Anlage 4

Entwurf zur Novellierung der BelWertV

Hier: Petitum fir eine Ausnahmeregelung zur Unterschreitung der
Mindestkapitalisierungszinssatze fur Wohnimmobilien mit erheblich und
nachhaltig unter dem Marktniveau liegenden Mieten nach § 12 (4) BelWertV

Teil 3, Abschnitt 1
§ 12 Kapitalisierung der Reinertrage / Anlage 3

Absenkung der Mindestkapitalisierungszinssatze nach § 12 (4) Satz 1 und 2 sowie
Anlage 3 sowie fur erstklassige Immobilien

Die Bewertungsvorschriften zur Ermittlung des Ertragswertes werden im Teil 3 Abschnitt 1
BelWertV-E neu gefasst. Wir begriiRen es, dass der Verordnungsgeber mit der Anderung von
§ 12 (4) Satz 2 sowie der Anlage 3 die Mdglichkeit, den Kapitalisierungszinssatz fur die
Reinertrage um 0,5 %-Punkte gegentber den Mindestsatzen fir den Kapitalisierungszinssatz
in Anlage 3 zu unterschreiten, auf erstklassige Wohn-, Logistik und Lagerimmobilien erweitert
hat. Die Mindestsatze fir den Kapitalisierungszinssatz sollen aber nach Anlage 3 auf dem
regulatorisch vorgegebenen Niveau von 5 % fur wohnwirtschaftliche Nutzungen und 6 % fur
gewerbliche Nutzungen verharren.

Der Verordnungsgeber flhrt in seinem Entwurf fir das EpAVO aus, dass er mit seinem
Vorschlag zu neuen Bewertungsvorschriften der zunehmenden Diskrepanz zwischen den
Marktwerten flr Ertragswertobjekte und deren pfandbriefrechtlichen Beleihungswerten
Rechnung tragen will. Diesem Anspruch wird der Verordnungsentwurf nicht gerecht. Denn wie
im Positionspapier des Verbandes deutscher Pfandbriefbanken (vdp) vom 20. August 2019
bereits dargelegt, sinken die Kapitalmarktzinsen, an denen sich die Zinssatze fur die
Kapitalisierung der Reinertrage orientieren, bereits seit Jahren kontinuierlich. Es gibt keine
Anzeichen dafur, dass sich diese Entwicklung zukunftig andern wird, insbesondere nicht dafur,
dass die Kapitalmarktzinsen ansatzweise wieder das Niveau von 2006, als die BelWertV in
ihrer Erstfassung verkiindet wurde, erreichen werden. Diese nachhaltige Absenkung des
Zinsniveaus kann in der Systematik der Beleihungswertermittiung in dem durch den
Verordnungsgeber vorgeschlagenen Entwurf der BelwertV nicht abgebildet werden.

Vor diesem Hintergrund erscheinen die seit EinfUihrung der
Beleihungswertermittlungsverordnung in 2006 unveranderten
Mindestkapitalisierungszinssatze nicht mehr sachgerecht. Sie spiegeln das nachhaltige
Ertrags- und Verkaufsrisiko sowie die zukinftig zu erwartende Marktentwicklung nicht mehr
wider.

Petitum (1), (2) und (3)

Wir pladieren nachdriicklich dafiir, dem geanderten Zinsniveau Rechnung zu tragen und bitten

den Verordnungsgeber

o fir wohnwirtschaftliche Nutzungen den Mindestkapitalisierungszinssatz nach § 12 (4) Satz
1i.V.m. Anlage 3 auf 4 % und

o fiir gewerbliche Nutzungen den Mindestkapitalisierungszinssatz nach § 12 (4) Satz 1i.V.m.
Anlage 3 auf 5 % abzusenken sowie



e in begrundeten Ausnahmeféllen fur erstklassige Immobilien ein Unterschreiten des
Mindestkapitalisierungszinssatzes flir wohnwirtschaftliche und gewerbliche Nutzungen
nach § 12 (4) Satz 2 und 3 um mindestens 1 %-Punkt zuzulassen.

Ausnahmeregelung zur Unterschreitung der Mindestkapitalisierungszinssatze fir
Wohnimmobilien mit erheblich und nachhaltig unter dem Marktniveau liegenden Mieten

Die in Teil 3 Abschnitt 1 BelWertV-E vorgeschlagenen Bewertungsregeln zur Ermittlung des
Ertragswertes werden den Besonderheiten von Wohnraum, deren Mietertrége nachhaltig und
in erheblichen Umfang unterhalb des Marktniveaus liegen, nicht gerecht. Hierbei handelt es
sich in der Regel um Oo&ffentlich geférderten Wohnraum oder Wohnraum im Eigentum
genossenschaftlicher, kirchlicher und kommunaler Trager. Die Mietertrdge solchen
Wohnraums werden durch rechtliche Vorgaben reguliert. Sie sind in vielen Fallen gegentber
dem Marktniveau um mehr als 20 % abgesenkt. Die im sozialen Wohnungsbau héchstens
zulassige Miete ist regelmafig die Kostenmiete, deren angemessene Hohe von den Behdrden
Uberprift wird. Um dem Zweck des o6ffentlich geférderten Wohnungsbaus gerecht zu werden,
namlich einkommensschwachen Zielgruppen Wohnraum bereitzustellen, liegen die
mietpreisgebunden und damit nach der BelWertV ansatzfahigen Vertragsmieten noch unter
der Kostenmiete und damit erheblich unterhalb des nachhaltigen Mietniveaus flir nicht
offentlich geférderten Wohnungsbau. Der bezeichnete Wohnraum wird deshalb in guten Lagen
im Verdichtungsraum langfristig stark nachgefragt. Offentlich geférderter Wohnraum und
Wohnraum im Eigentum von genossenschaftlichen, kirchlichen und kommunalen Tragern ist
folglich besonders marktgangig und ertragssicher. Des Weiteren sind genossenschaftliche,
kirchliche und kommunale Trager langfristige Bestandshalter, deren Fokus auf eine
ordnungsgemalie Objektbewirtschaftung in Verbindung mit einer regelmafigen Sicherstellung
der Objektqualitat gerichtet ist. Die hohe Ertragssicherheit begriindet sich auch im Zweck der
Tragerschaften, in der Regel ebenfalls sozialvertraglichen oder kooperativ genutzten
Wohnraum bereitzustellen. Somit liegen in diesen Tragersegmenten tatsachliche Mieten
ebenfalls merklich unterhalb des rechtlich zuldssigen Mietniveaus und sind von besonderer
Nachhaltigkeit gekennzeichnet, da Mieterhéhungen und die Maximierung der Gewinnerzielung
nicht im Vordergrund stehen.

Die vom Verordnungsgeber nach § 12 (4) Satz 2 und 3 BelWertV-E zugestandenen
Absenkungsmoglichkeiten des Kapitalisierungszinssatzes bei erstklassigen Immobilien
werden den Besonderheiten des hier bezeichneten Wohnraums noch nicht vollstandig
gerecht. Aus konzeptionellen Griinden erflillen diese Immobilien die Kriterien ,hochwertige
Bauweise” und ,hochwertige Ausstattung” aus § 12 (4) Satz 3 in der Regel nicht, denn diese
Eigenschaften sind weder Gegenstand der &ffentlichen Forderung sozialen Wohnraums noch
sind sie wesentlich bei der Schaffung von Wohnraum durch genossenschaftliche, kirchliche
und kommunale Trager. Hingegen zeichnen sich diese Immobilien regelmafig durch einen
guten Objektzustand aus. Wegen der hohen Nachfrage und der Marktgangigkeit des
bezeichneten Wohnraums ist das einhergehende Risiko auf3erordentlich gering. Wir halten
deshalb auch hier die Ausnahmeregelung fir erstklassige Wohnimmobilien, dass der
Kapitalisierungszinssatz unterschritten werden darf, fir gerechtfertigt.

Petitum (4)

Wir bitten den Verordnungsgeber nachdrucklich, dem geringen Risiko von o&ffentlich
geforderten Wohnraum mit Mietpreisbindung und Wohnraum, bei dem die Mietertrage
nachhaltig und in erheblichen Umfang unterhalb des Marktniveaus liegen, durch die
Ausnameregelung Rechnung zu tragen,



e dassnach § 12 (4) Satz 4 der Mindestkapitalisierungszinssatz um 1 %-Punkt unterschritten
werden darf.

Neufassung des § 12 (4)

1Die in Anlage 3 genannten Kapitalisierungszinssatze (Mindestsatze) dirfen vorbehaltlich
des Satzes 2 nicht unterschritten werden. ;Die Mindestsatze durfen flr die Nutzungsarten
Wohnen, Handel, Biro, Geschafte sowie Lager und Logistik um héchstens 1 Prozentpunkt
unterschritten werden, wenn es sich um erstklassige Immobilien handelt. ;Dies ist dann der

FaII wenn mlndestens folgende Krlterlen erfuIIt smd BawehnwﬁsehaimehepNH&ungﬁa#

1. eine sehr gute Lage im Verdichtungsraum,

2. ein entsprechend der jeweiligen Objektart bevorzugter Standort,
3. eine gute Infrastruktur,

4. eine gute Konzeption,

5. eine hochwertige Ausstattung,

6. eine hochwertige Bauweise,

7. elne besonders hohe Marktganglgkelt und

8

Dartber hinaus darf bei 6ffentlich geférdertem Wohnraum mit Mietpreisbindung sowie
Wohnraum, bei dem Mieten gegentber dem Marktniveau erheblich und nachhaltig
abgesenkt wurden, auch dann der Mindestkapitalisierungszinssatz um hochstens 1
Prozentpunkt unterschritten werden, wenn die Kriterien nach Satz 3 Nr. 1 — 4 sowie 7 — 8
erflllt sind und die vertraglich fixierten Mieten mehr als 20 Prozent unter den ortstblich
erzielbaren Mieten vergleichbarer Objekte liegen.

sEin Unterschreiten nach Satz 2 und 3 bzw. 4 bedarf einer nachvollziehbaren, im Gutachten
dokumentierten Begrindung.

Anderungen zu Anlage 3 (zu §12 Abs. 4)

Mindestsatze Bandbreiten-flir Kapitalisierungszinssatze

A) Wohnwirtschaftliche Nutzung {ir-Beutschland-belegene-Objekte):
Wohnhéuser: 4,0 % bis-8,0-%-Prozent

B) Gewerbliche Nutzung-{in-Deutschland-belegene-Objekte):

a) Geschaftshauser und Birohauser: 5,0 %-bis#5%Prozent

b) Warenh&user, Selbstbedienungs- und Fachmarkte, Hotels, Kliniken,
Rehabilitationseinrichtungen, Pflegeheime, landwirtschaftlich genutzte Objekte,
Verbrauchermarkte, Einkaufszentren, Freizeitimmobilien, Parkhduser, Tankstellen sowie
Lager- und Logistikimmobilien: Birehauser: 6,50-%bis75-%Prozent
C)Warenhauser—%i%—bls%@J%




j 3 Produktionsimmobilien: 7,0%bis-9,0% Prozent



