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Schwerpunkt Stadtentwicklung

Einfluss von energetischen Modernisierungen

auf den Immobilienwert

Soll ein Einfamilienhaus energetisch modernisiert werden, muss dafiir viel Geld
investiert werden. Daher stellt sich bei den Eigentiimern schnell die Frage, ob sich
das iiberhaupt lohnt. Zwar sinken der Energieverbrauch und damit die Heizkos-
ten, doch wie wirkt sich energetische Modernisierung auf den Immobilienwert
aus? Auch wenn die Immobilienwertermittlungsverordnung keine besonderen
Vorschriften dariiber enthilt, erhohen die Investitionen nach Ansicht des Autors
die Gebdudeherstellungskosten und beeinflussen positiv die Restnutzungsdauer.
Doch ist der ermittelte Sachwert noch langst nicht der Marktpreis. Letztendlich
kommt es auf den Einzelfall an, das heiBt auf das Angebot und die Nachfrage am
konkreten lokalen Standort. Deshalb rentieren sich solche Investitionen vor allem
in guten Lagen, wo aufgrund hoher Nachfrage und eines geringen Handelsvolu-

mens der Markt die hoheren Kosten am ehesten akzeptiert.

In Deutschland gibt es rund 18 Millionen
Wohngebaude mit rund 39 Millionen
Wohnungen. Knapp 15 Millionen davon
sind Ein- und Zweifamilienhduser mit
zirka 18,5 Millionen Wohnungen. Etwas
mehr als drei Millionen Geb3ude sind
Mehrfamilienhauser mit rund 21 Millio-
nen Wohnungen, die als Miet- und Ei-
gentumswohnungen genutzt werden. Gut
75 Prozent aller Gebaude wurden vor
1979 und damit vor der Einfiihrung der
ersten Warmeschutzverordnung gebaut.
Die Herstellungskosten neuer Gebaude
konnen genau kalkuliert werden. Sie
flihren wie bei einem neuen Auto zu
einem Anfangswert, der die Marktver-
héltnisse und die wesentlichen Einfluss-
faktoren, wie die Grundstiicks- und Bau-
preise, widerspiegelt. In prosperierenden
Phasen des Immobilienmarkts steigen
deshalb die Preise. Es ist noch nicht lan-
ge her, da war es umgekehrt - die Preise
sanken. Der Bundesgerichtshof hat sich
deshalb schon vor langer Zeit salomo-
nisch zum gleichen Thema geduBert:
.Der Preis einer Sache muss nicht ihrem
Wert entsprechen”.
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Aber welcher Wert ist richtig? Bei etwa
600 000 Kauffallen im Jahr, groBtenteils
im Zusammenhang mit Gebrauchtimmo-
bilien, und einer ungenannten Zahl an
Schenkungen, Scheidungen und Erbfal-
len spielt das Thema Wert eine bedeu-
tende wirtschaftliche Rolle. Darum stellt
sich die Frage, wie der Preis einer Ge-
brauchtimmobilie zustande kommt.

Preisfindung

Unabhéangig von der Frage, ob ein Ge-
baude energetisch modernisiert ist oder
nicht, steht es den Verkdufern und Kiu-
fern im Grundstticksverkehr frei, sich auf
einen Preis zu einigen. Es gibt keine Vor-
schriften. Der Preis bildet sich unter Be-
riicksichtigung der ortlichen Marktgege-
benheiten aus Angebot und Nachfrage.
Verkaufer sind immer bestrebt, einen
mdoglichst hohen Preis zu erzielen, wah-
rend der Kaufinteressent das Gegenteil
anstrebt.

Um den Preis im Sinne von Wert zu ob-
jektivieren, schreibt der Staat vor, wie
Verkehrswerte von unbebauten und
bebauten Grundstiicken zu ermitteln
sind. Ab 1. Juli 2010 wurde die friihere
Wertermittlungsverordnung (WertV)
durch die Immobilienwertermittlungs-
verordnung (ImmoWertV) abgel6st.
Besondere Vorschriften liber die Be-
handlung von energetischen Moder-
nisierungen gibt es wie zuvor nicht.

Bei Ein- und Zweifamilienhausern gilt
das Sachwertverfahren, das sich an his-
torischen Kosten orientiert. Nach der

ImmoWertV sind dies zunachst die Her-
stellungskosten. Diese richten sich nach
dem Ausstattungsstandard. Die Spanne
reicht von ,Einfach” liber ,Mittel" und
.Gehoben" bis ,Stark gehoben". Fiir die
Berechnung der Herstellungskosten wer-
den die Normalherstellungskosten (der-
zeit NHK 2000) zugrunde gelegt.

Sachwertverfahren bei
gebrauchten Immobilien

Die Herstellungskosten eines gebrauch-
ten Einfamilienhauses werden zum Be-
wertungsstichtag also so berechnet, als
ob das Gebaude neu gebaut wiirde. Weil
in Deutschland die Baukosten je nach
Region und Ortlichkeiten unterschiedlich
hoch sind, miissen sie mittels Indizes auf
die Gegebenheiten des Bewertungsob-
jekts umgerechnet werden. Zu den Her-
stellungskosten gehdren auch die Au-
Benanlagen und die Baunebenkosten, die
pauschaliert von den Herstellungskosten
des Gebaudes abgeleitet werden.

Der erste positive Effekt bei bereits ener-
getisch modernisierten Gebauden ist,
dass je nach Art und Umfang der Moder-
nisierung die Normalherstellungskosten
jetzt einer héheren Kostengruppe zuge-
ordnet werden kdnnen, was zu héheren
Gebaudeherstellungskosten fiihrt.

Wenn das Bewertungsobjekt aber zum
Beispiel schon 36 Jahre alt ist, kann
natiirlich der ermittelte ,Neuwert" rea-
listischerweise nicht als Wert bezie-
hungsweise Preis Gbernommen werden.
Deshalb kommt nach der ImmoWertV die
Alterswertminderung ins Spiel. Wie beim
Auto auch, mindert sich mit zunehmen-
dem Alter der Wert eines Geb&udes.

Alterswertminderung

Galt friiher, dass Wohngebaude eine
technische Lebensdauer von 100 Jahren
haben, geht die ImmoWertV heute je
nach gebauter Qualitat von 60 bis 80
Jahren aus. Diesen Zeitraum nennt man
Gesamtnutzungsdauer, an deren Ende
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der technische Wert Null ist. Natirlich
kann das Gebdude, wenn es regelmaBig
instand gehalten wurde, auch danach
noch genutzt werden. Aber weil es nicht
mehr den zeitgemaBen Wohnanspriichen
gentigt und die Bevolkerungszahl wegen
des demografischen Wandels sinkt, wird
es schwierig sein, Kdufer zu finden oder
einen verniinftigen Preis zu erzielen.

Die Differenz zwischen der Gesamtnut-
zungsdauer und dem Geb&dudealter zum
Wertermittlungsstichtag ist die Restnut-
zungsdauer. Sie hat durch die Systematik
der Alterswertminderung entscheidenden
Einfluss auf den Sachwert/Substanzwert
des Gebiudes, der durch das fortschrei-
tende Alter abnimmt.

Beispielsweise betridgt die Restnutzungs-
dauer eines 1976 gebauten Einfamilien-
hauses bei einer Gesamtnutzungsdauer
von 70 Jahren bei einem Wertermitt-
lungsstichtag 2012 noch 36 Jahre. Das
entspricht einer Alterswertminderung
von 49 Prozent. Angenommen, die Her-
stellungskosten hatten 250 000 Euro
betragen, dann betriige der Sachwert/
Substanzwert nach Abzug der Alters-
wertmin-derung noch 127 500 Euro.
Dabei unterstellt die ImmoWertV, dass
das Gebdude wahrend der Gesamtnut-
zungsdauer ordnungsgemaB instand
gehalten wurde.

Aber auch noch aus zwei anderen Griin-
den spielt die Restnutzungsdauer eine
groBe Rolle: Wegen des Bevolkerungs-
riickgangs wird die Nachfragesituation
bei gleich hohem Gebaudebestand bei
alteren und nicht modernisierten Gebau-
den schwieriger. Wir wissen aus Erfah-
rung, dass alte Einfamilienhauser beson-
ders dann gute Preise erzielen, wenn die
Lage begehrt und das Handelsvolumen
am Markt gering ist. Den Kaufern ist es
eben wert, in diesen Féllen unabhéngig
vom Zustand des Geb3dudes und damit
des Substanzwerts einen hdheren Preis zu
bezahlen. Oftmals wird dann nach dem
Kauf kraftig investiert und umgebaut.
Die Kaufer solcher Objekte sind in der
Regel sehr solvent.

Der zweite wichtige Grund ist die Finan-
zierbarkeit. Gebdude mit zu kurzen Rest-
nutzungsdauern werden nicht mehr fi-
nanziert oder nur unter entsprechenden
Auflagen von Modernisierungs- und
InstandhaltungsmaBnahmen.

Unterlassene Instandhaltungen (Repara-
turstau) miissen ermittelt und gegebe-
nenfalls am Schluss der Wertermittlung
mindernd beriicksichtigt werden. Noch
gravierender sind unbehebbare Mangel

und Schaden, die zu einer Verkiirzung
der Restnutzungsdauer fiihren.

Mitberiicksichtigung des
Gebaudezustands

Wird im Unterschied zur Instandhaltung
ein Gebaude modernisiert, erhoht sich
der Gebrauchswert. Daraus resultiert der
positive Effekt, dass sich die Restnut-
zungsdauer verlangert und die Alters-
wertminderung geringer ausfallt. Bei
einer Verlangerung um 15 Jahre wiirde
die Alterswertminderung dann im obigen
Beispiel nicht 49 Prozent, sondern nur
29 Prozent betragen, was zu einem ho-
heren Sachwert von 177 500 Euro fiihrt;
das wiren 50 000 Euro mehr. Die Immo-
WertV spricht hier von einem fiktiven
Baujahr, das tGber dem urspriinglichen
Baujahr liegt.

Zum Wert eines Sachwertobjekts gehort
natirlich die Ermittlung des aktuellen
Grundstiickswerts nach den Vorschriften
der ImmoWErtV. Sein Anteil am Verkehrs-
wert nimmt zu, je dlter das Gebdude ist,
weil der Gebdudewert durch die Abnut-
zung gegenldufig sinkt. Nach dem Ende
der Gesamtnutzungsdauer des Gebaudes
bleibt als Wert nur noch das Grundstiick
tbrig. Weil Baugrundstiicke haufig knapp
sind, haben ihre Preise in den letzten
Jahren und Jahrzehnten zum Teil erheb-
lich zugelegt und den Eigentlimern einen
schonen Wertzuwachs beschert.

Sachwertfaktor und Marktpreis

Dahinter steckt die Frage, ob Kaufinte-
ressenten bereit sind, den ermittelten
Wert als Preis zu akzeptieren. Griinde,
den Wert als tiberhoht zu sehen, obwohl
er nach einer Gesetzesnorm ermittelt
wurde, kdnnen sein: unzeitgemaBe
Grundrisse, Instandhaltungsstau, Lage-
nachteile oder auch ein Uberangebot am
Markt wegen zu geringer Kaufnachfrage,
zum Beispiel in strukturschwachen Réu-
men. Daher ist bei einer Wertermittlung
im Sachwertverfahren vorgeschrieben,
den vorldufigen Sachwert an die o6rtli-
chen Marktverhaltnisse anzupassen.

Als Hilfsmittel dazu dienen die soge-
nannten Sachwertfaktoren, die bei ortli-
chen Gutachterausschiissen zu beziehen
sind. Sie spiegeln das Verhaltnis der
Sachwerte (Wertermittiung) zu den tat-
siachlichen Preisen wider. Im Idealfall
betragt der Sachwertfaktor 1,0 bezie-
hungsweise 100 Prozent. Dann stimmt

der ermittelte Sachwert mit den Markt-
preisen tberein. Leider trifft das aber
meistens nicht zu. In benachteiligten
Regionen liegen die Sachwertfaktoren -
zum Teil sehr deutlich - unter 1,0, zum
Beispiel bei 0,7, also 70 Prozent des vor-
ldufigen Sachwerts, oder noch tiefer. Das
bedeutet, dass der ermittelte Sachwert
30 Prozent hoher liegt als der aktuell am
Markt zu erzielende Preis. Deshalb muss
hier ein Abschlag vorgenommen werden.
In den meisten Ballungsgebieten und
Universitatsstadten liegen die Sachwert-
faktoren - aktuell zum Teil deutlich -
tber dem Faktor 1,0, was gleichbedeu-
tend eine Erhdhung des Sachwerts zur
Folge hatte.

Einzelfallbetrachtung bei
Modernisierungen

Generell sind Modernisierungen im All-
gemeinen und energetische Modernisie-
rungen wertrelevant, weil sich der Ge-
brauchswert der Immobilie verbessert
und die Lebensdauer des Gebdudes
(Restnutzungsdauer) steigt. Doch inwie-
weit akzeptiert dies der Markt in Form
hoherer Preise? Das hdngt, wie die An-
passung des Sachwerts nach der Immo-
WertV an die ortlichen Marktverhaltnisse
gezeigt hat, stark vom Einzelfall ab.

Zu beachten ist, dass im Gesamtaufwand
einer energetischen Sanierung auch im-
mer anteiliger Erhaltungsaufwand ent-
halten ist. Die halbstaatliche Deutsche
Energieagentur (Dena) macht darauf
aufmerksam, dass in den Kosten bei ener-
getischen Sanierungen auch immer Kos-
tenanteile fiir Erhaltungsaufwande ent-
halten sind, die keinen werterhhenden
Charakter haben. Deshalb lassen sich
Neubaukosten auch nicht mit Kosten von
Wohnwertverbesserungen und energeti-
schen Sanierungen vergleichen. Fachleute
gehen davon aus, dass die Kosten fiir die
MaBnahmen im Bestand etwa um das
1,5- bis 2,5-fache liber denen eines Neu-
baus liegen.

Es ist zu erwarten, dass sich energetisch
modernisierte Gebaude und Wohnwert-
verbesserungen im Laufe der Zeit zum
Nachfragestandard am Markt entwickeln
werden, sodass Gebdude ohne diesen
Standard Absatz- und Preisprobleme
bekommen, sofern sie nicht in guten
Lagen sind. Auf jeden Fall werden Heiz-
kosten in GroBenordnungen von 700 bis
1000 Euro und mehr jahrlich eingespart.
Bezogen auf einen Zeitraum von 20 bis
30 Jahren kommen da erhebliche Betra-
ge zusammen. —
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