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DIGITALE IMMOBILIENBEWERTUNG:
DIE ZUKUNFT BEGINNT JETZT

Ob Machine Learning, Big Data oder Kinstliche Intelligenz: Die groBen Buzzworter der
Digitalisierung haben langst auch in der Immobilienbewertung Einzug gehalten. Gerade in
Deutschland tut man sich mit solchen Innovationen und ihrer Anwendung in der tag-
lichen Bewerterpraxis aber noch schwer - nicht zuletzt deshalb, weil der Gesetzgeber dem
Ganzen nur bedingt aufgeschlossen ist, siehe etwa den jlingsten Vorschlag der BaFin
zur Novellierung der Beleihungswertvermittlungsverordnung (BelWertV). Im folgenden
Beitrag beleuchtet der Autor die Vorziige solch statistischer Bewertungsverfahren, deren
Potenzial im Ubrigen noch langst nicht ausgeschopft sei: Von der kontinuierlich besser

werdenden Datenverfligbarkeit profitiere die Leistungsfahigkeit der Modelle.
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In skandinavischen Ldndern werden schon
lange statistische Verfahren eingesetzt, um
Werte fur alle Immobilientypen zu ermit-
teln. Deutschland hinkt derzeit noch immer
hinterher, obwohl die technischen Voraus-
setzungen langst geschaffen worden sind.
Auch neue Vorschldge des Bundesamtes
fur Finanzaufsicht sind nur eine Reform
mit angezogener Handbremse und das, ob-
wohl sich die European Banking Authority
(EBA) auf europdischer Ebene bereits vor
uber einem Jahr fir die Nutzung statisti-
scher Modelle in der Immobilienbewertung
ausgesprochen hat.

Widersinnige Beschrankung

Die BaFin schldgt nun vor, die Grenze fir
Kleinkredite, bis zu der ausschlieBliche,
Kl-basierte Wertermittlungen erlaubt wer-
den sollen, von 400000 auf 500000 Euro
anzuheben. Doch schon jetzt zeigt sich,
dass gerade in GroBstddten zahllose
Wohnimmobilien I&ngst tber dieser Markt-
grenze liegen.

Insgesamt ist es unverstdndlich, dass
das auf Kinstlicher Intelligenz basierende
JAutomated Valuation Models (AVM) " auf
den Kleindarlehensbereich beschrankt blei-
ben soll. Auch wir bei Pricehubble erkennen
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in unserer alltdglichen Zusammenarbeit
mit Banken und Finanzinstitutionen, wel-
che Chancen eine Erneuerung der Immo-
bilienbewertung mit sich bringt.

Ist ein 50-Stunden-Crashkurs
ausreichend?

Nach wie vor wird ein GroBteil der Bewer-
tungen von Immobilien durch Vor-Ort-
Besuche von Gutachtern vorgenommen,
die analog Daten erheben und verarbeiten.
In einem Bericht der ,Wirtschaftswoche”
schildert ein Redakteur, wie er ohne jede
Erfahrung im Immobiliengeschaft nach
50 Stunden Onlinetraining zertifizierter
Immobiliengutachter” war. Hier muss die
Frage erlaubt sein, ob modernste Techno-
logie, die Analyse von vielen Zehn- bis
Hunderttausenden Vergleichsobjekten so-
wie der Einsatz maschinellen Lernens einer
solchen Zertifizierung nicht Gberlegen sind.

Die Einschatzung der Pfandbriefbanken ist
recht eindeutig: ,Viele datenbankgestitzte
Bewertungsprozesse basieren auf solidem
wissenschaftlichem Fundament und rie-
sigen Datenpools und miussen deshalb
fur alle standardisierbaren Immobilien-
arten zugelassen werden." Gleichzeitig
kénnen die datengetriebenen statistischen
Bewertungsmodelle Gutachter unterstiit-
zen, konnen ihnen weitere, bisher fiir sie
nicht messbare Parameter aufarbeiten und
so vorbereitend fir die Besichtigung die
Effizienz des Prozesses enorm steigern.

Der erwdhnte Redakteur der ,Wirtschafts-
woche" gab flr seinen Onlinekurs knapp
mehr als 1000 Euro aus, als zertifizierter
Immobiliengutachter kdnnte er jetzt die
brancheniblichen 1000 bis 1500 Euro pro
Bewertung berechnen (bei Objekten unter
einer Million Euro).

Dabei ware ihm selbst Uberlassen, welche
Datengrundlage er benutzt und auch die
Anzahl der Vergleichsobjekte ist frei wahl-
bar. Der Immobilienexperte der Handwerks-
zeitung, Werner Siepe, sieht noch einen
weiteren Nachtteil bei den traditionellen
Bewertungen: ,Ein vom Verkdufer in Auf-
trag gegebenes Wertgutachten kann sogar
kontraproduktiv sein. Denn Kaufinteressen-
ten schlieBen gern auf ein Gefalligkeitsgut-
achten."

Es ist nicht nur Tatsache, dass eine gut fun-
dierte, Kl-basierte Bewertung unendlich viel
mehr Vergleichsmaoglichkeiten bietet als
dies mit einem analogen Vorgehen mdglich
ware. Ganz andere Daten konnen und
werden herangezogen, denn Kunden und
Partner interessiert nicht nur, wie hoch der
Wert einer Immobilie am heutigen Tag ist.

Analyse liber die Tagesaktualitat
hinaus

Mindestens genauso wichtig ist die Frage,
wie sich das Objekt mit gréBter Wahr-
scheinlichkeit in den ndchsten Jahren ent-
wickeln wird. Dazu sammelt Pricehubble
beispielsweise Daten Uber die Anbindung
der Objekte an den &ffentlichen Nahver-
kehr oder soziodemografische Informa-
tionen Uber das Wohnumfeld.

Anhand dieser Daten und der bisher vom
Bewertungsmodell gelernten Muster am
Standort der Immobilie kann dann eine
Prognose fiir die voraussichtliche Entwick-
lung der Immobilie ermittelt werden. Mit
solchen digitalen Immobilienbewertungen
verbindet man bereits heute die Mdglich-
keit, eine groBe Menge relevanter Daten
effizient und smart auswerten zu kdnnen.
Langfristig wird sich das Potenzial, das
statistische Bewertungsmodelle entfalten,
noch groBer werden, da auch die Daten-
verfugbarkeit mit voranschreitender Digi-
talisierung zunehmen wird.

Stefan Fahrlander, Lehrbeauftragter fur
Baubetriebslenre an der Uni Stuttgart,
schrieb bereits 2019 in der Reihe ,Trans-
formation Real Estate": ,Die Mdglichkeiten
von Big Data und analytischer Statistik,
gepaart mit immobilienwirtschaftlichem
Know-how sowie regulatorischem Druck,
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werden in den kommenden Jahren auch in
Deutschland zu massiven Verdnderungen
bei der Analyse von Markten und Immobi-
lien sowie deren Bewertung flihren."

Und das aus gutem Grund: Dr. Rudolf
Marty am Swiss Real Estate Institute der
Zircher Hochschule fir Wirtschaft hat
zwischen 2000 und 2020 die Transaktions-
preise von 120000 Einfamilienhdusern und
160000 Eigentumswohnungen in der
Schweiz analysiert. Sein Urteil fallt deutlich
aus: ,Die Analyse der Preisfehler bei Ein-
familienhdusern beziehungsweise Eigen-
tumswohnungen zeigen, dass Verfahren
des maschinellen Lernens gemessen an
ihren durchschnittlichnen Prognosefehlern
den bisherigen Bewertungsansatzen uber-
legen sind.”

Liicke zwischen Markt- und
Beleihungswert muss minimiert werden

In den USA kommt die Immobilienbranche
zu einem ahnlichen Schluss. Die Differenz
zwischen einer traditionell erstellten Be-
wertung und dem tatsachlichen Transak-
tionspreis liegt zwischen 10 und 15 Pro-
zent. Eine Abweichung der Bewertung vom
schlieBlich erzielten Marktpreis von unter
10 Prozent ist mit dem Automation-Value-
Model gut zu erreichen und diese Bewer-
tung kann jederzeit und auf Knopfdruck
wiederholt und aktualisiert werden. Die
Diskrepanz zwischen Beleihungswert und
Marktrealitdit muss so klein wie mdglich
gehalten werden und dies fortlaufend. Bis
ein traditionelles Gutachten vorliegt, dau-
ert es drei bis vier Wochen - gerade in sehr
bewegten Immobilienmarkten ist das eine
lange Zeit.

Fir institutionelle Anleger, Banken, Ver-
sicherer und Fonds ist die Bewertung von
Immobilien ohne Zeitverlust und zusétz-
lichen manuellen Aufwand noch wichtiger.
Nils Kok, Professor fiir Real Estate and
Finance an der Universitdit Maastricht
schreibt in der New York Times: ,Fir
Underwriting und Refinanzierungszwecken
kénnen AVMs einen sofortigen Hinweis
auf den Immobilienwert geben, was erheb-
lich Zeit und Ressourcen von Investoren
und Kreditgebern schont als auch bei
denen, die an einer einzelnen Immobilie
interessiert sind."

Kok spricht sich auch klar dafur aus, auf
Kiinstlicher Intelligenz und maschinellem
Lernen basierende Immobilienbewertungen
nicht einzuschranken. Das Argument, dass
bei speziellen und groBen Immobilientypen
moglicherweise zundchst nicht genligend
vergleichbare Transaktionen flr eine auto-
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matisierte Wertentwicklung zur Verfligung
stiinden, ldsst er nicht gelten.

Dies sei schlieBlich bei traditionellen Be-
wertungen nicht anders. Dennoch muss
man ergdnzen, dass eine automatisierte
Bewertung umso praziser ist und eine
weitaus geringere Abweichung aufweist,
wenn ausreichend Vergleichsobjekte und
Daten zur Verfigung stehen. Am besten
sind diese Daten aktuell fir den Wohn-
immobilienmarkt verfligbar und skalierbar,
sodass man dort eine Abweichung von nur
8 Prozent erreichen kann.

Die stetig wachsende Leistungsfahigkeit
von AVMs basiert auf dem konsequenten
Einsatz von Machine Learning und hoch-
entwickelten Algorithmen. Auf Basis von
Big Data kdnnen neben den traditionellen
Eigenschaften nun auch nachgewiesen
preisbeeinflussende Eigenschaften wie bei-
spielsweise Erreichbarkeit, Larmbelastung,
Sonnenscheindauer, Aussicht, Soziodemo-
grafie und Bauvorhaben in der Umgebung
oder Infrastruktur et cetera mit einbezogen
werden. Die datenbasierte Aufarbeitung
der Bewertung schafft neben Transparenz-
zuwachs auch effizientere Moglichkeiten
fir Banken und Kreditinstitute, fortlaufend
aktuell abrufbare Informationen zu den
von ihnen finanzierten Immobilien bereit-
stellen zu kénnen.

Neue Uberwachungsmdglichkeiten
von Bestandskrediten

Ein AVM ist imstande, neueste Informatio-
nen und Verdnderungen transparent und
in Echtzeit abzubilden. So entstehen flr die
Kreditinstitute auch neue Uberwachungs-
maoglichkeiten von Bestandskrediten. Bli-
cken wir auf konservative Preisermitt-
lungen wie dem Sachwertverfahren nach
Immobilienwertermittlungsverordnung, so
werden Parameter wie der Bodenrichtwert
und die Herstellungskosten der Immobilien
genutzt.

Diese Werte kénnen teilweise noch durch
einen Marktanpassungsfaktor korrigiert
werden. Hier kommt es aktuell noch immer
dazu, dass viele weitere Faktoren wie die
wirtschaftlichen Verdnderungen am Stand-
ort oder der Anstieg von Baukosten nur
unzureichend beriicksichtigt werden. Her-
stellungskosten zur Zeit der Kreditvergabe
entsprechen nicht mehr den tatséachlichen
Kosten - dementsprechend wird die Immo-
bilie im Wert nicht dem wirklichen Markt-
preis gerecht.

Ein AVM kann diese Veranderungen aller-
dings tagesaktuell abbilden und sorgt da-

19

mit fur deutlich konservativere Werte-
ermittlungen, die Banken in zweierlei
Hinsicht unterstiitzen. Je genauer die
Werte einer Immobilie zur Kreditvergabe in
Form einer Pre Due Diligence und wahrend
der Kreditiberwachung erfasst werden
konnen, umso geringer ist die Wahrschein-
lichkeit, Ausfallrisiken in die Bilanz auf-
zunehmen oder weiter zu halten. Bei zu
konservativen Bewertungen dagegen, die
den tatsachlichen Marktpreis unterschat-
zen, laufen Banken Gefahr, ein lohnendes
Kreditgeschaft voreilig abzulehnen.

ESG und Datenverfiigbarkeit —
die Herausforderungen von morgen

Mittlerweile wird ein weiterer Faktor in der
Immobilienbewertung immer  wichtiger:
ESG (Environment, Social, Governance).
Hier steht die Branche noch vor vielen He-
rausforderungen und unbeantworteten
Fragen. Klar ist, dass das gréBte Problem
bei der Bewertung die Verfligbarkeit ESG-
relevanter Daten ist. Diese sind - wenn
Uberhaupt - meist nur dezentral abrufbar.

Dementsprechend muss eine leistungs-
fahige digitale Infrastruktur vorgehalten
werden, um sowohl die stetig wachsenden
preisbeeinflussenden Daten (siehe oben)
als auch die ESG-bezogenen Informationen
erheben, verarbeiten und analysieren zu
kénnen. Die Digitalisierung schreitet in
vielen Branchen immer schneller voran. So
werden auch in Zukunft immer mehr re-
levante Daten flr die Bewertung einer Im-
mobilie digital verfugbar sein.

Dieses aufkommende Potenzial gilt es zu
nutzen: Statistische Immobilienbewertun-
gen werden hier eine stetig wachsende
Rolle einnehmen und zukiinftig auch ESG-
relevante Faktoren einer Immobilie mit ab-
bilden, um Banken, Versicherungen oder
Finanzdienstleister in der Abbildung ihrer
ESG-Konformitdt zu unterstiitzen. — mm—
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