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Abstract

Zumindest im internationalen Vergleich wandelt sich die Immobilienbewertung weg von
manuellen Bewertungsmodellen hin zu maschinellen, statistischen Methoden. Ahnliche
Tendenzen zeigen sich auch auf dem deutschen Markt, insbesondere im Bankengeschéft,
um Abhilfe bei der zu bewaltigenden Masse unter dem derzeitigen Rationalisierungsdruck
zu schaffen. Die vorliegende Arbeit setzt einen fachliterarischen Rahmen, um neben einer
definitorischen Grundlage auch mogliche Probleme und die damit einhergehenden

Problemlésungen und Handlungsempfehlungen darzulegen.

So erweitert die vorliegende Arbeit die bestehenden theoretischen Ansdtze um eine
Ableitung der Schéatzglite von automatisierten Wertermittlungssystemen anhand von
beispielhaften Programmlosungen mit einer Stichprobe geringen Umfangs. Als
resultierende Ergebnisse sind die Abweichungen der angesetzten wertrelevanten Parameter
zu benennen, welche zumeist in der Methodik existierender Systeme begrundet liegt.
Abgesenen von den aufgezeigten Problemen kann ein  automatisiertes
Wertermittlungssystem dem Gutachter als unterstutzendes Werkzeug dienen, um einen

effizienteren Arbeitsablauf zu gewahrleisten.

Stichworte:  Immobilienbewertung,  Automatisierte ~ Wertermittlung,  Schéatzgenauigkeit,

Massenbewertung, Kleindarlehensbereich

In recent years, there has been a move towards the adoption of Automated Valuation Models
for basic residential valuations for mortgage security purposes both nationally and
internationally. This paper relies upon existing literature in order to gather reviews to legal

issues, methodology and suggestions for a best practice solution.

This paper extends current work in the field of Valuation Accuracy using a random
examination within exemplary applications. The results show that the applications not
always fulfil the expectations in terms of value-related approaches by the vendors
completely. The issues arise among the models chosen to provide an estimate value, which
is part of the subsequent error analysis. Apart from the criticism, an automated system can
be part of the supporting processes in the everyday work of an appraiser to meet the needs

of operating efficiently.

Key words: Real Estate Valuation, Automated Valuation Model, Valuation Accuracy, Mass

Appraisal, Mortgage Security
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1. Einflhrung

1. EinfUhrung

In Deutschland entféllt mit rd. 70 % bis 80 % des Kreditvolumens der grofite Teil des
Immobilienfinanzierungsgeschéafts auf Immobilien, die dem sog. ,,Kleindarlehensbereich*
zuzuordnen sind. Die daraus resultierenden  Probleme der individuellen
Immobilienbewertung in der kreditwirtschaftlichen Taxation potenzieren sich mit der
Anzahl der zu bewertenden Objekte.?

Aufgrund von Rationalisierungsschiben, dem Konkurrenzdruck und dem Vorsto3 der
Digitalisierung stehen die Prozesse deutscher Finanzdienstleister auf dem Prifstand und
Optimierungspotentiale lenken auch das Immobilienfinanzierungsgeschaft auf neue
Bahnen. So ist auch die Beleihung von Immobilien, im Hinblick auf Personal- und
Kosteneinsparungsmaoglichkeiten sowie Effizienzsteigerungspotentiale innerhalb der
Prozessablaufe, dem Umschwung unterlegen. Der Fokus liegt dabei langst auf der
Beleihungswertermittlung von Standardimmobilien, aufgrund der Dysbalance des
Aufwands und der Margen und damit nicht zuletzt aufgrund der

Vereinfachungsmdoglichkeiten im gesetzlichen Rahmen der Kleindarlehensgrenze.

In der deutschen Fachliteratur wird die automatisierte Wertermittlung zwar nur wenig
thematisiert, in ihrer Anwendung ist sie jedoch weit verbreitet. So sind zahlreiche Produkte,
teilweise speziell von Banken konzipierte Ldsungen, mit Schnittstellen zu automatisierten
Bewertungstools in das (brige Bankgeschaft, in stetiger Weiterentwicklung. Die
Transparenz hingegen ist, anders als in anderen Landern wie den USA in ihrer flhrenden
Rolle, gering. Auch wenn die Literatur einen eher geringen Stand aufweist, werden
entsprechende Programme unter Experten kritisch diskutiert. Paradoxerweise ist die
Akzeptanz trotz der gestiegenen regulatorischen Anforderungen und wachsender

Komplexitét, nicht zuletzt durch die Immobilienkrise, in der Bankenwelt grof3.

1 vgl. Hachenberg, 2014.
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1. Einflhrung

Dieser Zwiespalt bewegt den Autor sich mit dem Thema der automatisierten Wertermittlung
innerhalb der kreditwirtschaftlichen Wertermittlung wissenschaftlich auseinanderzusetzen.

Folgende Gesichtspunkte sollen dabei genauer beleuchtet werden:

= Was wird unter dem Begriff der automatisierten Wertermittlung verstanden?
=  Welche Anwendung finden automatisierte Wertermittlungsverfahren?

=  Wie funktionieren die Softwarelésungen?

= In welchen Spannen bewegt sich die Schatzgenauigkeit?

= Sind automatisierte Wertermittlungsverfahren praktikabel?

Ziel der Arbeit ist es die Lucke in der Transparenz zu dem Thema der automatisierten
Wertermittlung in Deutschland zu schlielen. So fehlt es bereits in den Grundziigen einer
definitorischen Grundlage zu Klarung des Begriffs automatisierter Bewertung sowie der
Funktionsweise eines solchen Systems. Zur Verstdndniserweiterung werden verschiedene
auf dem Markt existierende Softwareldsungen wissenschaftlich betrachtet, um anhand von
Beispielbewertungen Vor- und Nachteile zu verifizieren.? Infolgedessen werden geeignete
Referenzobjekte ausgewdéhlt und der bendtigte Input aufbereitet. Die generierten Werte
kénnen im Anschluss Vergleichswerten gegenibergestellt werden, um etwaige
Fehlerpotentiale zu quantifizieren und zu analysieren. Der Grund dieser Herangehensweise
ist die unzureichende Datenlage einer Best-Practice Handlungsempfehlung, wie sie in

anderen Landern bereits implementiert ist.

Die vorliegende Arbeit setzt zu Beginn einen theoretischen Rahmen zur definitorischen
Abgrenzung des behandelten Themas, gefolgt von einem Uberblick der vorhandenen
Literatur sowie deren kritischer Wirdigung. Im Anschluss wird das Hauptthema der Arbeit
dargestellt. Hierbei werden die im Vorhinein aufbereiteten Referenzobjekte als Stichprobe
in verschiedene Softwareldsungen eingegeben, der generierte Output mit Vergleichswerten
gegenibergestellt, Kernproblematiken aufgezeigt und letztendlich kritisch gewdrdigt, um

Handlungsempfehlungen aufzuzeigen.

2 Der Autor weist darauf hin, dass es weder dem Ziel der Arbeit hinderlich ist noch der Intention des Autors
entspricht, eine Rangfolge oder Wertung der einzelnen Programme vorzunehmen. Aus diesem Grund wird
auf eine namentliche Zuordnung innerhalb der Darstellung der Bewertungsergebnisse verzichtet.

Seite 2



1. Einflhrung

Die Masterthesis untergliedert sich in 5 Hauptkapitel. Im ersten Kapital wird an die
Thematik der automatisierten Wertermittlung herangefihrt, sowie die Motivation des

Autors und die angewandte Methodik zur Zielerreichung aufgezeigt.

Im zweiten Teil folgt eine definitorische Abgrenzung der vorliegenden Arbeit. Dabei wird
auf die grundlegenden Termini der Kleindarlehensgrenze im  Sinn  der
Beleihungswertermittlungsverordnung eingegangen. Weiter wird eine definitorische Basis
der Begriffe automatisierte Wertermittlung, computergestitzte Wertermittlung sowie

Hybride gelegt, um diese voneinander abzugrenzen.

Die bereits im Laufe dieses Kapitel aufgezeigte geringe Datenlage wird im dritten Kapitel
genauer beleuchtet. Einleitend wird auf die Historie der automatisierten Wertermittlung
eingegangen. Der Autor versucht, nationale sowie internationale Fachliteratur und damit
den Status Quo hinreichend abzubilden. Dieser Forschungsstand wird einer Kritischen

Betrachtung unterzogen.

Kern der vorliegenden Arbeit bildet Kapitel 4, in welchem eine Approximationsgite
anhand von Referenzobjekten abgeleitet wird. Die Basis der Untersuchung bilden die
aufbereiteten untersuchungsgegenstandlichen Objekte aus gutachterlich ermittelten Werten
und Kaufpreisen. Diese werden in zwei Untersuchungsgruppen geteilt und zunachst
beschreibend sowie tabellarisch dargestellt. Ebenso werden die verwendeten beispielhaften
Produkte zur automatisierten Immobilienbewertung funktional beschrieben. Zur
Zielerreichung werden die mithilfe der Softwarelosungen generierten Werte tabellarisch
sowie graphisch aufbereitet und unter Bezugnahme auf einen im Vorhinein definierten
QualitatsmaRstab unter Annahme einer Schatzgenauigkeit abgeleitet. Ferner erfolgt auf
Grundlage der neu gewonnen Erkenntnisse eine Fehleridentifikation, welche in eine

kritische Wirdigung miindet.

Das funfte und letzte Kapitel schliet die vorliegende Arbeit mit einem Fazit. Die
vorherigen Abschnitte werden zusammenfassend dargestellt, sowie kritisch und ausblickend

gewaurdigt.
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2. Definitorische Grundlagen

2. Definitorische Grundlagen

2.1 Kleindarlehensgrenze

Um die Studie zur Approximationsglite automatisierter Wertermittlungen innerhalb des
Kleindarlehensbereichs terminologisch einzugrenzen, muss zunédchst der Begriff
Kleindarlehensbereich bzw. Kleindarlehensgrenze veranschaulicht werden. Fur die
Nachvollziehbarkeit der Arbeit sind Grundkenntnisse in der Beleihungswertermittlung
sowie Verkehrswertermittlung vorausgesetzt, folglich wird explizit nur auf die fir die Arbeit

notwendigen Begriffe eingegangen.

Bei der Kleindarlehensgrenze handelt es sich um einen finanzwirtschaftlichen Begriff aus
der Beleihungswertermittlung. Mithilfe der am 1. August 2006 erlassenen
Beleihungswertermittlungsverordnung, kurz BelWertV, sollte eine bundeseinheitliche
Bagatellgrenze zur Vereinheitlichung sowie Vereinfachung der kreditwirtschaftlichen
Taxation unternommen werden. In dieser Verordnung wurden die Rundschreiben der
Bundesanstalt  fur  Finanzdienstleistungsaufsicht ~ (BaFin), die aufgrund der
Qualitatsverbesserungsmanahmen von 1994 entstanden® und das Hypothekenbankgesetz
erweitern, zusammengefasst und bilden nun eine allgemein gultige Grundlage fur die
Bewertungspraxis von Kreditinstituten. Eine zwingende Anwendung ist jedoch nicht

definiert.*

3 Vor Inkrafttreten der BelWertV enthielt das Hypothekenbankgesetz die maRgebenden Vorschriften fiir die
Beleihungswertermittlung, jedoch keine einheitlich-methodischen Reglungen, sodass verschiedene Modelle
zur Ermittlung von Beleihungswerten aufkamen. Folglich war die Forderung nach einer einheitlichen
Qualitatssicherung fiir Hypothekenbanken hoch, wodurch es zu einer Zusammenarbeit zwischen der BaKred
(heute BaFin) sowie dem VDH (heute vdp) kam und Rundschreiben verdffentlicht wurden. Diese
thematisierten bspw. die Anforderungen an die Eighung der Gutachter fiir die Wertermittlung sowie die
Erhéhungen der Kleindarlehensgrenze. (Vgl. Crimmann, 2016, S. 64 i.V.m. den Rundschreiben der BaKred
vom 22.06.1999 sowie vom VDH Nr 86 vom 30.06.1999 sowie dem Rundschreiben der BaKred vom
07.09.1999 und 17.04.2000).

4 Das Kreditwesengesetz (KWG) verweist auf den §16 Pfandbriefgesetz, nicht aber auf die BelWertV. De jure
ist die BelWertV nicht fir Kreditinstitute vorgeschrieben, mit Ausnahme fir Pfandbriefbanken zur
Realkreditprivilegierung auflerhalb des Artikels 124 CRR. Wenngleich eine gesetzliche Anwendung nicht
vorgeschrieben ist, bildet die BelWertV allgemein anerkannte Regularien ab.
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2. Definitorische Grundlagen

Das definitorische Fundament sowie die Voraussetzungen fir die Kleindarlehensgrenze
bildet nunmehr § 24 BelWertV:

,,Bei der Beleihung eines im Inland gelegenen wohnwirtschaftlich genutzten Objekts kann
auf die Erstellung eines Gutachtens nach § 5 verzichtet werden, wenn der auf dem Objekt
abzusichernde Darlehensbetrag unter Einbeziehung aller Vorlasten den Betrag von
400.000 Euro nicht tbersteigt. Bei einer teilweise gewerblichen Nutzung des Objekts darf
jedoch der darauf entfallende Ertragsanteil ein Drittel des Rohertrags nicht Gberschreiten.
Anstelle des Gutachtens ist eine vereinfachte Wertermittlung zu erstellen oder erstellen zu

lassen, die den tibrigen Anforderungen dieser Verordnung geniigen muss. “°
Demnach lassen sich 2 VVoraussetzungen konstatieren:

1. Bei dem Bewertungsobjekt muss es sich um eine inlandische - vorwiegend
wohnwirtschaftlich genutzte - Immobilie handeln. Sind Teile des Objekts
gewerblich genutzt, so darf diese Nutzung einen Rohertrag von 1/3 des gesamten
Rohertrags nicht Uberschreiten.

2. Der auf dem Objekt abgesicherte Darlehensbetrag inkl. aller VVorlasten darf eine
Grenze von maximal 400.000 EUR nicht Gberschreiten, maRgeblich ist dabei die
Hohe der Grundschuld.

Legt eine Bank bei der Beleihungswertermittlung die BelWertV zugrunde und das
Bewertungsobjekt erfiillt obengenannte Voraussetzungen, koénnen die in den
weiterfihrenden Absdtzen des 8§ 24 BelWertV geregelten generellen und

einzelfallbezogenen Vereinfachungen in Anspruch genommen werden.®

Zu den allgemeinen Erleichterungen bei der kreditwirtschaftlichen Bewertung von
Kleindarlehensobjekten gehért zum einen der Verzicht auf ein férmliches Gutachten im
Sinne des 8 5 BelWertV, wonach eine Wertermittlung mithilfe standardisierter Formulare
oder mithilfe von Softwareldsungen moglich ist.” Weiter entfallt die Erstellung durch einen

Gutachter, sodass geschulte bankinterne Mitarbeiter eine solche Bewertung durchfiihren

5§24 Abs. 1 BelWertV.
6vgl. Crimmann, 2016, S. 63 f.
7Vgl. §24 Abs. 1 BelWertV.
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2. Definitorische Grundlagen

konnen.® Ebenso kann die Besichtigung des Bewertungsgegenstandes durch einen

sachkundigen Dritten erfolgen.

Hinzu kommen einzelfallbezogene Ausnahmen wie der Verzicht auf die Einsichtnahme in
das Baulastenverzeichnis bei bebauten Grundstlicken sowie diverse Bestimmungen flr den

Wegfall einer Innen- sowie AuRenbesichtigung.®
Eine AulRenbesichtigung kann unterbleiben, wenn

= das Objekt dem Kreditinstitut bekannt ist, d.h. in den letzten 2 Jahren besichtigt
wurde

= bei einer Eigentumswohnung andere gleichartige Objekte im Gebaude bekannt sind
(besichtigt in den letzten 2 Jahren)

= bei einem Einfamilienhaus ein gleichartiges Objekt innerhalb des Siedlungsgebiets
bekannt ist (besichtigt in den letzten 2 Jahren)

= Dbei einem neu zu errichteten Fertighausern'® der Bauplatz bekannt ist und anhand

des Herstellungskatalogs der Objekttypus bestimmbar ist.
Eine Innenbesichtigung kann unterbleiben, wenn

= die Bewertungsparameter des Objekts hinreichend bekannt sind und die Immaobilie
in den letzten 10 Jahren fertiggestellt worden ist
= die Bewertungsparameter des Objekts hinreichend bekannt sind und ein Abschlag in

Hohe von 10 % vom Beleihungswert vorgenommen wurde.

In jedem Fall ist eine nachvollziehbare Begriindung fir den Verzicht der Einsichtnahme in

das Baulastenverzeichnis sowie auf eine nicht erfolgte Besichtigung beizulegen.

Es sei festgehalten, dass es sich bei Objekten innerhalb des Kleindarlehensbereichs um

Standardimmobilien handelt. Standardimmobilien sind Uberwiegend wohnwirtschaftlich

8Vgl. §24 Abs. 2 BelWertV.

9Vgl. ebenda Abs. 3 und 3a.

10 Unter einem Fertighaus wird allgemeinhin ein Haus verstanden, welches teilweise werkseitig vorgefertigt
ist und am Bestimmungsort lediglich montiert wird. Durch die industrielle Fertigung in héheren Stiickzahlen
sind je nach Anbieter typische Modelle vorhanden, welche individualisiert werden koénnen. Eine
allgemeingiiltige Begriffsdefinition oder Norm ist in Deutschland nicht vorhanden, in Osterreich hingegen ist
der Leistungsumfang gem3R ONORM B 2310 bestimmt, ab welchem Grad ein Haus Fertighaus genannt
werden darf.
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genutzte Objekte wie bspw. Ein- und Zweifamilienh&user, Eigentumswohnungen aber auch
unbebaute Grundstiicke sowie kleinere gemischt genutzte Immobilien mit einem
gewerblichen Rohertrag von max. 1/3. Dabei bildet die Bewertung von Standardimmobilien
den am hdufigsten vorkommenden Aufgabenbereich im Sachverstandigenwesen,
insbesondere bei der Beleihungswertermittlung. Unter dem Begriff Standardimmobilien
konnen auch kleine Gewerbeimmobilien zusammengefasst werden, bilden aber einen

geringeren Teil ab.
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2. Definitorische Grundlagen

2.2 Automatisierte Wertermittlung

2.2.1 Automatisierte Wertermittlung

Fur die empirische Analyse verschiedener Softwareldsungen im Bereich der automatisierten
Wertermittlung wird im Folgenden der Begriff —automatisiert— definiert. Der Wortstamm
Automat entstammt dem griechischen Wort automatos und setzt sich aus den
Wortbestandteilen autos (selbst, selbsttitig) und matos (denken, wollen) zusammen.!! So
bezeichnet ein Programm, welches automatisiert handelt, ein System, welches in einem
vorgegebenen Rahmen mit vorbestimmten Handlungsanweisungen selbsttatig handelt, um

eine Eingabe zu verarbeiten und eine gewiinschte Ausgabe zu realisieren.

Bezogen auf die Wertermittlung haben verschiedene Berufsverbande Definitionen flr den
Begriff ,,Automated Valuation Model“, dem englischsprachigen Aquivalent zum
deutschsprachigen Begriff, erstellt. Darunter befinden sich unter anderem die The European
Group of Valuers” Associations (TEGoVA) sowie die Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS), da automatisierten Wertermittlungsprogrammen im europdischen

Ausland eine groRere Bedeutung zukommt.
So beschreibt die TEGoVA in ihrem Bluebook 2016:

,, Unter dem Begriff Automated Valuation Models sind auf Statistiken basierende
Computerprogramme zu verstehen, die mit Hilfe von Objektinformationen (z. B.
Vergleichsverkaufe, vergleichbare Objekteigenschaften usw.) immobilienbezogene Werte

oder Vorschlagswerte generieren. “*?

Die RICS hingegen beschreibt die automatisierte Wertermittlung wie folgt:

,ZJAutomated Valuation Models use one or more mathematical techniques to provide an
estimate of value of a specified property at a specified date, accompanied by a measure of

confidence in the accuracy of the result, without human intervention post-initiation. %3

11 vgl. Dudenredaktion, 2013, Artikel ,Automat®.
2 TEGoVA, 2016, S. 325.
13 RICS, 2013, S. 5.
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Die International Association of Assessing Officers ist ein amerikanischer staatlich
gefdrderter Verband, der sich mit der Bewertung von Immobilien auseinander setzt. GemaR

diesem Verband wurde folgende Definition fur Automated Valuation Models eingefiihrt:

,,An automated valuation model (AVM) is a mathematically based computer software
program that produces an estimate of market value based on market analysis of location,
market conditions, and real estate characteristics from information that was previously
and separately collected. The distinguishing feature of an AVM is that it is an estimate of
market value produced through mathematical modeling. Credibility of an AVM is
dependent on the data used and the skills of the modeler producing the AVM.**

Alle drei Verbénde beziehen sich in ihren Definitionen in erster Linie auf eine
mathematische bzw. statistische Methode, mit deren Hilfe fur die Objektmerkmale ein
zeitpunktbezogener Wert generiert werden kann. Ebenso ist festzuhalten, dass kein
herkommlicher Wertbegriff, wie bspw. Marktwert oder market value alleinstehend
verwendet wird, sondern explizit auf eine Schatzung eines Marktwertes hingewiesen wird.
Der Berufsverband die RICS weist weiter auf die Bedeutung hin, dass eine automatisierte
Wertermittlung gleichzeitig bedeutet, dass kein menschlicher Eingriff erfolgt und unter
dieser Pramisse die Genauigkeit der generierten Werte richtig eingeschatzt werden muss.
Dennoch ist in allen drei Definitionen die Beteiligung eines Sachverstandigen oder

Gutachters ausgeklammert.

Um eine der Arbeit zugrundeliegende Einheitlichkeit zu schaffen wird auf die
Begriffsdefinition der TEGoVA abgestellt, da diese den Anforderungen des Autos am
ehesten entspricht. Die Wahl der Definition liegt darin begriindet, dass die RICS als
Merkmal fiir automatisierte Wertermittlungsprogramme das Nichteingreifen des Menschen

aufnimmt.®

1 International Association of Assessing Officers, 2003, S.5.
15 Der Eingriff in den Wertermittlungsprozess wird von der Mehrheit der gingigen Softwareldésungen
ermoglicht. Nahere Erlauterungen sind dem Kapitel 2.2.3 zu entnehmen.
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Automatisierte Wertermittlungsprogramme variieren in ihren Algorithmen zur Generierung
von Werten, wobei die Technologien zur Ableitung der wertrelevanten Daten aus Statistiken
mehr oder weniger komplex sein kdnnen. Allgemein betrachtet wird eine Kombination von
vorhandenen Kaufpreisen und Charakteristika des Bewertungsobjekts als Grundlage
angenommen, um die exogenen und endogenen Variablen in einem Modell zur Berechnung

eines Wertes zusammenzufuhren.

Folgende beispielhafte Aufzahlung ist nur ein kurzer Uberblick tiber vorhandene Modelle.
Das bekannteste Modell stellt dabei die multiple Regressionsanalyse!® dar. Wenngleich
diese eine anerkannte und flexible Methode ist Werte abzuleiten, finden multiple
Regressionen in der automatisierten Wertermittlung wenig Anwendung, da diese oft zu
komplex sind und eine grofRe Datengrundlage bendétigen. Multiple Regressionsfunktionen
finden sich eher in der Ableitung einzelner wertrelevanter Parameter oder in lokalen
Teilmérkten mit ausreichenden Transaktionen. Fur die automatisierte Wertermittlung sind
andere Modelle, wie eine eigenstandige Indexierung gebréauchlicher. Voraussetzung dafr
sind homogene Markte mit kleinen Spannen um den Durchschnittswert, um mithilfe von
Benchmarks Trends ab einem fixen Zeitpunkt fortschreiben zu konnen.!’ Eine weitere und
am haufigsten anzutreffende Methode ist die Ableitung der Werte aus Vergleichswerten
sowie eine automatische Selektierung dieser. Ein solches Modell kann am ehesten den
Voraussetzungen fiir eine Verwendung von automatisierten Wertermittlungsprogrammen
entsprechen, wobei die Qualitat der zugrunde liegenden Datenbank entscheidend fur ein
Werturteil ist. Ebenso sind hedonische Modelle im Einsatz.'8

16 Die multiple Regressionsanalyse ist eine empirische Ursachenanalyse, welche urspriinglich in der Sozial-
und Marktforschung Anwendung fand, mittlerweile aber eine flexible Methode zur Prognose von
Immobilienwerten und deren Einflissen ist. Mithilfe der multiplen Regressionsanalyse kdénnen
Wirkungszusammenhdnge zwischen mehreren unabhdngigen Variablen dargestellt werden, um eine
Prognose der abhéngigen Variablen zu berechnen.

17vgl. RICS, 2013, S. 5.

18 Der Grundgedanke der hedonischen Preisfunktion besteht darin, dass neben der Nachfrage nach einem
Gut sowie dem Angebot auch dessen Nutzen in die Preiskalkulation des Kaufers eingeht. Hedonische Modelle
in der Immobilienwertermittlung sind statistische Verfahren zur Erkldarung der Heterogenitdt des
Immobilienmarkts, da sich der Wert einer Immobilie nicht nur aus der Lage sowie zeitlichen Faktoren,
sondern bspw. auch aus der energetischen Qualitdt oder Entfernung zum Arbeitsplatz zusammensetzt.
Dabei werden Transaktionsdatenbanken analysiert, um einem Bewertungsobjekt mit all seinen spezifischen
Charakteristika Rechnung tragen zu kénnen, da sich aus diesen der Wert der Immobilie zusammensetzt. Fir
weiterfiihrende Erklarungen siehe Demary (2009).
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2.2.2 Computergestutzte Wertermittlung

Eine computergestiitzte oder auch computerunterstiitzte Wertermittlung wird in der
Sachverstandigenbranche allgemein als ein  Vorgang verstanden, bei dem
wertermittlungstechnische Teilprozesse unter Ruckgriff auf EDV-Systeme durchgefihrt
werden. Dabei ist die Unterstiitzung des Wertermittlungsprozesses durch den Computer
weitreichend bekannt sowie anerkannt. Der Unterschied zur automatisierten
Wertermittlungssoftware ist hauptsachlich in der manuellen Eingabe des Sachverstandigen
innerhalb des Wertermittlungsprozess zu sehen, wobei die Software nur eine Hilfe in der
alltaglichen Arbeit darstellt. Dabei ist es gleich, ob umfangliche Softwarel6sungen
namhafter Anbieter Verwendung finden oder der Sachverstéandige sich einer tabellarischen
Rechenhilfe bedient.

Das System kann nunmehr die herkdbmmliche Arbeit des Sachverstdndigen unterstutzen.
Wesentliche Aspekte sind die Unterlagenbeschaffung und Ubertragung vorhandener Daten,
die Visualisierung der Objektdokumentation, die Ableitung und Berechnung der Werte nach
Eingabe bewertungsrelevanter Daten und somit Vorgabe des Anwenders, bis hin zur
Vereinheitlichung sowie Vereinfachung der Formatierung der Gutachten sowie deren
Ubertragung an den Endkunden.

Folglich ist eine computergestitzte Wertermittlung ein Instrument zur effizienten
Bearbeitung von Gutachten, bei der der Sachverstand, in Form der gewdhlten Ansétze,

zentraler Mittelpunkt bei der Gutachtenerstellung ist.
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2.2.3 Hybride

Als Hybride werden allgemeinhin Mischformen bezeichnet. Konkret bedeutet dies fir die
Wertermittlungssoftware, dass sowohl eine automatisierte Wertermittlung als auch eine
herkdbmmliche computergestltzte Wertermittlung vorgenommen werden kann. Dabeli
konnen zum einen innerhalb der computergestitzten Wertermittlung auf Onlinedaten wie
Bodenrichtwerte oder Vergleichspreise zurlickgegriffen werden oder zum anderen innerhalb
der automatisierten Wertermittlung wertrelevante Daten abgedndert oder hinzugefugt
werden.® Es entsteht also eine automatisierte Wertermittlung, die vom jeweiligen Gutachter
Uberprift und somit validiert wird und gegebenenfalls korrigiert werden kann oder eine
individuelle Bewertung unter Zuhilfenahme von adressbezogenen Geodaten, wobei beide

Ansiétze Hand in Hand ineinander (ibergehen.

Nachfolgende Abbildung soll eine hybride Form der Wertermittlung veranschaulichen:

Statistical Valuation Techniques Hybrid Valuations Physical / Manu a@

Price/SqM ‘ ‘
AVMS equinng sss
Floor Areal
‘ Surveys Drive-By's
HPls ‘
(requiring A\’g Prices
Previous Yalus
e -7 ‘ - | = i s
e [ Anavms | | |- Saavmis | S0
I \ Desktops # I
\ S -7 ’
~ ”
~ . | Amans || | _-

—_ —_——
e = = - —

Abbildung 1: Systematisierung der Begrifflichkeiten 2°

1% Der Autor méchte darauf hinweisen, dass diese Definition keinen allgemeingiiltigen Charakter aufweist
und lediglich als definitorischer Rahmen der vorliegenden Arbeit dienen soll, um die Unterschiede sowie
Gemeinsamkeiten der untersuchungsgegenstandlichen Softwarelésungen zu veranschaulichen.

20 European AVM Alliance: EMF/EAA joint paper on the use of automated valuation models in europe, 2016,
S. 5 [PDF] online abrufbar unter: http://www.europeanavmalliance.org/publications.html
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Die European AVM Alliance strukturiert verschiedene Termini unter dem Begriff Hybrid.

Darunter zahlen:

= AAAVM = Analyst Assisted AVM
sinngemaR: eine automatisierten Bewertung , welche durch einen Experten

validiert wird

= SAAVM = Surveyor Assisted AVM
sinngemaR: eine automatisierten Bewertung, welche durch einen qualifizierten und

zertifizierten Gutachter validiert wird

= AVMAA = AVM Assisted Appraisal
sinngemaR: ein Gutachten, welches durch den Transfer des Outputs der
automatisierten Bewertung in ein vollstandiges Gutachten durch einen

qualifizierten und zertifizierten Gutachter Gbertragen wird

Fur die Studie zur Approximationsgite automatisierter Wertermittlungen werden funf
beispielhafte Softwareldsungen zugrunde gelegt. Alle Softwarelésungen konzentrieren sich
auf den deutschen Markt. Diese werden im Folgenden in die jeweiligen Kategorien
automatisierte- oder computergestiitzte Wertermittlung unterteilt. Wenn die Anwendung
eine Maglichkeit zum Eingriff des Sachverstandigen in den Bewertungsprozess erlaubt, so

wird diese als Hybrid bezeichnet.

Tabelle 1: Einteilung der Softwarel6sungen in die Kategorien der automatisierten- bzw. computergestiitzten
Wertermittlung

Anwendung Automatisierte  Computergestitzte Hybrid

Wertermittlung Wertermittlung

Programmldsung 1 X X X
Programmlésung 2 X X X
Programmlésung 3 X X X
Programmldsung 4 X

Programmldsung 5 X X X
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Bei Betrachtung der untersuchungsgegenstandlichen Wertermittlungssysteme lassen sich 4
der 5 Programmldsungen als Hybride bezeichnen und Programmldsung 4 als reines
automatisiertes Wertermittlungsprogramm. So bilden die Hybride den Hauptanteil der
untersuchten Programmlésungen. Eine rein automatisierte Losung findet sich hdufig auf
Online-Plattformen, wobei die Zielgruppe eine andere ist. Das Kundensegment umfasst
hierbei den potentiellen Kaufer bzw. Verkaufer einer Immobilie und wird daher zumeist

nicht als Wertermittlung im eigentlichen Sinne beschrieben, eher als Werteinschétzung.
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3. Stand der Technik

3.1 Historie der automatisierten Wertermittlung

Im Zuge der Quellenrecherche fur die vorliegende Arbeit zeigt sich, dass die automatisierte
Wertermittlung in der deutschen Fachliteratur ein wenig thematisierter bzw. unvollstandiger
Teilbereich ist. Viele Schriften beziehen sich nur auf einen Blickwinkel und kdnnen keinen
ganzheitlichen Ansatz aufzeigen, so wird sich oft auf die rechtliche Seite oder die
Verfahrensprobleme bezogen. Die folgenden Abschnitte geben zunéchst einen historischen
Abriss, in Deutschland wie auch auf internationaler Ebene. Ebenso werden unterschiedliche
Blickwinkel zum Thema aufgezeigt, um diese kritisch zu wirdigen. Dem Anspruch auf

Vollstandigkeit wird nicht nachgegangen.

Im US-amerikanischen Raum I&sst sich belegen, dass bereits 1924 erste statistische Modelle
entwickelt wurden, um die Bewertung von Land- und Forstwirtschaftsflachen zu
vereinfachen.>  Der Einsatz  automatisierter ~ Bewertungsmethoden  fir  die
kreditwirtschaftliche Taxation setzte jedoch erst nach der gesetzlichen Neuregelung im Jahr
1994 ein, wonach bei Darlehen bis zu einem Volumen von 250.000 Dollar verschiedene
simplifizierende Mdglichkeiten vorgenommen werden konnten. Zuvor war es aufgrund der
,Savings & Loans Krise“?? in den 1980er Jahren, gesetzlich nicht moglich,
Vereinfachungen oder gar statistische Verfahren fir die Bewertung von Immobilien und
kreditwirtschaftliche Entscheidungen zu verwenden.?® Beispiele fiir den Einsatz
automatisierter Bewertungssysteme in der Kreditwirtschaft sind heute die staatsnahen
Hypothekenbanken Fannie Mae und Freddie Mac, welche eigens entwickelte
Softwareldsungen als stiitzendes Tool in ihren Kreditentscheidungsprozess einbinden und
somit auch den Weg fir eine weitreichendere Verbreitung, aufgrund ihrer Rolle als
Branchenfiinrer, ebnen.?* Dabei erstreckt sich der Anwendungsbereich hauptséachlich auf
den Sekundarmarkt, d.h. in diesem Fall der Ankauf oder Verkauf, kurz gesagt der Handel

21 ygl. Bruce, Sundell, 1977, S. 37-44.

22 |m deutschsprachigen Raum ist die Savings & Loans Krise unter dem Begriff der Sparkassenkrise bekannt
geworden. Aus dieser Krise gingen Regularien hervor, die eine solche verhindern sollten, darunter auch eine
Verscharfung der Ausgabe von Immobilienkrediten in Bezug auf die Erstellung gutachterlicher Taxationen.
23 vgl. Staiber, 2009, S. 89.

24 \/gl. ebenda, S. 91.
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mit bereits gezeichneten Hypothekenanleihen. Im Primdrmarkt, also der Vergabe von

Hypotheken sind automatisierte Methoden weniger verbreitet.

Der stetig steigende Einsatz von AVMs in den Vereinigten Staaten insbesondere im

Kreditmarkt zeigt sich in der nachfolgenden Abbildung.

Percent of Loans
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Abbildung 2: Einsatz von AVMs im Kreditmarkt in den USA25

Die Abbildung zeigt, dass in der damaligen Prognose fiir 2008 bereits 30% der
Kreditentscheidungen mit Einsatz von automatisierten Bewertungen getroffen werden
sollten. Der Fokus liegt dabei auf verschiedenen Mdglichkeiten, in denen automatisierte
Methoden angewendet werden. Zum einen auf der Madglichkeit, ausschliellich
automatisierte Bewertungsmethoden einzusetzen, aber auch die generierten Werte
zusétzlich durch einen Experten zu uberprifen, als auch Desktop-Bewertung mithilfe
automatisierter Methoden zu generieren. Weiter konnen diese Mdglichkeiten dahingehend

erweitert werden, eine Innen- sowie AuBenbesichtigung durchzufuhren, um die Risiken

25 Staiber, Markus in: Karl-Werner Schulte (Hrsg.), Stephan Bone-Winkel (Hrsg.): Immobilienbewertung in der
Kreditwirtschaft: Vorschldage zur Prozessoptimierung, Band 48, 1. Auflage, Immobilien Manager Verlag IMV
GmbH & Co. KG, Kéln 2009, S. 90.
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besser einzuschatzen. Diese Methode wurde bereits 2007 in % der Falle angewandt.
Aktuellere Ableitungen zum Einsatz von automatisierten Wertermittlungen sind hingegen

nicht bekannt.2

Bekannt ist jedoch, dass mit der Finanzkrise im Jahr 2008 die Regularien verscharft und aus
Vorsicht datengetriebene Bewertungsprozesse ausschlossen wurden, sodass die Rolle von
automatisierten Wertermittlungsmodellen bei Refinanzierungen, Portfolio-Bewertungen,
Risikobewertungen, Kreditmodifikationen sowie Prolongationen?” und auch bei
Kreditvorentscheidungen zunéchst in den Hintergrund rtickte, bevor sich ein erneuter Trend

hin zur automatisierten Wertermittlung abzeichnete.?

Ein dhnliches Bild, wenn auch nicht so transparent sowie staatlich unterstiitzt, I&sst sich in
Kanada erkennen. Das dort anséassige Appraisal Institute of Canada, kurz AIC, hat das
Regelwerk  der  amerikanischen  Behorde in  Bezug auf automatisierte
Wertermittlungsmethoden weitestgehend iibernommen.?® Hinzu kommt ein 2002
entwickeltes Grundsatzpapier, dass, neben der Aufklarungsarbeit in der Offentlichkeit zu
automatisierten Wertermittlungssystemen, auch den Rat an Gutachter, sich mit bestehenden
Systemen auseinanderzusetzen und diese neue Technik zu adaptieren, verfolgen sollte. Es
wurde darin auch die Entwicklung einer Best-Practice Losung nahegelegt, sowie die Rolle
des Gutachters bei der Qualifizierung der generierten Werte, ausgenommen risikoarmer
Wohnbauhypotheken, betont.°

Fur die steuerliche Wertermittlung sind automatisierte Methoden, wie auch in Deutschland,

bereits sehr frilh zum Einsatz gekommen. So hat die International Association of Assessing

% |n der Abbildung zeigt sich weiter die Entwicklung von sogenannten ,AUS”, diese sind regelbasierte
Algorithmen zur Ableitung von Risikopunkten.

27 Die Prolongation beschreibt allgemeinhin eine Verldngerung eines bestehenden Vertrags. Im Bereich des
Kreditwesens und speziell bei der Finanzierung von Immobilien, beschreibt die Prolongation die
Verlangerung der Finanzierung. Bei einer Baufinanzierung kann die Restschuld, im Falle der Entscheidung
gegen eine Umschuldung und damit Fortsetzung der Finanzierung, bei einer anderen Bank, zumeist in
Verbindung mit einer Erhéhung der Sollzinsen, weiter finanziert werden, trotz Ablauf der Zinsbindung und
Auslauf des urspriinglichen Vertrages.

28 Auch nach der Finanzkriese schlossen viele Marktbeteiligte automatisierte Methoden nicht aus, als Beispiel
ist das White Paper ,Interagency Appraisal and Evaluation Guidelines in 2010” zu benennen, welches zwar
Uberarbeitet wurde, definitorisch der Passus jedoch nur geringfiigig gedandert wurde, sodass automatisierte
Wertermittlungsmodelle weiterhin als Bewertungstool zugelassen waren. Dies liegt in der Historie und den
Ursachen der Finanzkriese begriindet, da nachweislich gutachterlich ermittelte Werte durch Kreditgeber
und Makler bewusst beeinflusst und in die Hohe getrieben wurden.

29 vgl. Appraisal Institute of Canada - CUSPAP, 2016, S. 39, Kapitel 7.15.8.

30 vgl. Appraisal Institute of Canada, 2002; das Grundsatzpapier befindet sich unter der Anlage 1.
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Officers bereits 2003 ein umfangreiches Handbuch unter dem Titel ,,Standard on Automated
Valuation Models*“ verdffentlicht. Dieses Handbuch beinhaltet einen weitreichenden
Einblick in die Themengebiete der Entwicklung, Kalibrierung und Verwendung von AVMs
und veranschaulicht Datenstrukturen, Modelltests sowie den Einsatz sowohl im offentlichen

Segment als auch im privaten Gebrauch insbesondere flir Gutachter.

Im Gegensatz zum amerikanischen Markt ist in Europa eine geringe Transparenz und damit
auch geringe Fachliteratur zu dem Themengebiet vorhanden. Bekannt ist, dass
beispielsweise in folgenden Landern automatisierte Wertermittlungsmethoden Anwendung
finden:

In Schweden wird fir steuerliche Zwecke bereits seit den 80er Jahren ein hedonisches
Bewertungsverfahren verwendet. Grundlage fir das hedonische Modell bildet ein Register,
in dem alle Transaktionen von Einfamilienh&usern erfasst werden. Aufbauend darauf findet
alle drei Jahre eine amtliche Immobilienbewertung statt. Die so ermittelten
Immobilienwerte werden durch private Firmen aktualisiert und dienen als Grundlage der
Beleihung. Mittlerweile beruhen so die Beleihungswerte von Einfamilienh&usern ganzlich

auf den Immobilienwerten dieser Datenbank.3!

Ebenso sind in Danemark automatisierte Ansatze bereits friihzeitig seitens des Staates
etabliert und reguliert worden. So wurde eine staatliche Datenbank fir
Verkaufstransaktionen und Grundstucksmerkmale zusammengestellt, die bis in die 1960er
Jahre zuriick reicht. Seit 1981 werden auf Grundlage von multiplen Regressionsfunktionen
Marktwerte generiert, welche mittlerweile alle Ein-, Zwei-, und Dreifamilienhduser sowie
Eigentumswohnungen fur die dénische Finanzaufsichtsbehdrde im Zuge der steuerlichen
Wertermittlung schatzt.®? Hypothekenbanken selbst diirfen seit 2005 automatisierte

Bewertungssysteme unter bestimmten Voraussetzungen nutzen.

In Polen werden automatisierte Bewertungssysteme zur Massenbewertung in der
steuerlichen Wertermittlung seit den friihen 1990er Jahren verwendet, sind aber erst seit
1997 rechtlich gesichert.®*

31 ygl. Staiber, 2009, 5.92.

32 vgl. Miiller, 2005.

33 vgl. Bondorf, Pedersen, 2014, S. 251.

34 vgl. Walacik, Cellmer, Zrébek, 2013, S.256.
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Auch in der Schweiz sind automatisierte Bewertungssysteme vorhanden und werden fiir die

kreditwirtschaftliche Taxation eingesetzt.

Im Vereinigten Konigreich hingegen ist eine hdhere Transparenz, insbesondere aufgrund
der Royal Institution of Chartered Surveyors und der Ratingagenturen vorhanden, der
Einsatz von AVMs ist jedoch weniger stark verbreitet als in den vorgenannten Landern.

In Litauen wird eine automatisierte Bewertung hingegen ausschliellich fir steuerliche

Zwecke vorgenommen.*

Seit 2013 hat sich der Verband European AVM Alliance gebildet, welcher von privaten
Anbietern automatisierter Wertermittlungssysteme gefiihrt wird und versucht, Standards fur
die Anwendung dieser Systeme in Europa zu verfassen. Weitere Ziele der Organisation sind
die Nutzung von Synergieeffekten fiir die Weiterentwicklung, die Schaffung von
Transparenz sowie die Etablierung vorhandener Systeme.®

35 vgl. Staiber, S. 92ff. Aufgrund der geringen Fachliteratur hat Markus Staiber im Zuge seiner Dissertation an
der Technischen Universitdt Dresden verschiedene Experteninterviews durchgefiihrt, wodurch oben
genannte Erkenntnisse erlangt werden konnten.

36 vgl. Biguzzi, 2013, S. 5.
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B Evidence of Use

Abbildung 3: Weltweite Benutzung von automatisierten Wertermittlungssystemen3’

In Deutschland wurden bereits 1977 erste Erwdgungen zu einer statistischen und
datengetriebenen Methode zur Bewertung von Grundstiicken unternommen. Griinde hierfir
lagen vor allem in der gestiegenen Anzahl der Erstellung von Verkehrswertgutachten als
auch in den gestiegenen qualitativen Anforderungen an das Gutachten, im Besonderen in
Sanierungsgebieten. Hinzu kommt die steuerliche Wertermittlung bei der die Bodenwerte,
welche durch die Gutachterausschiisse ermittelt werden sollen, zunehmend gréRRere
Bedeutung aufwiesen. An eine automatisierte Verkehrswertermittlung war zu dieser Zeit
nur bedingt zu denken, Hintergrund war vielmehr die automatisierte Ableitung von
wertrelevanten Daten insbesondere mit Blick auf die Einfiihrung von automatisierten

Kaufpreissammlungen sowie der Ableitung von Daten in informationsarmen Gebieten.*

Im Zeitalter der Digitalisierung und Big Data, lieB sich ein Entwicklungszuwachs
automatisierter Bewertungssysteme zu Beginn der 2000er erkennen. So konnten nicht nur
Banken, Makler oder Gutachter sich dieser Systeme bedienen. Insbesondere Laien wurde
eine kostengunstige Alternative zu einem herkdmmlichen Wertgutachten geliefert und dies

37 Bidanset, Paul E., Moving Automated Valuations Models Out of the Box: The Global Geography of AVMs,
In: International Association of Assessing Officers, Fair & Equitable Vol. 12 No. 7, Juli 2014.
38 vgl. Ziegenbein, 1977, S. 116.
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binnen weniger Minuten mit einer Gberschaubaren Anzahl von Datenangaben. Viele dieser
neuen Softwarelésungen sind vom Markt verschwunden. Aber auch heute sind fir
Grundstlckseigentumer oder potentielle Kdufer automatisierte Bewertungsverfahren,
zumeist Uber Onlineplattformen, zugéanglich. Als eines der bekanntesten Beispiele ist die
Immobilienbewertung der Immobilienscout GmbH zu nennen, welche zusatzlich in
Zusammenarbeit mit der Sprengnetter GmbH eine App entwickelt hat, um eine Bewertung
fur unterwegs anhand eines Bildes der Immobilie vorzunehmen. Seit 2005 hat auch der
Gutachterausschuss Berlin ein Online-Tool entwickelt. Die ,,Immobilienpreis-Info* steht
fir Baugrundstiicke, Einfamilienhduser sowie Eigentumswohnungen zur Verfigung und
ermittelt auf Grundlage der Kaufpreissammlung des Gutachterausschusses fir
Grundstlckswerte in Berlin einen Vergleichspreis. Der Gutachterausschuss weist jedoch
ausdricklich darauf hin, dass es sich um keine Verkehrswerte im Sinne des § 194 BauGB
handelt.>® Ein ahnliches Tool wird von den Gutachterausschiissen in Niedersachen mit dem

Immobilien-Preis-Kalkulator zur Verfiigung gestellt.

Seit 2008 ist der Druck auf die Banken aufgrund kostenintensiver Verfahren,
Rationalisierungsschiibe und der Bewaéltigung grolRer Massen héher denn je. So verwenden
zahlreiche Banken ihre eigens konzipierten Softwareldsungen, basierend auf Datenbanken
welche intern erstellt werden. Eine solche Datenbank bedarf kostenintensiver Pflege, welche
sich nicht fir jede Bank als wirtschaftlich erweist. So gibt es zahlreiche externe
Dienstleistungsunternehmen, die auf die Zielgruppe des Kreditgeschéfts ausgerichtet sind,
sodass auch bankinterne Systeme mit einem Bewertungstool verknupft werden kdnnen. Ein
Grund hierfur ist vor allem die rechtliche Méglichkeit eines vereinfachten Gutachtens ohne
Einbeziehung eines Sachverstandigen innerhalb der Kleindarlehensgrenze. Eine
Verwendung automatisierter Methoden wird dabei nicht grundsatzlich ausgeschlossen, auch
wenn die generierten Werte per Definition als reine Vorschlagswerte gelten. Einen
Rechtsrahmen gibt es hingegen nicht, es wurden bisher lediglich Handlungsempfehlungen

entworfen.

39 Vgl. Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte in Berlin, 2017, S.1 ff.
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= genutzte Bewertungsprogramme einen manuellen Eingriff ermdglichen miissen

= bei der Nutzung automatisierter Bewertungssysteme der Nutzer des Programms fir

das Ergebnis verantwortlich ist

= der Nutzer gelieferte Werte plausibilisieren muss*

Die nachfolgende Tabelle zeigt zusammenfassend einen Uberblick der verwendeten

Techniken in verschiedenen Teilbereichen des Bankgeschafts in Deutschland.

Tabelle 2: Uberblick der Anwendung verschiedener Bewertungslsungen in Deutschland4!

HPIs and other i ) i i
Statistical Valuation AVMs Hybrid Valuations Physical Valuations
) (incl. Deskiops) (i.e. Surveys)
Techniques
- Used for menitoring - Usad to produce a new
. purposes (technically called valuation for those properties
Portfolio Market Fluctuation Analysis), | Yes that HPT has identified as
Valuations in order to identify market belonging to a segment
segments experiencing experiencing substantial price
substantial price declines declines
As regulation for mortgage
- Used for preliminary origination imposes that AVMs
Mc?rt_gag.e Mo indications of value and as cannot be used in isolation, Yes
Origination awiliary tools many originations are
conducted as SAAVMs
Quallt"‘ Mo Yes Yes Yes
Control
- Used by Estate Agents & to \
Other Mo a small extent by consumers n/a na

In Deutschland haben sich statistische Verfahren, wie Marktschwankungskonzepte fiir die
Uberwachung von Immobilienwerten bzw. Portfolios bewahrt. Diese dienen hauptséichlich
zur ldentifizierung von Volatilitdten im institutseigenen Portfolio beliehener Immobilien
und decken den Handlungsbedarf bei etwaigen Risiken auf. Auch automatisierte Verfahren
kommen zur Uberwachung der Immobilien durch das Kreditinstitut zum Einsatz.
Automatisierte Softwareldsungen haben sich ebenso bei der Hypothekenvergabe etabliert.
Zum einen kann eine blofRe Wertschatzung erfolgen. Zumeist wird diese vom
Kreditsachbearbeiter durchgefiihrt, um einen ersten Eindruck der Immobilie zu erlangen.

Zum anderen kann eine automatisierte Wertermittlung, wenn diese durch einen

40 yvgl. Crimmann, 2016, S. 208.
41 European AVM Alliance: EMF/EAA joint paper on the use of automated valuation models in europe, 2016,
S. 24 [PDF] online abrufbar unter: http://www.europeanavmalliance.org/publications.html
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Sachverstandigen validiert wird, auch als Grundlage fur die Beleihung dienen. Die Folge
ist, dass 2017 bereits 60 % der Standardimmobilien in der kreditwirtschaftlichen Taxation

mithilfe von automatisierten Softwareldsungen bewertet werden. 42

42 ygl. Kalberer, Quentin, 2017, S. 34.
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3.2 Uberblick Uiber die Fachliteratur

3.2.1 Internationale Fachliteratur

Aufgrund der weitreichenden US-amerikanischen Historie bezuglich automatisierter
Wertermittlungsmodelle und der Verbreitung dieser Systeme, ist in den USA bedeutend
mehr Fachliteratur als im deutschsprachigen Raum vorhanden. Auch zeigt sich, dass
insbesondere die Bewertungsbranche ein stark staatlich regulierter Teilbereich der
Immobilienwirtschaft ist. So lassen sich zahlreiche lizenzierte Organisationen aufzeigen, die
sich  mit Vereinheitlichung von Bewertungsmodellen oder Zertifizierungen von
Sachverstéandigen befassen. Diese staatlichen Behdrden, besonders zu benennen ist dabei
die Appraisal Foundation, welche 1987 ins Leben gerufen wurde, versuchen einheitliche

Standards und Regelwerke zu verabschieden.

An dieser Stelle sei ein zusammenfassender Artikel Uber die Fachliteratur von
automatisierten Wertermittlungsverfahren aus dem Jahr 2004 von Kilpatrick*? erwahnt, in
dem er herausstellt, dass es ausreichend wissenschaftliche als auch fachliche Literatur gebe,
welche die automatisierte Wertermittlung in ihrer Daseinsberechtigung bestéarkt und sich
automatisierte Modelle bereits in der Praxis, insbesondere in der steuerlichen Taxation,
bewadhrt haben. Weiter merkt er an, dass, bei einer groRen Anzahl der zu bewertenden
Objekte, eine Bewertung mithilfe statistischer Modelle stichhaltiger als die individuelle
Bewertung der Immobilien sei, da insbesondere die gutachterlichen Werte einer subjektiven
Wahrnehmung des Erstellers unterliegen. So koénnen einzelne Immobilien des
Bewertungsportfolios von ihren tatsachlichen Werten abweichen, in der Masse sei die
Genauigkeit jedoch grofer gegentiber der individuellen Bewertung, da die gewdhnlichen
Eigenschaften die individuellen Merkmale einer Masse von Immobilien quantitativ

ubersteigen.

Kilpatrick geht in dem Artikel ebenso weitreichend in die Systematik der Rechtsprechung
ein, so sei auch aus rechtlichen und ethischen Gesichtspunkten die automatisierte
Wertermittlung eine Methodik, die selbst das staatliche Regelwerk fur die
Immobilienbewertung in Nordamerika (Uniform Standards of Professional Appraisal

Practice - USPAP) nicht ausschliefit. In diesem Regelwerk wird das Thema der

43 vgl. Kilpatrick, 2004, S. 712 ff.
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Massenbewertung** explizit behandelt So wurden bereits 1990 MaRstabe fiir die
automatisierte Wertermittlung in Regel 6 bis 6-8 der USPAP konstatiert. In diesen Regeln
wird zusammenfassend festgehalten, dass die gutachterliche Entwicklung einer solchen
datenbasierten Losung den Gutachter nicht von seiner Sorgfaltspflicht entbindet, wonach er
dazu angehalten ist, die bendtigten Eingaben von Marktinformationen zu analysieren und
zu filtern und weiter anerkannten Bewertungsmethoden zu folgen hat.*® Folglich werden in
den Regeln 6 bis 6-8 die Standards fir die Entwicklung und Verwendung von
automatisierten Wertermittlungssystemen beschrieben. Hinzu kommt eine ,,Advisory
Opinion #18*, welche eine Handlungsempfehlung der Appraisal Foundation darstellt. In
dieser wird darauf hingewiesen, dass ein Gutachter AVMs nur benutzten sollte, wenn der
Sachverstandige versteht, wie diese funktionieren. Weiter ist der Gutachter dazu angehalten,
die generierten Werte zu verifizieren und zu qualifizieren. Hinzu kommt, dass in speziellen
Teilmérkten mit heterogenen Verhéltnissen oder geringer Datenlage sowie Abweichungen
des Bewertungsgenstands vom Ublichen sichergestellt werden muss, dass die Daten fiir eine
solche Bewertungsmethode geeignet sind. Der weitreichendste Punkt der Abhandlung
betrifft die Herausgabe eines Gutachtens auf Basis einer automatisierten Wertermittlung,
wonach der Gutachter die Benutzung eines solchen Systems, die verwendeten Daten sowie

den Grad des Eingriffs durch den Gutachter offenlegen sollte.*®

Dieser Meinung seien gemall Kilpatrick auch Akademiker, nach denen multivariate
Analyseverfahren wie hedonische Modelle dem Regelwert USPAP, insbesondere in seiner
ethischen Auffassungen, wie den Anforderung an einen Gutachter und seinen Techniken
nicht widersprechen. Auch spricht sich Kilpatrick insbesondere in der kreditwirtschaftlichen
Wertermittlung fur eine automatisierte Methode aus, da eine gutachterliche individuelle

Wertermittlung zu kostenintensiv, zeitaufwandig und damit ineffektiv sei.*’

Kritiker wie Wilson, beschreiben die Probleme automatisierter Wertermittlungssysteme als
inhérent. Begriindet sei diese Annahme in der Methodik solcher Systeme. Wilsons Meinung
nach ist eine Bewertung mithilfe eines AVMs keine Bewertung, auch wenn diese per

Definition Wertermittlungen sind und stutzt diese Aussage auf ein einfaches Gedankenspiel.

44 Mass Appraisal oder Mass Valuation sind Begriffe, die sich als Aquivalente zu Automated Valuation Model
durchsetzten.

4 Vgl. The Appraisal Foundation, 2016, S. 39-49.

46 vgl. The Appraisal Foundation, 2016, S. 121-127.

47 vgl. Kilpatrick, 2004, S. 712 ff.
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LIf it walks like a duck and talks like a duck, it must be a duck“*®, dieses Sprichwort treffe
seiner Meinung nach am ehesten das Gespir vieler Kritiker, die sich fur AVMs*
aussprechen. Automated beschreibt eine automatische Handlung, die ablauft, der Term
Valuation steht fir den Akt der Wert- oder Preisfindung, das Wort Model bezieht sich
hingegen auf einen Standard flr die Imitierung von etwas. Im Umkehrschluss bedeutet dies,
dass ein Automated Valuation Model eine Bewertung kopiert bzw. imitiert. GemaR dem

Sprichwort ware ein AVM also eine Bewertung, da es eine Wertermittlung kopiert.

Aus diesem Gedankenspiel heraus benennt Wilson verschiedene ungeldste Probleme in der
automatisierten Wertermittlung und ob eine solche Bewertung dem Regelwerk der USPAP
entspricht. GroBtes Problem sehe er in der Verblendung der Offentlichkeit bei der
Benutzung dieser Systeme, da namhafte Gesellschaften und Stiftungen zur Standardisierung
oder Zertifizierung der Wertermittlung in den USA hauptséchlich durch Agenturen
unterstitzt werden, die eben solche Systeme entwickeln und demnach bestrebt sind, diese
breitgefachert zu implementieren.> Bei der Frage, ob AVMs dem Regelwerk der USPAP,
unter dem Gesichtspunkt, dass Wertermittlungen per Definition diesem Regelwerk
tatséchlich entsprechen, stellt Wilson Kklar heraus, dass dies nicht der Fall ist. Zum einen
bezieht er sich auf die Advisory Opinion Nr. 18, wonach der Output eines AVM
alleinstehend keine Bewertung ist®, zum anderen bezieht er sich auf den Grundsatz der
Nachvollziehbarkeit, welche bei der Benutzung eines solchen Systems nicht gegeben ist. So
sind diese auf eine mathematische Art zwar logisch, der Leser erfahrt jedoch keine Griinde
fiir die angesetzten Parameter.

In Bezug auf ungeltste Probleme innerhalb der Systeme werden von Wilson verschiedene
Beispiele akzentuiert, unter anderem die Problematik der Mathematik versus dem Markt.
So sind statistische Methoden, die nachzuweisen versuchen, dass Objekteigenschaften, wie
der Bodenbelag - sei er nun aus Vinyl oder Fliesen - keinen Einfluss bei der
Kaufpreisbildung haben, seiner Meinung nach nicht marktnah. Lediglich ein Gutachter vor
Ort kann sagen, ob die Natursteinfliesen den Wert der Immobilie erhéhen, weil diese

48 Wilson, 2000, S. 246.

4 |nnerhalb dieses Artikel fasst Wilson alle Arten von AVMs unter einem Begriff zusammen, darunter fallen
hedonische Ansatze, neuronale Netzwerke, Regressionsfunktionen, kiinstliche Intelligenzen, Systeme von
Experten, heuristische Verfahren, regelbasierte Verfahren, etc.

50 vgl. Wilson, 2000, S.247.

51 vgl. The Appraisal Foundation, 2016, S. 121-127
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Ausdruck einer insgesamt hoheren Ausstattung sein kénnen. Dieser in der Methodik der
automatisierten Wertermittlungsprogramme basierende Trugschluss ist durch eine
Isolierung einzelner Faktoren begriindet. Eine Gesamtheit kann nicht erkannt werden, so
werden Preisunterschiede auf wenige Merkmale gestitzt und diese dadurch verstarkt. In

Folge dessen sind Argumentationsfehler®® und Zirkelschliisse Problematiken der Statistik.>

Der europaische Dachverband fur die Immobilienbewertung TEGoVA, welcher sich zum
Ziel gesetzt hat, die Standards und Bewertungspraxis zu vereinheitlichen, hat im Oktober
2017 seine Handlungsempfehlungen zum Thema Automated Valuation Models sowie zum
Einsatz statistischer Methoden durch den Gutachter weiter ausgeformt. Innerhalb dieses
Regelwerks wurde einleitend klargestellt, dass ein AVM kein Gutachten produziert, welches
alleinstehend den européischen Bewertungsstandards (EVS) der TEGoVA entspricht. Somit
wird erst durch die Einschatzung, Validierung und Besichtigung des Objekts durch den
Gutachter eine Bewertung mithilfe eines AVMs nach dem Regelwerk der TEGoVA
anerkannt. Letztendlich soll ein solches System als reine Unterstiitzung dienen. Unterlegt
wird diese Aussage des Dachverbandes durch die rechtlichen Rahmenbedingungen
insbesondere durch den Artikel 229 (1) und 208 (3) der Capital Requierments Regulation
(CRR), wonach statistische Methoden lediglich zur Uberwachung des Immobilienportfolios

zum Einsatz kommen diirfen.

Fur die Verwendung derartiger Systeme - als ein unterstltzendes Tool - werden von der
TEGoOVA verschiedene Voraussetzungen konstatiert, darunter zahlt das Verstandnis der
Anwendung und der verwendeten Daten des Anbieters durch den Gutachter, dies gilt ebenso
fiir alle weiteren Produkte der Anbieter wie Kartendaten, statistische Auswertungen usw.
Unter dem Verstandnis der Daten, welche die Anbieter zur Generierung des Outputs
verwenden, zahlen der Umfang und die Art der Datenquelle — Verkaufs- Angebotspreise,
Teilmérkte, regionale Lagen etc. — sowie das Volumen und die Homogenitat der
herangezogenen Daten und die Aktualisierungszyklen dieser. Nur auf Grundlage dieses

Wissens kann der Gutachter einschatzen, inwieweit die generierten Werte fir die

52 Wilson bezieht sich in seinen Ausfiihrungen auf den ,post hoc ergo propter hoc” im Sinne eines
Fehlschlusses, wobei eine auftretende Korrelation ohne Uberpriifung als Kausalitit aufgefasst wird.
53 vgl. Wilson, 2000, S. 247 f.
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Gutachtenerstellung  herangezogen  werden  konnen. Genau dieses benétigte
Hintergrundwissen bildet gemald der TEGoVA den grofiten Schwachpunkt der AVMs, da:

= Transaktionsdaten nur ohne Kontext zur Verfligung stehen

= Systeme nur eine begrenzte Moglichkeit haben alle &ul3eren Einflusse zu reflektieren

= Nur eine begrenzte Abdeckung relevanter Parameter in datenarmen Lagen
vorhanden ist

= Speziellere Objekte nicht abgebildet werden kénnen

Weiter wird festgehalten, dass es keinerlei unabhéngige Untersuchungen (Gber die
Genauigkeit solcher Systeme gibt und die Anbieter nur widerwillig angewandte
Algorithmen und Daten zur Analyse herausgeben.>*

54 Vgl. TEGoVA, 2017 — EVS 6 und EVGN 11- siehe Anlage Nr. 2.
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3.2.2 Deutschsprachige Fachliteratur

Nachdem ein Uberblick tiber den Forschungsstand im internationalen sowie europaischen
Kontext gegeben wurde, wird in diesem Kapitel explizit auf die Fachliteratur in Deutschland
eingegangen. Die Reihenfolge der Werke ist nicht ihrer Bedeutung nach bemessen, sondern
stellt vielmehr eine chronologische Zusammenstellung beispielhafter Schriften dar. Es wird

keinem Anspruch auf Vollstandigkeit nachgegangen.

In der deutschen Fachliteratur beschéftigte sich Ziegenbein bereits 1977 mit einer
mathematischen Methode Grundstiickswerte im Sinne des Baugesetzbuches zu ermitteln.
Seine Zielsetzung bei der Anwendung multivariarter Verfahren war es einen
Wertermittlungsvorgang frei von subjektiven und intuitiven Einflissen zu schaffen. Diese
neue datengetriebene und mathematische Ldsung sollte den damaligen Grundsatzen der
Wertermittlung folgen und mit statistischen Ldsungen zu einer automatischen
Datenverarbeitung fiihren. Die Statistik sollte sich seiner Meinung nach an dem
Vergleichswertverfahren orientieren, da diese die Wertvorstellung von Kaufern und
Verkaufern, dementsprechend dem Markt, am nachsten komme. Die Grenzen einer solchen
Methode seien auch in diesem Fall Lagen, in denen nur wenige Kauffalle bekannt sind.
Mithilfe  des  Preisvergleichs durch  Ziegenbein, d.h. einem statistischen
Vergleichswertverfahren, sollte es nach seiner Auffassung gelingen diese Grenzen
aufzuweichen.® Die von Ziegenbein gewahlte Strategie zur Ermittlung von Verkehrswerten
beruht auf dem Leitgedanken, dass das einfachste und direkteste Verfahren, das
marktnéchste ist und diesem immer der Vorzug zu gewahren sei.®® Die Realisierbarkeit
seiner Methode testete er anhand von Bodenrichtwerten in der Stadt Celle, wonach eine
Schétzgenauigkeit von rd. 10% im Hinblick auf die Vergleichswerte des
Gutachterausschusses fur Grundstiickswerte der Stadt Hannover erzielt werden konnte. Die
grofite Hirde seiner Untersuchung stellt die Art der Fiihrung der Kaufpreissammlung dar,
da diese noch nicht EDV basiert war und nicht ausreichend Grundstiicksmerkmale aufwies.
Ziegenbein hélt schlussendlich fest, dass die von ihm entwickelte Wertermittlungsstrategie
nicht nur fir unbebaute, sondern auch fur bebaute Grundstiicke, unter Einbeziehung
geb&udecharakterisierender Merkmale und damit Erhohung der EinflussgroRen,
Anwendung finden kann und die gesetzlichen Regelungen eine solche Anwendung

55 vgl. Ziegenbein, 1977 S. 1ff.
6 vgl. ebenda, S.14.
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zulassen.®” Im Jahr 1995 konnte Ziegenbein mithilfe der nunmehr stetig weiterentwickelten
AKS Niedersachsen erste programmgesteuerte Vergleichswertermittlungen durchfiihren.
Dabei konnen auf Grundlage der automatisiert gefuhrten Kaufpreissammiung
objektspezifische Regressionsfunktionen generiert werden und die Ermittlung der
Regressionsfunktion kann programmgesteuert ablaufen. Eine Erweiterung dieser
Anwendungsmdoglichkeit bietet die programmgesteuerte Regressionsanalyse bei
Standardauswerteauftrdgen, bei denen Analysen fiir marktgédngige Objekte im vollen
Umfang programmgesteuert ablaufen ohne vorherige Definition des Regressionsansatzes.
Ziegenbein halt jedoch fest, dass der Schatzwert der optimalen Regressionsfunktion
abhangig von den zugrundeliegenden Daten ist und infolgedessen der Schatzwert nicht als
alleinige Grundlage fir die Verkehrswertermittlung dienen darf, ebenso kénnen nicht
zwangsweise alle wertbeeinflussenden Parameter insbesondere mit Blick auf die
Lageabweichungen erfasst werden. Diesem Umstand wird versucht mithilfe der

Priorisierung von benachbarten Objekten entgegen zu wirken. >

Reutner hingegen sieht die Probleme innerhalb statistischer Vergleichsmodelle bei der
Ermittlung von Verkehrswerten in erster Linie in der Natur des Verkehrswertes und des
Grundstticksmarktes begrindet.

,, Prinzipiell kénnen Kaufpreise des Preisvergleichs hinsichtlich ihres Zustandekommens
und Eintreffens nicht mit (objektiven) statistischen Wahrscheinlichkeiten beurteilt werden.
Die restriktiven MelRvoraussetzungen [sic] fur statistische Wahrscheinlichkeiten setzen
neben der Zufallseigenschaft von Ereignissen deren beliebige Wiederholbarkeit voraus.
Dieses Kriterium ist bei Grundsttckspreisen nicht erfillt. Sie sind einmalig oder werden
selten, und dann nicht identisch, wiederho/z. “*°

Die einzige theoretische Moglichkeit diese Licke zu schlieBen, besteht in der
Implementierung subjektiver Wahrscheinlichkeiten in ein solches Modell, ahnlich einer
Beurteilung des Sachverstandigen bei der Begriindung verwendeter Parameter. Dies wiirde
bedeuten die subjektiven Wertungen in Wahrscheinlichkeitskennziffern zu tbertragen, um

diese ,vereinfacht gesagt* als objektive Parameter zu verwenden, sodass die Licke zwischen

57 vgl. Ziegenbein, 1977 S. 116 ff.
58 vgl. Ziegenbein, 1995, S: 332 f.
9 Reuter, 1995, S. 116.
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statistischer Schéatzung und sachverstandiger Beurteilung geschlossen werden kann.
Fraglich ist seiner Meinung nach, inwieweit ein solches Modell Vorteile gegentiber dem
faktorpreisbezogenen  Preisvergleich — wie dem Marktanpassungsfaktor —im
Sachwertverfahren — bringt, da eine statistische Schatzung lediglich eine
Durchschnittsqualitat abbildet, welche hingegen sachverstandig gewdrdigt werden muss,
um einen Wertausgleich zu schaffen.®® Weiter merkt er an, dass statistische Methoden nur
in Markten mit vielen Verkaufsfallen angewendet werden koénnen, da nur so Einflusse

spezifiziert werden koénnen.

Gemal} Reuter kann durch den mittelbaren statistischen Preisvergleich der Forderung an den
Nachvollzug des Verkehrswertes nicht nachgekommen werden, da modellbedingt
letztendlich auf Durchschnittswerte abgestellt wird. Inwieweit diese alle wertbedeutsamen
Merkmale eines Objekts in einer ausreichenden Ho6he abbilden, kann nur schwer
nachvollzogen werden. Ein so ermittelter Vergleichswert kann gemaR Reuter allenfalls auf
statistisch-signifikanten Einflussfaktoren beruhen. Bei einem Bewertungsobjekt, welches
sich nicht im durchschnittlichen Preisgefuige befindet, kann der Vergleichswert demnach

nur durch ergédnzende Schatzhandlungen greifbar gemacht werden.

Weiter merkt Reuter an, dass die Stichprobe, aus denen eine Mittelbildung zur Ermittlung
eines Vergleichswertes vorgenommen wird, nur unter sachverstandiger Bewertung sondiert
werden kann, da evtl. zwar statistische Zusammenhénge der einzelnen Kaufpreise ermittelt
werden kdnnen, eine derartige Zusammenfassung der Stichprobe jedoch nur &uRerliche also
zufallige Abhangigkeiten aufweist. Als Beispiel fur eine solche Scheinkorrelation benennt
er die Stadt als VerduRerer fir den Grund und Boden, sowie private Verdul3erer. Beide
Parteien verfolgen unterschiedliche Ziele, so kann ein stédtebauliches Ziel sein Erwerbern
maoglichst preisglinstig bebaubaren Boden bereitzustellen, da auf dem normalen
Grundsticksmarkt ein Preisanzug aufgrund der Verknappung des Gutes Boden
stattgefunden hat. Bei einer solchen Gegebenheit kann es durchaus dazu kommen, dass
ahnliche Bodenpreise gezahlt werden, da nunmehr Zugang zu dem Gut Boden besteht,
dennoch kdnnen beide Teilmaérkte nicht zu einer Stichprobe zusammengefasst werden, um
den Wert des Bodens zu beschreiben. In Folge dessen sollte jeder neue Kaufpreis

sachverstandig auf die Eignung, auf seine Vergleichbarkeit mit der Stichprobe, gewdirdigt

60 vgl, Reuter, 1995, S. 128.
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werden.®? So ist eine groBziigige Bandbreite in einer Stichprobe, beispielsweise mit
breitgefassten Baujahren, Wohnflachen etc., zwar aus statistischen Gesichtspunkten besser
geeignet, um Einflussparameter zu ermitteln, fir die Beschreibung eines Verkehrswerts
jedoch wenig geeignet, da der gewohnliche Geschéftsverkehrs sich auf ein Teilsegment mit
subjektiv definierten Qualitats- und Konjunkturmerkmalen beschrénkt. Einen wesentlichen
Vorteil statistischer Modelle sieht er folglich weniger in einer ganzheitlichen Schatzung von
Vergleichswerten als vielmehr in der Ableitung von empirischen Preisrelationen,

beispielweise fiir Konjunktur oder Qualitatsanpassungen.®?

Schmalgemeier sieht die Probleme der statistischen Wertermittlung ahnlich gelegen wie
Reuter, wobei er zusatzlich auf die Denkweise des gewdhnlichen Geschéftsverkehrs
eingeht, da komplexe statistische Zusammenhénge wenig greifbar sind. Er unterstreicht
jedoch die Chancen, welche statistische Methoden der Grundstiickswertermittlung bieten,
klammert dabei jedoch die Einzelfallbewertung aus.®® Auch Schmalgemeier sienht die
Chancen eher in der Rationalisierung von Gutachterausschiissen und deren Ableitung
wertrelevanter Daten, mit dem Hinweis, dass mit der Anwendung der Statistik ein

wertermittlungstechnischer Sachverstand gekoppelt sein muss.®*

Kleiber duBert sich zu statistischen Wertermittlungsmethoden insbesondere hedonischer
Modelle zwiespaltig, da er zum einen beflrwortet, dass vielfaltige Merkmale in einem
Rechengang bewadltigt werden konnen, zum anderen sieht er die Nachteile in der
Plausibilitat und Anschaulichkeit des Erklarungsmodelles begriindet, wonach linearen
Schéatzfunktionen der Vorrang gewahrt werden soll. Der Anwender sollte mit diesen
Schéatzfunktionen zwar mdoglichst eine genaue Abbildung des Marktes anstreben,
Scheinkorrelationen kdnnen aber aufgrund der immer komplexer werdenden Herleitungen

kaum vermieden werden.5®

61 vgl. Reuter, 1995, S. 120.

52 vgl. ebenda, S. 129.

63 Der Autor mochte hier darauf hinweisen, dass zum Verdffentlichungszeitpunkt dieser Schrift die meisten
Gutachterausschiisse erst begonnen haben, automatisierte Kaufpreissammlungen zu flihren, ebenso waren
automatisierte Wertermittlungssysteme noch kein gegenwartiges Thema, da statistische Verfahren zur
Ableitung von Immobilienwerten groRer Skepsis der Fachwelt gegeniber standen. In diesem Artikel geht es
demzufolge um statistische Verfahren im Allgemeinen.

84 vgl. Schmalgemeier, 1995,S.32.

55 vgl. Kleiber, 2017, S. 1451.
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Ein weiterer Ansatz ist die Integration der Bayes-Statisik in die Bewertung von Immobilien
im Zuge der Vergleichswertermittlung. Entgegen der traditionellen Statistik werden im
bayesischen Ansatz Wahrscheinlichkeiten in die Rechnung einbezogen, um so zuféllige
Ereignisse abzubilden. Im Sinne der Verkehrswertermittlung bedeutet dies, einen Grad der
Plausibilitat eines statistisch errechneten Verkehrswerts, beispielsweise mittels einer
multiplen Regressionsfunktion, anzugeben, um herrschende Unsicherheiten zu beseitigen.
Dieser Ansatz geht soweit, dass Expertenwissen in die automatisierte Wertermittlung
eingebunden werden kann. Gleichwohl das Expertenwissen bereits bei der Modellierung der
multiplen Regressionsfunktion und der Plausibilisierung der wertrelevanten Parameter
einflielt, kann mittels Schatzungen und Erklarungen von Einfliissen eines Objektes durch
einen Sachverstandigen zur Gewinnung von Expertenwissen dazu beigetragen werden, dass
prizisere Regressionskoeffizienten und sicherere Konfidenzintervalle generiert werden.%®
So bildet die Bayes-Statistik die Maoglichkeit, mithilfe von Vorwissen ein Modell zu
konzipieren, welches den Erwartungen entspricht, um die Fehler in der traditionellen
Statistik  durch  beispielsweise fehlerhafte  Stichprobenziehungen oder falsche
Beobachtungen  mittels ~ Wahrscheinlichkeitskennziffern ~ fir ~ Zufallsvariablen

auszuschliefen.

Eine Untersuchung von Weitkamp/Alkhatib, ergab in einer kleinteiligen Stichprobe von
10 Vergleichsféallen zwischen Kaufpreis und ermitteltem Wert durch eine multiple
Regressionsfunktion sowie die Integration von Expertenwissen mittel Bayes-Statistik in die
multiple Regressionsfunktion, dass in 6 von 10 Fallen eine Verbesserung des Ergebnisses
mittels eines bayesischen Ansatzes im Vergleich zur herkémmlichen multiplen
Regressionsfunktion zu erkennen war.®” Die Vorteile sehen die Autoren in der Abbildung
der Unsicherheiten von Verkehrswertgutachten, um den Anforderungen an die Genauigkeit
der Ergebnisse zu entsprechen. Weiter soll insbesondere in kaufpreisarmen Lagen eine
fundierte Ableitung von Vergleichswerten erfolgen.

Kritiker, insbesondere aus den Reihen der Sachverstandigen, geben hingegen immer wieder
ihren Unmut in Fachzeitschriften kund. So schreibt auch Ehrenberg nach verschiedenen

Interviews mit Sachverstdndigen in der Fachzeitschrift Immobilien-Zeitung, dass

66 vgl. Weitkamp, Alkhatib, 2012 S. 103.
57 Vgl. ebenda, S. 113.
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automatisierte Wertermittlungsmethoden keine Marktkenntnis ersetzen, im speziellen bei
der Einschatzung wertrelevanter Parameter. Das beginne mit der Anpassung von
Bodenrichtwerten und gehe weiter zur kritischen Wirdigung angesetzter Mieten, welche
nicht vom Schreibtisch aus eingeschétzt werden kénnen. Fir Vertriebsmitarbeiter innerhalb
der Banken sind derartige Systeme hingegen eine gewinschte Hilfestellung, da es sich nicht
um qualifizierte Gutachter handelt und die Wertermittlung lediglich als erste Einschatzung
dienen soll. Ein Nebeneffekt sei, dass der Mitarbeiter durch den fehlenden Eingriff den Wert
nicht kiinstlich nach oben treiben kann.®

Crimmann, der seit Uber 20 Jahren in Zusammenarbeit mit dem Verband deutscher
Pfandbriefbanken Publikationen zum Thema des Beleihungswertes vertffentlicht, stellt in
der 4. Auflage seines Buches ,,.Der Beleihungswert” heraus, dass eine Vvollstdndig
automatisierte BelWertV-konforme  Wertermittlung auch innerhalb der
Kleindarlehensgrenze nicht moglich ist, da ,,[jledes Objekt [...] als Unikat zu betrachten
und ebenso zu bewerten [ist]. V6llig identische Objekte, bezogen auf Lage, Ausstattung,
Zustand, GroRe, Alter etc., sind nicht die Regel, sodass immer eine personliche
Einschatzung auf Basis der individuellen Objekteigenschaften erforderlich ist.“.®® Ebenso
unterstreicht er, dass eine Automatisierung des Bewertungsprozesses unter dem Aspekt
betrachtet werden kann, dass diese Systeme als Unterstlitzung der Gutachter, speziell durch
die Datenlieferung, fungieren kénnen. Diese - vom Programm gelieferten - Daten kdnnen
so als Grundlage fiir eine Wertermittlung dienen und zur Standardisierung beitragen, jedoch
stets unter der Prdmisse des eigenverantwortlichen Umgangs des Gutachters mit den
gelieferten Daten gem&R 88 5 und 6 der BelWertV. So wird aufgrund der zentralen
Steuerung und Einspeisung der Daten in ein solches System eine einheitliche Methodik der
Datenbeschaffung generiert, welche im Sinne der Qualitatssicherung Vorteile verspricht.”®
Schlussendlich halt Crimmann fest, ,[...]Jdass die Vorstellung einer kompletten
automatisierten Bewertung auch aus aufsichtlicher [sic] Sichtweise nicht realisierbar und

gewiinscht ist*."

%8 vgl. Ehrenberg, 2008.

89 Crimmann, 2016, S. 208.
70 vgl. ebenda, S. 208-209.
"1 vgl. ebenda, S. 209.
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Innerhalb der Abhandlung zur Prozessoptimierung der Immobilienbewertung im
Kreditgeschaft geht Staiber auch ndher auf die automatisierte Immobilienbewertung ein. Er
sieht hinsichtlich der Rationalisierungsschiibe in den Kreditinstituten zahlreiche Chancen
zur Kostenreduktion in den Bewertungsabteilungen und rdumt der Rolle des Gutachters
gleichzeitig einen hohen Stellenwert ein. Staibers so entwickelter Optimierungsprozess
integriert den Gutachter in die Entscheidung, ob eine automatisierte Wertermittlung méglich
ist oder ob das Beleihungsobjekt einer Einzelfallbewertung unterliegt. Ebenso sieht er
automatisierte Softwarelosungen als unterstutzendes Tool zur Kostenersparnis, da
wertrelevante Daten wie Bodenrichtwerte automatisch bei Adresseingabe eingespielt
werden koénnen. Eine aufwéndige Recherche auch beziiglich regionaler Vergleichspreise
entfallt. Rahmenbedingungen fur den erfolgreichen Aufbau und den Einsatz einer
automatisierten Immobilienbewertung sieht Staiber zun&chst in einer quantitativen sowie
qualitativen Datenbasis. Darunter zahlt fur ihn eine rdumliche Verteilung des
Datenbestandes ebenso wie die Aktualitit der vorhandenen Daten. Weiter sollte sich die
Anwendung nur auf Standardimmobilien beschranken, auch begriindet durch die breitere
Datenbasis und damit ein geringeres Risiko bei der Bewertung dieser. Einen weiteren
wesentlichen Bestandteil zur Implementierung der automatisierten Immobilienbewertung
im Kreditgeschéft sieht er in der Modellierung einer Controlling-Strategie, um die
Zuverlassigkeit des Bewertungsmodelles durch einen gesonderten Testdatenbestand zu
sichern. Die Kosten fiir die Erstellung, Implementierung sowie fir die Datenpflege und die
Controlling-Aufgaben sieht er jedoch als sehr hoch und nicht tragbar fir kleinere
Kreditinstitute auch bei deutlich geringeren Stiickkosten fir eine Immobilienbewertung

an.”

Die Vorteile innerhalb der kreditwirtschaftlichen Taxation wurden jedoch schon frih
erkannt, so erldutert Trotz bereits 2006 die Einsparungspotentiale bei der
Kreditabwicklung. Neben der Kostenreduktion spielt dabei auch die Schnelligkeit dieser Art
der Bewertung eine groRe Rolle, da der Kunde zeitnah mit einer Wertung bezuglich der

Kreditentscheidung konfrontiert werden kann und die Kundenzufriedenheit steigt.”

72 ygl. Staiber, 2009, S. 103 ff.
73 Vgl. Trotz, 2006, S. 502.
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Um diesem Verlangen nach Effizienz nachzukommen hat auch der Verband deutscher
Pfandbriefbanken mit dem Tool CIB eine Softwarelésung zur automatisierten
Wertermittlung geschaffen. Ein besonderes Augenmerk wird gemaR der Angaben der
vdpResearch auf die Transaktionsdatenbank gelegt, welche das Herzstiick einer jeden
Softwareldsung darstellen muss, da die Bewertung nur so gut sein kann wie die Datenbank
es hergibt. Mithilfe dieser werden auf Grundlage von hedonischen Modellen
Vergleichsparameter, Liegenschaftszinssatze und andere preisbildende Faktoren abgeleitet.
Hinzu kommt die Aufnahme von Daten der Gutachterausschiisse, allen voran die
Bodenrichtwertauskiinfte. Herr Wartenberg, der Projektleiter fir die Immobilienbewertung
des vdpResearch, weist in der Darstellung zur Softwarelésung erneut auf die Rolle des
Gutachters bei der Uberpriifung und gegebenenfalls Korrektur der Vorschlagswerte hin.
Auch gebe es eine breite Akzeptanz automatisierter Wertermittlungssysteme in der
Bankenwelt und mittlerweile werden Eigenheime und Eigentumswohnungen in der

uberwiegenden Anzahl unter Zuhilfenahme der Systeme bewertet.”

74 Vgl. Wartenberg, 2016, S. 226ff.
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3.3 Test zur Schatzgute

Aufgrund der stetig wachsenden Verwendung von automatisierten
Wertermittlungssystemen und der wachsenden Anzahl von Anbietern ist es fur den
Anwender schwer zu identifizieren ob und inwieweit er einen Nutzen daraus ziehen kann.
Ebenso fraglich ist wie gut vorhandene Softwarelésungen einen Wert prognostizieren
konnen. Fir die Beantwortung dieser zentralen Frage steht nur wenig Informationsmaterial
zur Verfugung. Zwar testen und kalibrieren vorhandene Softwareanbieter ihre
Wertermittlungsmodelle. Die inneren Abldufe der Modelle und deren Details, ebenso wie

transparente Genauigkeitsableitungen, kdnnen jedoch nicht eingesehen werden.

So beschéftigen sich auch zahlreiche deutsche Fachzeitschriften sowie wissenschaftliche
Arbeiten unter Zuhilfenahme kleinteiliger Stichproben mit dem Thema der aufkommenden
automatisierten Wertermittlung. So verlautet ein Artikel aus 2008 der Fachzeitschrift
,Immobilien Zeitung* bereits in seiner Uberschrift ,,Zwischen Volltreffern und kompletten
Fehlwiirfen” den Ausgang der Untersuchung. Dabei wurde ein Referenzgutachten Uber ein
Zweifamilienhaus mit 9 Softwareprodukten fuhrender Anbieter in Deutschland verglichen.
Nach Auswertung der beispielhaften Bewertung eines Objektes, konnten 4 von 9 Anbietern
positiv abschneiden und wichen von dem Referenzwert in einer tolerablen Spanne ab. Ein
Treffer wurde im Nachhinein jedoch als Zufall deklariert. Die Probleme der Systeme lagen
gemal dem Zeitschriftenartikel im nicht erkannten Wertminderungsbedarf, beispielsweise
durch Reparaturstau und falschen Lageeinschéatzungen sowie der Stiitzung auf zumeist nur
ein Wertermittlungsverfahren. So kommt diese kleinteilige Untersuchung mit nur einem
Referenzobjekt zu dem Entschluss, dass wertbildende Determinanten nicht abgebildet

werden kénnen und ein solches System keinen Gutachter ersetzen kann.”

Eine ubliche internationale Uberpriifungsmethode hingegen wird als FSD (Forecast
Standard Deviation) bezeichnet. Dabei wird die Abweichung zwischen dem AVM-
Schatzwert und dem Kaufpreis oder gutachterlichen Wert qualifiziert. Der FSD-Prozentsatz
ist folglich eine Schétzung der Schwankungsbreite, die zwischen dem tatsachlichen
Verkaufspreis oder gutachterlichen Werten und der Prognose des AVM auftreten kann.
Dabei gilt: Je niedriger der Prozentsatz ist, desto kleiner ist der Fehler bei der VVorhersage,
d.h. der AVM-Schatzwert entspricht naherungsweise dem tatsachlichen Verkaufspreis oder

7> Vgl. Ehrenberg, 2008.
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dem gutachterlich ermittelten Wert. Sind die Abweichung zu groB, kann das System
kalibriert werden, um etwaige Fehler zu vermeiden. Voraussetzung fur die Ableitung einer
Genauigkeitsrate nach dieser Methode ist, dass die Testobjekte nicht Grundlage der
Stichprobe, aus denen wertbeeinflussende Parameter oder Spannwerte fiir die Generierung

der Werte entnommen werden, ist.

Stichhaltige Nachweise dieser Zahlen, insbesondere mit zugrundeliegender Stichprobe, flr
die Uberpriifung sind wenig bis nichtexistent. Dies zeigte sich bei der Recherche nach von
Anbietern veroffentlichten Schatzgenauigkeiten ihrer Systeme im In- sowie Ausland.
Fuhrend bei der Transparenz ist Nordamerika. Fir das weitverbreitete System fur die
automatisierte Wertermittlung ,,Zillow* werden Genauigkeitskennziffern verdffentlicht und
auf der Website aufgefihrt, jeweils nach regionalem Teilmarkt gesplittet. Die Anbieter von
Zillow verweisen folglich auch explizit auf die regionalen Unterschiede, welche die
Genauigkeitsrate betreffen, da die Firma Zillow USA-weit agiert.”®

Gemal} einer Auswertung von Matysiak fur die TEGoVA liegt die Genauigkeitsrate von
Zillow bei rd. 70% der Bewertungen innerhalb eines zuldssigen Fehlerkorridors von +/- 10%
Abweichung von den Vergleichspreisen, bei der Betrachtung aller Regionen, in denen
Zillow eingesetzt wird. Regional schwankt diese Genauigkeitsrate bei gleicher Zielsetzung
zwischen 20% und 92%.”" So zeigt sich auch im US-amerikanischen Raum, dass die
Genauigkeit abhdngig von den zur Verfligung stehenden Daten ist. GemaR Matysiak
nehmen damit die amerikanischen Anbieter flr automatisierte Wertermittlungssysteme
nicht nur eine patriotische Stellung ein, sondern definieren auch die erstrebenswerten
Genauigkeitspannen, da durch die langjahrige Erfahrung sowie transparente Datengenese
ein besseres Umfeld gegeben ist.”® Ebenso kritisiert er die Zuriickhaltung und das wenig
vorhandene Material zur stichhaltigen Uberpriifung der Genauigkeit von europaischen,

automatisiert arbeitenden Wertermittlungssystemen.

Eine rein statistische Bewertung sieht er dennoch kritisch, da, wie die Daten zeigen, es

lagebezogen deutliche Unterschiede gibt, ebenso gilt es nicht zu vergessen wie belastbar die

76 Zillow ist eine Immobilienplattform in der Makler ihre Angebote inserieren kénnen. Der ,Zestimate”, wie
Zillow seinen Schatzwert nennt, ist lediglich eine Nebendienstleistung des Anbieters. Dabei kann Zillow auf
eine vielfaltige Datenbank, welche Multiple Listing Service genannt wird, zuriickgreifen.

77 Vgl. Matysiak, 2017 S. 15.

78 Vgl. ebenda.
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von einem Anbieter selbst veroffentlichten Werte sind. Letztendlich weist er auf die
Stellung des Gutachters hin, wonach eine sachverstdndige Meinung im Sinne des bayeschen
statistischen Denkens einen Mehrwert fir automatisierte Modelle und deren Verbesserung
bringen kénne.”

72 Vgl. Matysiak, 2017, S. 17.
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3.4 Kritische Stellungnahme

Im Zuge der Quellenrecherche zeigt sich, dass sich ein weitreichenderes Bild im
amerikanischen Raum abbildet. Bedingt ist dies durch die staatliche Regulierung der
Immobilienbewertung und infolgedessen der Erstellung von Best-Practice-Empfehlungen.
Aber auch aufgrund der langjahrigen Verwendung automatisierter Bewertungssysteme ist
ein groRerer Erfahrungsschatz sowie Transparenz vorhanden. Die vielféltige Anwendung
von AVMs lasst sich im US amerikanischen wie auch kanadischen Raum insbesondere
damit begriinden, dass sowohl qualitativ als auch quantitativ ein hoéherer Datenpool
vorhanden ist. Die Datenvielfalt, als Beispiel seien MLS-Systeme®® benannt, bilden eine
hohe Transparenz des Transaktionsmarktes von Immobilien ab. So kann mithilfe von
automatisierten Wertermittlungsmethoden eine hohere Genauigkeit erreicht werden. Denn
letztendlich sind sich Experten zumindest dahingehend einig, dass die Genauigkeit, sei es
nun im Hinblick auf automatisierte Wertermittlungsmethoden oder rein statistische
Verfahren zur Ableitungen von Daten, grundlegend von der zur Verfugung stehenden
Datenlage abhéngig ist.

Eine derartige Transaktionsdatenbank steht in Deutschland nicht frei zur Verfiigung,
bedingt auch durch datenschutzrechtliche Normen. Allenfalls Gutachterausschisse sind
befahigt, qualitativ wie auch quantitativ den Grundstiicksmarkt in einer Weise, wie sie flr
datengetriebene Modelle, insbesondere hedonische Ableitungen, notwendig ist, zur
Verfligung zu stellen. Aber auch hier missen regionale Unterschiede einbezogen werden,
denn bei kleineren Gemeinden und deren Gutachterausschiissen wie in Baden-Wirttemberg
kénnen weitreichende Aufbereitungen und Analysen weder personell noch aufgrund der

Transaktionszahlen bewaltigt werden. Weiter geschieht die Datengenese zumeist durch die

80Ein Multiple Listing Service (MLS) ist eine regionale Maklerdatenbank ohne Offentlichkeitszugang in der alle
angeschlossenen Makler ihre Objekte inserieren. Zu jeder Immobilie lassen sich bis zu 180 Datensatze
einstellen sowie Transaktionshistorien abrufen. In den USA werden, in neun von zehn Fillen,
Immobilientransaktionen mithilfe eines Maklers abgewickelt, welche nahezu alle ein Multiple Listing Service
System benutzen. Die Maklerarbeit wird dadurch effizienter, da es liblich ist, dass bei einer Transaktion ein
Kaufer- und ein Verkaufermakler zusammen arbeiten. Daher wird die Mitgliedschaft in einer Gesellschaft
und damit Zugriff auf ein regionales MLS-System als wichtiger Bestandsteil fiir die Austibung des Berufsfeldes
erachtet. In den Immobiliendatenbanken werden alle Objekte, aller Makler der Region, inseriert und fir
jeden angeschlossenen Kollegen zuganglich. Ebenso wird bei Abschluss einer Transaktion der tatsachlich
gezahlte Kaufpreis erfasst. Durch ein solches System entsteht ein transparenter Transaktionsmarkt mit der
Moglichkeit aktuelle Marktberichte per Knopfdruck zu generieren, aktuelle Angebotspreise Ubersichtlich
darzustellen sowie tatsachlich erzielte Kaufpreise abzurufen. MLS-Systeme sind hauptsachlich in Kanada und
den Vereinigten Staaten verbreitet. Derweil gibt es mehr als 800 regionale Datenbanken.
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Befragung der Eigentlimer, da lediglich Kaufpreise durch die Notare ibermittelt werden.
Diese Informationen beruhen auf Laienangaben, anders als in den USA, da fachkundige

Makler die Datenangaben aufbereiten.

Die Quellenrecherche zeigt, dass die Meinungen der Fachwelt, sowohl auf internationaler
als auch deutschlandweiter Ebene, bezuglich statistischer Methoden im Allgemeinen wie
auch automatisierter Wertermittlungsverfahren im Besonderen breit geféchert sind. Ein
sukzessiv wiederholtes Argument l&sst sich in der Nachvollziehbarkeit erkennen. So wird
kritisiert, dass statistische Modelle den allgemeinen Geschaftsverkehr nicht imitieren
kdénnen, da dieser nicht mathematisch-statistisch denkt und der Gutachter selbst nicht in der
Lage ist, die Modelle mit ihrem Datenbezug hinter den automatisierten Systemen zu
verstehen. Aus diesem Grund wird mit dem Verzicht derartiger Systeme argumentiert. Aus
diesem Bezug heraus ergibt sich die Frage, inwieweit vom Gutachterausschuss verwendete
Systeme und Kaufpreisdatenbanken sich dem Sachverstandigen erschliel3en, beispielsweise
bereits bei der reinen Anwendung eines Auszugs aus der Kaufpreissammlung im
Vergleichswertverfahren. Diese zumeist aggregierten Auskiinfte des Gutachterausschusses
kénnen ebenso keinen ganzheitlichen Aufschluss tber wertbeeinflussende Parameter
aufzeigen, da keine mittelbaren Kenntnisse des Gutachters Uber involvierte Objekte
bestehen. Gleiches zeigt sich bei den Ableitungen wertrelevanter Parameter und deren
Anpassung. Auch in diesem Falle konnen Scheinkorrelationen bei der Ableitung aus
vorhanden Daten nicht ausgeschlossen werden, da es fur den Gutachterausschuss zeitlich
wie auch personell nicht mdglich ist, selbst einen geringen Anteil der Stichprobe zu
besichtigen. Auch der zeitliche Verzug bei etwaigen Begehungen zwischen Kaufzeitpunkt
und eventuellen baulichen Verédnderungen oder Modernisierungen des Neueigentlimers
koénnen zu Verzerrungen flhren, ebenso wie die vom Laien getédtigten Angaben der

Umfragebogen.

Das vermehrt auftretende Argument, eine automatisierte Wertermittlung sei frei von
subjektiven Einflissen des Gutachters kann ebenso kritisch betrachtet werden. Inwiefern
eine rein objektive Werteinschatzung den gewdhnlichen Geschaftsverkehr beschreibt, ist
jedoch insoweit fraglich, wie es die subjektive Preisbildung insbesondere bei Eigenheimen
ausmacht. So sind Teilmarkte mit dem Hintergrund der Eigennutzung von subjektiven
Einflissen beherrscht, sodass dies dem gewdhnlichen Geschaftsverkehr entspricht. So

konnen theoretische Schétzhandlungen und die Variationen der Hohe des Einflusses
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verschiedener Parameter, die eine Kaufpreisbildung bestmdglich zu beschreiben versuchen,
das tatsachliche Marktgeschehen nicht abbilden. Ein Gutachter, der zwar rein objektive
Fakten verwendet und sich den anerkannten Regeln und Methoden bedient, kann hingegen
mithilfe der Parameter, die ihm der gesetzliche Rahmen bietet, die subjektiven
Wahrnehmungen in seine Werteinschétzung einflieRen lassen. So kommt es nicht zu einer

Verzerrung der Individualitat des Bewertungsobjekts aufgrund von Mittelbildungen.

Ein weiteres Argument welches einer Wirdigung bedarf ist, dass der Vorteil automatisierter
Wertermittlungsmethoden darin gesehen werden kann, dass bei hohen Stuckzahlen der
Durchschnittswert hinreichend genau ist, da individuelle Eigenschaften in der Masse
untergehen. Diese Argumentation ist der vorliegenden Arbeit jedoch nicht dienlich, da im
Besonderen bei der individuellen Bewertung und infolgedessen etwaigen Beleihung einer
Standardimmobilie eben genau diese Individualitaten nicht nur unter Risikogesichtspunkten
thematisiert und abgebildet werden mussen, sondern auch niedrige Beleihungen und damit
einhergehende verwehrte Finanzierungen die Folge sind. Vielmehr kommt in diesem Zug
die gutachterliche Expertise zum Tragen, wenngleich sie auch nur zur Einordnung in eine
Spanne bendtigt wird. Dieser Ansatz wird vom (berwiegenden Teil der Best-Practice
Handlungsempfehlungen aufgenommen, wonach eine automatisierte Wertermittlung nicht
alleinstehend als Wertermittlung gelten darf. Dem ist nichts hinzuzufiigen, kann ein
derartiges Modell doch als unterstiitzendes Tool bei der Gutachtenerstellung mit hohen
Stlickzahlen einen Mehrwert generieren, solange es auch als dieses angesehen wird. So
ergeben sich weitreichende Kosten- wie auch Zeitreduktionen bei der automatisierten
Einspeisung von Bodenrichtwerten, Marktanpassungsfaktoren sowie
Vergleichskaufpreisen, die durch den Gutachter sachverstandig eingeschatzt und validiert
werden kénnen, ohne sich stur auf die generierten Werte zu verlassen. Eine Anpassung ist
jederzeit moglich, sodass auch unter Risikoaspekten kein Unterschied zum herkdmmlichen
Gutachten, bezogen auf Standardobjekte im Kleindarlehensbereich, zu erkennen ist.

Hierzu sei angemerkt, dass ein Grof3teil der deutschlandweit vorherrschenden Anbieter eben
diese Meinung teilen und regelmaRig darauf hinweisen, dass generierte Werte als reine

Vorschlagswerte zu verstehen sind.
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4. Analyse der Approximationsgute

4.1 Methodischer Aufbau der Untersuchung
Kernpunkt der Arbeit ist, wie der Titel der vorliegenden Arbeit verlauten lasst, die
Untersuchung der Schatzgiite beispielhafter Softwarelésungen. Daflir sind 5

Softwareldsungen in die Untersuchung einbezogen.

Fur die Betrachtung der Approximationsgite setzt sich der Autor mit den Ansatzen der
Softwareldsungen im Vergleich zu sachkundigen Gutachtern auseinander. Ein weiteres
Untersuchungsziel ist die Genauigkeit der Endwerte zu beleuchten, welche auf tatsachlich
erzielten Transaktionen, also Kaufpreisen, fulen. Der Bezug erfolgt dementsprechend aus
zwei Quellen, sodass zwei Untersuchungsgruppen entstehen. Zum einen werden erstellte
Gutachten (Untersuchungsgruppe 1), unter anderem durch o6ffentlich bestellte und
vereidigte  Gutachter, nach HypZert (S) zertifizierte Gutachter wie auch
Gutachterausschusse, als Grundlage der Stichprobe zu Rate gezogen. Zum anderen erweist
sich das Datenmaterial des Gutachterausschusses fir Grundstiickswerte der Stadt Leipzig
unter Bereitstellung einer Kaufpreissammlung (Untersuchungsgruppe I1) als qualitativ
ausreichend fur die Eingabe der Stammdaten in Softwareldsungen. In Summe bel&uft sich
die Stichprobe auf 50 Bewertungsobjekte, davon sind 11 gutachterlich ermittelte Werte

sowie 39 Kaufpreisfille.!

Zur Erreichung des Untersuchungsziels wird zunéchst eine Datenbasis zusammengestellt.
Diese muss den Anforderungen an eine im Vorhinein definierte Datenqualitéat entsprechen.

Die Sondierung der Datenbasis erfolgt in mehreren Schritten.

Zunachst muss ein sachlicher Zusammenhang der Datenbasis geschaffen werden. Hierbei
ist auf die Definition der Kleindarlehensgrenze aus Kapitel 2.1 zu verweisen, wonach es
sich bei Immobilien innerhalb dieses Bereiches um Standardimmobilien handelt, sodass sich

die Untersuchung auf diesen Teilmarkt beschrénkt.

Weiter muss auch ein zeitlicher Zusammenhang geschaffen werden, da die

Softwarelésungen sich auf den gegenwaértigen Zeitpunkt konzentrieren, sodass Qualitats-

81 Aufgrund des Umfangs einer Masterarbeit sei darauf hingewiesen, dass die vorliegende Quantitit der
Stichprobe keine allgemeine Giiltigkeit aufweisen kann, leidglich Tendenzen kénnen auf diese Art abgetragen
werden.
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und Wertermittlungsstichtag bzw. Kaufpreiszeitpunkt sich in einem zeitlichen

Zusammenhang befinden missen.

Im Anschluss wird nach der Homogenitat der Stichprobe sondiert und Objekte mit
besonderen Grundstiicksmerkmalen oder nicht hinreichend bekannten Einflussparametern

eliminiert.

Die so geschaffene Datenqualitat bildet die Grundlage fir die im Nachgang generierte
Datenbasis. Hierfur werden die einzelnen Kaufpreise sowie gutachterlichen Werte nach
ihren wertbeeinflussenden Parametern aufgeschlisselt. Diese haben einen expliziten Bezug

zu den bendtigten Stammdaten flr die Generierung der Werte durch die Softwarelosungen.

Anschlieend werden die Bewertungsobjekte auf Basis ihrer Stammdaten in die Systeme
eingepflegt und tabellarisch nach der jeweiligen Untersuchungsgruppe aufgeschlusselt.
Ansatze der einzelnen wertrelevanten Paramater werden separat erfasst, wie die Gesamt-
und Restnutzungsdauer, der Sachwertfaktor und Bodenrichtwert, um deren Auswirkungen
in der anschlieBenden Analyse zu verarbeiten. Der tabellarische Uberblick tber die

Rechenergebnisse findet sich in Anlage 10 und 11.

Der tabellarischen Zusammenfassung und Aufbereitung nachstehend ist ein
Qualitatsmafstab in Kapitel 4.4.2 definiert, welcher sich an der Rechtsprechung orientiert.
Aus dieser Ableitung gehen 4 Qualitatskategorien hervor, die sich mithin von Werten mit

ublichen Abweichungen bis hin zu fehlerhaft generierten Werten definieren lassen.

Mit der Auswertung der generierten Werte iber vorher definierte Schwankungsintervalle
wird im Kapitel 4.4.3 Uber die Zielerfullung entschieden. Innerhalb der Auswertung liegt
der Fokus neben der Ableitung der Schatzgenauigkeit bezogen auf die generierten Werte,
auch auf der Segmentierung der Ergebnisse nach Objekt- sowie Marktmerkmalen und die
damit verbundene kritische Wirdigung. Weiter werden wertrelevante Daten, insbesondere

angewandte Sachwertfaktoren auf ihre Streuung untersucht.
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Abbildung 4: Schematische Darstellung der Methodik

Die erlangten Kenntnisse werden in einem Exkurs weiterverarbeitet. Probleme bei der

automatisierten Wertermittlung innerhalb des Kapitels werden diskutiert und durch eine

Sensitivititsanalyse unterlegt. Die Analyse fuRt auf der Uberlegung der potentiellen

Anwendergruppen und deren Umgang mit den Softwarelésungen.
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4.2 Vorstellung der untersuchungsgegenstandlichen Immobilien

4.2.1 Zusammenstellung der Datengrundlage
Die Untersuchung der Schatzgenauigkeit automatisierter Wertermittlungsprogramme setzt
eine gewisse Datenqualitat voraus, insbesondere in Bezug auf die Aktualitat vorhandener

Daten. Ebenso miissen die wertrelevanten Einflussparameter hinreichend bekannt sein.®?

Eine solch qualitative Datenbasis kann zunéchst ein Gutachterausschuss liefern, da dieser
de jure dazu verpflichtet ist, eine Kaufpreissammlung zu fiihren.®% Durch die einheitliche
Aufbereitung der vorhandenen Transaktionsdaten innerhalb eines regionalen
Gutachterausschusses bildet die Kaufpreissammlung eine geeignete Datenbasis flr
Erhebungen in der vorliegenden Arbeit. Die zugrunde gelegte Kaufpreissammlung der
Untersuchungsgruppe 11 entstammt dem Gutachterausschuss fur Grundstiickswerte der
Stadt Leipzig. Folgende Grunde fir die Wahl dieses Gutachterausschusses kénnen genannt

werden:

= Ausreichende Anzahl von Transaktionsdaten im bendtigten Teilsegment

= Hinreichende Beschreibung der Merkmalausprédgungen der einzelnen Objekte

= Positive Erfahrungen des Autors im Hinblick auf die Qualitat der Arbeit des
genannten Gutachterausschusses sowie deren Bereitschaft eine geeignete

Datengrundlage zuliefern

Eine weitere geeignete Quelle fir die Erhebung der Untersuchung bilden
Verkehrswertgutachten von Sachverstandigen. In Untersuchungsgruppe | entstammen sechs
zugrundeliegende Gutachten®* aus Zwangsvollstreckungsverfahren. Diese gutachterlichen
Werte stellen auf den Verkehrswert gemal § 194 BauGB ab und kdnnen folglich auch als
Basis der Untersuchung verwendet werden.®> Die restlichen Gutachten sind private
Gutachten, welche einen Verkehrswert abbilden, der den Bestimmungen des § 194 BauGB
entspricht.

82 Siehe dazu Tabelle 5.

83 vgl. §193 BauGB.

84 Siehe Anlage Nr. 4: Nr. 1, Nr. 2, Nr. 3, Nr. 4, Nr. 5, Nr. 6, Nr. 8.

85 Der §74a Abs. 5 Satz 1 ZVG besagt: ,Der Grundstiickswert (Verkehrswert) wird vom
Vollstreckungsgericht, notigenfalls nach Anhérung von Sachverstandigen, festgesetzt.”
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Folglich entstammt die Datengrundlage aus zwei verschiedenen Quellen, wodurch sich zwei
Untersuchungsgruppen bilden. Innerhalb dieser Quellen werden verschiedene

Eliminierungen vorgenommen, um eine geeignete Datenbasis zu schaffen.

Zun&chst sei, beztglich der Objektkriterien der untersuchungsgegenstandlichen Immobilien
erneut auf die Definition der Kleindarlehensgrenze nach 8§24 BelWertV hingewiesen,
wonach es sich bei Immobilien innerhalb dieses Bereichs um Standardimmobilien handelt,
welche als vorwiegend wohnwirtschaftlich genutzte inldndische Immobilien definiert

werden.

Aber auch innerhalb der Definition werden bestimmte Teilméarkte nicht in die Untersuchung
einbezogen. Teilweise gewerbliche genutzte Objekte mit einem daraus resultierenden
Rohertrag unter 1/3 des gesamten Rohertrages werden in der vorliegenden Untersuchung in
Ganze ausgeklammert. Hinzu kommen Immobilien mit Rechten und Belastungen, da diese
regelmdRig Sonderfélle darstellen, wenngleich die Softwarelésungen diese abbilden
konnen. Ebenso entfallen Sonderimmobilien im Sinne von Resthdfen, Objekte mit
wertbeeinflussenden Nebengeb&uden oder Objekten im Liquidationsverfahren.

Weiter wird bei der Wahl der Datenbasis der Fokus auf die Einhaltung des § 194 BauGB

gelegt, wonach:

,,Der Verkehrswert (Marktwert) durch den Preis bestimmt [wird], der in dem Zeitpunkt,
auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewdhnlichen Geschaftsverkehr nach den
rechtlichen Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaften, der sonstigen Beschaffenheit
und der Lage des Grundstiicks oder des sonstigen Gegenstands der Wertermittlung ohne

Riicksicht auf ungewohnliche oder persénliche Verhiiltnisse zu erzielen wire. “%

Innerhalb der Verkehrswertgutachten ist dies schon per Definition gegeben. In der
zugrundeliegenden Kaufpreissammlung sind derartig gekennzeichnete Kaufpreise, i.S. von
personlichen oder ungewoOhnlichen Verhéltnissen, bei der Untersuchung nicht

berticksichtigt.

86 §194 BauGB.
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Einen weiteren Eliminierungsgrund bildet der Zeithorizont fir die Bewertung durch eine
automatisierte Wertermittlungssoftware.®” Der Zeithorizont fiir die Untersuchungsgruppe |
wird auf Gutachten innerhalb des Jahres 2017 begrenzt, der groRRere Zeitraum ist bedingt
durch die wenig volatilen Mérkte in denen sich die Referenzobjekte befinden, wodurch
dieser Horizont vertreten werden kann. Der Zeithorizont fur die Untersuchungsgruppe Il
wird vom Autor auf 6 Monate begrenzt, bedingt durch die quartalsweise Aktualisierung
verschiedener wertrelevanter Daten wie dem Baupreisindex, sodass lediglich geringe,
innerhalb der Rundungsbereiche liegende, Abweichungen entstehen kénnen. Die Stichtage
der durch die Softwarelosungen generierten Werte liegen zwischen dem 01.08 -
21.09.2017.88 Innerhalb der Kaufpreissammlung (Untersuchungsgruppe I1) wird zudem, bei
mehrfach getétigten Transaktionen des gleichen Objekts, die zuletzt getétigte Transaktion
aus selbigen Griinden der Aktualitat bei der Einspeisung in die Wertermittlungssoftware als

Grundlage herangezogen.

Weiter wird die Stichprobe in Untersuchungsgruppe | von besonderen objektspezifischen
Merkmalen bereinigt, da diese der automatisierten Wertermittlung nicht dienlich sind.
Etwaigen Instandhaltungsriickstanden wird durch Eingabe des Zustands oder des
Modernisierungsgrades -wenn abgefragt- ausreichend Rechnung getragen, da diese

wertrelevanten Eingabeparameter (Restnutzungsdauer sowie Vergleichspreise) betreffen.

Fir die Generierung der Werte innerhalb der Softwarelosungen werden im Anschluss alle
dafir notwendigen Stammdaten aus der zusammengestellten Datenbasis der
Untersuchungsgruppe | sowie Il herausgefiltert, um anschlieRend mit der Generierung der

Werte in den einzelnen Programml@sungen fortzufahren.

87 Eine Riickdatierung des Wertermittlungsstichtages ist bei einem GroRteil der Wertermittlungssoftware
nicht moglich, infolgedessen wird ein moglichst kleiner Zeitraum gewdhlt, um die Ergebnisse nicht zu
verfdlschen.

88 Aufgrund des Umfangs der Stichprobe sowie des Umfangs der Softwarelésungen ist ein engerer zeitlicher
Bezug nicht moglich.
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4.2.2 Objektkriterien

Die Baujahre sind in sechs Baujahresklassen katalogisiert. Da es brancheniblich ist
zwischen Vor- und Nachkriegsbauten zu unterscheiden sowie den geschichtlichen
Zusammenschluss zwischen Ost- und Westdeutschland zu betrachten sind folgende

Baujahresklassen gebildet:

= Bis 1949 Gesamtdeutschland als Baujahresgruppe |

= 1950 - 1990 Ostdeutschland als Baujahresgruppe 11

= 1950 — 1980 Westdeutschland als Baujahresgruppe 1.1

= 1980 — 1990 Westdeutschland als Baujahresgruppe 1111
= 1991 - 2000 Gesamtdeutschland als Baujahresgruppe 111
= Ab 2001 Gesamtdeutschland als Baujahresgruppe 1V

Grundsatzlich muss fur die Zeit vor 1949 eine weitere Differenzierung vorgenommen
werden, um sachgerecht den Standard zwischen den Vor- und Kriegsbauten zu erfassen.
Aufgrund der geringen Anzahl der betroffenen Referenzobjekte wird auf eine
Differenzierung verzichtet. In der Zeit nach dem 2. Weltkrieg und der Wiedervereinigung

ist es unumstoRlich, getrennte Zeitstrange fiir die Teilung von BRD und DDR einzufiihren.®
Untersuchungsgruppe |

Die gutachterlich ermittelten Werte umfassen 11 Bewertungsobjekte. Darunter befinden
sich sieben Einfamilienhduser, eine Doppelhaushalfte, ein Reihenmittelhaus sowie zwei
Eigentumswohnungen. Die Baujahre variieren von 1935 bis 2000, worunter sich ein
Ausreifler mit einem Baujahr von 1887 mit Kernsanierung und wohnwirtschaftlicher
Umnutzung in 2013 befindet. GemaR den im Vorrang definierten Baujahresklassen liegen
zwei Objekte (inkl. AusreiBer) in der Baujahresklasse I, ein Objekt in Ostdeutschland in der
Baujahresgruppe 11, vier Objekte aus Westdeutschland in der Baujahresgruppe 11.1 und ein
Objekt in der Baujahresklasse I1.11. Bei der weiteren Betrachtung der Baujahresgruppen in
Gesamtdeutschland ist ein Objekt in der Baujahresgruppe 111 erbaut sowie zwei weitere in
der Baujahresgruppe IV.

8 Ein weiterer theoretischer Ansatz ist, eine Ubergangszeit nach der Wiedervereinigung Deutschlands zu
definieren; dieser Zeitpunkt ist jedoch schwer festzumachen. Aus diesem Grund entfallt eine weitere
Differenzierung.
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Untersuchungsgruppe Il

Die selektierte Kaufpreissammlung des Gutachterausschusses fir Grundstlickswerte der
Stadt Leipzig umfasst 39 Kaufpreise. Darunter befinden sich 15 Einfamilienhduser, 9
Doppelhaushalften sowie 15 Reihenmittelhduser. Die Baujahre variieren von 1930 bis 2017.
GemaR der Baujahresklassen umfasst die Baujahresklasse | 13 Bewertungsobjekte, die
Baujahresklasse 11 zwei Objekte, die Baujahresklasse 111 16 Objekte und damit der Grof3teil
der Untersuchungsgruppe Il und die Baujahresklasse IV acht Objekte.

Gesamtheit der Stichprobe

Die Aufstellung der Objektmerkmale in seiner Gesamtheit der Stichprobe wird in folgender

Tabelle aufgeschlisselt:

Tabelle 3: Einteilung der untersuchungsgegenstandlichen Immobilien nach ihren Objektkriterien

Objektkriterien Untersuchungs- Untersuchungs- Gesamtheit
gruppe | gruppe Il

Objekttypus

Einfamilienhaus 64 % 38 % 44 %

Doppelhaushalfte 9% 23 % 20 %

Reihenhaus 9% 38 % 32%

Eigentumswohnung 18 % 0% 4%

Baujahresklasse

Baujahresklasse | 18 % 33 % 30 %
Baujahresklasse II 9% 5% 6 %
Baujahresklasse 11.1 36 % 8 %
Baujahresklasse I1.11 9% 2%
Baujahresklasse IlI 9% 41 % 34 %
Baujahresklasse VI 18 % 21 % 20 %

Bei der Betrachtung der Gesamtheit der Stichprobe zeigt sich, dass die Mehrheit der
Referenzobjekte Einfamilienhduser sind und der Hauptteil der Baujahre zwischen 1991 und
2000 liegt. Nur eine marginale Anzahl der Referenzobjekte bezieht sich auf den Teilmarkt

der Eigentumswohnungen.
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4.2.3 Marktkriterien

Nachdem in Kapitel 4.2.2 die Katalogisierung nach Objektkriterien erfolgt, wird in diesem
Kapitel néher auf die Marktkriterien der Referenzobjekte eingegangen. Es wird priorisiert
nach der Lage der untersuchungsgegenstandlichen Immobilien in der Untersuchungsgruppe
I und Il sondiert. Daraufhin konnen Rickschlisse auf das vorhandene
Bodenrichtwertniveau gezogen und Tendenzen auf dem vorherrschenden Markt antizipiert

werden.
Untersuchungsgruppe |

Der Untersuchungsgruppe | gilt die Betrachtung von Gutachten deutschlandweit. Die
uberwiegende Anzahl der Objekte liegt in wenig volatilen und sich stabil entwickelnden
Mérkten. Folgende Abbildung zeigt die Lageverteilung der Objekte deutschlandweit:
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Abbildung 5: Lageverteilung der Untersuchungsgruppe 1°°

Anhand der Bodenrichtwerte zeigt sich eine ebenso deutliche Tendenz. 55 Prozent der
Bewertungsobjekte der Untersuchungsgruppe | weisen einen Bodenrichtwert unter 100
EUR/m2 auf. Die Bodenrichtwerte schwanken von 11 EUR/m?2 bis 160 EUR/m2. Eine
ahnliche Tendenz zeigt sich in den angesetzten Sachwertfaktoren der Gutachter, wonach nur
36% der Untersuchungsgruppe einen Faktor > 1 aufweisen. Die Sachwertfaktoren
schwanken von 0,7 bis 1,14.

% Eigene Darstellung mithilfe des Programms Microsoft MapPoint 2009
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Tabelle 4: Grundstiicksmarkte der Untersuchungsgruppe | im Uberblick

Stadt/ Gemeinde

Kennzahlen Bundesland

Kennzahlen LK

Kennzahlen Stadt/
Gemeinde

Dornstetten

Ausgeglichener
Chancen-Risiko-
Mix

(Rang 201 von
402)**

Bundesland Baden-
Wirttemberg
10.879.618 Ew.*
(3,7% letzte 4 Jahre)
ALQ: 3,5% (01/2018)
Kaufkraftindex: 106,9
(MB Research 2017)

Landkreis
Freudenstadt
116.233 Ew.* (0,2%
letzte 4 Jahre)

ALQ: 3,1% (01/2018)
Kaufkraftindex: 103,0
(MB Research 2017)

Stadt Dornstetten
7.992 Ew.*
(1,1% letzte 4 Jahre)

Die Kleinstadt Dornstetten befindet sich im Landkreis Freudenstadt in Baden-Wirttemberg. Der
Landkreis Freudenstadt gehort zu der Region Nordschwarzwald. Das Kreisgebiet wird an der
Stidostecke von der Bundesautobahn 81 (Stuttgart-Singen) beriihrt. Ansonsten ist es durch
Bundes-, Landes- und Kreisstralen erschlossen. Der Schwerpunkt der Wirtschaft liegt auf der
Industrie und dem Handwerk im Fahrzeug- und Maschinenbau sowie der holz- und
kunststoffverarbeitenden Industrie. Der Grofteil der Einwohner arbeitet in mittelstandischen
Betrieben. Die Angebotspreise von Einfamilienhdusern bewegen sich im Schnitt bei 1.485
EUR/m? Wfl. (Standardabweichung + 780 EUR/m? Wfl.) und liegen damit tiber dem Durchschnitt
des Landkreises Freudenstadt mit rd. 1.320 EUR/m? Wfl. und unter dem Schnitt des Bundeslandes
mit rd. 2.000 EUR/m2 Wfl.%

(Rang 77 von
402)**

2.858.714 Ew.* (2,1%
letzte 4 Jahre)
ALQ: 6,3% (01/2018)

Kaufkraftindex: 97,2 (MB

Research 2017)

Wittingen
Hohe Bundesland Landkreis Gifhorn Stadt Wittingen
Zukunftschancen | Niedersachsen 196.839 Ew.* (0,4% 11.480 Ew.* (-1,9%

letzte 4 Jahre)

ALQ: 4,7% (01/2018)
Kaufkraftindex: 103,1
(MB Research 2017)

letzte 4 Jahre)

Die Stadt Wittingen befindet sich im Landkreis Gifhorn, welcher sich im Osten von

Niedersachsen befindet. Wittingen liegt an der Landesgrenze zu Sachsen-Anhalt, zwischen der

91 vgl. Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort Dornstetten, Einfamilienhduser zum Kauf.
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Lineburger Heide und der Altmark. Néachstgelegene Stadte sind Gifhorn (ca. 25 km), Wolfsburg
(ca. 30 km), Uelzen (ca. 30 km) und Celle (ca. 50 km). Die lokale Wirtschaft weist bis auf die H.
Butting GmbH & Co. KG, einer der fiihrenden Edelstahlverarbeiter Europas, uberwiegend klein-
bis mittelstandige Betriebe auf. Wittingen wird durch die BundesstraBe 244 und 248 und
Autobahn 39 mit der Anschlussstelle Weyhausen erschlossen. Der mittlere Bodenwert liegt in
Wittingen bei
Quadratmeterpreis je Wohnflache im Landkreis Gifhorn liegt fur freistehende Ein- und

rd. 35 EUR/m? fur Einfamilienhausgrundstiicke. Der durchschnittliche
Zweifamilienhduser bei 1.559 Euro (Vorjahreszeitraum 1.422 Euro).*? In der Stadt Wittingen liegt
dieser deutlich unter dem Durchschnitt mit rd. 980 EUR/m? Wfl. (Standardabweichung + 640
EUR/m2 Wfl.). Der Landesdurchschnitt von Niedersachsen liegt bei rd. 1.280 EUR/m2 Wfl.%

ALQ: 3,5% (01/2018)
Kaufkraftindex: 106,9

Neckargerach

Ausgeglichener Bundesland Baden- Landkreis Neckar- Gemeinde
Chancen-Risiko- | Wurttemberg Odenwald-Kreis Neckargerach
Mix (Rang 239 10.879.618 Ew.* (3,7% 142.936 Ew.* (0,1% | 2.315 Ew.* (-1,1%
von 402)** letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre)

ALQ: 3,5% (01/2018)
Kaufkraftindex: 96,1

(MB Research 2017) (MB Research 2017)

Neckargerach ist eine Gemeinde im Neckar-Odenwaldkreis im Norden von Baden-W(irttemberg.
Die Gemeinde ist ein staatlich anerkannter Erholungsort und liegt direkt am Neckar zwischen
Heidelberg und Heilbronn. Das Kreisgebiet wird lediglich am &uRersten Sudosten von der A 81
Stuttgart-Wirzburg berihrt. Ansonsten erschliefen mehrere Bundes- Landes- und Kreisstral3en,
darunter die BundesstralRe 37 welche an der Gemeinde liegt, das Kreisgebiet. Die Angebotspreise
von Einfamilienhdusern bewegen sich im Schnitt bei 1.200 EUR/m2 Wfl. (Standardabweichung
+ 560 EUR/m2 Wfl.) und liegen damit im Durchschnitt des Landkreises Neckar Odenwald-Kreis
mit rd. 1.220 EUR/m2 WAl. und unter dem Schnitt des Bundeslandes mit rd. 1.630 Wfl. EUR/m2.%4

92 Vgl. Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte Braunschweig-Wolfsburg, 2017 S. 101.
9 Vgl. Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort Wittingen, Einfamilienhduser zum Kauf.
% Vgl. Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort Neckargerach, Einfamilienhduser zum Kauf.
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Armsheim
Ausgeglichener Bundesland Rheinland- Landkreis Alzey- Gemeinde
Chancen-Risiko- | Pfalz Worms Armsheim
Mix (Rang 152 4.052.803 Ew.* (1,6% 127274 Ew.* (1,7% | 2.554 Ew.* (-0,5%
von 402)** letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre)

ALQ: 4,9% (01/2018) ALQ: 4,1% (01/2018)

Kaufkraftindex: 98,5 (MB | Kaufkraftindex: 102,1

Research 2017) (MB Research 2017)

Armsheim ist eine Gemeinde im Landkreis Alzey-Worms in Rheinland-Pfalz. Die Gemeinde liegt
etwa 14 km von Alzey, 18 km von Bad Kreuznach, 25 km von Bingen und etwa 30 km stidwestlich
von Mainz und setzt sich aus dem Ortsteil Armsheim und Schimsheim zusammen. Die Gemeinde
ist an der Bundesautobahn 61 und 63 gelegen sowie an den Bundesstralen 420, 50 und 271. Die
tiberdurchschnittliche Infrastruktur wird durch den Bahnhof in Armsheim erganzt, welcher ein
Knotenpunkt in Rheinhessen darstellt. Der Landkreis verfligt Uber einen guten Branchenmix
kleinerer und mittlerer Unternehmen. Einen wesentlichen Wirtschaftszweig stellt der Weinanbau
dar. Die Angebotspreise von Einfamilienhdusern bewegen sich im Schnitt bei 1.525 EUR/m?
Wfl. (Standardabweichung £ 605 EUR/m2 Wfl.) und liegen damit (ber dem Durchschnitt des
Landkreises Alzey Worms mit rd. 1.480 EUR/m2 Wfl. und Uber dem Schnitt des Bundeslandes
mit rd. 1.310 EUR/m2 Wf|.%

Tholey
Ausgeglichener Bundesland Saarland Landkreis St. Gemeinde Tholey
Chancen-Risiko- | 995.597 Ew.* (-0,4% Wendel 12.359 Ew.* (-0,2%
Mix (Rang 291 letzte 4 Jahre) 88.892 Ew.* (-1,4% letzte 4 Jahre)
von 402)** ALQ: 6,6% (01/2018) letzte 4 Jahre)

Kaufkraftindex: 93,7 (MB | ALQ: 3,5% (01/2018)

Research 2017) Kaufkraftindex: 101,3

(MB Research 2017)

Tholey ist eine Gemeinde im Landkreis St. Wendel im nérdlichen Saarland. Die Gemeinde liegt

etwa 10 km von St. Wendel und etwa 40 km ndrdlich von Saarbriicken entfernt und setzt sich aus
9 Ortsteilen zusammen. Die Gemeinde ist an der Bundesstralle 269 und Autobahn 1 gelegen. Die
Angebotspreise von Einfamilienhdusern bewegen sich im Schnitt bei 965 EUR/m2 Wfl.
(Standardabweichung £ 460 EUR/m2 Wfl.) und liegen damit Ober dem Durchschnitt des

% Vgl. Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort Armsheim, Einfamilienhduser zum Kauf.
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Landkreises St. Wendel mit rd. 900 EUR/m2 Wfl. und unter dem Schnitt des Bundeslandes mit
rd. 1.605 EUR/m? Wfl.%

Neuwied

Ausgeglichener Bundesland Rheinland- Landkreis Neuwied | Stadt Neuwied

Chancen-Risiko- | Pfalz 180.655 Ew.* (0,0% | 64.340 Ew.* (0,3%
Mix (Rang 230 4.052.803 Ew.* (1,6% letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre)
von 402)** letzte 4 Jahre) ALQ: 5,5% (01/2018)

ALQ: 4,9% (01/2018) Kaufkraftindex: 97,5

Kaufkraftindex: 98,5 (MB | (MB Research 2017)
Research 2017)

Neuwied ist ein Mittelzentrum und liegt im noérdlichen Rheinland-Pfalz. Die Stadt erstreckt sich

entlang des Rheinufers und liegt rd. 10km nordwestlich von Koblenz. Neuwied gliedert sich in
13 Stadtteile und wird innerorts durch Straenbahn- sowie Buslinien erschlossen. Uberregional
ist die Stadt durch den Bahnhof an KéIn, Linz und Koblenz angeschlossen. Weiter liegt Neuwied
an den BundestraRen 42 sowie 256 und der Autobahn 48. Neuwied ist wirtschaftlich durch seine
Industrie- und Gewerbegebiete gepragt mit den Schwerpunkten in der Metallverarbeitung,
Maschinenbau und Anlagenbau, Zementherstellung, Druckindustrie, Verbandmittelherstellung,
Automobil-Zuliefererindustrie, sowie der Papierverarbeitung. Die Wirtschaft in Neuwied ist stark
durch Umstrukturierungen und Ruckbau alterer Betriebe gekennzeichnet. Neuwied weist ein fir
Rheinland-Pfalz  noch  hohes  Bodenrichtwertniveau  von 210 EUR/m2z  flr
Einfamilienhausgrundstiicke auf. ® Die prozentuale Steigerung des Bodenwerts von 2004 bis
2016 lag bei rd. 2% im Landkreis.%® Der mittlere Kaufpreis fiir ein Einfamilienhaus in der Stadt
Neuwied liegt bei 340.000 EUR.*® Begehrte Lagen befinden sich vor allem im Stadtteil Engers,
welcher am Rheinufer liegt. Die Angebotspreise von Einfamilienhdusern bewegen sich im Schnitt
bei 1.400 EUR/m2 Wi{l. (Standardabweichung + 515 EUR/m? Wfl.) und liegen tber dem Schnitt
des Bundeslandes mit rd. 1.300 EUR/m?2 Wf|.2%®

% Vgl. Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort Tholey, Einfamilienhduser zum Kauf.

97 Vgl. Oberer Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte fiir den Bereich des Landes Rheinland-Pfalz, 2017,
S.70.

% vgl. ebenda, S.112.

9 vgl. Oberer Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte fiir den Bereich des Landes Rheinland-Pfalz, 2017,
S.70.

100 yg|, Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort Neuwied, Einfamilienhduser zum Kauf.
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Kothen

Hohe Bundesland Sachsen- Landkreis Anhalt- Stadt Kothen
Zukunftsrisiken Anhalt Bitterfeld 26.519 Ew.* (-3,8%
(Rang 388 von 2.245.470 Ew.* (-1,8% 164.817 Ew.* (-4,2% | letzte 4 Jahre)

402) letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre)

ALQ: 8,7% (01/2018)

ALQ: 8,2% (01/2018)

Kaufkraftindex: 85,2 (MB | Kaufkraftindex: 84,1
Research 2017) (MB Research 2017)

Kothen liegt als Mittelzentrum im Landkreis Anhalt-Bitterfeld, 6stlich in Sachsen-Anhalt. In

Kothen befindet sich einer der drei Standorte der Hochschule Anhalt. Kéthen liegt rd. 65 km von
Magdeburg, rd. 70 km von Leipzig, rd. 20 km von Dessau-Roflau und rd. 35 km von Halle
entfernt und ist durch die Anbindung an die Bundestraflen 6n, 183, 185 und die Autobahnen 14
und 9 infrastrukturell gut angebunden. Hinzu kommt der Bahnhof mit den Intercity-Zligen der
Linien Leipzig - Leipzig/Halle Flughafen - Halle (Saale) - Magdeburg - Braunschweig - Hannover
- Dortmund — KoIn. Kéthen weist ein durchschnittliches Bodenrichtwertniveau in mittleren Lagen
von 40 EUR/m2 fur Einfamilienhausgrundstiicke auf.’®* Der durchschnittliche Kaufpreis fir
Einfamilienhduser liegt in Anhalt-Bitterfeld bei rd. 88.000 EUR. Und damit unter dem
Durchschnitt von 91.000 EUR in Sachsen-Anhalt®? Die Angebotspreise von Einfamilienhausern
bewegen sich im Schnitt bei 700 EUR/m? Wi{l. (Standardabweichung + 490 EUR/m? Wfl.) und
liegen damit tiber dem Durchschnitt des Landkreises Anhalt-Bitterfeld mit rd. 740 EUR/m? Wi,
und unter dem Schnitt des Bundeslandes mit rd. 835 EUR/m2 Wf].1%

Memmingerberg

Zukunftschancen | Bundesland Freistaat Landkreis Gemeinde

(Rang 115 von Bayern Unterallgau Memmingerberg

402)** 12.843.514 Ew.* (3,6% 140.419 Ew.* (3,9% | 2.825 Ew.* (8,8%
letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre)

ALQ: 3,5% (01/2018)
Kaufkraftindex: 108,1
(MB Research 2017)

ALQ: 2,1% (01/2018)
Kaufkraftindex: 100,2
(MB Research 2017)

Die Gemeinde Memmingerberg ist im schwabischen Landkreis Unterallgdu gelegen, an der

Stadtgrenze von Memmingen. Die Stadt Kempten liegt rd. 35 km entfernt und die Stadt

101 ygl. Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte Landes Sachsen-Anhalt, 2017, S. 63.

102 yg|. ebenda, S. 102.

103 yg|. Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort Kéthen, Einfamilienhduser zum Kauf.
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Kaufbeuren rd. 45 km. Durch die direkte Anbindung an die Autobahnen 7 sowie 96 ist
Memmingerberg gut erschlossen. In Memmingerberg und dem angrenzenden Gewerbegebiet sind
mittelstdndische Unternehmen angesiedelt. Der bedeutendste Wirtschaftszweig ist die
Landwirtschaft, insbesondere die Milchproduktion. Die Angebotspreise von Einfamilienh&usern
bewegen sich im Schnitt bei 1.920 EUR/m? Wfl. (Standardabweichung = 755 EUR/m? Wfl.) und
liegen damit uber dem Durchschnitt des Landkreises Unterallgau mit rd. 1.890 EUR/m2 Wfl. und
unter dem Schnitt des Bundeslandes mit rd. 2.175 EUR/m2 Wfl.104

RoRleben
Sehr hohe Bundesland Freistaat Landkreis Stadt Rol3leben
Zukunftsrisiken Thiringen Kyffhauserkreis 5.065 Ew.* (-7,7%
(Rang 394 von 2.170.714 Ew.* (-0,3% 77.110 Ew.* (-3,7% letzte 4 Jahre)
402)** letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre)

ALQ: 6,3% (01/2018) ALQ: 9,6% (01/2018)

Kaufkraftindex: 86,5 (MB | Kaufkraftindex: 82,6

Research 2017) (MB Research 2017)

Rofleben ist eine Stadt im Kyffhauserkreis im nérdlichen Thiringen und gliedert sich in drei
Ortsteile. In rd. 35 km Entfernung liegt Naumburg und in rd. 70 km Entfernung Erfurt. RoRleben
wird durch die Autobahnen 38 und 71 und die BundesstraBen 85 und 86 verkehrstechnisch
erschlossen. Der Landkreis ist durch eine konstant negative Entwicklung der Einwohnerzahl
geprégt, da er sich in einer strukturschwachen Region mit sinkenden Beschaftigungszahlen
befindet. Wirtschaftlich finden sich klein- und mittelstdndische Betriebe, besonders im Bereich
der Elektroindustrie und im Maschinenbau. Im Kyffhduserkreis liegt der durchschnittliche
Bodenrichtwert fiir Einfamilienhausgrundstiicke bei rd. 25 EUR/m?2 Grundstiicksflache in 2015.1%
Der durchschnittliche Kaufpreis fiir Einfamilienh&user liegt im Landkreis bei rd. 76.500 EUR und
damit rd. 11% niedriger als im Vorjahr.1% In der Stadt RoRleben bewegen sich die Angebotspreise
von Einfamilienhdusern im Schnitt bei 480 EUR/m2 Wfl. (Standardabweichung + 280 EUR/m?
WHL.) und liegen damit unter dem Durchschnitt des Kyffhauserkreis mit rd. 580 EUR/m2 Wfl. und
unter dem Schnitt des Bundeslandes mit rd. 790 EUR/m2 Wfl.207

104 yg|. Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort Memmingerberg, Einfamilienhduser zum
Kauf.

105 yg|. Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte fiir das Gebiet des Kyffhduserkreises und des Landkreises
Nordhausen, 2016, S. 40.

106 ygl. ebenda, S.87.

107 vgl. Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort RoRleben, Einfamilienhduser zum Kauf.
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Elsteraue
Hohe Bundesland Sachsen- Landkreis Gemeinde
Zukunftsrisiken Anhalt Burgenlandkreis Elsteraue
(Rang 383 von 2.245.470 Ew.* (-1,8% 184.081 Ew.* (-3,0% | 8.452 Ew.* (-5,0%
402)** letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre) letzte 4 Jahre)
ALQ: 8,7% (01/2018) ALQ: 8,1% (01/2018)
Kaufkraftindex: 85,2 (MB | Kaufkraftindex: 86,7
Research 2017) (MB Research 2017)

Die Elsteraue liegt im Siiden Sachsen-Anhalts an der WeilRen Elster gelegen im Dreildndereck
von Sachsen, Sachsen-Anhalt und Thiringen. In rd. 7,5 km Entfernung befindet sich Zeitz, in rd.
25 km Altenburg, in rd. 35 km Gera sowie Naumburg und in 40 km Entfernung liegt Leipzig.
Durch die Bundesstraen 2 und 180, sowie die Autobahnen 4 und 9 wird die Gemeinde
infrastrukturell erschlossen. Hinzu kommt der Bahnhof im Ortsteil Profen, welcher an der
Bahnstrecke Leipzig-Probstzella liegt. Die Gemeinde gliedert sich in 10 Ortschaften mit
Unterortschaften. Wirtschaftlich profitiert die Gemeinde vom Chemie- und Industriepark,
welcher sich im Gemeindegebiet befindet als auch vom Braunkohleabbau der mitteldeutschen
Braunkohlegesellschaft mbH sowie der Landwirtschaft durch die Agrargenossenschaft Agricola
Rehmsdorf. Der Burgenlandkreis weist ein durchschnittliches Bodenrichtwertniveau von 38
EUR/m2 fiir Einfamilienhausgrundstiicke auf, was einer Preissteigerung von 3,8 % im Vergleich
zum Vorjahr gleichkommt. 18 In dorflichen Lagen betragt der durchschnittliche Bodenrichtwert
im Burgenlandkreis rd. 32 EUR/m2.1% Der durchschnittliche Kaufpreis fir Einfamilienhauser
liegt im Burgenlandkreis bei rd. 80.000 EUR (Vorjahr 2015 rd. 67.000 EUR) und damit unter
dem Durchschnitt von 91.000 EUR in Sachsen-Anhalt.!’® Die Angebotspreise von
Einfamilienhdusern bewegen sich im Schnitt bei 580 EUR/m2 Wfl. (Standardabweichung £ 415
EUR/m? W1l.) und liegen damit unter dem Durchschnitt des Burgenlandkreises mit rd. 790
EUR/m2 WAl. und unter dem Schnitt des Bundeslandes mit rd. 835 EUR/m2 Wfi.1!!

* Stand 31.12.2015

** Nach der Studie ,,Zukunftsatlas 2016“ des Forschungsinstituts Prognos, welche die
Zukunftsfahigkeit von kreisfreien Stadten, Landkreisen und Regionen anhand verschiedener
wirtschaftlicher, struktureller und demographischer Indikatoren ableitet, wird die

Zukunftsfahigkeit der Gebiete im bundesdeutschen Vergleich beurteilt.

108 ygl. Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte Landes Sachsen-Anhalt, 2017, S. 58.

109 yg|. ebenda, S.60.

110 ygl. Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte Landes Sachsen-Anhalt, 2017, S. 102.

111 ygl. Empircia Marktdatenbank, Abfrage vom 08.02.2018, Ort Elsteraue, Einfamilienhduser zum Kauf.

Seite 59



4. Analyse der Approximationsgite

Untersuchungsgruppe Il

Die Kaufpreissammlung bezieht sich ausschlieRlich auf die Stadt Leipzig und bildet somit

einen positiv wachsenden Immobilienmarkt ab.
Grundstucksmarkt Leipzig:

Leipzig ist eine kreisfreie Grof3stadt im Freistaat Sachsen und ist ein Oberzentrum. Nach
Berlin ist Leipzig die groRte Stadt der Neuen Bundeslédnder und bildet gemeinsam mit der
Nachbarstadt Halle den Ballungsraum Leipzig-Halle, welcher mit Gber einer Million
Einwohnern zu den wirtschaftsstarksten Rdumen in den Neuen Bundesléandern z&hlt. Mit
weiteren Stadten in den Bundeslandern Sachsen, Sachsen-Anhalt und Thiringen bildet
Leipzig die Metropolregion Mitteldeutschland. Mit rd. 570.000 Einwohnern (zum Stand
2016)1? st Leipzig die einwohnerstarkste Stadt Sachsens und nach den
Bevolkerungsrickgéngen in den 1980er und 1990er Jahren durch Abwanderungen in die
westlichen Bundesléander und Suburbanisierungseffekte, wachst Leipzig seit einigen Jahren
(2000-2015: 13,6 % bzw. rd. 67.250 Einwohner). Sogar die untere Variantenprognose des
Statistischen Landesamtes des Freistaates Sachsen geht wvon einem weiteren
Bevolkerungszuwachs aus (2015-2025: 7,7 % bzw. rd. 43.200 EW).® Die
Arbeitslosenquote der kreisfreien Stadt Leipzig betrug im Januar 2018 7,6 % (Sachsen: 6,7
% BRD 5,8 %)!'*. Die allgemeine verkehrstechnische Anbindung ist gut. Leipzig verfiigt
uber ein dichtes innerstadtisches Verkehrsnetz. Die Bundesstral3en 2, 6 und 87 kreuzen sich
in unmittelbarer Nahe des Hauptbahnhofes. Leipzig ist von einem geschlossenen
Autobahnring umgeben, der aus der BAB 14 (nérdlich: Dresden — Leipzig - Magdeburg),
der BAB 38 (sudlich: Anschluss BAB 14 - Géttingen) sowie der BAB 9 (westlich: Berlin -
Nirnberg) besteht. Der Hauptbahnhof ist einer der groRten europdischen Bahnhtfe mit
uberregionalem Fernverkehr (IC, ICE) und regionalem Nah- und S-Bahnverkehr und
befindet sich am ndérdlichen Rand der Innenstadt. Die Stadt Leipzig verfugt Uber den
internationalen Flughafen Leipzig/ Halle Airport. Angeflogen werden von dort im
Passagierbereich die grofRen deutschen Drehkreuzflughéfen, europdische Metropolen und

Ferienziele vor allem im Mittelmeerraum und Nordafrika.

112 ygl. Amts fiir Statistik und Wahlen der Stadt Leipzig i.V.m. Statistisches Landesamt Sachsen, 2017, S. 22.
113 vgl. ebenda, S. 19.
114 vgl. Bundesagentur fiir Arbeit.
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Der Immobilienmarkt in Leipzig ist seit Jahren von stetig positiven Entwicklungen geprégt.
Dies liegt vor allem in der Entwicklung des Wirtschaftsstandortes Leipzig, insbesondere
durch die Ansiedlung von DHL, BMW, Porsche, und den damit verbundenen steigenden
Einwohner- und Haushaltszahlen. Dies belegt auch der Kaufpreisumsatz im Jahr 2016 flr
bebaute Grundstiicke in Leipzig, welcher sich im Gegensatz zum Vorjahr um rd. 24% erhoht
hat, wobei sich der Flachenumsatz bei lediglich rd. 1% Steigerung bewegt.!*® Bezogen auf
das Teilsegment der unbebauten Einfamilienhausgrundsticke kam es zu
Bodenpreissteigerung in Bezug zu 2010 von +38%. Begriindet wird diese Preissteigerung
durch das Fehlen geeigneter Baugrundstiicke, was auch anhand der Kaufzahlen fir
unbebaute Einfamilienhausgrundstiicke nachvollzogen werden kann, wonach ein Abfall
zum Vorjahr (2015) von rd. 33% zu verzeichnen ist. Die Kauffallanzahlen ebenso wie der
Flachenumsatz fur bebaute Einfamilienhduser bleiben indes konstant seit 2014. Der

Geldumsatz hingegen steigt seit 2013 stetig.1

115 vgl. Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte in der Stadt Leipzig, Grundstiicksmarktbericht 2016, S. 11.
116 vgl. ebenda, S.12 ff.
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Abbildung 6: Lageverteilung der Untersuchungsgruppe 11117

Die Stadt Leipzig gliedert sich in 10 Stadtbezirke mit 63 Ortsteilen. Innerhalb der Stadt
zeigen sich wertmalige Unterschiede in den einzelnen Stadtteillagen, dies dokumentiert
auch die Betrachtung der Bodenrichtwerte. So bildet sich eine Spanne zwischen 80 EUR/m?
und 300 EUR/m2 fir die untersuchungsgegenstandlichen Objekte ab. Nicht ohne Grund
konnte der Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte der Stadt Leipzig in seinem
Grundstiicksmarktbericht ~ fir 2016 keine  Sachwertfaktoren fur Ein- und
Zweifamilienhduser ableiten, da eine zu hohe Streuung innerhalb der Stadtgebiete zu

erkennen ist. Eine statistisch fundierte Herleitung ist folglich nicht méglich.

117 Eigene Darstellung mithilfe des Programms Microsoft MapPoint 2009
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4.3 Wertermittlung der Referenzobjekte

Die Wertermittlung erfolgt in den Programmldsungen in 3 Ebenen. In der Ebene 1 erfolgt
der Zuschnitt der Programmlésung auf das Nutzerumfeld. Allgemein ist dadurch eine
Anpassung des Wertermittlungsmodells auf die Bedrfnisse des Anwenders gewéhrleistet,
speziell fur Banken und interne Richtlinien kénnen so individuelle Parametergrenzen
festgelegt werden. Erhohte Anwendung findet dies bei der Kappung der
Marktanpassungsfaktoren. Im Zuge der Untersuchung sind derartige Beschneidungen des
Modells nicht dienlich und kommen nicht zur Anwendung. Nur so kann eine
Vergleichbarkeit hergestellt und die modellhafte Abbildung der Realitat nicht eingeschrankt

werden.

In der Ebene 2 werden die erforderlichen Objektdaten adressbezogen eingegeben. Die
programmeseitig benodtigten Stammdaten variieren je nach Programmlésung. Folgende

Stammdaten sind in den einzelnen Programmen erforderlich:

Tabelle 5: Vergleich der Stammdaten fiir die Softwarelésungen

Stammdaten Programm Programm Programm Programm Programm
1 2 3 4 5
Adresse X X X X X**
Objektart* X X X X X
Gebéaudetyp X X X X
Baujahr X X X X X
Wohnflache* X X) X X) X
Bruttogrundflache* X X) X)
Grundstucksflache X X X X X
Stellplatze* X X X X X
Ausstattung* X X X X X
Zustand* X X
Modernisierung* X X X

*Definitorische Unterschiede bei den einzelnen wertbestimmenden Begriffen innerhalb der
Softwareldsungen wurden geman den Handbuchern der jeweilige Programmldsung berticksichtigt,
insbesondere bei der Zustandsqualifikation kann es so zu Abweichungen kommen.
** Nur Postleitzahlangabe mdglich
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In der Tabelle mit Klammern dargestellte Markierungen bedeuten, dass nur eine der in
Klammern stehenden Mdglichkeiten programmseitig eingegeben werden kann. Mithilfe von
typischen Ausbauverhéltnissen, welche im System hinterlegt sind, werden die bendtigten
Flachen in die jeweilige andere umgerechnet.!!® Um eine Einheitlichkeit zu schaffen,
insbesondere da die Wohnflachenberechnungsgrundlagen variieren, wurden die
Berechnungen auf die Bruttogrundfléache abgestellt. Wenn sowohl die Bruttogrundflache als

auch Wohnflache angegeben werden konnen, werden beide Flachen eingetragen.

Grundsétzlich  sollte die Berechnung der Untersuchungsgruppe | mit der
Normalherstellungskostengrundlage, im Sinne der Wahl zwischen NHK2000 und
NHK2010, d&quivalent zur gutachterlichen Verwendung erfolgen. In  der
Untersuchungsgruppe 11 sollte die Ableitung nach NHK2010 erfolgen, da die
zugrundeliegende Kaufpreissammlung und deren Ausstattungsstandard auf dieser fulit. Dies
gilt analog fur die Alterswertminderung, um eine geeignete Vergleichbarkeit zu realisieren.
Im Laufe der Anwendung kann dieses Ziel jedoch programmseitig nicht realisiert werden,
da nur eine der Programmldsungen eine Wahl zulasst. Drei der Programmldsungen stellen
ausschlieBlich auf die NHK2000 ab, eine auf die NHK2010 und ein Programm -wie bereits
beschrieben- bietet eine Auswahl zwischen beiden Modellen an. Eine analoge Situation
zeigt sich bei der Alterswertminderung, wobei je nach Herstellungskostenmodell die

Alterswertminderung nach Ross oder linear angewendet wird.

Die Verfahrenswahl wird durch den Anwender nicht beeinflusst, sodass diese
programmeseitig in Abhangigkeit vom Objekttyp erfasst wird. Grundsétzlich ist in allen
Programmlosungen fiir Einfamilienhduser das Sachwertverfahren als wertgebendes
Verfahren angewendet. In einer Programmldsung wird als zusétzliches und stltzendes
Verfahren das Ertragswertverfahren berechnet und in einer Programmldsung sind nach

Eingabe der Objektdaten alle drei normierten Verfahren abruffahig.

Innerhalb einer Programmlésung wird ausschliel3lich ein Beleihungswert durch einen

nachgéngigen Abschlag auf die Herstellungskosten generiert. Um einen fir die vorliegende

118 Dje zugrundeliegenden Ausbauverhiltnisse sind innerhalb des Systems hinterlegt, welche sich tlw. nach
Baujahren unterscheiden.
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Arbeit vergleichbaren Marktwert auszuweisen wird dieser Abschlag aus dem Wert

herausgerechnet.

Die Ebene 3 erlaubt es dem Anwender manuelle Anpassungen vorzunehmen, um
vorhandene Werte zu korrigieren und die Werte zu validieren. Dieser Schritt wurde zur
Zielerfullung der vorliegenden Arbeit ausgelassen. Die so generierten Werte werden nach
ihren wertrelevanten Parametern aufgeschlisselt, um eine weiterfuhrende Analyse

durchzufihren.
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4.4 Kritische Gegenuberstellung der Bewertungsergebnisse

4.4.1 Tabellarische Zusammenfassung

Innerhalb des Kapitels 5.4 werden die generierten Werte der Softwareldsungen mithilfe
eines im Vorfeld definierten Qualitdtsmalistabes analysiert. Den daraus gewonnen
Erkenntnissen bedarf es einer kritischen Wiirdigung, welche in Kapitel 4.4.2 ausgelagert ist.
Zunéchst werden die generierten Werte durch die einzelnen Softwarelésungen tabellarisch
dargestellt und nach den Untersuchungsgruppen | und Il aufgeschliisselt.}'® Die Methodik
der Generierung der Werte innerhalb der einzelnen Softwarel6sungen sind im Kapitel 4.3
eingehend erlautert, sodass dieses Kapitel dem Leser einen Uberblick (iber die

Bewertungsergebnisse verschaffen soll.

In der Untersuchungsgruppe | wurden 5 Programmlésungen®?® angewendet. Die folgende
Abbildung soll die rein tabellarische Zusammenfassung in der Anlage 6 graphisch

veranschaulichen.
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Abbildung 7: Graphische Darstellung der Ergebnisse der Untersuchungsgruppe |

Es lasst sich eine geringfiigige Tendenz hin zur Uberbewertung der Objekte durch die

Softwareldsungen erkennen. In 35 Féllen wird eine zu hohe Bewertung der

119 Dje Begriindung zur Auswahl der einzelnen untersuchungsgegenstindlichen Immobilien befindet sich in
Kapitel 4.1 ff.

120 Ays datenschutzrechtlichen Griinden wird auf die explizite Benennung der Programmlésungen im
Zusammenhang mit den Ergebnissen der Untersuchung verzichtet. Weiter soll keine Bewertung der
einzelnen Programme erfolgen, da dies dem Ziel der Arbeit, allgemeine Chancen und Risiken aufzuzeigen
entgegensteht.
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untersuchungsgegenstandlichen Objekte vorgenommen, in 17 Féllen ist der generierte Wert
hingegen geringer als der gutachterlich ermittelte Verkehrswert. In 3 Fallen konnte eine so
geringe Abweichung festgestellt werden, dass diese aufgrund des Rundungsbereiches

entfallen wiirden.

Die absolute durchschnittliche Abweichung vom gutachterlichen Wert betrégt rd. 16 % in
der Programmldsung 1, rd. 23 % in der Programmldsung 2, rd. 35 % in der Programmldsung
3, rd. 55 % in der Programmlésung 4 und rd. 34 % in der Programmldsung 5. Bei
Betrachtung der gesamten Abweichung der generierten Werte zu den gutachterlich
ermittelten Werten in der Untersuchungsgruppe I, ergibt sich ein Prozentsatz von rd. 32 %

fiir die Programmlésung 1 bis 5 und rd. 25 % fiir die Programmldsung 1 bis 3.2

In der Untersuchungsgruppe Il sind nachfolgende Werte mithilfe von 3
Programmlésungen automatisiert generiert.*2? Auch in der Untersuchungsgruppe 1l wird im

Folgenden die tabellarische Zusammenfassung aus der Anlage 8 visualisiert.
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Abbildung 8: Graphische Darstellung der Ergebnisse der Untersuchungsgruppe Il

Das Ergebnis zeigt sich insofern durchwachsen, als es in 42 Fallen zu einer zu niedrigen

Bewertung mithilfe der automatisierten Programmldsungen gekommen ist und in 68 Fallen

121 Dje Berechnung befindet sich in der Anlage 7.

122 Aus datenschutzrechtlichen Griinden wird auf die explizite Benennung der Programmlésungen im
Zusammenhang mit den Ergebnissen der Untersuchung verzichtet. Weiter soll keine Bewertung der
einzelnen Programme erfolgen, da dies dem Ziel der Arbeit, allgemeine Chancen und Risiken aufzuzeigen,
entgegensteht.
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zu einer zu hohen Bewertung. Auch in der Untersuchungsgruppe 11 sind bei 7 Bewertungen
durch die Programmlésungen eine Abweichung im Rundungsbereich feststellbar, bei der

eine zu hohe oder zu niedrige Bewertung nicht auszumachen ist.

Die absolute durchschnittliche Abweichung vom gutachterlichen Wert betragt rd. 23 %
innerhalb der Programmlésung 1, rd. 21 % innerhalb der Programmldsung 2 und rd. 17 %
innerhalb der Programmldsung 3. Bei Betrachtung der gesamten Abweichung der
generierten Werte zu den Kaufpreisen in der Untersuchungsgruppe Il ergibt sich ein

Prozentsatz von rd. 20% fiir die Programmlésung 1 bis 3.1%

In den Anlagen 4 und 5 befindet sich eine detaillierte Aufschlisselung des verwendeten
Inputs sowie in den Anlagen 10 und 11 das generierte Output, darunter die
Lageeinschatzung, Bodenrichtwerte, Ausstattungsstandards, verwendete
Marktanpassungsfaktoren  sowie ermittelte  Restnutzungsdauern der jeweiligen
Programmldsungen. Auf die generierten Werte wird im Kapitel 4.4.3 néher eingegangen,

sodass mogliche Fehlerursachen analysiert werden kénnen.

123 Dje Berechnung befindet sich in der Anlage 9.
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4.4.2 Ableitung des Qualitatsmalistabes

Die Ableitung des Qualitatsmalistabes wird mithilfe von Schwankungsintervallen um die
gutachterlichen Werte bzw. Kaufpreise beschrieben, welcher sich an der Rechtsprechung
orientiert. Demnach ist eine Genauigkeit von + 10 Prozent als blich anzusehen. In
Extremfillen kann es zu moglichen Abweichung von + 20 bis 30 Prozent kommen.*?* Die
Schwankungsintervalle werden um die gutachterlichen Werte oder Kaufpreise gelegt. Im
Anschluss ist dokumentiert, wie viele der automatisierten Werte innerhalb der

Schwankungsintervalle liegen.

Die Spannen, in der sich der von den Softwareldsungen ermittelte Wert bewegen darf, wird

wie folgt definiert:

Tabelle 6: Schema zur Ableitung des QualititsmaBstabes

Erklarung Schwankungsintervall Symbol

Wertermittlung mit tblicher Abweichung <10 % Abweichung
Wertermittlung mit tolerierter Abweichung <20 % Abweichung

Wertermittlung mit tolerierter Abweichung <25 % Abweichung
als Extremfall
Fehlerhafte Wertermittlung > 25 % Abweichung 1t

Die Richtung der jeweiligen Pfeile symbolisiert die Abweichungsrichtung des generierten
Wertes, d.h.: Ist ein generierter Wert héher als der gutachterlich ermittelte Wert oder
Kaufpreis, wird dies mit einem Pfeil nach oben angezeigt et vice versa. Die Einordnung

aller generieten Werte nach diesem Schema befindet sich in den Anlagen 6 und 8.

124 Folgende Urteile sind Grundlage der Spannenauswahl: Urteil des LG Hamburg vom 31.10.1960, 10 O
30/60, S.30 f. ,,10% nach oben und nach unten [...]. Haufig ist die Ungenauigkeit noch groRer”; Urteil
Bayerischer Verwaltungsgerichtshof vom 13.06.1990, M 9 K 89.2465 ,Bei Gutachten Uber den Wert von
Immobilien haben die Gerichte nach allgemein gemachten Erfahrungen von Abweichungen im Bereich von
20% auszugehen”; BGH-Urteil vom 01.04.1987, Iva ZR 139/85, S.601 f. gibt den Hinweis auf akzeptierte
Abweichungen von 20 — 25 %; Kleiber digital, Kapitel 1.2.3.1, Rnd 80 ff.: verweist auf Extremfalle der
Abweichungen zwischen +/- 20% bis 30%.
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Die folgende Tabelle zeigt, auch hier nach Untersuchungsgruppen aufgeschlisselt, die
Approximationsgute nach dem oben definierten Qualitdtsmafstab auf. Auf Grundlage dieser

Analyse kann eine Genauigkeitsrate bestimmt werden.

Die folgende Tabelle zeigt die Auswertung der Untersuchungsgruppe I:

Tabelle 7: Auswertung der Untersuchungsergebnisse der Gruppe | nach dem QualitdtsmaRstab

Symbol Anmerkung 1 2 3 4 5

<10 % Abweichung 5 3 4 0 2

<20 % Abweichung 2 1 2 3 2

<25% Abweichung 2 2 1 1 0

] > 25 % Abweichung 2 5 4 7 7

Y 11 11 11 11 11
Werte mit ublicher Abweichung 45% 27% 36% 0% 18%
Werte mit tolerierter Abweichung inki. 82% 55% 64% 36% 36%

Extremfalle

fehlerhafte Werte 18% 45% 36% 64% 64%

In der Gesamtbetrachtung der Untersuchungsgruppe | ergibt sich nach Validierung des
generierten Outputs mithilfe des im Vorfeld bestimmen Qualitdtsmalistabes eine
Genauigkeitsrate von rd. 55 % innerhalb der Programmlésungen 1 bis 5 und eine
Genauigkeitsrate von rd. 67 % unter Ausschluss der Programmldsungen 1 bis 3, bei
Zugrundelegung der Pramisse von Abweichungen bis < £25%.

Bei Verengung des Schwankungsintervalls auf + 10 % Abweichung, ergibt sich eine
Genauigkeitsrate von rd. 25 % bei der Betrachtung der Gesamtheit der Stichproben sowie

eine Genauigkeitsrate von rd. 36 % bei der Betrachtung der Programmldsungen 1 bis 3.

Innerhalb der Programmldsung 1 kénnen 18% der Werte als fehlerhaft im Sinne einer
Abweichung Uber 25% des gutachterlich ermittelten Wertes deklariert werden. In
Programmlésung 2 sind es 45%, in Programmldsung 3 rd. 36% sowie in Programmlésung
4 und 5 jeweils 65%. Bei der Betrachtung aller Programmldsungen ergibt sich so eine
Fehlerrate von rd. 45 %, unter Ausschluss der beiden letzteren Programmldsungen eine

Fehlerrate von rd. 33%.

Seite 70



4. Analyse der Approximationsgite

Aufgrund der signifikanten Wertverbesserung bei ausschlieBlicher Betrachtung der ersten 3
Programmldsungen, ergibt sich  die  Schlussfolgerung sich  innerhalb  der
Untersuchungsgruppe Il nunmehr auf die Programmldsungen 1 bis 3 zu fokussieren.
Demzufolge scheiden zwei Programmldsungen bei der Betrachtung der vorliegenden Arbeit

aus.

Eine Untersuchung der Stichprobe nach Objektkriterien erweist sich aufgrund der kleinen
Stichprobe als wenig hilfreich, vielmehr konnte diese Herangehensweise zu einer
Verzerrung der Ergebnisse fiihren. Eine weitergehende Analyse soll auf Grundlage der
angesetzten Parameter erfolgen, da diese aufgrund der Gutachtenbasis mdglich ist.

Bei der Betrachtung der angesetzten Bodenrichtwerte fallt auf, dass innerhalb der
Programmldsung 5 nur mit einem grobmaschigen zonalen Netzt gearbeitet wird. Innerhalb
der Programmldsung wird explizit darauf hingewiesen, dass der Vorzug den von den
Gutachterausschiissen veroffentlichten Bodenrichtwertkarten gegeben werden soll.
Gleiches gilt fur die Marktanpassungsfaktoren im Zuge des Sachwertverfahrens. Aus
diesem Grund wird bei der Betrachtung der Bodenrichtwerte und Sachwertfaktoren die

Programmldsung 5 ausgeklammert.

Bei der Betrachtung der Programmldsungen 1 bis 4 sind schon bei den Bodenwertansatzen
zum Teil Unterschiede zu erkennen. Als Beispiel sei die Auswertung der gutachterlichen
Werte Nr. 1 und Nr. 9 genannt, wobei Differenzen von 117 EUR/m? bis 170 EUR/m? resp.
120 EUR/m2 bis 296 EUR/m2 bestehen.’?® Aufgrund der (iberwiegenden Ableitung des
Verkehrswertes aus dem Sachwertverfahren ist dies als eine wesentliche Fehlerquelle
anzusehen. Bei der Betrachtung der Sachwertfaktoren kdnnen ahnliche Ergebnisse
dokumentiert werden. So reichen die Spannen von 0,961 bis 1,485 bei dem Referenzobjekt
Nr. 4. In nahezu allen Bewertungen der Referenzobjekte treten derartige Abweichungen,
wenngleich nicht so hoch und tlw. auf die Normalherstellungskosten zuriickfiihrbar, auf.!?8
Diese Abweichungen sind mit der zugrundeliegenden Datenbasis begrindbar. Hinsichtlich
der Restnutzungsdauern konnen keine signifikanten Abweichungen beziiglich der
gutachterlichen Werte festgestellt werden.

125 Sjehe Anlage 10.
126 Sjehe quch Referenzobjekt Nr. 1, 2, 3, 5, 6, 9.
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Die folgende Tabelle zeigt die Auswertung der Untersuchungsgruppe 11:

Tabelle 8: Auswertung der Untersuchungsergebnisse der Gruppe Il nach dem QualitatsmaRstab

Symbol Anmerkung 1 2 3

<10 % Abweichung 13 12 11

<20 % Abweichung 10 12 13

<25 % Abweichung 5 3 6

] > 25 % Abweichung 11 12 9

> 39 39 39
Werte mit tblicher Abweichung 33% 31% 28%

Werte mit tolerierter Abweichung inki. o o o
Extremfalle e e Ui
fehlerhafte Werte 28% 31% 23%

In der Gesamtbetrachtung der Untersuchungsgruppe 11 ergibt sich nach Validierung des

generierten Outputs mithilfe des im Vorhinein bestimmten Qualitatsmalistabes eine

Genauigkeitsrate von rd. 73 % innerhalb der Programmldsungen 1 bis 3, unter der Pramisse

der Akzeptanz von Abweichungen bis < +25%.

Auch in der Untersuchungsgruppe Il zeigt sich bei Verengung des Schwankungsintervalls

eine deutlich geringere Genauigkeitsrate von rd. 30% innerhalb einer tolerierten

Abweichung von + 10%.

Bei der Betrachtung aller Programmldsungen ergibt sich so eine Fehlerrate von rd. 27%,

unter der Annahme von Abweichungen > +25%

Im Nachgang sollen die fehlerhaften Werte nach Ihren Objektkriterien genauer untersucht

werden. Die folgende Tabelle weist die fehlerhaften Werte nach der Objektart aus:

Tabelle 9: Fehlerhafte Werte nach Objektart in Untersuchungsgruppe Il

‘ Objektart ‘ fehlerhafte Werte
EFH Objektanzahl 15 27%
DHH Objektanzahl 9 22%
RH Objektanzahl 15 31%
ETW Objektanzahl 0 -
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Es zeigt sich, dass keine Abhéngigkeit der Objektart zum Wertermittlungsergebnis erkannt

werden kann.

Folgende Tabelle bezieht sich auf die Untersuchung der fehlerhaften Werte nach

Baujahresklassen:

Tabelle 10: Fehlerhafte Werte nach Baujahresklassen in Untersuchungsgruppe Il

‘ Baujahresklasse fehlerhafte Werte
I Objektanzahl 13 44%
Il Objektanzahl 3 11%
[ Objektanzahl 15 18%
v Objektanzahl 8 25%

Die Baujahresklasse I, welche Objekte mit einem Baujahr bis 1949 beschreibt, umfasst rd.
33% der Objekte der Untersuchungsgruppe I1. Von diesen 33% sind rd. 44% der generierten
Werte fehlerhaft, da sie eine Abweichung groéRer als £25% zum Kaufpreis aufweisen.
Innerhalb der brigen Baujahresklassen zeigt das Ergebnis keine signifikant erkennbaren
Abweichungen. In der Baujahresklasse Il kann keine endgultige Aussage (ber die
Genauigkeit getroffen werden, da die vorhandene Stichprobenanzahl gering ausfallt.!?’

Bei Betrachtung der Ursachen fir die auffallend starkeren Abweichungen innerhalb der
Baujahresklasse | zeigt sich, dass diese zumeist in den Sachwertfaktoren und demzufolge
der zugrunde liegenden Datenbank begrindet sind. Als aussagekraftiges Beispiel zeigen
sich Referenzobjekt Nr. 2 und Nr. 31, wonach in der Programmldsung 1 ein

Marktanpassungsfaktor von 2,2243 resp. 2,565 angesetzt wurde.!?

In der Gesamtbetrachtung ist auch in der Untersuchungsgruppe Il auffallend, dass grofie
Differenzen zwischen den Ansdtzen der Bodenrichtwerte innerhalb der einzelnen
Programmldsungen liegen. Als Beispiel sei Referenzobjekt Nr. 10 genannt, bei dem sich der
Bodenwert in einer Spanne von 330 EUR/m?2 bis 550 EUR/m?2 bewegt.

127 Generell kann aufgrund des Stichprobenumfangs keine allgemeingiiltige Aussage tiber die Genauigkeit
getroffen werden. Der Autor versucht mit vorliegender Arbeit lediglich allgemeine Probleme und Tendenzen
aufzuzeigen.

128 sjehe auch Referenzobjekt Nr. 10, 14, 21, 29.
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4.4.3 Kritische Wurdigung
In Folge der Auswertung der durch die Programme generierten Werte konnten Tendenzen

abgebildet werden. Das Untersuchungsziel der vorliegenden Arbeit ist erfllit.

Die Auswertung der Untersuchung zeigt, dass bei der Betrachtung der Programmlésungen
1 bis 3 in der Untersuchungsgruppe | eine Genauigkeitsrate von 67 % und in der
Untersuchungsgruppe Il eine Genauigkeitsrate von rd. 73% erreicht werden konnten. Beide
Genauigkeitsraten unterliegen der Annahme, dass Abweichungen bis zu + 25% akzeptiert
werden konnen. In der Gesamtauswertung unter der gleichen Prdmisse belduft sich die
Genauigkeitsrate auf rd. 71 %. Unter der Pramisse Abweichungen bis zu £ 20% zu
akzeptieren, liegt die Genauigkeitsrate bei rd. 59 % und unter der Pramisse von Ublichen

Abweichungen in einer Spanne von + 10% bei rd. 32%.

Insgesamt kann dies als positiver Schnitt gesehen werden und verdeutlicht, dass die
Programmldsungen fir eine erste Werteinschdtzung verwendbar sind. Diese konnen
insbesondere im Kreditgeschaft zu Konkurrenzvorteilen fuhren, da erste Abschatzungen
bereits ins Kundengesprach einbezogen werden konnen. Der Vorteil, der sich daraus ergibt,
kann zweischneidig betrachtet werden und gilt nur unter der Annahme, dass generierte
Werte eine hinreichende Schétzgenauigkeit abbilden. Ist dies nicht gegeben, ist eine zu hohe
oder zu niedrige Bewertung, welche im Vorabgesprach dem Kunden gegeniiber offeriert
wird, problematisch zu sehen. Um félschliche Werteinschatzungen zu vermeiden, ist es
ratsam Spannen anzugeben oder die voraussichtliche Schatzgenauigkeit des automatisiert

generierten Wertes anzugeben.

Wenngleich sich die Rolle des Gutachters verfestigt, da dieser generierte Werte
sachverstandig beurteilen, validieren und wenn notig korrigieren kann, so sind die
Programml6sung durchaus in der Lage eine unterstiitzende Rolle bei der Bewertung zu
spielen. Insbesondere Vergleichspreise, Modernisierungsstandards,
Normalherstellungskosten, Bodenrichtwerte und Sachwertfaktoren stehen nach Adress- und
Objekteingabe zur Verfiigung. Diese georeferenzierten Daten kdnnen im Anschluss durch

den Sachverstandigen weiterverarbeitet werden.

Kritischer Wirdigung bedarf es hingegen beziiglich der von den Programmlésungen
angesetzten Parametern, da eine blofRe Validierung des generierten Wertes der
Sorgfaltspflicht des Nutzers widerspricht. Die Mehrheit der generierten Werte befindet sich
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durchaus in tolerierbaren Spannen. Dabei werden jedoch teilweise weniger sachgerechte
Ansatze berucksichtigt, wodurch die Nachvollziehbarkeit der Wertermittlung nicht gegeben
ist. So konnen Marktanpassungsfaktoren groRer 1,5 innerhalb der Stadt Leipzig in den
wenigsten Féallen ein Bewertungsobjekt marktgerecht beschreiben. Vielmehr stellt sich in

diesen Féllen die Frage, welche wertrelevanten Einfllisse unberticksichtigt bleiben.

In Bezug auf die Marktanpassungsfaktoren stellt sich daraufhin ein weiteres Problem ein,
wenn die Bewertung Grundlage fur die Beleihung darstellt. So fallen positive
Marktanpassungen zumeist unter die Rubrik der spekulativen Elemente!?® und verstoRen
geméR der Kreditaufsicht gegen das Vorsichtsprinzip. Zu niedrige Beleihungswerte fuhren
infolgedessen zu hohen Beleihungsauslaufen und weiter zu hohen Zinsen, um die Margen

auszugleichen. Im Zweifel kommt eine Beleihung nicht in Frage.

Bei den oben genannten Problemfeldern ist eine Nachjustierung der angesetzten Parameter,
beispielsweise durch Anpassung der Restnutzungsdauer oder durch Zuschlége auf die
Herstellungskosten aufgrund von Objektmerkmalen, ein sachgerechterer Weg, das
Bewertungsobjekt nachvollziehbar darzustellen.

Um das Argument der Ausgleichung individueller Merkmale und Abweichungen durch
hohe Stiickzahlen abzuwadgen, ist eine Betrachtung der Summen notwendig. Bei einem
Gesamtvolumen der erzielten Kaufpreise in Untersuchungsgruppe Il ergibt sich eine Summe
von 10.625.500 EUR. In der Programmlésung 1 bel&uft sich die Summe der generierten
Werte auf 10.598.000 EUR, in der Programmldsung 2 auf 10.594.710 EUR und in der
Programmldsung 3 auf 9.459.000 EUR. Die Programmlésungen 1 und 2 unterstreichen das
Argument der Nivellierung individueller Grundstiicksmerkmale durch hohe Stiickzahlen,
sodass der Durchschnittswert hinreichend genau ist. In der Programmldsung 3 ist eine
Abweichung von rd. 10% zu erkennen, trotz niedrigster Fehlerrate.**°

129 Eine Marktanpassung sieht die BelWertV expressis verbis nicht vor. GemiR der vorherrschenden Meinung
wird eine positive Marktanpassung als spekulatives Element gem. §3 Abs 1 bei der Beleihungswertermittlung
nicht beriicksichtigt.

130 ynter der Annahme, dass Werte mit einer Abweichung zum Vergleichswert von >+25% als fehlerhaft
eingestuft werden.
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4.4.4 Exkurs: Warum es Probleme bei der automatisierten Wertermittlung gibt
Automatisierte  Wertermittlungssysteme richten sich gemaBR den vorliegenden
Ausfuhrungen an verschiedene Zielgruppen. Zum einen wird auf die Zielgruppe Kéaufer und
Verk&ufer, also den Laien, abgezielt. Dieser soll mit wenigen Klicks innerhalb einer
webbasierten Ldsung zu einer ersten Markteinschatzung seiner oder seiner potentiellen
Immobilie gelangen. Wenngleich der Begriff Verkehrswertermittlung nicht benannt wird,
so steht doch der Terminus Wert im VVordergrund. Diese Portale sind folglich immer wieder
in der Kritik der Fachwelt.

Insbesondere fir die Zielgruppe ,,Laie* steht die Vereinfachung der Dateneingabe und des
Dateninhalts fur die Plattformen im Mittelpunkt, denn nur die wenigsten kénnen sich mit
den definitorischen Grundlagen wie der Bruttogrundflache eine Flacheneinheit ihrer
Immobilie herleiten. So basieren derartige Programme meist auf Vergleichswerten anhand
von Wohnfl&chen. Jedoch auch in dieser Beziehung kann ein Laie seine Immobilien nicht
objektiv. genug einschatzen, sodass spatestens bei der Abfrage der

Modernisierungsmafnahmen eine intuitive Aufwertung des Objekts erfolgt.

Ein dhnliches Bild zeigt sich bei der Zielgruppe der bankinternen Mitarbeiter insbesondere
im Vertrieb. Gleichfalls zielen hier verschiedene Softwareanbieter auf eine vereinfachte
Handhabung der Programme ab, wenngleich normierte Verfahren zum Tragen kommen, um
erste Wertindikationen im Zuge des Beratungsgespraches anbieten zu kénnen. So kann ein
geschulter Vertriebsmitarbeiter den Begriff Bruttogrundflache fassen, der Kunde ihm
gegeniber derartige Auskunfte jedoch nicht bereitstellen. Infolgedessen werden zahlreiche
Hilfsbriicken gebildet, um dennoch die normierten Verfahren abbilden zu kdnnen. Auch der
Kundenberater unterliegt mit Hinblick auf seine Ziele der intuitiven Aufwertung der
Immobilie. Um dies zu vermeiden sind bei dieser Zielgruppe manuelle Eingaben und
Anderungen zumeist nicht moglich, dennoch entspringt der Output einem Input, welcher

manipulierbar ist.

Die Programml@sungen zeigen genau an diesem Punkt ihre Schwachen, auch wenn ihnen
eine fundierte Datenbank zugrunde liegt. Letztendlich kann ein generierter Wert nur so gut
sein, wie die Dateneingabe auf dem er fuRt. Wenn jedoch wertrelevante Objektdaten nicht
vollumféanglich, beispielsweise durch fehlendes Fachwissen oder um Manipulationen zu

vermeiden, eingegeben werden kénnen, leidet die Schatzgenauigkeit darunter.
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Zur Veranschaulichung sei erneut das Beispiel der Bruttogrundflache aufgegriffen. So
werden regelmalig Wohnflachen unter Zuhilfenahme Ublicher Ausbauverhéltnisse zu
Bruttogrundflachen oder Rauminhalten umgerechnet. Zwangsweise flhrt dies zu
Abweichungen insbesondere dann, wenn die vom Kunden vermeintlich berechneten
Wohnflachen sich jedweder Datengrundlage entziehen. Basierend auf diesen
Flachenangaben durchzieht sich der Fehler durch die gesamte Wertermittlung, ohne dass

eine Plausibilisierung erfolgen kann.

Ein ahnliches Bild zeigt sich bei der automatisiert generierten Restnutzungsdauer der
Bewertungsobjekte. Zur programmseitigen Einschdtzung dieser, bedarf es zunéchst
grundlegender Angaben Uber den Zustand der Immobilien. Innerhalb verschiedener
Programmldsungen geschieht dies ebenso unterschiedlich, zumeist aber Uber die Angabe
der ModernisierungsmalRnahmen und deren Umfang zur anschlieBenden Berechnung einer
modifizierten Restnutzungsdauer, aber auch vollautomatisierte Entscheidungen in
Anlehnung an das Alter und Objekttyp unter der Annahme tblicher Modernisierungszyklen
sind moglich. Infolgedessen sind auch hier fiir den Laien sachverstdndige Einschatzungen
nur schwer zu realisieren. Die folgenden Abbildungen zeigen die Auswirkungen auf den
generierten Wert bei der Variierung der Eingangsparameter. Grundlage der Untersuchung
bildet die Betrachtung des Basiswertes (Basis = 100) und dessen prozentuale Abweichung
bei Variierung verschiedener Paramater.'®! Die erste Sensitivitatsanalyse erfolgt anhand der
Verénderung der Zustandseinordnung zweier Beispielobjekte. Die Objekte unterscheiden
sich in ihren Baujahren, so weist das Referenzobjekt 1 ein Baujahr von 1998 auf und das
Referenzobjekt 2 wurde 1930 erbaut. Beide Referenzobjekte liegen in der Stadt Leipzig in

vergleichbaren Lagen mit annahernd gleichen Bodenrichtwerten.

131 Ein Wert von 94 bedeutet eine prozentuale Abweichung von -6% zum Basiswert mit einer mittleren
Ausstattung oder Zustandseinschatzung.
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Abbildung 9: Auswirkungen bei der Verdanderung des Zustands Baujahr 1998

Es zeigt sich, dass innerhalb der Programmldsung 1 die Verdnderung des Zustandes der
Immobilie keinen Einfluss auf die Alterswertminderung hat, sondern ausschlieBlich auf den
Sachwertfaktor. Durch die Variierung des Sachwertfaktors andert sich der Wert in
generierten Wert in gleicher Hohe.

In Programmldsung 3 &ndert sich der generierte Wert in Folge des Einflusses des Zustandes
auf den Sachwertfaktor und die Alterswertminderung.

Zwischen den Werten der schlechtesten Zustandsqualifikation und der besten
Zustandsqualifikation liegt eine Abweichung von rd. 12% des Verkehrswertes in

Programmlésung 1 und rd. 33% in der Programmldsung 3 bei einem Baujahr von 1998.

In Folge der Untersuchung ergibt sich, dass die Einfliisse nach Baujahren schwanken.
Nachfolgende Tabelle zeigt die Veranderung des Zustandes bei einem Referenzobjekt mit
einem Baujahr von 1930.
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Abbildung 10: Auswirkungen bei der Verdnderung des Zustands Baujahr 1930

Die Einflusse und die Richtung, in die sie wirken, sind identisch mit den Beobachtungen
des Referenzobjektes mit einem Baujahr von 1998, auch hier ist die Veranderung des
generierten Werts in Programmldsung 1 nur aufgrund des Einflusses auf den Sachwertfaktor
gegeben. In Programmldsung 3 erfolgt der Einfluss des Zustandes auf den Wert mit der sich

andernden Alterswertminderung und die Sachwertanpassung.

Es zeigt sich jedoch, dass der Sachwertfaktor in Programmldsung 3 bei einer
Verschlechterung sowie Verbesserung des Zustandes abféllt. Auch sind die Einfllsse

offensichtlich starker bei &lteren Objekten.

Zwischen den Werten der schlechtesten Zustandsqualifikation und der besten
Zustandsqualifikation liegen rd. 8% des Verkehrswertes in Programmlésung 1 und rd. 69%

in der Programmlésung 3 bei einem Baujahr von 1930.
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Eine dhnliche Beobachtung kann bei der Verdnderung des Ausstattungsstandards
beobachtet werden. Bei der Veranderung der Ausstattung konnten 3 Programmlésungen
untersucht werden. Wenngleich Programmldsung 2 keine Variierung des Zustandes im
eigentlichen Sinne erlaubt, so wird diese hauptséchlich Uber den Modernisierungsgrad
abgedeckt und eignet sich nicht flir eine geeignete Vergleichbarkeit, sodass

Programmldsung 2 bei der Sensitivitatsanalyse des Zustandes ausgeklammert wurde.
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Abbildung 11: Auswirkungen (Absolutwert) bei der Veranderung der Ausstattung Baujahr 1998

Die Unterteilungen der Ausstattungsmerkmale waren aufgrund der Ableitung der
Ergebnisse mithilfe der NHK2010 innerhalb des Sachwertverfahrens in 5
Ausstattungsstandards, mit Ausnahme der Programmldsung 2 maglich, da diese sich auf die
NHK2000 bezieht. Es zeigt sich, dass die Anderung des Ausstattungsstandards
unterschiedlich starke Auswirkungen auf den Wert des Referenzobjekts hat. In der
Programmlésung 1 Dbetrdgt der Unterschied zwischen einem sehr einfachen
Ausstattungsstandard und einem sehr gehobenen Ausstattungsstandard 7% des
Absolutwertes bei einem Baujahr des Objekts im Jahr 1998. In Programmldsung 3 hingegen

55 %. Ahnliche Auswirkungen zeigen sich in Programmldsung 2.
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Bei der Untersuchung des Referenzobjekts mit einem Baujahr von 1930 zeigt sich, ahnlich

wie bei der Anderung des Zustandes, eine stiarkere Auswirkung bei Variierung des

Ausstattungsstandard.
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Abbildung 12: Auswirkungen (Absolutwert) bei der Veranderung der Ausstattung Baujahr 1930

Die Spanne zwischen einer sehr einfachen Ausstattung und einer sehr gehobenen
Ausstattung liegen in Programmldsung 1 bei 13%. So lasst sich auch hier eine starkere
Auswirkung bezogen auf das Referenzobjekt mit einem Baujahr von 1998 erkennen. Auch
hier nahern sich Programmlésung 2 und Programmldsung 3 an. Bis auf den markanten
Unterschied, dass bei einer sehr einfachen Ausstattung der Wert des Objekts nur noch 17%
des ursprunglichen Basiswert mit einer mittleren Ausstattung aufweist. So erklart sich auch
die hohe Differenz zwischen einer sehr einfachen und sehr gehobenen Ausstattung von Gber
100%.

Die Anderungen der wertrelevanten Parameter, infolge deren sich die generierten Werte
veréndern, zeigen sich in den nachfolgenden Abbildungen. Zundchst wird der Einfluss auf
die Alterswertminderung aufgezeigt, im Anschluss die Veranderung auf den

Sachwertfaktor, jeweils nach Baujahr der beiden Referenzobjekte, aufgeschlusselt.
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Abbildung 13: Auswirkungen (Alterswertminderung) bei der Veranderung der Ausstattung Baujahr 1998

Es zeigt sich, dass innerhalb der Alterswertminderung nur teilweise modellkonform zur
Sachwertrichtlinie, wonach eine Erhéhung der Ausstattungsstandardstufe zu einer erhéhten
Gesamtnutzungsdauer flhrt, gearbeitet wird. In Programmlésung 3 wird hingegen immer
von einer Gesamtnutzungsdauer von 80 Jahren ausgegangen und die Restnutzungsdauer
kontinuierlich mit steigender Ausstattungsstufe erhoht. Demzufolge sinkt die prozentuale
Alterswertminderung ebenso wie bei den anderen Programmlésungen. In Programmlésung
1 wird stringent modellkonform, gemaRl Anlage 3 der SW-RL, die Gesamtnutzungsdauer

erhdht. Ebenso wird die Restnutzungsdauer erhoht, wodurch die Alterswertminderung sinkt.

Innerhalb der Programmlésung 2 wird nur bei einer einfachen Ausstattung die
Gesamtnutzungsdauer verkirzt, bei einer mittleren bis sehr gehobenen Ausstattung wird
ebenso wie in Programmlésung 3 von einer Gesamtnutzungsdauer von 80 Jahren
ausgegangen. Die Restnutzungsdauer ist in allen Varianten gleichbleibend. Aus diesem
Grund hat die Veranderung des Ausstattungsstandards nur geringe Auswirkungen auf die

Alterswertminderung, bis auf eine Erhéhung im Falle einer einfachen Ausstattung.
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Die nachfolgende Abbildung zeigt die Auswirkungen des Ausstattungsstandards auf die

Alterswertminderung bei einem Baujahr von 1930.
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Abbildung 14 Auswirkungen (Alterswertminderung) bei der Verdnderung der Ausstattung Baujahr 1930

Wenngleich die angesetzten Gesamtnutzungsdauern in Bezug auf die Veranderung der
Ausstattungsstufen dem Referenzobjekt mit einem Baujahr von 1998 gleichen, zeigt sich,
dass der Einfluss bei der Alterswertminderung weniger stark ist. So ist kein signifikanter
Einfluss des Ausstattungsstandards in Programmlésung 1 und 2 zu erkennen. In

Programmldsung 3 ist der Einfluss hingegen deutlich zu erkennen.
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Abbildung 15: Auswirkungen (Sachwertfaktor) bei der Veranderung der Ausstattung Baujahr 1998

Bei der Veranderung der Sachwertfaktoren féllt auf, dass diese mit Erh6hung des
Ausstattungsstandards sinken. Nur in Programmldsung 3 werden Abweichungen zum
mittleren Ausstattungsstandard mit abfallenden Sachwertfaktoren berlcksichtigt. Eine
ahnliche Auswirkung zeigt sich bei dem Referenzobjekt mit einem Baujahr von 1930, wenn
auch weniger ausgepragt (siehe nachfolgende Abbildung).
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Abbildung 16: Auswirkungen (Sachwertfaktor) bei der Verdanderung der Ausstattung Baujahr 1930

In der Programmldsung 3 zeigt sich hingegen kein signifikanter Einfluss der Ausstattung
auf den Sachwertfaktor, dieser Einfluss wird hauptsdachlich Uber die Gesamt- und
Restnutzungsdauer abgebildet. Der Einfluss auf den Absolutwert ist bei einem Baujahr von
1930 sowie 1998 am erheblichsten gegentiber den anderen Programmlésungen einzustufen.
Gegensétzliches zeigt sich in der Programmlésung 1, wobei nach Baujahren unterschieden
werden muss. So negligiert sich der Einfluss des Ausstattungsstandard bei einem Baujahr
von 1998, da die Alterswertminderung gemindert wird, wéhrend die Marktanpassung
ebenso vermindert wird. So erklért sich der deutlich geringere Unterschied zwischen den
Absolutwerten der sehr einfachen und der sehr gehobenen Ausstattung. Bei einem Baujahr
von 1930 wird ein erhéhter Ausstattungsstandard lediglich Gber den Marktanpassungsfaktor
beriicksichtigt. In Programmlosung 2 wird hingegen die Ausstattungsstufe mithilfe des
Sachwertfaktors abgebildet, der Einfluss der Alterswertminderung kann vernachléssigt
werden. Dies gilt fur beide Referenzobjekte.

Schlussendlich kann festgehalten werden, dass die Stellschrauben, die dem Laien, aber auch
etwaigen Gutachtern oder bankinternen Mitarbeitern geboten werden, unterschiedliche
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Auswirkungen in unterschiedliche Richtungen und unterschiedlicher Hohe haben. In
Programmldsung 1 hat die Anderung des Zustands beispielsweise keinen Einfluss auf die
Alterswertminderung. Generell bewegen sich die Auswirkungen der VVeradnderungen, sei es
der Zustand oder der Ausstattungsstandard, in Spannen von 8% bis hin zu 55% der
Absolutwerte.®? Ebenso ist fraglich inwieweit es sachgerecht ist, keine Anpassung der

Restnutzungsdauer bei verbessertem Zustand des Objektes durchzufihren.

Auffallig ist, dass eine Abweichung vom Mittleren zumeist mit der Anpassung uber den
Sachwertfaktor Rechnung getragen wird, begriindet in der Datenbasis wonach das Objekt
innerhalb der Spanne eingeordnet wird. Diese Datenbasis fuRt auf Durchschnittsobjekten.
Ein besonders guter oder schlechter Zustand eines Objekts kann zumeist nicht
sachgerechnet abgebildet werden, da vergleichbare Objekte nicht vorhanden sind. Folglich

ist eine manuelle Anpassung nétig, um die wertrelevanten Parameter abzubilden.

Dies gilt insbesondere bei dlteren Objekten, da eine sachgerechte Ableitung in den meisten
Programmlésungen  nicht  moglich  ist, da trotz der Abbildung aller
Modernisierungsmafnahmen, thw. Kernsanierungen und Variierung der
Zustandsqualifikationen eine Restnutzungsdauerverlangerung zumeist nicht in einem
ausreichenden Ausmal abgebildet wird. Infolgedessen wird die Anpassung Uber den
Marktanpassungsfaktor vorgenommen und nicht wie angenommen (ber die
Restnutzungsdauer, um den markttblichen Vergleichspreisen zu entsprechen. Zwar findet
der verbesserte Zustand in Summe ausreichend Berlcksichtigung, jedoch ist diese
Herangehensweise nicht nur wertermittlungstechnisch kritisch zusehen. Auch in Bezug auf
die Beleihung birgt dies groRere Risiken und Kreditrahmen werden zu niedrig gewéhlt, da
spekulative Elemente, wie der Marktanpassungsfaktor, nach vorherrschender Meinung

nicht Inhalt des Beleihungswertes seien diirfen.!3

So zeigt sich, dass neben der Nachvollziehbarkeit der angesetzten Parameter, welche nicht
transparent gestaltet sind, auch deren Einfluss teils weniger sachgerecht ist. So ist der

Handlungsspielraum innerhalb der Programmlésung 1 nur begrenzt gegeben, ausgenommen

132 Bejspielsweise in Programmldsung 1 und 3 bei der Untersuchung des Referenzobjektes mit einem Baujahr
von 1998.

133 Eine positive Marktanpassung, wenngleich nicht ausdriicklich in der Beleihungswertverordnung benannt,
kann Anwendung finden und unter der Berlicksichtigung sonstiger wertbeeinflussender Umstande gem. §18
BelWertV verstanden werden. Der Autor mdchte darauf hinweisen, dass es eine positive Marktanpassung
unter der vorherrschenden Meinung zumeist verneint wird.
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manueller Anderungen. In Programmlésungen 2 und 3 sind die Einfliisse hingegen
deutlicher zu erkennen. So betragt die Abweichung bei der Anderung des
Ausstattungsstandards von einer mittleren zu einer gehobenen Stufe rd. £ 10% des
generierten Wertes. Gleichzeitig kann dies in Anbetracht der Zielgruppe kritisch betrachtet

werden.
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5. Fazit

Aufgrund der fortschreitenden Verfligbarkeit von Daten und der Entwicklungen im
Datenmanagement ist auch die konservative Immobilienwirtschaft gezwungen sich dem
Trend der Digitalisierung anzupassen. Und auch die noch konservativere

Immobilienbewertung geht diesen Schritt nach und nach mit.

Zumindest im internationalen Vergleich wandelt sich die Immobilienbewertung weg von
manuellen Bewertungsmodellen hin zu maschinellen statistischen Methoden. So kann eine
automatisierte Ableitung von Verkehrswerten insbesondere im Bankengeschaft Abhilfe bei
der zu bewéltigenden Masse unter dem derzeitigen Rationalisierungsdruck schaffen. Diese
Verfahrensweise bei Standardimmobilien mit Niedrigkreditvolumen ist in L&ndern wie den
USA aber auch im europdischen Ausland bereits Gang und Gebe, schafft
Konkurrenzvorteile und bietet Kostenreduktionspotentiale. Wenngleich sich diese
Entwicklung in Deutschland weniger stark abzeichnet, ist der Trend hin zur automatisierten

Wertermittlung im Kleindarlehensbereich vorhanden.

Zur Modellierung derartiger Systeme sind verschiedene statistische Verfahren denkbar und
teilweise besser oder weniger gut geeignet, um einen Immobilienmarkt und dessen teilweise
irreduziblen Einfllsse statistisch zu beschreiben. Insbesondere der Fakt Mathematik vs.
Wert und inwieweit eine statistische Modellierung die Realitat eines Grundstlickswertes
imitieren kann, wird immer wieder von Kritikern moniert. Letztendlich steht jedoch hinter
jedem System eine Datenbank, welche die Schétzgenauigkeit wesentlich beeinflusst.
Zumindest in dieser Hinsicht sind sich die Entwickler, Akademiker als auch Anwender
einig. Im internationalen Vergleich tritt Deutschland an dieser Stelle in den Hintergrund, da
einheitliche oder gar staatlich geférderte und bundesweit einheitliche und frei verfugbare

Datenbanken nicht zur Verfugung stehen.

In Bezug auf die zugrunde gelegte Datenbank entwickeln sich bei der Betrachtung
weitergehende Problemstellungen in Hinblick auf die Transparenz. So ist durch die
Nachvollziehbarkeit derartiger Systeme viel Angriffsflache geboten. Beispielsweise bei der
Begriindung der angesetzten Vergleichspreise und Parameter auf denen die generierten
Werte fullen. Die Herkunft und damit Zusammensetzung der Werte der zugrundeliegenden
Datenbank sowie die Ableitung wertrelevanter Parameter ist zumeist nicht bekannt, obwohl

sich auf diese gestutzt wird. Belastbare Analysen der in Deutschland vorherrschenden
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Systeme sind nicht bekannt, ebenso inwieweit und ob vorhandene Systeme kalibriert

werden.

Nichtsdestotrotz werden automatisierte Programmldsungen angewendet und dies mit stetig
steigender Tendenz. Wenngleich die Kritik grof ist, haben die Idee und die bereits
umgesetzten Losungen ihre Daseinsberechtigung verdient. So sind automatisierte Modelle
als Tool flr einen qualifizierten Sachverstandigen zu verstehen und konnen dessen
Effizienz, insbesondere bei hohen Stiickzahlen, homogenen Objektarten und Markten
erhdhen, ohne qualitative Nachteile zu verzeichnen. Letztendlich hat der Gutachter die
Sorgfaltspflicht und die Mdglichkeit des Eingriffs ist hinreichend gegeben. Bereits die
Entscheidung, ob das Bewertungsobjekt fiir eine automatisierte Wertermittlung geeignet ist,
da die wertbeeinflussenden Merkmale hinreichend abgebildet werden kénnen, trégt zur

Qualitat des Endergebnisses bei.

Angesichts der Unsicherheiten in der Anwendung und Verwendung der Daten bedarf es
zukinftig einer anderen Herangehensweise, um die Bedenken zerstreuen zu kdnnen.
Andernfalls wird immer wieder zu Recht die Frage aufgeworfen, ob eine automatisierte
Wertermittlung ein robustes Verfahren zur Verkehrswertermittlung, wenngleich auch nur
fir Standardimmobilien, darstellt. Der Grundbaustein zur Erreichung dieses Ziels liegt
zundchst in der Entwicklung einheitlicher Standards oder Rahmenwerke. Nicht nur in dieser
Hinsicht liegt Deutschland hinter dem Status Quo zurick. So konnen nicht nur
Anwendungsproblematiken, sondern auch Kalibrierungsmethoden geklart und

vereinheitlicht werden und damit den Weg zur Weiterentwicklung ebnen.

Weiter muss auch seitens der Programmanbieter ein Umdenken erfolgen, ansonsten kann
und wird die Rolle der automatisierten Wertermittlung weiter missverstanden werden. Erste
Schritte wéren dabei ein Mehr an Transparenz zu schaffen, beispielsweise durch
Offenlegung der internen Tests zur Schatzgenauigkeit. Dies generiert auch einen Mehrwert
fur die Anbieter, da Schwachstellen besser erkannt und folglich vermieden werden kénnen.
Dies gilt insbesondere fur unvollkommene Mérkte, die durch zusatzliche Informationen

seitens der Sachverstandigen durch lokale Informationen ergénzt werden kdnnen.
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Appraisal Institute of Canada
Institut canadien des évaluateurs

Automated Valuation Models

Introduction

The use of Automated Valuation Models (AVMs) and Risk Assessment Tools for mortgage
lending purposes is not new, yet their increasing presence in the real estate market is
causing concern within some segments of the appraisal community for a number of reasons.
This paper summarizes the challenges and opportunities from the perspective of the
Appraisal Institute of Canada and its members, and provides a set of recommendations
aimed at stakeholders with the objective of ensuring the integrity of the Canadian housing
sector.

About AIC

The Appraisal Institute of Canada is the national professional organization that
designates, and represents professional real estate appraisers, and valuation consultants
nationwide. Professional Appraisers provide a broad range of services related to the
principles of value in real estate, including advisory and consultative services.

Its designated members, whether Accredited Appraisers Canadian Institute (AACI) or
Canadian Residential Appraisers (CRA), have fulfilled the Institute’s rigorous
educational and professional experience requirements, and are highly qualified
professionals in their fields of competence.

The Institute’s designated members adhere to the Canadian Uniform Standards of
Professional Appraisal Practice and its Code of Ethics. The Canadian Standards account
for the appropriate use of AVMs. In Section 6797, “when an automated valuation model
is applicable, an appraiser must:
e have a basic understanding of how the AVM operates;
e  determine if use of the AVM is appropriate for the assignment;
e ensure that the AVM does not exclude relevant data necessary for a credible
result; and
e when developing opinions or conclusions in an appraisal, respond to
these Standards.”

Further, all Professional Appraisers who are members of the Institute are subjecttoa
mandatory re-certification process and professional development guidelines that embrace the
concept of lifelong learning.

Appraisal Institute of Canada Position Document - Automated Valiation Models April 2002
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The Mission of the Appraisal Institute of Canada is: to protect the public interest and
support our members by ensuring high standards of professional real estate and related
property advisory services.

Among its objectives, the Institute is looking to develop state of the art programs to help
ensure that its members will be in the vanguard of the profession and will reflect the
highest standards of professionalism, knowledge, and skills within the industry. In this
respect, AIC and its members view information technology such as AVMs as powerful
resources which, used appropriately, can increase the level of quality and value-added
services offered by Professional Appraisers to the Canadian public. AIC has been meeting
with stakeholder organizations to explore their needs and to determine how the Institute’s
members can assist them in performing their due diligence.

About AVMs
Automated valuation models (AVMSs) are computer programs that provide real estate
market analysis and estimates of value.

AVMs are no different than any other tool used by Professional Appraisers and other
professionals to do their analyses and generate supportable opinions of value. AVMs vary
in quality depending upon the data that they use and their design. Perhaps most importantly,
AVMs do not replace Professional Appraisers, although they may compete for some of the
appraisers’ business much as appraisers compete with each other.

AVMSs made their appearance in the marketplace several years ago, and since then, the
number of AVM software and supporting databases has been increasing rapidly everywhere
around the world. Across North America, dozens of AVMs are being used by a wide range
of stakeholders as a decision making tool, including Professional Appraisers who use them
in support of their work.

Most AVMSs only use public records data of residential properties. The primary uses of
AVMs are mortgage lending and mortgage insurance. Other uses are for reviews, quality
control, loss mitigation, and portfolio analysis. Moreover, AVMs for commercial real
estate are currently being developed. Some appraisers are developing their own AVMs and
using them in local markets or selling them.

Risk Assessment Tools

Risk Assessment Tools differ from AVMs in that they do not provide estimates of
property value. Instead, Risk Assessment Tools assist in the evaluation of mortgage
applications by providing lenders with an assessment of the level of risk involved in
mortgage lending decisions. Some, but not all, include valuation-based components.

The Canada Mortgage and Housing Corporation’s (CMHC) “emili’ is a sophisticated
program used for risk assessment primarily for high ratio mortgage applications, but lately
also for conventional mortgage lending. Other Risk Assessment Tools include GE
Capital’s Excel automated underwriting system. CMHC is understood to have stated that

A Appraisal Institute of Canada Position D -A v Models April 2002
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their product is not an AVM, and it generates neither a value estimate nor direction of
value.

While Risk Assessment Tools differ from and are not AVMs, some include value and
market conditions as components of their risk modeling engines. The Institute wants to
ensure that its members, when working with Risk Assessment Tools, are provided with
appropriate standards and guidelines.

Issues with AVMs

AVMs present both challenges, and opportunities to Professional Appraisers. On the one
hand, AVMs can be used in lieu of a Professional Appraisal in some cases. However,
AVMs provide Professional Appraisers with a useful tool with which they can enhance the
services they provide.

Because AVMs can vary greatly in their design and in the data they use, they must be
reviewed to determine if their outputs are reliable, and accurate. AVM generated values
should be compared to known prices and the opinion of Professional Appraisers, as a
means of ensuring their integrity. The design of an AVM is critically important. AVM
model specifications should follow appraisal and economic principles. Well designed
AVMs should follow the major appraisal principles. The data underpinning AVMs should
be based on neighbourhood, local, or regional market analyses. They should take into
account location and not just nearest sales.

AVMs should be clear and transparent with their valuation formulas and their component
parts easily understandable. This is important if an AVM output is questioned in court.
According to Patrick M. O'Connor, ASA, Managing Member of Real Estate Automated
Service Associates, LL.C: “This is the single greatest problem for various artificial
intelligence systems that have the so-called hidden layers that perform all the market
analyses but cannot specify the model structure or individual variable coefficients. This is
the same as the appraisers who before the 1930's said 'I am the expert and I do not have to
give any supporting documentation for my opinions.' One of the basic reasons for the
creation of appraisal societies in the United States in the 1930's was to develop a body of
knowledge that would allow appraisers to provide documentation for their opinions of
value.’

As the real estate valuation market increases in complexity, the knowledge base of the
appraisal profession has to evolve if Professional Appraisers are to maintain their
competitiveness. AVMs are powerful tools that can assist Professional Appraisers to
better understand and explain the market to their clients.

While AVMs can provide quick, basic indications of property value, they are not, and do
not replace, Professional Appraisals.

Appraisal Institute of Canada Position D t- A d V Models April 2002
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POLICIES

Public Awareness

With the increasing use of AVMs and Risk Assessment Tools in generating estimates of
value for mortgage lending purposes. there is the potential for confusion by the public and
by lenders as to what AVM and Risk Assessment Tools are in relation to an appraisal. It is
all too often the case that homebuyers equate obtaining a mortgage with confirmation of
the value of their new acquisition. Homebuyers are unaware that increasingly, appraisals
are not being done as part of the loan approval process.

There is a danger also that the AVMs, Risk Assessment Tools, and their outputs could be
misrepresented as being equivalent to a Professional Appraisal. It is incumbent upon all
users of AVMs and Risk Assessment Tools including lenders, mortgage insurers and
appraisers to communicate to their clients the differences between an AVM or valuation-
based Risk Assessment Tool derived value, and the value conclusion of a Professional
Appraisal.

AIC is interested in working with all stakeholders including CMHC and GE Capital to
communicate to consumers that loans and insured loans may not always be accompanied
by an appraisal. Without an appraisal, consumers should not mistake a loan approval as
ratification or support of their purchase decision.

Therefore, the Institute recommends that:

1. Government, lenders, Professional Appraisers and other users of AVMs and Risk
Assessment Tools provide information to the public and stakeholders about AVMs
and Risk Assessment Tools and point out the differences between them and a
Professional Appraisal

Notwithstanding initiatives by stakeholders to inform the public about AVMs, and
valuation-based Risk Assessment Tools, and Professional Appraisals, the Institute
recommends that:

2. Lenders should clearly advise clients if AVMs or Risk Assessment Tools have
been used and should recommend Professional Appraisals where warranted.

The Canadian public is largely unaware of AVMs, Risk Assessment Tools, and the
difference between them and a Professional Appraisal. It is entirely appropriate for all
consumers to be properly informed about the products and services they are directly or
indirectly subscribing to and in many cases pay for when buying or selling a home.
Therefore, the Institute recommends that:

3. Lenders, mortgage insurers and governments should clearly distinguish between
AVMs, Risk Assessment Tools, and Professional Appraisals in all their
publications.

Appraisal Institute of Canada Position D t- A d V Models April 2002
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4.  Governments should play a leading role in public education about AVMs, and
Risk Assessment Tools, and how they differ from Professional Appraisals.

Appropriate Use

Neither AVMs or valuation-based Risk Assessment Tools can replace Professional
Appraisals. However, given their cost-effectiveness and ability to provide information
almost immediately, there is pressure on lenders to use them for all manner of
transactions. In many cases, these programs fall short in their ability to generate reliable
information and can put lenders and buyers in unacceptably high-risk positions.

Users of AVMSs and valuation-based Risk Assessment Tools must understand that these
products have limitations in their uses.

Therefore, the Institute recommends that:

5. Best Practices be developed collectively by all stakeholders including lenders,
mortgage insurers, and Professional Appraisers as to the appropriate use and
limitations of AVMs, and valuation-based Risk Assessment Tools.

6. In all but low-risk residential property valuation for mortgage lending purposes,
AVMs, and valuation-based Risk Assessment Tools should be qualified by
Professional Appraisers.

Training

With the proliferation of AVMs and Risk Assessment Tools, an increasing number of staff
working in banks and other lending institutions have become AVM operators and Risk
Assessment Tool users. These individuals are generally not appraisers and may have limited
knowledge with respect to valuation of real property, especially using AVMs and valuation-
based Risk Assessment Tools. Therefore the Institute recommends that:

7. Lenders should ensure valuation training is provided to all staff who use AVMs
and valuation-based Risk Assessment Tools.

Monitoring

AVMs and Risk Assessment Tools, and their associated technologies are evolving. New
versions of AVMs and valuation-based Risk Assessment Tools use enhanced modeling
techniques. Further, the data sets used by AVMs and valuation-based Risk Assessment
Tools are constantly updated and enhanced. Professional Appraisers are uniquely qualified
to review AVM and valuation-based Risk Assessment Tool performance and to compare it
against Professional Appraisals in order to ensure integrity and reliable results. The Institute
recommends that:

8. Lenders, mortgage insurers, and appraisers using AVMs and valuation-based Risk
Assessment Tools work with AIC to establish a process to periodically review
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AVM and valuation-based Risk Assessment Tool performance against
Professional Appraisals.

The use of AVMs and Risk Assessment Tools by lenders and mortgage insurers has as
one of its objectives to expedite the process of home financing. Yet, inappropriate use of
AVMs and Risk Assessment Tools may. in the long run, hamper home ownership if it
leads to mortgage defaults especially where high ratio mortgages are used to facilitate
home ownership for first time buyers. CMHC has a stated interest in helping more
Canadians become homeowners through its mortgage insurance service. Therefore, the
Institute recommends that:

9. CMHC should periodically review "emili’ in the context of its mandate of
facilitating affordable housing to all Canadians.

The widely used ‘emili” was developed by the Canada Mortgage and Housing Corporation
in order to expedite delivery of their mortgage insurance services. Not to be confused with
an AVM., ‘emili’ is a Risk Assessment Tool. As such, the Institute recommends that:

10. CMHC consider making available information about ‘emili” so that the appraisal
community may better understand what ‘emili’ does and cannot do.

Research and Development
These issues primarily affect the housing sector, which in turn impacts all Canadians.
Therefore, AIC recommends that the:

11. Lenders and mortgage insurers including CMHC and GE Capital should
undertake a study in collaboration with AIC to assess the limits of AVMs and
valuation-based Risk Assessment Tools and determine best practices in their use.

12. Government should make available funding to Professional Appraisers for
research in the areas of advanced property valuation using automated valuation
models.

Standards

AVMs are complex programs incorporating a variety of forecasting techniques including
linear regression, expert systems, neural networks, artificial intelligence and other
methodologies. The different methodologies, algorithms, and variables used by AVMs
greatly affect their reliability and accuracy. Yet, there are no established standards for
AVM programming and no regulatory supervision of the AVM products that are used in
the marketplace. In addition, there are no minimum standards for the data used in AVMs
including currency, completeness, or quality. Moreover, there is no standardized testing
process to ensure the reliability of AVM outputs. Therefore, the Institute recommends
that:

Appraisal Institute of Canada Position D t- A d V Models April 2002
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13. Standards should be developed jointly by the lenders, mortgage insurers, and AIC
for AVM and valuation-based Risk Assessment Tool structure, data, and use.

Standards are also lacking for the reporting of AVM results to clients as well as the levels
of confidence associated with the figures generated by AVMs. Therefore, the Institute
recommends that:

14. Standards should be developed with respect to the information made available to
clients regarding the use of AVMs and valuation-based Risk Assessment Tools in
determining value for lending purposes.

15. An accreditation process to benchmark AVMs and valuation-based Risk
Assessment Tools against established standards should be developed and
implemented on a voluntary basis as a way of providing clients with a high level
of confidence in the valuation of their purchases or sales.

Fraud

There is a prevalent concern amongst members of the housing industry that fraud impacts
the integrity of our industry. There is also a desire to undertake a leadership role to be part
of the solution in reducing mortgage fraud. The Institute recommends that:

16. The federal government continue its review of mortgage fraud, in collaboration
with AIC and other stakeholders including the Canadian Institute of Mortgage
Brokers and Lenders (CIMBL) to identify how AVMs and valuation-based Risk
Assessment Tools may be used in committing fraud and to determine appropriate
safeguards to curtail it.

Conclusion

The Appraisal Institute of Canada and its members view information technology such as
AVMs and valuation-based Risk Assessment Tools as powerful resources which, when
used appropriately, can increase the level of quality and value-added services offered by
Professional Appraisers to the Canadian public. However, AVMs and valuation-based
Risk Assessment Tools cannot replace Professional Appraisals.

Occasionally, AVMs and valuation-based Risk Assessment Tools fall short in their ability
to generate reliable information resulting in unacceptably high-risk situations. Therefore,
AIC is committed to the development of both Standards, and Best Practices for AVMs
and valuation-based Risk Assessment Tools. Such initiatives can serve as the foundation
to heighten integrity in the housing sector. By establishing sound collaborative
relationships with stakeholders in the housing sector, AIC will assume a leadership role in
addressing the issues surrounding mortgage fraud, and defaults .

Appraisal Institute of Canada Position D t- A 1 Valuation Models April 2002
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Summary of Recommendations

e Users of AVMs and Risk Assessment Tools should provide information to the public and
stakeholders about AVMs and Risk Assessment Tools and their appropriate uses
o Clients should be advised if AVMs or valuation-based Risk Assessment Tools have been
used in determining value and Professional Appraisals recommended where warranted
o Lenders, mortgage insurers, and governments should distinguish between AVMs, Risk
Assessment Tools, and Professional Appraisals in all their publications
o Governments should play a role in educating the public about AVMs and Risk Assessment
Tools and how they differ from Professional Appraisals
e Best Practices should be collectively developed by all stakeholders on the appropriate use
of AVMs and Risk Assessment Tools
e AVM and valuation-based Risk Assessment Tool outputs should be qualified by
Professional Appraisers in all but low-risk residential property valuation for mortgage
lending purposes
e Lenders should ensure valuation training programs are provided to all staff who use AVMs
and valuation-based Risk Assessment Tools
o Governments should work with AIC in establishing a process to periodically review AVM
and valuation-based Risk Assessment Tool performance against Professional Appraisal
o CMHC should consider periodically reviewing ‘emili” in the context of its mandate of
facilitating affordable housing to all Canadians
o CMHC consider making available information about ‘emili” so that the appraisal
community may better understand what ‘emili’ does and cannot do
o Government should undertake a study with AIC and other industry stakeholders to assess
AVMSs’ and valuation-based Risk Assessment Tools” limits and determine best practices
o Government should make available funding to Professional Appraisers for research in the
areas of advanced property valuation using automated valuation models and valuation-
based Risk Assessment Tools
o Standards should be developed jointly by the lenders, mortgage insurers, and AIC for AVM
and valuation-based Risk Assessment Tool structure, data, and use
o Standards should be developed with respect to the information made available to clients
regarding the use of AVMs and valuation-based Risk Assessment Tools for lending
purposes
e An accreditation process to benchmark AVMs and valuation-based Risk Assessment Tools
against established standards should be developed and implemented on a voluntary basis to
increase the client’s level of confidence in the valuation of their purchases or sales
o The federal government should continue its review of mortgage fraud in collaboration with
AIC and other stakeholders including the Canadian Institute of Mortgage Brokers and
Lenders (CIMBL) to identify how AVMs and valuation-based Risk Assessment Tools may
be used in committing fraud, and to determine appropriate safeguards to curtail it

Appraisal Institute of Canada Position Document - Automated Valuation Models April 2002
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EVS 6

Automated Valuation Models (AVMs)

Definition
Introduction

The European legal framework

Lol S

Commentary

European Valuation Standard 6

AVMs cannot be used to produce a valuation report that complies with EVS
independently of a valuation process founded, inter alia, on inspection of the property
by the valuer and the application of valuation judgment by the valuer.

Where used, an AVM is never more than a tool contributing to the valuer’s estimation
of value, for which he remains responsible.
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1. Definition

1.1 AVMs are statistically-based computer programmes which use property information to
generate property-related values or suggested values.

1.2 Astatistical method of valuation seeks to arrive at the value of a property directly through
the application of a mathematical algorithm to a data base of transaction prices and property
characteristics whilst omitting:

i} an explicit traditional valuation, such as a comparative or income based approach valuation
and
i) a professional valuer's qualitative assessment of the value.

Hence, in the context of real estate valuation, an AVM is simply the mechanical application of
an algorithmic procedure to the data presented to it, without taking into account a valuer’s
opinion as to other relevant information, without a physical inspection of the property and
ignoring the weighting a valuer would place on the relevant information.

1.3 An AVM is not a valuation. It can serve as a starting point for some buyers and sellers in
considering a property’s value. It can be used by the qualified valuer as one input in his
comprehensive analysis of the market provided he is satisfied with his knowledge of the AVM'’s
input data and model (see EVGN 11 “The Valuer’s Use of Statistical Tools”).

2. Introduction

2.1 Used as a tool for valuing properties quickly and at low cost, AVYMs have intrinsic
limitations:

* They can only work from the figures for the transactions reported without information
or insight into their context

* There is no inspection of the property. They must rely on an implicit assumption that
the property is in marketable condition

¢ Alimited ability to account for external influences

* Limited coverage of relevant data in some areas

¢ Limited coverage of relevant recent data for some properties

¢ A limited ability to reflect any unique characteristics of the property

* They are unlikely to be relevant for specialist properties

There is little hard impartial evidence in the public domain or independent evaluation of the
accuracy of AVMs for individual properties as European AVM manufacturers are reluctant to
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release details and the underlying data or the construction of the algorithms are not made
available for analysis.*

2.2 Those limitations have less potential negative consequences concerning the standard uses
of AVMs in considering properties collectively, as for:

* Banks identifying property that needs revaluation

¢ In-arrears assessment in banks

* |dentification of fraudulent activity in banks

* Full valuation audits in banks

* Determining capital adequacy ratios in banks

* Mark-to-Market portfolio of properties in banks

e Mass Appraisal for local taxes by government

¢ Estimating relocation compensation by government
* Cost/Benefit analysis for potential public expenditure

2.3 In recent years, AVMs have become much more widespread as a result of a drive towards
rationalisation in the property and financial sector. Abusive use of AVMs was one of the
reasons for the financial crisis, as was stated in the final report of the parliamentary committee
of inquiry of 27 January 2016 regarding the Irish banking crisis*:

“More widely, however, the demand for asset valuations increased significantly as the
property boom took hold and reliance on informal valuation standards, such as ‘desktop’
and ‘drive-by’ valuations, became more prevalent. These did not involve any physical
inspection of the property, but were g_limited (and sometimes fully automated or
computer generated) process of estimating value. A Central Bank review of financial

institutions found that many used these informal valuations as if they were formal
valuations. [74 — Central Bank Report, Valuation Processes in the Banking Crisis — Lessons
Learned — Guiding the Future, 18 December 2012, PUB00252-008] A number of
developers gave evidence that they continued to rely on professional valuations.

Valuations exert significant impact on a financial institution’s credit risk management. As
mitigation against risk, it is imperative that the valuation process is robust and that the
value attributed to the underlying assets can be relied upon when fully assessing the risk
of a credit decision or the ongoing management of the loan. For that reason a reliable
valuation document is central to the credit risk decision. [75 — Central Bank Report,
Valuation Processes in the Banking Crisis — Lessons Learned — Guiding the Future, 18
December 2012, PUB00252-016]”

2.4 As they can only work by projecting forward from past data, they are likely to be pro-
cyclical in effect at points where the relevant market is turning.

1 http://www.tegova.org/data/bin/a591190c05b2c3 Geoge Matysiak Valuation Report.pdf
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2.5 These intrinsic drawbacks and their contribution to the financial crisis inspired the
restrictions on use of AVMs laid down by the EU legislator.

3. The European legal framework

3.1 The effect of Article 19 of the Mortgage Credit Directive and Article 229(1) of the Capital
Requirements Regulation is that AVMs cannot be used to provide property valuations
independently of professionally competent internal and external valuers. The opinions and
guidelines of the European Banking Authority (EBA}) and the Financial Stability Board (FSB) both
mirror and justify this requirement.

3.1.1 The Mortgage Credit Directive

3.1.1.1 The Mortgage Credit Directive has a primary emphasis on consumer protection for
borrowers coupled with the aim to guarantee financial market stability.

3.1.1.2 The Mortgage Credit Directive does not address AVMs as such. The limitations on their
use follow from the Directive’s insistence on the use of reliable valuation standards by
“professionally competent internal and external appraisers” {Article 19}.

3.1.2 The Capital Requirements Regulation

3.1.2.1 The Capital Requirements Regulation constitutes, together with the Capital
Requirements Directive, the legal framework governing the access to the activity, the
supervisory framework and the prudential rules for credit institutions and investment firms.

3.1.2.2 In order to strengthen the financial system and ensure a level playing field within the
internal market, the CRR ensures a maximum harmonisation of credit institutions’ prudential
requirements. In this context, the CRR is very clear that property valuation needs to be done
by a qualified valuer:

“Institutions may use statistical methods to monitor the value of the property and to
identify property that needs revaluation.” CRR Article 208(3), last sentence

3.1.2.3 According to that provision, the application of statistical methods (including the use of
AVMs) can only be engaged to monitor the value of the property and to identify property that
needs revaluation. The use of such methods is not allowed for the actual valuation of the
immovable property. This applies a fortiori to the original or first-time valuations where no
value has yet been established and can be monitored.
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3.1.3 The “good practices” issued by the European Banking Authority

3.1.3.1 Issued on 1 July 2015 in response to the Mortgage Credit Directive?, the EBA’s good
practices underline that it is very important to determine the correct value of the immovable
property when using or establishing the loan-to-value ratio. According to the EBA, this value is
to be determined on the basis of “a robust and prudent approach to property appraisals”:

“Good practice 10: Where national frameworks specify controls, standards or incentives
on LTV (loan-to-value) ratios, it is good practice to ensure that creditors satisfy
themselves that the LTV ratio takes into consideration the ‘real value’ of the available
equity, which could be calculated on the basis of (i) a_robust and prudent approach to
property appraisals [10 — The prudential interest in a robust approach to collateral
management is addressed in detail in FSB Principle 4]; ...”

3.1.3.2 The EBA’s opinion as regards the robust and prudent property valuation explicitly
refers to the Principles on Sound Residential Mortgage Underwriting Practices issued by the
FSB in 2012%, Part 4 of these principles gives additional guidance on how the risks inherently
associated to collateral management can be controlled or avoided:

“4.1 Jurisdictions should ensure that lenders adopt and adhere to adequate internal
risk management and collateral management processes, which include sound
appraisal processes. Proper collateral management should include onsite inspections by
lenders or appraisers; but onsite inspections could be exempted if the lender or appraiser
is able to demonstrate that the risk posed has been adequately assessed through the
overall collateral management process.

For example, a flat or an apartment in a multi-family building which had recently
undergone an on-site inspection could be exempted.”

4. Commentary

4.1 “AVMs cannot be used to produce a valuation report that complies with EVS
independently of a valuation process founded, inter alia, on inspection of the property by
the valuer and the application of valuation judgment by the valuer.

Where used, an AVM is never more than a tool contributing to the valuer’s estimation of
value, for which he remains responsible.”

4.1.1 The use of AVMs otherwise than as support for a qualified valuer undertaking a
valuation report is excluded for the actual valuation of an individual immovable property.

3 https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-09+Opinion+on+good+practices+for+mortgages. pdf.
4 http:/iwww.fsb.or content/uploads/r 120418.pdf?page moved=1.
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4.1.2 This applies a fortiori to the original or first-time valuation where no value has yet been
established and can be monitored.

4.1.3 This is a consequence of the fact that the prime concern in the valuation of an
individual property is the accuracy that those relying on it need to conduct their business
with confidence, whether as the buyer, owner or other party, or mortgage debtor, not the
bank. Protection of the individual consumer requires a valuation report by a qualified valuer
to ensure maximum accuracy concerning what is often the most important transaction in a
person’s existence.

4.1.4 Where used, an AVM figure must never be more than one element of the panoply of
inputs that the valuer uses and reconciles in reaching his estimation of value. However, even
as one comparative element or benchmark, use of the AVM requires that the valuer be aware
of and satisfied with the AVM’s input data (for instance sales prices as opposed to asking
prices) and how they are used, in making a sound professional judgment of the degree of
proficiency and reliability underlying the AVM calculation.

4.2. AVMs may be used without inspection of the property in the cases of banks monitoring
the values of their property portfolios or identifying property that needs revaluation.

4.2.1. Banks (and owners of large real estate portfolios) review vast numbers of properties
constituting their real estate collateral. It is part of their obligations under EU banking
supervision legislation and under the Asset Quality Review of the ECB. As to the deployment
of statistical techniques, these measures serve to ascertain the solvency of banks and can thus
safely be based on averages for which the output from AVMs may often be relevant. This use
has no consequences for mortgage debtors in terms of the value of their individual properties
serving as collateral.
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EVGN 11

The Valuer’s Use of Statistical Tools

Introduction
Preconditions for the use of AVMs

Limitations on the use of AVMs once the preconditions have been met

&\ n o

Portfolio valuation

1. Introduction

1.1 As discussed in EVS 4 (The Valuation Process) a professional valuation relies on the valuer
appraising the subject property in its context, researching and verifying all matters having a
bearing on the value of the property.

1.2 The quality of the valuation will depend on the quality of the information used to prepare
it and so the valuer will need to verify any information sources, including their date. The
valuation is the culmination of the valuer’s investigations — in which visiting and inspecting the
property play a key part —and research of all information and file notes, demonstrating his skill
in bringing together data from all the various sources, using that information efficiently and
providing a considered opinion.

1.3 EVIP 5 (Valuation Methodology) discussed the importance of analysing the market. The
examination, investigation and analysis of the available market evidence is one of the most
important parts of the valuation process. The valuer will look to see where the bulk of the
market evidence is to be found and this process enables the valuer to determine which market
transactions are the most relevant to the size, style and condition of the subject property and
to give due weight to each piece of relevant evidence.

1.4 Analysis of market evidence is possible using sophisticated IT tools such as:
- regression analysis, both linear and non-linear;
- time series analysis;
- geographically weighted models;
- simulation models, e.g. Monte Carlo simulation;
- neural network models;
- option pricing models;
- fuzzy logic-based models.
- other machine learning/data mining algorithms
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1.5 As ageneral rule, the valuer should be aware that any analytical tool is only as reliable as:
- the data thatis fed into it;
- the analytical model it uses.

1.6 As huge volumes of data about real estate become more readily available, vast selection
of ‘revolutionary’ products based on statistical analysis also becomes available on the market.

1.7 AVMs are such statistical models, often a combination of complex models, aiming to
produce a price estimate of a property as at a specific date.

1.8 However, the valuer wishing to use an AVM in his work has to understand its role as a
statistical tool in producing a valuation report that is in compliance with EVS, as by their nature
AVMs are machine-based tools and do not have the advantage of viewing the subject property,
understanding its context or appraising and discussing the outcomes.

2. Preconditions for the use of AVMs

2.1 The value of a property cannot be reached solely by using mathematical or statistical
techniques. Such techniques can only serve as assistance to the valuer. The valuer’s estimate
of the value of the subject property has to be based on his best and sound judgement drawing
on his professional skill applied to his knowledge of the property market.

2.2 AVMs comprise the following standard components:
(1) Input data
(2) The predictive model (algorithm)
(3) The semi-products and final outputs of the model (valuation estimates).

2.3 The valuer can use components (1) and (3} depending on:

o his knowledge of the sources of the data that the AVM provider is using;

e the subject and purpose of valuation.
2.4 AVM Input data
2.4.1 The valuer usually selects and works from a relatively small portion of the total data
available, identifying the market evidence about sale prices and rental prices that is in his
judgment most relevant to assist his assessment of value. That judgment will be based on his

knowledge of the market with an understanding of matters that may not be apparent to the
AVM.
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2.4.2 AVMs, on the other hand, use large scale of data from various sources. In order to use
data as selected by the AVM, the valuer must know:

e the scope of the data source used by the AVM (regional, national, all transacted
properties, only mortgaged properties...);

e the type of data (sale prices, asking prices, valuation results);

e the volume and homogeneity of data under investigation;

e how regularly the source of information is updated;
and then consider its relevance to the subject property.
2.4.3 Armed with that knowledge, the valuer will decide if he can rely on any of the data
provided by an AVM statistical tool. It should be noted that when the valuer relies on
information supplied by a third party, he must be sure the information is credible enough to

be relied on it and that it will not negatively affect the credibility of his valuation opinion. The
valuation opinion is the sole responsibility of the valuer.

3. Limitations on the use of AVMs once the preconditions have been met

3.1 AVM semi-products

3.1.1 The AVM’s output may vary across the industry: valuation estimates or ranges; accuracy
statistics; hit rates; confidence scores; forecast standard deviation (FSD) but there is no agreed
industry standard as to how these metrics are defined and calculated.

3.1.2 AVMs also have semi-products or intermediate products which are of interest to valuers.
3.1.3 Valuers must be very cautious in using any of the semi-products or intermediate
products as an integral part of their valuation reports, since sole responsibility for any item

stated in the valuation report lies with the valuer.

3.1.4 If the valuer is satisfied with his knowledge of the input data and its relevance, he may
use AVM semi-products as support in:

e statistical analysis of the prices/rents in a particular segment of the property market,
stating which data have been used and which model;

e preparing maps of selected sales/rents.
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3.1.5 The valuer must also provide explanation of the input data, so as to reassure the client
of the valuer’s control over this aspect of the valuation process.

3.1.6 Most often, the valuer will use the AVM’s input data — description of the transacted
property details —and the following AVM semi-products:

e selection of the data for the statistical analysis;

e descriptive statistics such as: coefficient of co-variation, mean value, standard error,
median, mod, standard deviation, range, minimum, maximum, number of samples.

3.1.7 Based on such comprehensive market analysis, the valuer may be able to derive key
inputs which will be applied as a component of the valuer’s adopted traditional valuation
approach.

3.2 The final product of the model
3.2.1 The final product of all AVMs is a price estimate of properties.

3.2.2 When valuing individual properties, the valuer can only use this final AVM product in his
reconciliation, as a benchmark. Reconciliation serves as a final look at the indications of value
obtained using different valuation approaches, and among others, he can take into
consideration an AVM estimation of price, providing that he is satisfied with his knowledge of
AVM'’s input data with an understanding of its strengths, weaknesses and relevance.

3.2.3 The final opinion of value cannot rely solely on the AVM’s estimate of price which can
only be a contribution to the valuer’s work and exercise of judgment in preparing the report.

4. Portfolio valuation

4.1 When valuing large portfolios of properties of a similar type, on individual level or on
portfolio level, on a desk-top basis, the valuer may use the AVM’s semi-products for market
analysis and the AVM'’s estimate of price to support his opinion of value, providing that he is
satisfied with:

the comprehensiveness and relevance of the data source used by the AVM
(national, regional, all transacted properties, only mortgaged properties};

e the type of data (sale prices, asking prices, valuation results);
e thevolume and homogeneity of data under investigation;

e how regularly the source of information is updated;

XXXVI




Anlagenverzeichnis

E EUROPEAN
@ VALUATION LEVS L
THE EUROPEAN GROUP OF VALUERS' ASSOCIATIONS STANDARDS 8 &7on

e criteria applied by the AVM provider for the inclusion or exclusion of data;
because the final opinion of value is the responsibility of the valuer.

4.2 Most commonly, the valuer will seek the assistance of the AVM’s semi-products and
estimate of price for:

e valuation of individual residential properties (apartments) within a large portfolio, on
a desk-top basis, for the purpose of monitoring the value of collateral for banks;

e valuation of a portfolio of similar real estate properties, on portfolio level, for the
purpose of monitoring values of assets in alternative investment funds.
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2 95.600 € 73.800 € 135.000 € 88.000€ 150.500 € 175.000 € ™ ™~ P
3 |157.000 € 168.906 € 190.000 € 200.000 € 248.000 € 220.000 € ~N™N D
4 1201.200 € 208.000 € 239.000 € 242.000 € 288.500 € 142.000 € ™
5 100.000 € 72.200 € 128.000 € 106.000 € 223.900 € 101.000€ ||, ™
6 |211.300€ 162.000 € 191.000 € 196.000 € 253.500 € 129.000 € J
7 |84.000 € 76.800 €  107.000 € 91.000 € 148.000 € 55.000 € N ™
8 |75.000 € 89.000 € 105.000 € 101.000€ 148.500€ 87.000 € ™M™ 1
9 1290.000 € 239.000 € 280.000 € 248.000 € 256.000 € 83.000 € N
10 |30.000 € 39.400€ 32750 € 94.000 € 26.000€ 42.000€ | T T
11 |150.000 € 149.000 € 198.000 € 167.000 € 242.000 € 148.000 € N N
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Anlagenverzeichnis

Nr. Generierte Werte Auswertung

Kaufpreise Programm 1  Programm 2 Programm 3 ! >
1 320.000€ |318.000 € 409.000€  |301.000 € N
2 299.000€  |355.000 € 244.000€  |197.000 € J
3 340.000€ | 270.000 € 408.000€ |330.000 €
4 265.000€ | 297.000 € 287.000€  |251.000 €
5 340.000€ | 285.000 € 273.710€  |273.000 €
6 475.000€ | 460.000 € 316.000€  |281.000 € J J
7 158.000 €  |236.000 € 270.000 € | 208.000 € ™ N N
8 230.000€ | 253.000 € 223.000€  |229.000 €
9 136.000€ | 177.000 € 199.000€  |172.000 € ™ N N
10 |198.000€ |250.000 € 251.000€  |238.000 € ™ N
11 |280.000€ |259.000 € 236.000€  |201.000 € J
12 |264.000€ |254.000 € 270.000€  |280.000 €
13 |365.000€ |265.000 € 326.000€ |328.000 € J
14  [225.000€ | 442.000 € 334.000€ | 274.000 € ™ N N
15 |261.500€ |199.000 € 268.000€  |219.000 €
16  |349.000€ |334.000€ 240.000€  |230.000 € J J
17 |465.000€ |425.000 € 433.000€ |446.000 €
18  |320.000€ |228.000 € 251.000€  |244.000 € J
19  |280.000€ |259.000 € 256.000€  |239.000 €
20  |240.000€ |241.000 € 224.000€  |205.000 €
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28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

130.000 €

290.000 €

190.000 €

423.000 €

300.000 €

130.000 €

465.000 €

378.000 €

140.000 €

220.000 €

125.000 €

351.000 €

185.000 €

330.000 €

264.000 €

210.000 €

220.000 €

245.000 €

219.000 €

255.000 €

258.000 €

201.000 €

392.000 €

362.000 €

119.000 €

274.000 €

340.000 €

231.000 €

259.000 €

236.000 €

313.000 €

168.000 €

227.000 €

215.000 €

259.000 €

220.000 €

276.000 €

186.000 €

166.000 €

283.000 €

194.000 €

414.000 €

476.000 €

173.000 €

292.000 €

286.000 €

242.000 €

246.000 €

96.000 €

372.000 €

220.000 €

272.000 €

283.000 €

229.000 €

247.000 €

200.000 €

185.000 €

145.000 €

222.000 €

164.000 €

397.000 €

264.000 €

146.000 €

404.000 €

292.000 €

194.000 €

244.000 €

108.000 €

315.000 €

204.000 €

265.000 €

242.000 €

229.000 €

207.000 €

179.000 €

182.000 €
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Anlagenverzeichnis

Nr. Generierte Werte
0 [0} (9]
Abweichung Abweichung Abweichung
Kaufpreis ~ Programm1  Programm 1  Programm2  Programm 2  Programm 3 Programm 3
1 320.000 € 318.000 € -0,62% 409.000 € 27,81% 301.000 € -5,94%
2 299.000 € 355.000 € 18,73% 244.000 € -18,39% 197.000 € -34,11%
3 340.000 € 270.000 € -20,59% 408.000 € 20,00% 330.000 € -2,94%
4 265.000 € 297.000 € 12,08% 287.000 € 8,30% 251.000 € -5,28%
5 340.000 € 285.000 € -16,18% 273.710 € -19,50% 273.000 € -19,71%
6 475.000 € 460.000 € -3,16% 316.000 € -33,47% 281.000 € -40,84%
7 158.000 € 236.000 €| 49,37% 270.000 € 70,89% 208.000 € 31,65%
8 230.000 € 253.000 € 10,00% 223.000 € -3,04% 229.000 € -0,43%
9 136.000 € 177.000 € 30,15% 199.000 € 46,32% 172.000 € 26,47%
10 198.000 € 250.000 €  26,26% 251.000 € 26,77% 238.000 € 20,20%
11 280.000 € 259.000 € -7,50% 236.000 € -15,71% 201.000 € -2821%
12 264.000 € 254.000 € -3,79% 270.000 € 2,27% 280.000 € 6,06%
13 365.000 € 265.000 € -27,40% 326.000 € -10,68% 328.000 € -10,14%
14 225.000 € 442.000 € 96,44% 334.000 € 48,44% 274.000 € 21,78%
15 261.500 € 199.000 € -23,90% 268.000 € 2,49% 219.000 € -16,25%
16 349.000 € 334.000 € -4,30% 240.000 € -31,23% 230.000 € -34,10%
17 465.000 € 425.000 € -8,60% 433.000 € -6,88% 446.000 € -4,09%
18 320.000 € 228.000 € -28,75% 251.000 € -21,56% 244.000 € -23,75%
19 280.000 € 259.000 € -7,50% 256.000 € -8,57% 239.000 € -14,64%
20 240.000 € 241.000 € 0,42% 224.000 € -6,67% 205.000 € -14,58%
21 130.000 € 255.000 €|  96,15% 166.000 € 27,69% 145.000 € 11,54%
22 290.000 € 258.000 € -11,03% 283.000 € -2,41% 222.000 € -23,45%
23 190.000 € 201.000 € 5,79% 194.000 € 2,11% 164.000 € -13,68%
24 423.000 € 392.000 € -7,33% 414.000 € 2,13% 397.000 € -6,15%
25 300.000 € 362.000 € 20,67% 476.000 € 58,67% 264.000 € -12,00%
26 130.000 € 119.000 € -8,46% 173.000 € 33,08% 146.000 € 12,31%
27 465.000 € 274.000 € -41,08% 292.000 € -37,20% 404.000 € -13,12%
28 378.000 € 340.000 € -10,05% 286.000 € -24,34% 292.000 € -22,75%
29 140.000 € 231.000 €|  65,00% 242.000 € 72,86% 194.000 € 38,57%
30 220.000 € 259.000 € 17,73% 246.000 € 11,82% 244,000 € 10,91%
31 125.000 € 236.000 € 88,80% 96.000 € -23,20% 108.000 € -13,60%
32 351.000 € 313.000 € -10,83% 372.000 € 5,98% 315.000 € -10,26%
33 185.000 € 168.000 € -9,19% 220.000 € 18,92% 204.000 € 10,27%
34 330.000 € 227.000 € -31,21% 272.000 € -17,58% 265.000 € -19,70%
35 264.000 € 215.000 € -18,56% 283.000 € 7,20% 242.000 € -8,33%
36 210.000 € 259.000 € 23,33% 229.000 € 9,05% 229.000 € 9,05%
37 220.000 € 220.000 € 0,00% 247.000 € 12,27% 207.000 € -5,91%
38 245.000 € 276.000 € 12,65% 200.000 € -18,37% 179.000 € -26,94%
39 219.000 € 186.000 € -15,07% 185.000 € -15,53% 182.000 € -16,89%
%] 22,79% 21,27% 16,58%
Gesamt 20,21%

Die absoluten Abweichungen wurden mit der Matrixformel "{=SUMME(ABS(A1:D1))/ANZAHL(A1:D1)} ermittelt.
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Anlagenverzeichnis

Nr. e og 1 Programm 2 Programm 3
o & w o
Z " o i 5 2 o @ 15 a
einfach bis
1 [ DHH 1 320.000€ 2,000 mittel 300 qut 65/26 | 318.000€ | 1,1806 mittel 308 70/30 | 409.000€ | 1,316 gt 320 mittel mittel 80736 | 301.000€ [ 1,09
einfach bis
2 |RMH I 299.000€ 2199 mittel 250 gut 65/36 | 355.000¢€ | 2,2243 mittel 306 8 70/30 | 244.000€ | 1,412 mitte| 340 mittel mittel 80742 | 197.000€ [ 1,16
mittel bis
3 | ErH v 340.000€ 2787 qut 250 qut 70/61 [ 270.000€ [ 1,0251| gehoben 239 & 80/71 | 408.000€ | 1,271 gut 240 gehoben qut  80/71 | 330.000€ [ 1,24
aberdurch- einfach bis
4 | REH | 265.000€ 1.893 gut 1%0 schnittlich  65/51 | 297.000€ | 1,1526 mittel 211 8 70/49 | 287.000€ | 0,993 mittel 220 mittel mittel  80/51 | 251.000€ | 1,09
iberdurch-
5 | DHH n 340.000€ 2282 qut 210 schnittlich 70753 | 285.000€ | 1,3718 mittel 224 6 80/63| 273710€| 098 | mittel 215 mittel qut  80/65 | 273.000€ [ 1,17
6 | REH v 475.000€ 2714 gut 180 gut 70/66 | 460.000€ | 1,5067 mittel 247 6 80/76 | 316.000€ | 0,852 mittel 125 mittel gut 80/76 | 281.000€ | 1,05
unterdurch- einfach bis
7 | oHH 1 158.000€ 1215 mittel 120 schnittlich  65/26 | 236.000€ | 1,3666 mittel 124 8  70/49 | 270.000€ | 1,041 | mittel 125 mittel mittel  80/36 | 208.000€ [1,13
iberdurch-
8 | ern v 230,000€ 239 aut 140 schnittlich 70756 | 253.000¢€ | 1,5085 rmittel 152 6  80/66 | 223000€| 0,995 | mittel 150 mittel out 80766 | 220.000€ [ 0,99
durch- einfach bis
9 | RMH 1 136.000€ 1.360 gut 160 schnittlich ~ 65/45 | 177.000€ | 1,2312 rittel 225 6 70/50 | 199.000€ | 0,963 mittel 250 mittel mittel  80/61 | 172.000€ | 1,15
einfach bis
10 | RMH 1 198.000€ 1707 mittel 330 qut 65/26 | 250.000€ | 1,8336 mittel 518 7 70/34 | 250.000€ | 1,109 | exzellent 550 mittel mittel 80736 | 238.000€ [ 1,16
uberdurch- einfach bis
11 | DHH m 280.000€ 2.667 mittel 160 schnittlich  65/43 | 259.000€ | 1,3254 mittel 189 6 70/48 | 236.000€ | 0,987 mittel 200 mittel mittel 80759 | 201.000€ | 1,09
aberdurch- einfach bis
12 | EFH m 264.000€ 2.400 qut 160 schnittlich  65/46 | 254.000€ | 1,1132 mittel 162 6  70/51 | 270,000€ | 0,968 | mittel 170 mittel mittel  80/61 | 280.000€ [ 1,06
durch- mittel bis
13 | EFH v 365.000€ 2724 qut 140 schnittlich ~ 70/67 | 265.000€ | 0,9013 | gehoben 147 7 80/77 | 326.000€ | 0,901 gt 150 gut gut  80/77 | 328.000€ [ 1,08
einfach bis
14 | EFH I 225.000€ 1.092 mittel 275 gut 65/25 | 442.000€ | 1,7811 mittel 289 7 70/34 | 334.000€ | 1,017 gut 300  maBig mittel  80/32 | 274.000€ | 11
durch- einfach bis
15 | DHH 1 261500€ 1743 qut 170 schnittlich  65/46 | 199.000€ | 0,8611 mittel 170 8  70/49 | 268000€ | 1,071 | mittel 174 mittel qut 80744 | 219.000¢€ [ 1,16
16 | EFH m 349.000€ 2837 qut 90 mékig 70/53 | 334.000€ | 1,4428 mittel 94 5 80/63 | 2a0000€ | 0839 | maBig 95 mittel qut  80/65 | 230.000€ [ 0,98
mittel bis
17 | EFH v 465.000€ 25555 sehr gut 80/20 méig 70/67 [ 425.000€ | 0928 | gehoben 63 7 80/77 | 433000€| 0829 | mittel 82 ut sehrgut 80777 | 446.000€ [ 1,00
unterdurch-
18 | EFH 1 320.000€ 2,807 mittel 110 schnittlich ~ 70/49 | 228.000€ | 1,0993 mitte| 110 6 80/59 | 251.000€ | 0,978 mitte| 112 rittel mittel  80/60 | 244.000€ | 1,07
aberdurch- mittel bis
19 | RMH n 280.000€ 1905 qut 170 schnittlich  70/52 | 259.000€ | 1,3655 | gehoben 258 7 s0/62 [ 256.000€ | 0,946 ut qut mittel  80/63 | 239.000€ [ 1,05
durch- einfach bis
20 | DHH | 240.000€ 1.805 mittel 140 schnittlich  65/21 | 241.000€ | 1,5303 mittel 133 v 70/34 | 224.000€ | 1,042 mittel 135 mittel mittel  80/36 | 205.000€ | 1,06
durch-
21 | EFH | 130.000€ 1.000 méig 140 schnittich  65/17 | 255.000€ | 1,9477 |  einfach 151 7 60/12[166000€ | 1,257 | mittel 160 maBig  mabig  80/25 [ 145.000€ [ 1,02
durch- mittel bis
2 | RMH m 290.000€ 2071 qut 140 schnittich ~ 70/52 | 258.000€ | 1,3043| gehoben 211 5 80/65 [ 283.000€ | 0856 | maBig 250  gut mittel  80/63 | 222.000¢€ [ 0,95
einfach bis
23 | RMH 1 150.000€ 1377 mittel 90 mahig 65/41 | 201.000¢€ | 1,2696 mittel 104 6 70/46 | 194.000€ | 092 maBig 110 mitel mittel  80/58 | 164.000€ | 0,87
durch-
21 | EFH v 123000€ 3.180 sehrgut  135/33,75  schnittlich  70/70 | 392.000€ | 1,1668 mittel 108 &  80/80 | 414000€ | 1,053 | mittel 138  mittel  sehrgut 80780 | 397.000€ [ 1,13
durch- einfach bis
25 | EFH | 300.000€ 1531 mittel 130/ 32,50 schnittlich  65/26 | 362.000€ | 1,2963 mittel 120 8 70/49 | 476.000€ | 1,005 mittel 120 makig mittel  80/32 | 264.000€ | 1,11
26 | RMH n 130.000€ 1354 mittel 80720 makig 65/35 [ 119.000€ | 0,7909 | einfach 75 7 60/35 | 173.000€| 1,062 | maBig 75 maBig  mittel  80/SS [ 146.000€ | 1,07
durch- mittel bis
27 | EFH v 465.000€ 3.394 sehrgut 130/ 32,50 schnittlich 70767 | 274.000€ | 0,997 gehoben 106 6 80/77 | 292.000€ | 0,893 mittel 110 gut sehrgut  80/77 | 404.000€ | 0,86
unterdurch- einfach bis
28 | EFH m 378.000€ 2842 qut 115/ 2875  schnittlich  65/48 | 340.000¢€ [ 1,2322 mittel 111 6  70/53 | 286.000€ | 0,899 | mittel 115 mittel mittel  80/63 | 292.000€ [ 1,02
iberdurch- einfach bis
2 | REH ] 140.000€ 1167 mittel 65/ 26 schnittlich  65/26 | 231.000€ | 1,5078 mittel 160 8 70/30 | 242.000€ | 1,237 ut 160 rittel mittel  80/36 | 194.000€ | 1,16
durch- einfach bis
30 | EFH I 220.000€ 1.760 mittel 140 schnittlich 65/ 23 | 259.000€ | 1,2293 ittel 140 6 70/40 | 246.000€ | 0,964 mittel 143 mittel mittel  80/48 | 244.000€ | 0,88
einfach bis
31 | RMH 1 125.000€ 856 g 135 qut 65/17 | 236.000€ | 2565 mittel 153 &  70/13 | 96.000€ | 1,585 | mittel 138 mabig  mabig 80725 | 108.000€ (1,21
uberdurch- einfach bis
32 | EFH | 351.000€ 2,017 gut 140/ 35 schnittlich  65/36 | 313.000€ | 1,1102 mittel 133 8 70/49 | 372.000€ | 0,945 mittel 135 mittel mittel 80749 | 315.000€ | 1,03
unterdurch-
33 | DHH m 185.000€ 1729 qut 90 schnittich  70/51 | 168.000€ | 0,9641 mittel 109 6  80/61 | 220000€| 097 | mittel 115 mittel mittel  80/61 | 204.000¢€ [ 1,14
unterdurch- mittel bis
34 | DHH v 330.000€ 3235 sehr gut 120 schnittlich ~ 70/70 | 227.000€ | 1,0558 | gehoben 142 7 80/80 [ 272000€ | 0935 | mittel 145  mittel  sehrgut  80/80 [ 265.000€ [1,11
durch-
35 | DHH 1 264.000€ 2,063 mittel 130 schnittlich ~ 70/49 | 215.000€ | 0,985 mittel 148 7 80/59 | 283.000€ | 0,925 mittel 150 mittel mittel  80/60 | 242.000€ | 1,08
durch-
36 | REH m 210.000€ 1694 qut 150 schnittlich  70/50 | 259.000€ | 1,3774 mittel 162 6  80/60 | 229.000€ | 0,958 | mittel 170 mittel mittel  80/61 | 229.000€ [ 1,02
durch-
37 | RMH m 220000€ 1.692 gut 150 schnittlich 70753 | 220.000€ | 1,0101 mittel 192 6 80/63 | 247.000€ | 0,902 mittel 210 mittel mittel  80/63 | 207.000€ | 0,96
durch-
REH m 245.000€ 2.008 qut 150 schnittlich 70750 | 276.000€ | 1,8382 mittel 84 7 80/60 | 2000006 1,06 | mittel 65 mittel mittel 80761 | 179.000€ [ 1,17
durch-
REH I 219.000€ 2433 qut 150 schnittlich 70750 | 186.000€ | 1,4783 mittel 199 6  80/60 | 185000€ | 1,033 | mittel 210 mittel mittel 80761 | 182.000€ | 1,10
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