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Hinweis zu den Empfehlungen
der Kapitalisierungszinssatze

Bezug nehmend auf das Liegenschaftsbewertungsgesetz
(LBG)' hat der Hauptverband der allgemein beeideten und
gerichtlich zertifizierten Sachversténdigen Osterreichs seit
dem Jahr 19952 regelméBig ,Empfehlungen der Kapitalisie-
rungszinssatze fir Liegenschaftsbewertungen® verdffent-
licht.® Seit dem Jahr 1997* werden zusatzlich auch ,Ergéan-
zende Empfehlungen des Hauptverbandes der allgemein
beeideten und gerichtlich zertifizierten Sachversténdigen
Osterreichs zum Kapitalisierungszinsfuf3 fir den Bereich
land- und forstwirtschaftlicher Liegenschaften publiziert.

GemaR der ONORM B 1802:1997¢ konnte zur Begriindung
der Wahl des Kapitalisierungszinssatzes auf die anerkann-
ten Veroffentlichungen von Richtwerten der allgemein
beeideten und gerichtlich zertifizierten Sachversténdigen
Osterreichs Bezug genommen werden.” Diese nach Ob-
jekttyp und Lagekriterium gegliederten Empfehlungen der
Kapitalisierungszinssétze haben seither eine breite An-
wendung bei Sachverstandigen gefunden, den im Ertrags-
wertverfahren gewéhlten Zinssatz zu begrinden.

Mit 15. 7. 2019 wurde die neue ONORM B 1802-1 mit dem
Titel ,Liegenschaftsbewertung —Teil 1: Begriffe, Grundlagen
sowie Vergleichs-, Sach- und Ertragswertverfahren“ ausge-
geben.? Sie 18st die bisher geltende ONORM B 1802:1997
nach rund 22 Jahren ab und fuhrt neue, teilweise interna-
tionale Begriffsdefinitionen in die Norm ein. Hierbei wur-
de auch die Bezeichnung des Kapitalisierungszinssatzes
grundlegend neu definiert und gleichzeitig der Begriff ,Lie-
genschaftszinssatz* eingeflhrt und beide Begriffe wurden
an die international gultigen Definitionen angepasst.

Der Begriff ,Kapitalisierungszinssatz” ist gemaf3 der
ONORM B 1802-1:2019 nun definiert als angenommener
Zinssatz, mit dem zur Beleihungswertermittlung die kinftig
erzielbaren, nachhaltigen Reinertrdge einer Liegenschaft
auf den Zeitraum ihrer angenommenen Zahlung nach vor-
sichtiger Schatzung barwertberechnet werden.® Der Begriff
des Kapitalisierungszinssatzes wird daher im Sinne dieser
neuen Norm nicht fir die Ermittlung des Verkehrswerts nach
dem LBG, sondern flr die Ermittlung des Beleihungswerts
nach dem Bankwesengesetz'® bzw des Beleihungswerts
nach den European Valuation Standards'' verwendet.

Der in Osterreich nun neu eingefilhrte Begriff ,Liegen-
schaftszinssatz* ist gemaB der ONORM B 1802-1:2019
jener Zinssatz, mit dem die klnftig erzielbaren, nachhaltigen
Reinertrdge einer Liegenschaft auf den Zeitraum ihrer an-
genommenen Zahlung barwertberechnet werden.' Der in
der ONORM B 1802-1:2019 definierte ,Liegenschaftszins-
satz” stellt somit einen Zinssatz dar, der im Ertragswertver-
fahren zur Ermittlung des Verkehrswerts gemafs dem LBG™
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angewendet werden kann. Dieser ist geméaR der ONORM
B 1802-1:2019 nicht aus dem Kapitalmarkt zu ermitteln,
sondern aus der regionalen Immobilienmarktentwicklung
zum Bewertungsstichtag abzuleiten. Zur Plausibilisierung
der Wahl des Liegenschaftszinssatzes darf auf anerkannte
Veréffentlichungen von Richtwerten Bezug genommen wer-
den.™ Als solche gelten insbesondere die Verdffentlichun-
gen des Hauptverbandes der allgemein beeideten und ge-
richtlich zertifizierten Sachverstandigen Osterreichs.'

Die ONORM B 1802-1:2019 ist im Hinblick auf ihre neue
Nomenklatur der Zinssétze nicht im Widerspruch zum LBG
zu sehen. Mit der im LBG verwendeten Bezeichnung ,,Kapi-
talisierungszinssatz“® hat der Gesetzgeber allgemein den
Zinssatz zur Kapitalisierung fiir die Barwertberechnung
beschrieben.'” Die Anwendung eines geman der ONORM
B 1802-1:2019 abgeleiteten Liegenschaftszinssatzes stellt
somit eine Méglichkeit dar, den Verkehrswert im Ertrags-
wertverfahren im Sinne des LBG zu ermitteln.

Die durch den Hauptverband der Gerichtssachverstandi-
gen verdffentlichten ,Empfehlungen der Kapitalisierungs-
zinsséatze" kénnen im Sinne der neu eingefiihrten Nomen-
klatur der ONORM B 1802-1:2019 zur Plausibilisierung
der Wahl des Liegenschaftszinssatzes im Ertragswertver-
fahren zur Ermittlung des Verkehrswerts bzw Marktwerts
angewendet werden.
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