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Frage an Tobias Just

Hat der gesunde Menschenverstand im digitalen

Zeitalter noch einen Platz in der Immobilienbewertung?

Die Digitalisierung erlaubt ortsunabhangi-
ges Generieren, Bearbeiten und Speichern
von Informationen mithilfe von digitalen
Geréten. In den letzten Jahrzehnten sind
die Preise fiir digitales Speichern und
Rechnen massiv gesunken. Gleichzeitig
fuhrte der Siegeszug des Internets zu-
nachst eher als Beifang, spater als strate-
gisches Ziel zu umfangreichen neuen
Daten. Die Daten helfen, Markte zu analy-
sieren - insbesondere jene, die zuvor als
vergleichsweise undurchsichtig galten.
Auch die Immobilienwirtschaft zahlte zu
diesen Sektoren, denn jede Stadt, jedes
Quartier, ja jedes einzelne Objekt weist
spezifische Eigenheiten auf. Die Digitali-
sierung ermdglicht, Objekte und Méarkte in
kleinste Analyseeinheiten zu zergliedern.
Gleichzeitig stehen die Informationen
mehr Marktakteuren zur Verfligung, der
Wettbewerb nimmt folglich zu. So werden
Wissensvorspriinge vernichtet, der Markt
lauft reibungsarmer.

Verzicht auf Algorithmen wire
fahrlassig und teuer

Die sonnige Seite der Digitalisierung be-
schleunigt also Prozesse, reduziert die
Fehleranfalligkeit und eliminiert Ineffi-
zienzen. Daher ist zu erwarten, dass die
Digitalisierung rasche Fortschritte gerade
in der Immobilienbewertung erzielen wird.
Dabei geht es aber zundchst um das Ver-
bannen des ungesunden Menschenver-
stands aus der Immobilienbewertung.
Menschen verrechnen sich, sie lassen sich
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durch zahllose kognitive Verzerrungen
tduschen und arbeiten tagesformabhén-
gig. Fiir Standardberechnungen und -be-
wertungen sind diese Eigenschaften un-
gesund. AuBerdem kdnnen Algorithmen
Standardprozeduren um ein Vielfaches
schneller und kostenglinstiger bewaltigen
als Menschen. Es ware fahrlassig und
teuer, nicht auf diese Unterstiitzung in der
Immobilienbewertung zuriickzugreifen.

Doch wie weit kann diese Hilfestellung
gehen? Werden kiinftig nur noch Com-
puterprogramme Immobilien bewerten?
Antworten konnten auf drei Argumenta-
tionsstrangen aufbauen: Erstens, die
Gite von automatisierter Bewertung
hangt sowohl von der Qualitit der Mo-
delle als auch von der Qualitat der ver-
wendeten Daten ab. In den USA gibt es
bereits voll automatisierte Bewertungen
fiir Immobilienfinanzierungen, und die
Abweichungen der Bewertungsergebnis-
se von den erzielten Marktpreisen sind
stetig gesunken. Die Modelle wurden
immer besser und es gibt keinen Grund
zur Annahme, dass diese Entwicklung
abgeschlossen ist. Doch dies war vor
allem deswegen mdoglich, weil es in den
USA ungleich mehr und granularere
Immobiliendaten gibt als hierzulande.

Und selbst fiir die US-amerikanischen
Markte werden die automatisierten Mo-
delle bislang eher fiir eine Nische als fiir
die Mehrheit der Objekte erprobt. Das
heiBt, die rein algorithmenbasierte Be-
wertung dirfte mittelfristig fiir Standard-
gebdude vergleichsweise verldsslich arbei-
ten, doch fiir Spezialbauten wird sie un-
sauber. Doch ergdnzende Schiatzungen
durch Algorithmen wird es fiir eine deut-
lich steigende Zahl von Immobilien geben.
Inwiefern dann noch ein Mensch kontrol-
lieren wird, hdangt auch von den anderen
beiden Argumentationsstrangen ab.

Zweitens sind ndmlich rechtliche Fragen
flr die Entwicklung maBgeblich: Diirfen
zusatzliche Daten erhoben, verkniipft
und gespeichert werden? Bereits heute
scheitern transparenzverbessernde MaB3-
nahmen am Datenschutz. Auch die Frage
nach der Verantwortung im Streitfall
lieBe sich stellen und letztlich diirfte
gerade die Tatsache, dass Daten wertvol-

ler geworden sind, dazu fiihren, dass
mehr Unternehmen ihre Daten als Ver-
mogensgegenstand proprietdr behandeln
werden. Dies kdnnte den Zugang zu
weiteren Informationsquellen erschwe-
ren — und somit auch die voll automati-
sierten Bewertungen.

Die Wahrheit liegt in der Mitte

Drittens reichen die menschlichen Analy-
sefahigkeiten weiter als das Ausfiillen von
Excel-Tabellen. Selbst auf Aktien- und
Anleihemarkte gibt es noch immer Platz
flir aktive Manager und Analysten, und
das obwohl Kapitalmarkte ungleich trans-
parenter als Immobilienmérkte sind. Tat-
sachlich kdnnte gerade im Wettbewerb
der unterschiedlichen (menschlichen)
Bewerter ein unterschatzter Nutzen lie-
gen: wenn namlich (fast) alle Algorithmen
auf dhnliche Signale reagieren, kdnnten
Zyklen verstarkt werden. So ist das Stan-
dardargument gegen zu viele passive
Anlagen auf den Kapitalmérkten auch ein
Argument gegen einen monopolisierten
Bewertungsalgorithmus. Manchmal kann
es besser sein, viele kleine Fehler zu tole-
rieren, wenn dadurch ein groBer vermie-
den werden kann.

Wie so oft diirfte die Wahrheit letztlich

in der Mitte liegen: Algorithmen helfen
Immobilienbewertern zunehmend dabei,
einen Startpunkt fiir die eigenen Uberle-
gungen zu setzen. So kénnen Kunden
sogar zusatzliche Informationen erhalten.
Fiir Standardobjekte sind sogar vollkom-
men automatisierte Bewertungen mog-
lich und sinnvoll. Dadurch konnte sich
das Tatigkeitsprofil von Immobilienbe-
wertungsunternehmen in Richtung
Beratungsunternehmen verschieben,
wobei neben die traditionelle Aufgabe
des Schatzens eines Marktpreises neue
Dienstleistungen treten diirften: die Risi-
koanalyse, das Berechnen von Simulatio-
nen, die Analyse von Szenarien. Auch hier
werden Algorithmen helfen, doch die
Analysen werden komplizierter, weil mehr
Informationen fehlen. Dann bedarf es
Annahmen und so diirfte der Mensch
zumindest in der mittleren Frist in der
Verantwortung bleiben. —
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