STRATEGIE

Exakte Einschatzung

Immobilien-Bewertung in Zeiten von Basel Il, MaRisk und ,Subprimes”

Wahrend der Handel mit Immobilien und Baufinanzierungen in Amerika durch
die Subprime-Krise kollabiert ist, boomt der Markt in Deutschland weiterhin.
RegelmaBig wird Uber den Verkauf groBer Immobilienportfolios berichtet.
Eines der aktuellsten Beispiele ist der Kauf von rund 3.000 Wohnungen der
Stadt Zwickau durch den Immobilienkonzern Gagfah fur knapp 100 Millionen
Euro. Um diese Immobilien-Transaktionen korrekt gestalten zu kénnen, wird
das richtige Bewertungs-Instrumentarium mit ausgepragten Objekt- und Lage-
informationen benotigt. Nicht zuletzt, weil die gesetzlichen Anforderungen an
die Finanzwirtschaft durch Basel Il, MaRisk, SolvV und die neue Beleihungswer-
termittlungsverordnung (BelWertV) sowie an die Immobilienwirtschaft durch
die Bilanzierungsanforderungen mit Ifrs deutlich angestiegen sind. Diese Nor-
men verlangen unter anderem, aktuelle Marktdaten und -risiken zum Objekt,
seiner Lage und seinem Umfeld in die Bewertung einzubeziehen und die Werte

jahrlich bzw. alle drei Jahre neu zu prufen.

ie im August 2006 in Kraft getre-
Dtene BelWertV, deren Umset-

zung durch die Banken weiterhin
lauft, verursacht auch Umstrukturierun-
gen in der Finanzwirtschaft selbst. So legt
die BelWertV erstmals die Anforderun-
gen an die Methodik der Wertermittlung
und an die Qualifikation der Gutachter
fiir alle Pfandbriefemittenten einheitlich
und transparent fest. Dazu definiert die
BelWertV strenge Anforderungen an die
Form des Gutachtens und die Téatigkeit der
Gutachter, die in oder fiir Pfandbriefban-
ken titig sind. So miissen die Gutachten
Aussagen zur Objekt- und Standortquali-
tit, zum regionalen Immobilienmarkt, zu
den rechtlichen und tatséchlichen Objek-
teigenschaften und zur Beleihungsfihig-
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keit des Objekts enthalten. Damit ein von
der Bank gestellter Gutachter objektiv
bewertet, muss er organisatorisch unab-
hingig vom Kreditakquisitions- und Kre-
ditentscheidungsprozess sowie von der
Objektvermittlung in die Ablauforgani-
sation der Bank eingebunden werden.
In der Praxis veranlasst die Anforderung
nach dieser klaren Trennung der Rol-
len viele Banken dazu, den kompletten
Bereich der Bewertung auszulagern.

So kann beispielsweise die Immo-Check
GmbH, ein Beteiligungsunternehmen
der Creditreform AG, die fiir Belei-
hungswertermittlungen erforderlichen
Besichtigungsberichte oder vollstindige
Wertgutachten auf Basis der jeweiligen
Kundenanforderungen fldchendeckend

fiir Deutschland erstellen. ,,Grundlage
der Besichtigungsberichte ist Immoment,
eine Datenbank zur Analyse und Bewer-
tung von Immobilien, die aufgrund ihrer
Datenbreite und -tiefe in Deutschland
fithrend ist. Diese Datenbank wurde spe-
ziell fiir die Finanz- und Immobilienwirt-
schaft entwickelt und hilft bei der Ent-
scheidung iiber die Vergabe von Immo-
bilienkrediten und bei der Umsetzung
der nach MaRisk und BelWertV bzw. Ifrs
gestellten Anforderungen samt der erfor-
derlichen kontinuierlichen Uberwachung
von Verkehrswerten und Sicherheiten®,
so Michael Andrae, Geschiftsfiihrer der
Immo-Check GmbH in Bochum. Die
web-basierte Informationsplattform ver-
kniipft deutschlandweit alle verfiigbaren
und entscheidenden Informationsebe-
nen zur Liegenschaftsanalyse mitein-
ander. Die relevante Aggregationsstufe
der Daten ist dabei immer das Objekt
selbst mit seinem Umfeld, seinem Stra-
Benabschnitt und seiner Marktzelle. Im
Ergebnis entsteht ein genaues Bild der
betrachteten Immobilie, ihres Umfeldes
und aller Rahmenbedingungen.

Die Daten werden in Abhéngigkeit von
der liefernden Quelle laufend, spétestens
jahrlich aktualisiert. So genannte Time-
stamps und Quellenangaben sorgen fiir
Klarheit tiber Alter und Herkunft der
Daten hinsichtlich Nachvollziehbarkeit
und Reproduzierbarkeit. Fiir Basel II und
die Bilanzierung nach Ifrs stehen aktuelle
markt- und lagebezogene Daten zu Verfii-
gung. Darin enthalten sind neben Boden-
und Marktpreisen auch Informationen zu
Infrastruktur, Opnv inklusive Taktung,
Immissionen, Kaufkraft, Bevolkerungs-
struktur und —entwicklung, Zwangsver-
steigerungsdichte sowie Branchen- und
Einzelrisiken.

Vorteil durch

Daten-Standardisierung
Immoments Wettbewerbsvorsprung basiert
auf der kompletten Datenhaltung in einer
homogenen Struktur. So werden beispiels-
weise die in den Léndern vollig different
aufbereiteten Bodenrichtwerte der Gutach-



terausschiisse von Immo-Check in einem
standardisierten Format aufbereitet und
gespeichert. Erst dadurch ist es moglich,
diese Information auch in Prozessen direkt
weiterzuverarbeiten. Dank der Standar-
disierung spielt es keine Rolle mehr, ob
lediglich ein Immobilienobjekt oder gleich
35.000 Objekte angereichert und verarbeitet
werden. Banken, die Besichtigungsberichte
aufgrund der Bestimmungen der BelWertV
extern durch Immo-Check erstellen lassen,
profitieren vor allem von Datenqualitiit, der
damit verbundenen Zeitersparnis und der
Sicherheit, den gesetzlichen Anforderun-
gen auf diese Weise gerecht werden zu
konnen. Die bundesweite Erstellung von
Besichtigungsberichten und Wertgutachten
zu garantierten Erledigungsfristen und ein-
heitlichen Preisen ldsst sich in die Stiick-
kosten einpreisen. Gleichzeitig ermdglicht
die Menge der Anfragen giinstige Kon-
ditionen. Daher wird diese Dienstleistung
in Zukunft auch zur Kostenoptimierung
eingesetzt werden. ,, Immoment liefert onli-
ne Informationen zur Analyse und Beurtei-
lung auch umfangreicher Portfolien, die
tiber vergangenheitsorientierte Tatbestéinde
hinausgehen und dadurch die Qualitéit der
bereitzustellenden Informationen z.B. bei
Portfoliotransaktionen erheblich verbessert.
Hervorzuheben ist die Informationstiefe bei
kosten- und zeitoptimaler Verfiigbarkeit des
Datenmaterials* so Wirtschaftspriifer Bert-
Peter Consoir, Mitglied des Vorstandes der
Deutsche Baurevision AG.

Zusatzliche Transparenz

durch Rating
Durch ein Rating kann die Transparenz
der Bewertung von Portfolien immobi-
lienbesicherter Finanzierungen im Inve-
storen-Interesse zusitzlich verbessert
werden. ,,Mit einem entsprechenden
Daten- und Informationsgeriist knnen
— ausgehend von den einzelnen Immobi-
lien und ihrer Finanzierung, einschlief3-
lich der Bonitiit des Inhabers — aussage-
kriftige Rating-Urteile bestimmt werden.
Wir verfolgen hier ausdriicklich einen
anderen Ansatz als Rating-Agenturen in
den USA, die héufig nicht auf Einzelan-

gaben zu den Objekten aufsetzen®, so Dr.
Michael Munsch von der Creditreform
Rating AG.

Urteile zu Mietpools bei

Schrottimmobilien und zur

~Wustenrot-Klausel”
Auch aus dem Urteil des Bundesgerichts-
hofes vom 20. Miérz 2007 zu Mietpools
bei so genannten Schrottimmobilien (XI
ZR 414/04) ldsst sich die Verpflichtung
von Finanzinstituten ableiten, bei Immo-
biliengeschiften moglichst detaillierte
Informationen iiber die Wertigkeit und
Zukunftsfahigkeit des Objektes einzuho-
len. Im konkreten Fall klagte die Kéufe-
rin einer vermieteten Eigentumswohnung
gegen die finanzierende Bausparkasse,
die von der Kéuferin den Beitritt zu der
fiir das betreffende Objekt bestehenden
Mieteinnahmengemeinschaft verlangt
hatte. In ihrer Klage beruft sie sich u.a.
auf die Verletzung vorvertraglicher Auf-
kldrungspflichten durch die Bausparkas-
se, da das Mietkonzept zur Vortduschung
einer guten Rendite von Beginn an betrii-
gerisch hohere Ausschiittungen vorgese-
hen habe. Der BGH geht im Ergebnis
davon aus, dass die Bausparkasse auf-
grund der institutionellen Zusammenar-
beit mit der Vermittlerin des Mietpools
Kenntnis von der arglistigen Tduschung
hatte und kehrt fiir zukiinftige Flle die
Beweislast um. Damit obliegt es jetzt
im Einzelfall der Bank, nachzuweisen,
dass sie ausreichend Informationen zu
Markt und -umfeld eingeholt hat. Dazu
Michael Andrae: ,,Hitte die Bausparkas-
se die Markt- und Risikoinformationen
aus Immoment zur Bewertung des Objek-
tes genutzt, wire der marktdifferente
Ansatz in der Konstruktion des Mietpools
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sofort offensichtlich geworden. Durch
die Umkehr der Beweislast besteht jetzt
aus Griinden der Privention ohnehin die
Pflicht zur Beschaffung belastbarer Lie-
genschaftsinformationen.*

Im Zusammenhang mit der Wertermitt-
lung durch Bausparkassen ist auch das
bisher unveroffentlichte Urteil des Land-
gerichts Stuttgart vom 18. Mai 2007 (Az.
20 O 9/07) von Interesse. Die Verbrau-
cherzentrale NRW hatte in einer Muster-
klage gegen eine Klausel aus den AGB
der Wiistenrot Bausparkasse geklagt, die
besagt, dass die finanzierende Bank die
Kosten fiir ein Gutachten zur Wertermitt-
lung einer Immobilie generell auf den
Kunden abwilzen kann, der die Baufi-
nanzierung beantragt hat. Der Klausel
nach ist dieses Wertgutachten zwingende
Voraussetzung fiir die Bearbeitung der
Darlehensanfrage, unabhiingig davon, ob
es zur Darlehensgewihrung kommt oder
nicht. Das Stuttgarter Landgericht ist zu
der abweichenden Einschitzung gelangt,
dass die Klausel den Verbraucher unan-
gemessen benachteiligt, weil das Gut-
achten ausschlieBlich fiir interne Siche-
rungszwecke der finanzierenden Bank
erstellt werde. Dartiber hinaus miisse die
Bank dieses Wertgutachten erstellen, um
gesetzlich auferlegten Pflichten zu genii-
gen. Die Erfiillung dieser gesetzlichen
Pflichten diirfte in den AGB nicht zu
individuellen Dienstleistungen gegeniiber
Vertragspartnern erkldrt werden. Auch
wenn das Urteil noch nicht rechtskriftig
ist, ist absehbar, dass die Banken die
Kosten fiir die Erstellung von Wertgut-
achten in Zukunft selbst tragen miissen.
Damit wird das Interesse der Banken, die
Wertermittlung aus Kostengriinden kom-
plett an einen spezialisierten Dienstleister
auszulagern, weiter steigen.
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