesetzlichen Befugnissen fihren kénnen oder die Immobilie in anderer
Weise direkt betreffen.



e Der Gutachter muss eventuell die Annahme treffen, dass Teile der
Betriebsanlagen und Ausstattung, die Ublicherweise Bestandteil der
Versorgunginstallationen eines Gebaudes sind, bei Verkauf der Immobilie
in anderes Eigentum Ubergehen wirden.

¢ Die erforderlichen Annahmen bei einer Bewertung ohne Besichtigung sind
im EVS 4 unter Punkt 6.4 aufgefihrt.

5.10 Spezielle Annahmen, einschlieR3lich alternativer Nutzwert und
Zwangsverkaufswert

5.10.1 Im Unterschied zu einer Annahme, die der Gutachter zwecks Ausiibung
seiner Funktion treffen muss, kann er eine besondere Annahme, normalerweise
nach Anweisung treffen und von einer Gegebenheit oder Umstanden ausgehen, die
sich von denjenigen unterscheiden, die zum Bewertungsstichtag verifizierbar sind.
Das Ergebnis ist ein Marktwert unter dieser besonderen Voraussetzung.

5.10.2 Annahmen kdénnen oft der Fall sein, um einen Auftraggeber Uber die
Auswirkungen durch geanderte Umsténde auf die Bewertung zu informieren. Ein
Beispiel dafir ist, wenn ein Gutachter angewiesen wurde beziglich des Wertes
einer Immobilie von besonderen Annahmen auszugehen:
e Leerstand trotz Vermietung
e Bewertung anhand einer noch einzuholenden Planungsgenehmigung fiir
eine bestimmte Nutzung

5.10.3 Zwei besondere Beispiele sind unten aufgefiihrt:
e alternativer Nutzwert (unter Punkt 5.10.6)
e  Zwangsverkaufswert (unter Punkt 5.10.7)

5.10.4 Von Gesetz wegen konnen besondere Annahmen erforderlich werden,
beispielsweise bei Bewertungen fiir bestimmte Steuerarten oder zum Zwecke von
Zwangsverkaufen.

5.10.5 Wird von besonderen Annahmen ausgegangen, sind sie in den
Auftragsbedingungen und im Gutachten aufzufiihren (siehe auch EVS 4 unter Punkt
5.8).

5.10.6 Alternativer Nutzwert

5.10.6.1 Definition — Dies ist der Marktwert einer Immobilie ohne Annahme einer
Weiterfihrung der gegenwartigen Nutzung.



5.10.6.2 Erlauterung — Wahrend der Marktwert den bestmdglichen erzielbaren Wert
einer Immobilie darstellt — unabhéngig von der Nutzung —, kann es bei einigen
Bewertungen erforderlich sein, dass nur die gegenwartige Nutzung anzunehmen ist, wie
beispielsweise dann, wenn ein Unternehmen als fortzufiihrender Betrieb bewertet wird.
Wenn es von Belang ist, alternative Nutzungen der Liegenschalft zu beriicksichtigen,
die moglicherweise keine Weiterflihrung des aktuellen Geschéfts nach sich ziehen,
ware dies der alternative Nutzwert der Immobilie, also ein Marktwert. Dieser Wert
wirde die Kosten einer Betriebsstilllegung nicht beinhalten.

5.10.6.3 Diese Grundlage kannauchvon Bedeutung sein, wenn eine Wertermittlung
nach Sachwertverfahren durchgefiihrt wird, denn es kann sein, dass der Kunde einen
Anhaltspunkt fur den Wert einer besonderen Immobilie fir andere Nutzungen haben
mochte.

5.10.7 Zwangsverkaufswert

5.10.7.1 Definition — Darunter versteht sich jener Preis, der fur eine Immobilie zu
erzielen ware, wenn sich der Verkaufer — aus welchem Grund auch immer — in einer
Zwangslage befindet, die die VerduRBerung der Immobilie bedingt, wobei Umsténde
vorliegen, die nicht im Einklang mit der Definition des Marktwertes liegen.

5.10.7.2 Erlauterung — Der Zwangsverkaufswert ist keine Bewertungsgrundlage,
sondern ein Beispiel fir einen Marktwert unter einer besonderen Annahme in Bezug auf
die Bedingungen fir die Vermarktung. Eine Bewertung des Zwangsverkaufswertes kann
dann notwendig werden, wenn der Verk&ufer unter dem Zwang steht, zu verkaufen, er
unter allen Umstanden verkaufen will oder ihm aufgrund anderer Umstande eine
festgesetzte Frist auferlegt wird. Dieser Fall kdnnte dann eintreten, wenn der
Verkaufszeitraum zu kurz ist, um eine ordnungsgemaRe Vermarktung zu ermdglichen,
um sicherzugehen, dass das beste Angebot erhalten wurde. Oder anders gesagt — es
kann sein, dass potenzielle Kaufer erkennen, dass der Verkaufer unter Druck steht und
sie dementsprechend ihre Angebote verringern. Die Art dieser spezifischen
Einschrankungen bestimmt die Situation, in welcher die hypothetische Ubertragung
stattfindet — ohne Existenz dieser Einschrankungen wére es einfach der Marktwert.

5.10.7.3 Weiter besondere Umsténde wurden auf manchen Markten vorgefunden, wo
Immobilien aufgrund der wirtschaftlichen Umstdnde nach 2008 wieder in Besitz
genommen wurden. Die Kreditnehmer, nunmehr wieder in Besitz der Immobilie, wollen
die Immobilie entweder ziigig verwerten bzw. sind auch ggf. dazu gezwungen. Wurde
eine solche Immobilie vom vorherigen Besitzer in gutem Zustand gerdumt, missen nicht
unbedingt weitere Faktoren berticksichtigt werden. Wo jedoch der Zustand zu wiinschen
Ubrig lasst, eventuell sogar ohne die meisten Einbauten und Zubehdr, wird das bei
Besichtigung offensichtlich und fur die Bewertung potentiell relevant sein. In jedem Fall
muss der Gutachter den Marktwert fir die Immobilie unter Umsténden unter besonderen



Annahmen fiir den Vermarktungszeitraum einschatzen.

5.10.7.4 Es kann Falle geben, wo der Vorbesitzer die Inbesitznahme anfechtet. Ist der
Kreditnehmer jedoch in Besitz, hat der Gutachter unter Umstanden keine Kenntnis von
einer Streitigkeit und kann das Ergebnis keinesfalls beurteilen. Die Werteinschatzung
kann dann unter der Annahme erfolgen, dass der Kreditnehmer rechtmaRig in Besitz der
Immobilie ist.

5.10.7.5 Der Zwangsverkaufswert ist keine Bewertungsgrundlage. Sobald alle
malgeblichen Einschréankungen ermittelt wurden, kann er als eine Beurteilung des
Marktwertes unter der speziellen Voraussetzung eines zwar bekannten, jedoch
eingeschrankten Vermarktungszeitraumes angesehen werden. Der Gutachter sollte
daher eine Bewertung nicht auf Grundlage des Zwangsverkaufswertes sondern auf
Grundlage des Marktwertes unter Angabe der spezifischen besonderen
Voraussetzungen, die im jeweiligen Fall vorliegen, durchfuhren.

5.10.7.6 Der Gutachter muss von dem vorhandenen Zeitrahmen und samtlichen
relevanten Einschréankungen des Verkaufers Kenntnis haben und diese anfiihren. Da
ein derartiger Wert eben diese sehr spezifischen Umstédnde beziglich der
auferlegten Annahme widerspiegelt, miissen diese in den Auftragsbedingungen
und im Gutachten selbst aufgefiihrt werden. Im Ergebnis ergibt sich nicht ein
Marktwert, da es keinen hypothetischen, verkaufswilligen Verkaufer, sondern einen
tatsachlich existenten Verkaufer gibt, der unter diesen Einschrankungen agiert.

5.11 Sonstiges

5.11.1 Dokumentation — Wahrend der Marktwert und die Marktmiete unabhéngig
von einschlagiger Dokumentation besteht, soll eine professionelle Bewertung
gemal diesem Standard fur den Auftraggeber und jegliche andere Person, die sich
aus guten Griinden darauf verlassen oder diese einschatzen wollen,
ordnungsgeman und schriftlich auf eine nachvollziehbare und klare Weise geman
EVS4 dargestellt sein.

5.11.2 Die Definition des Marktwertes (bzw. ggf. der Marktmiete) sollte sowohl im
Wortlaut der Auftragsvereinbarung als auch dem Gutachten selbst angefiihrt sein.

5.11.3 Transaktionskosten und Steuern — Der Marktwert definiert sich als der
geschéatzte Wert einer Immobilie, wobei dies nicht mit dem Kauf oder Verkauf
verbundene Nebenkosten und Steuern einschlief3t. Der Marktwert spiegelt alle jene
Faktoren wider, die eine Auswirkung auf die Marktteilnehmer haben und daher auch
jenen Einfluss, den die Transaktionskosten und Steuern haben kénnen. Jedoch
missen diese Betrdge, falls sie bertcksichtigt werden missen, als Summe
zusatzlich neben dem Marktwert ausgewiesen werden. Diese Faktoren kdnnen
wertbeeinflussend sein, sind aber nicht Teil des eigentlichen Wertes.



5.11.4 Insbesondere ist der Marktwert als Wert vor jeglichen Steuern anzusehen,
die bei einer tatsachlichen Transaktion des Bewertungsobjektes anfallen kénnen.
Transaktionssteuern oder Mehrwertsteuer, die entweder einige oder alle
potenziellen Parteien betreffen koénnen, sind Teil eines umfassenderen
Rahmenwerks am Markt und beeinflussen so gemeinsam mit allen anderen
Faktoren den Wert, wobei jedoch die spezifische Steuer, die bei einem
Geschéftsabschluss anféllt, zuséatzlich zum Marktwert anzusehen ist und Uber
diesen hinausgeht.

5.11.5 Diese Sachlage kann sich auf Basis abweichender nationaler
Gesetzgebung speziell aus Griinden der Rechnungslegung veréandern. Unter
bestimmten Umstdnden nimmt auch die EU-Gesetzgebung einen anderen
Standpunkt ein. Artikel 49, Ziffer 5 der Richtlinie 91/674/EWG vom 19. Dezember
1991 uber den Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss von
Versicherungsunternehmen trifft folgende Feststellung:

»3ind zum Zeitpunkt der Bilanzaufstellung [...] Grundstiicke und Gebaude
verduBert worden oder besteht die Absicht, sie in nachster Zeit zu
verduRern, so ist der ermittelte Wert um die angefallenen oder geschétzten
Realisierungsaufwendungen zu vermindern.*

5.11.6 In solchen Fallen steht es dem Gutachter frei, den Marktwert sowohl| vor
als auch nach den Verauf3erungskosten darzustellen. Jedenfalls sollte er in einem
derartigen Fall klar herausstellen, ob diese Kosten abgezogen wurden und so dies
der Fall ist, anfihren, wie hoch der Betrag ist, der pro Kostenposition abgezogen
wurde.
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EUROPAISCHER BEWERTUNGSSTANDARD 2

Der Gutachter sollte vor Verwendung jeglicher Wertansatze, die nicht dem
Marktwertzugeordnetsind,denZweck der Bewertungfeststellen.

Mit Ausnahme von einzelfallbezogenen Vorgaben bzw. Vorschriften aus der
europdischen und nationalen Gesetzgebung, sollte der Gutachter
ausschlieBlich anerkannte Bewertungsgrundlagen verwenden, die im
Einklang mit dem Zweck der Bewertung stehen, und nach den Grundsatzen
der Transparenz, Konsistenz und Kohdrenz handeln.

Solche anderen Wertansatze sind moglicherweise gemaf den gesetzlichen
Anforderungen, den Gegebenheiten und den Anweisungen des
Auftraggebers anzuwenden, wenn die zu Grunde liegenden Annahmen
ungeeignet oder unrealistisch sind. Das Ergebnis wird dementsprechend
nichteinMarktwertsein.



1. Einleitung

Obwohl die Mehrzahl der professionellen Bewertungen auf Basis des Marktwertes zu
erstellen ist, gibt es Situationen, in denen unter Umstanden alternative Anséatze
erforderlich oder geeigneter sein kénnen. Es ist unabdingbar, dass sowohl die
Gutachter wie auch die Nutzer einer Bewertung klar die Unterscheidung zwischen
dem Marktwert und anderen Bewertungsgrundlagen sowie die Auswirkungen, die
die Unterschiede der beiden Konzepte in Bezug auf den vom Gutachter gewahlten
Ansatz fir die Bewertung und dem sich ergebenden Wert, der im Gutachten
aufgefihrt wird, nach sich ziehen kdnnen, verstehen.

2. Anwendungsbereich

Dieser Standard definiert, erklart und charakterisiert die vom Marktwert abweichenden
Wertansatze.

3. Wertansatz

3.1 Definition — Eine Aussage zu den grundséatzlichen Annahmen bei der
Einschatzung einer Bewertung fiir einen definierten Zweck.

3.2 Erlauterung

3.2.1 Die Wahl eines Wertansatzes als Aussage ist von anderen verwendeten
Methoden oder Techniken zur Implementierung von Grundlagen zu unterscheiden.
Im Gutachten sind die in der Bewertung verwendeten Fachausdriicke und Methoden
zu definieren.

3.2.2 Falls sich keine der Grundlagen aus den EVS 2016 zur Ubernahme eines
Auftrages als geeignet erweist, ist der verwendete Ansatz explizit anzufiihren und klar
und transparent zu definieren, wobei der Gutachter angehalten ist, den Grund fur das
Ab- weichen von der anerkannten Grundlage zu erklaren. Falls das
Bewertungsergebnis nicht einen Betrag wiedergibt, die einer Bewertung auf der
Grundlage des Marktwertes entspricht, ist dies anzufiihren. Alle getroffenen
Voraussetzungen und spezielle An- nahmen sindim Gutachten zu nennen.

4, Fair Value
4.1 Definition — Der Begriff des Fair Values wird in zwei bestimmten, jedoch

unterschiedlichen Zusammenhéangen verwendet, in denen er auch in
unterschiedlicher Weise Anwendung findet:



Allgemeine Definition — Der faire Wert kann im Allgemeinen als
Bewertungsgrundlage fiir Immobilien genutzt werden, wenn bestimmte,
bekannte Teilnehmer Interesse an einer tatséchlichen oder potenziellen
Transaktion haben, anstatt einen groReren Markt flir mogliche Bieter als
Voraussetzung zu unterstellen. Damit gelangt man oft zu einem anderen Wert
alsdem Marktwert einer Immobilie. Fur diesen Zweck wird der faire Wertwie
folgt definiert:

,Der Preis, der beim Verkauf einer Immobilie oder Ubertragung einer
Verbindlichkeit in einer ordnungsgeméRen Transaktion zwischen
bekannten und willigen Marktteiinehmern, die ihre Entscheidung in
Ubereinstimmung mit ihren jeweiligen Zielen treffen und in voller
Kenntnis aller relevanten Fakten handeln, erzieltwiirde."

Das gleiche Konzept kann auf die Bestimmung einer beizulegenden Zeitmiete
zwischen zwei bestimmten, bekannten Parteien angewandt werden. In diesem
Kontext wird die Zeitmiete wie folgt definiert.

,0ie Miete, der bei Vermietung einer Immobilie in einer
ordnungsgemalien Transaktion zwischen bekannten und willigen
Marktteilnehmern, die ihre Entscheidung in Ubereinstimmung mit ihren
jeweiligen Zielen treffen und in voller Kenntnis aller relevanten Fakten
handeln, erzieltwirde.*

Bei Ausweis einer Zeitmiete muss der Gutachter die Annahmen nennen,
von denen er in Bezug auf die Bedingungen des Mietvertrages
ausgegangen ist, da sie eine Auswirkung auf die Hohe der Miete haben
kdnnen.

In manchen Rechtssystemen kann der Ausdruck "Zeitmiete" eine andere
Bedeutung haben, die durch entsprechende Gesetze bzw. Verordnungen
festgelegt ist.

Zum Zwecke der Rechnungslegung — Der beizulegende Zeitwert wird
insbesondere als Begriff nach den Internationalen
Rechnungslegungsstandards IFRS ibernommen, fir den — wenn auch mit
etwas weniger detaillierten Annahmen als bei der vollen Definition des
Marktwertes — sich oft der gleiche Wert wie bei einer Marktwertermittlung
ergeben kann. Einzelheiten hierzu finden sich unter EVGN 1. Fir diesen
Zweck wird der beizulegende Zeitwert wie folgt definiert:

,0er Preis, den man in einer gewohnlichen Transaktion zwischen
willigen Marktteilnehmern am Bewertungsstichtag beim Verkauf eines
Vermdgenswertes erhalten wiirde oder bei Ubertragung einer Schuld zu



zahlen hatte.“ (International Accounting Standards Board (IASB),
International Financial Reporting Standards (IFRS) 13, Absatz 1).

Diese Definition wurde mit IFRS 13 ,Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert* eingefihrt und trat ab 1. Januar 2013 in Kraft.

Der Fair Value nichtfinanzieller Anlagewerte wie beispielsweise einer
Immobilie berlicksichtigt die Fahigkeit eines Marktteilnehmers, einen
wirtschaftlichen Vorteil durch die héchste und beste, also werthaltigste
Nutzung des Objekts, welche zum Bewertungsstichtag physisch méglich,
gesetzlich erlaubt und finanziell sinnvoll ist, zu erzielen. In diesem
nichtfinanziellen Zusammenhang wird sich der Fair Value wahrscheinlich
von einer Bewertung, die in Ubereinstimmung mit der Definition des
Marktwertes durchgefuhrt wurde, unterscheiden (siehe EVS 1 zum
Marktwert und EVGN 1, 6.6 mit Erwdgungen mdglicher Unterschiede
zwischen Markt- und Fair Value).

4.2 Erlauterung - Die allgemeine Definition des fairen Wertes

4.2.1 Der faire Wert im Sinne von obigem Punkt 4.1 ist der Betrag, der einen
fairen Preis darstellt, der zwischen zwei bekannten Parteien unter Beriicksichtigung
ihrer jeweiligen Interessen und den Vor- und Nachteilen fur den Kaufer durch den
Kauf der Immobilie zu zahlen ist. Dies kann zu einem anderen Wert fuhren, als er
sich durch die Ansatze zur Bestimmungen des Marktwertes ergibt, der ein Betrag
ist, der von einem unbekannten, hypothetischen Kaufer an einen hypothetischen
Verkaufer gezahlt wirde. In manchen Féllen kénnen die beiden spezifischen
Parteien Merkmale aufweisen, die in der Definiton des Marktwertes
ausgeschlossen waren (z. B. kann es sich bei dem vorgeschlagenen Geschéft um
eine Transaktion auRRerhalb des gewdhnlichen Geschéaftsverkehrs handeln).

4.2.2 Der faire Wert ist insbhesondere angemessen in Situationen wo aus gleich
welchem Grund vorstellbar ist, dass der tatsachliche Kaufer einen anderen Preis
als den Marktwert zahlen wirde. Beispiele hierfir sind u. a.:
e Der Mieter mit einem [Erbbau-]Pachtvertrag l6st das Eigentum aus.
o Der Eigentimer potentiellen Baulandes kauft das einzige Stiick Land, das
eine StralBe zu seinem Grundstiick erschlief3t etc.

4.2.3 Der faire Wert erlaubt daher die Beriicksichtigung des individuellen Wertes,
den eine Immobilie fur einen bestimmten Bieter haben kann. Dieser Umstand wird
im Konzept des Subjektiven Wertes in Abschnitt 5 unten weiter ausgefihrt.

4.3 Erlauterung - Der beizulegende Zeitwert zum Zwecke der
Rechnungslegung

43.1 In Bezug auf die Rechnungslegung nach dem Internationalen
Rechnungslegungsstandard IFRS13 (siehe EVGN 1) ist der beizulegende Zeitwert



die vorgeschriebene Bewertungsgrundlage gemaf Definition in Punkt 4.1 oben.
Obwohl sich seine Definition von der des Marktwertes unterscheidet und weniger
detaillierte Annahmen zum vorangegangenen Vermarktungszeitraum macht, lasst
sich der ausgewiesene Wert oft nicht vom Marktwert unterscheiden. Trotzdem kann
es Falle geben, insbesondere wenn es um kiinftiges Erschliefungspotential und
einen Zukunftswert geht, wo die beiden Werte nicht tbereinstimmen.

4.3.2 Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes wird im Einzelnen in EVGN
1 Bewertung zum Zwecke der Rechnungslegung dargelegt. Es ist darauf
hinzuweisen, dass es seit Verdffentlichung des IFRS 13 nunmehr deutlich ist, dass
der beizulegende Zeitwert eine Schatzung des Verkaufspreises (bzw.
"Exitpreises"), der erzielt werden kdnnte, darstellen soll. Der beizulegende Zeitwert
muss aus Sicht der Akteure am Markt eingeschatzt werden. Jeglicher besondere
Wert fur den derzeitigen Eigentimer muss missachtet werden, wenn erwartet
werden kann, dass die Marktakteure nicht fiir diesen zusétzlichen Wert bieten
wirden.

4.3.3 Der beizulegende Zeitwert wird im Allgemeinen gemaR der hdochsten und
besten Nutzung einer Immobilie bestimmt, d. h. die werthaltigste Nutzung der
Immobilie, die zum Bewertungsstichtag physisch méglich, gesetzlich erlaubt und
finanziell durchfihrbar ist.

5. Subjektiver Wert (Special Value)
5.1 Definitionen

5.1.1 Der Subjektive Wert wird definiert als eine Werteinschatzung, die die
Berlicksichtigung bestimmter Merkmale umfasst, welche fiir einen Speziellen
K&ufer einen besonderen Wert haben.

5.1.2 Ein Spezieller Kaufer ist ein K&aufer, der den Nutzen eines Objekts im
Vergleich mit anderen Marktteiinehmern optimieren kann und dessen
Wertbeimessung dem Subjektiven Wert entspricht.

5.2 Erlauterung

5.2.1 Wenn spezielle Eigenschaften oder Merkmale einer Immobilie fiir eine
Erwerbspartei einen Wert darstellen, der uber dem Marktwert liegt, lasst sich diese
Partei als ,spezieller Kaufer‘ beschreiben und jene Zahlen im Gutachten, die der
gesamten Wertbeimessung des K&ufers entsprechen, wiirden einen subjektiven Wert
darstellen. Beispielsweise konnte ein Telekommunikationsanbieter bereit sein, einen
Preis tber dem Marktwert zu bezahlen, um einen Sendemast an einem bestimmten
Standort aufstellen zu kénnen, falls er dieser ihm noch fehlen wirde, um sein Netzwerk
zu vervollstandigen.



5.2.2 Der subjektive Wert kdnnte mit Elementen des Going-Concern-Wertes
assoziiert werden. Der Gutachter hat sicherzustellen, dass sich solche Kriterien vom
Marktwert unterscheiden, indem er jegliche zugrunde liegenden speziellen Annahmen
klar kenntlich macht.

5.3 Synergiewert (in manchen Landern auch
Verschmelzungswert)
(Synergistic Value oder Marriage Value)

5.3.1 Beim Synergie- bzw. Verschmelzungswert handelt es sich um eine besondere
Kategorie des subjektiven Wertes, den Gutachter haufig antreffen.

5.3.2  Erist ein héherer Wert, der sich ergibt, wenn der Gesamtwert mehrerer
Immobilien (bzw. mehrerer Rechtspositionen am gleichen Objekt) zusammen héher
ist als der Wert der Summe aller Bestandteile.

5.3.3 Erlauterung —Wenn ein subjektiver Wert durch eine Kombination von
Rechtspositionen zustande kommt, deren Wert héher ist als der Gesamtwert der
Interessen bei Einzelbewertung, wird dieser Wert oft als Synergiewert oder
Verschmelzungswert (Marriage Value) beschrieben. Sollte ein derartiger Wert
erforderlich sein oder herangezogen werden, ist dies in den Vertragsbedingungen
unddemGutachtenklarherauszustellen. DesWeiterensollte der Marktwerteben- falls
aufgefihrt werden, um den Unterschied zwischen den beiden Bewertungsgrund-
lagen aufzuzeigen.

5.3.4 Dieser Fall wird haufig anzutreffen sein, wenn der Erwerb einer (oftmals
benachbarten) Immobilie dem Kaufer zusatzlichen Wert erschlief3t. Dies kann
beispielsweise bei Geschéftsabschliissen zwischen Mieter und Vermieter von
Bedeutung sein. Hat eine Immobilie jedoch fir mehrere potentielle Bieter den
gleichen Synergiewert (beispielsweise dadurch, wenn irgendeinem der potenziellen
Kaufer ein grolRerer Betriebsumfang mdglich wére), sollte dieser Wert als Marktwert
der Immobilie angesehen werden.

6. Investitionswert

6.1 Definition — ,Der Investitionswert ist der Wert einer Immobilie fiir eine
bestimmte und bekannte Partei zu Investitionszwecken, Eigennutzung bzw.
Betriebsvorhaben.”

6.2 Erlauterung

6.2.1 Dieser subjektive Begriff stellt einen Bezug zwischen einer spezifischen
Immobilie und einem spezifischen Investor, einer Investorengruppe oder einer
juristischen Person mit erkennbaren Investitionsvorgaben und/oder -kriterien her.
Da die auf dieser Grundlage erstellten Bewertungen jenen Betrag darstellen, den



ein einzelner Kaufer zu bieten bereit ware, entsprechen sie nicht der allgemeinen
Marktbeurteilung fur die betreffende Immobilie. Daher wirde auch nicht der
Anspruch erhoben, sie seien konsistent mit oder ein Aquivalent zu jenen
Bewertungen, die auf anderen Grundlagen — wie beispielsweise dem Marktwert —
basieren. Derartige Bewertungen:
¢ dienendazu, den Wert einer Immobilie fir einen spezifischen, bestimmten
Investormitseinen eigenen individuellen Anliegen zu ermitteln, nicht jedoch
jenen fiir eine hypothetische Partei;
¢ gehennichtvoneinem Austauschderlmmobilie zwischenden Parteienaus.

6.2.2 DieAnwendungdieserDefinitionwirdin EVGN5néhererortert.

7. Beleihungswert

7.1 Definition — ,Beleihungswert® bezeichnet den Wert einer Immobilie, der
bei einer vorsichtigen Bewertung ihrer kinftigen Marktgangigkeit unter
Berlicksichtigung ihrer langfristigen dauerhaften Eigenschaften, der normalen und
ortlichen Marktbedingungen, der derzeitigen Nutzung sowie angemessener
Alternativnutzungen bestimmt wird.

7.2 Erlauterung

7.2.1  Die obige Definition wurde erstmals in Richtlinie 2006/48/EG in Annex VIII,
Absatz 64  (Eigenkapitalrichtlinie) im  Zusammenhang mit  den
Eigenkapitalanforderungen fur grundpfandrechtlich gesicherte Kredite von
Kreditinstituten wieder. Im Jahr 2013 wurde diese Richtlinie durch Verordnung
575/2013/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 tiber
Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen ersetzt, mit der das
Basel Il Abkommen in  europdisches Recht umgesetzt  wird
(Kapitaladaquanzverordnung (CRR), OJ L321, 30.11.2013, S. 6). Die Definition des
Beleihungswertes (MLV) befindet sich in Artikel 4 Absatz 74.

7.2.2 Der Beleihungswert (MLV) wird in der CRR als Bewertungsgrundlage fir
die Berechnung des gewichteten Risikos der Kreditinstitute von Krediten, die mit
Hypotheken auf Immobilien besichert sind, anerkannt. Genauer gesagt, erkennt die
CRR Immobilien als Sicherheit oder risikomindernde Besicherung an, was
wiederum eine geringere Risikogewichtung darstellt und somit fir Kreditinstitute
geringere Eigenkapitalanforderungen zur Folge hat. Die Verordnung legt in Artikel
229 Absatz 1 Folgendes fest:

,Bei Immobiliensicherheiten wird die Sicherheit von einem unabhé&ngigen
Sachverstandigen zum oder unter Marktwert bewertet.

In Mitgliedstaaten, deren Rechts- und Verwaltungsvorschriften strenge



Vorgaben fur die Bemessung des Beleihungswerts setzen, kann die Immobilie
stattdessen von einem unabhéangigen Experten zum oder unter Beleihungswert
bewertet werden.*

7.2.3 Das Konzept des Beleihungswertes (MLV) ist in einigen européischen Landern
imZusammenhang mitlangfristigemKreditgeschéaftvonbesonderemWert. Eshandelt
sichumeinVerfahren, das das Risikoprofil von Kreditinstituten unter Beruicksichtigung
spezieller Sicherheitsanforderungen adressiert. Das Konzept findet insbesondere
Anwendung bei der Bewertung von Immobilien zu Finanzierungszwecken, z. B. der
Bewertung von zugelassenen Deckungswerten, die die Emission von gedeckten
Schuldverschreibungen besichern. Der MLV wird von der Bankenaufsicht als
Risikomanagementinstrument angesehen, bei dem ausschlieBlich langfristig
nachhaltige Aspekte einer Immobilie und keine spekulativen Elemente
Berlicksichtigung finden. Artikel 229 Absatz 1 CRR lautet ausdricklich:

Jnstitute verlangen, dass der unabhéangige Sachverstandige bei der
Bestimmung des Beleihungswerts spekulative Elemente auf3er Acht lasst
und diesen Wert auf transparente und klare Weise dokumentiert.*

Im Gegensatz dazu wird das Marktwertkonzept universell als Stichtags-
Einschéatzung eines Werts zu einem bestimmten Zeitpunkt gesehen (siehe EVS 1
und EVGN 3).

8. Versicherungswert

8.1 Der ,Versicherungswert® einer Immobilie versteht sich als die in der
Versicherungspolice genannte Summe, die sich auf die betreffende Immobilie bezieht
und die Haftung des Versicherungsgebers darstellt, falls dem Versicherungsnehmer
durch ein im Versicherungsvertrag genanntes Risiko ein Schaden und somit
finanzieller Verlust beziglich der Immobilie entsteht. Erhalt der Gutachter die
Anweisung, einen Versicherungswert festzustellen, hat er denjenigen Betrag zu
bestimmen, dereine angemessene DeckungssummefurdieImmobilie darstellt.

8.2 Erlauterung — Sollte sich herausstellen, dass der Versicherungswert
geringer als der im Schadensfall erlittene Schaden und der finanzielle Verlust ist,
entsteht dem Versicherten ein uneinbringlicher Verlust.

8.3 Die Anwendung und Bemessung dieser Bewertungsgrundlage wird in den
EVGN 4 Schatzung des Versicherungswertes und Schadenersatz naher erldutert.

. Werte Zu kommunalen und nationalen
Besteuerungszwecken

In zahlreichen Landern werden Immobilienwerte als Bemessungsgrundlage zur



Erhebung von kommunalen und nationalen Steuer herangezogen. Steuern kénnen bei
einmaligen Ereignissen anfallen (z. B. Kauf bzw. Verkauf von Immobilien bzw. bei
Ableben des Eigentimers) bzw. regelméfig, meist jahrlich, erhoben werden. Da die
Bewertungsgrundlage, die zu Steuerzwecken heranzuziehen ist, normalerweise in den
entsprechenden nationalen und kommunalen Gesetzen und Vorschriften aufgefuhrt ist,
wird hier nicht néher auf dieses Thema eingegangen.

10. Werte zu Enteignungs- bzw. Entschadigungszwecken

Wo nationale bzw. kommunale Regierungsbehérden Immobilien im Wege von
Zwangsverfahren erstehen, um dem 6&ffentlichen Interesse Genlige zu tun, wird dem
Eigentumer (und ggf. den Nutzern) eine angemessene Entschadigung gezahlt. Die
Entschadigung fiir den Verlust von Eigentum beruht meistens auf dem Marktwert, dieses
Prinzip kann jedoch durch nationale oder kommunale Vorschriften und Rechtsprechung
modifiziert sein. Aufgrund dieser Tatsache wére es unangemessen, in den EVS weiter
auf dieses Thema einzugehen.
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EVS 3
Qualifizierte Gutachter

Einleitung
Anwendungsbereich
Allgemeines
Qualifizierte Gutachter
Erlauterung

EUROPAISCHER BEWERTUNGSSTANDARD 3

Jede Bewertung, die geméaR diesen Standards durchgefihrt
wird, ist von einem qualifizierten Gutachter selbst oder unter
dessen strikter Aufsicht zu erstellen.

Gutachter haben jederzeit die hochsten Standards hinsichtlich
Aufrichtigkeit und Integritat beizubehalten und ihre Aufgaben
auf eine Weise auszufuhren, die ihren Kunden, der
Offentlichkeit, ihrem Berufsstand sowie der jeweiligen
nationalen Berufsvereinigung der Gutachter nicht zum
Schaden gereicht.

Der Gutachter muss uber berufliche Fachkenntnisse, das fur
die Art und den Umfang der Bewertung geeignete Wissen,
Sorgfalt und ethische Verhalten verfigen; au3erdem hat er
jegliche Faktoren, die eine Befangenheit bedeuten kdnnten,
offen zu legen. Das Gutachten liefert eine sachkundige und
unabhangige Werteinschatzung, die auf einer anerkannten
Wertgrundlage beruht.



1. Einleitung

Um zu gewdhrleisten, dass sich ein Kunde auf eine Bewertung verlassen kann, muss
diese professionell erstellt und von einem befahigten, kompetenten, erfahrenen und
objektiven Gutachter ausgefiihrt werden.

2. Anwendungsbereich

Dieser Standard beschaftigt sich mitder Frage, wer fiir eine Bewertung Verantwortung
Ubernimmt, fir die gefordert wird, dass das vollstandige Gutachten von einem
qualifizierten Gutachter, der dafiir die Verantwortung tragt, zu bestatigen ist. Alle
Gutachter, die zu einem Gutachten beitragen, miissen Uber ausreichende
Fachkenntnisse verfligen und nach professionellen Standards arbeiten; bei der
Abwéagung von Bewertungsfragen istdiesen Standards gerecht zu werden.

3. Allgemeines

3.1 Eine Bewertung sollte von einem qualifizierten Gutachter erstellt werden und
die Anforderungen einer professionellen Dienstleistung erflllen. Es wird sich dabei
haufig um eine Einzelperson handeln, wobei jedoch eine Bewertung gelegentlich in
einigen Landern durch ein Unternehmen in Form einer juristischen Person ausgefuhrt
werden kann. In beiden Fallen missen die entsprechenden Tatigkeiten von
angemessen qualifizierten Personen ausgefuhrt werden, die Uber die
professionellen Fahigkeiten, die Sachkunde, die Kompetenz und Unabhangigkeit
gemafl den Anforderungen der EVS und dem Ethik- und Verhaltenskodex der
Europaischen Gutachter verfigen. Eine professionelle Dienstleistung heif3t, dass
Féhigkeiten, Sachkunde und Kompetenz eines Gutachters fiir die Art und den
Umfang einer Bewertung angemessen sein missen, und jeglicher Umstand, der
eine objektive Einschatzung beeintréachtigen wirde, offengelegt werden muss.

3.2 Vor Auftragsannahme ist eine Vereinbarung Gber die Vertragsbedingungen
zu treffen und diese sind vor Abgabe des Gutachtens klar und in Schriftform
darzulegen. Bewertungen im offentlichen Bereich oder solche, welche Dritten als
Grundlage dienen, unterliegen haufig gesetzlichen Bestimmungen und Regelungen.
Es gibt dabei vielfach spezielle Anforderungskriterien, denen ein Gutachter gerecht
werden muss, um fur die Abgabe einer wahrhaft objektiven und unabhéngigen
Meinung als geeignet erachtet zu werden. Fur die meisten Bewertungen gibt es
jedoch keine spezifischen gesetzlichen bzw. regulatorischen Kriterien und deshalb
liegt es an den Gutachtern selbst, dafiir Sorge zu tragen, dass sie uber die
erforderliche Qualifikation, die Sachkenntnis und Unabhangigkeit fir jeden
angenommenen Bewertungsauftrag verfigt (sieche EVS 4 zur weiteren



Orientierung).

33 Es ist stets eine Verpflichtung des Gutachters, sicherzustellen, dass er
sich potenzieller Interessenskonflikte bewusst ist und die Verpflichtung zur
Unabhéngigkeit erfillen kann.

4, Qualifizierte Gutachter

4.1 Definition — Ein qualifizierter Gutachter (inkl. Gutachter, die fir
Bewertungsunternehmen arbeiten), der fur die Erstellung und Beaufsichtigung
von Bewertungen zusténdig ist und die Verantwortung fir die Zuarbeit fiir bilanzielle
Zwecke oder zur Erfullung anderer rechtsverbindlicher Zwecke tragt, hat eine Person
von ausgezeichnetem Leumund zu sein, die Folgendes vorweisen kann:

(i) —entweder:

¢ einen Universitatsabschluss, ein Postgraduate-Diplom,

¢ oder andere anerkannte akademische oder berufliche Zertifizierungen zur
Bewertung von Immobilien, die den Minimalanforderungen zur
Ausbildung (MER - Minimum Educational Requirements) der TEGoVA
entsprechen; zuséatzlich dazu ist eine mindestens 2-jahrige berufliche
Erfahrungin der Immobilienbewertung; oder

¢ langjahrige einschlagige Erfahrung

4.2 Kompetenz - Ein qualifizierter Gutachter ist kompetent, wenn er Folgendes
nachweisen kann:

() Ausreichende Erfahrung in der Immobilienbewertung am jeweiligen
Standort und in der Art der zu bewertenden Immobilie; ist dies nicht der
Fall, ist dem Kunden vor Auftragsannahme diese Unzulanglichkeit offen zu
legen sowie die Unterstlitzung von einer oder mehreren kompetenten und
fachlich qualifizierten Person(en)einzuholen;

(i) sofern durch die Gesetzgebung oder Vorschriften im Heimatland
erforderlich, eine notwendige Berufsberechtigung als Gutachter oder die
Mitgliedschaft in einem Berufsverband;

(iiiy Erfallung aller rechtlichen, behérdlichen, ethischen und vertraglichen
Anforderungen in Bezug auf die Bewertung;



(iv) jederzeit hochste Standards hinsichtlich Aufrichtigkeit und Integritat
einzuhalten und Ausfiihrung seiner Aufgaben auf eine Weise auszufiihren,
die seinem Kunden, der Offentlichkeit, seinem Berufsstand sowie der
jeweiligen nationalen Berufsvereinigung der Gutachter nicht zum Schaden
gereicht. Es ist verpflichtend fur alle qualifizierten Gutachter und ihre
jeweiligen Berufs- oder Fachverbédnde, sich an einen ethischen Kodex zu
halten, der ebenso streng ist, wie der Ethik- und Verhaltenskodex fir
Européische Gutachter der TEGOVA,

(v) eine abgeschlossene Berufshaftpflichtversicherung, die dem Umfang der
Bewertungsarbeit angemessen ist (es sei denn, dass der Berufsverband,
demder Gutachterangehort, diese nichtverlangt);

(vi) Erbringen eines Nachweises Uber die Pflege und Erweiterung des
beruflichen Fachwissens durch ein entsprechendes
Fortbildungsprogramm.

4.3 Erweiterte Kompetenz - Ein qualifizierter Gutachter erreicht diesen Status,
wenn er erweiterte Kompetenzen durch Folgendes nachweisen kann:
e Erflllung der Anforderungen des Qualitdtssiegels TEGoVA Recognised
European Valuer (REV); bzw.
e  Erflllung der Anforderungen des Qualitétssiegels TEGoVA Residential Valuer
(TRV)

Siehe Teil 4 der vorliegenden Standards bzw. die Webseite der TEGoVA.

4.4 Akkreditierte ISO-Zertifizierung — In einigen européischen Staaten gibt es
spezielle Zertifizierungssysteme zur Qualifizierung von Gutachtern nach nationalem
Recht bzw. nationalen Vorschriften. Der européische Standard EN 45013, die
Européische Norm zur Regelung und Kontrolle von Zertifizierungsstellen, wurde 1990
verdffentlicht und 2006 mit der ISO/IEC 17024 zum internationalen Standard. Die
Zertifizierung geschieht Gber nationale Zertifizierungsstellen, die ihrerseits von einer
nationalen Akkreditierungsstelle akkreditiert werden missen.

Fir eine nach dieser Norm anerkannte Qualifikation missen Antragssteller die von
der Zertifizierungsstelle vorgegebenen Zulassungsvoraussetzungen erfiillen. Die
Norm verlangt Ausbildung, eine schriftiche und mindliche Prifung sowie
regelméfige Folgezertifizierung gemanl des Zertifizierungslehrplans, welchen die
Zertifizierungsstelle erstellt. Fur die Geltungsdauer eines Zertifikats hat sich der
Gutachter an die Berufsethik zu halten und er unterliegt der Uberwachung der
Einhaltung der Normen und Standards. Zusétzlich ist eine regelmafige berufliche
Fortbildung erforderlich. Durch die Thematisierung der oft unterschiedlichen
Qualifikation von Gutachtern in den einzelnen Landern bietet die ISO 17024



Transparenz durch international einheitliche Anforderungen.

4.5 Anerkannter Europdischer Gutachter (REV) — TEGoVA hat mit dem
Recognised European Valuer (REV) ein Verfahren entwickelt, das einzelnen Gutachtern
Uber ihren jeweiligen Berufsverband ermdglicht, einen Utber die von TEGoVA
festgelegten Mindestanforderungen zur Ausbildung hinausgehenden, verbesserten
Status zu erlangen, um Auftraggebern, insbesondere ausléandischen Kunden,
entsprechende  Fachkenntnisse auf dem Gebiet der Immobilienbewertung
nachzuweisen. Eine Zusammenfassung des REV-Programms findet sich in der
Informationsschrift in Teil 4 und die detaillierten Anforderungen kénnen der TEGoVA-
Webseite unter www.tegova.org entnommen werden.

4.6 TEGoVA Residential Valuer (TRV) - Das Fortbildungsprogramm TEGoVA
Residential Valuer fuhrt zur Anerkennung der Qualifikation, des Fachwissens und
beruflichen Erfahrung von einzelnen Gutachtern, die Wohnimmobilien bewerten. Die
Erlangung dieses Qualitatssiegels kann hilfreich sein, um sicherzustellen, dass "interne
und externe Gutachter, die Immobilienbewertungen vornehmen, uber fachliche
Kompetenz und ausreichende Unabhéngigkeit von dem Kreditvergabeprozess
verfigen, um eine unparteiische und objektive Bewertung vorzunehmen... " Richtlinie
2014/17/EU Art. 19(2). Das TRV-Programm findet sich in Zusammenfassung in der
Informationsschrift in Teil 4 und die detaillierteren Anforderungen kdnnen der TEGoVA-
Webseite unter www.tegova.org entnommen werden.

4.7 Mindestanforderungen zur Ausbildung (MER) der TEGoVA

Als  Teil ihrer Ausbildungsstrategie, Standards im Hinblick auf die berufliche
Fachkompetenz zu férdern, legt TEGoVA Mindestanforderungen zur Ausbildung fur ihre
Mitgliedsorganisationen fest, die jeweils auf deren qualifizierte Mitglieder anwendbar
sind, so dass sie auf alle Gutachter, die nach dem 01. Januar 2003 zugelassen wurden,
anzuwenden sind. Eine Zusammenfassung der Mindestanforderungen zur Ausbildung
der TEGoVA findet sich in der Informationsschrift in Teil 4 und die detaillierten
Anforderungen konnen der TEGoVA-Webseite unter www.tegova.org entnommen
werden.

4.8 Laufende fachliche Weiterbildung — Der qualifizierte Gutachter pflegt sein
Fachwissen, indem er sich uber alle relevanten Entwicklungen auf dem Laufenden halt.
Dies betrifit sowohl gesetzliche, fachliche oder andere Anderungen, die die
Durchfiihrung seiner Auftrage betreffen, so dass der Gutachter kontinuierlich Giber das
wirtschaftliche und fachliche Wissen, welches flr die Erstellung und Ausfiihrung der
Gutachten nétig ist, verflgt.

5. Erlauterung
5.1 Allgemeines

5.1.1 Gutachter mussen sicherstellen, dass sie die Anforderungen des
Bewertungsauftrages gemafd der professionellen Standards hinsichtlich Wissen,



Kompetenz und Unabhangigkeit erfullen. Daraus folgt, dass ein Gutachter, der
gebeten wird, einen Auftrag zu Ubernehmen, zunachst den Kunden beziglich Art
der Beauftragung und Zweck der Bewertung zu befragen hat. Die Einzelheiten der
Beauftragung mussen  schriftich durch  Vorlage und Annahme der
Auftragsbedingungen bestéatigt werden (siehe EVS 4). Der Gutachter muss in der
Lage sein, sowohl die Anforderungen des Kunden, als auch die mit der Aufgabe
verbundenen  Bewertungsregeln,  Gesetze, Verordnungen und den
Verhaltenskodex zu erfullen.

5.1.2 Europaische Definition

5.1.2.1 Die Mitteilung der Kommission aus 1997 Uber die Anwendung der EU-
Regelungen zu staatlichen Beihilfe in Bezug auf Immobilien liefert eine Definition
des ,Gutachter fur Wertermittlung“ zum Zwecke der fiir diese Richtlinien
unternommenen Bewertungen (Mitteilung der Kommission betreffend Elemente
staatlicher Beihilfe bei Verkdufen von Grundstiicken und Geb&uden durch die
offentliche Hand — OJ C 209, 10/07/1997, Seiten 0003-0005 — 31997Y0710, auf
EFTA-Lander erweitert durch den Beschluss der EFTA-Uberwachungsbehorde Nr.
275/99/COL vom 17. November 1999 zur 20. Anderung der verfahrens- und
materiell-rechtlichen Vorschriften auf dem Gebiet der staatlichen Beihilfen zwecks
Einflhrung von Vorschriften Gber Elemente staatlicher Beihilfe bei Verkdufen von
Grundstiicken und Geb&auden durch die 6ffentliche Hand). Auch der Européische
Gerichtshof hat sich mit der Anwendung dieser Regelungen in einigen Fallen
beschéftigt.

5.1.2.2 Nach diesen Regelungen muss der Gutachter ,eine Person mit ein-
wandfreiem Leumund sein, die

¢ einengeeigneten Abschlussaneineranerkannten Ausbildungsstatte oderei-
ne gleichwertige akademische Qualifikation erworben hat;

¢ inder Ermittlung von Anlagevermdgenswerten nach Standort und Kategorie
des Vermdgenswerts sachkundig und erfahren ist.”

5.1.2.3Wennin einem Mitgliedstaat keine geeigneten akademischen Qualifikationen
erworben werden kdnnen, soll der Gutachter fir Wertermittiung

,Mitglied eines anerkannten Fachorgans fir die Ermittlung von

Anlagevermdgenswertenseinund entweder:

e vomGerichtodereinergleichgestellten Behdrde bestelltwerden, oder

¢ mindestens uUber eine abgeschlossene héhere Schulbildung und ein aus-
reichendes Ausbildungsniveau mit wenigstens dreijahriger praktischer
Erfahrung nach dem Erwerb der Qualifikation und tber Kenntnisse in der
Wertermittlung von Grundstiicken und Gebauden der besonderen
Ortlichkeit verfiigen.*



5.2 Interessenskonflikte

5.2.1. Die Anforderungen an den Gutachter hinsichtlich seiner fachlichen Objektivitat
bedeuten, dass er sich Uber alle Sachverhalte, die einen Interessenskonflikt darstellen
kdnnten, bewusst sein muss. Gleich zu Beginn sollte der Gutachter den Klienten
ersuchen, durch ihn betroffene beziehungsweise mit dem Auftrag in Verbindung
stehende Parteien zu benennen, um festzustellen, ob daraus ein mdglicher
Interessenskonflikt fur ihn selbst, seine Geschéftspartner, Mitgeschaftsfiihrer oder nahe
Familienmitglieder entstehen kénnte.

5.2.2 Besteht ein derartiger Konflikt, ist dies dem Kunden schriftlich offenzulegen.
Dieser kann daraufhin entscheiden, ob er diesen Auftrag aufrecht erhalten méchte
oder nicht; dies erfordert eine klare Darstellung des Sachverhalts in jeglichen
Wertzertifikaten oder Gutachten, diedurchden Gutachtererstelltwerden.

5.2.3 Es konnen sich jedoch Umsténde ergeben, unter denen der Gutachter die
Annahme eines derartigen Auftrags trotz entsprechender Kundenwiinsche dennoch
ablehnt.

5.3 Unabhangigkeit des Gutachters

5.3.1 Zwar hat der Gutachter in seinen Bewertungen und Wertfeststellungen
immer objektiv und professionell vorzugehen, es wird jedoch seitens des
Gutachters (und — wo angebracht — seitens des Bewertungsunternehmens) in
vielen Fallen notwendig und professionell sein, seine Unabhéngigkeit von jeglicher
Partei, die am Bewertungsergebnis interessiert sein kdnnte, aufzuzeigen. Jegliche
derartige Verbindungen, andere potenzielle Quellen eines Interessenskonfliktes
oder weitere Sachverhalte, die die Unabhangigkeit oder Objektivitat des Gutachters
bedrohen, sind dem Kunden in schriftlicher Form mitzuteilen und im Gutachten
festzuhalten. Die ausgewiesene Werteinschatzung muss diejenige des Gutachters
und keiner anderen Partei sein, auch wenn eine Bewertungsfirma die
Verantwortung Ubernehmen kann.

5.3.2  Sind mehrere Gutachter gemeinsam beauftragt, unterliegen diese jeder fir
sich den oben angefiihrten Anforderungen hinsichtlich Unabhéngigkeit und
Objektivitat.

5.3.3 Bestehen in einem Land nationale Bestimmungen zur Objektivitat und
Unabhangigkeit, sind diese ebenfalls zu erfillen und im Gutachten anzufiihren.

5.3.4 EU-Definitionen

5.3.4.1 Die oben unter Punkt 5.1.2 genannte Regelung zur staatlichen Beihilfe legt
fest:



,Der Sachverstandige fiir Wertermittlung ubt seine Aufgaben unabhéngig aus,
d. h., offentliche Stellen sind nicht berechtigt, hinsichtlich des
Ermittlungsergebnisses Anweisungen zu erteilen. Staatliche Bewertungsbiros,
Beamte oder Angestellte gelten solange als unabhéngig, wie eine unzuldssige
Einflussnahme auf ihre Feststellungen effektiv ausgeschlossen ist.“ Mitteilung
der Kommission 11.2 (a)

5.3.4.2 Die Kapitaladaquanzverordnung (CRR) besagt in Art. 208 (3b), dass ein
Gutachter unabhéangig ist, wenn er

,2aber die zur Durchfihrung einer solchen Bewertung erforderlichen
Qualifikationen, Fahigkeiten und Erfahrungen verfigt und von der
Kreditvergabeentscheidung unabhéngig ist.

5.3.4.3 Art. 229(1) verlangt, dass die Bewertung bei einer Immobilie als
Sicherungsgegenstand durch einen unabhéngigen Gutachter zu erfolgen hat. Die
Europaische Bankenaufsichtsbehorde erklarte dazu am 03. Oktober 2014 (Frage
ID 2014_1056):

,In Ubereinstimmung mit Artikel 208(3)(b) der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
(CRR) wird die Bewertung von einer Person Uberprift, die tber die zur
Durchfilhrung einer solchen Bewertung erforderlichen Qualifikationen,
Fahigkeiten und Erfahrungen verfugt und von der Kreditvergabeentscheidung
unabhangig ist. Sofern ein Bankmitarbeiter die oben angefiihrten Bedingungen
erflllt, kann er/sie als unabhéangig im Sinne des Artikels 229(1) angesehen
werden.*

5.3.4.4 Die Richtlinie 2014/59/EU fiir die Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (BRRD) definiert einen unabhéngigen
Gutachter als:

,eine von staatlichen Stellen — einschlieRlich der Abwicklungsbehérde — und
dem Institut oder dem Unternehmen im Sinne von [der Richtlinie] unabhéngige
Person* [Artikel 36(1)]. Fir die BRRD liefert die Européische
Bankenaufsichtshehdrde EBA zur Unabhéngigkeit von Gutachtern weitere
Einzelheiten in  Artikel 2 des Entwurfs flir die technischen
Regulierungsstandards (RTS) in der Veroffentlichung vom 06. Juli 2015 und
bestétigt, dass die betreffende Person uber "die Qualifikation, Erfahrung,
Fahigkeiten, Kenntnisse und Ressourcen verfligen muss, um sicherstellen zu
konnen, dass sie die Bewertung durchfiihren kann, ohne auf Hilfe von Dritten
abgewiesen zu sein, insbesondere der betreffenden offentlichen Behérden
einschlieBlich  der  Abwicklungsbehérde und dem entsprechenden
Unternehmen.*



5.3.4.5 Die Hypothekarkredit-Richtlinie 2014/17/EU (MCD) besagt in Artikel 19
Folgendes:

,Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass interne und externe Gutachter, die
Immobilienbewertungen  vornehmen, (ber fachliche Kompetenz und
ausreichende Unabhéngigkeit von dem Kreditvergabeprozess verfligen, um
eine unparteiische und objektive Bewertung vorzunehmen, die auf einem
dauerhaften Datentrédger zu dokumentieren ist und von der der Kreditgeber
eine Aufzeichnung aufzubewahren hat.*

5.3.4.6 Die Vorschriften zur staatlichen Beihilfe von 1997 besagen, dass

,pDer Gutachter (bt seine Aufgaben unabhéngig aus® (voller Wortlaut siehe
Punkt 4.2.2 oben).

5.4 Haftung des Gutachters

5.4.1 Der Gutachter wurde beauftragt, eine sachkundige Wertermittlung einer
Immobilie bzw. einer Rechtsposition beziiglich einer Immobilie durchzufihren, auf
die sich der Kunde bei seiner Entscheidungsfindung stitzen kann. DemgemaR zieht
die Rolle des Gutachters eine Haftung nach sich und jegliche Unzulanglichkeit kann
dem Kunden einen Schaden verursachen und so rechtliche Schritte gegen den
Gutachter nach sich ziehen.

5.4.2 Jenach Situation und nationaler Rechtslage kann sich diese Haftung ergeben,
wenn durch einen Mangel an Fahigkeiten und Sorgfalt, durch Vertragsbruch oder auf
andere Weise ein Schaden verursacht wurde.

5.4.3 Das Ausmal dieser Haftung kann sowohl im schriftlichen Auftrag und in den
Auftragsbedingungenalsauchim Gutachtenselbstdefiniertwerden.

5.4.4 Der Gutachter kann bestrebt sein, seine Haftung gegeniiber dem Kunden in
den Vertragsbedingungen zu begrenzen. Sofern nicht klar ist, dass eine dritte Partei
Zugriff auf das Gutachten bendtigt (wenn beispielsweise die Immobilie als Sicherheit
fir einen Kredit dient), kann seine Verwendung auf den Kunden beschrankt und die
Haftung gegentlber Dritten ausdriicklich ausgeschlossen werden.

5.4.5 Es gibt jedoch in einer Anzahl von Landern strenge gesetzliche Grenzen
bzw. andere Regelungen beziglich eines Haftungsausschlusses; deshalb wird
Gutachtern geraten, statt des Versuchs, solche Klauseln selbst zu entwerfen,
rechtlichen Rat hinsichtlich der méglichen  Auswirkungen jeglicher
Haftungsbegrenzungsklauseln einzuholen.

5.4.6 Als Experte ist der Gutachter grundsatzlich seinem Kunden verpflichtet.
Jegliche Haftungsbegrenzung sollte deshalb nicht zu Lasten der Professionalitat der



Bewertung erfolgen.

5.4.7 Der Gutachter sollte nur Aufgaben tibernehmen, fiir die er beféhigtist und er
sollte diese im Rahmen des Auftrages professionell ausfiihren, indem er die Immobilie
bewertet, alle relevanten Unterlagen vor der Wertermittlung recherchiert, umfassende
und sachgerechte Aufzeichnungen dariiber anlegt und das Gutachten fachkompetent
erstellt.

5.4.8 Grenzen des Fachwissens anerkennen — Der Gutachter sollte keine
Auftrage annehmen, fiir die er kein Fachwissen besitzt. Im Zuge von komplexeren Fallen
kann es vorkommen, dass dem Gutachter das notwendige Fachwissen fur die
ordnungs- gemaRe Fertigstellung des Auftrages fehlt. Dabei kann es sich
beispielsweise um Themen wie Geologie, Umweltschutz, Bodenschétze, Buchfiihrung
oder rechtliche Fragen handeln. In diesen Fallen muss der Gutachter den Kunden darauf
aufmerksam machen und Experten zur Unterstlitzung bei der Fertigstellung des
Auftrages beiziehen. Um Missverstandnisse hinsichtlich der Verantwortlichkeit sowie
potenzielle Haftungsfragen in Zusammenhang mit dem Vertrag zu vermeiden, sind
Gutachter angehalten, wo immer dies mdglich ist, den entsprechenden Experten
nicht selbst zu beauftragen, sondern dessen Beauftragung dem Kunden zu tiberlassen.

5.4.9 Berufshaftpflichtversicherung — Da die Hohe der Haftung, die sich flr
einen Gutachter aufgrund einer Bewertung ergeben konnte (inklusive samtlicher
damit verbundener Rechtskosten oder der wahrend der Dauer des Streitfalles
anfallenden Zinsen), oft die finanziellen Mdglichkeiten des Gutachters oder der
Bewertungsfirma Ubersteigt, gibt es in vielen Landern eine
Berufshaftpflichtversicherung. Da diese Versicherung eine Sicherheit fir den Kunden
darstellt, machen viele Berufsverbande eine angemessene Versicherungsdeckung
zur Bedingung flr eine qualifizierte Mitgliedschaft. Eine derartige Versicherung ist
jedoch nichtiiberall erhéltlich oder nicht iberall verpflichtend vorgeschrieben.



EVS 4
Ablauf der Immobilienbewertung

1. Einleitung

2. Anwendungsbereich

3. Vertragsbedingungen

4. Zusammenarbeit mit Beratern des Kunden,
Wirtschaftspriufernund anderen

5. Erlauterungen

6. Untermauerung des Gutachtens

7. Uberpriifung der Bewertungen

EUROPAISCHER BEWERTUNGSSTANDARD 4

Die Vertragsbedingungen und die Grundlagen, auf denen die Bewertung
basiert, sind schriftlich vor Erstellung des Gutachtens festzulegen.

Die Bewertung ist nach professionellen Standards zu recherchieren, zu
erstellen und schriftlich auszufertigen. Die geleistete Arbeit muss
ausreichend sein, um die angegebene Werteinschatzung zu stiitzen.

Die Daten, die nach Ubergabe einer Bewertung aufbewahrt werden, miissen
ausreichend sein, um nachvollziehen zu kOnnen, dass die Aus- und
Bewertungen, die in den Ansdtzen vorgenommen wurden, um zu der
ausgewiesenen Werteinschdtzung zu kommen, nach Art und Umfang der
Bewertung ausreichend sind.



1. Einleitung

Eine Immobilienbewertung ist professionell zu erstellen, wobei die zu bewertende
Immobilie sowie samtliche verflighare Unterlagen zu berticksichtigen sind, so dass das
Ergebnis einer mdglichen Anfechtung standhalten kann.

2. Anwendungsbereich

Dieser Standard nimmtaufdie einzelnen Schrittein der Erstellung des Wertgutachtens
Bezug beginnend bei den Vertragsbedingungen. Dann folgen Bewertung und
Immobilienbesichtigung und schlieRlich die Uberpriifung des Gutachtens selbst.
Zuletzt wird erortert, worauf im Falle eines Auftrages an einen Gutachter zur
Uberpriifung einer bestehenden Bewertung zu achten ist.

3. Vertragsbedingungen

3.1 Bei den Vertragsbedingungen handelt es sich um die spezifischen
vertraglichen Regelungen zwischen Gutachter und Kunde. Diese Bedingungen
werden dem Kunden bzw. potentiellen Kunden nach Erhalt einer miindlichen bzw.
schriftlichen Bitte um eine Bewertung vorgelegt. Fur jeden Auftrag miissen genaue
Bedingungen ausgearbeitet werden, die die Art und den Zweck der Bewertung und
den Umfang der notwendigen Recherchen darlegen, um die spater ausgewiesenen
Werteinschéatzung zu stutzen.

3.2  Die detaillierten Vertragsbedingungen sind schriftlich zu vereinbaren. Bei
einer Beauftragung zum Zwecke der Kreditgewdhrung oder anderer
finanztechnischer  Ablaufe sowie bei Insolvenzverfahren missen die
Vertragsbedingungen vor Vorlage der Bewertung beim Auftraggeber schriftlich
vereinbart werden.

3.3 Das Gutachten sollte die wichtigsten vertraglichen Vereinbarungen
auffuhren.

3.4  Die vereinbarten Vertragsbedingungen bedirfen unter Umstanden einer
spateren Anderung, die schriftlich aufzuzeichnen ist, um Missverstandnisse und
daraus folgende Streitigkeiten zu vermeiden.

3.5 Die Vertragsbedingungen unter Punkt 3.9 unten sind als
Mindestbestimmungen anzusehen. Vom Gutachter wird erwartet, dass er diese
Bestimmungen Uberprift und ggf. erweitert, wenn dies angemessen bzw.
notwendig ist, um lokale Gepflogenheiten, die Anforderungen der



Gutachterverbénde in der TEGoVA (TMA) sowie nationale Gesetze und
Vorschriften zu berucksichtigen.

3.6 Die Vertragsbestimmungen sind regelméaRig zu tberprifen, um Anregungen
bzw. Anforderungen der Kunden, neue Gesetzgebung und Vorschriften,
Anforderungen der TMA sowie Aktualisierungen bzw. neue Auflagen der EVS
berlicksichtigen zu kénnen.

3.7  Bei Fehlen schriftlicher Vertragsbedingungen gelten die EVS 2016 und die
Anforderungen des Verhaltenskodex der TEGoVA als nicht eingehalten. Dies kann
ggf. zu einer unzureichenden Verteidigungslage gegeniber rechtlicher Schritte
gegen Honorare bzw. wegen Nachlassigkeit oder der Leistungserbringung fuhren.

3.8 Bei Bewertungen &hnlicher Art, z. B. zu Beleihungszwecken, die flr einen
bestimmten Auftraggeber regelmalig erstellt werden, und wenn der Gutachter die
Vertragsbedingungen bereits friher vorgelegt hat, sollte er sich schriftlich
bestatigen lassen, dass diese Bedingungen weiterhin glltig sind, bis das anderes
mit dem Kunden vereinbart wird. Dem Auftraggeber sollte schriftlich von spéteren
Anderungen spatestens bei ihrem Inkrafttreten Mitteilung gemacht werden.

3.9  Die zu vereinbarenden und vorzulegenden Mindestbedingungen lauten wie
folgt:

o |dentitat des Auftraggebers

e  Zweck der Bewertung

e Detaillierter Umfang der zu bewertenden Immobilie/Rechtsposition

e  Bewertungsgrundlage(n)

e  Spezifischer Bewertungsstichtag

o Bestatigung der Inexistenz potentieller Interessenkonflikte, ggf.
Erlauterung friherer Kontakte mit der Immobilie bzw. den betroffenen
Parteien

e |dentitat und Status des Gutachters

¢ Annahmen, besondere Annahmen und Abweichungen

¢ Umfang und AusmaR von Recherchen

o Verlasslichkeit, die Angaben seitens des Auftraggebers zugeschrieben
wird

e Einschrankungen bezuglich einer Veroffentlichung

¢ Umfang der zugesicherten Sorgfaltspflicht

e Einhaltung der Europaischen Bewertungsstandards

¢ Bemessungsgrundlage fir das berechnete Honorar
Siehe Tabelle unter Punkt 5.10

3.10 Zusatzliche Bedingungen héngen von der Art des jeweiligen Auftrags,
Gesetzen und Vorschriften bzw. den Anforderungen beziiglich der Mitgliedschaft in
Gutachterverbanden der TEGoVA ab. Existiert eine Uberwachung der Gutachten



durch die Gutachterverbéande (TMA) sollte darauf unter Nennung des Zwecks
dieses Monitorings hingewiesen werden.

4, Zusammenarbeit mit Beratern des
Kunden,  Wirtschaftsprifern und
anderen

4.1  Es kann sich fir den Gutachter die Notwendigkeit ergeben, mit anderen
Beratern des Kunden zusammenzuarbeiten, um erforderliche Informationen zu
erhalten. Wenn die Bewertung als Teil des Finanzabschlusses benétigt wird, ist die
enge Zusammenarbeit mit den Wirtschaftsprifern wichtig, um sicher zu stellen, dass
die Ubernommene Arbeit auch diesen Anforderungen entspricht, die
Ubereinstimmung gegeben und die Verwendung der geeigneten Wertgrundlage
gewabhrleistet ist.

4.2 Es wird dem fachkundigen Urteil des Gutachters uberlassen sein, ob er sich auf
die Angaben verlasst, die ihm zur Verfligung gestellt wurden. Die vereinbarten
Vertragsbedingungen mussen ausdricklich darlegen, welche Verlasslichkeit den
Angaben des Kunden, der Stellvertreter des Kunden bzw. Dritten zugeschrieben wird.

5. Erlauterungen

5.1 Gutachter sind uneingeschrankt verantwortlich daflr, sicher zu stellen,
dass sie kompetent und qualifiziert sind und dies auch zum Ausdruck kommt und
sie  nicht aufgrund tatsachlicher, potenzieller —oder vermeintlicher
Interessenskonflikte an der Tatigkeit gehindert werden, oder anderweitig jegliche
reale oder augenscheinliche Mangel offengelegt und Schritte zu deren Behebung
unternommen haben, so dass sie den angebotenen Auftrag durchfiihren kdnnen.

5.2 Es kannnoch Jahre nach der Anfertigung einer urspriinglichen Bewertung zu
unerwarteten Vorfallen wie Rechtsstreitigkeiten kommen. In diesem Fall kann es sich
als schwierig erweisen, sich an den chronologischen Ablauf und die Begriindungen,
die hinter speziellen Bedingungen gestanden haben, zu erinnern, es sei denn, diese
wurden zum jeweiligen Zeitpunkt schriftlich festgehalten. Derartige Aufzeichnungen
zeigen ebenfalls deutlich, ob die Bewertung firandere Zwecke, als beauftragt, benutzt
wurde.

5.3 Zusatzlich zu dem Vorteil, den klare und pragnante Aufzeichnungen, die vor
Beauftragung verfasst und abgestimmt wurden, fiir den Gutachter bringen, stellen
diese auch sicher, dass der Kunde und dessen beratende Experten wissen, was zu
erwartenistund sie daherinderLage sind, zu beurteilen, ob das vorgelegte Gutachten
ihren Wiinschen und Erwartungen entspricht.



5.4 Bewertung durch Subauftragnehmer — Vor Weitergabe an andere
Bewertungsexperten in Form von Subauftragnehmern ist vom Kunden eine
entsprechende Zustimmung einzuholen; dies gilt auch, wenn eine substanzielle
fachliche Unterstiitzung von einer dritten Partei notwendig ist. Diese Zustimmung
ist schriftlich vom Kunden festzuhalten und im Gutachten offen zu legen.

5.5 Weitergabe einer Bewertung an Dritte — Es besteht das Risiko, dass
Bewertungen, die fiir einen bestimmten Zweck erstellt wurden, an Dritte
weitergegeben werden und fur einen anderen, abweichenden Zweck benutzt
werden. Die Auftragsbedingungen missen deshalb die Haftung des Gutachters
gegeniber Dritten ausschlieRen und explizit auf den eingeschréankten Charakter der
Bewertung, die nur fur diesen ausschlieBlichen Zweck des Kunden erfolgt,
hinweisen.

5.6 Bewertungen, die den Europdischen Bewertungsstandards nicht
entsprechen — Wird ein Gutachter ersucht, eine Bewertung auf einer Grundlage
auszufuhren, die mit den vorliegenden Standards nicht Gbereinstimmt oder diesen
widerspricht, muss der Gutachter den Kunden zu Beginn der Beauftragung darauf
hinweisen, dass das Gutachten dahingehend eingeschrankt ist, dass es ein
Abweichen von den EVS darstellt (siehe EVGN 10).

5.7 Bewertungen, die mit eingeschrankten Informationen erstellt
werden bzw. fur die spezielle Annahmen notwendig sind — Eskann zu einer
Situation kommen, in der nur eingeschrankte Informationen vorhanden sind, die
Immobilie nur unzureichend besichtigt werden kann, oder wo dem Gutachter nur ein
eingeschrankter Zeithorizont zur Verfigung steht. Beispielsweise kdnnte es sein,
dass das Gutachten nur fiir interne Zwecke der Geschéftsfiihrung erforderlich ist, in
anderen Fallen kann esim Hinblick auf eine Ubernahme oder Fusion erforderlich sein,
wobei der Zeitrahmen entscheidend ist. In solchen Fallen hat der Gutachter
sicherzustellen, dass in den vertraglichen Bedingungen bestétigt wird, dass das
Gutachten ausschlieBlich zur Verwendung durch den Kunden bestimmt ist und nicht
veroffentlicht wird.

5.8 Ein Gutachter konnte in die Lage kommen, spezielle Annahmen treffen
oder eine Bewertung anhand spezieller Voraussetzungen des Auftraggebers erstellen
zu missen. Darunter wirden folgende Situationen fallen:
e Annahme eines Leerstandes, obwohl die Immobilie vermietet ist
e Bewertung auf der Grundlage einer angenommenen Baugenehmigung, die
jedoch von der tatséchlichen Genehmigung abweicht
e Annahmen als Bewertungsgrundlage fir ein durch Feuer beschadigtes
Objekt
e Spezielle Annahmen bei der Bewertung von Immobilien aus Trading-
Portfolios



Unter solchen Umstanden ist es grundlegend, dass die Auftragsbedingungen klar
darauf hinweisen, dass im Gutachten und in jeder darauf basierenden Publikation
deutlich die Anweisungen sowie der Zweck und die damit im Zusammenhang
stehende Bewertung, etwaige Einschrankungen bei Erkundigungen, getroffene
Annahmen bzw. die Abhangigkeit von der Genauigkeit der benutzten
Informationsquellen, die in der Bewertung vertretene Meinung sowie das Ausmaf
der Nichterfullung der vorliegenden Standards festgeschriebenwerden.

5.9 In Ausnahmeféllen kann es passend und zweckdienlich sein, eine
Bewertung mit entsprechenden Vorbehalten zu erstellen, wenn folgende,
einschrankende Umstéande gegeben sind:

. Der Gutachter hat die gegenstandliche Immobilie bereits besichtigt und
kennt diese, sowie den Markt und den Standort; oder

e  der Gutachter hat als Ausgleich fiir den Mangel an eigenen Erkundigungen
ausreichend detaillierte Zusatzinformation von der Geschéftsfuhrung bzw.
deninternenGutachternbekommen.

5.10 Erlauterung zu den Mindestvertragsbedingungen

Bedingungen Erlauterung

Identitat des Auftraggebers Der Gutachter muss sicherstellen, dass der
Auftraggeber genannt ist. Wird der Auftrag
durch einen leitenden Angestellten eines
Unternehmens vergeben, ist meistens dennoch
das Unternehmen der Auftraggeber und nicht
der  Mitarbeiter. Bei Bewertungen zu
Beleihungszwecken  kann  Auftrag und
Bezahlung auch durch den Kunden des
Kreditgebers erfolgen, obwohl der
Auftraggeber im Normalfall der Kreditgeber
sein wird.




Bewertungszweck

Da die Bewertungsgrundlage(n) von dem
spezifischen Zweck einer Bewertung abhéngen
und dementsprechend gewahlt werden, ist
Klarheit von groRer Bedeutung. Es wéare daher
umsichtig, in einem Vermerk anzugeben, dass
eine Bewertung nur fiir einen bestimmten
angegebenen Zweck vorgesehen ist.

Detaillierter Umfang der zu
bewertenden
Immobilie/Rechtsposition

Folgendes ist zu beachten:

-Wo die Grenzen der zu bewertenden
Immobilie nicht festgelegt sind, ist ggf. Bezug
auf einen Flurplan bzw. ein anderes festes
Objekt zu nehmen.

- Ist die Immobilie Teil eines Komplexes (z. B.
eine Wohnung) muss die genaue Adresse
genannt werden.

-Gibt es mehr als eine Rechts-
/Vermdgenspositionen an der Immobilie ist
die bewertete Position genau zu bezeichnen.

- Sind Installationen,
Ausstattungsgegenstéande, Anlagen bzw.
Maschinen in einer Immobilie vorhanden, ist
anzugeben, was davon voraussichtlich in der
Immobilie verbleibt.

- Wird eine vermietete Immobilie bewertet,
kann es sein, dass Mietereinbauten bei
Verlangerung  bzw.  Anderung  des
Mietvertrages unberiicksichtigt bleiben. Dies
kann sich auf den Wert auswirken.




Bewertungsgrundlage(n)

Die im Gutachten verwendeten
Bewertungsgrundlagen sind zu nennen. Wird der
Fair Value als Bewertungsgrundlage
herangezogen, ist die korrekte Definition wie in
EVS 2 Absatz 4.1 ausgeflihrt zu nennen, da der
Begriff in  zwei bestimmten, jedoch sehr
verschiedenen Kontexten in unterschiedlicher
Anwendung benutzt wird. Es sollte eine
Bewertungsgrundlage herangezogen werden, die
die EVS anerkennt. Dies kann durch den
Auftraggeber, den Berufsverband, die
Gesetzgebung  oder andere  Vorschriften
festgelegt sein.

Spezifischer
Bewertungsstichtag

Beim Bewertungsstichtag muss es sich um ein
bestimmtes Datum handeln, das mit dem
Auftraggeber  vereinbart wird. Es st
inakzeptabel, lediglich anzugeben, dass die
Bewertung vom Datum des Gutachtens datiert.

Bestatigung der
Inexistenz potentieller
Interessenkonflikte
Erlauterung friherer
Kontakte mit der
Immobilie bzw. den
betroffenen Parteien

Gutachter werden in der Regel bestatigen
konnen, dass es keinen potentiellen
Interessenskonflikt gibt, der ihre
Unabhangigkeit einschréanken wirde. Sollte
dies doch der Fall sein, sollte der Gutachter die
Einzelheiten der Situation erlautern und
MaRnahmen vorschlagen, damit  die
Unabhéangigkeit seines Handelns sichergestellt
ist.

Es ist eine Erklarung erforderlich, ob der
Gutachter zuvor bereits mit der Immobilie bzw.
den Parteien in Berihrung gekommen ist,
unabhéngig davon, ob es  solche
Berthrungspunkte tatsachlich gegeben hat
oder nicht.




Identitat und Status des
Gutachters

Es st klarzustellen, ob der Gutachter in externer
und unabhangiger Funktion unter Angabe des
Unternehmens bzw. der Personengesellschaft
handelt oder es sich um einen internen
unabhéngigen  Gutachter  handelt.  Die
Einhaltung der Regelungen des
Berufsverbandes des Gutachters und des
Européischen Verhaltens- und Ethikkodex der
TEGOoVA sollte bestatigt werden.

Die Qualifikationen und Bezeichnungen des
Gutachters einschlielich ggf. REV und TRV
sollten genannt werden. Unter Umstanden ist
es sinnvoll, die Erfahrung des Gutachters in
Bezug auf die Durchfihrung &hnlicher
Bewertungen am gleichen Standort anzufiihren.

Diese Angabe kann sich auf die Bestatigung
beschranken, dass der Gutachter ausreichende
Kenntnisse des betreffenden Marktes sowie die
Qualifikation und das Urteilsvermogen fiir eine
kompetente Ausfiihrung der Bewertung hat.

Annahmen, besondere
Annahmen und
Abweichungen

Alle Annahmen und besondere Annahmen, die
bei der Anfertigung einer Bewertung bzw. eines
Wertgutachtens zu Ansatz kommen, sind zu
nennen, ungeachtet dessen, ob sie
gleichlautend mit vorherigen
Auftragsanweisungen sind. Auf Abweichungen
von den EVS unter Angabe der Grinde ist
Bezug zu nehmen. Siehe EVS 1.




Umfang und Ausmafd
von Recherchen

Der Umfang und das Ausmal} der vom
Gutachter unternommenen Recherchen ist
deutlich darzulegen und muss Folgendes
umfassen:

- Umfang der Besichtigung (innen und auf3en)

- Hinzuziehung  von  Desktoprecherchen
(Sekundarrecherchen), ggf. einschlielich
Angaben, ob sich die Immobilie in einem
Gebiet befindet, far das ein
Uberschwemmungsrisiko ermittelt wurde

- Hinzuziehung von Angaben seitens des
Auftraggebers bzw. Dritten

- Erbetene, jedoch zum Zeitpunkt der
Berichtserstellung nicht verflighare Angaben

- Energiebilanz und andere
Nachhaltigkeitsfaktoren, die sich auf den
Wert  auswirken  kdénnen, ggf.  mit
entsprechenden Bemerkungen

- Vorliegen von Meldungen beziiglich Asbest
oder anderen Schadstoffen bzw. das Fehlen
solcher Berichte

- Vorschriften von Versicherern bzw. Dritten

- Bestatigung, dass das Ausmal der
Recherchen ausreichend ist, um die
Werteinschatzung im  Gutachten  zu
rechtfertigen (beziehungsweise ein Hinweis,
falls dies nicht der Fall ist)

Verléasslichkeit der
Angaben seitens des
Auftraggebers

Hat der Auftraggeber Angaben zu der Immobilie
gemacht bzw. wird der Gutachter vom
Auftraggeber angewiesen, Informationen von
einem von ihm angegebenen Dritten
einzuholen, sollte in den Auftragsbedingungen
vermerkt werden, dass der Gutachter sich auf
die Richtigkeit diese Angaben verlasst und
diese nicht nachgeprift hat.




Einschrankungen
bezuglich einer
Veroffentlichung

Der Gutachter sollte vermerken, dass alle
Reproduktionen bzw. &ffentliche Bezugnahme
auf die Bewertung bzw. das Gutachten eine
vorherige schriftliche Genehmigung erfordern.
Je nach Fall sollte auch vermerkt werden, dass
der Inhalt der Bewertung bzw. des Gutachtens
sich lediglich an diejenigen richtet, gegeniber
denen der Gutachter eine Sorgfaltspflicht hat.

Umfang der
zugesicherten
Sorgfaltspflicht

Die konkrete Identitat der Parteien, denen eine
Sorgfaltspflicht geschuldet wird, ist zu
vermerken. Zusatzlich kann ein Vermerk
sinnvoll sein, dass keine Haftung bzw.
Sorgfaltspflicht gegenuber Dritten Gbernommen
wird.

Einhaltung der
Europdischen
Bewertungsstandards

Ist die Bewertung unter Einhaltung der EVS
erfolgt, sollte dies mit dem Titel "Europaische
Bewertungsstandards 2016" vermerkt werden.
Muss die Bewertung andere Standards
erfiillen, sollte dies ebenfalls entsprechend
vermerkt werden.

Bemessungsgrundlage
fur das berechnete
Honorar

Dem Auftraggeber sind alle einschlagigen
Kosten und Gebuhren, die er zu tragen hat, zu
nennen. Werden auch Auslagen in Rechnung
gestellt muss auch hier die
Bemessungsgrundlage fiir diesen Posten
genannt werden. Betrage ohne
Mehrwertsteuer bzw. andere Steuern mussen
entsprechend ausgewiesen werden. Ist der
Auftraggeber nicht mehrwertsteuerpflichtig (z.
B. Privatpersonen) muss der Gesamtbetrag
inklusive Mehrwertsteuer angegeben werden.
Werden die Gebihren durch Dritte bzw. per
Gesetz vorgegeben muss der tatsachliche
Betrag, der in Rechnung gestellt wird,
ausgewiesen werden.




6. Nachvollziehbarkeitdes Gutachtens

6.1 Eine professionelle Bewertung stiitzt sich darauf, dass der Gutachter die
gegenstandliche Immobilie in ihrem gegebenen Rahmen bewertet, wobei er alle
Faktoren, die einen Einfluss auf den Immobilienwert haben, recherchiert und
verifiziert. Die Qualitét der Bewertung héngt teilweise von der Qualitéat der in den
Gutachten verwendeten Informationen ab; daher muss der Gutachter jegliche
Quellen sowie das Datum dieser Informationen verifizieren. Fir das
gegenstandliche Objekt relevante Marktbedingungen sind dabei ebenfalls zu
Uberprifen, da diese bei solider Einschétzung einen Bestandteil der Grundlage fiir eine
Entscheidung darstellen konnen. Die Daten, die nach Ubergabe einer Bewertung
aufbewahrt werden, mussen ausreichend sein, um nachvollziehen zu kbnnen, dass
die Aus- und Bewertungen, die den Ansédtzen vorgenommen wurden, um zu der
ausgewiesenen Werteinschatzung zu kommen, nach Art und Umfang der
Bewertung ausreichend sind.

6.2 Objektbesichtigung — Als Teil der personlichen Informationsbeschaffung
sollte der Gutachter die entsprechende Immobilie persénlich besichtigen. Dabei werden
far gewodhnlich auch die inneren Raumlichkeiten der Gebdude, der Standort und das
Umfeld besichtigt, um alle Fakten festzuhalten, die fiir das Objekt wertrelevant sind. In
Ausnahmefdllen, sofern vom Kunden beauftragt und mit diesem vereinbart, kann eine
etwas eingeschranktere Besichtigung stattfinden oder der Gutachter wird befugt, sich
auf das Besichtigungsprotokoll einer dritten Partei zu verlassen, wobei dies auf jeden
Fall im Gutachten angefiihrt sein sollte. Eine Bewertung, die sich auf die Besichtigung
eines Dritten stiitzt, birgt hinsichtlich Qualitat und Interpretation dieser Besichtigung ein
Risiko durch diesen Dritten. Der Gutachter sollte auf die Tatsache hinweisen, dass sich
bei einer personlichen und angemessenen Besichtigung moglicherweise eine andere

Schlussfolgerung ergeben hatte.

6.3 Die Art der Besichtigung vor Ort hangt von der Immobilie sowie der
nationalen Gesetzeslage sowie den jeweiligen Gepflogenheiten ab, der Gutachter
sollte jedoch die wertbeeinflussenden Hauptmerkmale der Immobilie und des
Standortes festhalten.

6.4 Art und Umfang der Objektbesichtigung(en) werden vom Zweck der Bewertung
sowie von den mit dem Kunden vereinbarten Rahmenbedingungen abhangen. Es mag
Umsténde geben, wie beispielsweise die Erstellung einer Portfoliobewertung, wo es
sinnvoll ist, die Besichtigung(en) beispielsweise auf die AuBenanlagen und den Standort
oder auf eine Schreibtischbewertung einzuschrénken. Falls eine Besichtigung gar nicht
oder nicht angemessen durchgefiihrt wurde, um samtliche notwendigen Informationen
zu erhalten, muss diese Tatsache samt dem Grund der Einschréankung im Gutachten
oder Zertifikat angefiihrt werden, da Faktoren, die einen wesentlichen Einfluss auf den
Wert einer Immobilie haben kdnnten, moglicherweise nicht erkannt wurden.



6.5 Desktop-Bewertungen - Eine erste Bewertung eines Objekis vom
"Schreibtisch aus" (Desktop), d.h. chne AuBen- bzw. Innenbesichtigung steht nicht im
Einklang mit den EVS. Folgebewertungen ohne Besichtigung stehen u. U. im Einklang
mit den EVS, wenn sich der Gutachter vergewissern konnte, dass es keine Anderungen
in der Umgebung der Immobilie seit seiner letzten Besichtigung gegeben hat, die
wesentliche Auswirkungen auf den Wert haben kénnen, und er uber eine schriftliche
Bestatigung des Auftraggebers verfigt, die besagt, dass es keine wesentlichen
Anderungen an der Immobilie selbst seit der letzten Besichtigung gegeben hat.

6.6 Weiterhin sollten auch relevante finanzielle, rechtliche und regulatorische
Punkte, diedie Immobilie betreffen, beriicksichtigtwerden.

6.7 Nach Besichtigung der Immobilie sollten Gutachter vergleichbare Objekte
(zum Verkauf oder zur Vermietung, je nach Eignhung) ausfindig machen und prifen
und diese auf gemeinsamer Basis analysieren, um Preise und/oder Ertrdge
nachzuweisen.

6.8 Bewertungen zum Zweck der besicherten Kreditvergabe erfordern eine
objektive Beurteilung spezifischer Risikofaktoren in Bezug auf die Art und Laufzeit
der beabsichtigten Kreditvereinbarung (siehe EVGN 2).

6.9 Die ausgewiesenen Betrage sind nicht nur anzufiihren, sondern auch zu
belegen. Die Bewertung ist das Endergebnis der Uberpriifungen und Recherchen
des Gutachters, die seine Féhigkeit bezeugt, Angaben aus verschiedenen Quellen
zusammen zu tragen, diese Informationen effizient zu verwerten und eine wohl
Uberlegte Einschatzung zu liefern.

6.10 Der Inhalt eines Wertgutachtens richtet sich nach dem Zweck der
Bewertung und den vereinbarten Auftragsbedingungen. Weitere Einzelheiten zum
Wertgutachten sind in EVS 5 beschrieben.

6.11  Wenn der Gutachter Kenntnis von Marktunsicherheiten, Volatilitdt oder
anderen Sachverhalten erlangt, welche den Wert gefahrden, sollten diese
bertcksichtigt undin derBewertung dargestelltwerden. EVIP 2 liefert Hilfestellungen
zur Bewertungssicherheit und Marktrisiko.

7. Uberprifung von Bewertungen

7.1 Ein Gutachter kann aus vielerlei Griinden ersucht werden, die Bewertung
eines anderen Gutachters zu liberprufen. Dies kann einen potenziellen Rechtsstreit
oder andere heikle Sachverhalte betreffen. In manchen Féllen kann es sich auch
um rickblickende Bewertungen handeln. Daher wird der Gutachter besondere
Umsicht walten lassen miissen, bevor er die Uberpriifung der Arbeit eines anderen
Gutachters ubernimmt. Es gibt jedoch Umsténde, bei denen eine derartige
Uberpriifung dem Kunden zusatzliches Vertrauen in eine Bewertung verschafft



beziehungsweise Zweifel verringert oder zerstreut.

7.2 Umstande, unter denen der Gutachter mit einer solchen Uberpriifung
beauftragtwerdenkann, liegenunteranderemyvor,
e wenn die Bewertung eine intern durchgefiihrte Bewertung bestétigen soll;
e wenn der Gutachter die Arbeit von Gruppen unabhangiger Gutachter
koordinieren soll;
e wenn eine reprasentative Anzahl an Immobilien vorhanden ist, um die
Genauigkeit der gesamten Bewertung zu uberpriifen.

7.3 Der Auftrag an den Uberprifenden Gutachter kann von allgemeinen
Erlauterungen tber die Methode und die Einhaltung der Standards bis hin zu einer
spezifischen und griindlichen Uberpriifung einer einzelnen Bewertung reichen.

7.4 Gelegentlich kann ein Gutachter gebeten werden, eine von der
Geschéftsfihrung durchgefiihrte Bewertung oder eine vom Kunden oder einem
Dritten durchgefiihrte interne Bewertung zu Uberprifen, oder eine neuerliche
Bewertung von Immobilien, die ihm bereits bekannt sind, durchzufiihren. In solchen
FéallenhatderGutachter schriftlich im Vorhinein und in beiderseitigem Einvernehmen
die Auftragsbedingungen, die auferlegten Einschrankungen sowie die daraus
resultierende Art des Vorbehalts in Bezug auf das Gutachten festzulegen. Esist fur
gewdhnlichratsam, den Fallmit dem urspriinglichen Gutachter zu beraten, obwohl
das manchmal nicht mdglich ist, wie beispielsweise in einem Streitfall. Der prifende
Gutachter sollte mitdem Kunden inden Auftragsbedingungen abkléaren, ob erdiestun
darfodernicht. Esmussausdem Gutachten klar hervorgehen, ob Unterredungen mit
dem urspriinglichen Gutachter stattgefunden haben oder nicht.

7.5 Ein Gutachten zur Uberpriifung kann manchmal auf Erlauterungen tiber die
Eignung der verwendeten Grundlage beschréankt sein oder, mit Hilfe einer
stichprobenartigen Bewertung eines reprasentativen Querschnitts, lediglich eine
allgemeine Erklarung hinsichtlich der Genauigkeit der Gesamtbewertung oder die
Beantwortung der Frage, ob die Europdischen Bewertungsstandards (EVS) eingehalten
wurden, enthalten.

7.6 Der Uberprifende Gutachter sollte alle Fakten und Informationen, die am
Bewertungsstichtag relevant waren und auf die sich der erste Gutachter gestiitzt
hat, besitzen. So wie im Fall einer Erstbewertung wird diese starker untermauert,
wenn eine personliche Besichtigung und alle ordnungsgeméflen Recherchen
stattgefunden haben. Wenn ihm zu diesem Zeitpunkt diese Informationen nicht
zuganglich sind, kann seine Meinung dennoch fiir den Kunden nitzlich sein,
jegliche Einschrankungen sollten jedoch vermerkt werden und die daraus folgenden
Schlussfolgerungen sollen nicht weiter verbreitet werden, auf3er es ware im Rahmen
einer  Streitbeilegung erforderlich. Kritische Kommentare, welche nicht
ordnungsgemal belegtwerden, kdnnten rufschadigend sein.
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EVS 5
Wertgutachten

Einleitung

Anwendungsbereich

Erstellen des Gutachtens — Definitionen
Das Wertgutachten bzw. -zertifikat
Erlauterungen zum Wertgutachten

EUROPAISCHER BEWERTUNGSSTANDARD 5

Die Bewertung ist klar in schriftlicher Form entsprechend eines
professionellen Standards zu verfassen und muss hinsichtlich des
Auftrages, des Zwecks, der Ansditze, Grundlagen, Methoden und
Schlussfolgerungen zu der Bewertung als auch ihrer voraussichtlichen
Verwendung gemdR der vereinbarten Auftragsbedingungen transparent
sein.



1. Einleitung

Die Bewertung, wie vom Gutachter realisiert, istdem Kunden eindeutig und nachhaltig
zu vermitteln. Das Gutachten ist jenes Dokument, auf das sich der Kunde bei seiner
Entscheidungsfindung verlasst. Daherist es wichtig, dass es sowohl hinsichtlich ihrer
der Aussagen als auch hinsichtlich aller Vorbehalte und Einschrankungen, denen es
unterliegt, exakt ist.

2. Anwendungsbereich

In diesem Standard wird das Gutachten, in dem der Gutachter dem Kunden den
ermittelten Wert mitteilt, behandelt.

3. Erstellen des Gutachtens — Definitionen

3.1 Die Kapitaladdquanzverordnung 575/2013/EU der Européischen Union
definiert den Verkehrs- (Markt-) und Beleihungswert in Ubereinstimmung mit den
Definitionen der EVS. Weiterhin heif3t es in Artikel 229 wie folgt:

»,Das Institut verpflichtet den Sachverstandigen, den Marktwert transparent und
klar zu dokumentieren.*

und

Jnstitute  verlangen, dass der wunabhangige Sachversténdige...[den
Beleihungswert] auf transparente und klare Weise dokumentiert.*

Dies ist lediglich ein Bespiel der regulatorischen Forderung nach transparenter und klarer
Darstellung. Hier betrifft dies Bewertungen fur europdische Banken und Finanzinstitute im
Rahmen der besicherten Kreditvergabe.

3.2 Der Marktwert (bzw. der Beleihungswert) wird mit dem Wertgutachten
dokumentiert.
3.3 Das Wertgutachten ist ein Dokument, in dem der Umfang, die wichtigsten

Voraussetzungen, die Bewertungsmethoden und die Schlussfolgerungen zur
beauftragten Wertermittlung im Einzelnen aufgefiihrt sind. Das Gutachten liefert eine
sachkundige Werteinschatzung, die auf einer anerkannten Wertgrundlage bzw.
Grundlagen im Rahmen der Européischen Bewertungsstandards beruht.



3.4 Die Begriffe ,Bewertungszertifikat®, ,Wertzertifikat* und ,Wertdeklaration*
(statement of value) haben in verschiedenen Landern eine bestimmte Bedeutung in
entsprechend festgelegten gesetzlich erforderlichen Unterlagen. Sie haben gemein-
sam, dass diese Dokumente einen einfachen Ausweis bezlglich eines Wertes
beinhalten miissen, ohne dassjedoch Anforderungen hinsichtlich einer Beschreibung
des Zusammenhangs, der grundlegenden Ansétze oder analytischen Prozesse
hinter dergelieferten Zahl gestelltwerden.

4. Das Wertgutachten bzw. -zertifikat
4.1 Allgemeines

4.1.1 Ein Wertgutachten ist schriftlich zu verfassen und in einer fur Nutzer und
Auftraggeber nachvollziehbaren und verstandlichen Art vorzulegen. Dies ist sowohl
fir Gutachten zu einem Marktwert als auch fiir Gutachten angezeigt, die andere
Bewertungsgrundlagen hinzuziehen, da diese Formerfordernis dem Gutachter und
dem Kunden Sicherheit verleiht.

4.1.2 Ineinem Gutachten sollten folgende Punkte festgehalten sein: Der Auftrag,
die Bewertungsgrundlage und der Zweck der Bewertung sowie die Ergebnisse der
Analyse, die zu dem ermittelten Wert gefiihrt haben, sowie, wo angebracht, Details
Uber herangezogene Vergleichsobjekte. Es kann auch Erlauterungen zu den
verwendeten analytischen Prozessen und unterstiitzende Informationen enthalten.

4.1.3 Ein Wertgutachten muss eine klare und eindeutige Wertbeurteilung zum
Bewertungsstichtag unter Angabe ausreichender Einzelheiten liefern, damit
sichergestellt ist, dass alle mit dem Kunden in den Auftragsbedingungen
vereinbarten Punkte sowie alle wichtigen Themen abdeckt sind und keine
Missverstéandnisse Uber den tatsachlichen Sachverhalt hinsichtlich der Immobilie
entstehen kdnnen.

4.1.4 Gutachtendurfen nicht missverstandlich oder unklar sein oder den Leser auf
irgendeine Art in die Irre fihren oder ihm einen falschen Eindruck vermitteln. Aus
diesem und weiteren Griinden muss der Text so abgefasst sein, dass ihn eine
bewertungsunkundige Person oder eine Person, die die Immobilie in keinster Weise
kennt, verstehen kann.

4.1.5 Ein Gutachten muss objektiv sein. Auf seiner Grundlage werden
maoglicherweise Entscheidungen geféllt und finanzielle Mittel in Abh&ngigkeit von der
dort getroffen Aussage entweder zugewiesen oder entzogen. Hat der Gutachter eine
klare Meinung zu den Vorzugen oder Schwéchen einer Immobilie, sollte diese in
begriindeter und objektiver Weise dargelegt werden, so dass der Leser die



getroffenen Schlussfolgerungen nachvollziehen kann.

4.1.6 Wird ein Gutachter beauftragt, obwohl es einen mdglichen
Interessenskonflikt gibt, sollte dieser potentielle Konflikt in dem entsprechenden
Gutachten mit einem Verweis genannt werden, dass der Auftraggeber tber die
Situationinformiertwurde und welche MalRnahmen im Einzelnen getroffen wurden,
um dafur zu sorgen, dass der potentielle Konflikt die Objektivitdt des Gutachters
nicht negativ beeinflusst hat.

4.2 Inhalte eines Wertgutachtens

4.2.1 Die Formdes Gutachtens sowie darin enthaltene Details liegtim Ermessen
des Gutachters; sie miissen jedoch dem spezifischen Auftrag des Kunden, dem
Bewertungszweck und dem vom Kunden beabsichtigten Verwendungszweck
entsprechen.

4.2.2 Ein Wertgutachten fiihrt alle Punkte, die in den Auftragsbedingungen
genannt sind, angemessen auf (siehe EVS 4, Abschnitt 3).

4.2.3 Bewertungen werden fur die unterschiedlichsten Kunden aus den
unterschiedlichsten Griinden und Gegebenheiten angefertigt. Manchmal kennt der
Auftraggeber die Immobilie sehr gut, in anderen Fallen hingegen lernt er sie erst
kennen, wenn er den Bericht des Gutachters liest. In einigen Fallen wird das
Gutachten in den Entscheidungsfindungsprozess fiir eine gréfRere Investitions-
bzw. Desinvestitionsentscheidung einflieBen, andererseits gibt es auch
Auftraggeber, die lediglich uber den aktuellen Wert ihres Portfolios informiert sein
wollen. Unter Umstanden wird das Gutachten auch Dritten weitergegeben,
manchmal ist der Auftraggeber auch der alleinige Leser.

4.2.4 Daher hangt das Wertgutachten in jedem Fall vom Zweck der Bewertung
sowie dem Profil und den Anforderungen des Auftraggebers ab. Form und Inhalt
des Gutachtens sollten deshalb mit dem Auftraggeber zu Beginn des Auftrags
vereinbart und in schriftlichen Auftragsbedingungen niedergelegt werden.

4.2.5 Ein Wertgutachten kann generell in eine von zwei Kategorien eingeordnet
werden: Vollstdndige Gutachten bzw. jene, wo eine zusammengefasstere
Darstellung ausreichend ist. Die Ausfuhrlichkeit und Gliederungstiefe eines
Gutachtens variiert jedoch auch je nach Bewertungszweck und Anforderungen des
Auftraggebers.

4.2.6 Ein vollstandiges Wertgutachten wird generelle folgende Punkte
ungeachtet ihrer Reihenfolge nennen:

a. Auftragsanweisungen und Bewertungsgrundlagen
« Die Anweisungen des Kunden hinsichtlich des Auftrages - Name des



Auftraggebers, Angaben zu den Anweisungen gegeniiber dem Gutachter
(empfohlen wird eine Abschrift der Auftragsbedingungen als Anhang)
Weitergabe an Dritte - Wenn vereinbart wurde, dass ein bestimmter und
bekannter Dritter sich auf das Gutachten berufen kénnen soll, sollte dieser Dritte
benannt werden.

Die Immobilie - Name (falls vorhanden) und Adresse der Immobilie

Die rechtlichen Eigentumsverhdltnisse der zu bewertenden Immobilie
(Grundeigentum, Erbbau etc.)

Der Bewertungszweck

Die Bewertungsgrundlage (z. B. Marktwert) und Bezugnahme auf den
entsprechenden EVS bzw. dem Gesetz oder Verordnung, welches die
Bewertungsgrundlage definiert.

Besondere Annahmen - Angabe, ob besondere Annahmen anzusetzen sind (im
Sinne von EVS 1)

Den Bewertungsstichtag

Das Berichtsdatum

Der Status des Gutachters (extern bzw. intern und ob er als unabhéngig gilt oder
nicht) nebst einer Bestatigung, dass der Gutachter Uber die flr eine
ordnungsgemaélie Bewertung der betreffenden Immobilie notwendige Erfahrung
und Marktkenntnisse verfugt.

Unterstiitzung durch spezialisierte Gutachter bzw. Fachleute - Hat der
unterzeichnende Gutachter auf die Dienste von Fachleuten zurlickgegriffen,
sollten diese genannt werden.

Eine Bestatigung, dass es keine potentiellen Interessenskonflikte gibt. Sollte es
potentielle Konflikte geben, ist im Gutachten zu vermerken, dass diese dem
Auftraggeber zur Kenntnis gebracht wurden und welche MalRnahmen im
Einzelnen ergriffen wurde, um daflr zu sorgen, dass die Objektivitdt des
Gutachters nicht eingeschrankt ist.

. Durchgefiihrte Recherchen

Die Besichtigung - Datum der Besichtigung, Name der besichtigenden Person,
Umfang der besichtigten Flachen. War die Besichtigung weniger vollsténdig als
ublicherweise fur die Art der Bewertung erforderlich, sollte dies hervorgehoben
werden.

Die Flachen - Die Flachenangabe ist klar darzustellen (z. B. Wohnflache,
Nutzflache, etc.), Hinweis auf die Quellen fiir die Flachenangaben.

Erhaltene und geprifte Unterlagen - Der Gutachter vermerkt die erhaltenen
Unterlagen und ggf. welche wichtigen Unterlagen ihm nicht zur Verfigung
gestellt wurden.

Berufung auf Informationen seitens des Auftraggebers und Dritter - Das
Gutachten sollte einen Vermerk enthalten, wenn der Gutachter sich auf solche
Angaben verlassen hat.

Annahmen - Der Gutachter sollte alle wichtigen Annahmen bezuglich der
Unterlagen bzw. Informationen, die ihm nicht zur Verfiigung standen bzw. die er
nicht Gberpriifen konnte, vermerken.

Nicht durchgefiihrte Recherchen - Um Zweifel auszuschlieBen wird empfohlen,
dass das Gutachten Recherchen erwéhnt, die nicht durchgeflhrt wurden, wenn



die Ergebnisse dieser Recherchen eventuell wertbeeinflussend sein kénnten.
Typische Beispiele sind Recherchen zu Verschmutzung und Altlasten, Priifung
der technischen Ausstattung etc. Ggf. sollte der Gutachter vermerken, inwiefern
dies den ausgewiesenen Wert beeinflussen konnte, falls solche Recherchen zu
unvorteilhafte Schlussfolgerungen fiihren wirden.

Vorbehalte - Einige dieser Fragen werden von Gutachtern Ublicherweise mit
einem Vorbehalt versehen. Es wird empfohlen, Vorbehalte nicht unterschiedslos
auszusprechen. Gutachter sollten daflir sorgen, dass vorgebrachte Vorbehalte
sind auf die zugehdrige Immobilie und das Wertgutachten beziehen.

Die Immobilie

Standort

Beschreibung

Instandhaltungszustand

Umweltbezogene Aspekte der Immobilie (Altlasten etc.), einschlief3lich
Energiebilanz

Technische  Ausstattung - Bei umfangreicher Betriebs- und
Anlagenausstattung sollte der Gutachter deutlich darlegen, welche
Gegensténde die Bewertung der Immobilie umfasst und welche nicht.

Ggf. vermerkt der Gutachter, ob die Bewertung den Goodwill (Firmenwert)
bzw. immaterielle Anlagenwerte umfasst (z. B. bei Hotelbewertungen).

. Die rechtliche Situation

Besitztitel - EinschlieBlich Bemerkungen zu aller Nebenvereinbarungen,
Einschrankung bzw. Verpflichtungen, die wertbeeinflussend sein kdnnten.
Mietverhéltnisse - Mit Namen aller Mieter, Angaben zu den wichtigsten
mietvertraglichen Regelungen, die Hthe der gegenwaértigen Miete und
Bestimmungen zu Mietdnderungen wahrend der verbleibenden
Vertragslaufzeit.

Raumordnung und Stadtentwicklung - Informationen zur den gegenwartigen
Bebauungsplanungen in den jeweiligen ErschlieBungsplénen, erlaubte
Nutzungen etc.

. Der Markt

Ermittlung des Marktes, unter den die Immobilie fallt.

Ausreichende Information Uber den Markt, so dass der Auftraggeber
nachvollziehen kann, wie welcher Beziehung zum Markt die Immobilie
einzuordnen ist.

Vergleichsdaten - Information (ber Geschéftsvorfalle mit vergleichbaren
Immobilien sind normalerweise Teil eines vollstandigen Wertgutachtens.

Die Bewertung

Methodologie - Art der herangezogenen Anséatze und Methoden
Hauptannahmen - In Bezug auf angesetzte Kapitalwerte, Miethohen und
Ertrage. Es wird empfohlen, die Wahl dieser Hauptparameter unter
Bezugnahme auf die aufgefiihrten Vergleichswerte zu erlautern.



+ Zusatzliche Annahmen - Bei Hinzuziehung zusatzlicher Annahmen aufgrund
bestimmter Eigenschaften der Immobilie (z. B. Neuvermieten derzeitiger
Leerstéande) sind diese ausflhrlich darzulegen.

+  War das Bewertungsobjekt noch vor kurzem Gegenstand einer Transaktion
bzw. ist dem Gutachter ein vorlaufig vereinbarter Verkaufspreis genannt
worden, sollte im Gutachten vermerkt werden, inwiefern diese Information
als Nachweis fur einen Wertansatz akzeptiert wurde.

+ Bewertungsunsicherheit - Bei groRBer Unsicherheit tber die HOhe der
betreffenden Werte, Mieten oder Ertrdge sollte der Gutachter dies
entsprechend vermerken.

+ Besondere Annahmen - Bei besonderen Annahmen ist zu begriinden, wie
der Gutachter mit dem betreffenden Fall hinsichtlich der eingesetzten Zahlen
umgegangen ist.

g. Schlussfolgerung

+ Der ausgewiesene Wert sollte zusammen mit der Bestatigung, dass
ausreichende Recherchen unternommen wurden, um die gutachterliche
Werteinschétzung zu belegen, klar und unzweideutig ausgewiesen werden.

« Ein klarer Vermerk, ob Transaktionskosten wie beispielsweise
Mehrwertsteuer, Gebihren etc. im ausgewiesenen Wert enthalten sind oder
nicht.

« Wahrung - Der ausgewiesene Wert sollte die Wahrung, in der die Bewertung
durchgefihrt wurde, deutlich hervorheben. Wird der Wert nicht in der
Landeswéahrung ausgewiesen, in dem sich die Immobilie befindet, sollte im
Gutachten vermerkt werden, ob der Wert in der betreffenden Wahrung
berechnet und spater in die zweite Wahrung umgerechnet wurde. Ist dies
der Fall sollte auch der Wert in der Landeswahrung und der
Umrechnungskurs genannt werden bzw. ob der Wert direkt in der zweiten
Wahrung ermittelt wurde. Im letzteren Fall sollte der Gutachter angeben, ob
sich Anderungen des Wechselkurses zwischen der Landeswéhrung und der
zweiten Wahrung auf den Wert auswirken wirden.

« Beschréankungen bei Recherchen und Informationen - Waren die
Recherchen, die Besichtigung bzw. Informationen weniger vollstandig als
sich der Gutachter normalerweise wiinschen wiirde und wenn vollstéandigere
Information potentiell zu einer Revidierung des Wertes fiihren kénnten sollte
dies am Schluss des Berichts herausgestellt werden.

« Beschrankungen beziglich des Gutachtens - Der Gutachter kann auf dem
Titelblatt oder an sonstiger Stelle im Gutachten Beschréankungen in Bezug
auf die Verwendung des Gutachtens im Hinblick auf Publikation,
Verlasslichkeit der Angaben Dritter etc. anfihren.

« Das Wertgutachten sollte von einem angemessen qualifizierten Gutachter
unterzeichnet und datiert werden.

4.2.7 Bei Bewertungen fiir bestimmte Zwecke, z. B. kommerzielle besicherte
Kreditvergaben oder Akquisition, sind zusétzliche oder andere Anforderungen des
Auftraggebers zu beriicksichtigen, z. B. Hinweise auf die Eignung des



Bewertungsobjektes far ein  beabsichtigtes  Darlehen.  Sind die
Darlehensbedingungen dem Gutachter nicht offengelegt worden, sollte er eine
Beurteilung anhand von allgemein tiblichen Darlehensbedingungen vornehmen, die
in angemessener Weise die Risiken der Bewertung, die von der European
Mortgage Federation (siehe Anhang C der EVGN 9) verdffentlicht werden,
bertcksichtigen.

4.2.8 Zusatzliche Angaben - In manchen Fallen kann es nétig sein, auf folgende
Punkte Bezug zu nehmen, die Ublicherweise in den Auftragsbedingungen
festgehalten werden;

¢ Entwicklungsliegenschaften bzw. potentielle Entwicklungsliegenschaften -
Die aktuelle Nutzungsgenehmigung, alle Planungsgenehmigungen oder
mdogliche Planungsgenehmigungen flr eine alternative Nutzung,
einschlieRlich aller potenziellen bzw. tatsachlichen Auswirkungen auf den
Wert zum angegebenen Bewertungsstichtag.

o Alle existierenden subjektiven bzw. Synergiewerte (Verschmelzungswerte)
und, wo gegeben, ob sich dieser Wert ausschlie3lich auf den derzeitigen
Eigentimer bezieht bzw. ob er bei Eigentumsubergang auf den neuen
Eigentiimer Gbergehen wirde.

¢ Alle untypischen Marktbedingungen zum festgelegten Bewertungsstichtag,
die Unsicherheiten aufgrund weniger vorliegender Vergleichsobjekte, die
Volatilitdtdes Marktes oder anderer Faktoren, fir die anzugeben ist, ob sie
berticksichtigt wurden oder bei der Beurteilung des Wertes ignoriert wurden
(siehe auch EVIP 2 Bewertungssicherheit und Marktrisiko).

e Jede vor Kurzem erfolgte oder beabsichtigte Anderung an der Immobilie,
dem unmittelbaren Umfeld oder Standort oder wenn Gesetze erlassen
werden sollten, die den Wert beeinflussen kdnnen und, wo solche
Elemente angefiihrt werden, auch die Folgen dieser Auswirkung. Dabei
kdonnte es sich beispielsweise um eine mdgliche oder tatsachliche
Kontamination, das Vorhandensein von schadlichen Materialien oder
nachteilige Rechtsanspriiche handeln.

4.2.9 Einem Gutachten missen unter Umsténden auch zusétzliche relevante Unter-
lagen beigefligt werden, wenn eine Immobilie als Investition gehalten wird oder wer-
den soll, sie vollstandig als Handelsimmobilie ausgelegt ist oder fiir eine tatsachliche
oder mdgliche weitere ErschlieBung, Renovierung oder Umbau in Frage kommen soll.

4.2.10 Der Gutachter sollte, falls er wahrend der Auftragsausfiihrung auf Fakten
gestof3en ist, die die Werte im Gutachten beeintrachtigten konnen, dies schriftlich
festhalten. Dabei kdnnte es sich um mdgliche Kontamination der Immobilie selbst
oder in der naheren Umgebung oder das Vorhandensein von schadlichen
Materialien oder Streitigkeiten beziglich der Eigentumsverhéltnisse handeln.



4.2.11 Wo der Markt fiir die zu bewertende Immobilie durch untypische
Unsicherheit beeintrachtigt und dies furr die Bewertung entscheidend ist, sollte der
Gutachter umsichtig vorgehen und dem Auftraggeber die Situation erlautern als
auch entsprechende Vermerke in seinen Gutachten aufnehmen (siehe EVIP 2
Bewertungssicherheit und Marktrisiko).

4.2.12 Glltigkeitsdauer des ausgewiesenen Wertes - Generell werden
Wertgutachten unter Bezugnahme auf einen bestimmten Bewertungsstichtag
angefertigt. Im engeren Sinne ist es daher maoglich, dass sich der Wert schon einen
Tag nach dem Stichtag geéndert hat. Auftraggeber wollen sich im Allgemeinen fir
einen bestimmten Zeitraum nach dem Stichtag auf eine Bewertung verlassen
kdnnen. Unter besonderen Umstdnden kann der Gutachter einen Zeitraum
berticksichtigen und benennen, nach dem die Bewertung als abgelaufen
angesehen werden sollte. Dies kann insbesondere in Zeiten von Bedeutung sein,
in denen die Werte volatil sind. In manchen Landern kann in der nationalen
Gesetzgebung oder auch in den Vertragsbedingungen auf diesen Umstand
hingewiesen werden.

4.2.13 Alle Wertgutachten enthalten eine Aussage hinsichtlich der Tatsache, dass
der qualifizierte Gutachter, der dem Kunden gegentuber fiir die Bewertung
verantwortlich  ist, die Bedingungen der vorliegenden Europaischen
Bewertungsstandards erfillt hat. Der Gutachter sollte den Umfang und die Grunde
fir ein Abweichen von den Standards nennen beziehungsweise warum ein wichtiger
Bestandteil des Bewertungsvorgangs ausgelassen wurde.

4.3 Kirzere Gutachtenformate

4.3.1 In vielen Fallen kann es sinnvoll sein, ein kiirzeres Gutachtenformat zu
wahlen. Ein typisches Beispiel ist die Fortschreibung eines fritheren
Wertgutachtens. Bevor man sich jedoch auf ein kirzeres Format einigt sollte der
Gutachter sich immer iberzeugen, dass die Kurzform angesichts der Eigenschaften
der jeweiligen Immobilie, dem Bewertungszweck, wer sich voraussichtlich auf das
Gutachten verlassen wird und welcher Verwendung es zugefiihrt werden soll nicht
irrefihrend bzw. unangemessen ist.

4.3.2 Trotz Nutzung eines kirzeren Formats sollte sich der Gutachter dennoch
darum bemuhen, dass alle besonderen Faktoren, die eine wesentliche Auswirkung
auf seine Werteinschéatzung haben, ausreichend hervorgehoben werden, z. B.:
¢ Ungewohnliche Eigenschaften der Immobilie, die sich wesentlich auf den
Wert auswirken, z. B. bestimmte Aspekte des Standortes, ihr Zustand oder
ihre rechtlichen Verhéltnisse.
e Alle wichtigen Einschréankungen der Recherchen des Gutachter sowie
welche weiteren Recherchen er zukinftig empfiehlt.
o Alle getroffenen besonderen Annahmen und ihre Wirkung auf den Wert.
o Alle wichtigen Vorbehalten mit wertbeeinflussender Wirkung.



4.4 Der zusammenfassende Bericht oder "Wertzertifikat"

4.4.1 Der Begriff "Wertzertifikat" hat in den einzelnen Landern mittlerweile viele
verschiedene Bedeutungen, u.a. bezieht er sich auf:

e einen Bericht in Kurzform in der Absicht, wesentliche Punkte in knapper
Form darzulegen.

e eine einflhrende Zusammenfassung eines Berichts bezlglich eines
Immobilienportfolios, die sich mit den Punkten befasst, die der Bewertung
aller Immobilien gemeinsam sind.

e eine kurze, formelle Bestétigung eines Wertes, per Gesetz oder Vorschrift
in bestimmten Landern verlangt.

Je nachdem welcher Nationalitat der Leser ist, kdnnte er angesichts des Begriffs
"Wertzertifikat" der Meinung sein, dass das ihm vorgelegte Dokument ein
rechtliches Gewicht hat, welches ggf. nicht beabsichtigt war. Da Wertgutachten
immer haufiger von Menschen aus anderen Landern gelesen werden, kdnnte es flr
den Gutachter Uberlegenswert sein, Begriffe wie "Wertzertifikat" zu vermeiden, weil
immer die Moglichkeit besteht, dass dieser Begriff bei manchen potentiellen Lesern
zu Verwirrung fuhrt.

4.4.2 Wird der Gutachter um eine Zusammenfassung seiner Werteinschatzung
zu einer Immobilie zu einem Bewertungsstichtag gebeten, kann er dies mittels eines
separaten Dokuments bzw. eines Dokumentes tun, welches in das Wertgutachten
eingeflossen ist und dieses zusammenfasst. Das Dokument sollte auf das
Wertgutachten Bezug nehmen und angeben, dass der Leser der
Zusammenfassung das urspriingliche Wertgutachten hinzuziehen sollte, um den
ausgewiesenen Wert vollstéandig nachvollziehen zu kénnen.

4.4.3 InLé&ndern,deren Gesetzgebung esverlangtbeziehungsweisewoesiibliche
Praxis ist, dass ein Gutachter den Betrag aus der Bewertung der Immobilie bestatigt,
wird in der Regel einkurzes SchreibenmitfolgendemInhaltverfasst:

e Name und Adresse des Auftraggebers

e Beschreibung der Immobilie (Adresse und kurze Beschreibung, einschlieBlich
Nutzung(en))

e Bewertungsstichtag

e Zweck der Beauftragung

o Datum des Zertifikats

¢ Annahmen, aufdenen die Bewertung beruht

o Besondere, unibliche Aspekte der Immobilie bzw. der Bewertung, die eine
wesentliche Auswirkung auf den ausgewiesenen Wert haben, sollten
genannt werden, falls es den Leser irrefiihren kénnte, wenn diese
ausgelassen wirden.



e Name, Adresse und Qualifikationen des Gutachters

4.4.4 Fir das Zertifikat bzw. das Schreiben gelten die gleichen grundlegenden
Anforderungen wie fiir das Wertgutachten. Es muss objektiv, unmissverstandlich und
klar in einer solchen Weise abgefasst sein, dass es eine bewertungsunkundige Person
oder eine Person, die die Immobilie in keinster Weise kennt, verstehen kann. Es darf
nicht irrefihrend sein oder einen falschen Eindruck vermitteln. Es muss den
Anweisungen des Kunden entsprechen. Es sollte den Zweck der Bewertung und die
vom Kunden beabsichtigte VerwendungderBewertungnennenundberiicksichtigen.

4.5 Desktop-Wertgutachten (Gutachten ohne Besichtigung)

4.5.1 Zur Vermeidung von Zweifeln sei angemerkt, dass eine erste Bewertung
einer Immobilie "vom Schreibtisch aus" (Desktop), d.h. ohne AuRen- und
Innenbesichtigung, nicht im Einklang mit den EVS steht.

4.5.2 Folgebewertungen (d.h. die zweite oder weitere Bewertungen einer
Immobilie, die bereits einmal mit einer Besichtigung bewertet wurde) sind u. U. auch
vom Schreibtisch aus mit den EVS vereinbar, sofern sich der Gutachter
vergewissern konnte, dass es keine Anderungen in der Umgebung der Immobilie seit
seiner letzten Besichtigung gegeben hat, die wesentliche Auswirkungen auf den Wert
haben koénnen, und er lber eine schriftliche Bestétigung des Auftraggebers verfugt, die
besagt, dass es keine wesentlichen Anderungen an der Immobilie selbst seit der letzten
Besichtigung gegeben hat.

4.5.3 In einem Bericht fur eine Folge-(Desktop)Bewertung sollte der Gutachter
daher:
e deutlich machen, dass er keine Innen- bzw. AuBenbesichtigung der Immobilie
durchgeflhrt hat,
¢ dies nach seiner Kenntnis unterblieben ist, da es keine Anderungen in der
Umgebung der Immobilie seit seiner letzten Besichtigung gegeben hat, die
wesentliche Auswirkungen auf den Wert haben kénnen, und
e dass es nach seiner Kenntnis (bzw. It. Informationen des Auftraggebers) keine
wesentlichen Anderungen an der Immobilie selbst seit der letzten
Besichtigung gegeben hat, die wesentliche Auswirkungen auf den Wert haben
konnen.

4.6 Entwurfsgutachten

4.6.1 Unter gewissen Umstdnden kann es angebracht sein, einen Vorentwurf
eines Gutachtens oder eine aktualisierte, verkurzte Version zu erstellen, die nicht
diesem vorliegenden Europaischen Bewertungsstandard entspricht. In solchen
Féllen ist auf die Erstellung eines zukinftigen, detaillierten Gutachtens oder das
Vorhandensein eines bereits bestehenden umfassenden Zertifikats hinzuweisen



und es sollte deutlich gemacht werden, dass das Entwurfsgutachten nicht das
Schlussdokument ist und vom Auftraggeber bzw. Dritten nicht herangezogen
werden sollte.

4.6.2 Der Gutachter sollte in jedem Fall jedwedem Druck widerstehen, einen
Entwurf bzw. vorlaufigen Wert oder Bericht zu liefern, bevor er die Immobilie
besichtigen und alle Informationen, die fiir eine Bewertung relevant sind, priifen und
berlicksichtigen konnte. Wird ein Wert zu friih genannt besteht die Gefahr, dass
dies den Gutachter spater unter Druck setzt, Erwartungen erfiillen zu missen, die
durch seine Ankiindigung eines vorlaufigen Wertes geweckt wurden, und dies
konnte zu Problemen fihren, wenn neue Informationen eintreffen, durch die er
normalerweise den vorlaufigen Wert senken wirde.

4.7 Mehrwertsteuer

4.7.1 Wo anwendbar, sollte der anzuwendende Mehrwertsteuersatz in der
Bewertung angefuhrt werden, der im betreffenden Land zum Bewertungsstichtag
auf die Immobilie anwendbar ist. Es sollte weiterhin vermerkt werden, dass jegliche
Mehrwertsteuer, die aufgrund einer Grundstiickstransaktion anfallen kénnte, dem
Wert im Bericht hinzuzuzahlen ist.

5. Erlauterungen zum Wertgutachten

5.1 Die vorliegenden EVS haben an verschiedenen Stellen darauf hingewiesen,
dass es fur Gutachter und Auftraggeber unter Umstadnden hilfreich ist, im
Wertgutachten Erlauterungen zu bestimmten Punkten zu geben bzw. der Bewertung
einen bestimmten Blickwinkel zu verleihen, so dass der Auftraggeber den Bericht
besser nachvollziehen und der Gutachter Punkte anfiihren kann, die er flr
bedeutsam erachtet.

5.2 Dies kann insbesondere wichtig sein, wenn es dem Kunden wichtig ist oder
wird, die Einschatzungen in Bezug auf die Wertsicherheit bzw. die Aussichten flr
die Immobilie zu verstehen. Einige Aspekte werden in Teil 4im Rahmen des Themas
Bewertungssicherheit behandelt. Andere Fragen stellen sich mit dem Aufkommen
der Diskussion zum "langfristigen Wert".

5.3 Ein langfristiger Wert?

53.1 Auch wenn der Gutachter keine verlassliche Werteinschéatzung zu einem
Datum in der Zukunft unter unbekannten Umstanden liefern kann, kann es fir
manche Auftraggeber hilfreich sein, wenn seine Erlauterungen zur Bewertung im
Wertgutachten aufzeigen, falls heutige Marktgegebenheiten betréachtlich von
langfristigen Trends Uber die Jahrzehnte abweichen. Bei vermieteten



Gewerbeimmobilien kann sich dies auf den langfristigen Durchschnittsertrag fir die
betreffende Immobilienkategorie handeln. Fiir den Wohnungsmarkt mégen anderen
Daten relevant sein, z. B. Preise als Vielfaches vom Einkommen.

53.2 Dazu gehort das zugrundeliegende Verstandnis, dass Markttrends im Lauf
der Zeit dazu tendieren, auf den Mittelwert zurlickzuschwenken. Ist eine Beziehung
zwischen Werten, z. B. dem Ertrag, betrachtlich von diesem Durchschnitt
abgewichen, kann es bei Gleichbleiben aller anderen Faktoren gut sein, dass er
wieder zu diesem langfristigen Ertrag irgendwann in der Zukunft zurtickkehrt. Diese
Beobachtung von Markten insgesamt muss dann gegen die Umstédnde der
jeweiligen Immobilie abgewéagt werden, deren Art bzw. Standort sich in Bezug auf
den Gesamtmarkt bei Anderungen der Wirtschaftslage verbessern bzw.
verschlechtern kann.

53.3 Dieser Ansatz ist u. U. auch hilfreich in Situationen, die in EVIP 2 zur
Bewertungssicherheit und Marktrisiko besprochen werden. Doch obwohl ein solcher
Ansatz flr manche Auftraggeber im Wege der Erlduterung sinnvoll sein kann,
handelt es sich nicht um die Angabe eines Marktwertes, der einen spezifischen
Zeitbezug hat. Der langfristige Wert ist keine Wertgrundlage, auch wenn ein Kunde
die Verwendung einer der Versionen des Beleihungswertes (siehe EVS 2 und EVGN
2) als Grundlage fiir eine Art nachhaltigen Wert in Auftrag geben mag.
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1. Einleitung

1.1 Die europdische Gesetzgebung hat seit 1978 mit der Zielsetzung,
konsistente und vergleichbare Finanzberichte zu unterstitzen, eine Reihe von
Rechnungslegungsvorschriften weiterentwickelt. Die heutigen Regelungen Uber
den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene
Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen sind in Richtlinie 2013/34/EU
vom 26. Juni 2013 festgeschrieben.

1.2 Verordnung 1606/2002/EG verlangt, dass 6ffentlich notierte Unternehmen,
die der Gesetzgebung eines Mitgliedstaates unterliegen, ihre konsolidierten
Abschlusse fir jedes Jahr, beginnend am oder nach dem 1. Januar 2005, gemaf den
internationalen Rechnungslegungsstandards, wie von der Europaischen Kommission
angenommen, zu erstellen haben. Die internationalen Rechnungslegungsstandards
(International Accounting Standards — IAS) und die internationalen Standards zur
finanziellen Berichterstattung (International Financial Reporting Standards - IFRS)
wurden vom International Accounting Standards Committee (IASC) bis April 2001 und
werden vom International Accounting Standards Board (IASB) seit April 2001 im
offentlichenInteresse entwickelt. Sie stelleneineinheitlichesRegelwerk aus qualitativ
hochwertigen, konsistenten und einheitlichen Rechnungslegungsvorschriften dar.



1.3 Seither wurden die meisten International Accounting Standards (IAS) und
International Financial Reporting Standards (IFRS) in die europaische
Gesetzgebung durch spatere Verordnungen der Kommission {bernommen,
insbesondere Verordnung 1255/2012/EU, mit der IFRS 13 Bemessung des
beizulegenden Zeitwerts eingefiihrt wurde.

14 Folgende IAS/IFRS sind auf Immobilien oder bei auf Immobilien bezogenen
Vermdgensgegenstanden anwendbar:

o IAS2: Vorrate

IAS 11:  Fertigungsauftrage

IAS 16:  Sachanlagen

IAS 17:  Leasingverhéaltnisse

IAS 40:  Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

IAS 41:  Landwirtschaft

e IFRS5: Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte und
aufgegebene Geschaftsbereiche

e IFRS6: Exploration und Evaluierung von mineralischen Ressourcen

e [FRS 13: Bemessung des beizulegenden Zeitwerts

1.5 Die EU hat nicht beabsichtigt, eigene europaische
Rechnungslegungsstandards fiir die Bewertung von Immobilien einzufuhren,
sondern es  vorgezogen, die Verabschiedung der internationalen
Rechnungslegungsstandards IAS und IFRS zu unterstiitzen und diese zu
Ubernehmen, um tibereinstimmende und konsistente Standards zuerreichen.

1.6 Gutachter, die Immobilienbewertungen zu Bilanzierungszwecken erstellen,
haben die EU-Richtlinien in Abstimmung mit der Geschaftsfiihrung und den
Wirtschaftspriifern des Kunden zu beriicksichtigen, sowie nationale Gesetze und
Verordnungen, nationale und internationale Standards, die Unternehmensstrategie,
den betrieblichen Zweck und die daraus resultierende Klassifizierung des
Sachanlagevermdgens einzubeziehen.

1.7 Hier ist darauf hinzuweisen, dass ausschliellich bdrsennotierte
Gesellschaften der Mitgliedslander verpflichtet sind, die IFRS-Rechnungslegung zu
Ubernehmen. Nicht notierte Gesellschaften kdnnen sich fur bzw. gegen die
Einfuhrung der IFRS-Rechnungslegung entscheiden, entschlieen sie sich gegen
die IFRS, sollten Gutachter, die sich mit den Vermdgensgegenstanden dieser
Gesellschaften befassen, sich mit den Wirtschaftsprifern des Auftraggebers in
Verbindung setzen und die jeweiligen nationalen Normen, Gesetze und
Vorschriften befolgen.



2. Anwendungsbereich

2.1 Dieser Leithinweis bezieht sich auf die Bewertung von Immaobilien und
Immobilienbeteiligungen zum Zwecke der Bilanzierung nach IFRS. Er beschreibt
die Prinzipien, auf denen die Erstellung von Jahresabschlissen und die
Bewertungsgrundlagen beruhen und liefert eine Orientierung fur die Bewertung von
Immobilien auf Grundlage des beizulegenden Zeitwertes.

2.2 Dieser Leithinweis kann die Kenntnis der anwendbaren IAS/IFRS nicht
ersetzen. Gutachter, die eine Bewertung zum Zwecke der Bilanzierung vornehmen,
mussen das ,Rahmenkonzept”, das der IASB im April 2001 verabschiedet hat und
welches im September 2010 nochmals (berarbeitet wurde, kennen, denn es
beschreibt die Prinzipien, auf denen die Erstellung von Jahresabschliissen beruht.

23 Zweck dieses Leithinweises ist es nicht, sich mit Bewertungen zu befassen,
die sich nach anderen Normen, Gesetzen und Vorschriften als den IFRS richten,
da sie von den Forderungen der IFRS abweichen und von Land zu Land
unterschiedlich sein kdnnen. Trotzdem kénnen einige der nachfolgenden Aspekte
auch fir Bewertungen wichtig sein, die nicht nach IFRS erfolgen.

3. Rahmenkonzept flir die Finanzberichterstattung (Auszug
aus dem gleichlautenden Dokument, verdffentlich durch den IASB im
September 2010)

3.1 Im allgemeinen ist es das Ziel der Finanzberichterstattung, finanzielle

Informationen Uber das berichtende Unternehmen zu liefern, die fur aktuelle und
mogliche Investoren, Kreditgeber und andere Glaubiger nitzlich sind, um
Entscheidungen tber die Zurverfligungstellung von Mitteln fiir das Unternehmen zu
treffen. Bei solchen Entscheidungen kann es sich um den Kauf, Verkauf oder das
Halten von Anteilen und Schuldverschreibungen und um die Beschaffung oder
Abwicklung von Darlehen und anderen Kreditformen handeln. Jahresabschlisse
werden fur gewohnlich unter der Annahme erstellt, dass es sich um ein
Unternehmen handelt, das fortbesteht und seine wirtschaftliche Téatigkeit auch in
absehbarer Zukunft weiterfuhren wird.

3.2 Qualitative Eigenschaften nutzlicher Finanzinformationen - Damit
finanzielle Informationen nitzlich sind, bedarf es der Relevanz und der gewissenhaften
Darstellung dessen was sie zu beschreiben beabsichtigen. Die Nitzlichkeit finanzieller
Informationen wird erhoht, wenn sie vergleichbar, nachprifbar, zeitnah und
nachvollziehbar sind.

33 Ansatz und Bewertung von Vermdgensgegenstdnden. Jene Elemente, die
direkt mit der Bewertung einer Finanzposition in Verbindung stehen, sind Aktiva,
Verbindlichkeiten und Eigenkapital.



(i) Aktiva sind Ressourcen, die von einer juristischen Person verwaltet werden
und das Ergebnis vergangener Ereignisse sind, von welchen dem
Unternehmen ein zukiinftiger wirtschaftlicher Vorteil zuflieRen soll.

(i) Verbindlichkeiten stellen gegenwartige Verpflichtung einer Rechtsperson dar,
die sich aus vergangenen Ereignissen ergeben haben und deren Begleichung
einen Abfluss von Ressourcen darstellt, die einen wirtschaftlichen Nutzen
verkdrpern.

(iii) Eigenkapital ist der nach Abzug aller Verbindlichkeiten verbleibende
Restanteil an Vermodgenswerten der Firma.

(iv) Bewertung ist ein Vorgang, bei dem jene Geldbetrage festgestellt werden,
mit denen die einzelnen Positionen in Bilanz und Gewinn- und
Verlustrechnung angesetzt und ausgewiesen werden. Dies ist mit der
Auswahl einer bestimmten Bewertungsgrundlage verbunden.

4. Klassifizierung des Anlagevermdgens

4.1 Die Klassifizierung der Vermdgenswerte hat sowohl auf die
Bewertungsgrundlage wie auch auf die Darstellung des Gutachtens Auswirkungen.
Grundsticke und Geb&aude werden zum Zwecke der Bilanzierung normalerweise
einer der folgen- den funf Kategorien zugewiesen:

e Vom Eigentimer betrieblich genutzte Immobilien, fir allgemeine oder
spezielle Zwecke

e Als Finanzinvestition gehaltene Immobilie — zum Zweck, Ertrdge bzw.
Kapitalzuwachs zu schaffen

. Fur Geschaftszwecke nicht genutzte Immobilien als zusétzlicher Wert

e  Handelsware (Umlaufvermogen)

e  Leasingverhdltnisse

4.2 Sachanlagen (Immobilien, Betriebsanlagen und Ausstattung) — IAS 16
definiert diese als ,materielle Vermogenswerte, die fiir Zwecke der Herstellung oder
der Lieferung von Gitern und Dienstleistungen, zur Vermietung an Dritte oder fiir
Verwaltungszwecke gehalten werden und die erwartungsgemanR langer als eine
Periode genutzt werden.” IAS 16 bezieht sich auf jene Objekte, die vom
Eigentimer genutzt werden und die durch die Erlauterungen zu IAS 40 definiert
werden als (vom Eigenttimer, oder im Falle eines Finanzleasings, vom Mieter -
siche 4.7) gehaltene Immobilien, die zur Produktion, Warenlieferung oder
Erbringung von Dienstleistungen oder fiir Verwaltungszwecke genutzt werden.

4.3 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien — IAS 40 definiert diese als
»immobilien (Grundsticke oder Gebaude — oder Teile von Gebduden — oder
beides), die (vom Eigentumer oder vom Leasingnehmer im Rahmen eines



Finanzierungsleasingverhdltnisses) zur Erzielung von Mieteinnahmen und/oder
zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten werden und nicht
e zur Herstellung oder Lieferung von Gitern bzw. zur Erbringung von
Dienstleistungen oder flir Verwaltungszwecke; oder
e zum Verkauf im Rahmen der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit des
Unternehmens
dienen.

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien sind als Vermdgenswert zu erfassen,
wenn
¢ eswahrscheinlich ist, dass die zukiinftigen wirtschaftlichen Vorteile, die mit
einem Investitionsobjekt verbunden sind, der Rechtsperson zuflieBen; und
o die Anschaffungs- oder Herstellungskosten des Investitionsobjektes verlésslich
bemessen werden kénnen.

4.4 Fur Geschaftszwecke nicht genutzte Immobilien — Dabei handelt es sich
um bebaute oder unbebaute Grundstiicke, die im Hinblick auf zukiinftige betriebliche
Zwecke des Unternehmens tberschissig sind und im Normalfall zum Verkauf gehalten
werden.

4.5 Handelsbestand — Gewisse Vermdgenswerte, die mdglicherweise zum
Zwecke des Handels erworben wurden und fiir Bilanzzwecke nicht als Anlagevermdégen,
sondern als Umlaufvermdgen zu klassifizieren sind.

4.6 Leasingverhéltnisse — Das Ziel von IAS 17 ist es, Leasingnehmern und
Leasinggebern  sachgerechte Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und
Informationspflichten vorzuschreiben, die in Verbindung mit Finanzierungsleasing und
operativem Leasing anzuwenden sind. IAS 17 ist bis Ende 2018 gliltig, danach tritt IFRS
16 fur Abschliisse ab dem 1. Januar 2019 und spéter in Kraft (die berichterstattende
Gesellschaft kann IFRS 16 jedoch auf Wunsch auch friher ibernehmen).

4.7 Nach IAS 17 ist Leasing als Finanzierungsleasing einzustufen, wenn im
Wesentlichen alle Risiken und Ertrage eines Vermogenswertes libertragen werden.
Alle anderen Leasingarrangements sind als operatives Leasing zu klassifizieren.
Das Leasingverhdltnis ist am Beginn der Laufzeit zu klassifizieren (IAS 17.4, 17.13).
Ob nun ein Leasing als Finanzierungsleasing oder als operatives Leasing
anzusehen ist, hangt eher vom Wesen des Geschéfts ab als von der Form des
Leasings. Wird beispielsweise laut Leasingvertrag dem Mieter das Eigentum am
Objekt am Ende der Leasinglaufzeit Gbertragen oder dem Mieter eine Kaufoption
zu einem Preis unter dem jeweiligen beizulegenden Zeitwert (Fair Value) zu dem
Zeitpunkt, an dem die Option ausgeiibt werden kann, eingerdumt, wiirde dies fiir
gewohnlich als Finanzierungsleasing klassifiziert werden.

4.8 Bei einem Leasing von Grundsticken und Geb&uden sind die einzelnen
Elemente getrennt voneinander hinsichtlich ihrer Klassifizierung als Finanzierungs-



oder operativem Leasing zu beurteilen. Bei der Feststellung, ob es sich bei dem
Grundstiickselement um ein operatives oder ein Finanzierungsleasing handelt, ist die
Uberlegung wichtig, dass das Grundstiick im Normalfall eine unbeschrénkte
wirtschaftliche Nutzungsdauerhat (IAS 17.15A).

4.9 Wann immer es zur Einstufung und Bilanzierung eines Leasingverhéltnisses
bei Grundstiicken und Gebauden notwendigist, werden die Mindestleasingzahlungen
(einschlieBlich einmaliger Vorauszahlungen) zwischen den Grundstlicks- und
Gebaudekomponenten nach dem Verhaltnis der jeweiligen beizulegenden Zeitwerte
der Leistungen fir die Mietrechte fur die Grundstiickskomponente und die
Gebaudekomponente des Leasingverhdltnisses zu Beginn des Leasingverhaltnisses
aufgeteilt (IAS 17.16).

4.10 IFRS 16 enthélt eine Reihe von Anderungen beziiglich der Art und Weise,
wie Leasingverhdltnisse auszuweisen sind, insbesondere fir Leasingnehmer
(Mieter). Wahrend die Unterscheidung zwischen Finanzierungsleasing und
operativem Leasing fiir Leasinggeber (Vermieter) beibehalten wird, wird es flr die
Leasingnehmer keine Unterscheidung mehr zwischen diesen beiden Leasingarten
geben - alle Leasingverhéltnisse werden wie ein Finanzierungsleasing behandelt.
Daher missen die Leasingverhaltnisse von Gesellschaften, die Immobilien mieten
(mit Ausnahmen von Mietverhaltnissen unter 12 Monaten Dauer), in die Bilanz
aufgenommen werden.

5. Die Auswahl geeigneter Bewertungsgrundlagen

5.1 Die Internationalen Rechnungslegungsstandards (IAS) ubernehmen derzeit
zwei Modelle zur Erfassung von Immobilienwerten in der Bilanz:

e DasAnschaffungskostenmodell: Nach dem Ansatz als Vermodgenswertist
,eine Sachanlage zu ihren Anschaffungskosten abzlglich der kumulierten
Abschreibungen und kumulierten Wertminderungsaufwendungen
anzusetzen.” (IAS 16.30)

o DasModell des beizulegenden Zeitwertes stltzt sich auf jenen Preis, der
im Zuge eines geordneten Geschéftsvorfalls unter Marktteilnehmern am
Bemessungsstichtag beim Verkauf eines Vermdgenswerts erhalten wiirde
oder bei Ubertragung einer Schuld zu zahlen ware (IAS 16.31 und IFRS 13
Bemessung des beizulegenden Zeitwerts) (siehe unten Absatz 6.1,
Bemessung des beizulegenden Zeitwerts).

5.2 Die vier einschl&gigen internationalen Standards zur Rechnungslegung, die auf
die Immobilienbewertung flir Zwecke der Bilanzierung anwendbar sind, sind IAS 16
(vom Eigentiimer genutzte Immobilien, Betriebsanlagen und Ausstattung), IAS 17
(Leasingverhaltnisse), welcher durch IFRS 16 (Leasingverhdltnisse), IAS 40 (Als
Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien) und IAS 41 (Landwirtschaft) ersetzt werden



wird. Nachfolgende Erlauterungen konzentrieren sich auf diese vier Standards. Auf IFRS
13, Bemessung des beizulegenden Zeitwerts, wird im Einzelnen in Abschnitt 6 unten
aufgrund seiner besonderen Bedeutung fiir Immobiliengutachter eingegangen.

5.3 IAS 16 — Sachanlagen (Immobilien, Betriebsanlagen und Ausstattung)

5.3.1 Bewertung bei der Erfassung — Eine Immobilie, Betriebsanlage und
zugehdrige Ausstattung, die als Sachanlagenposition zur Aktivierung geeignet ist,
ist mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten zu erfassen. Unter Anschaffungs-
oder Herstellungskosten versteht man den Barwert dieser Position am
Erfassungstermin. Dieser beinhaltet den Kaufpreis, Einfuhrabgaben und nicht
erstattungsfahige Umsatzsteuer, jeweilsnach Abzugvon Skontiund Rabatten.

5.3.2 Bewertung nach Erfassung — Eine Rechtsperson hat zwischen Kosten-
oder Neubewertungsmodell zu wahlen und dieses gewéhlte Modell jeweils auf eine
gesamte Sachanlageanzuwenden.

5.3.3 Das Neubewertungsmodell legt fest: ,Jede Sachanlage, deren beizulegender
Zeitwert verléasslich bestimmt werden kann, ist nach dem Ansatz als Vermégenswert zu
einem Neubewertungsbetrag anzusetzen, der seinem beizulegenden Zeitwert am Tage
der Neubewertung abziglich nachfolgender kumulierter planmaRiger Abschreibungen
und  nachfolgender  kumulierter ~ Wertminderungsaufwendungen  entspricht.
Neubewertungen sind in hinreichend regelméafRigen Abstdnden vorzunehmen, um
sicherzustellen, dass der Buchwert nicht wesentlich von dem abweicht, der unter
Verwendung des beizulegenden Zeitwertes zum Bilanzstichtag ermittelt werden wiirde.
(IAS 16.31).

5.3.4 Anwendung - Fir praktische Zwecke werden Gutachter feststellen, dass der
IAS 16 sich generell auf Immobilien im Besitz der Gesellschaft und Nutzung fir ihre
eigenen betrieblichen Zwecke bezieht (z. B. eine Fabrik in Besitz eines
Produktionsunternehmens).

5.4 IAS 17 und IFRS 16 — Leasingverhaltnisse

5.4.1 Bis Ende 2018 ist der IAS 17 auf die Rechnungslegung flr Leasingverhaltnisse
anwendbar (ausgenommen die berichtende Gesellschaft entscheidet sich fir eine frihe
Einflhrung des IFRS 16). Nach IAS 17 haben Leasingnehmer zu Beginn der Laufzeit im
Finanzierungsleasing befindliche Gegenstande als Vermdgenswert und als Schuld
entweder zum beizulegenden Zeitwert des Leasinggegenstandes oder zum Barwert der
Mindestleasingraten anzusetzen, je nach- dem, welcher der beiden Werte niedriger ist
(IAS 17.20). Die  Abschreibungsgrundsatze  fir ~ abschreibungsfahige
Leasinggegenstéande haben mit den Grundséatzen (berein zu stimmen, die auf
abschreibungsfahige Vermdgenswerte angewendet werden. Ist nicht hinreichend
gesichert, dass der Leasinggegenstand am Ende der Laufzeit in den Besitz des
Leasingnehmers Ubergeht, sollte der Vermdgenswert entweder lber die Leasingdauer
oder Uber die Nutzungsdauer abgeschrieben werden, je nachdem, welcher Zeitraum



kirzer ist (IAS 17.27).

5.4.2 Leasingraten im Zuge von operativem Leasing sind uber die Laufzeit hinweg
linear als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen, es sei denn, eine
andere systematische Grundlage entspricht eher dem zeitlichen Verlauf des Nutzens fiir
den Leasingnehmer (IAS 17.33).

5.4.3 Abdem 1. Januar 2019 gelten fur Leasingnehmer und -geber unterschiedliche
Regelungen. Wéhrend Leasinggeber weiterhin zwischen Finanzierungsleasing und
operativem Leasing unterscheiden kénnen, werden Leasingnehmer dann verpflichtet
sein, alle Leasingverhdltnisse mit einer Laufzeit von {ber 12 Monaten als
Finanzierungsleasing zu behandeln.

5.4.4 Leasingnehmer werden zukunftig verpflichtet, den Barwert der
Leasingzahlungen zu aktivieren und sie entweder als Leasingobjekt (bei Objekten mit
Nutzungsrecht) oder zusammen mit den Sachanlagen (Immobilien, Betriebsanlagen und
Ausstattung) auszuweisen. Wo Zahlungen (z. B. Mieten) Uber die Laufzeit erfolgen,
muss die Gesellschaft auch die finanzielle Verbindlichkeit, die fiir inre Verpflichtung zu
zukiinftigen Zahlungen steht, bilanzieren. Die Bilanz wird daher erhéhte Betrége fiir
Leasingobjekte und Finanzverbindlichkeiten aufzeigen.

5.4.5 In Bezug auf die Gewinn- und Verlustrechnung wird der Leasingnehmer
anstelle des Ausweises einer Miete als Aufwand zwei Zeilen abbilden: ein
Abschreibungsaufwand fiir das Leasingobjekt und ein Zinsaufwand bei den
Leasingverbindlichkeiten. Ersterer wird in den Blchern bei "Abschreibungen" und
letzterer bei "Finanzierungsaufwendungen" gefthrt.

5.4.6  Gutachter werden feststellen, dass es scheinbar keine Verpflichtung gibt, den
beizulegenden Zeitwert der Mietrechte eines Leasingnehmers festzustellen. Wahrend
Gesellschaften einen angemessenen Abzinsungsfaktor festlegen und zukinftige
Mietzahlungen vollstandig aktivieren missen, um ein Leasingverhdltnis als
Leasingobjekt bilanzieren zu kénnen, scheint es wahrscheinlich, dass es sich hier eher
um einen finanziellen Abschlag handeln wird als einen Faktor, der aus
Immobilienmarkttransaktionen hergeleitet wurde. Als solcher scheint es, dass
Immobiliengutachter den Leasingnehmer in ihrer Rolle nach IFRS 16 nur begrenzt
unterstltzen kénnen.

5.5 IAS 40— Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

5.5.1 IAS 40 bezieht sich auf Grundstiicke und Gebaude, die zum Zwecke des
Mietertrages und/oder des Vermdgenszuwachses gehalten werden. Zunéachst sind
als Finanzinvestition gehaltene Immobilien mit ihren Anschaffungs- oder
Herstellungs- kosten zu erfassen. Die Transaktionskosten sind dabeiin dieser ersten
Bewertung mit einzuschlief3en. Nach Erfassung ist ein Investitionsobjekt entweder nach
dem Anschaffungskostenmodell oder nach dem Modell des beizulegenden Zeitwerts
zu fihren. Diese Wahlfreiheit besteht bei allen als Finanzinvestition gehaltenen



Immobilien. Wahlt eine Rechtsperson das Anschaffungskostenmodell, sollte dennoch
der beizulegende Zeitwert dieses Objektes ausgewiesenwerden.

5.5.2 Eine von einem Leasingnehmer im Rahmen eines operativen
Leasingverhéltnisses gehaltene Immobilie ist dann als eine Finanzinvestition
gehaltene Immobilie einzustufenund zu bilanzieren, wenndiese Immobilie ansonsten
die Definition von als Finanzinvestition gehaltene Immobilie erfullen wirde und der
Leasingnehmer fur den erfassen Vermdgenswert das Modell des beizulegenden
Zeitwertes anwendet (IAS 40.6).

5.6 IAS 41 - Landwirtschaft — Viele landwirtschaftliche Unternehmen
werden unter den Schwellenwerten liegen, bei denen die Anwendung der IAS
Vorschrift ist oder von Gesellschaften, die an den européischen Borsen notiert sind,
nicht angewendet wird, wobei es gut sein kann, dass diese Gesellschaften sich
dagegen entschieden haben, ihre Rechnungslegung nach IFRS durchzufiihren. Fur
Gutachter in EU-Landern wird es daher selten vorkommen, landwirtschaftliche
Vermodgensgegenstande nach IAS 41 bewerten zu missen.

5.7 Wo IAS 41 jedoch anwendbar ist, flhrt er keine neuen Prinzipien fir die
Bewertung von Boden, der fur Landwirtschaft, Gartenbau, Blumenzucht, Aquakultur
oder Forstwirtschaft genutzt wird, ein. Daher sollten IAS 16 bzw. IAS 40 je nach den
gegebenen Umstanden befolgt werden. Dies betrifft jedoch die buchhalterische
Behandlung von wachsenden Pflanzen, die physisch mit dem Boden verbunden
sind, der aufgrund ihrer Erzeugnisse oder ihrer Umwandlung in andere Pflanzen
bearbeitet wird. Je nachdem, ob es sich um einmal im Jahr einzubringende Ernten
handelt, z. B. Weizen oder Kartoffeln, oder um mehrfache Ernten, z. B. Strauchobst,
Obstplantagen und Weinstdcke, oder um langfristigen Anbau, z. B. in der
Forstwirtschaft, werden sie (mit lebenden Tieren und Pflanzen) als biologische
Vermogenswerte klassifiziert und sind zu ihrem beizulegenden Zeitwert unter
Abzug ihrer geschatzten Veréauflierungskosten getrennt vom Boden zu bewerten.
Dies unterscheidet sich von der iblichen Behandlung von Vorraten zu Herstellungs-
oder Anschaffungskosten nach IAS 2.

IAS 41 erkennt denn auch an, dass dies eine schwierige Aufgabe sein kann, und
empfiehlt verschiedene Optionen fir eine mogliche Herangehensweise,
einschlieBlich einer Ertragsbasis oder einer Umlage der fiir Boden, der mit
wachsendem Anbau verkauft wird, erzielbaren Preise. Wo der beizulegende
Zeitwert nicht zuverlassig ermittelt werden kann, kann ein Ansatz zu Herstellung-
oder Anschaffungskosten erfolgen. Wo, wie beispielsweise bei Waldern, die der
Erholung dienen, wachsende Pflanzen nicht aufgrund ihres biologischen Potenzials
bewirtschaftet werden, sind diese nicht zu berticksichtigen.



6. Der beizulegende Zeitwert
6.1 IFRS 13 Bemessung des beizulegenden Zeitwerts

6.1.1 Bis Ende 2012 wurde der beizulegende Zeitwert im IAS 40 definiert, Fragen
zu seiner Bemessung wurden jedoch in einem Unterpunkt der IFRS-Standards
behandelt. Im Mai 2011 wurde mit IFRS 13 "Bemessung des beizulegenden
Zeitwerts" ein neuer Standard eingefihrt, der auf alle Konten fir die Zeitrdume ab
1. Januar 2013 und spéater anwendbar ist. Sowohl der IAS 16 als auch der IAS 40
verweisen jetzt auf den IFRS 13 bezuglich der Definition und Bemessung des
beizulegenden Zeitwerts.

6.1.2 Der Standard bietet eine klarende Definition des Zeitwertes und weitere
Orientierung zur Ermittlung des Zeitwertes. Weiterhin verbessert er die Transparenz
durch Erhéhung detaillierter Offenlegungspflichten (ber die Bemessung des
beizulegenden Zeitwertes durch Ableitung mittels Verwendung von Modellen. Es
wird darauf hingewiesen, dass dieser Standard lediglich eine Antwort auf die Frage
des ,Wie wird bemessen?* liefert und nicht auf die Frage ,Was ist zu bemessen?*.
Letzte Frage wird in den entsprechenden IAS (im Allgemeinen IAS 16 bzw. IAS 40
bei Immobilienanlagevermégen) behandelt.

6.1.3 IFRS 13 findet auf die Feststellung des beizulegenden Zeitwertes von
verschiedensten finanziellen und nicht-finanziellen Vermégenswerten Anwendung.
Daher konnen manche Aspekte des Standards nicht ohne weiteres auf
Immobilienvermégen angewendet werden. Im Zweifelsfall sollte sich der Gutachter
mit dem Auftraggeber und seinen Wirtschaftsprifern beraten, um dafiir zu sorgen,
dass seine Auslegung mit den entsprechenden Rechnungslegungsvorschriften
Ubereinstimmt.

6.2 Definition des beizulegenden Zeitwertes - IFRS 13 definiert
den beizulegenden Zeitwert als:

»der Preis, der im Zuge eines geordneten Geschéftsvorfalls unter
Marktteilnehmern am Bemessungsstichtag beim Verkauf eines
Vermdgenswerts erhalten wiirde oder bei Ubertragung einer Schuld zu
zahlen wére”.

Dazu gibt der IFRS 13 folgende Erlauterung zum besseren Verstandnis der
Definition:

6.2.1 Das Bilanzierungsobjekt - Die Bemessung des Wertes kann sich sowohl
auf einen einzelnen Vermogenswert als auch auf eine Gruppe von
Vermogenswerten beziehen. Die Entscheidung, ob ein Vermdgensgegenstand
einzeln oder als Teil einer Gruppe bewertet wird, hangt von den Regeln zur
Bestimmung des "Bilanzierungsobjektes" im entsprechenden IAS ab.



6.2.2 Die hypothetische Transaktion - Der beizulegende Zeitwert soll den
Verkaufspreis in einer hypothetischen Transaktion darstellen. Dieser Verkauf soll
entweder auf dem einschlagigen Markt je nach Art des jeweiligen
Vermdgensgegenstandes stattfinden, oder bei Fehlen eines Hauptmarktes auf dem
fir das Objekt vorteilhaftesten Markt.

6.2.3 Marktteilnehmer - Der beizulegende Zeitwert wird mit Hilfe der Annahmen
geschatzt, zu denen auch die Marktteilnehmer bei einer Preiseinschétzung fir den
Vermogenswert greifen wirden. Dabei wird vorausgesetzt, dass die
Marktteilnehmer in ihrem eigenen wirtschaftlichen Interesse handeln.

6.2.4 Der Preis - Der beizulegende Zeitwert soll der Preis sein, den man fir den
Verkauf eines Vermdgenswertes zum Bewertungsstichtag erhalten wiirde. IFRS 13
besagt ausdriicklich, dass es sich hier um einen Abgangspreis (exit price) handelt,
d. h. der Nettopreis, den der Verkdufer erhdlt und nicht der Bruttopreis, den der
Kaufer zahlt. Die Transaktionskosten sind demzufolge nicht im beizulegenden
Zeitwert enthalten. Ggf. werden diese an anderer Stelle nach den Regeln des
entsprechenden IAS ausgewiesen.

6.3 Hochste und beste Nutzung

6.3.1 Bei der Bemessung des beizulegenden Zeitwerts eines nicht-finanziellen
Vermogenswertes, z. B. einer Immobilie, wird die Fahigkeit des Marktteilnehmers
berlicksichtigt, einen wirtschaftlichen Gewinn durch dessen hdchste und
bestmdgliche Verwendung oder durch VerduRBerung an einen anderen
Marktteilnehmer, der den Vermogenswert in seiner hochsten und besten
Verwendung nutzen wirde, erzielen zu kénnen (IFRS 13.27).

6.3.2 Die hochste und beste Nutzung ist die mégliche Nutzung einer Immobilie,
welche physisch moglich, gesetzlich erlaubt sowie finanziell geeignet ist und somit
zu ihrem hdchsten Wert fihrt. Die héchste und beste Nutzung wird auch dann aus
dem Blickwinkel der Marktteilnehmer bestimmt, wenn das Unternehmen eine
andere Verwendung anstrebt. Fiir die gegenwaértige Verwendung gilt die Vermutung
der hochsten und besten Nutzung, solange nicht Markt- oder andere Faktoren
darauf hindeuten, dass eine anderweitige Nutzung durch Marktteilnehmer den Wert
des Vermogensgegenstandes maximieren wirde (IFRS 13.29).

6.3.3 IFRS 13 verlangt vom berichtenden Unternehmen (bei dem es sich im
Allgemeinen um den Auftraggeber des Gutachters handelt) eine Bestatigung, dass
die Immobilie nach der Mal3gabe der hochsten und besten Nutzung bewertet wurde.
Damit das berichtende Unternehmen eine solche Aussage machen kann, muss der
Gutachter in seinem Bericht vermerken, dass er die Immobilie unter Annahme der
hochsten und besten Nutzung bewertet hat. In den meisten Fallen stellt dies fur den
Gutachter keine Schwierigkeit dar, da viele Immobilien bereits eindeutig in der
hochsten und besten Nutzung sind, insbesondere Investitionsliegenschaften. In



anderen Fallen kdnnte man sich unter Umstanden Nutzungen vorstellen, die der
Immobilie einen hoéheren Wert verleihen wirden, wenn jedoch keine dieser
Nutzungen den oben angesprochenen Dreifach-Test (Triple-Test) hinsichtlich der
physischen, gesetzlich und finanziellen Eignung besteht, kann man auch davon
ausgehen, dass die Immobilie in der héchsten und besten Nutzung steht. Hat der
Gutachter die Immobilie nicht nach der Mal’gabe der hdchsten und besten Nutzung
bewertet, sollte er dies vermerken und die Griinde dafiir anfiihren. Das berichtende
Unternehmen kann diese Aussage dann wiederum in ihre Berichte aufnehmen.

6.3.4 Der Triple-Test - "physisch moglich, gesetzlich erlaubt sowie finanziell

geeignet”. Der Gutachter muss mdglicherweise entscheiden, ob eine potentielle

Alternativnutzung diesen Dreifach-Test besteht.
"Physisch méglich": Zum Bestehen dieses Tests muss die vorgeschlagene
Nutzung im Hinblick auf die physischen Attribute und Grenzen der
Immobilie mdglich sein. Fir eine potentielle Neugestaltung wird der
Gutachter daher die GroRe und MaRBe des Grundstucks, die
Angemessenheit des Strallen- und anderer Zugange, die Verfligbarkeit
von Diensten etc. in Erwégung ziehen. Bei einer potentiellen
Nutzungsanderung wird er die GréRe und Lage der Fundamente, die
gegenwartigen Deckenhdhen des Gebaudes, den Einfall an Tageslicht,
die Angemessenheit der Fluchtwege etc. prifen.

"Gesetzlich erlaubt": Dies betrifft alle gesetzlichen Einschrankungen, die
einen Einfluss auf die Preisfindung der Markiteilnehmer zum
Bewertungsstichtag haben wiirden. Die bauliche Nutzung in stadtischen
Bebauungsplanen ist als Beispiel offensichtlich, in vielen Fallen kann eine
Umnutzung kurzfristig aufgrund von bestehenden Mietvertragen jedoch
auch ausgeschlossen sein. Ein weiteres Beispiel sind Brand- bzw.
Arbeitsschutzbestimmungen, durch die bestimmte Nutzungsanderungen
bei Bestandsimmobilien so wie sie zum jeweiligen Zeitpunkt sind,
verhindern.

"Finanziell geeignet"; Ist die vorgeschlagene Nutzung physisch méglich
und gesetzlich erlaubt, erbringt sie jedoch aus Sicht der Marktteilnehmer
keine angemessene finanzielle Rendite, besteht die Immobilie diesen Test
nicht.

6.4 Bewertungsverfahren

6.4.1 |IFRS 13 beschaftigt sich mit "Bewertungstechniken", wohingegen
Gutachter eher an "Bewertungsverfahren" gewohnt sind. Das Unternehmen muss
Verfahren verwenden, die "unter den gegebenen Umstanden am angemessensten
sind und fur die eine ausreichende Datenlage zur Bemessung des beizulegenden
Zeitwertes vorhanden ist, und somit die Nutzung der beobachtbaren Inputfaktoren
maximiert und die Nutzung der nicht beobachtbaren Inputfaktoren minimiert wird".



6.4.2 Beobachtbare Inputfaktoren sind "Inputfaktoren, zu denen man unter
Nutzung von Marktdaten gelangt, z. B. offentlich zugéngliche Informationen tber
tatsachliche Transaktionen..., die die Annahmen widerspiegeln, welche
Marktteilnehmer nutzen wirden..." Unbeobachtbare Inputfaktoren  sind
"Inputfaktoren, fir die keine Marktdaten zur Verfiigung stehen und zu denen man
unter Nutzung der bestmdglichen verfligbaren Informationen tber die Annahmen,
die Marktteilnehmer unterstellen wirden, gelangt".

6.4.3 IFRS 13 erlautert drei Bewertungstechniken: Marktbasierter Ansatz,
kostenbasierter Ansatz und einkommensbasierter Ansatz (IFRS 13.62). Das
Unternehmen muss Methoden verwenden, die in Ubereinstimmung mit einem bzw.
mehreren Anséatzen stehen.

6.5 Fair Value Hierarchie

6.5.1 IFRS 13 stellt eine ,Fair Value Hierarchie® zur Verfligung, mit der die
Inputfaktoren, die in den Bewertungstechniken verwendet werden, in drei Stufen
aufgegliedertwerden. Mit diesem Konzept soll dem Leser eines Jahresabschlusses
nachvollziehen kdnnen, in welchem Mafle der ausgewiesene Wert auf leicht
beobachtbaren Nachweisen beruht bzw. von anderen Verfahren abgeleitet wurde.

6.5.2 In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass sich das Konzept
der Fair Value Hierarchie im IFRS 13 auf die in Bewertungen eingesetzten bzw.
ubernommenen Inputfaktoren bezieht und nicht auf die Bewertungsmethoden.
Dies ist anders als zuvor in IAS 40 mit der Definition einer Hierarchie, die sich auf
die Bewertungstechniken bezog. Die Inputfaktoren werden jeweils in eine der drei
nachfolgend beschriebenen Stufen eingeteilt:

e Inputfaktoren der Stufe 1 sind an einem aktiven Markte notierte
(unbereinigte) Preise fur identische Vermdgenswerte wie der zu
bewertende Vermdgenswert.

e Inputfaktoren der Stufe 2 sind Preise, die nicht unter die in Stufe 1 er-
fassten notierten Preise auf einem aktiven Markt fallen und die direkt oder
indirekt beobachtbar sind.

e Inputfaktoren der Stufe 3 sind nicht beobachtbare Inputfaktoren. Ein
Unternehmen entwickelt nicht beobachtbare Inputfaktoren unter Verwendung
der in diesem Umstand bestmdglich verfigbaren Informationen, was
unternehmenseigene Daten beinhalten mag. Dabei sind alle Informationen
Uber die von Marktteilnehmern getéatigten Annahmen zu berticksichtigen, die
verniinftigerweise verfigbar sind.

6.5.3  Anpassung der Inputfaktoren - Der Standard trifft die Festlegung, dass eine
Anpassung bei einem erheblichen Inputfaktor der Stufe 2 zur Einstufung dieses
Faktors als Faktor der Stufe 3 fiihren kann, wenn die Anpassung unter Verwendung



bedeutender nicht beobachtbarer Inputfaktoren geschieht. Dieses Konzept ist
insbesondere fur die Bewertung von Immobilienwerten relevant und wird unten
weiter erldutert. Daher sollten Gutachter dem Konzept der Anpassung von
beobachtbaren Inputfaktoren bei einer Entscheidung Uber die Hierarchiestufe, in die
ein Inputfaktor eingeteilt wird, besondere Aufmerksamkeit widmen.

6.5.4 Nach Einteilung der Inputfaktoren kann die Bemessung des beizulegenden
Zeitwertes (d. h. die Bewertung) schliefdlich zu Stufe 1, 2 oder 3 gemaR der
Klassifizierung der hinzugezogenen Inputfaktoren, nicht jedoch gemafy dem
verwendeten Verfahren, zugewiesen werden. Es sollte nicht davon ausgegangen
werden, dass die Verwendung des einen oder anderen Verfahrens automatisch
dazu fuhrt, dass die Bewertung als zugehdrig zu Stufe 1, 2 oder 3 eingruppiert wird
- letztendlich hangt die Klassifizierung im Einzelfall von der Art der angesetzten
Inputfaktoren ab. Bei Inputfaktoren, die zu unterschiedlichen Stufen gehdren, richtet
sich die gesamte Bemessung des beizulegenden Zeitwerts nach einem Inputfaktor
auf der niedrigsten Stufe, der von Bedeutung ist (3 ist die niedrigste Stufe). Daher
wird eine Bewertung, die einen wichtigen Inputfaktor enthalt, der auf Stufe 3
eingestuft wird, als zugehdrig zu Stufe 3 klassifiziert.

6.5.5 Es ist wichtig zu verstehen, dass beispielsweise die Klassifizierung einer
Wertbemessung in Stufe 3 statt Stufe 2 nicht heil3en soll, dass die Bewertung, die
auf dieser Stufe beruht, von geringerer oder schlechter Qualitat ist. Die
Unterscheidung zwischen Stufe 2 und Stufe 3 soll vielmehr den Leser eines
Jahresabschlusses (ber die Art der verwendeten Inputfaktoren informieren und sie
stellt keinen Maf3stab fiir die Qualitét einer Bewertung dar. Einfacher ausgedriickt
soll die Klassifizierung eines beizulegenden Zeitwertes in Stufe 3 nicht andeuten,
dass die Immobilie weniger liquide ist als andere.

6.5.6 IFRS 13 vergroRert die Offenlegungspflichten im Hinblick auf die Merkmale
und Risiken der Objektkategorie, der Bewertungsverfahren, dem Niveau der
Zeitwerthierarchie und der verwendeten Eingangsparameter. Fir die Bewertung zum
beizulegenden Zeitwert unter Verwendung von bedeutsamen, nicht beobachtbaren
Parametern der Stufe 3 werden besondere Offenlegungspflichten verlangt (IFRS 13.91).
Der Abgleich zwischen Eréffnungs- und Schlussbilanz, wie auch eine ausfiihrliche
Beschreibung des vorhandenen Bewertungsprozesses, sind neu zu erfullende
Anforderungen.






6.6 Beizulegender Zeitwert in Vergleich mit dem Marktwert

6.6.1 TEGOVA ist der Auffassung, dass ein Gutachter im Prinzip die Fair Value
Anforderungen durch Verwendung des Marktwertes (EVS 1) erfiillt. Jedoch sind der
beizulegende Zeitwert und der Marktwert keine Synonyme, insbesondere dann, wenn
der Marktwert nicht einfach identifizierbar ist oder wo bestimmte Merkmale einer
Immobilie einen subjektiven Wert flir den entsprechenden Marktteilnehmer darstellt.

6.6.2 Gutachter sollten besonderes Augenmerk auf Félle legen, in denen der
Marktwert ein Element des Zukunftswertes (Hope Value) enthdlt, d. h. wenn
Marktteilnehmer unter Umsténden bereit sind, einen héheren Preis als im Normalfall zu
zahlen, weil sie beispielsweise der Ansicht sind, dass zu einem spéteren Zeitpunkt eine
Baugenehmigung erlangt werden kann, mit der die Immobilie einer wertvolleren Nutzung
zugefihrt werden koénnte. Wahrend die Definition des Marktwertes in EVS 1 die
Beriicksichtigung eines solchen Zukunftswertes erlaubt, kann es sein, dass die mdgliche
zukiinftige Nutzung bei Fehlen einer Baugenehmigung bzw. eines entsprechenden
Bebauungsplanes die Priifung auf den Aspekt des "gesetzlich erlaubten”, der der
Definition der hdchsten und besten Nutzung in IFRS 13 innewohnt, nicht besteht. In
diesem Fall wére der beizulegende Zeitwert niedriger als der Marktwert.

6.6.3 In allen Fdllen, in denen ein Gutachter sich entschlief3t, einen beizulegenden
Zeitwert auszuweisen, der betrachtlich niedriger ist als der Marktwert, wird dringend
empfohlen, auf diese Tatsache gegeniiber dem Auftraggeber hinzuweisen und den
Grund fur den Unterschied zu erlautern.

6.7 Offenlegungspflichten

6.7.1  Ungeachtet der Hierarchie der Wertbemessungen miissen Unternehmen in
ihren Abschlissen eine Beschreibung der gewahlten Bewertungsverfahren und
angesetzten Inputfaktoren sowie Informationen zu Anderungen in den
Bewertungsverfahren und die Griinde fir diese Anderungen anfiihren. Wird jedoch eine
Bemessung der Stufe 3 zugewiesen muss der Bericht einige zusétzliche Punkte nennen,
u.a.

e quantitative Angaben zu den wichtigen nicht beobachtbaren Inputfaktoren,
die bei der Bemessung des beizulegenden Zeitwertes zum Ansatz
gekommen sind, falls in angemessenem Rahmen verfiigbar.

e Beschreibung der Bewertungsschritte, Grundséatze und Verfahren.

e erzahlerische Beschreibung der Empfindlichkeit der Bemessung des Fair
Value gegeniiber wesentlichen Anderungen bei den nicht beobachtbaren
Inputfaktoren.



6.7.2  Es bleibt in der Verantwortung des berichtenden Unternehmens, in seinem
Jahresabschluss anzugeben, ob die Bemessung des Fair Value zu Stufe 1, 2 oder 3
gehort. Der Gutachter kdnnte jedoch gebeten werden, die benétigte Information zu
liefern, so dass sein Auftraggeber diese Anforderung einhalten kann. Wahrend viele
dieser Angaben in EVS-konformen Wertgutachten bereits enthalten sind, kann der
Gutachter gebeten werden, die wichtigen Inputfaktoren fiir die Bewertung in seinem
Bericht aufzufiihren und ihre Stufe in der Hierarchie nach IFRS 13 zu erlautern.

7. Aufteilung in Grundstiicke und Gebaude

7.1 Um eine ordnungsgemafe Verbuchung von Abschreibungen zu erméglichen,
kann es zum Zwecke des Jahresabschlusses erforderlich sein, eine Aufteilung des
Wertes in Grundstiick und Geb&ude vorzunehmen. Diese fachspezifische Aufgabe ist
von der Bewertung an sich zu unterscheiden. Sowohl EU-Richtlinien als auch nationale
und internationale Rechnungslegungsstandards machen eine solche Aufteilung fiir Ab-
schreibungszwecke erforderlich. Nationale Regelungen kdnnen unter bestimmten
Umsténden Vorrang haben, jedoch niemals im Widerspruch zu EU-Recht. Weitere
Orientierung zu diesem Thema findet sich in EVIP 3 in Teil 3 der vorliegenden
Standards.

7.2 Entscheidet sich eine Gesellschaft fiir den kostenbasierten Ansatz wird der
Gutachter unter Umstanden gebeten, bei der Aufteilung des Wertes, der den Geb&auden
zugeschrieben wird, in die verschiedenen Komponenten des Gebaudes Unterstiitzung
zu leisten. Es sei nochmals gesagt, dass dies als eine spezifische Aufgabe der
Rechnungslegung anzusehen ist und keine Bewertungsleistung, wobei auch alle
einschlagigen Rechnungslegungsstandards und IAS 16 im Fall der Aufteilung von
Komponenten nach IAS 16 beriicksichtigt werden missen. Weitere Hinweise hierzu
finden sich in EVIP 3 Aufteilung des Wertes in Grundstiicke und Geb&ude.

8. Wertgutachten fur die Rechnungslegung

8.1 Bewertungen zum Zwecke des Jahresabschlusses sind klar darzustellen und
mussen zumindest folgende Punkte ausweisen:
e Auftrag, Datumund Zweck der Bewertung
e Bewertungsgrundlagen einschlieflich Art und Definition des Wertes
e Eigentumsverhéltnisse der Immobilie und Klassifizierung als
Vermdgensgegenstand
o Erfassung der Immobilie und ihrerLage
e DatumundUmfangderBesichtigung
e RechtlicherRahmen
e Spezielle Voraussetzungen und einschrankende Bedingungen
e Sachanlagen
e Erklarung zur Erflllung der Europaischen Bewertungsstandards (nicht
verlangt von IAS/IFRS)



¢ Angewandte Bewertungsmethoden
e Ausgewiesene Werte
e Sonstige, flr die Bewertung maBgebliche Punkte

Nahere Einzelheiten zum Inhalt eines Gutachtens sind im EVS 5 aufgefihrt.






EVGN 2
Bewertung zu Beleihungszwecken

Einleitung

Anwendungsbereich

Erlauterungen zu Grundstiicks-und Geb&audekategorien
Ubliche Wertansitze

Anwendung des Beleihungswertes

Zwangs- undLiquidierungsverkaufe

onkwNRE

1. Einleitung

1.1 Kreditinstitute verlassen sich aufsolide Bewertungen, nichtnuraus den offen-
sichtlichen Griinden derwirtschaftlichen VorsichtbeiderKreditvergabe, sondernauch
in Erflllung der Basel Ill Vorschriften, die die Kreditrisiken in der EU durch die
Eigenkapitalrichtlinie 2013/36/EU und Verordnung 575/2013/EU des Européischen
Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen regeln.

1.2 Aus Sicht des Verbraucherschutzes hat die européische Gesetzgebung mit
Richtline 2014/17/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. Februar
2014 tber Wohnimmobilienkreditvertrage fur Verbraucher die Bedeutung solider
Vorschriften zur Immobilienbewertung anerkannt. In Artikel 19 der Richtlinie heif3t
es, dass die Mitgliedslander dafiir Sorge tragen mussen, dass in ihren Léandern
verlassliche Standards zur Bewertung von Wohnimmobilien fur Hypothekarkredite
erarbeitet werden. Erwagungsgrund 29 der Richtlinie fihrt aus, dass ein
Bewertungsstandard dann als verlasslich gilt, wenn er international anerkannte
Bewertungsstandards bericksichtigt, und es wird ausdriicklich Bezug auf die
Standards genommen, die die europdische Dachorganisation der
Gutachterverbdnde TEGoVA erarbeitet hat.

1.3 Dies bedeutet, dass die Immobilienbewertung zu Beleihungszwecken
einen hohen Grad an treuhandiger Verantwortung in sich birgt. Dabei sind unter
anderem folgende Faktoren zu beriicksichtigen:

e DerZweckderBewertung

¢ Die vom Kunden verlangte Bewertungsgrundlage

¢ Die objektive Einschatzung des Risikos, welches mit der Darlehensstruktur
und der Laufzeit des angestrebten Kredites verbunden ist



¢ Die potenzielle zukiinftige Marktnachfrage fiir das zu bewertende Objekt und
Klarheit in der Berichtsfiihrung hinsichtlich des Bewertungsstichtages, den
Marktgegebenheiten und des Netto-Cashflows

14 Falls die Finanzierungsvereinbarungen durch eine bestimmte Immobilie
besichert sind, werden Gutachter fiir gewdhnlich gebeten, eine Bewertung auf
Grundlage des Marktwertes (siehe EVS 1) durchzufiihren. In manchen Landern
kann eine Bewertung nach dem Beleihungswert (siehe EVS 2) erforderlich sein.

1.5 Auch die Verordnung 575/2013/EU spiegelt diese europdische Praxis wieder.
In Artikel 229 Abs. 1 heift es, dass Immobiliensicherheiten von einem unabhéngigen
Sachverstandigen zum oder unter Marktwert bewertet werden missen. In denjenigen
Mitgliedslandern, die strikte Kriterien fir die Ermittlung des Beleihungswertes in
gesetzlichen oder regulatorischen Bestimmungen festgelegt haben, kann die Immobilie
stattdessen von einem unabhéngigen Sachverstandigen zum oder unter dem
Beleihungswert bewertet werden.

2. Anwendungsbereich

2.1 Leithinweis EVGN 2 beziehtsichaufalle Umstande, unter denen Gutachter
an Kreditinstitute oder andere Darlehensgeber, die Finanzmittel auf der Grundlage
von Immaobilienbewertungen gewahren, berichten bzw. diese beraten missen, und
wo das Ziel einer Bewertung mit Darlehen, Hypotheken oder
Schuldverschreibungenin Verbindung steht.

2.2 EVGN 2 ist auf Bewertungen anwendbar, die vor Vergabe oder in
Erwagung eines neuen Kredites, einer Kreditverlangerung oder im Falle eines
zusétzlichen Kredites erstellt werden. Des Weiteren ist EVA2 analog auch anwendbar,
wenn ein Kreditgeber bei Zahlungsverzug den Eigentumsiibergang des
Sicherungsobjektes oder die Bestellung eines Zwangsverwalters in Betracht zieht,
oderwenneinAuftrag zur VerauRerung einer Immobilie erteilt wird.

23 Der Gutachter muss in der Lage sein, eine kompetente Bewertung fir den
spezifischen Zweck der Kreditgewéahrung durchzufiihren. Neben der eigentlichen
Ermittlung des Wertes muss der Gutachter in Bezug auf Immobilien und Risiken in
einem bestimmten Immobiliensektor beraten, falls der Auftraggeber dies wiinscht.
Dahingegen féllt es jedoch generell der Rolle des Darlehensgebers zu, diejenigen
Risiken zu bewerten, die mit der finanziellen Situation des Darlehensnehmers in
Verbindung stehen, oder die mit der allgemeinen geographischen Lage, dem Sektor
und den Vorstellungen des Kunden zu tun haben. Es ist jedoch dennoch mdglich,
dass ein Gutachter zu risikobezogenen Aspekten zuRate gezogenwird.

2.4 Diese Fragen hangen vonderjeweiligen Immaobilienart, mitder ein Darlehen
besichert werden soll, dem geographischen Umfeld oder Sektor, den Vorstellungen



des Kunden und insbesondere den Auswirkungen von Insolvenzverfahren indem
Land,indemsichdie Immobilie befindet, ab. Weitere Einzelheitenzur Qualifikationvon
Gutachtern sind unter EVS 3 aufgefthrt.

25

3. Erlauterungen zZu Grundsttcks- und
Gebaudekategorien

3.1 Immobilien kdnnen in die folgenden flinf Kategorien eingestuft werden:

o Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

e Vom Eigentiimer genutzte Immobilien

o Entwicklungsimmobilien

e Betreiberimmobilien

¢ Abbaubare (,sich verzehrende*) Vermdgenswerte, Bodenschatze etc.

Sonderimmobilien sind normalerweise als Kreditbesicherung nicht geeignet, auBer auf
der Basis, dass eine alternative Verwendung der Immobilie berticksichtigt wiirde.

3.2 Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien

3.2.1  Ertragswertobjekte sind einzeln entweder mit dem Marktwert oder dem
Beleihungswert unter Berlcksichtigung des zukinftigen Einkommens aus der
Immobilie und dem Ertrag zu bewerten.

322 Im Falle einer Portfoliobewertung kann die Bewertung zuséatzlich zum
aktuellen Marktwert der betreffenden Immobilie durchgefuhrt werden, als ob diese als
Teil des Investitionsportfolios zum Verkauf stiinde, um anwendbare Zu- oder
Abschlagedarzustellen. Der Unterschied zwischenbeiden Wertenistklar zu erlautern.
Inangespannten Marktsituationen sind PortfolioverauRerungen bzw. Marktzuschlage
moglicherweise nicht erzielbar.

33 Vom Eigentimer genutzte Immobilien — Diese sollten auf Grundlage des
Marktwertes oder Beleihungswertes bewertet werden —so als ob sie leer stehend und
zum Verkauf oder zur Vermietung verfugbar wéren, ungeachtet moglicher
Vermarktungs- oder Vermietungskosten. Letztgenannte Annahmen sind jedoch
generell nicht auf Einfamilienh&user anwendbar, bei denen man davon ausgeht, dass
sie bei Eigentumsiibergang zu Wohnzwecken zur Verfiigung stehen.

3.4 Immobilienin der Entwicklung
3.4.1 Soll eine Beratung im Zusammenhang mit einem zu entwickelnden

Grundstiick oder fir ein im Bau befindliches Projekt erfolgen, wird die Bewertung
davon abhéngen, ob der Kreditgeber die Geldmittel nur nach Vorliegen der



Baugenehmigung gewahrt und ob dieser die Finanzierung des Grundstiickserwerbs
bzw. die darauf folgende Entwicklung Ubernimmt. Im letzteren Fall wird es
notwendig sein, die aktuellen geschatzten Kosten des Projekts im fertiggestellten
Zustand zu ermitteln.

3.4.2 Die Bewertung von Entwicklungsprojekten erfordert eine hohe Zahl an
Annahmen, insbesondere in Bezug auf die Entwicklung von Mieten, Ertrégen,
Kosten und der zeitlichen Steuerung. Daher wird geraten, sich auf eine
Machbarkeitsstudie zu stutzen. Als Teil der Risikoabschatzung sind demKreditgeber
die VolatilitatderWerte des Entwicklungsprojektes zu erlautern, die sich als Folge von
verédnderten Annahmen betreffend Miethohe, Ertrag, Kosten und Zeitrahmen ergeben
konnen. Es erscheint daher ratsam, die Bewertungsmethoden explizit darzustellen und
sicherzustellen, dass Cashflow, abgezinster Cashflow, Residualwert und Bewertung
durch Vergleichswerte, soweit relevant, klar und mit entsprechenden Erlauterungen
versehen, aufgefiihrt werden.

3.5 Betreiberimmobilien

3.5.1 Dabei kann es sich um Hotels, Gaststatten und Bars, private
Gesundheitseinrichtungen und die meisten Arten von Freizeiteinrichtungen
handeln. Sie werden fir gewohnlich auf Basis einer sorgféltigen Einschatzung des
nachhaltigen Nettoeinkommens, das aus Bilanzdaten oder Prognosen abgeleitet
wird, bewertet. Dabei wird jeglicher Geschaftswert (Goodwill), der durch einen
Betreiber mit Uberdurchschnittlichen Managementqualitdten zustande kommt,
auszuschlieBen sein. In solchen Fallen ist der Kreditgeber auf den wesentlichen
Wertunterschied hinzuweisen, der sich zwischen einem im Betrieb befindlichen
Unternehmen ergibt, und Situationen, in denen beispielsweise Lizenzen, Zertifikate,
Franchisingvertrage oder andere Genehmigungen entzogen werden bzw. gefahrdet
sind oder wo andere Umsténde die zukinftige finanzielle Leistungsfahigkeit
beeintréchtigen kdnnten.

3.5.2 Der Gutachter sollte auf potenzielle, zukiinftige Schwankungen in Bezug auf
die Eigenschaft der Immobilie als Kreditbesicherung sowie auf jede Anfalligkeit fiir
Veranderungen hinweisen, die sich durch Bewohner, Zeitgeist, gednderte rechtliche
Rahmenbedingungen und kulturelle Entwicklungen ergeben kénnen.

3.5.3 Darlehensgeber erwarten von Gutachtern eine Beurteilung der
Vermarktbarkeit einer Immobilie bzw. ihrer Eignung zur Nutzung durch Dritte. In
gewissen Fallen kann eine Bewertung auf Basis einer alternativen Nutzung oder
dem Marktwert mit besonderen Annahmen in Bezug auf Terminzwénge bei einem
Verkauf erforderlich sein. Die Nutzung durch Dritte bzw. die Vermarktbarkeit sind
besonders wichtige Aspekte bei Immobilien mit Handelspotential.

3.5.4 Werden derartige betriebliche Immobilien mit Fremdkapital
weiterentwickelt oder umgewandelt, sind auch die zur Beschaffung aller



erforderlichen Genehmigungen sowie die zum Aufbau eines nachhaltigen
Geschéftsbetriebs notwendige Zeit und das damit in Verbindung stehende
wirtschaftliche Risiko in Betracht zu ziehen. Dartiber hinaus ist der Kreditgeber auch
auf die Branchendynamik hinzuweisen.

3.6 Abbaubare Vermdgenswerte — Bodenschétze

3.6.1 In einigen Rechtssystemen diirfen abbaubare Vermdgenswerte nicht als
Kreditbesicherung verwendet werden.

3.6.2 Wo diese Objektklasse als Sicherheit dennoch zulassig ist, muss die
Bewertung die spezifischen Eigenheiten dieser Kategorie widerspiegeln. Sollte eine
Finanzierung ins Auge gefasst werden, ist besonderes Augenmerk auf die Laufzeit
und die finanziellen Eckdaten des Kredits inklusive Zinsen und
Kapitalrickzahlungstermine zu richten, da diese im Zusammenhang mit der
Lebensdauer der abbaubaren Vermdgenswerte sowie den geplanten Forder- und
Produktionsdaten stehen. Da solche Auswertungen verschiedene Annahmen
erfordern, da Entwicklungen bedacht werden missen, die schwer vorherzusehen
sind, sind Objekte mit mineralischen Produktionsstatten und andere abbaubare
Vermogenswerte eine Anlageform, die von Kreditgebern eher abgelehnt wird.

3.7 Langfristige Miet- und Pachtvertrédge (Erbbau)

3.7.1 In den meisten Rechtssystem wird kaum eine Bank normale Miet-
/Pachtvertrage Uber die Nutzung eines Objekts als Sicherheit fir ein Darlehen
akzeptieren, da diese generell als abbaubare Vermégenswerte gesehen werden -
der Wert eines Miet-/Pachtvertrages, wenn er tatsachlich vorhanden sein sollte,
bricht im Normalfall gegen Ende der Laufzeit abrupt ab. Trotzdem kann es aber
Ausnahmen geben, z. B. Mietvertrage fiir Top-Einzelhandelsimmobilien,
insbesondere in Landern, in denen die Mieten per Gesetz oder Vorschrift kiinstlich
niedrig gehalten werden.

3.7.2  Miet-/Pachtvertrage mit sehr langer Laufzeit, z. B. Grundsticks- oder
Gebaudepachten (Erbbau), werden normalerweise jedoch (ber sehr viel langere
Zeitrdume geschlossen und sind als Besicherung eines Darlehens besser geeignet.
Ublicherweise werden solche Pachtvertrage fiir 50 Jahre oder langer geschlossen
und erlauben dem Pachter oftmals den Bau eines oder mehrerer Gebaude auf dem
Grundstiick, meist mit der Moglichkeit, dann an Mieter zu Wohnzwecken vermieten
zu konnen. Manche langfristigen Pachtimmobilien sind hochst gefragt, z. B.
Shoppingzentren im Stadtzentrum. Die folgenden Erlauterungen beziehen sich
hauptséachlich auf solch lange Pachtverhaltnisse.

3.7.3 Die erste Laufzeit eines Pachtvertrages wird Ublicherweise so festgelegt,
dass sein Wert sich tiber den Verlauf der ersten Jahre der Laufzeit nicht wesentlich
verschlechtert. Trotzdem verkiirzt sich die noch nicht abgelaufene Vertragsdauer



im Lauf der Zeit unweigerlich und es kommt der Punkt, an dem dies auch eine
Wirkung auf den Wert zeigt. Sobald die noch nicht abgelaufene Vertragsdauer unter
eine bestimmte Schwelle fallt, wird der Wert schneller sinken.

3.7.4 Die Nachfrage von Marktakteuren nach solchen Immobilien je nach
aktueller Position im Immobilienzyklus kann betrachtlich schwanken, da viele
Kaufer es vorziehen, Miet-/Pachtvertrage (Erbbau) nicht zu erwerben: Auf einem
Kaufermarkt gibt es meisten mehr freien Grundbesitz zur Auswahl und daher kann
die Nachfrage nach Miet-/Pachtvertragen (Erbbau) reduziert sein (und somit fallen
auch die Werte dieser Immobilien), wahrend dies auf einem Verkaufermarkt fur
Kéaufer durchaus von Interesse sein kann, wenn sie keinen freien Grundbesitz
finden, der ihre Ertragniserwartungen erfiillt. Die Werte dieser Immobilien kdénnen
daher volatiler als bei freiem Grundbesitz sein.

3.7.5 Anders als Grundeigentiimer miissen Mieter oder P&achter grundséatzlich
eine Miete (eine (Erb-)Pacht) an den Grundeigentiimer zahlen, es sei denn er wiirde
einen betrachtlichen Aufschlag bei Abschluss des Miet-/Pachtvertrages zahlen. Bei
heutigen Miet-/Pachtvertrdgen @ndert sich diese Miete/Pacht im Lauf der Zeit je
nach den jeweiligen Marktgepflogenheiten, Gesetzen und Vorschriften. Die
Berechnung eines Gutachters muss diese zukiinftigen Schwankungen
bertcksichtigen und abbilden. Zudem féallt die Verpflichtung zur Zahlung einer
Miete/Pacht oftmals nicht weg, wenn Untermieter/-pachter gehen und die Immobilie
leer steht. Unter Umsténden ist es angemessen, diesen Aspekt entsprechend zu
kommentieren.

3.7.6  Schliefilich enthalten manche Miet-/Pachtvertrage belastende Reparatur-,
Ruckbau bzw. Wiederaufbauklauseln zum Ende der Vertragslaufzeit. In den ersten
Jahren bereitet dies kaum Anlass zur Sorge, kann aber zu finanziellen
Auswirkungen fihren, je kirzer die verbleibende Laufzeit wird.

Angesichts all dessen werden Banken ein starkes Interesse an der Einschatzung
eines Gutachters in Bezug auf die aktuelle und zukunftige Liquiditat der Immobilie
fir den Fall haben, dass sie verkauft werden muss. Gutachter sollten daher in ihren
Berichten folgenden Punkten besondere Aufmerksamkeit widmen:

e Der potentielle Kauferkreis fur diese Pachtimmobilien (Erbbau) -
Welcher Kaufertyp ist aktuell aktiv? Ist das fur die allgemeinen
Marktbedingungen typisch oder durch zyklische Muster beeinflusst?

¢ Die Lange der verbleibenden Restlaufzeit zum Bewertungsstichtag - Ist
es wahrscheinlich, dass sie eine wesentliche Auswirkung auf die
Liquiditat der Immobilie im Falle eines Verkaufs hat? Wird sich dies
andern, je kurzer die verbleibende Restlaufzeit im Verhaltnis zur
Darlehenslaufzeit wird?

e Aktuelle und zuklnftige Miet-/Pachtverbindlichkeiten - Sie sollten



detailliert vermerkt werden und falls es wahrscheinlich ist, dass sich die
Hohe der Miete/Pacht tiber die Laufzeit des Darlehens erhoht, sollte die
Bank darauf aufmerksam gemacht werden, da dies die Fahigkeit des
Darlehensnehmers beeinflusst, das Darlehen bedienen zu kénnen.

¢ Wie sehen die vertraglichen Bestimmungen fur die Miete/Pacht in Bezug
auf die Verpflichtungen der Vertragsparteien am Ende der Laufzeit aus?
Konnten diese fir den Darlehensnehmer der Bank belastend sein und
liber die Laufzeit des Darlehens wertbeeinflussend sein?

4, Ubliche Wertanséatze

4.1 Der Marktwertals vorrangiger Wertansatz wird detailliertin EVS 1 mitdervon
TEGOVA Ubernommenen Definition und weiteren, in der EU-Gesetzgebung
vorhandenen Definitionen, behandelt.

4.2 Der Beleihungswert, wie in der EU-Gesetzgebung definiert, wurde bereits in
einer kurzen Erléuterung in EVS 2 behandelt. Es sollte hier darauf hingewiesen werden,
dass—wie bereits in EVS 2 erwahnt—solche Bewertungen nicht mit der Definition des
Marktwertes Ubereinstimmen. Die Anwendung des Beleihungswertes wird in den
folgenden Abschnitten néher erlautert (Absatz 5).

4.3 Das Konzept des Beleihungswertes wird durch die Gesetzgebung sowohl
in der EU als auch in einigen anderen Landern durch nationale Gesetze und
Vorschriften definiert. Artikel 124 Absatz 4 der Kapitaladaquanzverordnung
575/2013/EU (CRR) schreibt vor, dass die Europaische Bankenaufsichtsbehorde
Entwirfe technischer Regulierungsstandards (RTS) auszuarbeiten hat, in denen
die strengen Kriterien fir die Bemessung des Beleihungswerts, auf die die
Bestimmungen der CRR Bezug nimmt, niedergelegt sind.

Bis zur Veroffentlichung der RTS zum Beleihungswert wird empfohlen, bei
Verwendung des Beleihungswertes den im Folgenden detaillierter ausgefiihrten
Leithinweisen zu folgen (Abs. 5).

4.4 In allen Fallen, in denen ein Gutachter beauftragt wird, eine Bewertung
anzufertigen, die auf einem anderen Ansatz als dem Marktwert beruht, sollte der
Gutachter nur dann tatig werden, wenn diese Bewertung nicht gegen lokale Gesetze
oder Bestimmungen versto3t und auch in keiner sonstigen Weise irrefuhrend ist.

4.5 DaderWertansatz von Land zu Land unterschiedlich sein kann, wird geraten,
die Landerkapitel auf der Webseite der TEGOVA zu Rate zu ziehen.



5. Anwendung des Beleihungswertes

5.1 Der Beleihungswert (Mortgage Lending Value — MLV) ist als anerkannte
Grundlage zur Bewertung der Beleihungsgrenze einer Immobilie fiir Kreditinstitute von
besonderer Bedeutung. Er sollte eine Einschatzung des langfristigen, nachhaltigen
Wertes der Besicherung sein, d. h. eine Grundlage zur Einschétzung, ob eine mit einer
Hypothek belastete Immobilie als ausreichende Sicherheit fiir einen langfristig
ausgereichten Kredit akzeptiert werden kann.

5.2 Der Beleihungswert kann auf vielfaltige Weise als Instrument des
Risikomanagementseingesetztwerden, z. B. bei:
e Kreditvergabe mit Besicherung durch Immobilien
o Kapitalbedarf fir Kreditinstitute geman dem aufsichtsrechtlichen Regelwerk
der EU
¢ Finanzierung von Hypothekarkrediten durch gedeckte
Schuldverschreibungen  (Pfandbriefe), die mit  Immobilien als
Deckungswerte besichert sind
e Entwicklung von  Kapitalmarktprodukten, die  Immobilien  und
Immobiliensicherheiten in handelbare Vermoégenswerte umwandeln (z. B.
hypothekenbesicherte Wertpapiere, siehe EVGN 3)

5.3 Der Beleihungswert unterscheidet sich insofern vom Marktwert, als er die
Ermittlung eines Immobilienwertes fur einen langerfristigen Zeitraum anstrebt. Der
Marktwerthingegenistlediglich eine Wertermittlung zum Bewertungsstichtag.

5.4 Daher ergeben sich wichtige Unterschiede zwischen dem Marktwert und
dem Beleihungswert. Der Marktwert ist international anerkannt als Wert einer
Immobilie zu einem gegebenen Zeitpunkt. Er beziffert den Preis, der fir eine
Immobilie zum Zeitpunkt der Bewertung erzielbar wére, unbeschadet dessen, dass sich
dieser Wert im Laufe der Zeit — und manchmal sehr rasch — &ndern kann. Im
Gegensatz dazu ist der beabsichtigte Zweck des Beleihungswertes der, einen
langfristigen nachhaltigen Wert als stabile Grundlage zur Einschéatzung der Eignung
einer Immobilie als hypothekarische Kreditbesicherung zu liefern, der Uber
potenzielle Marktschwankungen hinweg stabil bleibt. Im Sinne der Vorsicht und im
Bewusstsein moglicher kurzfristiger Marktschwankungen wird der Beleihungswert
wahrscheinlich unter den meisten Marktbedingungen unterhalb des Marktwertes
liegen, er bietet jedoch einen Anhaltspunkt fiir zu erwartende langfristige Markttrends.

5.5 In sehr stabilen Méarkten kann der Unterschied zwischen Beleihungswert und
Marktwert nicht auszumachen sein. In volatileren Markten kann jedoch ein deutlicher
Unterschied zwischen Marktwert und Beleihungswert erwartet werden, wobeies aber
keine einfache, einheitliche oder besténdige Relation zwischen diesen beiden
Ansétzen gebenwird.



5.6 Die Ermittlung des Beleihungswertes kann nach einem oder mehreren der
folgenden Bewertungsansatze erfolgen:

e Ertragswertverfahren

e Sachwertverfahren

¢ Vergleichswertverfahren

Es wird empfohlen, denjenigen Ansatz zur Ermittlung des Beleihungswertes zu
wahlen, der am besten zur Art der Immobilie und der Datenlage passt. Bei Nutzung
mehr als eines Ansatzes miussen betrachtliche Abweichungen in den jeweiligen
Ergebnissen in der Abwégung des endgliltigen Wertes Beriicksichtigung finden.

5.7 Der Beleihungswert wird aus langfristigen Beobachtungen von Markten
und Marktdaten zum Zeitpunkt der Bewertung auf Grundlage der dauerhaften
Eigenschaften der Immobilie und ihrem Umfeld abgeleitet und spiegelt einen Preis
wider, der im gewodhnlichen Geschaftsverkehr langfristig zukunftig erzielbar sein
sollte. Dieser Ausschluss von Faktoren, die lediglich voriibergehend sind,
einschlieBlich kurzfristiger Marktstérungen und Faktoren, die fur bestimmte
Interessenten spezifisch sind, soll dafiir sorgen, dass die Bewertung ein langfristig
stabiles Gleichgewicht und angemessene alternative Nutzungen wiedergibt. Zu
diesem Zweck wird der Gutachter bei Ermittlung des Beleihungswertes jeglichen
Einfluss auf den Wert auf3er Acht lassen, der entweder temporéarer Art ist oder sich
lediglich auf bestimmte Interessenten bezieht und nicht auf den Markt im Ganzen.
Bei der Berechnung des Beleihungswertes sollte der Gutachter auf folgende
Schliisselthemen eingehen:

e Die kinftige Vermarktungs- und Verkaufsmoglichkeit der Immobilie ist
gewissenhaft und umsichtig zu ermitteln. Der zugrunde liegende Zeithorizont
geht Uber den kurzfristigen Markt hinaus und deckt einen langen Zeitraum
ab.

e Prinzipiell missen langfristige, nachhaltige Aspekte der Immobilie, wie
beispielsweise die Qualitdt des Standortes, Bauweise und Grundriss des
Gebéudes berlicksichtigt werden.

e Der Beleihungswert basiert im Allgemeinen auf der gegenwartigen
Nutzung der Immobilie. Er sollte nur unter bestimmten Umsténden auf
Basis einer besseren Alternativnutzung errechnet werden, wie
beispielsweise dann,wennes eine nachgewiesene Absicht gibt, dass die
Immobilie renoviert oder deren Nutzungszweck geadndert wird. Im
Wesentlichen spekulative oder zeitlich eingeschrankte Nutzungsformen
sind auszuschlie3en.

e Alle ermittelten Umstande, die den Wert beeinflussen, insbesondere
Nutzungsbeschrankungen, Duldungspflichten, Vorkaufsrechte, Umwelt- und
Elementarrisiken, Baulasten und alle sonstigen Beschrankungen und
Belastungen missen beurteilt werden. Der Gutachter sollte die potentiellen
Auswirkungen auf den Wert bzw. die Vermarktbarkeit der Immobilie



57.1

erlautern.

Die zu bewertenden Immobilie muss als Teil des Bewertungsverfahrens
besichtigt werden.

Alle Faktoren, die den Wert negativ beeinflussen, die jedoch ihrer Art nach
als lediglich vorubergehend gegeben angesehen werden kdnnen (z. B.
Instandhaltungsriickstand, voriibergehender Leerstand,
Einkommensminderung fiir einen bestimmten Zeitraum, Belastungen oder
Dienstbarkeiten mit einer bestimmten Laufzeit etc.) missen separat
bewertet werden.

Ertragswertverfahren (einkommensbasierter Ansatz)

Die Ermittlung des Beleihungswertes muss auf Grundlage eines
angemessen stabilen Vermietungsstandes mit einem nachhaltigen Ertrag
der Immobilie erfolgen. Dabei handelt es sich um den Ertrag, den jeder
hinlanglich effiziente Eigentimer mit der Immobilie bei ordnungsgeméaRer
Bewirtschaftung ~ unter  der  Voraussetzung ordnungsgemaler
Bewirtschaftung und erlaubter Nutzung nachhaltig erzielen kann.

Der aktuelle Vermietungsstand wird zugunsten einer angenommenen
Vermietung bei langfristig erzielbarem Ertrag fur jeden hinlanglich effizienten
Eigentimer auBer Acht gelassen. Der dieser Bewertung zugrunde liegende
Ertrag aus der Immobilie sollte nicht hoher liegen als der nachhaltige
Nettomieterlts, der fur gewdhnlich von einer &hnlichen Immobilie auf dem
spezifischen Markt im Laufe der Zeit erwirtschaftet wird. Dabei sind
Mieterlése, die Uber dem Marktniveau liegen und andere, zusétzliche,
auRergewdhnliche oder auBerordentliche Cashflows aus- zuschliel3en. Das
bedeutet, dass der nachhaltige Ertrag auf Basis einer Bewertung der
vergangenen und gegenwartigen Marktsituation sowie zukinftiger Trends
bewertet wird, wobei alle unsicheren Faktoren nicht beriicksichtigt werden
durfen, z. B. ein mogliches zukiinftiges Einkommenswachstum.

Bei handelsbezogenen Immobilien, z. B. Hotels, Parkplatze und -hauser,
Gesundheitseinrichtungen, wo vergleichbare Mieten nicht zur Verfugung
stehen: Das nachhaltige Einkommen kann auf einem angemessenen
Prozentsatz des Gewinns beruhen, den jeder hinlanglich effiziente Betreiber
langfristig durch den Betrieb der Immobilie erzielen kann. Bei Schétzung des
Gewinns muss eine sorgfaltige Bewertung der langfristigen und
nachhaltigen Faktoren, die eine Auswirkung auf den Nettoertrag und Kosten
haben, entsprechend beriicksichtigt werden, damit die Nachhaltigkeit der
Betreibbarkeit der Immobilie entsprechend gewdirdigt werden kann. Der
Beleihungswert einer handelsbezogenen Immobilie muss ohne Anlagen,
Betriebs- und Geschéftsausstattung und ohne Kleininventar (Betriebsmittel)
erfolgen.



5.7.2

Das nachhaltige Einkommen der Immobilie muss um diejenigen Kosten
gemindert werden, die langfristig von jedem hinlénglich effizienten
Eigentimer zu tragen sind, und ebenso sind adaquate Riicklagen
hinzuzurechnen, die langfristig benétigt werden, damit Fahigkeit der
Immobilie, Einkommen zu erzielen, gesichert ist.

Bei den nicht erstattungsfahigen Betriebskosten handelt es sich nicht um die
Kosten, die tatsachlich durch den aktuellen Eigentiimer zu tragen sind,
sondern um Kosten, die jedem Eigentlimer langfristig unter der Annahme
entstehen, dass die Immobilie ordentlich verwaltet wird. Der Gutachter hat
Verwaltungskosten, sowie Uberalterung, Neuinvestitionen, jéhrliche
Instandhaltungskosten, Leerstandsrisiken, Mietausfélle und andere Risiken
vollstdndig vom Mietertrag in Abzug zu bringen.

Der Kapitalisierungszinssatz muss umsichtig angesetzt werden, hat sich
ebenfalls auf langfristige Marktdaten und -trends zu stiitzen, und sémtliche
kurzfristigen Ertragserwartungen sind auszuschlieBen. Dabei sollte die
nachhaltige Ertragskraft der Immobilie, Mehrzweck- oder geeignete
Alternativnutzungen, sowie die zukinftige Vermarktbarkeit der Immobilie in
Betracht gezogen werden.

Der Kapitalisierungszinssatz muss auf Grundlage der verbleibenden
Restnutzungsdauer der Immobilie ermittelt werden. Anders als die
physische  Nutzungsdauer  erstreckt  sich  die  verbleibende
Restnutzungsdauer auf den Zeitraum, fiir den sich das Gebaude unter der
Voraussetzung  ordentlicher  Instandhaltung und  Bewirtschaftung
wirtschaftlich betreiben l&sst. Die verbleibende Restnutzungsdauer des
Gebéaudes muss mit Hilfe des Ertragswertverfahrens in transparenter Weise
und unter  Bericksichtigung  der  nationalen und lokalen
Marktgepflogenheiten ermittelt werden.

Sachwertverfahren (kostenbasierter Ansatz)

Beim Sachwertfahren (bzw. dem kostenbasierten Ansatz) handelt es sich
um eine Schatzung des Grundstiickswertes  zuziiglich  der
Wiederbeschaffungskosten des Gebdudes in Relation zu einer
vergleichbaren Immobilie.

Der Grundstiickswert ist entweder direkt von geeigneten, langfristigen
Marktdaten oder mittels anderer Ansédtze, die auf nachhaltigen
Inputparametern beruhen, abzuleiten.

Die Wiederbeschaffungskosten stehen fiir die geschatzten Kosten fiir den
Bau eines Gebaudes mit gleichwertigen Ausstattungsmerkmalen wie die zu
bewertenden Immobilie zu den zum Bewertungsstichtag aktuellen Preisen
unter Verwendung moderner Materialien und aktueller Normen, Konstruktion
und Grundriss.



5.7.3

5.7.3

Die Wiederbeschaffungskosten umfassen die Kosten, die (iblicherweise von
einem hinlénglich effizienten Projektentwickler im Besitz des unbebauten
Grundstucks Gibernommen werden, jedoch nicht die Kosten, die tatséchlich
gezahlt bzw. budgetiert wurden, z. B.

. Baukosten

) Versorgungseinrichtungen, AuBenanlagen, Gartenbau

) Nebenkosten wie Fach-, Management- und Einwilligungsgebihren
o Opportunitatskosten

Die Wiederbeschaffungskosten sind in Anbetracht des Alters, des
Instandhaltungsstandes und der funktionalen und wirtschaftlichen
Veralterung des Gebaudes entsprechend zu mindern.

Vergleichswertverfahren (vergleichbasierter Ansatz)

Bei Anwendung des Vergleichswertverfahrens sind langfristige Parameter
und Trends gegenuber aktuellen Immobilienpreisen maf3geblich.

Zur Ermittlung des Vergleichswertes sind die Preise von Immobilien
heranzuziehen, die der zu bewertenden Immobilie hinsichtlich ihrer
nachhaltigen Merkmale, die einen groReren Effekt auf ihren Wert haben,
insbesondere Standort, Innenausstattung und mdgliche Nutzungsarten,
ausreichend entsprechen. Die Vergleichspreise konnen verlasslichen
Marktdaten/Datenbankanbietern entnommen werden.

Die Vergleichspreise missen im Hinblick auf inre Nachhaltigkeit geprft und
wenn nétig angepasst werden.

Weitere Anforderungen

Weitere Anforderungen ergénzen die rechtlichen Rahmenbedingungen fur
die Ermittlung des Beleihungswertes, wie z. B. die Einhaltung nationaler
Standards, Transparenz, Inhalt und Verstandlichkeit der Bewertung.

Der Gutachter darf nicht in die Akquise der Hypothek durch den Kreditgeber,
die Kreditbearbeitung und -entscheidung sowie die Kreditgewéhrung
involviert sein. Gleichermal3en darf er nicht in die Vermittlung, den Verkauf
oder die Vermietung der Immobilie involviert sein, noch ein tatsachliches,
potentielles, aktuelles oder zukiinftig mégliches Interessen am Ergebnis der
Bewertung haben.

Der Gutachter muss uber das notwendige Fachwissen und die Erfahrung zur
Erstellung von Beleihungswertermittlungen verfligen. Dies betrifft
insbesondere die Art der Immobilie und den jeweiligen Immobilienmarkt.



Einige dieser Prinzipien bedirfen weiterer Erlauterungen:

Zukunftige Vermarktbarkeit — Der Gutachter hat jene Situationen zu
erkennen und zu benennen, in denen aktuelle Werte nur eine kurzfristige
Nachfrage aufgrund einer Marktineffizienz widerspiegeln, wie sich diese im
Laufe eines Konjunkturzyklus ergeben kénnen (bei einer bestimmten Art von
Immobilie besteht einmal ein Uberangebot, gefolgt von einem
Angebotsmangel), oder wenn erkennbare Faktoren, wie bestimmte
Vorlieben seitens der Konsumenten, den Markt verzerren, wodurch die
zukUnftige Vermarktbarkeit geféahrdet ist.

Ubliche, lokale Marktbedingungen — Fir bestimmte Immobilien wird der
Gutachter den mdglichen Einfluss breiterer sozialer und wirtschaftlicher
Faktoren untersuchen mussen. Bei einer derartigen Analyse kdnnte es sich
beispielsweise um die Bevolkerungsentwicklung, die Wohlstandsverteilung,
Einkommensverhaltnisse, Beschaftigungsstand und  soziokulturelles
Kaufverhalten im Einzugsgebiet, die Infrastruktur des offentlichen Verkehrs,
gesetzliche und politische Risiken, Finanzierungskosten und deren
Wechselwirkung mit  Kapitalmarkten, W&hrungsschwankungen und
Bewertung des Wirtschaftswachstums handeln. Fir Gutachter ergibt sich
daraus die Verantwortung zur Entwicklung, Beschaffung und laufenden
Anwendung maf3geblicher, einschlégiger Information tiber lokale Trends und
nachhaltige Werte zur Untermauerung ihrer Bewertungen. Dabei sind nur
dann Daten auf3er Acht zu lassen, wenn dies durch die speziellen Umsténde
des Falles ausnahmsweise gerechtfertigt ist. Sind die vorgenannten
Informationen nicht verfiigbar, hat der Gutachter dennoch aufzuzeigen, dass
die Bewertung auf Marktdaten basiert.

Aktuelle Nutzung — Da es nicht uniblich ist, dass eine Immobilie einen
héheren Wert bei alternativer Nutzung hat, sollten Kreditgeber auf ein
eventuelles Potenzial zur Wertsteigerung hingewiesen werden. Trotzdem
basiert der Beleihungswert jedoch primdr auf der bestehenden
Immobiliennutzung, es sei denn, es gibt spezielle Umstande, wie
beispielsweise eine unmittelbar bevorstehende Umnutzung, die eine
Bewertung auf Basis einer alternativen Nutzung realistischer machen.
Ausschluss spekulativer Elemente — Der Gutachter ist angehalten, samtliche
aktuellen, nicht nachhaltigen Marktphédnomene explizit zu benennen, wie
beispielsweise ein steigender oder fallender Trend, der nicht l&nger durch
Fundamentaldaten untermauerbar ist und sich am Ende eines Lebenszyklus
verstarkt.

Klare und transparente Dokumentation — Der Kreditgeber muss sich auf die
Bewertung verlassen kdnnen. Daher sollten im Gutachten transparente und
eindeutig bezeichnete Bewertungsmethoden angewendet und zu Papier
gebracht werden. Es sind daher nur anerkannte Bewertungsmethoden zu
verwenden, im  Allgemeinen das  Ertragswertverfahren  (bzw.



Investitionsmethode) oder die Vergleichswertmethode. Ein
Sachwertverfahren gelangt in manchen Rechtssystemen haufig zur
Anwendung (beispielsweise bei Ein- oder Zweifamilienh&usern) oder wenn
nur begrenzte Marktinformationen vorhanden sind. Dieses Verfahren ist,
obwohl es fur Gutachter nitzlich ist, die in stabilen Markten mit
vorherrschend eigentimergenutzten Objekten agieren, weniger als
grundlegende Bewertungsmethode anzusehen, sondern sollte eher als
Gegenprobe zur Anwendung gelangen. Die Notwendigkeit, eine
kostenbasierte Methode anzuwenden, kdnnte darauf hinweisen, dass es
sich um eine Sonderimmobilie handelt, die Ublicherweise nicht erworben
oder verkauft wirde und daher zur Kreditbesicherung oder flr
Verbriefungszwecke als potenziell ungeeignet erachtet werden kénnte.

5.8 Ein Gutachter, der beauftragt wurde, den Beleihungswert einer Immobilie zu
ermitteln, sollte auch den Marktwert der Immobilie errechnen, wobei der Unterschied
der beiden Werte, falls existent, genau zu erlauternist. Wie aus den Erlauterungen zur
Ermittlungdes Beleihungswertes hervorgeht, gibteskeinen Grund zur Annahme, dass
es zwischen beiden Grundlagen einen fixen Verhéltniswert gibt. Dies bedeutet, dass
die Verwendung einer einfachen prozentualen Anpassung (Ab- oder Aufschlag) zur
Ableitung deseinen Wertesausdemjeweiligenanderen, nichtangebrachtist.

6. Zwangs- und Liquidierungsverkaufe

6.1 Es ist mdglich, dass ein Gutachter von einem Darlehensgeber beauftragt
wird, Wertangaben zu einer Immobilie zu machen, die nicht ausreichend auf dem
freien Markt angeboten wurde oder bei der die Zahlen aus dem Gutachten einen
reduzierten hypothetischen Vermarktungszeitraum widerspiegeln sollen.

6.2 Bei einem sinkenden oder angespannten Markt kann es sich bei den
Eigentimern um nicht vertragswillige Verkaufer handeln, die aufgrund einer ihnen
auferlegten Zwangslage gezwungen sein kénnen, einen Preis zu akzeptieren, der
als unter dem Marktwert liegend angesehen wird (siehe EVS 1). Zwénge dieser Art
konnen die Merkmale der Immobilie oder die Umstande des Eigentumers
widerspiegeln und miissen deutlich im Gutachten genannt werden.

6.3 Die im Gutachten ausgewiesenen Zahlen sollten mit dem Hinweis
versehen werden, dass sie auf bestimmten spezifischen Annahmen beruhen, die
schriftlich in den Auftragsbedingungen vereinbart werden sollten (siehe EVS 4). Als
Ergebnis sollte sich ein Marktwert ergeben, der jedoch auf den oben genannten
besonderen Voraussetzungen beruht. Die berichteten Zahlen haben lediglich zum
Bewertungsstichtag Glltigkeit, da sich die Marktbedingungen mdglicherweise
wieder &ndern kdnnen.

6.4 Der Zwangsverkaufswert ist keine Bewertungsgrundlage und sollte ohne



entsprechende ausdriicklich anderslautende Anweisung nicht verwendet werden.
Wird der Gutachter gebeten, einen Wert anzugeben, der auf einer kiirzeren als der
Ublichen Vermarktungsperiode beruht, sollte der Wert mit dem Vermerk "Marktwert
unter der besonderen Annahme, dass der Verkauf der Immobilie innerhalb von (x)
Monaten ab Anbieten der Immobilie auf dem Markt erfolgen muss" ausgewiesen
werden.



EVGN 3
Immobilienbewertung far
Verbriefungszwecke

Einleitung
Anwendungsbereich
Definitionen
Leithinweise
Erlauterungen

viRWNRE

1. Einleitung

1.1 Die Verbriefung von Immobilien ist zu einer wichtigen Quelle als
Finanzinstrument in Kapitalmarkten sowie als Mittel zur Refinanzierung von
Kreditinstituten und anderen Institutionen im Immobiliensektor geworden. Die
Verbriefung lasst sich als Vorgang definieren, bei dem auf Immobilien bezogene
Vermogenswerte in handelbare Wertpapiere umgewandelt werden, indem Eigen-
oder Fremdkapitalanteile an Immobilien (wie beispielsweise Hypothekardarlehen)
auf eine Weise gebilndelt werden, dass sie mit dem Ertragszufluss aus diesen
Anteilen, die dann an Investoren Ubertragen werden, verauf3ert werden kénnen. Der
Begriinder des Vermdgenswertes — Ublicherweise ein Kreditinstitut — Gbertragt die
Anteile an eine Zweckgesellschaft (Special Purpose Vehicle), welche ihrerseits
Wertpapiere auf den Kapitalmarkten emittiert, wo sie fir gewdéhnlich durch
Finanzinstitutionen (wie Investmentfonds, Versicherungen, Pensionsfonds oder
Kreditinstitute) erworben werden.

1.2 Das Kreditinstitut hat den Vorteil, dass die immobilienbezogenen
Vermogenswerte dann nicht mehr in seiner Bilanz erscheinen. Dies tragt zur
Verbesserung der finanziellen Kennzahlen und zur Steigerung der Kapitalertrage
bei, wie auch zur Erfillung der risikobezogenen Eigenkapitalanforderungen (wie
unter den Baseler Abkommen, der Eigenkapitalrichtlinie (CRD) und der
Kapitaladaquanzverordnung (CRR) sowie nationalen Vorschriften).

13 Diese Wertpapiere bieten den Verkaufern die Mdoglichkeit zur
Diversifizierung ihrer Refinanzierung und einer besseren Kongruenz zwischen
Kreditlaufzeiten und Refinanzierung.

1.4 Wurden auf Immobilien basierende Wertpapiere aus Hypotheken



geschaffen oder diese als Sicherstellung benutzt, sehen sich Investoren prinzipiell
mit folgenden Risiken konfrontiert:

¢ derVeranderung der den Hypotheken zugrunde liegenden Immobilienwerte
und
¢ schwankenden Ertrdgen aus diesen Hypotheken.

Daher verlassen sich Investoren ublicherweise auf externe Ratings, um die
Kreditqualitat, die strukturelle Integritdt und andere Attribute eines bestimmten
Wertpapiers zu beurteilen.

1.5 Da jede Investitionsentscheidung auf der langfristigen Ertragsfahigkeit einer
Immobilie bis zum Zeitpunkt der Falligkeit des Wertpapiers basiert, ist die
Immobilienbewertung von grundsétzlicher Wichtigkeitfir die Verbriefung.

1.6 Ebenso ist zu beachten, dass Bewertungen von Immobilien, die verbrieft
sind bzw. Sicherungsgegenstand fur Kredite sind, die letztendlich verbrieft werden,
fir den Gutachter in manchen Rechtssystemen eine Verantwortung gegeniber
Investoren implizieren, die zum Zeitpunkt der Auftragserteilung und Durchfiihrung
einer Bewertung nicht prasent und ggf. nicht einmal bekannt waren.

2. Anwendungsbereich

2.1 Dieser Leithinweis ist auf Immobilienbewertungen, die zum Zwecke der
Bewertung dieser Wertpapiere durchgefuhrt werden, anwendbar, und zwar sowohl
fir jene, die diese herausgeben, wieauchfirjene, die sieerwerben. Die Bewertungder
Wertpapiere selbst wird hier nicht abgehandelt. Die primare Anwendung findet im
Zusammenhang mitWertpapieren, die auf Basis von Hypotheken geschaffen werden,
statt, wobei die gleichen Grundséatze jedoch allgemein auch auf andere Formen der
Immobilienverbriefung zutreffen. Das Erkennen von markt- und objektbezogenen
Risiken ist entscheidend. Diese EVGN findet auch Anwendung auf die wiederholte
Bewertung von derartigen Immobilien und auf die regelméaRige Uberpriifung
(laufende Uberwachung) der Kreditbesicherungen, wodurch das Erkennen von
mafgeblichen Veranderungen im Wert erleichtert wird.

2.2 Bewertungen betreffend REITs (Real Estate Investment Trusts),
Immobilientrusts und Immobilien Unit Trusts werden in den EVGN 1 unter Bewertung
zum Zwecke der Rechnungslegung und EVGN 5 Ermittlung des Investitionswertes
besprochen.



23 Die Einschatzung von anderen mit den Vermdgenswerten verbundenen
Risiken, wie Schuldendeckungsquote (Debt Service Coverage Ratio) und Bonitét
des Darlehensnehmers sind nicht Teil der Aufgabe des Gutachters und werden
daher in dieser EVGN nicht beriicksichtigt.

3. Definitionen

3.1 Immobilienverbriefung ist der Vorgang der Schaffung und Vermarktung
von Finanzvermdgenswerten, die aus Eigen- und Fremdkapitalanteilen an
Immobilien geblindelt werden; sie werden von Finanzexperten gemanagt und
notieren auf Wertpapiermarkten.

3.2 Property-related  Asset-backed  Securities  (PRABSs)  sind
Investitionsinstrumente, die durch gebilindelte, Cashflow generierende
Vermogenswerte gesichert sind und an eine insolvenzfeste (Bankruptcy-remote)
Zweckgesellschaft (SPV) verkauft werden. Bei solchen Instrumenten kann es sich
entweder um hypothekarisch besicherte Wertpapiere (MBS — Mortgage-backed
Securities) oder um durch Immobilien besicherte Wertpapiere handeln, wo der
Vermogenswert die Immobilie selbst ist. Einige Instrumente sind eine Kombination
von beiden, wie beispielsweise jene PRABs, die auf den Zufliissen aus einem
Immobilienprojekt basieren. Es gibt im Allgemeinen zwei Arten von hypothekarisch
besicherten Wertpapieren, die im Wesentlichen eine Aufteilung der Portfolios in
Privat- und Firmenkundenbereiche darstellen:

¢ Residential mortgage-backed securities (RMBS), welche auf hypothekarisch
besicherten privaten Wohnungsbaudarlehen basieren

e Commercial mortgage-backed securities (CMBS), welche auf
hypothekarisch besicherten Gewerbeimmobilienkrediten basieren.

33 Eine Zweckgesellschaft (SPV) ist eine Rechtsperson, die explizit zur
Anschaffung und Finanzierung bestimmter Vermdgensgegenstinde geschaffen
wurde. Sie wird normalerweise von jener Institution gegriindet, die die zugrunde
liegenden Immobilien halt. Sie kann ofteinen speziell gestalteten Rechtsstatus haben,
um ihre Verpflichtungen zu sichern, auch fiir den Fall, dass die Muttergesellschaft
insolventwird; istdies der Fall, nenntman dies eine insolvenzfeste oderim 'Konkursfall
abgeschottete" Rechtsperson.

3.4 Der Nettovermogenswert (Net Asset Value) ist ein MaRl fir den
aggregierten aktuellen Wert von Vermdégensgegenstanden, abziglich samtlicher
Verbindlichkeiten.



3.5 Manchmal wird der nachhaltige Nettovermdégenswert oder der
nachhaltige Vermogenswert (Sustainable Net Asset Value oder Sustainable
Asset Value) ermittelt. Diese Werte stellen jenen nachhaltig zu erwartenden Wert
dar, den ein Vermdgenswert langfristig erreichen beziehungsweise halten sollte.
Das Konzept wird von jenen, die solche Wertpapiere kreieren, sowie von
Ratingagenturen, Investoren und Portfolioversicherungen benutzt. Der Wert wird
entweder durch Bezug auf den Beleihungswert oder durch Berichtigungen des
Marktwertes ermittelt, je nach der entsprechenden Phase der Marktkonjunktur und
potenzieller Destabilisierungsfaktoren, wie Marktvolatilitdt und Spekulationsaktivitat
am Markt. Die Ermittlung sollte den zu erwartenden Konjunkturverlauf des Marktes,
die zu erwartende Volatilitat und die auf dem betroffenen Markt stattfindende
Spekulationstétigkeit widerspiegeln. Von der Konzeption her ist der nachhaltige
Nettovermdgenswert dem Beleihungswert &hnlich.

3.6 Der Marktwert wird im EVS 1 definiert.
3.7 Der Beleihungswert wird im EVS 2 definiert.

3.8 In diesem Zusammenhang bedeutet Risikoprofil eine genaue
Zusammenfassung der Risiken, die mit einer als Besicherung dienenden Immobilie
oder Gruppe von Immobilien verbunden sind. Die Hauptrisikokategorien kbnnen wie
folgt eingeteilt werden:

o Marktrisiko

¢ Immobilienbezogene Risiken einschlieBlich standortbezogener Risiken

und Risiken, die im Zuge eines Entwicklungsprojektes entstehen
e Steuerliche und rechtliche Risiken
¢ Finanzielle Risiken

Die Rolle des Gutachters wird es normalerweise mit sich bringen, dass nur die ersten
beiden Risikogruppen zu beriicksichtigen sind, also jene, die sich auf den Markt und
die Immobilie beziehen.

4, Leithinweise

4.1 Dient eine Bewertung der Besicherung eines Darlehens fir eine Immobilie
oder ein Immobilienportfolio, welches ein Verbriefungsinstrument besichern soll,
wird diese normalerweise auf Grundlage des Marktwertes der Immobilie erstellt. In
manchen Rechtssystemen kann dazu auch der Beleihungswert herangezogen
werden.



4.2 Nehmen Gutachter eine Bewertung zum Zwecke der Verbriefung vor,
sollten sie sich auf die markt- und immobilienbezogenen Risiken im Hinblick auf die
hypothekarisch zu belastende(n) Immobilie(n) konzentrieren, damit die beteiligten
Parteien Folgendes verstehen:
e DenMarktwert(und/oderdenBeleihungswert) dereinzelnenimmobilien,
¢ den Nettovermdgenswert oder die nachhaltigen Vermdgenswerte eines
Portfolios,
e die damit verbundenen Markt- und Immobilienrisiken, damit die
Zusammenstellung des Hypothekarkreditportfolios, ein Portfolio-Rating und
Investitionsentscheidungen erleichtert werden.

4.3 Wichtig ist, dass sich Auftraggeber und Gutachter vor Beginn der
Bewertung auf den Umfang der dem Gutachter (ibertragenen Aufgaben einigen -
soll er lediglich den Marktwert der Immobilie zum Bewertungsstichtag ermitteln oder
muss er auch ein Risikoprofil fir die Immobilie erstellen? In einigen Fallen kann er
auch gebeten werden, eine Rolle bei der Feststellung des nachhaltigen Sachwertes
zu Ubernehmen. Die schriftlichen Auftragsbedingungen sollten den Umfang der
Aufgaben des Gutachters in deutlicher Weise auffiihren.

4.4 Fir die vorliegenden Standards wird vorausgesetzt, dass der Gutachter
beauftragt wird, sowohl den Marktwert zu ermitteln als auch ein Risikoprofil zu
erstellen. In diesem Fall empfiehlt TEGoVA Gutachtern, ihre Aufgabe in zwei Stufen
durchzufuhren: Zuerstdie konventionelle Bewertung der Immobilie und darauffolgend
die Einschatzung des spezifischen Risikoprofils. Ist ein Immobilienportfolio zu
beurteilen, haben sich die Bewertung und die Risikoabschatzung auf das gesamte
Portfolio zu beziehen.

5. Erlauterungen

5.1 In einem ersten Schritt sind die einzelnen zugrunde liegenden Immobilien
zu beriicksichtigen. Der Gutachter sollte gemaR EVA 1, EVA 2 und EVGN 2 den
Marktwert (bzw. den Beleihungswert) zu jenem Zeitpunkt, an dem das
Hypothekardarlehen fiir die einzelne Immobilie gewéahrt wird, feststellen. Wurde
eine solche Wertermittlung nicht zum Zeitpunkt der ursprunglichen
Kreditvereinbarung durchgefiihrt, ist dies fiir jede einzelne Immobilie dann
nachzuholen, wenn die Hypothekarkredite an die Zweckgesellschaft verauBert
werden. Manche Kreditratingagenturen kénnen spezielle Bedingungen auferlegen,
die dann in der Bewertung und der Beratung zu beriicksichtigen sind.

5.2 Weitere Orientierungshinweise zu diesen Bewertungsarten finden sich in
den EVGN 9 Vorgaben zu Darlehen fir Gewerbeimmobilien nach TEGoVA.



5.3 Der Gutachter sollte eine strukturierte Risikobewertung fiir jede Immobilie im
Hypothekarkreditportfolio erstellen (unter Beriicksichtigung sowohl des Markt- als
auch des Immobilienrisikos), zu jenem Zeitpunkt an dem die betreffenden
Hypothekarkredite gewahrt wurden. Wird diese Bewertung nicht zum Zeitpunkt der
Finanzierung der einzelnen Liegenschaften vorgenommen, ist sie erstmals zum
VerduBerungszeitpunkt der Hypothekardarlehen an die Zweckgesellschaft
durchzufuhren.

5.4 Weiterflihrende Hinweise zur Risikobewertung siehe EVIP 7 "Européisches
Markt- und Objektrating: Leitfaden fiir Gutachter".

5.5 Wertermittlungen und Risikobewertungen sind im jeweiligen Marktkontext
durchzufiihren. Demzufolge sollte jegliche auRergewdhnliche Volatilitat im Wert der
betreffenden Immobilien oder auf dem Markt fur Vergleichsobjekte im Gutachten
angefihrt sein. Innerhalb einiger Rechtssysteme kann der Hinweis auf eine solche
Volatilitét zu einer Verringerung des Wertes fiihren.

5.6 Der zweite Schritt im Zuge der Bewertung eines Immobilienportfolios ist, das
gesamte Portfolio zu bewerten, wobei hier der Nettovermdgenswert bzw. der nach-
haltige Vermdgenswert festgestellt wird.

5.7 Die Bewertung von Hypothekarkredit-Portfolios, deren Sicherheit
Wohnimmobilien im Besitz von privaten Investoren sind, sollte mittels Analyse von
Immobiliengruppen ahnlicher Art (,Clusteranalyse®), basierend auf dem Alter der
Immobilien, &hnlichen Einkommensstrémen, Lage oder anderen Merkmalen
durchgefiihrt werden. Der Wert der einzelnen Immobilie innerhalb eines Clusters kann
durcheinevereinfachte Methode (wie beispielsweise eine ausschlief3lich auf Software
gestltzte Bewertung bzw. Schreibtischbewertung) geprift werden, wobei jene
Faktoren zu berlicksichtigen sind, die am wahrscheinlichsten den Wert beeinflussen.
Sollte davor noch keine Bewertung der Immobilien erfolgt sein, ist diese in dieser
Phase durchzufihren. Im Idealfall sollte bei jeder Immobilie eine Innenbesichtigung
durchgefiihrt werden, obwohl es bei einer gro3en Zahl an Standardimmobilien auch
ausreichen mag, nur eine AuRenbesichtigung durchzufiihren. Die Werte der
einzelnen Immobilien werden dann als Clusterwert gesammelt erfasst, wobei fir den
Cluster selbst ebenfalls eine Risikoabschatzung durchgefihrt wird. SchlieBlich
werden die Werte der einzelnen Cluster beniitzt, um den Nettovermégenswert des
gesamten Portfolios zu errechnen, welches ebenfalls einer Risikobewertung
unterzogenwird.

5.8 Weiterflihrende Hinweise siehe EVIP 6 "Automatisierte Bewertungsmodelle
(AVM)" in Teil 4.
5.9 Wenn die im Besitz von gewerblichen oder institutionellen Investoren

befindlichen Hypothekarportfolios von Wohnimmobilien und gewerblichen oder
gemischt genutzten Immobilienportfolios bewerten werden, sollte die Gultigkeit des



Marktwertes der einzelnen Immobilien auf Basis der urspriinglichen Bewertung
verifiziert werden. Wenn notwendig, ist diese zu berichtigen, um die aktuelle
Marktsituation und alle vorhersehbaren langfristigen Anderungen im Markt
darzustellen. Wurden die Marktwerte bis dahin nicht ermittelt, sind sie in dieser Phase
zu bewerten. Ebenso ist eine Risikobewertungdereinzelnenlmmaobilienerforderlich.
Der Nettovermdgenswert und das Risikoprofil des gesamten Portfolios werden von
denindividuellenImmobilienwerten abgeleitet.

5.10 Dieselbe Vorgangsweise kann — wo anwendbar — auch zur Ermittlung des
nachhaltigen Nettovermdgenswertes und des Beleihungswertes benutzt werden.

5.11  Ein Kreditgeber kann eine Neubewertung benétigen, wenn Anzeichen
vorhanden sind, dass der Immobilienwert im Vergleich zum allgemeinen Markt
substanziell gefallen ist.

5.12 Einige Rechtssysteme regeln Neu- oder Wiederbewertungen jener
Immobilien, die verbriefte Anteile besichern, per Gesetz. Im Zweifelsfall oder bei
Konfliktenist die nationale Gesetzgebung anstelle dieses Leithinweises mafigeblich.



EVGN 4
Ermittlung des Versicherungswertes
und der Schadenhdhe

1. Einleitung

2. Anwendungsbereich

3. Definitionen

4, Empfehlungen

5. Bewertung

6. Gutachten

7. Sonstige Fragen

8. Besondere Bestimmungen und Empfehlungen fir die
Ermittlung der Schadenshdhe

Hinweis

Ein Teil dieses Kapitels beschaftigt sich mit der Ermittlung des Wertes von
Gebauden fur die Versicherungsdeckung bei Sachschaden (Beschadigungen oder
Totalverlust) und findet dort Anwendung, wo dies der Hauptzweck des Wertes in
Ubereinstimmung mit dem Arbeitsauftrag fiir den Gutachter ist (siehe Absatz 1.7).
Es beriicksichtigt nicht solche Versicherungen gegen andere Risiken, die aus dieser
Beschadigung oder Zerstérung bzw. der damit verbundenen Unterbrechung des
Geschaftsbetriebes entstehen, oder andere Versicherungen, die tiblicherweise von
Immobilienverwaltern abgeschlossen werden.

Es ist zu betonen, dass manche Immobilien unter Umstanden aufgrund besonderer
Umstande oder unvorhersehbar hoher Risiken nicht versicherbar sind. Der
Versicherungsgeber bzw. der Versicherungsnehmer miissen sich bewusst sein,
dass dies geschehen kénnte. Die Immobilien steht vielleicht an einem Standort, wo
es beziglich der Nutzung Einschréankung gibt oder eine Umnutzung stattfinden soll,
das Gebéaude kdnnte im Konflikt mit dem Gesetz errichtet worden sind, es kdnnte
Umweltprobleme geben, die die kiinftige Nutzung einschranken, und es kdnnte im
Lauf der Zeit wiederholt eine bestimmte Art von Schaden gegeben haben, z. B.
Hochwasser, Erdbeben und vulkanische Aktivitat etc.

1. Einleitung

1.1 Dieser Leithinweis soll eine generelle Orientierungshilfe bei der Bewertung
des Versicherungswertes und den Kosten von Schaden an bzw. Verlusten bei



Immobilien bieten. Die einzelnen rechtlichen bzw. landerspezifischen Gesetze und
Vorschriften bzw. besonderen Bedingungen durch die Versicherungsgesellschaften
werden hier nicht behandelt.

1.2 Bei einem Versicherungsvertrag handelt es sich um einen Geschéftsvertrag.
Als solcher ist er eine rechtliche verbindliche Vereinbarung zwischen den Parteien,
wobei dem Versicherungsgeber eine Pramie gezahlt wird, damit er dem
Versicherungsnehmer bei Verlusten bis zu einer bestimmten Hohe, die durch ein
bestimmtes Risiko oder Risiken entstehen, Schadenersatz leistet. Die
Deckungsgrundlage beruht auf den jeweiligen Vertragsbedingungen.

1.3 Ein Versicherungsvertrag ist ein Vertrag in duBerstem gutem Glauben
(uberrimae fidei). Alle Faktoren, die unter Umstanden Auswirkungen auf das oder die
Risiken haben, missen offengelegt werden (unabhangig davon, ob man ausdricklich
darum gebeten wurde). Versaumt man die Offenlegung von Einzelheiten, die die
Entscheidung eines Versicherungsgebers Uber eine zu vergebende Deckung
beeinflussen konnten, kann letzterer den Vertrag fur unverbindlich erkléren.

1.4 Der Gutachter bewertet die Kosten fiir die Behebung des Schadens bzw. des
Totalverlustes des Geb&udes bzw. der Immobilien, welches als Grundlage fur die
Ermittlung des Betrages dient, den der Versicherungsnehmer im Fall von Schaden oder
Totalverlust erstattet bekommt. Falls im Versicherungsvertrag die maximale Haftung des
Versicherungsgebers mittels vollstandiger Deckung nicht ausdriicklich ausgeschlossen
ist, belauft sich die maximale Haftung auf die Versicherungssumme, obwohl es sich
hierbei nicht immer um einen vollstindigen Schadenersatz handelt. Bei einem
Totalverlust zahlt der Versicherer lediglich die versicherte Summe als Hochstbetrag.
Daher ist es von Bedeutung, diesen Betrag sorgfaltig zu berechnen und regelmaRig zu
Uberprifen. Es ist jedoch nicht Teil des Arbeitsauftrags des Gutachters, die vertraglichen
Beschrankungen hinsichtlich der Deckung zu priifen.

1.5 Bei einem Teilverlust (wenn beispielsweise nur ein Teil eines Gebaudes
zerstort wird), zahlen die Versicherungsgeber (blicherweise hdchstens einen
Prozentsatz der versicherten Summe, die in der Versicherungspolice angegeben ist,
aus. Der Gutachter bewertet die Kosten fir den Wiederaufbau und leistet somit einen
Beitrag zur Ermittlung dieses prozentualen Anteils von der Versicherungssumme.

1.6 Esist generell verniinftig, wenn die Deckung (und somit die Pramien) aufden
vollen Wiederherstellungskosten beruhen, obwohl Erstrisikopolicen gelegentlich auch
ausgestelltwerden,wennbeide Parteiendavon Kenntnis habenund akzeptieren, dass
dieversicherte Summe nichtdemmiteinem Risiko behafteten Gesamtwertentspricht.

1.7 Es kann sein, dass ein maglicher Darlehensgeber eine Einschatzung des
Versicherungswertes als Teil eines Berichts (ber die Eignung der Immobilie als
Darlehenssicherheit bendtigt, so dass er eine angemessene Versicherung fir die
beliehene Sicherheit verlangen kann. Umfasst die Beauftragung des Gutachters



zuséatzlich zum Hauptzwecke der Bewertung auch die Indikation der
Wiederherstellungskosten fiir die Besicherung des Darlehens, ist der Auftraggeber
darauf hinzuweisen, dass ein solcher Betrag lediglich eine allgemeine Richtschnur
darstellt (es sei denn, er ware in voller Ubereinstimmung mit diesem EVGN
berechnet worden), so dass fur den Fall, dass eine vollstandige Bewertung zu
Versicherungszwecken benétigt wird, dies entsprechend in Auftrag gegeben werden
kann.

1.8 Eine Beurteilung kann ebenfalls in  Verbindung mit der
Schadensregulierung nach einem Schadensfall bezuglich einer bestehenden Police
und auch in Bezug auf Schéden, die in Zusammenhang mit der Ursache des
geltend gemachten Anspruchs stehen, erforderlich sein. Das
Wiederherstellungskriterium kann im Versicherungsvertrag definiert werden.
Wahrend sich der Inhalt diese Abschnitts hauptséchlich auf die
Schadensregulierung und die Berechnung des Schadens bezieht, finden die im
EVGN 3 Der qualifizierte Gutachter aufgefiihrten Anforderungen in Bezug auf die
entsprechenden Fachkenntnisse, insbesondere dokumentierte Qualifikationen, die
sich speziell auf Versicherungsvertradge und -berechnungen beziehen, auf diese
spezielle gutachterliche Tatigkeit Anwendung.

In vielen Fallen muss der Gutachter auch den Marktmietwert von vergleichbaren
Immobilien zur voriibergehenden Nutzung durch den Versicherungsnehmer
kalkulieren. Ungeachtet aller Beschrankungen wird die Entschadigung unter
bestimmten Umstanden auch auf der Grundlage des Marktwertes berechnet. Dies
kommt manchmal vor, wenn ein Wiederaufbau per Gesetz oder besonderer
Vorschriften bzw. aus anderen Grinden auRBerhalb des Einflusses der
Vertragsparteien liegt.

In manchen Fallen muss der Gutachter Fachleute mit detaillierter Kenntnis des
Wertes bestimmter Gegenstande (siehe 3.24) und komplizierter Baukdrper oder
Installationen hinzuziehen (siehe 3.24).

Die allgemeine Regel lautet, dass "der Gutachter alle notwendigen Informationen
sammelt und diejenigen Besichtigungen durchfiihrt, die er fiir notwendig erachtet”,
natlrlich in  bestimmten Grenzen und in Abstimmung mit der
Versicherungsgesellschaft. Dies bedeutet, dass der Gutachter die Einholung
zusétzlicher Informationen je nach Notwendigkeit in Betracht ziehen muss, wenn
sein eigenes Fachwissen begrenzt ist. Beispiele sind hier Gutachten zu statischen
Berechnungen, besondere technische Installationen, Baugrunderkundungen,
historische Gebaude, Kunst, besondere architektonische Merkmale etc. Hier finden
die Empfehlungen in EVS 3 Der Qualifizierte Gutachter unter Punkt 5.4.8
Anwendung.

1.9 Bezieht sich die  Versicherungsgrundlage auf die  vollen
Wiederherstellungskosten, sollte der Gutachter das gesamte Ausmaf aller
voraussichtlichen Schaden beurteilen, tUblicherweise durch Bezugnahme auf die



Wiederherstellung der beschadigten Immobilie, wobei es sich im Wesentlichen um
eine Kostenberechnung und nicht um eine Berechnung des Immobilienwertes
handelt. Da jedoch ein solcher Verlust im Normalfall Schaden an Geb&uden betrifft,
muss der Gutachter neben den entsprechenden Bewertungskompetenzen Uber
umfangreiche Fachkenntnis in Bezug auf Gebdude und Bauweisen,
Beschrankungen und Kosten verfugen, um eine prazise Einschatzung der
Wiederherstellungskosten vornehmen zu kénnen.

1.10 Die Ermittlung des Versicherungswertes wird in manchen Landern auch
als ,Bewertung fiir Versicherungszwecke“ bezeichnet.

1.11  Im Fall von Naturkatastrophen scheint es eine wachsende Tendenz zu
geben, dass solche Schaden immer haufiger vorkommen und einen groReren
Umfang haben als friher. Diese Effekt kann in Zusammenhang mit dem
Klimawandel stehen und es sollte daher vorbeugenden Malnahmen Prioritat
eingerdumt werden, wo immer es moglich ist.

Stédtische Planungsbehdrden  sollten  die  Mdglichkeit  zukinftiger
Naturkatastrophen in Betracht ziehen:
e bei neuen Bebauungsplanen
o bei Wiederaufbau beschadigter Immobilien, z. B. muss der Wiederaufbau
an einem anderen Standort in Betracht gezogen werden
e bei Beriicksichtigung von Praventivmalinahmen in Form von Installationen
zum Schutz von Immobilien an einem Standort, der als risikogefahrdet gilt

In dieser Hinsicht muss die Bewertung des Gutachters jedoch auf aktuellen
nationalen und lokalen Gesetzen und Vorschriften beruhen und beriicksichtigt die
Mdglichkeit der Umsetzung von PraventivmaRnahmen in der Zukunft nicht.

1.12  Invielen Landern wird die Berechnung des Versicherungswertes und der
versicherten Schadenshdhe nicht notwendigerweise von professionellen
Gutachtern durchgefiihrt. In Serbien, Island und anderen L&ndern wird die
Ermittlung der versicherten Schadenshohe im Fall von Katastrophen traditionell von
Personen durchgefiihrt, die lber eine Ingenieursausbildung jedoch nicht Gber
irgendeine Art Qualifikation als Gutachter verfiigen. In diesen Féllen sollten die
Inhalte der Leitlinien unter Punkt 1.8 im wesentlichen Anwendung finden.

2. Anwendungsbereich

2.1 Dieser Leithinweis beschaftigt sich mit der Ermittlung des
Versicherungswertes von Gebaduden durch einen Gutachter zum Zwecke der
Haftung eines Gebaudeversicherers im Fall von Sachschaden oder Zerstdrung. Sie
bertcksichtigt keine anderen Versicherungen gegen andere Risiken, die aus dieser
Beschadigung oder Zerstérung bzw. der damit verbundenen Unterbrechung des
Geschéftsbetriebes entstehen, oder andere Versicherungen, die tblicherweise von



Immobilienverwaltern abgeschlossen werden.

2.2 Dieser Hinweis befasst sich auRerdem mit der Berechnung der Bewertung
von Schaden durch einen Gutachter, firr ein Anspruch auf Schadenersatz besteht;
hier sind lblicherweise die Kosten fir die Beseitigung von Schaden an versicherten
Gebauden bzw. Immobilien die Grundlage fiir die Beurteilung der Haftung des
Versicherungsgebers der jeweiligen Gebdude oder Immobilien bzw. des
Schadenersatzes bei Zerstorung der Geb&aude bzw. Immobilien.

23 Je nach Deckungshdhe wird der Gutachter in manchen Féllen auch die
Kosten berucksichtigen, die u. U. von anderen Versicherungen getragen werden, z.
B. das Risiko, das durch die Beschadigung oder Zerstérung bzw. der damit
verbunden Unterbrechung des Geschéftsbetriebes entsteht, oder andere
Versicherungen, die Ublicherweise von Immobilienverwaltern abgeschlossen
werden.

3. Definitionen

3.1 Der ,Versicherungswert einer Immobilie ist die im Versicherungsvertrag
genannte Summe, die sich auf die Immobilie bezieht und die Haftung des
Versicherungsgebers beziffert, wenn dem Versicherungsnehmer ein Schaden oder
finanzieller Verlust durch ein Risiko entsteht, welches im Versicherungsvertrag
aufgeflhrt ist. Wird ein Gutachter beauftragt, einen Versicherungswert zu liefern,
hat er denjenigen Betrag zu ermitteln, der eine ausreichende
Versicherungsdeckung furr die Immobilie bietet. Dies ist eine Frage, die nicht nur flr
den Versicherungsnehmer und den Versicherungsgeber von Bedeutung ist,
sondern auch fiir andere, beispielsweise einen Glaubiger, der ein Darlehen mittels
der betreffenden Immobilie besichert. Der Versicherungswert berticksichtigt die
Gesamtkosten fur den Wiederaufbau neben entsprechend angemessenen anderen
Kostenfaktoren. Fir eine auf das Geb&ude beschrénkte Versicherungsdeckung sollte
dieser Wert keine Positionen beriicksichtigen, die sich auf Betriebsanlagen und
Ausstattung, Inventar und andere Materialien beziehen, die keinen integralen
Bestandteil des Bauwerks darstellenundim Normalfall iber andere Versicherungen
desNutzersodereineranderen Person entsprechend gedeckt werden.

3.2 Der Begriff Schaden bezieht sich auf den physischen Schaden, den
Verlust bzw. die Zerstdrung oder Nutzungseinschrankung bzw. -ausfall von
Sachvermdgen einschlieBlich Wandlung, Hausfriedensbruch, Beléastigung bzw.
schuldhafte Beeintrdchtigung in Bezug auf den Genuss der Rechte durch den
Immobilienbesitz.

33 Handelt es sich bei der Ermittlungsgrundlage um die
Wiederherstellungskosten, geht es im Prinzip um den Ersatz von dem, was
beschéadigt oder zerstort wurde, so dass der Zustand wie vor dem Schadensfall



wiederhergestellt wird. Es geht hierbei also nicht um die Deckung fur
Verbesserungsmafnahmen oder Erweiterungen, es sei denn, die Berticksichtigung
von Veranderungen dieser Art wird durch Gesetze und Vorschriften entsprechend
verlangt.

Die Wiederherstellung eines zerstdrten Gebaudes hei3t hier, das Gebaude in solcher
Weisewiederaufzubauen, dassesdem Zustand entspricht, alsesneuwar, der jedoch
nichtbesserodergréerseindarf.

Die Wiederherstellung eines beschadigten Gebaudes heildt hier die Reparatur des
Schadens und die Restaurierung des beschadigten Teils der Immobilie, so dass ihr
Zustand im Wesentlichen ihrem Zustand zum Zeitpunkt des Schadens entspricht,
jedoch nicht besser oder gréRer.

3.4 Wiederaufbau, Reparatur und Restaurierung bedeutet im Kontext der
Wiederherstellung einen Ersatz mit Methoden oder Materialien, die den aktuellen
Gebdude- und Brandschutzbestimmungen sowie anderen gesetzlichen
Vorschriften entsprechen. Ebenso umfasst dies die Kosten fir den Abriss, die
Grundstucksraumung, die Abstiitzung und Sicherung neben allen gesetzlichen und
anderen Gebiihren und Honoraren, die im Rahmen des Wiederaufbaus anfallen.

3.5 Der Begriff Liegenschaft bezieht sich auf Grundstiick und Gebaude auf,
unter oder tiber der Oberflache einschlief3lich Rohr-und Kabelleitungen sowie andere
Versorgungsinstallationen.

3.6 Die Wiederbeschaffungskosten werden definiert als die Kosten fiir den
Ersatz der beschadigten Immobilie mit Materialien &hnlicher Art und Qualitdt ohne
Abzug flir Abnutzung. Erhélt ein Gutachter die Anweisung, das Sachwertverfahren zu
verwenden oder ware dieses angemessen, sollte der Gutachter die
Wiederbeschaffung zum Neuwert berechnen und dann einen Abschlag fur Alterung
und Abnutzung des Gebaudes in Ansatz bringen. Diese Deckung entspricht der
Wiederherstellungdes Gebaudes, so wieesist,undnichteinemErsatzdurcheinneues
Gebaude.

3.7 GrolRere Renovierungen nach Definition der Richtlinie 2010/31/EU -
Energieeffizienz von Gebauden: ,Grolere Renovierung® bedeutet die Renovierung
eines Geb&udes, bei der

a) die Gesamtkosten der Renovierung der Geb&dudehille oder der
gebaudetechnischen Systeme 25 % des Gebaudewerts — den Wert des
Grundstucks, auf dem das Geb&ude errichtet wurde, nicht mitgerechnet —
libersteigen oder

b) mehr als 25 % der Oberflache der Gebaudehille einer Renovierung unterzogen
werden.



Die Mitgliedstaaten kénnen entscheiden, ob sie die Option a oder b anwenden.

3.8

Naturkatastrophen. Schaden durch:
Hochwasser
Sturm
Erdrutsch und Lawinen
Sturmflut
Erdbeben
Vulkanausbruch

Bei diesen Katastrophen handelt es sich um hohere Gewalt. Die Auswirkungen des
Klimawandels dirfen nicht unterschatzt werden und kénnen das Auftreten, das
Ausmal’ und die Haufigkeit von Hochwasser, Sturm, Erdrutsch und Lawinen sowie
Sturmflut sicherlich beeinflussen.

Die Versicherungspramie kann verringert werden und sogar wegfallen, wenn der
Umfang eines Schadens ganz oder teilweise folgende Grunde hat:

Schwache Konstruktion in Anbetracht der Einflisse auf das Bauwerk, von
denen man hatte ausgehen kénnen

Mangelnde Instandhaltung

Mangelnde (Bau-)Aufsicht

Der Versicherungsnehmer ist verantwortlich fir die Unterlassung von
MaRnahmen zur Minimierung des Schadensumfangs (hier ist die
Kompetenz des Versicherungsnehmers zu beriicksichtigen).

Bei Erwagung der Frage, ob ein Schaden als "Naturkatastrophe" einzustufen ist,
missen folgende Punkte Beriicksichtigung finden:

3.9

Der Schaden darf nicht von Bauten oder Installationen herrihren, die von
Menschen errichtet wurden.

Waren die Wetterbedingungen auflRergewdhnlich gemé&R Definition fiir jede
Schadensart?

Wurde die beschadigte Immobilie in  Ubereinstimmung mit  der
Landesnutzungsordnung und der Bauerlaubnis errichtet?

Sind in der Vergangenheit &hnliche Schaden vorgekommen und war es méglich,
das Wiederauftreten eines Schadens aufgrund von aufergewohnlichen
Umsténden abzusehen?

Sind MaRnahmen, die zur Schadenspravention empfohlen wurden, umgesetzt
worden?

Andere Risiken
Brand
Wasser
Biologische Gefahrdungen einschlief3lich Insektenbefall und Nager etc.
Diebstahl und mutwillige Beschédigung
Terrorakte



« Andere Schaden, z. B. Sprengung, Unfallflucht, mechanische Beschadigung,
Uberlastung etc. Hier sind Gblicherweise spezielle Versicherungen
abzuschlieRRen.

3.10 Hochwasserschaden - Hochwasser entsteht, wenn Wasser von Bachen,
Flissen und Seen die Ufer, d. h. ihre natiirlichen Grenzen ubertritt und daher Schaden
verursacht.

Es gibt zwei Hauptschadensarten:

+ Schaden am Gebaude. Diese Art Schaden geht oft einher mit Schaden an Boden,
Telekommunikation, Energieversorgung etc. und fiihrt dazu, dass viele Interessen
der Allgemeinheit betroffen sind.

+ Die Erosion von Flussufern, welche zu Erdrutsch flhrt bzw. der Fluss einen neuen
Lauf nimmt, hat oft betrachtlichen Schaden in bebauten Gebieten zur Folge.

3.11  Sturmschaden - Die generelle Grenze der Versicherungsdeckung betragt im
Normalfall 20,8 m/sec, 41 Knoten bzw. 75 km/h. GemaR internationaler Vereinbarung
sollten Windgeschwindigkeiten wo immer mdglich 10 Meter tber der Bodenhdhe als
Mittelwert flir ca. 10 Minuten gemessen werden. Windbden kdnnen eine sehr viel héhere
Stérke haben, als die durchschnittlichen Angaben, die man von meteorologischen
Wetterstationen in der Umgebung erhalt. In &hnlicher Weise miissen die topografischen
Bedingungen berticksichtig werden, die zu einem starken Anstieg der
Windgeschwindigkeiten fiihren kdénnen, z. b. in einem engen Fjord, hohen Bergen und
steilen Talhdngen, Fonwinden etc. Die Windkraft kann in m/sec, Knoten oder km/h
gemessen werden.

3.12  Schaden durch Erdrutsch und Lawinen - Das plétzliche Abgleiten gréRerer
oder kleinerer naturlicher Gesteins- und Erdmassen bzw. von Schnee und Gerdll.
Schaden durch Erdrutsch (nicht von Lawinen) ist nicht als Naturkatastrophe definiert,
wenn die Gelandeauffiillung von Menschenhand stammt und innerhalb der letzten 30
Jahre gebildet wurde.

3.13  Schaden durch Sturmflut - In Perioden mit geringem Luftdruck und manchmal
in Kombination mit Starkwinden aus einer Richtung, die zur Akkumulation von Wasser
fuhrt, kann der Wasserpegel ungewdhnlich hochsteigen. Trifft dies zusammen mit dem
hochsten Gezeitenzyklus im Jahr wird dieser hohe Wasserpegel Sturmflut genannt.
Schaden durch Sturmflut wird nicht als Naturkatastrophe angesehen, wenn der
Wasserpegel nicht den Wiederkehrzyklus von 5 Jahren ubersteigt. Diese Art Schaden
entsteht als Ergebnis einer Kombination zwischen der astronomischen (z. B.
Mondphasen) und meteorologischen Gezeitenflut durch geringen atmospharischen
Druck. Wasser Uberflutet das Land. Der Schaden entsteht hauptséchlich aufgrund von
Wasserschéden an Geb&duden. Schaden durch hohe Wellen wirden in diesem Fall
normalerweise auch von der Versicherung gedeckt. Ebenfalls sollte man darauf
hinweisen, dass Sturmfluten nicht unbedingt mit Starkwinden einhergehen. Ein hoher
Wasserpegel kann in Verbindung mit glatter und ruhiger See aufgrund von extremen
Wetterverhdltnissen entstehen, die sich weit entfernt auf dem Meer abspielen.



3.14  Schaden durch Erdbeben - Erdbeben erschiittern die Erdoberflache, wenn es
zu einer pldtzlichen Entladung von Spannung/Energie in der Erdkruste kommt. Bei
Auftreten eines Erdbebens auf dem Meeresboden kénnen Tsunamis entstehen. In
manchen Landern gibt es eine Beschrankung der Versicherungsdeckung dahingehend,
dass ein Erdbeben eine Starke von uber 3.7 auf der Richterskala erreichen muss.

3.15  Schaden aufgrund von vulkanischer Aktivitéat - Bei einem Vulkan handelt es
sich um einen Bruch in der Erdkruste, durch den heil3e Lava, Vulkanasche und Gase
aus einer Magmakammer im Boden entweichen kdnnen.

3.16 Brandschaden - Brénde, d. h. Feuer aufler Kontrolle, plétzliche und nicht
absehbare Ruf3bildung, Explosion, Blitzschlag (ein Gegenstand wurde direkt vom Blitz
getroffen und ist deutlich durch ihn beschadigt), Kurzschluss bzw. andere elektrische
Phanomene oder andere, éhnliche Schaden, Schlag durch Flugzeuge bzw. fallende
Teile von/aus Flugzeugen.

3.17 Wasserschaden - einschlieBlich anderer Flissigkeiten, Gase oder Pulver.
Beschéadigung durch plétzliches und unabsehbares Austreten aus Leitungen, auch aus
den betrieblichen Installationen eines Geb&dudes. Solche Schaden stehen in Verbindung
mit Rissen, Leckagen bzw. Uberlaufsystemen, Versickerung von Wasser oder anderen
Flussigkeiten aus externen Leitungen, Versickerung von Wasser durch Offnungen oder
andere Leckagen. Schaden an der Geb&udekonstruktion durch obige Faktoren.
Schéaden in einem Geb&ude direkt vom Boden aus durch Regenfall, schmelzenden
Schnee oder Eis, insoweit als dieses zum Ansteigen des Wasserstandes uber dem
untersten Geschoss fiihrt, Leckagen an einer genehmigten Feuerldschanlage und der
Zuleitung vom Hauptabsperrventil der Feuerldschanlage innerhalb des Geb&audes.

3.18 Diebstahl und mutwillige Beschadigung - beschrankt auf Gegenstande in
einem Geb&ude. Der Gutachter muss den eigentlichen Vorfall beschreiben und sich mit
den Vorgaben und Beschrankungen aus der Versicherungspolice auskennen. Wichtige
Abweichungen und die verantwortlichen Personen sind zu nennen. Besondere Sorgfalt
sollte Eingangstiiren, Fenstern und anderen Offnungen gewidmet werden, die auf die
Liegenschaft fiihren. Der Gutachter muss sicherstellen, dass Zutritt zur Liegenschatft bis
zu einer entsprechenden Erlaubnis nicht mdglich ist, falls der Vorfall bei der Polizei
angezeigt wurde. Die Erstellung des Gutachtens erfolgt nach den Regeln fiir normale
Schéden.

3.19  Voller Wiederaufbauwert - Volle Wiederbeschaffungskosten - Garantierte
Wiederbeschaffungskosten - Volle Deckung

3.19.1 Beim vollen Wiederaufbauwert handelt es sich um eine Versicherungsart fiir
Gebéaude, deren Deckung das Geb&aude mit einem Betrag umfasst, der dem Wert des
Wiederaufbaus entspricht. Die Versicherungssumme wird vom Versicherungsgeber bzw.
seinem qualifizierten Gutachter festgelegt und sollte in der Versicherungspolice genannt
werden. Der Versicherungsgeber muss Mitteilung Uber jegliche Erweiterung oder



Anderung, die den Wert des Geb&udes beeinflusst, erhalten, damit die Versicherung
entsprechend angepasst werden kann. Erhalt der Versicherungsgeber keine Mitteilung
findet eine Ausgleichzahlung flr denjenigen Teil des Schadens statt, der dem Verhaltnis
zwischen dem Wert des Wiederaufbaus ohne und mit der Anderung entspricht. Erstreckt
sich der Versicherungsschutz auf Gebdude ohne besondere Vorgaben in der
Versicherungspolice gilt Gleiches fiir neue Geb&aude, von denen der Versicherungsgeber
nicht in Kenntnis gesetzt wurde.

3.19.2 Beiden vollen Wiederbeschaffungskosten ist der Auszahlungsbetrag auf den
versicherten Wert, der in der Versicherungspolice genannt wird, beschrénkt. Kommt es
zum Totalverlust der versicherten Immobilie ist die Versicherungsgesellschaft
verpflichtet, die Kosten fir die vollstdndige Wiederbeschaffung bzw. den Wiederaufbau
der Immobilie ohne Abzug von Wertminderung zu dbernehmen. Fir eine Deckung der
gesamten Wiederbeschaffung fiir eine Immobilie Gber den versicherten Wert hinaus wird
normalerweise eine jahrliche Gebiihr von 10 bis 20 Prozent mehr als fiir die Ubliche
Barwertdeckung von den Versicherungsgesellschaften berechnet.

3.19.3 Bei den garantierten Wiederbeschaffungskosten ist der Auszahlungsbetrag
auf den gemall Versicherungspolice versicherten Wert beschrénkt, tbersteigt der
Schaden jedoch die in der Police genannten Grenzen ist die Versicherungsgesellschaft
verpflichtet, die Kosten fiir die vollstandige Wiederbeschaffung bzw. den Wiederaufbau
ohne Abzug von Wertminderung zu (bernehmen. Versicherungsvertrdge mit
garantierten Wiederbeschaffungskosten sind jedoch nicht, was man sich darunter
vorstellen mag. Die Versicherungsgeber begrenzen den Betrag, den sie fir die
Wiederbeschaffung oder den Wiederaufbau auszahlen, auf tblicherweise nicht mehr als
20 Prozent Uber dem Betrag, mit dem die Immobilie versichert ist. Wenn eine Immobilie
mit einem Wert Giber dem Deckungsbetrag geschétzt wird, deckt die Versicherung diesen
Betrag nicht - selbst wenn der Versicherungsnehmer unter dem Eindruck steht, dass eine
garantierte Deckung der Wiederbeschaffungskosten besteht.

3194 Volle Deckung - Alle Versicherungsformen, die fir einen vollstandigen
Ausgleich (d. h. ohne Eigenanteil oder Mitversicherungsbeschrankungen) aller Verluste,
die durch Gefahren entstehen, fur die die Versicherung besteht, sorgen.

HINWEIS

Die oben verwendeten Begrifflichkeiten haben in den verschiedenen Landern
offensichtlich unterschiedliche Bedeutung. Im Rahmen dieser Leithinweise werden
die oben angefiihrten Definitionen im Sinne von typischen Beispielen angefihrt.
Umfasst eine Versicherungspolice einen Ausgleich tiber den versicherten Wert wie
in der Police ausgewiesen nicht, ist es zwingend notwendig, den versicherten Wert
regelmafig zu tberprifen, um das Risiko einer Unterversicherung auszuschlie3en.

3.19.5 Erstes-Risiko-Versicherung ist eine Versicherung fir Geb&ude und
Vermdgenswerte, mit der Schaden im Rahmen der ausgewiesenen Summe gedeckt
sind. Unterversicherung kann nicht geltend gemacht werden.



3.20 Festbetrag - Die versicherte Summe wird durch den Versicherungsnehmer
festgelegt und in der Versicherungspolice ausgewiesen. Die versicherte Summe muss
mindestens dem Wiederbeschaffungswert zwecks Vermeidung einer Unterversicherung
entsprechen.

3.21  Der Wiederbeschaffungswert ist als die Kosten fir einen Wiedererwerb
vergleichbarer Gegenstande zu verstehen, wie diejenigen, die zum Zeitpunkt des
Schadens versichert waren. |Ist der versicherte Betrag geringer als der
Wiederbeschaffungswert, wird der Ausgleich denjenigen Teil des Schadens umfassen,
der dem Verhdltnis zwischen der versicherten Summe und dem Wiederbeschaffungswert
entspricht (Unterversicherung).

3.22  Der Wiederaufbauwert ist als die Kosten fiir einen Wiederaufbau eines
vergleichbaren oder im Wesentlichen vergleichbaren Gebaudes am Ort und zum
Zeitpunkt des Schadens zu verstehen. Zusétzliche Kosten in Verbindung mit
Baumethoden und Ausstattung, die nach heutiger Bauweise etc. unangemessen sind,
sind bei der Festlegung des Wiederaufbauwertes nicht zu beriicksichtigen.

3.23 Besondere Versicherungsgegenstdnde wie historische  Gebaude,
Kunstwerke, besondere architektonische Merkmale etc. In diesem Fall muss der
Gutachter die Einbeziehung von Fachleuten mit Kenntnissen hinsichtlich des Wertes
solcher Gegensténde in Betracht ziehen.

4. Empfehlungen

4.1 Der Hergang einer Bewertung, der Status des Gutachters, die Klarung der
Fragen, ob die Bewertung in externer Funktion und unabhangig erfolgt, die Angabe
des Unternehmens bzw. der Privatperson, oder ob es sich um einen internen
Gutachter handelt, sollten den beteiligten Parteien in klarer Weise gemaf} EVS 4
erlautert werden. Beim Ausgleich von Forderungen ist es von auRerster Bedeutung,
dass der Versicherungsnehmer vollstandig mit dem Betrag entschadigt wird, den er
gemal der Versicherungspolice berechtig ist zu beziehen.

4.2 Es ist zwingend erforderlich, dass der Gutachter zusatzlich zu seiner
Qualifikation als Gutachter nach den EVS mit den bei dieser Art Bewertungsarbeit
verwendeten Methoden vertraut ist und er im Besitz des notwendigen Fachwissens
ist (Kenntnisse und Verstandnis) und tber die notwendige Erfahrung verfigt, um
solche Auftrage Ubernehmen zu kdnnen. Es werden mindestens die nachfolgenden
Qualifikationen empfohlen und es wird erwartet, dass der Gutachter Uber solide
Kenntnisse u. a. zu folgenden Themen verfugt:

+ Baukosten und Bauweisen

¢ Lokale und nationale Bauvorschriften

+ Beschrankungen in der stadtebaulichen Planung

+ Versicherungsvertrage

+ Versicherungsdeckung und -beschréankungen

+ Schatzung der voraussichtlichen Dauer von Reparaturen



+  Marktwerte
*  Mietpreise

4.3 Bei der Ermittlung des Versicherungswertes sollte sich der Gutachter
derjenigenRisikenbewusstsein, dieunterUmstéandennichtgedecktsind.

4.4 Ein Ausschluss der Deckung enthebt ihn jedoch nicht von der
Verantwortung, alle Aspekte aufzufiihren, die einen Einfluss auf die Entscheidungen
des Versicherungsgebers haben kénnten. Bestimmte Umstande kénnten von der
Deckung ausgeschlossen sein (obwohl sie in gleich welcher Bewertung dennoch
beriicksichtigt werden miissen) oder uUber eine vertraglich ausdricklich begrenzte
Deckung verfligen. Umstadnde, die ganz oder teilweise von der Deckung
ausgeschlossen wurden bzw. nur begrenzt oder hilfsweise gedeckt sind, kdnnen,
soweit angebracht, in einem Schadensbericht trotzdem beriicksichtigt und im
Bericht zur Festlegung der Ausgleichszahlung ausdriicklich ausgeschlossen oder
begrenzt werden.

In manchen Landern sind jedoch lediglich die durch die Versicherungspolice
gedeckten Positionen in den Schadensbericht aufzunehmen.

Die nachfolgenden Beispiele dienen zur Veranschaulichung der Verfahren in
manchen Landern. Sie kénnen je nach Land ganz unterschiedlich sein, genauso wie
die Versicherungsvertrage von Gesellschaft zu Gesellschaft. In einigen Landern
sind die Mindestanforderungen an einen Versicherungsvertrag gesetzlich geregelt,
wahrend andere Lander keine Bestimmungen zum Inhalt von Versicherungspolicen
erlassen.

Die folgende Liste fiihrt beispielhaft einige Punkte auf, deren Prifung zur
Feststellung von Umstanden empfohlen wird, welche Hinweise darauf geben
kénnen, dass bestimmte Elemente vollstandig oder in Teilen von der Deckung
ausgeschlossen sein kdnnten. Die Aufzahlung ist nicht abschlief3end:

e Asbest und andere gesundheitsgefahrdende Stoffe (in manchen Landern
umfasst der Versicherungsschutz per Gesetz immer auch
gesundheitsgefahrdende Stoffe)

¢ Schadendurch Hochwasser,insbesondere wenn sich die Immobilie in einem
Uberflutungsgebiet befindet und esin der Vergangenheit schon Hochwasser
erlittenhat.

o Potenzielle Sturmschaden an Umz&aunungen

e Der Zustand samtlicher Dacheindeckungen, da Versicherungsgeber einen
Sturmschaden von der Deckung ausschlieen kénnten, wenn die Qualitat
unzureichend ist, welches wiederum zu einer Minderung des
Erstattungsbetrages im Schadenfall fihren kann.

e Brandschaden kann ausgeschlossen sein, wenn die Elektroinstallationen
nicht zugelassen sind oder unzureichender Brandschutz besteht (z. B.
Feuerloscher). Ublicherweise muss eine solche Beschrankung Teil des
Versicherungsvertrages sein und sollte als solches bewertet und im Bericht
des Gutachters vermerkt sein.



e Fir Immobilien mit Sprinkleranlagen kdnnen Wasserschaden
ausgeschlossen sein, es sei denn, es wird eine Deckung fir
Sprinklerleckagen erworben.

¢ In manchen Gebieten, die zu Erdsenkungen neigen, kann eine Deckung
fur  Erdsenkungsschéaden ausgeschlossen  sein,  wahrend
Sekundarschaden im Normalfall im Versicherungsschutz enthalten sind.

e Erdbeben kdnnen ebenfalls in manchen Gebieten ein ausgeschlossenes
Risiko sein.

e Mietausfall und die Kosten fur eine Ersatzunterbringung und damit
verbundene Risiken sind normalerweise im Versicherungsschutz
inbegriffen, dies muss der Gutachter jedoch vor Aufnahme in das
Gutachten prifen.

e Der Gutachter muss feststellen, ob die Bauvorschriften Anderungen bei
baulichen Konstruktionen festlegen, die zu zusatzlichen Kosten fihren.

¢ Unrichtige Angaben durch den Versicherungsnehmer und die finanziellen
Auswirkungen durch das Rickhalten von Informationen oder die Angabe
fehlerhafter Sachverhalte.

e Betrug und die Mdoglichkeit des Verlusts aller Rechte nach dem
Versicherungsvertrag.

4.5 Solange nichts Gegenteiliges sicher bewiesen werden kann bzw. dem
Gutachter spezifische Anweisungen gegeben wurden, ist davon auszugehen, dass
die Beschaffenheit des Geb&audes und die Bodenverhéltnisse am Standort es nicht
erfordern, dass spezielle Bautechniken, z. B. Flachgriindungen, Pfahlkonstruktionen
etc., angewandt werden mussen und das es keine Bodenverunreinigungen gibt, die
zu einer Erhdhung der Wiederherstellungskosten fiihren wirden. Es wird
Gutachtern empfohlen, einen diesbeziiglichen Hinweis in das Gutachten
aufzunehmen.

4.6 Unterliegen die Wiederherstellungskosten auch der Mehrwertsteuer, ist es
Ublich, diese als getrennten Betrag neben dem Nettobetrag, auf die sich die
Wiederherstellungskosten belaufen, auszuweisen. Es liegt dann am Kunden,
festzustellen, ob er die Mehrwertsteuer erstattet bekommen kann.

4.7 Bei Eigentumswohnungen haben die Wohnungseigentiimer sowohl ein
finanzielles Interesse an dem gesamten Gebdude als auch an den
Gebaudeelementen innerhalb ihrer eigenen Wohneinheit. Wahrend ein
Wohneigentiimer das Gebaude insgesamt Ublicherweise nicht versichern muss,
verlangen die Versicherungsgeber einer einzelnen Einheit eine angemessene
Schadensversicherung. Der Umfang einer erforderlichen Deckung Uber den
Versicherungswert der einzelnen Wohneinheit hinaus kann in ortlich geltenden
Vorschriften oder durch Gebréauche festgelegt sein. Es wird empfohlen, dass die
Einzelheiten der Versicherungspolice uberprift werden, um sicherzustellen, dass
eine Deckung besteht, die den Bediirfnissen des Versicherungsgebers entspricht.
Weiterhin wird Gutachtern empfohlen, Nachforschung in Bezug auf spezifische
Anforderungen der Versicherungsgeber zu betreiben, wo eine Uberflutung eines



Wohnblockes eine Auswirkung auf die einzelne Einheit haben kann, unabhéngig
davon, ob die Beschaffenheit der einzelnen Wohneinheit von einem Hochwasser
betroffen ware.

4.8 Wo ein Gebaude mehr als eine Wohneinheit umfasst, sind normalerweise
alle Einheiten Uber eine Police versichert einschlie3lich der Gemeinschaftsbereiche
und sonstiger Nutzbereiche. Gutachter sollten sicherstellen, dass die
Versicherungssumme die unterschiedlichen Werte, die innerhalb des gesamten
Gebaudes gegeben sein konnen, und die Auswirkungen, die Gefahren wie
beispielsweise eine Uberflutung aller Teile der Immobilien haben kénnen, korrekt
wiedergibt.

5. Bewertung

5.1 Der herkémmliche Zweck einer Versicherungsdeckung ist die Entschadigung
fir den Verlust, der durch einen Schaden entstanden ist. Die Ermittlung des
Versicherungswertes bzw. der Wiederherstellungskosten sollte auf den vollen
Wiederherstellungskosten beruhen und nicht auf dem Marktwert oder einer anderen
Grundlage, solange der Gutachter bzw. der Versicherungsvertrag nicht ausdriicklich
andere Anweisungen erhalt. In einem solchen Fall sollte der Schadensbericht deutlich
herausstellen, dass es sich bei dem genannten Betrag nicht um eine Bewertung der
Wiederherstellungskosten handelt, und die Bewertungsgrundlage sollte vermerkt
werden.

5.2 Die Wiederaufbaukosten werden von einer Anzahl verschiedener Faktoren
einschlieB3lich der Immobilienart, der Bauweise, der Konstruktionsart und -qualitat und
dem Standort der Immobilie beeinflusst, insbesondere in Zusammenhang mit der Nahe
zu den angrenzenden Immobilien und Einschrankungen, die bezlglich der Bebaubarkeit
innerhalb der Grundstiicksgrenzen herrschen.

5.3 Fur Versicherungszwecke werden die Baukosten haufig um einiges hoher als
die tatsachlichen Kosten eines vor kurzem fertig erstellten Geb&udes auf einem
freigelegten Grundstuick liegen. Die Neubaukosten reflektieren die Tatsache, dass das
Grundstiick unbebaut war und das Bauunternehmen effiziente Baumethoden auf der
Baustelle verwenden konnte. Im Fall eines Wiederaufbaus kann die Baustelle oft durch
andere Gebaude behindert sein, die sich bereits auf dem Grundstiick befinden, oder
auch durch angrenzende Geb&ude, die in der Zwischenzeit gebaut wurden. Ein
Gebéaude, welches direkt an eine andere Immobilie angrenzt, muss unter Umstéanden
vorlibergehend abgestitzt und vor Wettereinfllissen geschiitzt werden. Der Gutachter
muss diese zuséatzlichen Kosten in seinem Schadensbericht bei den
Wiederherstellungskosten bertcksichtigen.

5.4 Die Ursache flir einen Anspruch auf vollstandige Wiederherstellung kann ein
Grol3brand oder eine Explosion sein. Daher miissen Vorkehrungen fir die Kosten bei
Abriss eines bestehenden Baukdrpers als auch alle Arbeiten, die notig sind, um



angrenzende Gebaude und Gebaude in der Nachbarschaft zu schiitzen, getroffen
werden. Je nach Art oder Umfang des Schadens kénnen die Abrissarbeiten gefahrlicher
als sonst (iblich sein und in extremen Fallen kann es auch notwendig sein, dass das
Fundamententferntwerdenmuss.

5.5 Die Kosten fir die Entsorgung von Trimmern und anderem Abfallmaterial
von der Baustelle vor Wiederaufbau sind zu berlicksichtigen. Die Kosten in
Verbindung mit der Entsorgung auf Deponien oder Abraumhalden sind in den
letzten Jahren betrachtlich gestiegen, insbesondere in Bezug auf Schad- und
Giftstoffe. Der Gutachter muss auch dieses in seinem Schadensbericht
bertcksichtigen.

5.6 Die Kosten in Zusammenhang mit der Verbesserung der Energieeffizienz
eines in Frage kommenden Gebdudes sind zu berlcksichtigen. Richtlinie
2010/31/EU uber die Energieeffizienz von Geb&uden fordert eine verbesserte
Energiebilanz im Fall von ,gréReren Renovierungen® (siehe Definitionen). Der
Gutachter muss diese Berechnungen in seinem Schadensbericht auffiihren.

5.7 Die Honorare von Architekten, Vermessungsingenieuren, Ingenieuren und
anderer Honorare fiir wichtige Leistungen sind alle bei der Bewertung des
versicherten Wertes zu beriicksichtigen. Gebuihren und Kosten in Zusammenhang
mit der Planungserlaubnis und der baurechtlichen Erlaubnis sind ebenfalls
einzubeziehen. Dies bedeutet, dass der Gutachter diese Faktoren bei der
Berechnung des Wertes der Forderung in seinem Schadensbericht berlicksichtigen
muss.

5.8 Die Gebaudeflachen sind bei der Berechnung von versicherten Werten und
des Verlustes durch einen Schaden von &uferster Bedeutung. Der Gutachter muss
dafir Sorge tragen, dass die angesetzte Bemessungsgrundlage in
Ubereinstimmung mit anerkannten Kostenleitfaden und den Gepflogenheiten im
jeweiligen Land steht.

5.9 In  Versicherungsvertrdgen gibt es unterschiedliche Klauseln zur
Ubernahme bzw. Beschrankungen der Versicherungsdeckung. Der Gutachter
muss daher Uiber den jeweiligen Versicherungsvertrag fur die betreffende Immobilie
gut informiert und mit ihnen vertraut sein. Der Bericht muss diese Faktoren
bertcksichtigen, damit der Versicherungsnehmer eine korrekte Entschadigung von
der Versicherung erhalt.

6. Gutachten

6.1 Empfohlene Verfahren zum Gutachten beziglich des versicherten Wertes und
der versicherten Schadenhohe. Gutachter haben folgende Faktoren zu bewerten und
angemessen zu beschreiben:



6.1.1 Allgemeine Angaben

6.1.2

6.1.3

Standort und Nutzung sowohl der zu bewertenden Immobilie als auch der
angrenzenden Immobilie(n) sowie die Adresse des begilnstigten
Versicherungsnehmers

Raumlichkeiten/Flachen, Anzahl der Stockwerke, sanitare Ausstattung und
Zugang

Einrichtungen im AuBen- und Innenbereich einschliefdlich einer
Aufzeichnung der Konstruktionsdetails, Abmessungen,
Installationseinrichtungen und Zweck, gestiitzt von einem umfassenden
Fotoprotokoll. Besondere Aufmerksamkeit sollte Materialien oder
Merkmalen gelten, die in &hnlichen Immobilien Ublicherweise nicht
vorkommen, oder wo die Wiederherstellungskosten héher sein wiirden, als
sie normalerweise anfallen.

Einschlagiges Planungsrecht, Bewilligungen und sonstige
Genehmigungen

Zustand der Immobilie einschlieBlich einer Beurteilung moglicher
Wertminderung durch Schéden, Alter, Mangel oder Uberféllige
Reparaturen. In manchen Fallen fihrt der Zustand zu Abschlagen bei der
Versicherungsentschadigung.

Ist der Versicherungsnehmer nicht vorsteuerabzugsberechtigt, muss der
Gutachter klarstellen, ob es gemal? Versicherungsvertrag bzw. geltenden
Gesetzen mdglich ist, die angesetzten Kosten entsprechend zu erhéhen.

Angaben zum versicherten Wert
Angabe der Wiederaufbaukosten zusammen mit den notwendigen
Nebenkosten, die mit der Wiederherstellung verbunden sind

Angaben zur Schadenhé6he

Der Grund eines Schadens ist anzugeben. Bei Brand und Brandstiftung
etc. handelt es sich jedoch um eine Straftat, die in die Verantwortung der
Polizei bzw. anderen entsprechenden Stellen zu (bergeben ist. Die
zugrundeliegenden Ursachen des Schadens miissen dann nicht im Bericht
aufgefuhrt werden, wéhrend die Tatsache, dass es eine Ermittlung von
anderer Stelle gibt, vermerkt werden muss.

Ausmal des Schadens

Reparaturen und Kosten fir Wiederbeschaffung sowie vertragliche
Bedingungen hinsichtlich der Marktpreise fiir Bauarbeiten, die zur
Behebung des Schadens notwendig sind.

Angabe der Wiederaufbaukosten zusammen mit den notwendigen
Nebenkosten, die mit der Wiederherstellung verbunden sind. Die Kosten
von Verbesserungen missen im Bericht ausdricklich genannt bzw.
ausdricklich ausgeschlossen werden.

VerstoRRe gegen besondere Bedingungen beziglich Versicherungsvertrag,
Identifikation, Verursachung und u. U. Haftung und Regress



¢ Vorbehalte und zwingende Einschrankungen

7. Sonstige Fragen

7.1 In bestimmten Sonderféllen kann es notwendig sein, dass bei einem
Totalverlust der Ansatz unrealistisch oder mdoglicherweise unnétig oder
unwirtschaftlich wéare, dass Gebaude in seiner frihen Form wieder aufbauen zu
wollen. Dies kann dann der Fall sein, wenn die versicherte Immobilie mit Materialien
gebaut wurde, die heutzutage keine Verwendung mehr finden, oder Baumethoden
genutzt wurden bzw. nach Normen gebaut wurde, die mittlerweile veraltet sind. Das
ware beispielsweise ein Gebaude, das mit herkdmmlichen Materialien gebaut und
entworfen wurde, um heute veraltete Ablaufe unterzubringen. In solchen Fallen wird
es nicht nétig sein, den Baukdrper so wieder aufzubauen, wie er war, und es kann
preiswerter und angemessener sein, wenn der Wiederaufbau die aktuellen und
vorhersehbaren Anforderung zum Zeitpunkt der Bewertung mit zeitgemalen
Methoden, Materialien und Standards erfolgt. Gutachter kbnnen gebeten werden,
eine Bewertung auf der Grundlage des Konzepts des Sachwertes zu erstellen.
Haufig umfasst der vertragliche Versicherungsschutz auch alternative
Bestimmungen zur Berechnung angemessener Entschadigungsalternativen.

7.2 Das Sachwertverfahren (oder auch Contractor’'s Method) wird verwendet,
um die Kosten fur eine Wiederherstellung zum Neuwert beziehungsweise den
Sachwert festzustellen.

7.3 Bei Ermittlung des Sachwertes sollte ein Abzug lediglich fiir die
Wertminderung durch physischen Verfall, jedoch nicht fur funktionelle oder
wirtschaftliche Uberalterung erfolgen, da es um die Absicht geht, zu ersetzen, was
physisch verloren gegangen sein mag. Die Ermittlung des Sachwertes héngt daher,
inter alia, vom Alter des Gebaudes, seiner Restnutzungsdauer, seiner Konstruktion,
seiner Verwendung und Instandhaltung ab.

7.4 Das zugrunde liegende Grundstiick ist nicht zu bewerten, sofern es nicht
einem bereits festgestelliten Risiko ausgesetzt ist, welches durch die
Versicherungspolice gedeckt wird (z. B. Hochwasser, Kontamination oder
Erdrutsch). In manchen L&ander gibt es fur solche Schaden einen separaten
Versicherungsschutz.

7.5 Alle Bewertungen des Versicherungswertes von Geb&uden, die unter
Denkmalschutz stehen, erfordern Fachkenntnisse hinsichtlich der
Konstruktionsdetails, angemessener  Wiederherstellungskosten und  der
Bestimmungen von Behdorden. Sofern ein Gutachter nicht als Experte auf diesem
Gebiet anerkannt ist, sollte eine Bewertung nicht ohne Unterstiitzung eines
entsprechenden Experten fir die Art und Bauweise der zu bewertenden Immobilie
erstellt werden. Werden solche Hilfsleistungen benétigt, istder Auftraggeber und die
Versicherungsgesellschaftzuinformierenund ihr Einverstandniseinzuholen.



8.1

Besondere Bestimmungen und Empfehlungen zur Ermittlung der Schadenh6he

Ubliches Vorgehen:

Annahme des Auftrags

Unverzigliche Kontaktaufnahme mit einem Vertreter des bzw. dem

Versicherungsnehmer

Besichtigung unter Anwesenheit aller beteiligten Parteien

Erfassung der beschadigten Immobilie und des Schadens

Ermittlung der Schadensursache

Ist der Versicherungsnehmer mit der Einschatzung des Gutachters nicht

einverstanden, sollten die Ansichten des Versicherungsnehmers vor Vorlage

der Endergebnisse des Gutachters aufgenommen werden.

Die zugrundliegende Ursache des Schadens wird unter Bezugnahme auf

amtliche Vorschriften und andere gesetzlicher Bestimmungen beschrieben.

Bei Naturkatastrophen muss folgendes beachtet werden:

- Aufzeichnung vom Zeitpunkt des Ereignisses hinsichtlich
Windgeschwindigkeit, Wellenhdhe und -rekurrenz, von Menschen
geschaffene Bauten etc.

- Bewertung verschiedener Faktoren, z. B. "Welchen Kraften hatte die
Konstruktion gemaR bauaufsichtlicher Vorschriften zum Zeitpunkt des Baus
standhalten missen?"

- Steht eine mogliche Nicht-Einhaltung von baulichen Vorschriften in
Verbindung mit dem Schaden und dem Schadensumfang?

- Resultiert der Schadensumfang aus mangelnder Instandhaltung bzw.
fehlerhafter Baukonstruktion?

- Die Grunde fir eine fehlerhafte Baukonstruktion sollten zusammen mit dem
Verantwortlichen genannt werden.

- Der Bericht darf keine Schuldzuweisung vornehmen, sondern lediglich
faktische Beobachtungen wiedergeben.

Das Ausmalf des Schadens wird aufgenommen.

Es ist zu prufen und zu berichten, ob Malinahmen zur Sicherung der

Immobilie und zur Vermeidung weiterer Schaden notwendig sind.

Der Schadensbericht sollte eine Beschreibung der notwendigen

Reparaturarbeiten zusammen mit einer Kostenkalkulation enthalten.

Manchmal kénnen Besichtigung und Bericht nicht umgehend fertig gestellt

werden und ein Zwischenbericht muss zwecks Schatzung der

voraussichtlichen Kosten erstellt werden.

In diesen Fallen missen sich die Parteien einigen, wie bei einem Abriss

vorzugehen ist, um die konkrete Ursache und den Schadensumfang

feststellen zu kdnnen.

Hinweise zu empfohlenen Reparaturmafnahmen/-methoden

Erstellung des Schlussberichtes



8.2

Ubliche Schadensfolgen und zu priifende Punkte

Die folgenden Auflistungen dienen der Veranschaulichung und sind nicht
vollsténdig.

8.2.1

Hochwasser

Umfangreicher, langfristiger Schaden an Bauelementen und Einbauten
Umfangreiche und oft erhebliche Beeintrachtigung bzw. Austausch wesentlicher
Bestandteile eines Gebaudes

Lange Trocknungszeiten

Haufig betrachtlicher Schaden an den AuRenanlagen und ErschlieBungsarbeiten
Gut funktionierende Frihwarnsysteme kénnen Verluste verhindern bzw.
reduzieren.

In manchen Fallen langsames Vordringen des Wassers

In manchen Fallen plotzlicher Wassereinbruch, Schlamm und Gestein verstérken
die Schadensauswirkungen

Vorbeugende MaRRnahmen, z. B. Sandsacke, Ausschachtung von Flussbeten etc.,
konnen die Schadensauswirkungen vermindern.

Amtliche Aufzeichnungen und Karten kénnen Angaben zu Gebieten enthalten, die
als geféhrdet gelten.

Sturm

Warnungen haufig mit zeitlicher Verzdgerung

Meistens kdnnen nur sehr wenige VorbeugemalRnahmen ergriffen werden.
Haufig sind alte Bauten widerstandsfahiger.

Moderne Geb&ude werden oft in exponierter Lage errichtet.

Die Auswirkungen des Klimawandels verstarken sich.

Unterdimensionierte bauliche Konstruktionsdetails

Fehlendes Verstandnis fir die Einfilhrung von vorbeugenden Mafl3nahmen

Erdrutsch und Lawinen

Starker Regen geht haufig mit Erdrutschen einher.

Haufig kommt es zu Erdrutschen an Orten, die in der Vergangenheit als sicher
angesehen wurden.

Amtliche Aufzeichnungen und Karten kdnnen Angaben zu Gebieten enthalten, die
als geféhrdet gelten.

Sturmfluten

Es sind Gezeitentabellen und Aufzeichnungen historischer Daten einzuholen.
Amtliche Aufzeichnungsstellen sind zu Rate zu ziehen.

Schaden an sekundéren Nebengeb&uden in Kistennéhe sind zu melden.
Schaden an der Flachenbebauung, z. B. Gelandeauffullung, Wellenbrecher,
Héafen, Molen und Anlegestege

Steigende Meerwasserpegel durch Klimawandel

Erdbeben
Bestimmte Gebiete sind erdbebengefahrdet, jedoch selten ohne Vorwarnung
In exponierten Gebieten werden im Normalfall besondere Bauverfahren



8.2.8

verwendet.
Es ist mit Umsicht bei der Ermittlung der direkten Schadensursache zu
verfahren, h&ufig gibt es ahnliche Symptome durch andere Ursachen, z. B.

- Haarrisse und Risse, Spannungsrisse, Risse zwischen unterschiedlichen

Materialien

- Konstruktive Dehnungen

- Erwarmung

- Beschadigte Fensterscheiben

- Erddruck

- Materialermldung

- Schrumpfen und Austrocken von Materialien

- Frost und Vereisung

- Fundamente

Vulkanaktivitdten

Ascheniederschlag

Brande

Zeit fir Evakuierung

Erheblicher Schaden an Gebauden, Boden, Luft und Wasser
Langfristige Auswirkungen

Brand

Feuer, d. h. Flammen auR3er Kontrolle

Pl6tzliche und unabsehbare RuR3bildung

Funken

Explosionen

Blitzschlag, d. h. ein Gegenstand wurde direkt vom Blitz getroffen und ist deutlich
durch ihn beschéadigt

Kurzschluss bzw. andere elektrische Phanomene oder andere, ahnliche Schaden
Entziindung durch Arbeiten, die Erwarmung erfordern, z. B. Schweif3en,
Lichtbogenschneiden

Kaminfeuer, die zu Schéaden an den baulichen Bestandteilen des Kamins fihren,
konnen auch das Ergebnis intensiver Hitze durch starke Nutzung der Feuerstatte
sein. Nur durch fachkundige Inspektion des Kamins zu entdecken.

Wasser und andere Flissigkeiten, Gas bzw. Puder - pl6tzliche und unabsehbare
Ereignisse

Austritte aus den Leitungen eines Geb&audes und verbundender
Installationen in Verbindung mit Rissen, Leckagen bzw. Hochwasser
Versickerung von Wasser oder anderen Flissigkeiten aus externen
Leitungen, Entleerungsbehaltern, Klargruben, Oltanks, Aquarien
Versickerung von Wasser durch Offnungen oder Leckagen

Eindringen von Wasser im Gebaude direkt aus dem Boden durch Regenfall,
Schnee- und Eisschmelze, insoweit als dieses zum Ansteigen des
Wasserstandes uber dem untersten Geschoss fuhrt

Leckagen an Feuerléschern von einer genehmigten Feuerldschanlage und
der Zuleitung vom Hauptabsperrventil der Feuerldschanlage innerhalb des



8.2.9

8.2.10

Gebaudes

Schaden durch Frost, unzureichende Beheizung und unvollstandige
Dammung

Falsch dimensionierte Entwasserung bzw. Ablagerungen in Abfliissen
Rickstau aus dem kommunalen Abwassernetz

Schaden an unterirdischen Oberflachenentwésserungssystemen

Haftung und Regress

Diebstahl und mutwillige Beschadigung
Ausschlief3lich in Bezug auf Gegensténde im Geb&aude

Biologische Schdden einschlieBlich Schiaden durch Insekten und Nager
etc.

Schimmel, Faulnis und Verfall: Es sind Untersuchungen zur Feststellung der
Natur und Art des Auftretens durchzufihren. Dabei sind die Mdglichkeiten
zur Beseitigung der gewachsenen Umgebung sowie bauliche, asthetische
und gesundheitliche Konsequenzen zu bericksichtigen.

Nager: Suche nach Zugéngen und entstandenen Schaden (geschadigte
Isolierung, Bissspuren an elektrischen Leitungen, Exkremente und
Geriiche/Gestank

Insekten: Feststellung der Natur und Art, Reparaturkosten

Normalerweise umfasst der Versicherungsschutz keine Schaden durch
Haustiere.

Prufung von Verzeichnissen geschitzter Tiere, z. B. Fledermause,
bestimmte Vogelarten etc.

Beratung zur Vermeidung eines Wiederauftretens ist normalerweise im
Versicherungsschutz inbegriffen.

Weitere plotzliche und unabsehbare Schdaden an Gebduden
Frostbildung im Innenbereich

Windstarken, die nicht als Sturm klassifiziert sind

Schneeschlag bzw. Schneelasten

Schneerutsch auf bzw. vom Dach

Zerbrochene Fenster- und Tlrscheiben und andere Glaselemente, die fest
mit dem Geb&ude verbunden sind

Schaden durch allméhliche bzw. starke Beeintrachtigungen aufgrund von
Rost, Korrosion, anderer Korrosionsangriffe bzw. Abnutzung

Schaden, bei denen es sich um Schwund, Spalten und Risse, Flecken,
Kratzer und Abplatzungen handelt

Schaden durch Tiere, Insekten, Bakterien, Pilze oder Faulnis

Schaden, die lediglich mechanische bzw. elektrische Gerate betreffen
Schéaden an einem Gebaudeteil, das nicht fest mit dem Geb&ude verbunden
ist

Schaden an Verglasung, Geraten, Ausstattung und sanitéren Einrichtungen,
die ausdriicklich bzw. gezielt durch oder firr einen Mieter angebracht wurden
Schéaden an Verglasung mit dem Ergebnis, dass der Rahmen der doppelten
Verglasung undicht geworden ist



+ Schlag gegen Gegenstande durch Flugzeuge bzw. fallende Teile von oder
aus Flugzeugen



EVGN 5
Ermittlung des
Investitionswertes

Einleitung
Anwendungsbereich
Definitionen
Leithinweise
Erlauterungen

viRWNRE

1. Einleitung

Investments in Immobilien ist in Europa ein ausgesprochen wichtiger
Wirtschaftsbereich, in den jedes Jahr mehrere hundert Milliarden Euro investiert
werden. Trotz der Besorgnis ber schwache Marktdaten und der allgemeinen
wirtschaftlichen Situation bemiihen sich Investoren in européische Immobilien aktiv
um Wirtschaftlichkeit und diversifizieren ihre Investitionen in einen Mix aus starken
und aktiven als auch sich erholenden Markten sowohl in Bezug auf die Lage als
auch die Art der Immobilien.

Daher ist es wichtig, einen Weg zur Ermittlung desjenigen Wertes zu etablieren,
den eine Immobilie, die zum Verkauf steht, fur einen bestimmten Investor hat.

Aus quantitativer Sicht verhélt es sich mit einem Investment in Immobilien &hnlich
wie mit einem Investment auf dem Kapitalmarkt: Um erfolgreich in Immobilien zu
investieren beurteilen Investoren den Wert der Immobilien, die sie kaufen, durch
fundierte Schatzungen des moglichen Gewinns dieser Investments, sei es durch
Beurteilung der Immobilie, des Mieteinkommens bzw. einer Kombination aus
beidem. Daher sind die Annahmen eines Investors beziglich der Profitabilitat einer
Immobilie und ihrer Féhigkeit, einen Kapitalgewinn zu erzielen, in Verbindung mit
dem voraussichtlichen Haltezeitraumes und den spezifischen Anforderungen an die
Investitionsrendite entscheidend fur die Festlegung des Investitionswertes eines
Objektes.



2. Anwendungsbereich

Diese Guidance Note beschaftigt sich mit der Wertgrundlage und der
Analysemethoden, die bei der Ermittlung des Investitionswertes einer Immobilie fur
einen einzelnen Investor, dessen ldentitdt bekannt ist, benutzt werden. Dieser
Prozess sollte im Unterschied zur Ermittlung des Markwertes gesehen werden:
Wahrend der Marktpreis der beste Preis ist, dessen Erzielung man
vernilinftigerweise im gewohnlichen Geschéaftsverkehr erwarten kann unter
Berlicksichtigung der unterschiedlichen Arten an mdglichen Bietern, ist der
Investitionswert der hdchste Preis, den ein bekannter Einzelinvestor je nach seinen
spezifischen Anforderungen an eine Investition offerieren wiirde.

Die EVGN 5 findet immer dann Anwendung, wenn ein Investor den hdchsten zu
zahlenden Preis fur den Kauf einer Immobilie unter Beriicksichtigung des Nutzens,
den er durch das Halten dieses Vermdgenswertes hétte, beurteilen muss.

3. Definitionen

3.1 Samtlichein EVGN 5 verwendeten BewertungsgrundlagenwerdeninEVS 2
(Andere Bewertungsgrundlagen) definiert.

3.2 Nutzungsdauer einer Immobilie. Im Rahmen dieser Guidance Note ist die
Nutzungsdauer jene Zeitspanne, wéahrend der die Immobilie fir ihren Zweck
tatséchlich genutztwerdenkann. Es ist zu beachten, dass sich diese Definition von
der Nutzungsdauer eines Vermdgensgegenstandes fur die Rechnungslegung nach
IFRS unterscheidet, die sich mehr mit dem Zeitraum befasst, in dem die Eigner
Verwendung fur die Immobilie haben, im Gegensatz zu dem Zeitraum, fiir den das
Objekt durch gleich welchen Eigentimer bzw. Nutzer genutzt werden kdnnte.

4, Leithinweise

4.1 Immobilienkategorien

4.1.1 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien kbnnen bei der Bewertung in vier
Hauptkategorien eingeteilt werden:
¢ Immobilien, die aufgrund ihrer Eigenschatft als ertragsgenerierender
Vermogenswert oder wegen ihres Kapitalzuwachses gehalten werden
¢ in Entwicklung befindliche Immobilien
¢ Immobilien, die furzukinftige Entwicklung gehaltenwerden
¢ Immobilien zur Eigennutzung

4.1.2 Immobilien, die als Finanzinvestition gehalten werden sind normalerweise
jene, deren Bauarbeiten abgeschlossen sind und die zum Zweck der Vermietung
gehalten werden, wobei diese einen Mietertrag erwirtschaften, der mit einer



unabhéangigen dritten Partei zu Marktkonditionen verhandelt wird.

4.1.3 In Entwicklung befindliche Immobilien sind Liegenschaften, die mit
Leerstdanden erworben wurden, in der Absicht, diese bald an unabhangige dritte
Parteien zu Marktbedingungen zu vermieten, ungeachtet dessen, ob
Reparaturarbeiten oder Verbesserungsmafinahmen erforderlich sind. Abgesehen von
den in Bau befindlichen Immobilien beinhaltet diese Kategorie auch alle Immobilien,
wo der Baubeginn unmittelbar bevorsteht und samtliche notwendigen
Genehmigungen, Bewilligungen vorliegen sowie ein Bauvertrag vereinbart wurde.

4.1.4 Immobilien fur zukiinftige Entwicklung umfassen jene Immobilien, die
mit der Absicht einer kiinftigen Umplanung (egal ob mit oder ohne anderen, noch
nicht erworbenen Immobilien) erworben wurden und die unter keine der drei ersten
Kategorien fallen.

4.1.5 Immobilien zur Eigennutzung - Manchmal ziehen Kaufer auch einen
Gutachter hinsichtlich des Preises zu Rate, den sie fir den Kauf einer Immobilie
aufwenden sollten, die sie spater selbst nutzen wollen. Dazu gehort auch der
Erwerb von Freizeitimmobilien, z. B. Hotels, Freizeitparks etc. Wahrend diese
Objekte aus finanzwirtschaftlicher Sicht nicht als Investition im eigentlichen Sinn
gelten, kann die Bewertung dennoch nach diesem Leithinweis erfolgen.

4.2 Wertansatz

Diese Bewertungensind aufBasisdesInvestitionswertes (siehe EVS 2) zu erstellen, d.
h. es ist der Wert der Immobilie fiir eine bestimmte Partei zum Zwecke der Investition,
Eigennutzung bzw. Weiterentwicklung zu ermitteln.

4.3 Notige Informationen

Der Gutachter hat folgende Informationen vom Investor einzuholen, um eine
ordnungsgemalie Bewertung zu Investitionszwecken durchfiihren zu kénnen:
e Grundbuchausziige und Katasterdokumente
e Grundstickskarte mit Grundstiicksgrenzen
e Alle Genehmigungen bzw. Bewilligungen in Zusammenhang mit der
Immobilie
o Aktuelle bzw. geplante Grundrisse mit Flachenangaben
o Mieteraufstellung, aktuelle bzw. vorgesehene (realistische) Miet-
/Leasingvertrage
e Bei Vollvermietung Angaben zu Nebenkostenabrechnungen und
insbesondere Fehlbetrage bei eventuellen Leerstanden
e Erwartete Einnahmen/Ausgaben
e Sémtliche  speziellen Kenndaten des  Unternehmens  oder
Investitionsportfolios des Investors, welche kiinftige Cashflows der zu
bewertenden Immobilie beeinflussen kénnen



¢ die Investitionskriterien des Investors (Zielrendite, Investitionsdauer)

Zusatzlich sind auch Angaben aus andere Quellen einzuholen:

e Marktdaten in Verbindung mit der Immobilie

e Zinssatze und erwartete Veranderungen

o VerdulRerungspotenzial flr die Immobilie

¢ Rechtliche Einschrénkungen beziehungsweise eingeschrankte
Entwicklungsmdglichkeiten derImmobilie, dazu gehéren eventuell auch
Genehmigungen fiir Mehrfamilienhauser (in GB), Zustandserhebungen
bzw. Umweltgutachten

e Aktuelle und erwartete Inflation

4.4 Bewertungsmethoden

Zu Ermittlung des Investitionswertes wird der Gutachter fir gewodhnlich auf die
Discounted Cash-Flow Methode oder &ahnliche Verfahren zuriickgreifen. In einigen
Fallen kann auch das Residualwertverfahren geeignet sein.

4.5 Gutachten

Das Wertgutachten, welches in Ubereinstimmung mit EVS 5 erstellt wurde, muss darauf
hinweisen, dass es sich bei der hinzugezogenen Bewertungsgrundlage um den
Investitionswert und nicht den Marktwert handelt. Im Bericht sollte hervorgehoben
werden, dass der Marktwert sich vom ausgewiesenen Investitionswert unterscheiden
kann. Es sollte deutlich gemacht werden, dass dieser Wert ausschlief3lich fur diesen
bestimmten Investor ermittelt wurde, an den das Gutachten sich richtet, und ihm
besondere Anforderungen und Annahmen ausschlief3lich in Bezug auf diesen Investor
zugrundeliegen, so dass Dritte sich keinesfalls auf diese Bewertung berufen kénnen.

5. Erlauterungen

5.1 Cashflows sind liber jene Periode, Uber die der Investor die Immobilie zu
halten beabsichtigt, zu bewerten, wobei samtliche Faktoren, die darauf Einfluss
nehmen konnten, zu berlicksichtigen sind. Nach Bewertung des Ertrages und der
Kosten sowie den jeweils mdglichen Risiken, die in jenem Zeitraum, in dem die
Immobilie vom Investor gehalten werden soll, anfallen kdnnen, ergibt sich der
erwartete Investitionswert zum Zeitpunkt des kiinftigen Verkaufs abziglich der
Verkaufskosten.

5.2 Befindet sich eine Immobilie in Entwicklung oder ist eine Entwicklung erst
geplant, hat der Gutachter ein Urteil Uber jenen Zeitpunkt abzugeben, zu dem die
Genehmigungen vorliegen, der Bau fertig gestellt, die Immobilie vermietet ist und
die ersten Mieteinnahmen flief3en.



5.3 Die Abzinsungsrate, die aufkunftige Ertrdge und Kostenanzuwendenist, wird
vom Investor gewahlt und spiegelt dessen spezifische Investitionserwartungen wider.

5.4 Weitere Einzelheiten zum DCF und dem Residualwertverfahren sind in
EVIP 5 Bewertungsmethoden ausgefihrt.

5.5 SchlieRRlich miissen Gutachter zwischen dem Investitionswert und dem
Marktwert mit bestimmten besonderen Annahmen unterscheiden kénnen.

5.5.1 DerInvestitionswert ist der Hochstpreis, den ein bestimmter Kéaufer unter
Berlicksichtigung seiner personlichen finanziellen Anforderungen insbesondere im
Hinblick auf die Investitionsrenditen zahlen wirde.

55.2 Im Gegensatz dazu zielt der Marktwert mit einer bestimmten
besonderen Annahme darauf ab, gemaRr Definition des Marktwertes den besten
Preis zu ermitteln, der unter vernlnftigen Gesichtspunkten auf einem
funktionierenden Markt zu erzielen ware, jedoch unter Einbeziehung der
spezifischen besonderen Annahme, die mit dem Auftraggeber vereinbart wurde.
Diese besondere Annahme wird sich auf die Immobilie und ihre spezifischen
Gegebenheiten in Bezug auf baulichen Zustand, Vermietungsstand, rechtliche bzw.
baurechtliche Voraussetzungen beziehen und nicht auf die wirtschaftlichen
Eigenheiten eines mdglichen K&ufers.



EVGN 6
Grenziuberschreitende Bewertung

Einleitung

Anwendungsbereich
Gutachterqualifikation

Berufliche Erfahrung und Marktkenntnis
Auftragsbedingungen

Einhaltung lokaler Regelungen
Versicherungen

Gutachten
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1. Einleitung

11 Immer mehr Kunden benétigen eine Immobilienbewertung tber nationale
Grenzen hinweg. Die Qualitatssiegel ,Recognised European Valuer* (REV) und
.Residential Valuer (TRV) von TEGoVA unterstiitzen Auftraggeber und ihre
Gutachter dabei, qualifizierte und praktizierende Gutachter in anderen Landern zu
finden, die mit dieser Aufgabe betraut werden kénnen. Aber auch Gutachter werden
Bewertungserfahrung im  Ausland gesammelt haben, wo bestimmte
Immobilienmaérkte bereits nationale Grenzen uberschreiten. Die unterschiedlichen
Marktbedingungen, Gesetzgebungen und Gebrduche in den einzelnen Landern
haben zur Folge, dass man besondere Sorgfalt walten lassen muss, wenn man eine
Bewertung in einem anderen Land durchfiihrt.

1.2 Mit  Richtlinie 2006/123/EG (ber Dienstleistungen im Binnenmarkt
(Dienstleistungsrichtlinie) wird beabsichtigt, die Hindernisse in der Entstehung von
grenziberschreitenden Dienstleistungsmarkten zu beseitigen. Sie fordert die Rechte der
Anbieter von Dienstleistungen nach den Rémischen Vertragen, ihre Geschéaftstatigkeit
entweder durch Niederlassung in einem anderen Mitgliedsland oder durch Anbieten
ihrer Dienstleistung von ihrem Sitz im Heimatland aus innerhalb des Binnenmarktes
auszuweiten. Der Rechtsrahmen der Richtlinie kommt einer groen Vielfalt an
Dienstleistungen  einschlieBlich  immobilienspezifischer  Leistungen wie der
Immobilienbewertung zugute.

13 Obwohl die Richtlinie das Recht von Gutachtern gewahrleistet,
Bewertungen auf3erhalb ihres Heimatlandes durchfiihren zu kénnen, beschaftigt sie



sich jedoch nicht mit den beruflichen Qualifikationen, Fahigkeiten und
Gepflogenheiten von Gutachtern, die notwendig sind, um auf den Méarkten in
anderen Landern agieren zu kénnen.

14 EVGN 6 beschreibt die grundlegenden Anforderungen, die Gutachter erfillen
sollten, wenn sie Immobilienbewertungen in anderen Landern als in ihrem eigenen
durchfiihren wollen. Bei diesen Anforderungen geht es um folgende Aspekte:

e Qualifikation

¢ Berufliche Erfahrung

e Marktkenntnis

¢ Einhaltung von lokalen Regelungen

e Transparenz

¢ Unabhéngigkeit

¢ Vermeidung von Interessenskonflikten

TEGOVA ist der Auffassung, dass diese Prinzipien nicht nur von entscheidender
Bedeutung fiir Bewertungen sind, die von Gutachtern in ihnrem Heimatmarkten erstellt
werden, sondern auch in vollem Umfang fiir grenzliberschreitende Bewertungen.

2. Anwendungsbereich

Diese Guidance Note bietet eine Anleitung fiir Gutachter, die eine Bewertung in
einem Land (Gastland) durchfiihren, bei dem es sich nicht um ihr Heimatland
handelt. Der Leithinweis erganzt die Dienstleistungsrichtlinie in Bezug auf
grenzuberschreitende Bewertungsdienstleistungen innerhalb des Européischen
Wirtschaftsraumes (EWR), welche die Freiziigigkeit von Gutachtern, ohne
administrative Hindernisse grenziiberschreitend tétig zu sein, unterstreicht. Hierbei
beschéftigt sie sich mit den Themen Erfahrung, Kompetenz und Berichtspflichten
bei Erstellung einer grenziiberschreitenden Bewertung.

3. Qualifikationvon Gutachtern

3.1 Gutachter mussen Uber die berufliche Kompetenz zur Erstellung einer
Bewertung in dem entsprechenden Land verfiigen. Ein Gutachter sollte nur dann
eine Bewertung in einem anderen Land durchfuihren, wenn diese im Rahmen seiner
beruflichen und personlichen Qualifikation liegt. Die entsprechende Qualifikation
des Gutachters sollte in dem Wertgutachten genannt werden.

3.2 Unter Umstdnden muss der Gutachter ({ber ausreichende
Sprachkenntnisse des Landes verfiigen, in dem sich die Immobilie befindet, da
Unterlagen und andere Angaben beziiglich der Immobilie mdglicherweise nur in der
Landessprache zur Verfiigung stehen.



33 Auch wenn die EU-Gesetzgebung den Gutachter von jeglicher
Verpflichtung befreit, Gber Qualifikationen im entsprechenden Gastland verfiigen zu
missen, koénnen besondere einschlagige Qualifikationen von anerkannten
Berufsverbanden und langfristige berufliche Erfahrung ebenso dazu dienen,
Kunden die entsprechenden Beféahigungen nachzuweisen.

4. Berufliche Erfahrung und Marktkenntnis

4.1 Gutachter missen ihre Féhigkeit, ihren Beruf im Gastland auszuliben, belegen
konnen. Sie mlissen im Besitz von Folgendem sein:

o Aktuelle Informationen

e Solide Kenntnis der Europaischen Bewertungsstandards und der
Gepflogenheiten in der Bewertung im Gastland

o Berufliche Erfahrung auf dem Immobilienmarkt fir die zu bewertende
Immobilie

¢ Kenntnis des Immobilienmarktes und der entsprechenden Gesetzgebung
im Gastland

4.2 Gutachter sind gehalten, ihre Kenntnisse und ihre Erfahrung hinsichtlich
der Immobilienmérkte, Gesetze und Gepflogenheiten im Rahmen der
Immobilienbewertung im Gastland mindestens in den Sektoren, in denen sie
Auftrage annehmen, zu pflegen und zu erweitern.

4.3 Handelt es sich bei dem Gastland nicht nur um das Land, in dem sich das
Bewertungsobjekt befindet, sondern auch um das Land des Auftraggebers, muss
der Gutachter in der Lage sein, mit dem Kunden lber Angelegenheiten, die vor Ort
von beruflicher Bedeutung sind, in wirksamer Weise zu kommunizieren. Dabei kann
es sich unter anderem um Fragen beziglich der Wertermittlung als auch um alle
anderen fachlichen Themen aus der Ausiibung der gutachterlichen Tatigkeit
handeln.

5. Auftragsbedingungen

5.1 Erhalt ein Gutachter den Auftrag, eine Bewertung von Immobilien
vorzunehmen, die sich au3erhalb des Heimatlandes des Gutachters befinden (und
maoglicherweise auRerhalb des Landes, in dem der Sitz des Kunden liegt), wird dem
Gutachter geraten, sich vor Annahme des Auftrages mit dem Kunden
(einschlieRlich der Geschaéftsleitung und der leitenden Angestellten, im Falle eines
Unternehmens) und, wo es angebracht ist, den professionellen Beratern des
Kunden (einschlieBlich der Wirtschaftsprifer) zu beraten, um sich Uber die
Auftragsbedingungen schriftlich zu einigen.



5.2 Falls der Gutachter nicht Uber die notwendige und passende Erfahrung
oder Kompetenz in der Bewertung von Sachanlagevermdgen an dem jeweiligen
Standort und in der jeweiligen Immobilienart verfligt, muss er den Auftraggeber
daruiber informieren und sich darum bemuhen, diesen Mangel mit Zustimmung des
Kunden durch Zusammenarbeit mit einem ordnungsgeman qualifizierten Gutachter
oder gegebenenfalls mit anderen Experten zu beseitigen, die vom Kun- den am
Standort des Bewertungsobjektes zu beauftragen sind. Die Mitwirkung von anderen
Fachleuten ist ausdriicklich im Wertgutachten zu erwahnen. Zur Qualitatssicherung
hinsichtlich der Mitwirkung anderer vor Ort sollte der Gutachter, der sich um Hilfe
im Gastland bemiht, die Unterstiitzung durch einen kompetenten ortsansassigen
Gutachter, z. B. wie einen Recognised European Valuer (REV) bzw. TEGoVA
Residential Valuer (TRV), in Anspruch nehmen.

6. Einhaltung lokaler Regelungen

6.1 Abweichungen von den EVS bzw. spezielle Annahmen, die getroffen
werden, um die gesetzlichen Bestimmungen, die Bewertungsstandards oder
andere Bewertungsregeln des Gastlandes zu erfillen, missen deutlich im
Gutachten genannt werden. Unter Umstanden hat der Gutachter die allgemein
anerkannten Prinzipien, die die Form und den Inhalt von Gutachten ein einem Land
regeln, zu befolgen.

6.2 Bei Unterschieden in Bilanzierungsrecht und -praxis oder wenn die sich
dar- aus ergebenden Bewertungsverfahren wesentlich von den Gepflogenheiten
des Landes des Kunden unterscheiden, gehen fur den Bereich der Bilanzierung die
Vorschriften der Rechtsordnung des Heimatlandes des Kunden vor. Der Gutachter
muss diese Unterschiede bei der Erlauterung der Ergebnisse in seinem Gutachten
hervorheben.

7. Versicherung

Gutachter sollten wissen, dass sie in manchen Landern, in denen sie tatig sind,
verpflichtet sind, eine Berufshaftpflichtversicherung abzuschlie3en, die lber eine
ausreichende Deckung fiir mégliche Anspriiche ihrer Auftraggeber und Dritten unter
Berlcksichtigung auf mégliche Prozess- und Verfahrenskosten verfigt.

8. Gutachten

8.1 Je weniger vertraut ein Kunde mit dem Markt ist, in dem sich die Immobilie
befindet, umso wichtiger ist es, dass das Gutachten Zahlenangaben und Aussagen
in einer klar verstéandlichen und verifizierbaren Form wiedergibt und der Kunde
dadurch in die Lage versetzt wird, die Entstehung des Gutachtens von der



Aufnahme der wertrelevanten Daten Uber die Anwendung der angemessenen
Methoden bis hin zur Beurteilung der Ergebnisse nachzuvollziehen.

8.2 Wenn der Kunde seinen Sitz in einem Drittland hat, muss das Gutachten
auch deutlich Bezug auf wesentliche Unterschiede in den gesetzlichen Regelungen
oder Gepflogenheiten nehmen, die zwischen dem Land des Kunden und dem Land,
in dem sich das Bewertungsobjekt befindet, bestehen kdnnen.

8.3 Ein Gutachten Uber eine grenzlberschreitende Bewertung muss klare
Aufzeichnungen des Zahlenwerks enthalten, auf dem es beruht. Der Gutachter legt
die Herkunft der Zahlen offen und ermdglicht damit eine Beurteilung ihrer Qualitat
und ihrer Auswirkungen auf die im Gutachten getroffenen Aussagen.
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Immobilienbewertung im Rahmen
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1. Einleitung

1.1 Als Folge der Finanzkrise ab 2007 hat die Europaische Union am 8. Juni
2011 die Richtlinie 2011/61/EU (ber die Verwalter alternativer Investmentfonds
verabschiedet, mit der gemeinsame Anforderungen fir die Zulassung von und
Aufsicht Uber Rechtspersonlichkeiten, die sich mit dem Management und der
Verwaltung von alternativen Investmentfonds (AIFM — Alternative Investment Fund
Manager) befassen, festgelegt werden.

1.2 Die Richtlinie legt einen harmonisierten EU-Rahmen zur Beobachtung und
Uberwachung der Risiken fest, welche die AIFM fir Anleger, andere
Marktteilnehmer und Mérkte sowie fur die finanzielle Stabilitat darstellen.

1.3 Die Vorschriften befassen sich mit einer grolRen Vielfalt an Risiken,
beispielsweise Hebelwirkungsrisiken, schwache Risikomanagementsysteme,
schlechter Anlegerschutz oder Handelsineffizienzen. GroRe AIF mit einer starken
Hebelwirkung kénnten zu héheren Ausschlagen von Marktbewegungen gefihrt und
damit zur Instabilitat der Finanzméarkte in der EU beigetragen haben.

1.4 Um die Entstehung des Binnenmarktes zu ermdglichen, ist ein AIFM, der
Uber eine Zulassung in seinem Heimatland verfugt, berechtigt, seine Wertpapiere
an professionelle Investoren auf dem Gebiet aller Mitgliedslander zu vermarkten
(europaischer Pass). Dieser Pass umfasst jedoch nicht die Vermarktung der AIF an
Privatanleger, ob- wohl die Mitgliedslander eine AlF-Vermarktung an Privatanleger
innerhalb ihres Landes erlauben kénnen.



1.5 Unter den Anwendungsbereich der Richtlinie fallen alle Fonds, die nicht
den Regelungen der OGAW-Richtlinie unterliegen, z. B. Hedgefonds, Private Equity
(auBerbdérsliche Unternehmensbeteiligungen), Commodity Funds (Rohstofffonds),
Infrastruktur- und Immobilienfonds.

1.6 Artikel 19 der Richtlinie legt umfangreiche Vorschriften zur
Aktivabewertung fest. Die AIFM sind aufgefordert, angemessene und konsistente
Verfahren festzulegen, die eine ordnungsgemafie und unabhangige Bewertung von
Vermdgenswerten er- mdoglichen. Die Fondsmanager missen die
Nettovermdgenswerte pro Fonds-Einheit mindestens einmal im Jahr in
Ubereinstimmung mit den einschlagigen nationalen Gesetzesvorschriften und den
AIFM-Bestimmungen berechnen.

1.7 Die Richtlinie legt die Prinzipien fir angemessene und konsistente
Bewertungsverfahren fest und beinhaltet auch eine Definition des ,externen
Bewerters®, sie liefert jedoch keine Bewertungsstandards oder irgendeine Art
technischer Vorgaben. Ebenso enthdlt sie keine Regelungen Uber die
Bewertungsmethoden, die auf die Aktiva der Fonds anzuwenden sind.

1.8 Die Europaische Kommission hat mit der delegierten Verordnung
231/2013/EU vom 19. Dezember 2012 die allgemeinen Bedingungen fiir die
Ausubung der Tatigkeit der AIFM inklusive der Bewertungsgrundséatze festgelegt.
Artikel 67 bis 74 dieser delegierten Verordnung fiuhren die Regelungen auf, die
AIFM zur Bewertung ihrer Aktiva zugrundelegen missen. AIFM sind zu Folgendem
verpflichtet:

o Festlegung schriftlicher Grundsétze und Verfahren, die einen soliden,
transparenten, umfassenden  und  angemessen  dokumentierten
Bewertungsprozess gewéhrleisten

e Kohérente Anwendung der Bewertungsgrundsatze und -verfahren

e Erlauterung und Begriindung der angewandten Bewertungsverfahren

¢ RegelmaRige Uberpriifung der Bewertungsgrundsatze und -verfahren sowie
des Werts der einzelnen Vermdgenswerte

o Gewabhrleistung, dass der Nettoinventarwert je Anteil bei jeder Ausgabe oder
Zeichnung oder Rucknahme oder Annullierung von Anteilen berechnet wird,
mindestens aber einmal jahrlich.

2. Anwendungsbereich

2.1 Die hier aufgefiihrte Guidance Note bezieht sich auf die Bewertung des
Immobilienvermdgens von AlFs gemal der AIFM-Richtlinie. Bei alternativen
Investmentfonds, die in Immobilienvermdgen investieren, kann es sich um offene
oder geschlossene Fonds handeln.



2.2 Die folgenden Erlauterungen beruhen auf der Richtlinie und der delegierten
Verordnung. Die Bewertungsvorschriften und die Berechnungsverfahren fir den
Nettovermdgenswert, die von alternativen Investmentfonds benutzt werden, sind
Ublicherweise in den Prospekten der alternativen Investmentfonds bzw. in ihren
Grindungsdokumenten aufgefihrt.

3. Definitionen
3.1 Die Definitionen unter Punkt 3.2 bis 3.4 stammen aus der AIFM-Richtlinie.

3.2 ,Verwalter eines alternativen Investmentfonds® ist jede juristische Person,
deren regulare Geschéftstatigkeit darin besteht, einen oder mehrere AIF zu verwalten
(Artikel 4(b)).

3.3 JAlternativer Investmentfonds® ist jeder Organismus fir gemeinsame
Anlagen einschlieBlich seiner Teilfonds, der von einer Anzahl von Anlegern Kapital
einsammelt, um es gemafR einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser
Anleger zuinvestieren (Artikel 4(a)).

3.4 .Externer Bewerter® ist eine natirliche oder juristische Person, die
unabhangig vom AIF, dem AIFM und anderen Personen mit engen Verbindungen
zum AIF oder zumAIFMist (Artikel 19(4)(a)).

3.5 Der ,Nettovermdgenswert (net asset value)* wird in EVGN 3 unter Punkt
3.4 als Mal} fir den aggregierten Wert von Vermdgensgegenstanden abzuglich
samtlicher Verbindlichkeiten definiert.

4, Stellungnahme

4.1 Der Nettovermdgenswert eines alternativen Investmentfonds wird
Ublicherweise je Investitionseinheit angegeben. Im Fall von Immobilienfonds wird er
im All- gemeinen auf Basis des Gesamtwertes des Immobilienportfolios abziglich
der VerauRerungskosten berechnet.

4.2 Aufgrund der Tatsache, dass die Verwalter alternativer Investmentfonds
unterschiedliche Methodologien und Systeme fir die Bewertung von
Vermogensgegenstanden — in Abhangigkeit von den Vermégensgegenstéanden und
den Markten, in die sie hauptsachlich investieren — verwenden, muss der
sachkundige  Gutachter  die  nationalen und  satzungsspezifischen
Bewertungsvorschriften fur den jeweiligen alternativen Investmentfonds kennen. Er
hat sich mit den Verfahrensweisen und Regeln des betreffenden alternativen
Investmentfonds vertraut zu machen, um seine Pflichten, Vorschriften und die



anwendbaren Bewertungsmethoden ermitteln zu kdnnen.

4.3 Bewertungen von Immobilienwerten sind im Normalfall auf Grundlage des
Marktwertes jeder einzelnen Immobilie durchzufiihren. Falls der Gutachter den
Auftrag erhélt, ein Immobilienportfolio zu bewerten, sollte jede einzelne Immobilie des
Portfolios getrennt bewertet werden. Mit Ausnahme anderslautender
Bestimmungen durch lokal geltende Vorschriften ist der einkommensbasierte
Ansatz zu wahlen (Ertragswertverfahren). Falls es Abweichungen von den
Europaischen Bewertungsstandards gibt, sollte darauf in dem betreffenden
Wertgutachtenhingewiesenwerden.

5. Erlauterungen
5.1 Allgemeines

5.1.1 Weder die Richtlinie noch die delegierte Verordnung der Kommission
liefern allgemein anwendbare Verfahren oder Bewertungsstandards zur
Berechnung des Wertes eines Vermogensgegenstandes von alternativen
Investmentfonds. Die Regeln, die zur Bewertung von Vermdgensgegenstanden
Anwendung finden, sind in der Gesetzgebung desjenigen Landes festgeschrieben,
wo der alternative Investmentfonds seinen Sitz hat und/oder in der AIF-Satzung
bzw. den Griindungsurkunden.

5.1.2 Der Verwalter des alternativen Investmentfonds ist selbst verantwortlich fur
die ordnungsgeméafle Bewertung der Vermdégensgegenstande der Fonds. Die
delegierte Verordnung schreibt daher vor, dass ein AIFM schriftliche Regeln und
Verfahrensweisen einzufuhren hat, die die Rolle und die Pflichten aller mit dem
Bewertungsprozess verbundenen Parteien sowie transparente und solide
Bewertungsverfahren zusammen mit den entsprechend anzuwendenden Methoden
festlegen.

5.1.3 Aufgrund der Vielfalt der Anlagekategorien in einem alternativen
Investmentfonds und der unterschiedlichen Gepflogenheiten in den Landern, sieht
die Richtlinie ein flexibles Regime hinsichtlich der Personen vor, die die
Bewertungen vornehmen. Die Bewertungsfunktion kann entweder durch externe
Gutachter oder durch den Verwalter des alternativen Investmentfonds selbst
durchgefiihrt werden.

5.2 Interne oder externe Bewertung
5.2.1 TEGOVA ist der Auffassung, dass alternative Investmentfonds, die in

Immobilien investieren, ausschlielRlich externe Gutachter hinzuziehen sollten, um
die Bewertungsfunktion zu erfillen.



5.2.2 Der Verwalter eines alternativen Investmentfonds kann jedoch die
Bewertung der Aktiva selbst vornehmen, wenn die Bewertungsaufgabe selbst
funktionell unabhéangig vom Portfoliomanagement, der Entlohnungspolitik und
anderen Malinahmen ist. Damit wird sichergestellt, dass Interessenskonflikte
gemildert werden und unbotmaRiger Einfluss auf Mitarbeiter vermieden wird (siehe
Artikel 19 Absatz 4 der Richtlinie).

5.2.3 Da die Bewertung der Vermdgensgegenstdnde eines alternativen
Investmentfonds als Funktion ihres Verwalters angesehen wird, wird die Bewertung
der Aktiva durch einen externen Gutachter als Delegation von Funktionen an einen
Dritten angesehen, die strikten Zusatzanforderungen unterliegt.

5.2.4 Wo ein externer Gutachter (siehe Definition unter 3.4 oben) die
Bewertungsfunktion ausfihrt,

(i) muss er zwingenden, gesetzlich verankerten beruflichen
Registrierungspflichten unterliegen bzw. rechtlichen oder regulatorischen
Bestimmungen oder berufsstandischen Verhaltensregeln unterworfen sein;

(i) ist er aufgefordert, ausreichende berufliche Nachweise zu liefern, dass erin
der Lage ist, die Bewertungsfunktion tatséchlich auszufuhren;

(iiiy darferdie Bewertungsfunktion nicht aufeinen Dritten zu Gbertragen.

5.2.5 Im Einklang mit Artikel 73 der delegierten Verordnung der Kommission
sollten die beruflichen Nachweise, die Uber die Qualifikation und Fahigkeit des
externen Gutachters Bewertungen erbringen kénnen, Folgendes umfassen:

(i) Ausreichend personelle und fachliche Ressourcen

(i) Angemessene Verfahren zur Wahrung von ordnungsgeméfen und
unabhéangigen Bewertungen

(iii) Adaquates Wissenund Kenntnisse

(iv) Einen ausreichend guten Ruf und ausreichende Erfahrung in der Bewertung

5.2.6 Die Haftung des Gutachters ist ebenfalls in der Richtlinie geregelt. Artikel
19 (10) Abs. 2 schreibt vor, dass der externe Bewerter gegeniiber dem AIFM fir
jegliche Verluste des AIFM, die sich auf fahrléssige oder vorsatzliche Nichterfillung
der Aufgaben durch den externen Bewerter zurlickfiihren lassen, haftbar ist (siehe
EVS 3 zur weiteren Orientierung). Da dies als unbeschréankte Haftung gedacht ist,
wird externen Gutachtern angeraten, fur eine ausreichende Versicherungsdeckung
zu sorgen.



5.2.7 Gutachter sollten sich der Tatsache bewusst sein, dass die Verwalter
alternativer Investmentfonds verpflichtet sind, die Beauftragung eines Gutachters
den zusténdigen Behdrden in ihrem Heimatmitgliedsland anzuzeigen (Artikel 19 (7)
der Richtlinie). Die Mitgliedsl&nder kdnnen eine Ernennung ablehnen und die
Benennung eines anderen Gutachters verlangen.

5.3 Bewertungshaufigkeit und Uberpriifung einzelner Werte

5.3.1 Obwohl die Richtlinie das Prinzip anfihrt, dass nichtfinanzielle
Vermdgensgegenstande mindestens einmal im Jahr bewertet werden missen (Art. 19
(3) Abs. 2), wird jedoch prazisiert, dass die Bewertung solcher Vermdgensgegenstande
von offenen Fonds mit einer Haufigkeit zu geschehen hat, die sowohl fir die Objektart
als auch fiir die Emissions- und Riicknahmehéaufigkeit des Fonds angemessen ist (siehe
Artikel 19 (3) Abs. 3 der Richtlinie).

5.3.2  Damit wird offenen Immobilienfonds ermdglicht, malRgeschneiderte Regeln
anzuwenden und die Bewertungshé&ufigkeit zu erhdhen, falls dies relevant werden sollte.
Diese Regelung findet dann Anwendung, wenn der letzte festgelegte Wert nicht mehr
zeitnah bzw. angemessen ist. Es obliegt dem Gutachter, die internen Regelungen und
Verfahren des betreffenden alternativen Investmentfonds fiir diesen Zweck zu Rate zu
ziehen.

5.3.3 Die delegierte Verordnung 694/2014/EU vom 17. Dezember 2013 der
Kommission legt fir offene Fonds folgende Definition fest: Ein Alternativer
Investmentfonds gilt dann als offen, wenn dessen Anteile auf Ersuchen eines
Anteilseigners direkt oder indirekt aus den Vermdgenswerten des Fonds zuriickgekauft
oder zurtickgenommen werden.

5.3.4 Im Fall von geschlossenen Fonds missen Bewertungen auch bei einer
Erhéhung oder Verminderung des Kapitals des alternativen Investmentfonds erstellt
wer- den (Artikel 19 (3) Abs. 4). AuRerdem miissen einzelne Vermégenswerte tberpriift
werden, wenn offensichtlich wird, dass diese nicht mehr angemessen sind. Dies kénnte
sowohl in volatilen als auch in illiquiden Méarkten der Fall sein. Die Verwalter alternativer
Investmentfonds sind gehalten, Uber passende Verfahren der Datenverarbeitung zu
verfligen, mit denen eine Validierung der Vermogenswerte des AlF durchgefiihrt werden
kann.



EVGN 8
Immobilienbewertung und
Energieeffizienz

Einleitung
Anwendungsbereich
Definitionen
Stellungnahme
Erlauterungen

nhWNRE

1. Einleitung

1.1 Energiekosten sind oft einer der groReren Kostenfaktoren in der
Bewirtschaftung einer Immobilie. Die Nachfrage nach Heizung, Beleuchtung und in
steigendem MaRe auch Klimaanlagen geht einher mit der Nachfrage nach anderen
Leistungen vom Kochen bis hin zum Aufzug sowie dem Energieverbrauch fir die
Prozesse, fir die das betreffende Gebéaude genutzt wird. Potenzielle Kaufer und
Mieter haben normalerweise ein grundsétzliches Interesse an der Verfligharkeit und
den Kosten der fiir ihre Bedirfnisse entsprechenden Energieversorgung, wenn auch
oft aus Griinden der Praktikabilitat. Einige Marktteiinehmer wollen aber auch eine
bestimmte Energieeffizienz vorweisen kdnnen oder dass sie ihren Energiebedarf aus
erneuerbaren Ressourcen beziehen.

1.2 Generell entfallen rund 40 Prozent der CO2-Emissionen in der EU auf Geb&ude
und daher sind Energiefragen heute ein wichtiger Impulsfaktor bei der Einfiihrung
von Gesetzen zu Immobilien. Sowohl die EU als auch einzelne Lander hoffen, die
Eigentlimer bzw. Nutzer von Immobilien in dem Sinne beeinflussen zu kénnen, dass
sie ihr Verhalten &ndern, den Verbrauch vermindern, die Effizienz verbessern und
vermehrt erneuerbare Energiequellen nutzen. Dabei haben Gebaude eine entschieden
l&ngere Lebensdauer als ihre technische Ausstattung oder Installationssysteme. Viele
Immobilien, insbesondere Hauser, sind alter als ein Jahrhundert. Die Europaische
Kommission geht bei einer Nutzung bis 2050 davon aus, dass dies 75 bis 90
Prozent der heutigen Bestandsimmobilien bei einer jahrlichen Abrissquote von 0,1
Prozent und einer Sanierungsquote von 1,20 Prozent ausmacht.

13 Richtlinie 2010/31/EU Uber die Energieeffizienz von Geb&uden hat den Ansatz
ihres Vorgangers, der Richtlinie 2002/91/EG, weiterentwickelt. Inihrer Praambel heif3t
eswiefolgt:



,Der Sektor expandiert, wodurch sich sein Energieverbrauch weiter erhéhen
wird.”

Weiter wird Folgendes angeftihrt:

,Daher sind die Senkung des Energieverbrauchs und die Nutzung von Energie
aus erneuerbaren Quellen im Gebaudesektor wesentliche Malinahmen, die
zur Verringerung der Energieabhangigkeit der Union wund der
Treibhausgasemissionen bendtigt werden.” (Abs. 3).

,ES ist notwendig, konkretere MaRnahmen im Hinblick auf das groRe
ungenutzte Potenzial fir Energieeinsparungen in Gebauden und eine
Verringerung der bedeutenden Unterschiede zwischen den Erfolgen der
Mitgliedstaaten auf diesem Gebiet festzulegen.” (Abs. 7).

Da es sich um eine Richtlinie handelt, werden ihre Bestimmung von Gesetzgebung
und Behdrden in den Mitgliedstaaten umgesetzt.

14 Als Teil der Energiepolitik der EU hat die Europdische Kommission im
Februar 2015 Konsultationen Uber die Wirksamkeit und die Erfahrung mit der
Richtline im Hinblick auf eine mégliche Neufassung bis Ende 2016 abgehalten.
Diese Uberarbeitung wurde auch mit Artikel 19 der Richtline angestrebt. Die
Kommission hatte bereits ge&ulert, dass sie beabsichtigt, sowohl die Anzahl
umfassender Renovierungen von Immobilien (die zu Einsparungen in Héhe von 50
Prozent oder mehr fithren) zu erh6hen als auch die Sanierungsquote auf tber 2
Prozent jahrlich zu steigern, jedoch in der Erkenntnis, dass die Finanzierung dieses
Vorhabens eine Herausforderung darstellt (Evaluierung der Richtlinie 2013/31/EU
zur Gesamtenergieeffizienz von Gebéauden, Juni 2015). Die Neufassung hat zum
Ziel, eine 30-prozentige Reduzierung von Treibhausgasen bis 2013 aus denjenigen
Sektoren zu erreichen, die nicht vom Emissionshandelssystem erfasst sind, so auch
Immobilien.

1.5 Die Richtlinie 2012/27/EU zur Energieeffizienz verlangt unter anderem
folgende MaRnahmen:

+ Die Zentralregierungen sind gehalten, ausschlief3lich energieeffiziente Gebédude
zu erwerben und jahrlich 3 % der Gebaude, die sich im Eigentum einer
Zentralregierung befinden und von ihr genutzt werden, nach den Anforderungen
an die Gesamtenergieeffizienz zu renovieren.

+ Die Mitgliedsstaaten haben langfristige nationale Plane zur Renovierung von
Gebauden zu erstellen, inklusive Politiken zur Stimulierung umfassender
Renovierungen von Geb&uden als Teil ihrer EU-liberwachten nationalen
Aktionspléne zur Energieeffizienz.

+ Die Einfuhrung der individuellen bzw. intelligenten
Energieverbrauchserfassung ist voranzutreiben.

+ Die Mitgliedsstaaten sind gehalten, die Probleme anzugehen, die im Hinblick
auf Malnahmen zur Verbesserung der Energieeffizienz durch die



personlichen Interessen von Eigentimern und Mietern/Nutzern entstehen
kdnnen, einschlief3lich nationaler Bestimmungen und MalRnahmen zur
Regelung von Entscheidungsfindungsprozessen bei Immobilien mit
mehreren Eigentimern.

Energiehéndler sollten kunftig nationalen Vorschriften zur Energieeffizienz
verpflichtet sein, so dass sie von 2014 bis Ende 2020 eine kumulative
Energieeinsparung von 1,5 Prozent der Jahresleistung, die sie an Endkunden
vertreiben, erreicht haben. Die Férderung von Energieeinsparungen bei Immobilien
kann eine Mdaglichkeit sein, wie sie dies erreichen kdnnen.

1.6 Das Verhalten auf dem Markt kann im Laufe der Entwicklung auf diese
politischen Rahmenbedingungen reagieren. Der sachkundige Gutachter muss
seine Einschatzung bezlglich des Wertes einer Immobilie gemaR den
Auftragsanweisungen seines Kunden auf Grundlage der ihm zur Verfigung
stehenden Nachweise abgeben. Dazu gehéren auch Nachweise von Werten aus
dem Markt. Dieser Umstand ist fiir das Konzept des ,Marktwertes” ein wesentliches
Element. Die Energiekosten und die Energieeffizienz stellen einen Teil dieser Matrix
dar und damit einen der vielen Aspekte, die der Gutachter berilicksichtigen muss.

2. Anwendungsbereich

Diese Guidance Note bezieht sich auf die Berlcksichtigung von Fragen der
Energieeffizienz in der Bewertung von Immobilien und insbesondere auf die
Auswirkung von MaRnahmen, die die EU-Mitgliedslander gemaR der
Energieeffizienzrichtline 2010/31/EU fiur Gebaude ergreifen missen. Die hier
aufgefihrten Erlauterungen beruhen auf dieser Richtlinie. Gutachter sollten sich
dessen bewusst sein, dass die Mitgliedslander, abgesehen davon, dass sie verpflichtet
sind, die Richtlinie umzusetzen, auch héhere Standards festlegen kénnen. Weiter wird
darauf hingewiesen, dass die Richtline selbst gegenwartig Uberarbeitet wird und sich
einige Bestimmungen andern kénnen.

3. Definitionen

3.1 Die hier zitierten Definitionen sind, sofern nicht anderslautend angegeben,
ein Auszug aus Richtlinie 2010/31/EU (im Folgenden die ,Richtlinie®).



3.2 ~Gebaude’ eine Konstruktion mit Dach und Wanden, deren Innenraumklima
unter Einsatz von Energie konditioniert wird.“ (Artikel 2 Absatz 1)

Hinweis: Diese  Definition  schlielt  einige  Bauwerke aus den
Energieeffizienzstandards und den Regelungen Uber die ,Ausweise der
Gesamtenergieeffizienz“ (Energie Performance Certificate — EPC) aus, auf die
normalerweise als Gebaude Bezug genommen werden kdnnte, insbesondere
diejenigen, bei denen keinerlei Anstrengungen unternommen werden, sie zu heizen
oder zu kihlen.

33 ~Ausweis Uber die Gesamtenergieeffizienz® einen von einem
Mitgliedstaat oder einer von ihm benannten juristischen Person anerkannten
Ausweis, der die Gesamtenergieeffizienz eines Gebaudes oder von Gebaudeteilen,
berechnet nach einer gemaR Artikel 3 festgelegten Methode, angibt.“ (Artikel 3 Absatz
12)

3.4 ~oesamtenergieeffizienz eines Gebdudes® die berechnete oder
gemessene Energiemenge, die bendtigt wird, um den Energiebedarf im Rahmen
der Ublichen Nutzung des Geb&udes (unter anderem Heizung, Kuhlung, Luftung,
Warmwasser und Beleuchtung) zu decken.” (Artikel 2 Absatz 4)

3.5 »Niedrigstenergiegebdude’ ein Gebaude, das eine sehr hohe, nach
Anhang 1 bestimmte Gesamtenergieeffizienz aufweist. Der fast bei null liegende oder
sehr geringe Energiebedarf sollte zu einem ganz wesentlichen Teil durch Energie aus
erneuerbaren Quellen — einschlieBlich Energie aus erneuerbaren Quellen, die am
Standort oderinder Nahe erzeugtwird —gedecktwerden.” (Artikel 2 Absatz 2)

3.6 ~Gebaudetechnische Systeme’ die technische Ausriistung fiir Heizung,
Kihlung, Liftung, Warmwasserbereitung, Beleuchtung eines Gebaudes oder
Gebaudeteils, oder fir eine Kombination derselben.” (Artikel 2 Absatz 3)

4, Stellungnahme

4.1 Der sachkundige Gutachter muss seine Einschatzung beztiglich des Wertes
einer Immobilie geman den Auftragsanweisungen seines Kunden auf Grundlage der
im zur Verfugung stehenden Nachweise abgeben. Die Energieeffizienz eines
Gebaudes kann fir den Wert einer Immobilie relevant sein, sei es, weil dies auf dem
Markt geschéatzt wird oder aufgrund von regulatorischen Vorschriften, z. B. wenn
eine bestimmte Energiebilanz (EPC Rating) einen Einfluss auf die aktuelle bzw.
kiinftige Nutzung einer Immobilie hat. Diese Fragen zusammen mit den
entsprechenden Energiekosten sind jedoch lediglich ein Teil dieserBeurteilung.



4.2

Wird eine Bewertung fiir eine Immobilie erstellt, bei der Bau, Verkauf oder

Vermietung an einen neuen Mieter relevant sind, sollte der Energieverbrauch
gemal Energieausweis (EPC) und eventuelle Empfehlungen, die sich daraus
ergeben, im Gutachten aufgefthrt und nach Ermessen des Gutachters in der
Bewertung beriicksichtigt werden.

4.3

5.

5.1

5.1.1

Insbesondere

wird der Gutachter bei Beurteilung einer Immobilie miteinem Energieausweis
die Einstufung nach Energieeffizienz (Rating) und die darauf beruhenden
Empfehlungen als relevant bei seiner Einschatzung hinsichtlich des Wertes
der Immobilie auf einer anerkannten Bewertungsgrundlage beriicksichtigen,
als sie die Marktumsténde widerspiegeln;

wenn der Gutachter gebeten wird, hinsichtlich der Feststellung zu beraten
oder Unterstlitzung zu leisten, ob bestimmte Arbeiten eine ,groRere
Renovierung® in einem Mitgliedsland darstellen, welches die Option gewéhlt
hat, die auf Sachwertkosten basiert, sollte der Gutachter, falls er solchermalen
angewiesen wird, Folgendes tun:

() Beurteilen, ob eine fur das Gebaude erforderliche Renovierung ausreicht,
um in Folge eine Hochstufung bezlglich der erforderlichen
Mindestenergieeffizienz zu erzielen.

(i) Der Gutachter sollte in Ubereinstimmung mit seinen Féahigkeiten und
seinen Anweisungen eine Schéatzung vornehmen, eine Schétzung aus
angesehener Quelle einholen oder dem Auftraggeber empfehlen, eine
Schatzung der Kosten fur diese Hochstufung einzuholen, so dass der
Kunde dann eine informierte Entscheidung treffen kann.

Erlauterungen
Allgemeines

Zu den Malinahmen, die fur die Bewertung von Immobilien die grofite

Bedeutung haben, z&hlt die Vorschrift der Richtlinie, dass die Mitgliedslander
Folgendes zu etablieren haben:

Integrierte Energiebilanzstandards, die sowohl auf dem Warmeverhalten des
einzelnen Gebaudes als auch auf seinem System beziiglich der erneuerbaren
Energien beruhen, und die

— vonjedemMitgliedslandfuralle Gebaudefestzulegensind,
— die nicht nur fiir Neubauten sondern auch fur Bestandsbauten, bei denen
eine ,grofere Renovierung“ durchgeflihrt wird, durchzusetzen sind; und

Ausweise Uber die Gesamtenergieeffizienz (Energy Performance Certificate —
EPC). Vorliegende Energieausweise, die gemaR der Richtlinie von 2002
ausgestellt wurden, behalten Gultigkeit.



Damit einhergehend verlangt die Richtlinie, dass alle Neubauten bis 2021 die
Anforderung einer Nutzung als ,Niedrigstenergiegebaude® erfiillen miissen und
fihrt eine zwingende Regelung hinsichtlich regelméRiger Inspektionen grélerer
Heiz- und Klimaanlagen mit entsprechend daraus hervorgehenden Empfehlungen ein.

5.1.2 Gutachter missen diejenigen Bestimmungen kennen, die in demjenigen
Mitgliedsland, in dem sich die Immobilie befindet, Anwendung finden.

5.2 Neubauten — Niedrigstenergiegebéude

5.2.1 ,Die Mitgliedstaaten gewahrleisten, dass

a) bis 31. Dezember 2020 alle neuen Geb&ude Niedrigstenergiegebaude sind
und

b) nach dem 31. Dezember 2018 neue Gebéaude, die von Behdrden als
Eigentlimer genutzt werden, Niedrigstenergiegebédude sind.” (Artikel 9 Absatz
1)

5.2.2 Eshandeltsich hierbei um eine strikte Verpflichtung, obwohl Artikel 9 Absatz
6 es den Mitgliedslandern erlaubt, sie nicht in ,besonderen und begriindeten* Féllen
anzuwenden, wo die Kosten-Nutzen-Analyse (iber die wirtschaftliche Nutzungsdauer
des betreffenden Gebé&udes hinweg negativ ausfallt.

5.3 Bestandsgebaudeund,,groBere Renovierungen*

5.3.1 Obwohl die Energiebilanzstandards fiir die Bestandsgeb&ude zu etablieren
sind, fordert die Richtlinie jedoch nicht ihre rechtliche Durchsetzung ein, auf3er wenn
dies durch eine ,groRere Renovierung* ausgeldstwird.

5.3.2 ,,GroBere Renovierungen“ —Die Erwdgungsgriinde weisen darauf hin,
dass ,groRere Renovierungen bestehender Geb&aude unabhéangig von der Grolie
dieser Geb&aude eine Gelegenheit flir kosteneffiziente MalRnahmen zur
Verbesserung der Gesamtenergieeffizienz sind.“ (Erwégung 16).

5.3.3 Artikel 7 der Richtlinie besagt: ,Die Mitgliedstaaten ergreifen die
erforderlichen MaBnahmen, um sicherzustellen, dass die Gesamtenergieeffizienz
von Gebéauden, die einer gréfReren Renovierung unterzogen werden, oder der
renovierten Gebéaudeteile erhoht wird, um die gemaR Artikel 4 festgelegten
Mindestanforderungen an die Gesamtenergieeffizienz zu erfillen ...



5.3.4 Esist moglich, dass ein Auftraggeber den Gutachter bittet, festzustellen, ob
eine vorgeschlagene BaumaRnahme eine ,groRere Renovierung® darstellen wiirde, die
die entsprechenden Anforderungen aus der Richtlinie nach sich ziehen wiirde, dass
die aktuellen Energieeffizienzstandards zu erfiillen sind. Die Richtlinie legt zwei
Optionenfest,ausdenenjedes Mitgliedsland seine Prifmethoden zur Feststellung, ob
eine BaumaRnahme eine ,grofkere Renovierung® darstellt, auswahlen kann:
Eine ,gréRere Renovierung” bedeutet ,die Renovierung eines Gebaudes,
bei der
a) die Gesamtkosten der Renovierung der Geb&udehille oder der
gebaudetechnischen Systeme 25 % des Gebaudewerts — den Wert
des Grundstlcks, auf dem das Gebéaude errichtet wurde, nicht
mitgerechnet — Uibersteigen oder
b) mehr als 25 % der Oberflache der Geb&audehille einer Renovierung
unter- zogen werden.
Die Mitgliedstaaten kénnen entscheiden, ob sie die Option a oder b
anwenden.” (Artikel 2 Absatz 10)

5.3.5 Wirdein Gutachterum Ratbeziliglich dieser Fragen gebeten, sollte erwissen,
welche Optionin dem betreffenden Mitgliedsland gewahlt wurde.

5.3.6 Es kann eine Frage der Auslegung angesichts der im jeweiligen Einzelfall
gegebenen Fakten sein, ob beispielsweise ein Anbau eine Renovierung in diesem
Sinne darstellt (von der angenommen wird, dass sich der Begriff ,Renovierung” auf
seine Ubliche Bedeutung, d. h. der Verbesserung bzw. Instandsetzung durch
Erneuerung und Sanierung, beschrankt).

5.3.7 Fir Option (a) legt die Richtlinie keine Grundlage fest, auf der der ,Wert*
zu bemessen ist — mangels dessen wird angenommen, dass es sich um den
,Marktwert“ handelt, der in Ubereinstimmung mit EVS 1 zu ermitteln ist, es sei denn,
es gabe einen guten Grund fur die Wahl einer anderen Grundlage (obwohl Absatz
16 der Erwagungsgriinde in der Richtlinie sich sowohl auf den ,Versicherungswert"
als auch auf die Neuerrichtungskosten bezieht, die als Grundlage zur Berechnung
herangezogen werden konnen). Die Eigentumsverhdltnisse eines Gebaudes
scheinen fir diese Beurteilung nicht entscheidend zu sein. Es handelt sich um einen
Vergleich der Kosten der vorgeschlagenen BaumaRnahme mit dem Wert des
Gebéaudes unter Ausschluss des Wertes des Grundstiicks, auf dem das Geb&aude
steht. Die Prifmethoden verlangen keine Aufschlisselung des Wertes, sondern
einen Ausschluss des Grundstiickswertes. Dies wirde bedeuten, dass diese
Prufmethode in den meisten Fallen offensichtlich zwei Bewertungen fir ein
Gebdaude umfassen wirde, welches normalerweise zusammen mit dem
Grundstiick, auf dem es steht, verkauft werden wirde:



¢ Eine Bewertung flr das Geb&aude, so wie es inklusive Grundstiick verkauft
werdenwiirde, und

¢ eine weitere Bewertung des Grundstiickes, auf dem das Gebéaude steht, je-
doch ohne Einbeziehung des Geb&udes (wahrscheinlich inklusive des
Nutzenseines Entwicklungswertes).

Die sich daraus ergebenden Nettozahlen sind dann mit den Kosten der beabsichtigten
Arbeiten zu vergleichen. Da es sich bei dem Begriff ,Kosten* um ein anderes Konzept
als beim Wertkonzept handelt, und zwar insbesondere wenn dies an Gebaude
anzupassen ist, kénnte diese Prifmethode haufig dann eine Hochstufung der
Energieeffizienz verlangen, wo der durch die BaumaRnahme gesteigerte Wert
weniger als 25 % des Wertes darstellt, der auf das Gebdude umgelegt wurde.

5.3.8 Option (b) verlangt folgende Berechnungen der physischen Eigenschaften
anstelle von Werten:
¢ Die gesamten AulRenmaRe des Gebaudes einschlief3lich Wande und Decken,
und
o wie vieldieser Flache der Renovierung unterliegt.

Dies konnte bedeuten, dass eine reine Innenrenovierung nicht von Option (b),
sondernvon Option (a) erfasstwirde.

5.3.9 Wird festgestellt, dass es sich bei einer Renovierung nach der von dem
jeweiligen Mitgliedsland durchgefiihrten Prifmethode um eine ,groRere*
Renovierung handelt, verleiht die Richtlinie allen Mitgliedslandern die Freiheit,
selbst zu entscheiden, ob das gesamte Geb&aude oder lediglich der renovierte Teil
eines Gebaudes nach den Mindestenergieeffizienzstandards hochzustufen ist.
Gutachter sollten die vor Ort geltenden Regelungen in dieser Hinsicht kennen.

5.3.10 Da Option (a) auf den Wert bezogen ist, sollte der Gutachter bei
entsprechenden Anweisungen dort, wo das Mitgliedsland sich fur diese Option
entschieden hat, Folgendes tun:

¢ Feststellen, ob die erforderliche Gebauderenovierung ausreicht, um in Folge
eine Hochstufung der far das Gebaude verlangten
Mindestenergieeffizienzstandards auszulésen;

e im Einklang mit seinen Fahigkeiten und Anweisungen eine Schéatzung vor-
nehmen, eine Schétzung aus anerkannter Quelle einholen oder dem
Auftraggeber empfehlen, eine Kostenschétzung fir diese Hochstufung
einzuholen, so dass der Kunde eine informierte Entscheidung treffen kann.



5.4 Ausweis Uberdie Gesamtenergieeffizienz (Energy
Performance Certificate—EPC)

5.4.1 Ein Energieausweis (EPC) dient der Aufzeichnung der Energieeffizienz eines
Geb&udes, die von einem zugelassenen Prifer unter Verwendung einer
Standardratingbasis und mittels Vergleichen festgestellt wird, wobei er beratende
Empfehlungen zur Verbesserung der Energieeffizienz abgibt. Das Rating bzw. die
Einstufung fasst entsprechend der Richtlinie liber Energie aus erneuerbaren Quellen
von 2009 in einem Absatz das Warmeverhalten des Gebdudes und den Umfang, in dem
das Gebdude Energie aus erneuerbaren Quellen bezieht, zusammen. Diese
Einstufungen beruhen auf standardisierten Verfahren zur Beurteilung der baulichen
Ausfiihrung und tblicher Nutzung. Daher geben sie nicht unbedingt das tatséchliche
Warmeverhalten eines Gebaudes bzw. seine tatsachlich Nutzung durch einen Nutzer
wieder. Ein solcher Energieausweis ist nicht Ianger als zehn Jahre gultig. Ausweise, die
gemal der Vorgéngerrichtlinie aus 2002 ausgestellt wurden, behalten fir diesen
Zeitraum  Glltigkeit. Die ausgewiesene Effizienzeinstufung ist nunmehr in
Vermarktungsanzeigen fir die Immobilie zu nennen und der Ausweis ist an den
kunftigen Eigentiimer oder Mieter auszuhandigen.

5.4.2 Ein glltiger Energieausweis ist flr die meisten Gebdude gesetzlich
verpflichtend bei Bau, Verkauf oder Vermietung an einen neuen Mieter und fir alle
Gebaude, in denen mehr als 250 m? Gesamtnutzflache von Behérden genutzt werden.
,Der Ausweis ber die Gesamtenergieeffizienz oder eine Kopie dieses Ausweises ist
dem potenziellen neuen Mieter oder Kaufer vorzulegen und dem neuen Mieter oder
Kaufer auszuhandigen.“ (Artikel 12 Absatz 2)

5.4.3 Die politische Absicht des Energieausweises, der dem Immobilienmarkt als

Information dienen soll, wird in den Erwégungsgriinden der Richtlinie ausgefuhrt:
,Der Ausweis liber die Gesamtenergieeffizienz sollte potenziellen Kaufern und
Mietern von Geb&auden oder Geb&udeteilen zutreffende Informationen tiber
die Gesamtenergieeffizienz des Geb&udes sowie praktische Hinweise zu
deren Verbesserung liefern. ... Zudem sollte der Ausweis Uber die
Gesamtenergieeffizienz Angaben darliber enthalten, wie sich Heizung und
Kihlung auf den Energiebedarf des Gebdudes sowie auf dessen
Primarenergieverbrauch und dessen Kohlendioxidemissionen auswirken.*
(Erwégung 22)

5.4.4 Ist ein Energieausweis notig? — Bei Beriicksichtigung eines Gebaudes
als Teil einer Immobilienbewertung wird der Gutachter normalerweise auch
feststellen wollen, ob firr dieses Gebaude ein Energieausweis verlangt wird, und
wenn dies der Fall ist, ob ein giiltiger Ausweis ausgestellt wurde.



5.4.5 Vorbehaltlich der unten aufgefiihrten Ausnahmen ist ein Energieausweis flr
folgende Immobilien zwingend vorgeschrieben:

o Gebaude, die
— gebaut
— verkauft
— an einen neuen Mieter vermietetwerdensollen.
e Gebéaude,indenenmehrals 250 m2 Gesamtnutzflache von Behdérdengenutzt
werden und die starken Publikumsverkehr aufweisen.

5.4.6 Wenn er keine anderslautenden Anweisungen hat, liegt es nicht in der
Verantwortung des Gutachters, einen Energieausweis zu beantragen oder einen
Bericht Uber die technische Gebdudeausstattung einzuholen.

5.4.7 Gebéaude, die keinen Energieausweis bendétigen — Der Begriff
,Gebaude® bezieht sich im Sinne der Definition in der Richtlinie (siehe Punkt 3.2
oben) lediglich auf bedachte Bauwerke mit Wanden, ,flr die Energie zur
Klimatisierung des Innenraumklimas genutzt wird.“ Ein Energieausweis ist nicht fiir
diejenigen Gebaude erforderlich, bei denen keinerlei Anstrengungen unternommen
werden, ihr Klima innerhalb des Gebaudes zu &ndern. Sie werden von den
Regelungen zum Energieausweis nicht erfasst. Dabei kann es sich beispielsweise
um Lagergebaude handeln und viele landwirtschaftlich genutzte Gebaude werden
ebenfalls unter diese Ausnahme fallen.

5.4.8 Esist den Mitgliedslandern Uberlassen, die folgenden Gebaudekategorien
ebenfalls von der Verpflichtung zur Ausstellung eines Energieausweises zu befreien:

a) Gebdaude, die als Teil eines ausgewiesenen Umfelds oder aufgrund ihres

besonderen architektonischen oder historischen Werts offiziell geschditzt
sind, soweit die Einhaltung bestimmter Mindestanforderungen an die
Gesamtenergieeffizienz eine unannehmbare Verénderung ihrer Eigenart
oder ihrer auf3eren Erscheinung bedeuten wirde.
Hinweis — Diese Befreiung bezieht sich lediglich auf den Fall, wenn die
Einhaltung der Bestimmungen die Wesensart oder das Aussehen des
Gebaudes andern wiirde, wie es beispielsweise bei der Erscheinung eines
historischen Gebaudes der Fall wére, die durch eine Doppelverglasung
oder AuRendammung verandert wirde. Die Anwendung auch auf solche
Gebaude kann daher eine Frage der Auslegung der jeweiligen nationalen
Gesetze zur Umsetzung der Richtlinie in Bezug auf diesen Punkt sein.



b)

e)

5.4.9

Gebaude, die fur Gottesdienst und religitse Zwecke genutzt werden.

Hinweis — Bei Gebauden, die fiir religiose Zwecke genutzt werden, kann es
sich z. B. um Kldster und Einrichtungen zur rituellen Reinigung handeln.
Hieraus ergibt sich, dass es nicht von Bedeutung ist, wenn solche Geb&aude
parallel auch andere Nutzung haben.

Provisorische Geb&aude mit einer Nutzungsdauer bis einschliellich zwei
Jahren, Industrieanlagen, Werkstétten und landwirtschaftliche Nutzgebaude
mit niedrigem Energiebedarf sowie landwirtschaftliche Nutzgebaude, die in
einem Sektor genutzt werden, auf den ein nationales sektorspezifisches
Abkommen Uber die Gesamtenergieeffizienz Anwendung findet.

Hinweis — Diese Befreiung kann sich auf drei Faktoren beziehen:

— Bei provisorischen Geb&uden kann es sich um die temporéren
Einrichtungen auf Baustellen handeln, oder es kann sich um Geb&ude
flr besondere Veranstaltungen als auch solche mit einer vorlaufigen
Planungserlaubnis handeln.

— Es hat den Anschein, dass sich die Ausnahme wegen eines ,niedrigen
Energiebedarfes* nicht nur auf nicht wohnwirtschaftlich genutzte
landwirtschaftliche Geb&ude bezieht, sondern auch Industrieanlagen
und Werkstatten fiir eine Befreiung in Frage kommen. Der Begriff
,hiedriger Energiebedarf‘ wird in der Richtlinie nicht weiter definiert. In
manchen Mitgliedslandern kdnnte eine eigene Definition gewahlt
werden.

— Sektorspezifische Abkommen (ber die Energieeffizienz, die auch
landwirtschaftliche Geb&ude erfassen, beziehen sich hauptsachlich auf
Gebéaude zur Unterbringung von Schweinen und Geflligel sowie einige
Gartenbaubetriebe.

Wohngebaude, die weniger als vier Monate jahrlich genutzt werden oder
werden sollen, oder alternativ. Wohngebaude, die flr eine begrenzte
jahrliche Dauer genutzt werden oder werden sollen und deren zu
erwartender Energieverbrauch weniger als 25 % des zu erwartenden
Energieverbrauchs bei ganzjahriger Nutzung betragt.

Hinweis — Hierbei handelt es sich hauptsachlich um saisonabhangigen
Wohnungsbau fir Ferien oder Arbeit.

Freistehende Gebaude mit einer Gesamtnutzflache von weniger als 50 m2.

Bei Bewertung eines Gebaudes, welches unter eine dieser drei Kategorien

fallen kdnnte, sollte der Gutachter, wo relevant, Uberprifen, ob die Immobilie von
der Energieausweiserfordernis im betreffenden Rechtssystem befreit ist (und auch
die Anforderungen bei Renovierungen, wie oben ausgefuhrt).



5.4.10 Die Verwendung eines Energieausweises — Die Richtlinie schafft kein
gemeinsames Format fur einen Energieausweis innerhalb der EU. Die
Energieausweise unterscheiden sich zwischen den einzelnen Mitgliedslandern und
es gibt sogar unterschiedliche Ausweise innerhalb nur eines Landes. Die Richtlinie
erteilt jedoch der Europdischen Kommission die Anweisung, ein freiwilliges System
fir die Ausstellung von Ausweisen Uber die Gesamtenergieeffizienz fur diejenigen
Gebaude einzufiihren, die nicht wohnwirtschaftlichen Zwecken dienen (Artikel 11
Absatz 9). Gutachter werden daher sowohl Energieausweisen in den
unterschiedlichsten nationalen Formaten als auch nach dem freiwilligen
gemeinsamen EU-System begegnen.

5.4.11 Beruht eine Bewertung auf dem Marktwert (siehe EVS 1) oder ist sie zum
Zwecke der VerauRerung oder Vermietung an einen neuen Mieter eine Gebaudes
relevant, welches unter die Bestimmungen fallt, sollte das Gutachten einen gultigen
und aktuellen Energieausweis berlicksichtigen. Solche Umstande beinhalten
Ublicherweise eine Bewertung fiir eine besicherte Kreditvergabe, da der
Hypothekenglaubiger auch allgemein am VerdufRerungswert einer Immobilie
interessiert ist. Die Gewichtung, die einem Energieausweis gegebenenfalls
beigemessen wird, liegt im professionellen Ermessen des Gutachters. Es ist
mdglich, dass es in manchen Landern in naher Zukunft zusétzliche Anforderungen
oder Nachteile fur den Verkauf oder die Vermietung von Immobilien mit einer
schlechten Energiebilanz geben wird.

5.4.12 Gutachter sollten in den Energieausweis Einsicht nehmen (unter
Erfassung des Ausstellers, der Registernummer, der Dberichteten
Energieverbrauchseinstufung und des Ablaufdatums) und feststellen, dass es sich
um einen aktuellen Ausweis zum Zwecke der beauftragten Bewertung handelt. Die
Bedeutung eines Energieausweises kann durch Anderungen an dem betreffenden
Gebéaude, die nach seiner Ausstellung vorgenommen wurden, beeinflusst werden.

5.4.13 Wo ein Energieausweis bendtigt wird, kann die ausgewiesene
Effizienzeinstufung den Wert beeinflussen. Es liegt an dem betreffenden
Gutachter, diese Faktoren mit ihrem jeweiligen Einfluss auf den Wert je nach Art
der Immobilie, der Region und anderer Aspekte aufgrund seiner Kenntnis des
Marktes einzuordnen.

5.4.14 Gutachter sollten ihre Auftraggeber informieren, wenn ein Energieausweis
nicht vorliegt oder ggf. keine zuverlassiger Indikator fir die Energiebilanz eines
Gebaudes ist, und die Situation fur ihr Gutachten so beurteilen, wie es angesichts der
Umstéande und der verfligbaren Kenntnisse angemessen ist.

5.4.15 Verfligen Gebaude Uber das Potenzial, dass ihre Energieeffizienz durch
nachtragliche Modernisierung hochgestuft werden kann, kann dies bei ihrem Marktwert



berucksichtigt werden. In umgekehrter Schlussfolgerung kann es jedoch auch zutreffen,
dass sich der Wert durch die mdglicherweise entstehenden Kosten bei teureren
Modernisierungsarbeiten verringert. Unter diesen Umstédnden kann der Gutachter die
Bedeutung und die Auswirkung der Empfehlungen, die im Energieausweis zur
Verbesserung der Energieeffizienz gegeben werden, entsprechend beurteilen.

5.4.16 Ebenso obliegt es dem professionellen Ermessen des Gutachters,
festzustellen ob und wie er die Umstdnde, die um das reine Vorhandensein eines
Energieausweises hinausgehen, entsprechend in das Gutachten aufnimmt.

5.4.17 Alle wichtigen Empfehlungen in Berichten (ber die technische
Gebéaudeausstattung kdnnen ebenfalls, wo relevant, berlicksichtigt werden.

5.4.18 Gelegentlich kann es sein, dass der Gutachter beauftragt wird, den Kunden
hinsichtlich wirtschaftlicher VerbesserungsmafRen an der Immobilie hinsichtlich der
Energiebilanz zu beraten. Gutachter sollten dies jedoch nur dann tun, wenn dies im
Rahmen ihrer professionellen Kompetenzen liegt. Nimmt ein Gutachter diese Aufgabe
an, hat diese zum Ziel, den Kunden zu helfen, sich mit den Analysen im Energieausweis
und unter Berlcksichtigung der tatsdchlichen Gegebenheiten der Immobilie eine
Meinung tUber mdgliche Ansétze hinsichtlich der dort aufgeworfenen Fragen zu bilden.
Hierbei finden sich haufig folgende Kernelemente:
o Das ausgewiesene Effizienzrating fir das Geb&ude (entweder auf einer
Skala von A bis G odervon 0 bis 100),
e der jahrliche Energieverbrauch,
¢ die Kosten desjahrlichen Energieverbrauches,
e Vergleich mit aktuell maf3geblichen Standards,
e der Zustand der technischen Geb&udeausstattung,
¢ die im Energieausweis empfohlenen MalRnahmen zur Verbesserung der
Energieeffizienz,
e damit verbundene Kosten und Renditen sowie
e jeder andere Wert, der durch eine andere Einstufung erzielbar ist, wenn
hierdurch gemaRn nationaler Regelungen der Verkauf oder die Vermietung
einer Immobilie einfacher wird.

5.4.19 Gutachter berticksichtigen die Effizienzeinstufung und die Empfehlungen bei
Abgabe ihrer Einschatzung hinsichtlich des Wertes einer Immobilie auf einer
anerkannten Bewertungsgrundlage insoweit, als sie relevant sind und die Marktsituation
widerspiegeln.
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Vorgaben zu Darlehen flr
Gewerbeimmobilien
nach EMF und TEGoVA

Das nachstehende Dokument wurde vom Européischen Hypothekenverband (EMF) im
Oktober 2014 nach Abstimmung mit der TEGoVA herausgegeben.

Vorgaben zu Darlehen fiir Gewerbeimmobilien nach EMF & TEGoVA

Einleitung
Anwendungsbereich
Allgemeine Definitionen
Vorgaben

Anhénge

vRhwnNe

1. Einleitung

Diese Vorgaben dienen Gutachtern zur Verwendung bei der wertmafigen Beratung
fir Darlehensgeber, welche Mitglied des EMF bzw. Mitglied einer der
Mitgliedsverbénde des EMF sind, und deren Zweck die besicherte Kreditvergabe
ist.

2. Anwendungsbereich

2.1 Diese Vorgaben finden Anwendung auf Bewertungen, die vor und im
Rahmen der Vergabe neuer Kredite, Kreditverlangerungen oder zusatzlicher
Kredite angefertigt werden.

2.2 Wo die zu bewertende Immobilie zu Wohnzwecken verwendet wird bzw.
umgebaut wird sind diese Vorgaben nicht anwendbar.

23 Diese Vorgaben liefern allgemeine Grundsatze fir Best Practices.
Kreditgeber und Gutachter werden dazu individuelle Bedingungen und
Anforderungen in Ubereinstimmung mit nationalen Vorschriften bzw. gesetzlichen
Regelungen vereinbaren.



3. Allgemeine Definitionen

3.1 Mit Bewertungsstandards ist die aktuelle Ausgabe der Standards gemeint, die
von den durch die EU anerkannten Standardgebern verdffentlicht wurde, und zwar dem
International Valuation Standards Council (IVSC), der European Group of Valuers'
Associations (TEGoVA) und dem Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS).

3.2 Die Auftragsbedingungen sind die spezifischen Bestimmungen des Vertrags
zwischen dem Gutachter und dem Auftraggeber. Diese Bedingungen werden dem
Auftraggeber bzw. interessierten Kunden bei Erhalt eines Auftrags zur Bewertung
vorgelegt. Um diese Vorgabe zu erfiillen muss es sich bei dem Auftraggeber um einen
namentlich bekannten Kreditgeber und keinen Dritten handeln.

3.3 Der Marktwert gilt im Sinne der aktuellen Definition durch die unter Punkt 3.1
genannten Standardgeber.

3.4 Der Beleihungswert wird wie folgt definiert: Der Wert einer Immobilie, der bei
einer vorsichtigen Bewertung ihrer kiinftigen Marktgangigkeit unter Berlicksichtigung
ihrer langfristigen dauerhaften Eigenschaften, der normalen und 6rtlichen
Marktbedingungen, der derzeitigen Nutzung sowie angemessener Alternativnutzungen
bestimmt wird. Spekulative Elemente dirfen bei der Ermittlung des Beleihungswertes
nicht berticksichtigt werden.

3.5 Ein qualifizierter Gutachter (einschlieBlich Gutachter, die flr
Bewertungsfirmen arbeiten) wird als eine Person definiert, die fiir die Erstellung und
Beaufsichtigung von Bewertung zustandig ist und die Verantwortung fur sie
ubernimmt.

3.6 Mit Gewerbeimmobilien sind nicht wohnwirtschaftlich genutzte Gewerbe-
und Industrieimmobilien gemeint.

4, Vorgaben zu Darlehen fiir Gewerbeimmobilien
4.1 Auftragsbedingungen

4.1.1 Die Bedingungen sind schriftich vor Ubergabe der Bewertung an den
Kreditgeber zu vereinbaren.

4.1.2 Werden Bewertungen ahnlicher Art regelmafRig an einen bestimmten
Kreditgeber Ubermittelt und hat der Gutachter bzw. die Firma die vereinbarten
Auftragsbedingungen bereits zu einem frilheren Zeitpunkt zur Verfligung gestellt,
sollte der Gutachter schriftlich bestatigen, dass diese Bedingungen weiterhin
Gultigkeit behalten, bis mit dem Auftraggeber anderes vereinbart wird. Der
Auftraggeber sollte schriftlich von jeder spateren Anderung spatestens bei
Inkrafttreten Mitteilung gemacht werden.



4.1.3 Die vereinbarten Bedingungen haben folgende Punkte ausdriicklich zu
nennen:

a. Eine Erklarung, dass es in Bezug auf die Immobilie bzw. den Kunden des
Kreditgebers keinen Interessenskonflikt gibt, bzw. falls ein potentieller
Konflikt festgestellt wurde, eine Erklarung, dass der Kreditgeber von einem
mdoglichen Konflikt in Kenntnis gesetzt und vereinbart wurde, dass der
Gutachter die Bewertung durchfiihren solle.

b. Eine Bestatigung des Status des Gutachters als externer bzw. interner
Gutachter mit der notwendigen Erfahrung, Qualifizierung und Fachkenntnis
zur Erstellung einer Bewertung fiir Beleihungszwecke in Bezug auf die
jeweilige Immobilie.

¢. Eine Bestdtigung, dass es sich bei dem genannten Gutachter um einen
unabhéangigen Gutachter handelt.

d. Detaillierte Angaben zum félligen Honorar bzw. der Berechnungsgrundlage
fur das Honorar zusammen mit allen weiteren Kosten bzw. Gebihren
inklusive Steuern.

e. Eine Bestatigung, dass der Gutachter fiir die zu bewertende Immobilie tber
eine ausreichende Berufshaftpflichtversicherung verflgt.

f. Haben den Vertragsparteien eine Hochstgrenze flr die mdgliche Haftung
des Gutachters vereinbart, ist dieser Hochstbetrag zu nennen.

g. Eine  Bestatigung, dass alle Aspekte des Auftrags der
Geheimhaltungspflicht unterliegen.

h. Eine Erklarung, mit der bestatigt wird, dass die Bewertung nicht von einem
anderen Gutachter in Untervergabe durchgefuhrt wird, bzw. falls ein Teil
des Auftrags untervergeben wird, dass eine schriftliche Genehmigung des
Auftraggebers dazu vorliegt.

i. Eine Bestatigung des Datums des Gutachtens.

j Eine Bestatigung, dass die Bewertung in Ubereinstimmung mit den
Anforderungen dieser Vorgaben erstellt wird.

k. Eine Erklarung, ob der Gutachter die Immobilie zu vermessen hat. Falls er
keine Vermessung vorzunehmen hat, ist zu vermerken, dass der Bericht
einen Hinweis dahingehend enthalten wird, dass der Gutachter das Recht
vorbehdalt, die Bewertung zu &ndern, falls bei einem nachtraglichen
Vermessen der Immobilie zu Tage tritt, dass die tatsachlichen Fléachen sich
signifikant von den im Gutachten aufgefiihrten Flachen unterscheiden.

4.1.4 Inden Auftragsbedingungen muss der Gutachter nachweisen, dass er tber
die Kompetenz verflgt, hinsichtlich vergleichbarer Immobilien und
sektorspezifischer Risiken beraten zu konnen. Obwohl es die Rolle des
Kreditgebers ist, die Risiken bezuglich des finanziellen Stands des Kreditnehmers
oder generell den geographischen Standort bzw. den Sektor sowie die Neigungen
des Kunden zu beurteilen, kann der Gutachter zu all diesen Punkten aufgrund
seiner Fachkenntnis befragt werden.

4.1.5 Es wird vom Gutachter nicht erwartet, eine Stellungnahme bzw. eine
Empfehlung zu den Bedingungen des Darlehensvertrages bzw. der HOohe des



auszureichenden Kredits zu liefern. Diese Entscheidungen liegen in der
ausschlieBlichen Verantwortung des Kreditgebers.

4.1.6 Hat der Kreditgeber Standardauftragsbedingungen, die in Bezug zu dieser
Vorgabe stehen, muss der Gutachter diese sorgféltig prifen und sich vergewissern,
dass alle relevanten Anforderungen der Bewertungsstandardgeber sowie alle hier
genannten Vorgaben angesprochen werden.

4.1.7 Durch die ausdriickliche Bezugnahme auf die hier genannten Vorgaben in
den Auftragsbedingungen entweder durch den Gutachter oder den Kreditgeber fallt
die Notwendigkeit weg, einen Hinweis auf die folgenden Annahmen und
besonderen Annahmen aufnehmen zu missen:

a. Besenreine Ubergabe des Besitzes (sofort beziehbar) nach Abschluss des
Kaufvertrags bzw. bei einer Immobilie zu Investitionszwecken Fortbestand
der Mietvertrage.

b. Gultige Baubewilligungen und gesetzliche Genehmigungen fir die
Gebé&ude und ihre Nutzung wurden eingeholt und eingehalten.

¢. Der Gutachter ist nicht verpflichtet, gesetzliche Kiindigungsfristen zu priifen.

d. Beim Bau der Immobilie und der AuRenanlagen wurden keine schadlichen
Materialien bzw. gesundheitsgeféhrdenden Stoffe verwendet.

e. Grundstick und Geb&aude sind nicht kontaminiert und frei von
Umweltbelastungen.

f.  Eine Einsichtnahme in die Besitzrechtsurkunden der Immobilie wirde keine
ungewohnlichen bzw. besonders belastenden Einschrankungen bzw.
dingliche Belastungen offenbaren und mit den Besitzrechtsurkunden sind
keine ungewdhnlichen Kosten verbunden.

g. Die Durchsicht von Kiindigungsfristen und Recherchen, die tblicherweise
als Bestandteil der Uberpriifung vor Vertragsabschluss durchgefiihrt
werden, wirde keine Hinweise ergeben, dass die Immobilie und ihr
Zustand, ihre Nutzung bzw. beabsichtigte Nutzung rechtwidrig war bzw. ist.

h. Der Gutachter behélt das Recht auf Priifung der berichteten Zahlen vor, falls
er in Kenntnis von der Existenz moglicher Mangel gelangt, die wahrend
einer begrenzten Besichtigung einer Immobilie nicht offensichtlich waren.

4.1.8 Bei Immobilien in Planung oder Bau und Fehlen anderslautender
Anweisungen wird der Gutachter eine Bewertung unter der besonderen Annahme
liefern, dass der Bau zufriedenstellend in Ubereinstimmung mit den erteilen
Baugenehmigungen vollendet wurde und die Anforderungen sonstiger gesetzlicher
und bautechnischer Genehmigungen erfillt.

4.1.9 Bendtigt ein Kreditgeber eine Schatzung der Wiederaufbaukosten sollte er
dahingehend beraten werden, dass ein solchermal3en bezifferter Betrag lediglich
eine allgemeine Orientierung darstellt und nur dann geliefert werden kann, wenn
das Gebaude unter Verwendung modernen Materialien errichtet wurde und nicht
unter Denkmalschutz steht. Eine Schatzung des Versicherungswertes in
Ubereinstimmung mit den Anforderungen der Standardgeber kann einen separaten
Auftrag erfordern.



4.2 Besichtigung und Recherchen

4.2.1 Es muss eine Innen- und AuRenbesichtigung der Immobilie durch den
genannten Gutachter erfolgen.

4.2.2 Die Art der Vor-Ort-Besichtigung wird von der jeweiligen Immobilie, der
nationalen Gesetzgebung und Gepflogenheiten abhangen, der Gutachter sollte
jedoch die Haupteigenschaften der Immobilie sowie alle Gegebenheiten feststellen,
die sich auf die Bewertung bzw. einen Wiederverkauf der Immobilie auswirken
koénnen.

4.2.3 Lage, GroflRe und Zustand der Immobilie sollten sowohl von innen als auch
von auf3en fotografiert werden.

4.2.4 Ergibt die Besichtigung Umstande, die in Zusammenhang mit einer
Annahme bzw. besonderen Annahme stehen, welche in den Auftragsbedingungen
aufgefihrt sind, bzw. Umstande, die unter den obigen Unterpunkten (a-h)
aufgelistet sind, sollte diese dokumentiert und an den Auftraggeber verwiesen
werden.

4.2.5 Jegliche Nutzung der Immobilie, die voraussichtlich nicht von den drtlichen
Behdrden genehmigten Nutzung entspricht, ist zu dokumentieren und im Bericht zu
vermerken.

4.2.5 Alle neueren Um- und Anbauten der Immobilie sind aufzuzeichnen und in
den Bericht aufzunehmen.

4.2.6 Ergibt die Besichtigung eine offensichtliche Verwendung geféhrlicher bzw.
gesundheitsschadlicher Stoffe im Bau ist dies zu dokumentieren, im Bericht
auszuweisen und weitere Anweisungen sind einzuholen.

4.2.7 Entsteht bei einer Besichtigung der Verdacht der Kontamination oder
anderer Umweltbelastungen, sollte der Gutachter diesen Verdacht dokumentieren
und dem Auftraggeber mit der Empfehlung weiterer Untersuchungen durch
Fachberater bzw. Fachunternehmer berichten.

4.2.8 Entsteht bei einer Besichtigung der Verdacht auf das Vorhandensein
versteckter Mangel, die den Wert der Immobilie wesentlich beeinflussen kénnten,
sollte der Gutachter diesen Verdacht aufzeichnen und dem Auftraggeber mit der
Empfehlung berichten, eine grindlichere Untersuchung vorzunehmen. Bei
auBergewdhnlichen Umstanden kann der Gutachter auch dem Kreditgeber
empfehlen, das Wertgutachten solange zuriickzuhalten, bis die Ergebnisse solcher
weiteren Untersuchungen vorliegen.

4.2.9 Wird vom Kreditgeber ein Kostenvoranschlag fir die Wiederaufbaukosten
verlangt, sollte der Gutachter die Kosten fur den Abriss und die Raumung der
bestehenden baulichen Anlage zusammen mit den Kosten fiir den Wiederaufbau
mit der vorherigen Konstruktion, jedoch unter Nutzung moderner Bautechniken und
einem Standard, der der Bestandsimmobilie entspricht sowie in Ubereinstimmung



mit aktuellen Bauvorschriften und anderen gesetzlichen Auflagen steht, schatzen.

4.2.10 Legt der Kreditgeber das Format des Gutachtens fest und vermerkt der
Gutachter bei einer Besichtigung wesentliche Sachverhalte, die wertbeeinflussend
sein kdnnten, sollten diese Sachverhalte trotz der gewlinschten Beschrankungen
hinsichtlich des Berichtsformats im Gutachten vermerkt werden.

4.2.11 Ergibt eine Besichtigung Méangel, deren Kosten veranschlagt werden
missen, um den Wert der Immobilie in ihrem aktuellen Zustand schétzen zu
kénnen, sollte der Gutachter entweder eine solche Schatzung liefern, unter der
Voraussetzung, dass eine solche Schatzung im Rahmen seiner Fahigkeiten liegt,
oder einen entsprechenden Fachmann zu Rate ziehen. Die Vorlage des
Wertgutachtens sollte so lange zurlickgehalten werden, bis die Ergebnisse der
Fachberatung vorliegen.

4.2.12 Anhang A dient der Orientierung in Bezug auf den Umfang der vom
Gutachter erwarteten Besichtigung und Recherchen.

4.3 Das Wertgutachten

4.3.1 Das Wertgutachten sollte prazise sein und den Umfang der
vorgenommenen Besichtigung und Recherchen wiedergeben. Es wird empfohlen,
dass der Gutachter die Profile der Risikokriterien (siehe Anhang C) bei denjenigen
Bewertungen bericksichtigt, die von den Mitgliedern des EMF als Bestandteil des
Risikomanagementprozesses im Rahmen der Kreditvergabe verwendet werden.

4.3.2 Im Wertgutachten sollten die Weisungen bezuglich des Auftrags, die
Bewertungsgrundlagen und ihr Zweck sowie die Ergebnisse der Bewertung, ggf.
einschlief3lich Ausfihrungen zu vergleichbaren Daten, die angesetzt wurden, um
die Werteinschatzung zu untermauern, vermerkt werden. Ebenso werden Mieten
und Ertréage ausgewiesen.

4.3.3 Das Wertgutachten muss eine klare und unzweideutige Schétzung des
Werte zum Bewertungsstichtag unter Angabe ausreichender Einzelheiten liefern,
damit alle mit dem Auftraggeber in den Auftragsbedingungen vereinbarten
Einzelheiten sowie alle anderen zentralen Themen aufgefuhrt werden.

4.3.4 Die ausgewiesene Werteinschatzung darf nicht von Druck seitens des
Auftraggebers bzw. eines Dritten zwecks Erzielung eines bestimmten Ergebnisses
im Hinblick auf die Bewertung beeinflusst werden oder ein bestimmtes
Beratungsergebnis zu anderen Fragen im Zusammenhang mit einer Bewertung zu
erzielen. Hat der Gutachter den Auftraggeber von einem Interessenskonflikt
berichtet und ist er angewiesen worden, trotzdem mit der Bewertung fortzufahren,
sollte im Gutachten als auch in den Auftragsbedingungen auf diesen Konflikt Bezug
genommen werden.



4.3.5 Das Wertgutachten darf nicht zweideutig sein, den Leser in irgendeiner
Weise irrefiihren noch einen falschen Eindruck hervorrufen. Im Gutachten sollte so
weit als mdglich die Verwendung technischer Begriffe unterlassen werden, die vom
Auftraggeber unter Umsténden nicht verstanden werden kénnten.

4.3.6 Ist der Markt fur die zu bewertende Immobilie von Unsicherheit gepragt und
wenn dies fur die Bewertung relevant ist, sollte der Gutachter zu den Griinden und
dem Ausmal dieser Unsicherheit im Gutachten Stellung nehmen.

4.3.7 Ist der Markt fir die jeweilige Immobilienart volatil oder instabil, kann der
Gutachter angeben, nach Ablauf welchen Zeitraums das Wertgutachten als
abgelaufen betrachtet werden muss.

4.3.8 Der Gutachter sollte im Bericht Bezug auf die Verwendung dieser Vorgaben
nehmen und, im Ausnahmefall, den Umfang und die Griinde fir Abweichungen bzw.
warum ein Hauptelement des Bewertungsprozesses unterlassen wurde.

4.3.9 Anhang B fuhrt eine Liste der Themen auf, die in einem Wertgutachten
aufzufiihren sind.



5. Anhéange
Anhang A - Umfang von Besichtigungen und Recherchen
Anhang B - Inhalt eines Wertgutachtens

Anhang C - EMF-Profile fiir risikorelevante Kriterien bei Bewertungen



Anhang A

Umfang von Besichtigungen und Recherchen

Der Umfang von vorgenommenen Besichtigung und Recherchen muss die
Bestimmungen aus diesen Vorgaben gemafR obigem Punkt 4.2 erfillen.

Besichtigungen von Dachflachen, Flachen oberhalb der Traufen und
Bereichen oberhalb einer abgehangten Decke sind nicht erforderlich.

Bereiche, die fur eine Besichtigung nicht zur Verfligung stehen, z. B.
Telekommunkationsrdume, Heizung/Kuhlwerkrdume, Laboratorien und
weitere gesicherte Bereiche missen festgestellt und im Bericht mit
zusatzlichen Bemerkungen vermerkt werden, vorausgesetzt der Gutachter
ist der Meinung, dass der Zustand bzw. das Vorhandensein solcher nicht
besichtigter Bereiche wertbeeinflussend bzw. in Bezug auf einen Kredit
risikobehaftet sein kénnten. Die Grinde fiir diese Auffassung sind in den
zusatzlichen Bemerkungen zu nennen.

Der Gutachter ist nicht verpflichtet, Mobel, Einrichtungs- und
Ausstattungsgegenstande zu bewegen, Bodenbeldge anzuheben bzw.
Bereiche wie Gruben oder erhohte Bodenflachen unterhalb von einem
Geschoss zu inspizieren. Der Gutachter muss alle Auswirkungen feststellen
und vermerken, die die Entfernung von Gegenstéanden vor Ort sowohl im
Hinblick auf mdgliche Veranderungen in der Standsicherheit des Geb&audes
haben konnte oder wo eine Wetterexponierung die Folge sein kdnnte.

Es ist nicht erforderlich, die Hauptversorgungsleistungen zu prifen, obwohl
ein Hinweis auf Alter, verfugbare Leistung und Zustand der Anlagen
erwartet werden wird.

Die Hauptmerkmale der Immobilie sollten vermerkt und, wo mdglich, das

Aufmald unter Angabe der Bemessungsgrundlage genommen werden. In

Landern, in denen die AufmafRe einer Immobilie nicht dem Gutachter

obliegen bzw. wo die Parteien vereinbart haben, dass der Gutachter kein

Aufmall nehmen soll, sollte sich der Gutachter zumindest bewusst sein,

dass eine visuelle Prifung, ob die GroRe der besichtigten Immobilien

augenscheinlich mit den vorgelegten MaRen {bereinstimmt, nétig ist.

Besonderen Bezug sollte auf folgende Punkte genommen werden:

a. Beschreibung des Grundstiicks mit Nennung der befestigten Flachen,
Stellflachen, Verkehrsflachen, Entsorgungsbereichen und
Auf3enlagerflachen

b.  Zuwegungen einschlieflich aller Hinweise auf Zutrittsbeschrankungen bzw.
Dienstbarkeiten

¢. Standort und topografische Beschreibung einschlieBlich Vermerke im
Hinblick auf die Nahe von Bachen, Fliissen und Kiistengewassern



Himmelsrichtung und Form

Potentielle Schaden und Kontamination

Beschreibung aller dauerhaften Geb&ude einschlieRlich der verwendeten
Materialien und Endbearbeitungsmaterialien an Fassaden, Fenstern und
Dach; mit zusétzlichem Vermerk bei Verwendung von nicht-
standardméRigen Materialien

Aktuelle und mdgliche rechtmaRige Nutzung der Geb&ude mit besonderem
Vermerk, wenn der Gutachter Grund zu der Annahme hat, dass die Nutzung
durch  gesetzliche  Vorschriften,  Regelungen,  mietvertragliche
Bestimmungen bzw. andere juristische Schritte Dritter eingeschrankt sein
kann

Annéherndes Baujahr

Datum und Umfang aller Renovierungen und Modernisierungen

Alle beendeten/vorgesehenen/erforderlichen Reparaturen bzw.
Renovierungen unter Vermerk aller Schaden bzw. offensichtlicher
Kontamination

Dauer der wirtschaftlichen Restnutzungsdauer des Hauptgeb&udes
zusammen mit einem Vermerk, wo bestimmte groRere Aufwendungen uber
die normale Instandhaltung und Renovierung hinaus zu erwarten sind
Zertifizierter Energiebilanzausweis

Beheizung (Art) und Zustand auf Grundlage einer oberflachlichen
Begutachtung unter Angabe eines spezifischen Kommentars bei
mutmallicher Nutzung unerlaubter bzw. unerwiinschter Produkte (z. B.
teilhalogenierte Fluorkohlenwasserstoffe (Gas R-22)) in Verbindung mit
Klimaanlagen bzw. kaltetechnischen Anlagen

Alle besonderen Installationen und Ausstattungsgegenstande

Zustand und Reparaturbedurftigkeit mit Empfehlungen hinsichtlich
erforderlicher  VerbesserungsmaBnahmen sind in das Gutachten
aufzunehmen

Hinweis auf nicht besichtigte Bereiche

Hinweis auf vorgefundene Méangel an der Immobilie selbst bzw. in der
néheren Umgebung, von denen man weif3, dass sie an dem Standort
vorkommen, u. a. Hochwasser, Bergbauansiedlung, Absenkungen,
Holzwurm und invasive Pflanzen

Ist die Immobilie Teil eines Gebaudes bzw. Gebaudeblocks sind
Einzelheiten zu folgenden Angaben aufzuzeichnen und zu berichten:

a.

b,

C.

d.
e

Gemeinschaftsbereiche, u. a. Freizeitbereiche und ausgewiesene
Parkflachen

Aufziige  und  Treppenhduser  einschlieflich ~ Zustand  und
Reparaturbedirftigkeit

Gemeinschafts- bzw. Einzelflachen zu Lagerungszwecken, Abfall- und
Recyclingbereiche

Aufeninstallationen, u. a. Kraftanlagen, Beheizung bzw. andere Anlagen
Brandschutz- und Sicherheitsbereiche

Soll die Immobilie gebaut werden bzw. ist sie im Bau sind Angaben zu
folgenden Punkten aufzuzeichnen und zu berichten:

a.

Gesamtzahl der  Immobilien/Einheiten/Bruttogeschossflaiche  nach



Fertigstellung

Voraussichtlicher Zeitrahmen vor Fertigstellung der BaumafRnahmen
StraRen und FulRwege mit Vermerk, ob sie voraussichtlich von éffentlicher
Hand gepflegt werden

Schutz- und Regenwasserentwadsserung mit Vermerk, ob sie voraussichtlich
von Offentlicher Hand gepflegt werden

Freiflachen und Freizeitbereiche mit Vermerk, ob sie voraussichtlich von
offentlicher Hand gepflegt werden

Alle Verpflichtungen im Hinblick auf Planungsbedingungen, einschlief3lich
aller besonderen Bedingungen in den juristischen Vertrdgen und
Planungsvereinbarungen

Alle anderen Umsténde, die einen Einfluss auf den Wert, andere rechtliche
Interessen bzw. einen Wiederverkauf haben kdnnten



ANHANG B

Inhalt eines Wertgutachtens

Das Wertgutachten sollte unter anderem Bezug auf alle Angelegenheiten
nehmen, die unter Punkt 4.2 Besichtigung und Recherchen sowie unter
Punkt 4.3 Inhalt des Wertgutachtens angesprochen werden.

Das Gutachten sollte eine Zusammenfassung der Geschossflachen
enthalten, deren Aufmal3 der Gutachter entweder selbst genommen hat
bzw. welche von ihm in Ansatz gebracht wurden, in Verbindung mit einer
Stellungnahme, ob es sich bei diesen Aufmafen um vor Ort gemessene
Flachen handelt oder sie von Dritten zur Verfiigung gestellt wurden. Im
letzteren Fall sollte die externe Quelle genannt werden und der Gutachter
sollte alle Sachverhalte hervorheben, die Grund zur Annahme liefern, dass
die vorgelegten Geschossflachen Gberprift werden miissen.

Bei den physischen Faktoren, die in das Gutachten aufzunehmen sind,

handelt es sich unter anderem um detaillierte Angaben zur Lage und den

Gegebenheiten der Immobilie einschliefilich einer Beschreibung folgender

Aspekte:

a.  Makro- und

b.  Mikrostandort  einschlieBlich ~ Stellungnahmen  bezlglich  der
Infrastruktur und Zugéanglichkeit der Immobilie sowohl ful3laufig als
auch per Fahrrad, Pkw und offentlichen Verkehrsmitteln.

Falls angemessen, kann eine knappe Beschreibung der Immobilie unter
Bezugnahme auf die ermittelte Marktkategorie erfolgen.

Eine Zusammenfassung der rechtlichen Umstande einschlie8lich Nennung
von Besitztiteln, bestehenden Miet- und Pachtverhaltnissen fir Teile der
Immobilie bzw. der Immobilie im Ganzen, alle gemischten Nutzungen der
Immobilie und die Ubereinstimmung mit der genehmigten baulichen
Nutzung und stadtebaulichen Anforderungen.

Eine Stellungnahme zu dem Markt fir die Immobilie einschlief3lich folgender

Punkte:

a. Faktoren, die sich wesentlich auf den Wert oder Wiederverkauf
auswirken kdnnten

b.  Faktoren in Verbindung mit der Art und Laufzeit des beabsichtigten
Darlehens, falls bekannt

c.  Situationen, wo die aktuellen Werte unter Umstanden nicht nachhaltig
sind, z. B. aufgrund von Marktvolatilitat, kurzfristigem Rickgang des
Angebots bzw. Anstiegs der Nachfrage, Lagen, die den Wert Uber
unterschiedliche Wirtschaftszyklen hinweg nicht unbedingt halten,



sowie alle geplanten bzw. aktuellen Entwicklungen, die zur
Marktverzerrung fihren kénnten

d.  Potentielle Auswirkungen wirtschaftlicher und sozialer Faktoren im
weiteren Sinne, z. B. Beschéaftigungssituation und Konsumverhalten
innerhalb des Einzugsgebietes, Infrastruktur des o6ffentlichen
Verkehrs, rechtliche und politische Risiken und Prognosen zum
Wirtschaftswachstum

Eine Zusammenfassung des Zustands und der Reparaturbedrftigkeit der
Immobilie mit Stellungnahmen hinsichtlich  aller  offensichtlichen
Reparaturstaus bzw. potentieller Gefahrdungen fiir die Immobilie sowie alle
anderen Faktoren, die mit einiger Wahrscheinlichkeit wesentliche
Auswirkungen auf den Wert bzw. den Wiederverkauf der Immobilie haben
kdnnten. Dazu sollten folgende Punkte gehoren:

. Nennung von Umsténden, die zum Zeitpunkt der Besichtigung nicht
schwerwiegend sind, es jedoch ohne ordentliche Instandhaltung und
Reparaturen werden kdnnten

. Weitere bauféllige Elemente bzw. schlechter baulicher Ausfihrung oder
mangelnde Instandhaltung, die die Standsicherheit der Immobilie in der
Zukunft nachteilig beeinflussen kénnten

. Jeder Verdacht bezuglich ernsthafter Baumangel, die eine weitere Priifung
durch Fachberater bzw. Fachunternehmer verlangen

. Hinweis auf die Empfehlung, dass der Kreditgeber einen Teil des
beabsichtigten Darlehens bis zur Fertigstellung der notwendigen Arbeiten
zurlickhalten sollte

. Empfehlung, dass zur Vermeidung wesentlicher Auswirkungen auf den
Wert bzw. Wiederverkauf die Planung und Umsetzung aktiver
Instandhaltungsmafnahmen erfolgen sollte

Empfehlung, dass weitere Prifungen vorgenommen werden sollten, wo die
Wahrscheinlichkeit besteht, dass Schadstoffe, z. B.
Tonerdeschmelzzement bzw. Asbest, beim Bau der Immobilie verwendet
wurden

. Empfehlung, dass  ggf. ein Umweltgutachten bzw. ein
Sachverstandigenbericht eingeholt werden sollte

Wo vom Auftraggeber verlangt, spezifische Einzelheiten zu den
Gebaudeversicherungen, falls vereinbart in den Auftragsbedingungen auch
mit  Stellungnahme zu den Wiederherstellungskosten und der
Angemessenheit dieses Betrages

Eine Beschreibung der verwendeten Bewertungs- und
Auswertungsverfahren, unter Angabe des angesetzten Ansatzes bei der
Schatzung des Wertes und ausreichend zuverlassiger Marktdaten zur
Unterlegung einer klaren und unmissverstandlichen Werteinschatzung.
Wurde die Immobilie vor kurzem verkauft bzw. soll sie auf dem freien Markt
verkauft werden und ist der Gutachter in Kenntnis des vereinbarten Preises,
sollte ein Kommentar in das Gutachten aufgenommen werden, der erlautert,
in welchem Maf dieses Wissen die ausgewiesene Werteinschatzung



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

beeinflusst hat.

Es sollte deutlich Bezug auf alle Annahme und besondere Annahmen
genommen werden, die der Gutachter getroffen hat.

Wird die Immobilie aktuell renoviert, sollte der geschéatzte Wert sowohl fur
die Immobilie im gegenwartigen Zustand als auch nach Abschluss der
Renovierung angegeben werden. Dabei sind die Renovierungskosten und
ihre Angemessenheit zu vermerken.

Es sollte eine Stellungnahme hinsichtlich der Eignung der Immobilie als
Sicherungsgegenstand fiir den Kreditgeber unter Annahme normaler
Beleihungsbedingungen und Laufzeiten. Der Gutachter sollte angeben,
welches seiner Meinung nach ein angemessener Zeitraum ist, um die
Immobilie zu dem von ihm geschatzten Wert zu verkaufen, und welche
Schwierigkeiten moglicherweise entstehen konnten, falls eine Vermarktung
zwingend erfolgen musste.

Die  ausgewiesene  Werteinschatzung mit  der  vereinbarten
Bewertungsgrundlage, gefolgt von einer schriftlichen Definition dieser
Grundlage. Das Wertgutachten muss unterschrieben und mit Datum
versehen werden.

Wo es zweckmaRig ist sollte dem Wertgutachten eine Kopie der
Auftragsanweisungen, wo vorhanden, und der Auftragsbedingungen als
Anhang beigeflgt werden.

Sind fiir die Immobilie Geblihren und Betriebskosten zu zahlen, sollte der
Gutachter u. U. Folgendes in seinen Bericht aufnehmen:

. Kosten fur Reparaturen und Instandhaltung an Gebaude und

AulRenanlagen und die Berechnungsgrundlage flr die aktuell zu zahlenden
Kosten und Geblhren unter spezifischem Vermerk groRerer
bevorstehender bzw. kurzfristiger Verbindlichkeiten, die mdglicherweise
nicht durch die aktuellen Betriebskostenvereinbarungen gedeckt sind

. Vorhandene bzw. anderweitig relevante vertragliche Vereinbarungen, die

eine gerechte und einklagbare anteilsmafRliige Aufteilung der Kosten
vorsehen. Dazu ist zu bestétigen, ob die Betriebskostenrticklage (bzw. die
Vorauszahlung) angemessen ist.

. Alle erkennbaren Defizite in Verwaltungs- bzw. Instandhaltungsregelungen,

die einen wesentlichen Einfluss auf den Wert bzw. den Wiederverkauf der
Immobilie haben kdnnen.

Handelt es sich um eine langfristig gepachtete Immobilie (z. B. Erbbau),
sollte der Gutachter ggf. folgende Angaben machen:

. Spezifische Einzelheiten zum Pachtverhaltnis unter Vermerk der

verbleibenden Laufzeit aller Mietvertrage einschlieBlich Erbbauzins in
Verbindung mit  einer  Zusammenfassung der  wichtigsten
Vertragsbedingungen einschlielich des zahlbaren Pachtzinses sowie alle



17.

Mechanismen, die zur Erhéhung dieser Miete/Pacht fiihren. Falls der
Pachtvertrag nicht zwecks Einsichtnahme zur Verfligung gestellt wurde, ist
dies im Gutachten zu erwahnen.

. Alle groReren Kapitalbetrdge, die der Vermieter bzw. der Mieter gezahlt

haben, die besagen, dass die aktuell zahlbare Miete zu dem Zeitpunkt als
sie vereinbart wurde nicht auf der Marktmiete beruht. Der Gutachter hat auf
alle potentiellen oder tatséchlichen wesentlichen Anderungen beziiglich der
zahlbaren Miete bei Uberpriifung der Miete in Ubereinstimmung mit dem
Mietvertrag hinzuweisen.

. Jegliche mietvertragliche Bestimmung, die zur vorzeitigen Kiindigung des

Mietverhaltnisses flihren kdnnte.

. Jeglicher Hinweis auf Vertragsbruch im Hinblick auf die Mietvertrage

zusammen jeglichem Hinweis auf ausstehende Forderungen bzw.
gerichtliche Auseinandersetzungen beziiglich der Mietverhéltnisse, die die
zu bewertende Immobilie bzw. anderes Eigentum im Rahmen des gleichen
ErschlieBungs-/Bauprojektes betreffen.

. Alle ungewséhnlichen Einschrankungen im Hinblick auf die Ubertragung

bzw. Untervermietung der Immobilie.

. Alle signifikanten Gesundheits- bzw. Sicherheitsrisiken gemanR gesetzlicher,

regulatorischer bzw. mietvertraglicher Bestimmungen.

Ist der Bau der Immobilie geplant bzw. ist die Immobilie noch im Bau, sollten
folgende Angaben in das Gutachtern aufgenommen werden:

. Alle Garantien und Gewabhrleistungen durch bzw. im Namen des Verkaufers

bzw. Bauunternehmers in Bezug auf Gebaude, Installationen und
Ausstattung.

. Alle voraussichtlichen Abziige von der ausgewiesenen Werteinschatzung,

die der Kreditgeber bei Verkauf der Immobilie nach Inbesitznahme erwarten
sollte.

. Detaillierte Angaben Uber alle Anreize, die dem Kunden des Kreditgebers

als Bestandteil des Kaufvertrages fiir die Immobilie angeboten wurden.
Dazu gehdrt auch der ausdriickliche Hinweis auf Anreize, die nicht auf einen
nachsten Kaufer Ubergeben wiirden bzw. eine Auswirkung auf den
erzielbaren Preis bei einem eventuellen Weiterverkauf haben kdnnten.



ANHANG C

Européischer Hypothekenverband (EMF): Profile fur risikorelevante
Kriterien bei Bewertungen

Alle Objektarten

Ein Gutachten uber eine Immobilie zum Zwecke der Kreditvergabe sollte folgende
Risikokriterien wiedergeben:

1. Marktrisiken

Zeitrahmen/Timing (aktuelle Marktbedingungen)
Konjunkturzyklus
Marktvolatilitat/Stabilitat/Liquiditat

Angebot und Nachfrage

Wirtschaftliche Stabilitat des Marktes
Marktstrukturen

Attraktivitat regionaler Markte

von Investoren oder Eigennutzern gesteuerter Markt
Verhalten der Marktteilnehmer

Demographische Trends

Arbeitskrafteangebot

Sonstige Investitionsmadglichkeiten

2. Standortrisiken

Planungs- und Entwicklungsstand in der unmittelbaren Nachbarschaft und im
groReren Umfeld (Mikro- und Makrolage)

Entwicklung der Region, der Stadt und des Bezirks

Wetthewerb: Mikrotrends in der értlichen Wirtschaft/andere alternative
Investitionsmaglichkeiten auf lokaler Ebene

Eignung des Standortes flr Investitionen, Ertrdge und Wertsteigerungen
Infrastruktur

Offentliche Versorgungsstrukturen/Nahversorgung

Attraktivitat des Standortes fir Unternehmen

3. Bau-bezogene Immobilienrisiken

Bauliche/architektonische Aspekte/Qualitat der Immobilie (Ausstattung, Baujahr
etc.)

Instandhaltungserfordernisse

Wirtschaftliche Effizienz



e Okologische Effizienz

e Vermarktbarkeit und Dritthutzungsmaglichkeiten
¢ Flexibilitét hinsichtlich anderer Nutzungsarten

e Kontamination/belastete Boden

e Wiederaufbaukosten

4. Mieter/Mietverhiltnisse

e Bonitat der Mieter
e Reputation der Mieter
e Cashflow-Risiken
e Bonitat des Investors

5. Steuerliche Risiken

o Aktuelle steuerliche Situation

e Mogliche Anderungen zum Positiven/Negativen
e Ortliche Steuervorschriften

¢ Regionale Anreize

6. Rechtliche Risiken

¢ Eigentumsverhaltnisse

e Bauplanungsrecht

¢ Landesspezifische Mietstrukturen

e Subventionen

o Effizienz von Verwertungsverfahren und Zwangsversteigerung
¢ Haftung bei Kontamination






EVGN 10

Wertgutachten: Einhaltung der EVS

Einleitung

Anwendungsbereich

Bewertungen unter Einhaltung der EVS
Bewertungen, die die EVS nicht erfillen missen
Erlauterungen

nepwNRE

1. Einleitung

1.1 Wertgutachten, die in Ubereinstimmung mit den Anforderungen der von der
TEGoOVA publizierten Europdischen Bewertungsstandards (European Valuation
Standards EVS) erstellt wurden, stellen Best Practices dar. Das Gutachten ist von einem
qualifizierten Gutachter anzufertigen, dessen Erfahrung, Qualifikation, Sorgfalt und
moralisches Verhalten dem jeweiligen Auftrag gerecht werden. Das Gutachten liefert
eine professionelle und sachkundige Einschatzung des Wertes, der auf einer
anerkannten Bewertungsgrundlage beruht.

1.2 Fur Auftraggeber und andere Nutzer von Wertgutachten sorgen die EVS fur
Einheitlichkeit in Bezug auf Ansétze, Klarheit hinsichtlich der Auftragsbedingungen, der
Bewertungsgrundlagen und die ordentlicher Offenlegung von Angelegenheiten, die die
Bewertung betreffen.

1.3 Nicht alle Wertgutachten werden bzw. kénnen mit den EVS in Einklang stehen.

2. Anwendungsbereich

2.1 Diese Guidance Note liefert Klarung der Frage, welche Bewertungen die EVS
einhalten, erlautert die Hauptgriinde, warum ein Wertgutachten diese nicht einhalten
muss bzw. von den Anforderungen der TEGoVA abweichen kann, und gibt zuséatzliche
Erklarungen zu den Begriffen in EVS 1 bis EVS 5, den Guidance Notes, den
Informationsschriften bzw. gesetzlichen Regelungen. Zusatzlich unterstreicht das
folgende Kapitel nochmals die Bedeutung EVS-konformer Auftragsbedingungen und
Einhaltung des Verhaltenskodex der TEGoVA (European Valuers’ Code of Conduct
and Ethics).



2.2 Der Begriff Gutachter bezieht sich entweder auf einen einzelnen qualifizierten
Gutachter bzw. eine Bewertungsfirma.

3. Bewertungen unter Einhaltung der EVS

3.1 Ein Wertgutachten erfillt die European Valuation Standards 2016 dann, wenn
es strikt in Ubereinstimmungen mit den Anforderungen erstellt wird, die in EVS 1-5
ausgefuhrt sind, welche die Auftragsbedingungen, professionelles und ethisches
Verhalten im Einklang mit dem Verhaltenskodex der TEGoVA (European Valuers’ Code
of Conduct and Ethics) umfassen.

3.2 Werden Bewertungen erstellt, wo dem Gutachter nur begrenzte Informationen
zur Verfugung stehen bzw. werden bei einer Bewertung besondere Annahmen
zugrunde gelegt, stehen sie dann in Ubereinstimmung mit den EVS, wenn der
Gutachter die Einschréankungen bzw. besonderen Annahmen dem Auftraggeber
schriftlich im Rahmen der vereinbarten Auftragsbedingungen bestétigt hat.

33 Wertgutachten, die in einem vom Auftraggeber vorgeschriebenen Format
erstellt werden, stehen in Ubereinstimmung mit den EVS unter der Voraussetzung,
dass der Gutachter Uber eine EVS-konforme schriftiche Vereinbarung der
Auftragsbedingungen verfligt und die Anforderungen gemanR EVS 1-4 wie unter Punkt
3.1 genannt erflllt sind.

34 Muss ein Gutachter bzw. ein Bewertungsunternehmen von einigen
Anforderungen der EVS bei der Erstellung einer Bewertung abweichen, gelten die EVS
des entstandenen Gutachtens dann als eingehalten, wenn die spezifischen Bereiche,
die die Abweichung bedingen, gerechtfertigt sind, dem Auftraggeber mitgeteilt und mit
ihm vereinbart wurden sowie ausdrticklich im Gutachten genannt sind und alle andere
Regelungen der EVS eingehalten wurden.

4, Bewertungen, die die EVS nicht erfullen missen

4.1 Beratung im Rahmen einer Bewertung ausschlie3lich zu internen Zwecken, bei
der der Gutachter bzw. das Bewertungsunternehmen keiner Haftung unterliegt und die
gebotene Beratung weder verdffentlicht noch Dritten kommuniziert wird.

4.2 Beratung im Rahmen einer Bewertung ausschlieBlich zu Zwecke einer
Agentur- bzw. Maklertétigkeit in Verbindung mit tatsachlichen bzw. potentiellen
Instruktionen hinsichtlich des Kaufs bzw. der Verwertung einer Immobilienbeteiligung
per Lizenz, Vermietung bzw. Verkauf.

4.3 Beratung im Rahmen einer gesetzlich vorgeschrieben Funktion bzw.
Verpflichtung, wo die vorgegebenen Instruktionen ein Abweichen von den EVS
bedingen.



4.4 Beratung in Verbindung mit der Ermittlung eines Versicherungswertes, aul3er
wenn der Hauptzweck eines Gutachtens die Lieferung einer Werteinschétzung zu einer
Immobilie ist und der Hauptteil des Gutachtens in Ubereinstimmung mit den
Anforderungen der EVS steht.

4.5 Beratung im Rahmen von Bewertungen hinsichtlich einer Immobilie bzw. einer
Immobilienbeteiligung ohne Vornahme einer physischen Besichtigung; unabhangig
davon, ob die Beratung durch Vergleichsdaten, Daten aus Immobiliendatenbanken
bzw. Daten aus eine automatisierten Bewertungsmodell (AVM) untermauert wird. Dazu
gehoren unter anderem Auftrége mit der Anweisung einer "Desktop”-Bewertung bzw.
einer Bewertung im "Vorbeifahren". Beratung in dieser Form entspricht nicht den
Anforderungen einer Bewertung zum Zweck der besicherten Kreditvergabe.

5. Erlauterungen

5.1 Wéhrend die EVS 2016 ab dem 1. Juni 2016 in Kraft treten, werden
Akutalisierungen sowie zusatzliche Orientierungshilfen und Informationen in der Folge
auf der TEGoVA-Webseite online verdffentlicht werden. Eine Bewertung gilt daher als
konform mit den EVS 2016, wenn sie im Einklang mit den zuletzt veroffentlichten
Standards steht.

5.2 Die Regelungen beziglich der schriftlich vereinbarten Auftragsbedingungen
werden in EVS 4 erlautert. Werden keine schriftlichen Auftragsbedingungen vorgelegt,
die mit dem Kunden vereinbart wurden, fiihrt dies zur Nicht-Einhaltung der EVS 2016.
Zusatzlich zum Arbeitsumfang verlangen die Auftragsbedingungen (inter alia) eine
Bestatigung der Unabhéngigkeit des Gutachters einschlieRlich einer Erklarung, ob der
Gutachter in der Vergangenheit bereits einmal mit der Immobilie der Parteien zu tun
hatte. Eine weitere Erklarung hat mit der Bestétigung zu erfolgen, dass der Gutachter
Uber ausreichende Kenntnisse des entsprechenden Marktes sowie die Kompetenz und
die Fachkenntnis verfligt, um die Bewertung sachkundig vorzunehmen. Kann ein
Gutachter bzw. ein Bewertungsunternehmen diese Bestéatigung nicht wahrheitsgemarn
vorweisen, sind die Auftragsbedingungen unvollstéandig und die Bewertung steht nicht
im Einklang mit den EVS.

5.3 EVS 4 besagt, dass eine wohlliberlegten Werteinschatzung voraussetzt, dass
sie auch begriindet und nicht lediglich ausgewiesen wird. Eine Werteinschéatzung ohne
angemessene Begriindung heif3t, dass die Bewertung die EVS nicht einhélt, es sein
denn, es ware mit dem Auftraggeber in den Auftragsbedingungen vereinbart worden,
dass eine solche Begriindung nicht in das Gutachten aufgenommen werden muss. In
diesem Fall sind die Untersuchungen und fiir den ausgewiesenen Wert angesetzten
Auswertungen aufzuzeichnen und in den Akten aufzubewahren.

5.4 TEGoVA verlangt die Einfihrung, Uberwachung und Durchsetzung eines
Verhaltenskodex von allen Mitgliedsverbanden, der mindestens gleichwertig und
konsistent mit den Anforderungen des TEGoVA Verhaltenskodex der Européischen
Gutachter ist, es sei denn, anderslautende gesetzliche Vorschriften lassen dies nicht



zu. Die in diesem Kodex festgeschriebenen Kernwerte beziehen sich unter anderem
auf Fairness, einen angemessenen professionellen Respekt gegeniiber anderen und
Standards, Verantwortungsbewusstsein und  Vertrauenswirdigkeit.  Jegliche
Abweichung von den Kernanforderungen des Kodex fiihren zur Nicht-Einhaltung der
Anforderungen der EVS in Bezug auf alle solchermal3en erstellten Bewertungen.

5.5 Bewertungen, die in einem vom Auftraggeber vorgegebenen Format geliefert
werden, werden oft in Bezug auf Wertgutachten fir Wohnimmobilien zum Zwecke der
besicherten Kreditvergabe verwendet. Der Gutachter sollte alle wesentlichen
Umstande, die er bei der Besichtigung und spateren Recherchen und Uberpriifungen
vorgefunden hat, aufzeichnen und in seinen Akten aufbewahren. Diejenigen wichtigen
Umsténde, die einen nennenswerten Einfluss auf den Wert haben, sollten im Gutachten
vermerkt werden, ungeachtet der Beschrankungen durch das vorgegebene Format, um
die Einhaltung der EVS sicherzustellen.

5.6 Wird eine Beratung hinsichtlich Bewertungsfragen geliefert, die ausschlie3lich
fir Agentur- bzw. Maklerarbeit vorgesehen ist, sollte der Gutachter in jeglicher
Korrespondenz bzw. jeglichem Bericht erwdhnen, dass diese Art der Beratung
auf3erhalb des Geltungsbereichs der EVS liegt.

5.7 Beratungen zu Bewertungen, die als Bestandteil gesetzlicher Funktionen bzw.
Verpflichtung geliefert werden, konnten im Einklang mit den EVS stehen, wo die
Bewertung Teil der Unterlagen ist, die einer Steuerbehdrde vorgelegt werden.

5.8 Die Erbringung einer vorlaufigen Einschétzung, eines Berichtsentwurfs bzw.
einer Bewertung vor ihrer Fertigstellung erfullt die Bedingungen der EVS wie unter
obigem Punkt 4.4 aufgefiihrt nicht. Fiir diese Szenarien wird empfohlen, den
Auftraggeber dartiber zu informieren, dass der Schlussbericht die Anforderungen der
EVS erfillen wird, wahrend die eingangs gelieferte Beratungsleistung bzw.
Einschatzung lediglich vorlaufiger Natur und vorbehaltlich der Fertigstellung des
Schlussberichts ist, dem Auftraggeber lediglich zu internen Zwecken zur Verfigung
gestellt wird und unter keinen Umsténden veroffentlicht oder weitergegeben werden
darf.

5.9 Desktop-Bewertungen - Eine erste Bewertung einer Immobilie "vom
Schreibtisch aus”, d. h. ohne Innen- bzw. Auf3enbesichtigung, steht nicht im Einklang
mit den EVS. Folgebewertungen ohne Besichtigung kénnen dann im Einklang mit den
EVS stehen, wenn der Gutachter sich iiberzeugt hat, dass es keine Anderungen im
Umfeld seit seiner letzten Besichtigung gegeben hat, die eine wesentliche Auswirkung
auf den Wert haben, und solange er Uber eine schriftiche Bestatigung des
Auftraggebers verfiigt, dass es an der Immobilie selbst seit Durchfiihrung der letzten
Besichtigung keine wesentlichen Anderungen gegeben hat.

5.10 Wahrend Beratung zur einer Bewertung, die auf der Voraussetzung beruht,
dass der ausgewiesene Betrag einen "Zwangsverkaufswert bzw. -preis” darstellt, nicht
in Ubereinstimmung mit den Bedingungen der EVS steht, kann eine Bewertung geman
EVS erstellt werden, wenn der Gutachter die Art der spezifischen Beschrankungen, die



vom Auftraggeber vorgegeben wurden, bestimmt, diese Umstéande in den vertraglichen
Auftragsbedingungen feststellt und nachfolgend eine Einschatzung des Marktwertes
erbringt, die auf diesen besonderen Annahmen beruht.

5.11 Beratung in Verbindung mit der Bestimmung eines Versicherungswertes kann
in ein Wertgutachten aufgenommen werden, welches sich zunéchst auf die
Werteinschéatzung bezuglich einer Immobilie bezieht. In diesem Fall kann die
Bewertung in Ubereinstimmung mit den EVS stehen. Die Bewertung zu
Versicherungszwecken sollte unterhalb der Werteinschéatzung und der Unterschrift des
Gutachters folgen. Die Beurteilung des Versicherungswertes selbst steht nicht in
Ubereinstimmung mit den EVS.
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