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Verordnung
uber die Ermittlung der Beleihungswerte
von Grundstiicken nach § 16 Abs. 1 und 2 des Pfandbriefgesetzes
(Beleihungswertermittlungsverordnung - BelWertV)

Vom 12. Mai 2006

Auf Grund des § 16 Abs. 4 Satz 1 bis 3 des Pfandbrief-
gesetzes vom 22. Mai 2005 (BGBI. | S. 1373) in Verbin-
dung mit § 1 Nr. 4 der Verordnung zur Ubertragung von
Befugnissen zum Erlass von Rechtsverordnungen auf die
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht vom
13. Dezember 2002 (BGBI. 2003 | S. 3), § 1 Nr. 4 zuletzt
geéndert durch Artikel 7 Nr. 1 des Gesetzes vom 22. Juni
2005 (BGBI. | S. 1698), verordnet die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht im Einvernehmen mit dem
Bundesministerium der Justiz nach Anhérung der Spit-
zenverbande der Kreditwirtschaft:

Teil 1

Allgemeine Bestimmungen
und Verfahrensgrundsétze

§1
Anwendungsbereich

Bei der Ermittlung der Beleihungswerte nach § 16
Abs. 1 und 2 des Pfandbriefgesetzes und bei der Erhe-
bung der fir die Wertermittlung erforderlichen Daten sind
die Vorschriften dieser Verordnung anzuwenden.

§2
Gegenstand
der Wertermittlung

Gegenstand der Beleihungswertermittlung ist das
Grundstick, grundstiicksgleiche Recht oder vergleichba-
re Recht einer auslédndischen Rechtsordnung, das mit
dem Grundpfandrecht belastet ist oder belastet werden
soll.

§3
Grundsatz
der Beleihungswertermittiung

(1) Der Wert, der der Beleihung zugrunde gelegt wird
(Beleihungswert), ist der Wert der Immobilie, der erfah-
rungsgemaB unabhangig von vorlbergehenden, etwa
konjunkturell bedingten Wertschwankungen am maBgeb-
lichen Grundstlicksmarkt und unter Ausschaltung von
spekulativen Elementen wéhrend der gesamten Dauer
der Beleihung bei einer VerduBerung voraussichtlich
erzielt werden kann.

(2) Zur Ermittlung des Beleihungswerts ist die zukUnfti-
ge Verkauflichkeit der Immobilie unter Berlicksichtigung
der langfristigen, nachhaltigen Merkmale des Objekts,
der normalen regionalen Marktgegebenheiten sowie der
derzeitigen und mdglichen anderweitigen Nutzungen im
Rahmen einer vorsichtigen Bewertung zugrunde zu
legen.

§4

Verfahren zur
Ermittlung des Beleihungswerts

(1) Zur Ermittlung des Beleihungswerts sind der Er-
tragswert (§§ 8 bis 13) und der Sachwert (§§ 14 bis 18)
des Beleihungsobjekts getrennt zu ermitteln. Der Belei-
hungswert ist unter Beriicksichtigung dieser Werte nach
MaBgabe der Absétze 2 bis 6 abzuleiten. Das zu bewer-
tende Objekt ist im Rahmen der Wertermittlung zu be-
sichtigen.

(2) Bei Wohnungs- und Teileigentum ist erganzend das
Vergleichswertverfahren nach § 19 durchzufiihren und
der Vergleichswert als Kontrollwert bei der Ermittlung des
Beleihungswerts zu berlicksichtigen. Bei Eigentumswoh-
nungen und einzelnen, in sich selbstandigen gewerblich
genutzten Einheiten kann in diesen Féllen eine Ermittlung
des Sachwerts entfallen.

(8) MaBgeblich fur die Ermittlung des Beleihungswerts
ist regelmaBig der Ertragswert, der nicht Uberschritten
werden darf. Bleibt in diesen Fallen der Sachwert oder
der Vergleichswert des Beleihungsobjekts um mehr als
20 Prozent hinter dem Ertragswert zurlick, bedarf es einer
besonderen Uberpriifung der Nachhaltigkeit der zugrun-
de gelegten Ertrdge und ihrer Kapitalisierung. Bestétigt
sich hierbei der anfangs ermittelte Ertragswert, bedarf
das Ergebnis der Uberpriifung einer nachvollziehbaren
Begrindung, andernfalls ist der Ertragswert entspre-
chend zu mindern.

(4) Bei Ein- und Zweifamilienhdusern sowie Eigen-
tumswohnungen kann der Beleihungswert am Sachwert
orientiert werden und eine Ertragswertermittlung entfal-
len, wenn das zu bewertende Objekt nach Zuschnitt, Aus-
stattungsqualitét und Lage zweifelsfrei zur Eigennutzung
geeignet ist und bei gewdhnlicher Marktentwicklung nach
den Umstadnden des Einzelfalls vorausgesetzt werden
kann, dass das Objekt von potenziellen Erwerbern fir die
eigene Nutzung dauerhaft nachgefragt wird. Der Belei-
hungswert kann in diesen Fallen auch an einem nach § 19
ermittelten Vergleichswert orientiert werden; neben der
Ertragswertermittlung kann hierbei auch die Sachwerter-
mittlung entfallen. Bei Ein- und Zweifamilienhdusern darf
eine Orientierung am Vergleichswert jedoch nur dann
erfolgen, wenn der Ermittlung aktuelle Vergleichspreise
von mindestens flinf Objekten zugrunde liegen, die auch
hinsichtlich der GréBe der Wohnflache mit dem zu bewer-
tenden Objekt hinreichend lbereinstimmen.

(5) Ein zum Zeitpunkt der Bewertung erkennbarer In-
standhaltungsriickstau oder sonstiger baulicher Aufwand
sowie Baumangel und Bauschaden sind auf der Grundla-
ge der flUr ihre Beseitigung am Wertermittlungsstichtag
erforderlichen Aufwendungen oder nach Erfahrungs-
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sétzen als gesonderter Wertabschlag zu berlcksichtigen.
Der Beleihungswert ist entsprechend anzupassen.

(6) Bei im Bau befindlichen Objekten ist der Belei-
hungswert der Zustandswert. Dieser ist die Summe aus
dem Bodenwert (§ 15) und dem anteiligen Wert der bauli-
chen Anlage. Der anteilige Wert der baulichen Anlage
errechnet sich aus dem Wert der baulichen Anlage des
fertig gestellten Objekts (§ 16) und dem erreichten Bau-
tenstand. Der in Ansatz gebrachte Bautenstand ist von
einer von der Pfandbriefbank auszuwahlenden, fachkun-
digen, von Bauplanung und -ausfihrung unabhangigen
Person festzustellen; § 7 Abs. 1 Satz 1 gilt entsprechend.
In den Fallen, in denen der Ertragswert des planmaBig fer-
tig gestellten Objekts unter dessen Sachwert liegt, darf
der Zustandswert den anteiligen Ertragswert, der prozen-
tual dem jeweiligen Bautenstand entspricht, nicht tber-
schreiten.

Teil 2
Gutachten und Gutachter

§5
Gutachten

(1) Der Beleihungswert ist mittels eines Gutachtens zu
ermitteln.

(2) Das Gutachten muss durch einen oder mehrere
Gutachter erstellt werden, die von der Pfandbriefbank
allgemein oder von Fall zu Fall bestimmt werden. In
besonderen Féllen, etwa im Rahmen von Kooperationen
oder bei Portfoliokaufen, konnen fir andere Kreditinstitu-
te oder Versicherungsunternehmen erstellte Gutachten
zugrunde gelegt werden, wenn

1. diese Gutachten den Bestimmungen dieser Verord-
nung entsprechen,

2. ein nicht mit der Kreditentscheidung befasster, fach-
kundiger Mitarbeiter der Pfandbriefbank eine Plausibi-
litdtsprifung, auch im Hinblick auf die einzelnen ange-
setzten Bewertungsparameter, durchfiihrt und

3. das Ergebnis der Plausibilitdtsprifung dokumentiert
wird.

Gutachten, die vom Darlehensnehmer vorgelegt oder in
Auftrag gegeben worden sind, dirfen nicht zugrunde ge-
legt werden.

(8) Das Gutachten muss zur Objekt- und Standortqua-
litdt, zum regionalen Immobilienmarkt, zu den rechtlichen
und tatsachlichen Objekteigenschaften und zur Belei-
hungsfahigkeit des Objekts, seiner Verwertbarkeit und
Vermietbarkeit Stellung nehmen. Das Gutachten hat sich
auch damit auseinander zu setzen, ob fir die begutachte-
te Immobilie ein genligend groBer potenzieller Kaufer-
und Nutzerkreis besteht und somit die nachhaltige Er-
tragsfahigkeit der Immobilie anhand ihrer vielseitigen Ver-
wendbarkeit und ihrer ausreichenden Nutzbarkeit durch
Dritte gewahrleistet ist; ein im Zeitablauf zu erwartender
Wertverlust ist darzustellen und insbesondere bei der
Bemessung des Modernisierungsrisikos (§ 11 Abs. 7) und
der Restnutzungsdauer (§ 12 Abs. 2) zu beriicksichtigen.
Die wesentlichen Bewertungsparameter und getroffenen
Annahmen sind nachvollziehbar darzulegen und zu be-
griinden.

Bundesgesetzblatt Jahrgang 2006 Teil | Nr. 24, ausgegeben zu Bonn am 22. Mai 2006

(4) Alle den Sachwert oder den Ertragswert beeinflus-
senden Umsténde, insbesondere auch etwaige Nut-
zungsbeschrénkungen, Dienstbarkeiten, Duldungspflich-
ten, Vorkaufsrechte, Baulasten und alle sonstigen Be-
schrankungen und Lasten sind zu nennen, zu beachten
und gegebenenfalls wertmindernd zu berticksichtigen.

§6
Gutachter

Der Gutachter muss nach seiner Ausbildung und beruf-
lichen Tatigkeit Uber besondere Kenntnisse und Erfahrun-
gen auf dem Gebiet der Bewertung von Immobilien verfi-
gen; eine entsprechende Qualifikation wird bei Personen,
die von einer staatlichen, staatlich anerkannten oder nach
DIN EN ISO/IEC 17024 akkreditierten Stelle als Sachver-
stédndige oder Gutachter fir die Wertermittlung von
Immobilien bestellt oder zertifiziert worden sind, vermu-
tet. Bei der Auswahl des Gutachters hat sich die Pfand-
briefbank davon zu Uberzeugen, dass der Gutachter
neben langjéhriger Berufserfahrung in der Wertermittlung
von Immobilien speziell Gber die zur Erstellung von Belei-
hungswertgutachten notwendigen Kenntnisse, insbeson-
dere beziiglich des jeweiligen Immobilienmarkts und der
Objektart, verfugt.

§7
Unabhéngigkeit des Gutachters

(1) Der Gutachter muss sowohl vom Kreditakquisi-
tions- und Kreditentscheidungsprozess als auch von
Objektvermittlung, -verkauf und -vermietung unabhangig
sein. Er darf nicht in einem verwandtschaftlichen, einem
sonstigen rechtlichen oder einem wirtschaftlichen Ver-
héltnis zum Darlehensnehmer stehen und darf kein eige-
nes Interesse am Ergebnis des Gutachtens haben. Der
Gutachter darf auch nicht den Beleihungswert festsetzen
oder den Kredit bearbeiten.

(2) Gutachten von bei der Pfandbriefbank angestellten
Gutachtern dirfen nur dann der Beleihungswertermitt-
lung zugrunde gelegt werden, wenn im Rahmen der Auf-
bauorganisation der Pfandbriefbank die betreffenden
Gutachter nur der Geschéftsleitung verantwortlich sind
oder ausschlieBlich Teil einer Gutachtereinheit sind, die
unmittelbar der Geschéftsleitung unterstellt ist, oder Teil
einer alle betreffenden Gutachter zusammenfassenden
Einheit und auch im Ubrigen bis einschlieBlich der Ebene
der Geschéftsleitung nicht einem Bereich der Pfandbrief-
bank zugeordnet sind, in dem Immobilienkreditgeschafte
entweder angebahnt oder zum Gegenstand des einzigen
Votums gemacht werden.

Teil 3
Wertermittlungsverfahren

Abschnitt 1
Ertragswertverfahren

§8
Grundlagen
der Ertragswertermittlung

(1) FUr das Ertragswertverfahren ist der Ertragswert
der baulichen Anlage, getrennt von dem Bodenwert, nach
den §§ 9 bis 12 zu ermitteln.
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(2) Der Bodenwert ist nach § 15 zu ermitteln.

(3) Bodenwert und Ertragswert der baulichen Anlage
ergeben vorbehaltlich § 13 den Ertragswert des Belei-
hungsobjekts.

§9

Ermittlung des
Ertragswerts der baulichen Anlage

(1) Bei der Ermittlung des Ertragswerts der baulichen
Anlage ist vom nachhaltig erzielbaren jahrlichen Reiner-
trag auszugehen. Der Reinertrag ergibt sich aus dem
Rohertrag (§ 10) abzuglich der Bewirtschaftungskosten
(§11).

(2) Der Reinertrag ist um den Betrag zu vermindern,
der sich durch angemessene Verzinsung des Bodenwerts
ergibt. Der Verzinsung ist der flr die Kapitalisierung nach
§ 12 maBgebende Kapitalisierungszinssatz zugrunde zu
legen. Ist das Grundstlick wesentlich gréBer als es einer
der baulichen Anlage angemessenen Nutzung entspricht
und ist eine zuséatzliche Nutzung oder Verwertung einer
Teilflache zuldssig und mdglich, ist bei der Berechnung
des Verzinsungsbetrags der Bodenwert dieser Teilflache
nicht anzusetzen. In der Wertermittlung ist die zusatzliche
Nutzung und Verwertung dieser Teilflache auch in bau-
rechtlicher Hinsicht nachvollziehbar darzulegen.

(3) Der nach Absatz 2 verminderte Reinertrag ist nach
§ 12 zu kapitalisieren.

§10
Rohertrag

(1) Bei der Ermittlung des Rohertrags darf nur der
Ertrag berlcksichtigt werden, den das Objekt bei ord-
nungsgemaBer Bewirtschaftung und zulassiger Nutzung
jedem Eigentimer nachhaltig gewé&hren kann. Liegt die
nachhaltige Miete Uber der vertraglich vereinbarten
Miete, ist im Regelfall die vertraglich vereinbarte Miete
anzusetzen. Die Mietflache entspricht der vermietbaren
Wohnflache bei wohnwirtschaftlicher Nutzung oder der
dauerhaft vermietbaren Nutzflache bei gewerblicher Nut-
zung. Bei verschiedenen Nutzungsarten sind die anteili-
gen Ertrdge getrennt darzustellen. Umlagen, die vom
Mieter oder P&chter zur Deckung von Betriebskosten zu
zahlen sind, sind nicht zu berlicksichtigen.

(2) Im Falle von Hotel-, Klinik-, Pflegeheim- oder einer
vergleichbaren Nutzung sind die daraus resultierenden
Rohertrédge nach Absatz 1 auf der Basis vorsichtig ange-
nommener, durchschnittlich erzielbarer Umséatze pro Zim-
mer oder Bett herzuleiten.

(3) Bestehen strukturelle oder lang andauernde Leer-
stande, ist besonders zu prifen, ob aufgrund der jeweili-
gen Marktlage eine Vermietung Uberhaupt oder zu den
angesetzten Mietpreisen in absehbarer Zeit noch zu
erwarten ist.

§11
Bewirtschaftungskosten

(1) Der nach § 10 ermittelte Rohertrag ist um die Ub-
licherweise beim Vermieter verbleibenden Bewirtschaf-
tungskosten zu kirzen. Dafir sind ertragsmindernde, aus
langfristiger Markterfahrung gewonnene Einzelkosten-
anséatze fur Verwaltungskosten, Instandhaltungskosten,
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das Mietausfallwagnis und gegebenenfalls weitere nicht
durch Umlagen gedeckte Betriebskosten anzusetzen
sowie objektartenspezifisch ein Modernisierungsrisiko
nach Absatz 7 zu bertcksichtigen.

(2) Die Einzelkostenanséatze haben sich innerhalb der
nach Anlage 1 zuldssigen Bandbreiten zu bewegen, so-
fern nicht die besonderen Umstande des Einzelfalls einen
héheren Ansatz erfordern. Ein erkennbares, akutes Miet-
ausfallwagnis, welches Uber dem angesetzten Erfah-
rungssatz liegt, ist als gesonderter Wertabschlag in Héhe
des erwarteten Ausfalls anzusetzen. Die Mindesthdhe fur
den Bewirtschaftungskostenabzug insgesamt betragt
15 Prozent des Rohertrags. Im Ergebnis dirfen aber die
tatsdchlichen oder kalkulierten Bewirtschaftungskosten
eines Objekts nicht unterschritten werden.

(3) Verwaltungskosten im Sinne des Absatzes 1 Satz 2
sind

1. die Kosten der zur Verwaltung des Grundsticks erfor-
derlichen Arbeitskrafte und Einrichtungen sowie der
Aufsicht,

2. die Kosten fir Buchhaltung, Rechnungspriifung, Zah-
lungsverkehr und Jahresabschluss sowie

3. die Kosten fiir Abschluss und Anderung von Mietver-
tragen und die Bearbeitung von Versicherungsfallen.

(4) Instandhaltungskosten im Sinne des Absatzes 1
Satz 2 sind Kosten, die infolge Abnutzung, Alterung und
Witterung zur Erhaltung des bestimmungsgeméBen Ge-
brauchs der baulichen Anlage wé&hrend ihrer Nutzungs-
dauer aufgewendet werden missen. Sie umfassen die
laufende Instandhaltung und regelmaBige Instandset-
zung der baulichen Anlage, nicht jedoch deren Moderni-
sierung.

(5) Mietausfallwagnis im Sinne des Absatzes 1 Satz 2
ist das Wagnis einer Ertragsminderung, die durch unein-
bringliche Mietrlickstédnde oder Leerstehen von Raum,
der zur Vermietung bestimmt ist, entsteht. Es dient auch
zur Deckung der Kosten einer Rechtsverfolgung auf Zah-
lung oder Aufhebung eines Mietverhaltnisses oder Rau-
mung.

(6) Betriebskosten im Sinne des Absatzes 1 Satz 2
sind die Kosten, die durch das Eigentum am Grundsttick
oder durch den bestimmungsgeméaBen Gebrauch des
Grundstlicks sowie seiner baulichen und sonstigen Anla-
gen laufend entstehen.

(7) Die Kosten fir notwendige AnpassungsmaBnah-
men, die zusatzlich zu den Instandhaltungskosten zur
Aufrechterhaltung der Marktgangigkeit und der dauerhaf-
ten Sicherung des Mietausgangsniveaus notwendig sind,
bilden das Modernisierungsrisiko nach Absatz 1 Satz 2.
Sie sind als prozentualer Anteil an den Neubaukosten
darzustellen.

§12
Kapitalisierung der Reinertrage

(1) Der um den Verzinsungsbetrag des Bodenwerts
nach § 9 Abs. 2 verminderte Reinertrag ist in Abh&ngig-
keit von der Restnutzungsdauer der baulichen Anlage
und dem Kapitalisierungszinssatz mit dem sich daraus
ergebenden, finanzmathematisch dem Rentenbarwert-
faktor entsprechenden Vervielfaltiger nach Anlage 4 zu
kapitalisieren.
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(2) Bei der Bemessung der Restnutzungsdauer ist im
Gegensatz zur technischen Lebensdauer ausschlieBlich
auf den Zeitraum abzustellen, in dem die bauliche Anlage
bei ordnungsgemaBer Unterhaltung und Bewirtschaftung
noch wirtschaftlich betrieben werden kann. Die wirt-
schaftliche Restnutzungsdauer ist unter Berlcksichti-
gung der sich in zunehmend kirzer werdenden zeitlichen
Abstanden wandelnden Nutzeranforderungen objektspe-
zifisch anhand der Fragestellung, wie lange die Vermiet-
barkeit des Objekts zu den angenommenen Ertrdgen
gesichert erscheint, einzuschatzen. Die in Anlage 2 ge-
nannten Erfahrungssatze fir die Nutzungsdauer bauli-
cher Anlagen sind zu berticksichtigen.

(3) Der Kapitalisierungszinssatz entspricht dem ange-
nommenen Zinssatz, mit dem die kinftig erzielbaren
nachhaltigen Reinertrage eines Grundstiicks auf den
Zeitraum ihrer angenommenen Zahlung nach vorsichtiger
Schatzung erfahrungsgemas diskontiert werden. Er muss
aus der regional maBgeblichen langfristigen Marktent-
wicklung abgeleitet werden. Je héher das Ertrags- und
Verkaufsrisiko der Immobilie einzustufen ist, umso héher
muss auch der Kapitalisierungszinssatz gewahlt werden.
Verschiedene Nutzungsarten sind jeweils gesondert zu
betrachten.

(4) Bei wohnwirtschaftlicher Nutzung darf der Kapitali-
sierungszinssatz nicht unter 5 Prozent, bei gewerblicher
Nutzung unbeschadet des Satzes 3 nicht unter 6 Prozent
in Ansatz gebracht werden (Mindestsatze). Die in An-
lage 3 genannten Bandbreiten flr einzelne Nutzungsarten
sind zugrunde zu legen. Die untere Grenze der jeweiligen
Bandbreite darf bei gewerblich genutzten Objekten um
héchstens 0,5 Prozentpunkte unterschritten werden,
wenn es sich um erstklassige Immobilien handelt. Dies ist
dann der Fall, wenn mindestens folgende Kriterien erfiillt
sind:

1. eine sehr gute Lage im Verdichtungsraum,

2. ein entsprechend der jeweiligen Objektart bevorzug-
ter Standort,

. eine gute Infrastruktur,

. eine gute Konzeption,

. eine hochwertige Ausstattung,
. eine hochwertige Bauweise,

. eine besonders hohe Marktgéngigkeit,

o N O O b~ W

. die Beschrankung auf die Nutzungsarten Handel,
Biro und Geschéfte,

9. ein sehr guter Objektzustand und
10. die gegebene Méglichkeit anderweitiger Nutzungen.

Ein Unterschreiten nach Satz 3 bedarf im Gutachten der
besonderen, nachvollziehbaren Begriindung.

§13

Ermittlung des
Ertragswerts in besonderen Fallen

(1) Verbleibt bei der Minderung des Reinertrags um
den Verzinsungsbetrag des Bodenwerts nach § 9 Abs. 2
kein Anteil fur die Ermittlung des Ertragswerts der bauli-
chen Anlage, so ist als Ertragswert des Beleihungsob-
jekts abweichend von § 8 Abs. 3 nur der Bodenwert anzu-
setzen. Der Bodenwert ist in diesem Fall um die gewdhn-
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lichen Kosten zu mindern, die aufzuwenden waren, um
das Grundstlick vergleichbaren unbebauten Grundsti-
cken anzugleichen. Gewdhnliche Kosten im Sinne des
Satzes 2 sind insbesondere die Abbruchkosten flr die
baulichen Anlagen.

(2) Bei einer Restnutzungsdauer der baulichen Anlage
von weniger als 30 Jahren ist auch der Anteil des Boden-
werts am Ertragswert auf die Restnutzungsdauer der
baulichen Anlage zu kapitalisieren oder es missen die
Abbruchkosten der baulichen Anlage ermittelt, ausgewie-
sen und vom Ertragswert abgezogen werden.

(8) InFallen, in denen der Bodenwert mehr als die Half-
te des Ertragswerts ausmacht, sind im Gutachten die bei
der Ermittlung des Bodenwerts zugrunde gelegten An-
nahmen zu begriinden und die Voraussetzungen fir eine
Ersatzbebauung und die dafiir gegebenenfalls notwendi-
gen Aufwendungen besonders darzulegen.

Abschnitt 2
Sachwertverfahren

§14
Grundlagen der Sachwertermittlung

Der Sachwert des Beleihungsobjekts setzt sich aus
dem Bodenwert und dem nach § 16 zu ermittelnden Wert
der baulichen Anlage zusammen. Zu der baulichen An-
lage gehoren auch die AuBenanlagen.

§15
Bodenwert

(1) Zur Ermittlung des Bodenwerts sind Erhebungen
anzustellen Uber

1. die ortliche Lage, die GroBe und den Zuschnitt des
Grundstiicks,

2. die Art und das MaB der baurechtlich festgesetzten
Nutzungsmoglichkeiten und die tatsachliche Nutzung,

3. die Art und Beschaffenheit der Zuwegungen,

4. die wichtigsten wirtschaftlichen und verkehrstechni-
schen Verbindungen,

5. die Anschlussmdglichkeiten an Versorgungsleitungen
und Kanalisation,

6. die noch anfallenden ErschlieBungsbeitrage und
7. vorhandene Richtwerte und Vergleichspreise.

(2) Der Bodenwert ist nach Quadratmetern der Grund-
stiicksflache anzusetzen. Bei der Ermittlung des Boden-
werts darf keine hdéherwertige Nutzung als zuldssig
zugrunde gelegt werden.

§16
Wert der baulichen Anlage

(1) Zur Ermittlung des Werts der baulichen Anlage sind
die aus Erfahrungsséatzen abzuleitenden Herstellungs-
kosten je Raum- oder Flacheneinheit mit der Anzahl der
entsprechenden Bezugseinheit des zu bewertenden Ge-
baudes zu vervielfachen (Herstellungswert). Die ange-
setzten Herstellungskosten missen regional und objekt-
spezifisch angemessen sein. WertmaBig zu beriicksichti-
gen sind dabei insbesondere
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1. die beabsichtigte und mégliche Verwendung,
2. der Umfang und die Raumaufteilung,

3. die Bauweise und die flr den Rohbau verwendeten
Materialien,

4. die Ausstattung und die wertbeeinflussenden Neben-
anlagen,

5. das Alter und der Erhaltungszustand nach MaBgabe
des §17,

6. sonstige wertbeeinflussende Umsténde nach MaBga-
be des § 18.

Die Kosten fir AuBenanlagen durfen im Regelfall mit nicht
mehr als 5 Prozent des Herstellungswerts angesetzt wer-
den.

(2) Um eventuellen Baupreissenkungen und damit der
nachhaltigen Gultigkeit der Ansatze Rechnung zu tragen,
ist der nach Absatz 1 ermittelte Herstellungswert um
einen Sicherheitsabschlag von mindestens 10 Prozent zu
kurzen. Aus allen Bewertungen muissen der Ausgangs-
wert je Raum- oder Flacheneinheit, der Sicherheitsab-
schlag sowie gegebenenfalls die Wertminderung wegen
Alters ersichtlich sein.

(3) Baunebenkosten, insbesondere Kosten fir Pla-
nung, Baudurchfiihrung, behdrdliche Prifungen und Ge-
nehmigungen, kénnen nur in Ublicher Hohe und soweit
Berlcksichtigung finden, wie ihnen eine dauernde Wert-
erhdhung entspricht. Der Ansatz von Baunebenkosten ist
auf bis zu 20 Prozent des nach Absatz 2 verminderten
Herstellungswerts beschrankt.

§17
Wertminderung wegen Alters

(1) Die Wertminderung wegen Alters bestimmt sich
nach dem Verhaltnis der Restnutzungsdauer zur Nut-
zungsdauer der baulichen Anlage; sie ist in einem Pro-
zentsatz des Herstellungswerts auszudricken. Bei der
Bestimmung der Wertminderung kann je nach Art und
Nutzung der baulichen Anlage von einer gleichmaBigen
oder von einer mit zunehmendem Alter sich veréndern-
den Wertminderung ausgegangen werden.

(2) Ist die bei ordnungsgemaBem Gebrauch Ubliche
Nutzungsdauer der baulichen Anlage durch Instandset-
zungen oder Modernisierungen verlangert worden oder
haben unterlassene Instandhaltung oder andere Gege-
benheiten zu einer Verkirzung der Restnutzungsdauer
gefiihrt, soll der Bestimmung der Wertminderung wegen
Alters die gednderte Restnutzungsdauer und die fir die
bauliche Anlage Ubliche Nutzungsdauer zugrunde gelegt
werden.

§18

Beriicksichtigung sonstiger
wertbeeinflussender Umstéande

Sonstige nach den §§ 16 und 17 noch nicht erfasste,
den Wert beeinflussende Umstande, insbesondere eine
wirtschaftliche Uberalterung, ein tiber- oder unterdurch-
schnittlicher Erhaltungszustand und ein erhebliches Ab-
weichen der tats&chlichen von der vorgesehenen Nut-
zung, sind durch Zu- oder Abschléage oder in anderer ge-
eigneter Weise zu berlicksichtigen.
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Abschnitt 3
Vergleichswertverfahren

§19
Ermittlung des Vergleichswerts

(1) Zur Ermittlung des Vergleichswerts sind nachhaltig
erzielbare Vergleichspreise von Objekten heranzuziehen,
die hinsichtlich der maBgeblich ihren Wert beeinflussen-
den Merkmale, insbesondere Lage, Ausstattung und Nut-
zungsmoglichkeiten, mit dem zu bewertenden Objekt
hinreichend Ubereinstimmen; die Vergleichspreise kén-
nen aus Kaufpreis- oder anderen Marktdatensammlun-
gen enthommen werden. Von dem so ermittelten Aus-
gangswert ist ein Sicherheitsabschlag in Hohe von min-
destens 10 Prozent in Abzug zu bringen.

(2) Bei Wohnungs- oder Teileigentum ergibt sich der
Ausgangswert des zu bewertenden Objekts aus der Ver-
vielfachung des Vergleichspreises je Quadratmeter
Wohn- beziehungsweise Nutzfliche mit der gesamten
Flache des zu bewertenden Wohnungs- oder Teileigen-
tums, im Falle von Stellplatzen aus der Vervielfachung
des Vergleichspreises flr einen Stellplatz mit der Anzahl
der zu bewertenden Stellplatze; Absatz 1 Satz 2 gilt ent-
sprechend.

Abschnitt 4

Besonderheiten
bei einzelnen Objekten

§20
Bauland

Bei der Wertermittlung von Bauland ist sowohl dessen
Entwicklungszustand als auch der kunftige Bedarf an
Baugrundstiicken zu prifen. Zu Bebauungsrecht, Er-
schlieBungszustand und eventuellen Altlasten ist im Gut-
achten Stellung zu nehmen. Nur gesichertes Bebauungs-
recht darf berticksichtigt werden. Der Wertansatz ist unter
Berlicksichtigung der vorgefundenen Grundstlcksmerk-
male aus geeigneten Vergleichswerten abzuleiten. § 15
Abs. 2 ist entsprechend anzuwenden.

§ 21

Erbbaurechte und
andere grundstiicksgleiche Rechte

Bei der Beleihung von Erbbaurechten ist die Restlauf-
zeit des Erbbaurechts zu beriicksichtigen. Sich aus dem
Erbbaurecht ergebenden Einschrédnkungen ist durch
angemessene Wertabschlage ausreichend Rechnung zu
tragen. Im Gutachten ist darzulegen, ob und wie lange
das Erbbaurecht im Hinblick auf seine Laufzeit und die bei
seiner Beendigung flr das Bauwerk vereinbarte Entsché-
digungsregelung angemessen verwertbar erscheint. Die
Regelung gilt fiir andere grundstiicksgleiche Rechte und
solche Rechte einer ausléndischen Rechtsordnung, die
den grundstlicksgleichen Rechten deutschen Rechts
vergleichbar sind, entsprechend.

§22
Landwirtschaftlich genutzte Grundstiicke

(1) Landwirtschaftlich genutzte Grundstiicke sind sol-
che, deren Uberwiegender Teil des Rohertrags durch
land- oder forstwirtschaftliche Nutzung erzielt wird.
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(2) Im Falle unbebauter Grundstticke (Acker, Grinland,
Obst- und Weinbauflachen, Wald) ist der Wert der Grund-
stiicke unter Berlcksichtigung der vorgefundenen
Grundstiicksmerkmale aus geeigneten Vergleichspreisen
abzuleiten; § 15 ist entsprechend anzuwenden. Dabei
sind Art, Struktur und GroBe des Grundstticks im Hinblick
auf regionale Gegebenheiten unter besonderer Berlck-
sichtigung der Bodenqualitat und der klimatischen Be-
dingungen im Gutachten besonders zu wirdigen und bei
der Ableitung des Bodenwerts zu berticksichtigen.

(8) Sofern bebaute Grundstiicke bei der Bewertung
einbezogen werden sollen, sind fir diese jeweils der
Ertragswert und der Sachwert zu ermitteln. Den Geb&u-
den kann ein eigenstandiger Wert, der bei der Belei-
hungswertermittlung berlcksichtigt werden kann, nur
dann beigemessen werden, wenn sie selbstédndig und
auch auBerhalb des jeweiligen landwirtschaftlichen Be-
triebs genutzt werden kénnen. § 4 Abs. 4 ist entspre-
chend anzuwenden.

§23

Maschinen
und Betriebseinrichtungen

Maschinen und Betriebseinrichtungen sind bei der
Ermittlung des Sachwerts grundsétzlich unbertcksichtigt
zu lassen, sofern sie nicht wesentliche Bestandteile des
Gegenstands der Beleihungswertermittlung im Sinne des
§ 2 sind. Der Wert solcher wesentlicher Bestandteile ist,
wenn sich das Grundpfandrecht darauf erstreckt, unter
Bericksichtigung einer normalen Abschreibung und aus-
reichender Abschlége fir Abnutzung und technische Ent-
wertung gesondert zu schatzen. Sofern bei Maschinen
infolge der technischen Entwicklung mit einer schnellen
Uberalterung zu rechnen ist, kénnen diese wertméaBig
nicht angesetzt werden.

§24

Wohnwirtschaftlich genutzte
Objekte bei Vergabe von Kleindarlehen

(1) Bei der Beleihung eines im Inland gelegenen
wohnwirtschaftlich genutzten Objekts kann auf die Er-
stellung eines Gutachtens nach § 5 verzichtet werden,
wenn der auf dem Objekt abzusichernde Darlehensbe-
trag unter Einbeziehung aller Vorlasten den Betrag von
400 000 Euro nicht Ubersteigt. Bei einer teilweise gewerb-
lichen Nutzung des Objekts darf jedoch der darauf entfal-
lende Ertragsanteil ein Drittel des Rohertrags nicht Giber-
schreiten. Anstelle des Gutachtens ist eine vereinfachte
Wertermittlung zu erstellen oder erstellen zu lassen, die
den Ubrigen Anforderungen dieser Verordnung geniigen
muss.

(2) Die Person, die im Falle des Absatzes 1 die Werter-
mittlung durchfiihrt und erstellt, muss flr die Beleihungs-
wertermittlung der dort genannten Objekte ausreichend
geschult und qualifiziert sein. Sie darf nicht identisch sein
mit der Person, die die abschlieBende Kreditentschei-
dung trifft oder den Beleihungswert festsetzt; § 7 Abs. 1
Satz 2 gilt entsprechend. Die Pfandbriefbank hat die Ord-
nungsmaBigkeit der Wertermittlungen mittels einer in
regelméaBigen Abstédnden durch Gutachter vorzunehmen-
den Uberpriifung einer hinreichend groBen Zahl repra-
sentativer Stichproben sicherzustellen; die §§ 6 und 7
sind entsprechend anzuwenden.
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(3) Abweichend von § 4 Abs. 1 Satz 3 kann in Fallen
des Absatzes 1 eine Besichtigung des zu bewertenden
Objekts dann unterbleiben, wenn

1. das Objekt der Pfandbriefbank oder dem mit der
Pfandbriefbank kooperierenden Kreditinstitut oder
Versicherungsunternehmen bereits bekannt ist, wobei
Bekanntheit nur dann angenommen werden kann,
wenn das Objekt in den letzten beiden Jahren von
einem Mitarbeiter der Pfandbriefbank oder des
kooperierenden Kreditinstituts oder Versicherungsun-
ternehmens oder im Auftrag der Pfandbriefbank oder
des kooperierenden Kreditinstituts oder Versiche-
rungsunternehmens besichtigt worden ist,

2. es sich um die Beleihung einer Eigentumswohnung
handelt, die in einem Gebaude belegen ist, in dem die
Pfandbriefbank bereits zumindest eine gleichartige
Wohnung innerhalb der letzten zwei Jahre besichtigt
hat,

3. beiBeleihung eines in einer Siedlung von gleichartigen
Einfamilienh&usern belegenen Einfamilienhauses die
Pfandbriefbank zumindest ein gleichartiges Objekt in
dieser Siedlung innerhalb der letzten zwei Jahre be-
sichtigt hat oder

4. bei Beleihung eines neu errichteten Fertighauses der
Pfandbriefbank oder dem kooperierenden Kreditinsti-
tut oder Versicherungsunternehmen der Bauplatz be-
kannt ist und das Fertighaus nach Art und Typus
anhand des Katalogs des Herstellers eindeutig be-
stimmt werden kann.

Die Grunde fiir das Unterbleiben der Besichtigung sind in
nachvollziehbarer Weise zu dokumentieren.

(4) Bei Erwerb einer Vielzahl von Darlehensforderun-
genim Sinne des Absatzes 1 von anderen Kreditinstituten
oder Versicherungsunternehmen kénnen von diesen oder
fur diese erstellte vereinfachte Wertermittlungen zugrun-
de gelegt werden, wenn

1. diese Wertermittlungen den Bestimmungen des Ab-
satzes 1 Satz 3 und des Absatzes 2 Satz 1 und 2 ent-
sprechen,

2. ein nicht mit der Kreditentscheidung befasster, fach-
kundiger Mitarbeiter der Pfandbriefbank eine Plausibi-
litdtsprifung, auch im Hinblick auf die einzelnen ange-
setzten Bewertungsparameter, durchfihrt und

3. das Ergebnis der Plausibilitatspriifung dokumentiert
wird.

Die nach Satz 1 Nr. 2 erforderliche Plausibilitétsprifung
kann auf eine reprasentative, das erworbene Portfolio
regional und objektméaBig abbildende Anzahl von Bewer-
tungen beschrénkt werden. Ergibt sich hierbei, dass die
seinerzeit ermittelten Werte der Beleihungsobjekte nicht
nur in Einzelféllen zu hoch angesetzt worden sind oder
ergeben sich sonstige Zweifel bezliglich der Angemes-
senheit der ermittelten Werte, so ist in Abh&ngigkeit vom
Ergebnis der Uberpriifung die Stichprobe angemessen
auszuweiten oder eine Einzelpriifung aller Bewertungen
fur bestimmte Regionen oder Objekttypen oder eine voll-
standige Neubewertung bestimmter oder aller Belei-
hungsobjekte nach Absatz 1 Satz 3 in Verbindung mit Ab-
satz 2 Satz 1 und 2 durchzufiihren. Die Wertermittlungen
nach Satz 1 sind in die nach Absatz 2 Satz 3 vorzuneh-
mende Uberpriifung einzubeziehen.
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Abschnitt 5
Im Ausland belegene Objekte

§25
Beleihungen im Ausland

(1) Die Ermittlung des Beleihungswerts von auB3erhalb
der Bundesrepublik Deutschland belegenen Objekten ist
nach den §§ 1 bis 23 und 26 durchzuflihren, soweit in den
Absétzen 2 bis 5 nichts Abweichendes bestimmt ist.

(2) Bei der Ermittlung des Beleihungswerts kdnnen
wesentliche Informationen, Daten und Einsch&tzungen
aus einem in Bezug auf das zu bewertende Objekt erstell-
ten landesspezifischen Gutachten herangezogen wer-
den, sofern dieses Gutachten auf transparenten und von
Fachkreisen anerkannten Bewertungsmethoden beruht
und die wesentlichen Informationen zur Ermittlung des
Beleihungswerts enthélt. Das landesspezifische Gutach-
ten darf zum Zeitpunkt der Beleihungswertermittlung
nicht alter als zwei Jahre sein und muss den Vorgaben
des § 4 Abs. 1 Satz 3, des § 5 Abs. 2 Satz 1 und 3 und
Abs. 3 sowie der §§ 6 und 7 entsprechend erstellt worden
sein. Die aus dem landesspezifischen Gutachten ent-
nommenen Daten und Parameter sind in dem nach § 5
Abs. 1 zu erstellenden Beleihungswertgutachten kennt-
lich zu machen. Auf eine erneute Besichtigung des
Objekts im Rahmen der Beleihungswertermittlung kann
verzichtet werden, wenn das landesspezifische Gutach-
ten die im Rahmen der seinerzeitigen Besichtigung ge-
wonnenen Erkenntnisse ausreichend beschreibt sowie
alle notwendigen Informationen zu Lage, Ausstattung
und Zustand des Objekts enthalt.

(3) Bei der Ableitung des anzusetzenden Kapitalisie-
rungszinssatzes nach § 12 Abs. 3 sind die in dem jeweili-
gen Markt nicht nur kurzfristig erreichten Spitzenwerte
angemessen zu gewichten.

(4) Sofern eine Bertcksichtigung der wirtschaftlichen
Restnutzungsdauer im Sinne des § 12 Abs. 2 in landes-
spezifischen Wertermittlungen uniblich oder nicht aus-
gewiesen ist, kann zur Ermittlung des Vervielféltigers
nach § 12 Abs. 1 eine Restnutzungsdauer von 100 Jahren
zugrunde gelegt werden, sofern die geringere tatséchli-
che Restnutzungsdauer durch zusétzliche Gebaudeab-
schreibungen im Rahmen der Abzlge fir Bewirtschaf-
tungskosten kompensiert wird.

(5) Sieht die jeweilige landesspezifische Bewertungs-
methodik Ublicherweise einen Abzug von Bewirtschaf-

Bonn, den 12. Mai 2006
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tungskosten nicht oder nur in stark verminderter Form
vor, kann der in § 11 Abs. 2 Satz 3 vorgeschriebene Min-
destabzug auch in Form eines ergebnisgleichen Aquiva-
lents durch Ansatz eines erhéhten Kapitalisierungszins-
satzes erfolgen.

Abschnitt 6

Uberpriifung der
Beleihungswertermittiung

§ 26

Uberpriifung der Grundlagen
der Beleihungswertermittlung

(1) Bestehen Anhaltspunkte, dass sich die Grundlagen
der Beleihungswertermittlung nicht nur unerheblich ver-
schlechtert haben, sind diese zu Uberprifen. Dies gilt ins-
besondere dann, wenn das allgemeine Preisniveau auf
dem jeweiligen regionalen Immobilienmarkt in einem die
Sicherheit der Beleihung gefédhrdenden Umfang gesun-
ken ist. Sofern es sich nicht um eigengenutzte Wohnim-
mobilien handelt, ist eine Uberpriifung auch dann vorzu-
nehmen, wenn die auf dem Beleihungsobjekt abgesicher-
te Forderung einen wesentlichen Leistungsrickstand von
mindestens 90 Tagen aufweist. Der Beleihungswert ist bei
Bedarf zu mindern.

(2) Soweit nach anderen Vorschriften eine weiterge-
hende Verpflichtung zur Uberprifung des Beleihungs-
werts besteht, bleibt diese unberihrt.

Teil 4
Schlussvorschriften

§27
Bezugsquelle der DIN-Norm

Die in § 6 Satz 1 genannte DIN-Norm ist im Beuth Ver-
lag GmbH, Berlin erschienen und im Deutschen Patent-
und Markenamt in Miinchen archivmaBig gesichert nie-
dergelegt.

§28
Inkrafttreten
Diese Verordnung tritt am 1. August 2006 in Kraft.

Der Président
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
Sanio
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Anlage 1
(zu§ 11 Abs. 2)

Bandbreite der Einzelkostenansatze
fiir die Ermittlung der Bewirtschaftungskosten

Verwaltungskosten
a) Wohnungsbau
Bandbreiten der Kosten, kalkuliert auf Basis der Einheiten:
— Wohnungen: 200,00 bis 275,00 Euro
— Garagen: 25,00 bis 50,00 Euro
b) Gewerbliche Objekte
Bandbreite: 1 % bis 3 % des Jahresrohertrages

In jedem Einzelfall ist darauf zu achten, dass der ausgewiesene absolute Betrag
unzweifelhaft fir eine ordnungsgemaBe Verwaltung angemessen ist.

Instandhaltungskosten

Kalkulationsbasis: Herstellungskosten pro gm Wohn- oder Nutzflache (ohne
Baunebenkosten und AuBenanlagen). Die untere Grenze der Bandbreite ist in der
Regel flir neue, die obere Grenze fir &ltere Objekte angemessen. Objektzustand,
Ausstattungsgrad und Alter sind bei der Bemessung der Instandhaltungskosten
zu berlcksichtigen.

a) z. B. Lager- und Produktionshallen mit Herstellungskosten von 250,00 bis
500,00 Euro/gm:

0,8 % bis 1,2 %, absolute Untergrenze: 2,50 Euro/gm

b) z. B. gewerbliche Objekte einfachen Standards und SB-Verbrauchermérkte
mit Herstellungskosten von mehr als 500,00 Euro/gm:

0,8 % bis 1,2 %, absolute Untergrenze: 5,00 Euro/gm

c) z. B. Wohngeb&ude und gewerbliche Gebdude mit mittlerem Standard und
Herstellungskosten von mehr als 1 000,00 Euro/gm:

0,5 % bis 1 %, absolute Untergrenze: 7,50 Euro/gm

d) z. B. hochwertige Biro- und Handels- und andere gewerbliche Objekte mit
Herstellungskosten von mehr als 2 000,00 Euro/gm:

0,4 % bis 1 %, absolute Untergrenze: 9,00 Euro/gm
e) Garagen und Tiefgaragenstellplatze: 30,00 bis 80,00 Euro je Stellplatz

Mietausfallwagnis
a) Wohnungsbau: 2 % oder mehr
b) Gewerbliche Objekte: 4 % oder mehr

Modernisierungsrisiko

Berechnungsbasis sind die Herstellungskosten (ohne Baunebenkosten und
AuBenanlagen)

a) Kein Modernisierungsrisiko

(z. B. normale Wohnh&user, kleinere Wohn- und Geschéftshauser, kleine und
mittlere Birogeb&ude, Lager- und Produktionshallen): 0 % bis 0,3 %

b) geringes Modernisierungsrisiko

(z. B. groBere Birogeb&dude, Wohn-, Biro- und Geschéftshauser mit be-
sonderen Ausstattungsmerkmalen, Einzelhandel mit einfachem Standard):
0,2 % bis 1,2 %

c) hoheres Modernisierungsrisiko

(z. B. innerstadtische Hotels, Einzelhandel mit héherem Standard, Freizeit-
immobilien mit einfachem Standard): 0,5 % bis 2 %

d) sehr hohes Modernisierungsrisiko

(z. B. Sanatorien, Kliniken, Freizeitimmobilien mit héherem Standard, Hotels
und Einzelhandelsobjekte mit besonders hohem Standard): 0,75 % bis 3 %
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Anlage 2
(zu§ 12 Abs. 2)

Erfahrungssatze fiir die Nutzungsdauer baulicher Anlagen

A) Wohnwirtschaftliche Nutzung (in Deutschland belegene Objekte):
Wohnhéauser:
25 bis 80 Jahre

B) Gewerbliche Nutzung (in Deutschland belegene Objekte):
a) Geschéfts- und Blrohauser:
30 bis 60 Jahre
b) Warenhauser, Einkaufszentren:
15 bis 50 Jahre
c) Hotels und Gaststéatten:
15 bis 40 Jahre
d) Landwirtschaftlich genutzte Objekte:
15 bis 40 Jahre
e) Kliniken, Reha-Einrichtungen, Alten- und Pflegeheime:
15 bis 40 Jahre
f) Lagerhallen, Produktionsgebaude:
15 bis 40 Jahre
g) Freizeitimmobilien (z. B. Sportanlagen):
15 bis 30 Jahre
h) Parkh&user:
15 bis 40 Jahre
i) SB-und Fachmarkte, Verbrauchermarkte:
10 bis 30 Jahre
j) Tankstellen:
10 bis 30 Jahre
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Anlage 3
(zu§12 Abs. 4)

Bandbreiten fiir Kapitalisierungszinssatze

A) Wohnwirtschaftliche Nutzung (in Deutschland belegene Objekte):
Wohnhéauser:
5,0 % bis 8,0 %

B) Gewerbliche Nutzung (in Deutschland belegene Objekte):
a) Geschaftshauser:
6,0 % bis 7,5 %
b) Burohduser:
6,0 % bis 7,5 %
c) Warenh&duser:
6,5 % bis 8,0 %
d) SB-und Fachmarkte:
6,5 % bis 8,5 %
e) Hotels und Gaststéatten:
6,5 % bis 8,5 %
f) Kliniken, Reha-Einrichtungen:
6,5 % bis 8,5 %
g) Alten- und Pflegeheime:
6,5 % bis 8,5 %
h) Landwirtschaftlich genutzte Objekte:
6,5 % bis 8,5 %
i) Verbrauchermarkte, Einkaufszentren:
6,5 % bis 9,0 %
j) Freizeitimmobilien (z. B. Sportanlagen):
6,5 % bis 9,0 %
k) Parkhauser, Tankstellen:
6,5 % bis 9,0 %
I) Lagerhallen:
6,5 % bis 9,0 %
m) Produktionsgebdude:
7,0 % bis 9,0 %
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Vervielféltigertabelle

1185

Anlage 4

(zu § 12 Abs. 1)

Bei einer Rest- bei einem Kapitalisierungszinssatz in Héhe von ... Prozent
nutzungsdauer
von ... Jahren 5 5,5 6 6,5 7 7,5 8 8,5 9 9,5 10
1 0,95 0,95 0,94 0,94 0,93 0,93 0,93 0,92 0,92 0,91 0,91
2 1,86 1,85 1,83 1,82 1,81 1,80 1,78 1,77 1,76 1,75 1,74
3 2,72 2,70 2,67 2,65 2,62 2,60 2,58 2,55 2,53 2,51 2,49
4 3,55 3,51 3,47 3,43 3,39 3,35 3,31 3,28 3,24 3,20 3,17
5 4,33 4,27 4,21 4,16 4,10 4,05 3,99 3,94 3,89 3,84 3,79
6 5,08 5,00 4,92 4,84 4,77 4,69 4,62 4,55 4,49 4,42 4,36
7 5,79 5,68 5,58 5,48 5,39 5,30 5,21 5,12 5,03 4,95 4,87
8 6,46 6,33 6,21 6,09 5,97 5,86 5,75 5,64 5,53 5,43 5,33
9 7,11 6,95 6,80 6,66 6,52 6,38 6,25 6,12 6,00 5,88 5,76
10 7,72 7,54 7,36 7,19 7,02 6,86 6,71 6,56 6,42 6,28 6,14
11 8,31 8,09 7,89 7,69 7,50 7,32 7,14 6,97 6,81 6,65 6,50
12 8,86 8,62 8,38 8,16 7,94 7,74 7,54 7,34 7,16 6,98 6,81
13 9,39 9,12 8,85 8,60 8,36 8,13 7,90 7,69 7,49 7,29 7,10
14 9,90 9,59 9,29 9,01 8,75 8,49 8,24 8,01 7,79 7,57 7,37
15 10,38 10,04 9,71 9,40 9,11 8,83 8,56 8,30 8,06 7,83 7,61
16 10,84 10,46 10,11 9,77 9,45 9,14 8,85 8,58 8,31 8,06 7,82
17 11,27 10,86 10,48 10,11 9,76 9,43 9,12 8,83 8,54 8,28 8,02
18 11,69 11,25 10,83 10,43 10,06 9,71 9,37 9,06 8,76 8,47 8,20
19 12,09 11,61 11,16 10,73 10,34 9,96 9,60 9,27 8,95 8,65 8,36
20 12,46 11,95 11,47 11,02 10,59 10,19 9,82 9,46 9,13 8,81 8,51
21 12,82 12,28 11,76 11,28 10,84 10,41 10,02 9,64 9,29 8,96 8,65
22 13,16 12,58 12,04 11,54 11,06 10,62 10,20 9,81 9,44 9,10 8,77
23 13,49 12,88 12,30 11,77 11,27 10,81 10,37 9,96 9,58 9,22 8,88
24 13,80 13,15 12,55 11,99 11,47 10,98 10,53 10,10 9,71 9,33 8,98
25 14,09 13,41 12,78 12,20 11,65 11,15 10,67 10,23 9,82 9,44 9,08
26 14,38 13,66 13,00 12,39 11,83 11,30 10,81 10,35 9,93 9,53 9,16
27 14,64 13,90 13,21 12,57 11,99 11,44 10,94 10,46 10,03 9,62 9,24
28 14,90 14,12 13,41 12,75 12,14 11,57 11,05 10,57 10,12 9,70 9,31
29 15,14 14,33 13,59 12,91 12,28 11,70 11,16 10,66 10,20 9,77 9,37
30 15,37 14,53 13,76 13,06 12,41 11,81 11,26 10,75 10,27 9,83 9,43
31 15,59 14,72 13,93 13,20 12,53 11,92 11,35 10,83 10,34 9,89 9,48
32 15,80 14,90 14,08 13,33 12,65 12,02 11,43 10,90 10,41 9,95 9,53
33 16,00 15,08 14,23 13,46 12,75 12,11 11,51 10,97 10,46 10,00 9,57
34 16,19 15,24 14,37 13,58 12,85 12,19 11,59 11,03 10,52 10,05 9,61
35 16,37 15,39 14,50 13,69 12,95 12,27 11,65 11,09 10,57 10,09 9,64
36 16,55 15,54 14,62 13,79 13,04 12,35 11,72 11,14 10,61 10,13 9,68
37 16,71 15,67 14,74 13,89 13,12 12,42 11,78 11,19 10,65 10,16 9,71
38 16,87 15,80 14,85 13,98 13,19 12,48 11,83 11,23 10,69 10,19 9,73
39 17,02 15,93 14,95 14,06 13,26 12,54 11,88 11,28 10,73 10,22 9,76
40 17,16 16,05 15,05 14,15 13,33 12,59 11,92 11,31 10,76 10,25 9,78
41 17,29 16,16 15,14 14,22 13,39 12,65 11,97 11,35 10,79 10,27 9,80
42 17,42 16,26 15,22 14,29 13,45 12,69 12,01 11,38 10,81 10,29 9,82
43 17,55 16,36 15,31 14,36 13,51 12,74 12,04 11,41 10,84 10,31 9,83
44 17,66 16,46 15,38 14,42 13,56 12,78 12,08 11,44 10,86 10,33 9,85
45 17,77 16,55 15,46 14,48 13,61 12,82 12,11 11,47 10,88 10,35 9,86
46 17,88 16,63 15,52 14,54 13,65 12,85 12,14 11,49 10,90 10,36 9,88
47 17,98 16,71 15,59 14,59 13,69 12,89 12,16 11,51 10,92 10,38 9,89
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Bei einer Rest- bei einem Kapitalisierungszinssatz in Héhe von ... Prozent
nutzungsdauer
von ... Jahren 5 55 6 6,5 7 7,5 8 8,5 9 9,5 10
48 18,08 16,79 15,65 14,64 13,73 12,92 12,19 11,53 10,93 10,39 9,90
49 18,17 16,86 15,71 14,68 13,77 12,95 12,21 11,55 10,95 10,40 9,91
50 18,26 16,93 15,76 14,72 13,80 12,97 12,23 11,57 10,96 10,41 9,91
51 18,34 17,00 15,81 14,76 13,83 13,00 12,25 11,58 10,97 10,42 9,92
52 18,42 17,06 15,86 14,80 13,86 13,02 12,27 11,60 10,99 10,43 9,93
53 18,49 17,12 15,91 14,84 13,89 13,04 12,29 11,61 11,00 10,44 9,94
54 18,57 17,17 15,95 14,87 13,92 13,06 12,30 11,62 11,01 10,45 9,94
55 18,63 17,23 15,99 14,90 13,94 13,08 12,32 11,63 11,01 10,45 9,95
56 18,70 17,28 16,03 14,93 13,96 13,10 12,33 11,64 11,02 10,46 9,95
57 18,76 17,32 16,06 14,96 13,98 13,12 12,34 11,65 11,03 10,47 9,96
58 18,82 17,37 16,10 14,99 14,00 13,13 12,36 11,66 11,04 10,47 9,96
59 18,88 17,41 16,13 15,01 14,02 13,15 12,37 11,67 11,04 10,48 9,96
60 18,93 17,45 16,16 15,03 14,04 13,16 12,38 11,68 11,05 10,48 9,97
61 18,98 17,49 16,19 15,05 14,06 13,17 12,39 11,68 11,05 10,48 9,97
62 19,08 17,52 16,22 15,07 14,07 13,18 12,39 11,69 11,06 10,49 9,97
63 19,08 17,56 16,24 15,09 14,08 13,19 12,40 11,70 11,06 10,49 9,98
64 19,12 17,59 16,27 15,11 14,10 13,20 12,41 11,70 11,07 10,49 9,98
65 19,16 17,62 16,29 15,13 14,11 13,21 12,42 11,71 11,07 10,50 9,98
66 19,20 17,65 16,31 15,14 14,12 13,22 12,42 11,71 11,07 10,50 9,98
67 19,24 17,68 16,33 15,16 14,13 13,23 12,43 11,71 11,08 10,50 9,98
68 19,28 17,70 16,35 15,17 14,14 13,24 12,43 11,72 11,08 10,50 9,98
69 19,31 17,73 16,37 15,19 14,15 13,24 12,44 11,72 11,08 10,51 9,99
70 19,34 17,75 16,38 15,20 14,16 13,25 12,44 11,73 11,08 10,51 9,99
71 19,37 17,78 16,40 15,21 14,17 13,25 12,45 11,73 11,09 10,51 9,99
72 19,40 17,80 16,42 15,22 14,18 13,26 12,45 11,73 11,09 10,51 9,99
73 19,43 17,82 16,43 15,23 14,18 13,27 12,45 11,73 11,09 10,51 9,99
74 19,46 17,84 16,44 15,24 14,19 13,27 12,46 11,74 11,09 10,51 9,99
75 19,48 17,85 16,46 15,25 14,20 13,27 12,46 11,74 11,09 10,51 9,99
76 19,51 17,87 16,47 15,26 14,20 13,28 12,46 11,74 11,10 10,52 9,99
77 19,563 17,89 16,48 15,26 14,21 13,28 12,47 11,74 11,10 10,52 9,99
78 19,56 17,90 16,49 15,27 14,21 13,29 12,47 11,74 11,10 10,52 9,99
79 19,58 17,92 16,50 15,28 14,22 13,29 12,47 11,75 11,10 10,52 9,99
80 19,60 17,93 16,51 15,28 14,22 13,29 12,47 11,75 11,10 10,52 10,00
81 19,62 17,94 16,52 15,29 14,23 13,30 12,48 11,75 11,10 10,52 10,00
82 19,63 17,96 16,53 15,30 14,23 13,30 12,48 11,75 11,10 10,52 10,00
83 19,65 17,97 16,53 15,30 14,23 13,30 12,48 11,75 11,10 10,52 10,00
84 19,67 17,98 16,54 15,31 14,24 13,30 12,48 11,75 11,10 10,52 10,00
85 19,68 17,99 16,55 15,31 14,24 13,30 12,48 11,75 11,10 10,52 10,00
86 19,70 18,00 16,56 15,32 14,24 13,31 12,48 11,75 11,10 10,52 10,00
87 19,71 18,01 16,56 15,32 14,25 13,31 12,48 11,75 11,10 10,52 10,00
88 19,73 18,02 16,57 15,32 14,25 13,31 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
89 19,74 18,03 16,57 15,33 14,25 13,31 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
90 19,75 18,03 16,58 15,33 14,25 13,31 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
91 19,76 18,04 16,58 15,33 14,26 13,31 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
92 19,78 18,05 16,59 15,34 14,26 13,32 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
93 19,79 18,06 16,59 15,34 14,26 13,32 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
94 19,80 18,06 16,60 15,34 14,26 13,32 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
95 19,81 18,07 16,60 15,35 14,26 13,32 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
96 19,82 18,08 16,60 15,35 14,26 13,32 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
97 19,82 18,08 16,61 15,35 14,27 13,32 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
98 19,83 18,09 16,61 15,35 14,27 13,32 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
99 19,84 18,09 16,61 15,35 14,27 13,32 12,49 11,76 11,11 10,52 10,00
100 19,85 18,10 16,62 15,36 14,27 13,32 12,49 11,76 11,11 10,53 10,00
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