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Kurzfassung

Die moderne Globalisierung fordert die Notwendigkeit fiir die Transparenz der Immobi-
lientransaktionen der Marktteilnehmer. Dabei spielen die anerkannten Immobilienbewer-
tungsstandards eine grofle Rolle fiir die Harmonisierung der Immobilienbewertung auf
internationaler Ebene. Nach dem Ubergang der sowjetischen Planwirtschaft zur westli-
chen Marktwirtschaft vor dreif3ig Jahren, hat sich eine aktive Immobilienbranche gebildet,
was auch seitens der ausldndischen Immobilieninvestoren als positiv angesehen wurde.
Parallel dazu entwickelte sich der Beruf des Immobiliengutachters, jedoch wurden anfang-
liche Bewertungsaktivititen weit entfernt von Professionalismus eingesetzt. Um diesem
Problem entgegenzuwirken, wurden seitens der russischen Bundesregierung grundle-
gende gesetzliche Regelungen eingefiihrt. Dabei sollen die Bewertungsstandards eine Un-
terstiitzung fiir die Bewertungsaktivititen russischer Immobiliengutachter bilden. Die vor-
liegende Arbeit gibt einen Einblick in die Entwicklung des Standardisierungsprozesses
zur Immobilienwertermittlung in Russland. Dabei war zu priifen, welche Schritte zwi-
schen russischen und internationalen Immobilienbewertungsstandards im Bereich der
Harmonisierung bereits vorgenommen wurden. Aus diesem Grund wurde in dieser Arbeit
der Einfluss der internationalen Immobilienbewertungsstandards auf die Entwicklung rus-
sischer Immobilienbewertungsstandards untersucht. Folgende Punkte wurden bei der Be-
antwortung der Forschungsfrage untersucht: Die Beschreibung der modernen Geschichte
des russischen Immobilienmarktes, seine aktuellen Entwicklungstrends und die Spezifik
der Immobilieninvestitionstitigkeit in Russland. Dabei wird eine Ubersicht iiber die Ent-
stehung der Immobilienbewertungstitigkeit in Russland gegeben, Konzepte wie die
Selbstregulierungsorganisationen der russischen Gutachter, russische Bewertungsstan-
dards (foderale Bewertungsstandards) und Ethik als unmittelbarer Teil dieser Standards
erldutert. Zusétzlich erfolgt eine Beschreibung anerkannter internationaler Standards zur
Bewertung von Immobilien, wie beispielsweise: International Valuation Standards (IVS
2017), European Valuation Standards (EVS 2016) oder Standards of Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS 2017). Ebenso zeigt diese Arbeit eine Analyse der Wertbe-
griffe und Wertermittlungsansdtze der internationalen und russischen Immobilienbewer-
tungsansitze und liefert eine Definition des Wertbegriffes sowie der Methodologie der
Bewertungsansitze. Experteninterviews und deren Analyse runden die Arbeit ab. Dabei
wird mdglichen Problemen bei der Verwendung russischer Immobilienbewertungsstan-
dards nachgegangen und Perspektiven fiir die Harmonisierung zwischen russischen und

internationalen Immobilienbewertungsbestimmungen diskutiert.
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1. Einleitung

Die vor dreiflig Jahren begonnenen globalen Transformationsprozesse Russlands in
Richtung Marktwirtschaft, erforderten die Entwicklung einer Reihe neuer wirtschaft-
licher Bereiche. Auch der Immobilienmarkt stellte hier keine Ausnahme dar. Zu Zeiten
der Planwirtschaft waren individuelle Besitz- und Eigentumsverhéltnisse nicht mog-
lich. Dies #énderte sich beim Ubergang in eine Marktwirtschaft und es entstand eine
Vielzahl von Eigentumsformen, die zur ,,Wiederbelebung des Eigentiimers* und als
Folge zu einer Zunahme der Zahl, der im wirtschaftlichen Umlauf befindlichen Im-
mobilien flihrten. Die steigernde Globalisierung und Internalisierung des Immobilien-
marktes mit grenziiberschreitenden Investitionen forderten eine maximale Transpa-
renz der Marktteilnehmer, um ein effizientes wirtschaftliches Zusammentreffen von
Angebot und Nachfrage sicherzustellen. Viele wirtschaftliche Phanomene und Pro-
zesse lehnten sich dabei an anerkannte Entwicklungsstrategien der westlichen Indust-
rieldnder an und wurden dahingehend vereinheitlicht und modernisiert. Dariiber hin-
aus sollte die Einbeziehung internationaler Investoren gefordert werden, um ihr Inte-
resse, auf dem russischen Markt titig zu sein, zu sichern. Dieser Trend wirkte sich
auch auf die Bewertungsaktivitdten von Immobilien aus. Insbesondere die Etablierung
und Entwicklung von Immobilienbewertungsstandards in Russland war und ist hier

von besonderer Bedeutung.

Der zentrale Punkt aller Bewertungsanstrengungen von Immobilien ist, die Werter-
mittlung einer Immobilie. Diese hdngt nicht nur von unterschiedlichen Einflussgrof3en
und der damit verbundenen Wahl des Bewertungsverfahrens ab, sondern vielfach auch
von der Zielsetzung der Bewertung und der Ethik des Gutachters selbst. Das erschwert
jedoch die Situation der Wertermittlung im internationalen Raum. Die internationalen
Marktteilnehmer stolen dabei nicht nur auf die unterschiedlichen ,,Philosophien der
Immobilienbewertung*!, sondern auch auf die kulturspezifischen Unterschiede. Diese

sstellen (...) ein unndtiges Hindernis fiir die erfolgreiche Offnung der

! Vel. Naubereit, 2010, S. 365
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Immobilienmirkte dar*.> Professionelle internationale Bewertungsstandards konnen
hier Hilfestellung leisten, durch die die Gutachter nicht nur eine gemeinsame Termi-
nologie, einen gemeinsamen konzeptionellen Rahmen und einheitliche Bewertungs-
methoden zu verwenden haben - sie konnen auch einen Vertrauensrahmen fiir die po-

tentiellen Investoren darstellen.

Laut den Recherchen der Autorin dieser Arbeit gibt es momentan wenig wissenschaft-
liche Auseinandersetzungen und Forschungsvorhaben, die den russischen Immobili-
enmarkt und/oder die Funktionalitit von Bewertungsstandards als Ziel einer Untersu-
chung innehaben. Besonders anzumerken sind dabei die Publikationen von L. Klim-
scha (2010)?, in denen eine griindliche Historie der Entwicklung der Immobilienbe-
wertungstatigkeit als solche im russischen Raum gegeben wird. Zusétzlich dazu sind
auch die Arbeiten von A. Merdian (2017),* in dem die Ansitze zur gesamten Unter-
nehmungsbewertung diskutiert werden erwdhnenswert, wobei hier eine umfassende
Ubersicht iiber den Einsatz der Bewertungsstandards zur Vereinheitlichung des euro-
paischen Priifungsmarktes, unter anderem in Russland. P. Naubereit (2010)° beschaf-
tigte sich mit dem Thema der Harmonisierung der internationalen Immobilienmérkte
und ihre Folgen fiir die Immobilienbewertung. Dabei vergleicht er die unterschiedli-
chen Bewertungsansitze in GroBbritannien, USA und Deutschland. M. Roth (2003)°
erforschte die Besonderheiten internationaler Immobilienmirkte und die Bewertungs-

standards im européischen Raum.

Zielsetzung der vorliegenden Arbeit ist es, einen Einblick in die Entwicklung des Stan-
dardisierungsprozesses zur Bewertung von Immobilien in Russland zu ermoglichen.
Dabei ist zu priifen, welche Schritte zwischen russischen und internationalen Immobi-
lienbewertungsstandards im Bereich der Harmonisierung bereits vorgenommen wur-
den. Aus diesem Grund wurde die folgende Forschungsfrage gewahlt:

,Welchen Einfluss haben die internationalen Immobilienbewertungsstandards auf die

Entwicklung russischer Immobilienbewertungsstandards?*

Vgl. Naubereit, 2010, S. 365
Vgl. Klimscha, 2010

Vgl. Meridian, 2017

Vgl. Naubereit, 2010

Vgl. Roth, 2003

AN W B~ N
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Dabei ist diese Aufgabe unter Beachtung folgender einzelner Punkte abzuarbeiten:

Als Ausgangspunkt des Forschungsthemas dient die Beschreibung der modernen Ge-
schichte des russischen Immobilienmarktes, die das zweite Kapitel der vorliegenden

Arbeit diskutiert.

Die unmittelbare Untersuchung der Forschungsfrage erfolgt im dritten Kapitel, wobei
die Standardisierung hier als Anker fiir die Entwicklung russischer Bewertungstétig-

keit betrachtet wird:

e Die kurze Ubersicht iiber die Entstehung der Immobilienbewertungstitigkeit
in Russland soll die Notwendigkeit zur Entwicklung des Standardisierungspro-

zesses der Bewertungsaktivititen liefern.

e Die nachfolgend beschriebenen Konzepte der Selbstregulierungsorganisatio-
nen russischer Gutachter, der russischen Bewertungsstandards (foderale Be-
wertungsstandards) und der Ethik als unmittelbarer Teil dieser Standards sol-
len einen allgemeinen Uberblick iiber die Struktur der Bewertungsstandards

geben.

e Im nichsten Schritt werden die anerkannten internationalen Standards zur Im-
mobilienbewertung beschrieben, indem die Schilderung der allgemeinen
Struktur, Ethik und Verhaltensregeln dargestellt werden, wobei es sich hier vor
allem um die nachstehenden Standards handelt:

o International Valuation Standards (IVS 2017);

e European Valuation Standards (EVS 2016) als Bereich von dem The Euro-
pean Group of Valuers Associations — TEGoVA;

o Standards of Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS 2017).

Das Untersuchungsinteresse des vierten Kapitels zeigt sich in der Analyse der Wert-
begriffe und Wertermittlungsansétze der internationalen und russischen Immobilien-
bewertungsansitze. Punkte wie Definition des Wertbegriffes und Methodologie der

Bewertungsansitze spielen hier eine zentrale Rolle.

Das fiinfte Kapitel befasst sich mit der Analyse eventueller Schwierigkeiten im Be-
reich der Harmonisierung zwischen russischen und internationalen Immobilienbewer-

tungsansdtzen. Weiters sollen an dieser Stelle auch die Perspektiven fiir ihre weitere
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Entwicklung aufgezeigt werden. Diese Analyse basiert einerseits auf den in der Arbeit

beschriebenen Sachverhalten, andererseits flieBen hier auch die Interviewaussagen

russischer Bewertungsexperten in das Forschungsvorhaben ein. Alle Interviews wur-

den von der Autorin dieser Arbeit aufgrund der russischen Erstsprache iibersetzt.

Der methodische Ansatz der vorliegenden Arbeit basiert auf der Untersuchung der Se-

kundérliteratur sowie auf der Analyse der im fiinften Kapitel dargestellten Experten-

interviews mit den fithrenden Immobiliengutachtern Russlands, die in Folge der zahl-

reichen Internetrecherchen zum Nachforschen der dargestellten Forschungsfrage ge-

wonnen werden konnten. Folgende Dokumente und Quellen sind besonders zu nen-

nen:

Bundesgesetz vom 29. Juli 1998 N 135 (in der Fassung vom 18. Mirz 2020)
"Uber Bewertungstitigkeiten in der Russischen Féderation";

Russische Foderale Bewertungsstandards (FSO’s);

Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwicklung Russlands vom
29. Mai 2017 Nr. 257. Nach Genehmigung des Verfahrens zur Erstellung einer
Liste von Priifungsfragen zur Durchfiihrung einer Qualifikationspriifung im
Bereich der Bewertungstatigkeiten das Verfahren zur Durchfithrung und zum
Bestehen einer Qualifikationspriifung im Bereich der Bewertungstétigkeiten;
Nationaler Ethikkodex fiir Gutachter der Russischen Foderation genehmigt
durch die Ethikkommission des Nationalen Rates flir Bewertungsaktivitéten in
der Russischen Foderation,;

International Valuation Standards (IVS 2017) des International Valuation
Standards Council (IVSC 2017);

Code of Ethical Principles for Professional Valuers (2011) des International
Valuation Standards Council (IVSC 2011);

European Valuation Standards (EVS 2016) der The European Group of Valu-
ers Associations (TEGoVA);

Standards of Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS 2017);
Expertenaussagen der fithrenden Internetplattformen fiir die Immobilienwirt-
schaft RBC Immobilien Russland (https://realty.rbe.ru), Estimatica — die Wis-
senschaft der Bewertung (http://www.estimatica.info), CBRE Russia

(https://www.cbre.ru).
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Das abschlieBende sechste Kapitel fasst die Ergebnisse der Arbeit zusammen.

Im Anhang der vorliegenden Arbeit ist ein anonymisierter Ausschnitt eines russischen
Gutachterberichtes iiber die Wertermittlung einer Immobilie in Moskau sowie Infor-
mationen liber die aktuellen Entwicklungstrends und die Spezifik der Immobilienin-

vestitionstitigkeit in Russland zu finden.
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2. Die Entwicklung des aktuellen Immobilienmarkts in Russland

Vor der der eigentlichen Auseinandersetzung mit der Forschungsfrage, erscheint es
der Autorin wichtig, die historische Entwicklung des russischen Immobilienmarktes
darzulegen. Dabei sollen einerseits die wesentlichen immobilienwirtschaftlichen Be-
strebungen in den letzten Jahren aufgezeigt werden, andererseits soll ein allgemeines
Verstiandnis dariiber entwickelt werden, wie die Immobilienbranche in Russland struk-

turiert ist.

2.1. Wirtschaftskrisen als Anstof} fiir die Entwicklung eines modernen Immobi-

lienmarktes in Russland

Die marktorientierte Entwicklung des russischen Immobilienmarktes begann Ende der
1980er Jahre, nachdem der Drang einzelner Sowjetrepubliken nach der eigenen Lén-
derunabhéngigkeit den Zusammenhaltkurs der ehemaligen Sowjetunion erschiittert
hat. Sowohl der niedrige Wohlstand der Bevolkerung als auch das Fehlen notwendiger
juristischer Grundlagen behinderten zu diesem Zeitpunkt den freien Handel mit Im-
mobilien in Russland. Um diesem Problem entgegenzuwirken, genehmigte die russi-
sche Regierung Wirtschaftsreformen zur Entwicklung des freien Marktes. Fiir die Im-
mobilienwirtschaft wurde das Gesetz ,,Uber die Privatisierung von Wohnraum in der
Russischen Foderation besonders wichtig.” Die russischen Biirger bekamen dadurch
das Recht auf Besitz von Wohnraum, der ihnen zu Zeiten der Sowjetunion vom Staat
zugewiesen worden war. Diese neue Mdglichkeit, Privateigentum zu erwerben war
der Ausloser fiir den darauffolgenden Handel mit privatisierten Wohnimmobilien (Se-
kundidrmarkt-Wohnungen).®

Zwischen 1992-1994 erschienen die ersten Regulierungsgesetze fiir Immobilienakti-
vitdten in Russland, wodurch sich das Unternehmensinteresse fiir den Immobilien-

markt zunehmend erhohte.

7 Anmerkung der Verfasserin: Das Gesetz der Russischen Foderation vom 4. Juli 1991 Nr. 1541-1 ,,Uber die Privatisierung des
Wohnungsbestandes in der RSFSR* sah vor allem folgende Privatisierungsrechte vor: Die Einfiihrung des Privateigentums an
Immobilien; Die Privatisierung von Wohnungen, Unternehmen, Dienstleistungen und Industrie; Die Anerkennung von Grund-
stiicken als Immobilien und deren Handel.

8 Anmerkung der Verfasserin: Zu bemerken ist, dass der Markt, an dem die gebrauchten Wohnungen gehandelt werden, als
Sekunddrmarkt in Russland bezeichnet wird. Dementsprechend heif3t der Markt der neugebauten Immobilien — der Primdrmarkt.
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Dieses Interesse an Immobilieneigentum dauerte solange, bis die Krise von 1998 nicht
nur den Immobilienmarkt, sondern auch die gesamte russische Wirtschaft erschiitterte.
Durch den Zusammenbruch des GKO-Marktes,’ die enorme Staatsverschuldung Russ-
lands, Schwankungen auf den asiatischen Mirkten und sinkende Olpreise erlebten
auch die Immobilienpreise in Moskau einen Einbruch. Da die meisten Moskauer ihr
Gehalt in Dollar erhielten, litt der Sekunddrwohnungsmarkt, der Immobilienmarkt, der
zu dieser Zeit am meisten entwickelt wurde, besonders stark.!? Was diese Situation fiir
die Immobilienbranche mit sich brachte, erzéhlten die russischen Immobilienexperten
im Interview mit Herrn Sergej Velessevich, dem Berichterstatter des russischen Im-

mobilien Wirtschaftssenders RBC:!!

Sergey Schloma, Direktor der Sekundarmarktabteilung von Incom Real Estate erinnert
sich an diese Zeit: ,,Die Eigentiimer von Wohnungen auf dem Sekundérmarkt weiger-
ten sich, die Preise zu senken, und die Kéufer wollten keine Wohnungen zu alten Prei-
sen kaufen. Infolgedessen gingen alle Transaktionen auf dem Markt iiber einen langen

Zeitraum zuriick...“!?

Vladimir Kaschirtsev, Generaldirektor der Immobilienagentur «Azbuka zhil'ya» fiigt
hinzu: ,,In den spaten 90er Jahren steckte der primidre Wohnimmobilienmarkt noch in
den ,,Kinderschuhen. Die Hauptfolgen der Krise wirkten sich daher auf den Sekun-
darwohnungsmarkt aus. Im Durchschnitt sanken die Kosten fiir Wohnungen von Au-
gust bis Dezember 1998 um 15-20 %. Ein Merkmal der Krise war, dass zu diesem
Zeitpunkt keine Hypothekarkredite entwickelt wurden, ebenso wie die Projektfinan-
zierung. Infolgedessen fiihlten sich die Entwickler freier, als sie aus der Krise hervor-
gingen. Die Krise hat vielmehr die Entwicklung des Immobilienmarktes vorangetrie-
ben. Die aktive Massenwohnbebauung hat begonnen. Die Nachfrage wéhrend der

Krise stieg zundchst stark an. Im Herbst 1998 ging sie jedoch zuriick, da Kéufer ihr

? GKO (russ.: l'ocynapcrBennoe Kpatkocpounoe O6s3arenscro / deutsch: Kurzfristige Staatsverbindlichkeiten)

10 Vgl. Bushukhin at al 2020: Was wird mit den Wohnkosten in Moskau aufgrund sinkender Olpreise passieren? Russ.: Uto
OyzleT CO CTOMMOCTBIO XMkt B MOcKkBe U3-3a nageHus el Ha Hedts? Transkriptopn: Chto budet so stoimost'yu zhil'ya v Moskve

iz-za padeniya tsen na neft'? URL: https://realty.rbc.ru/news/5¢6672¢39a794707¢62ad402, Abfrage 2.4.2020

1 Vgl. Velessevich, 2018: Drei russische Krisen: Wie der Immobilienmarkt in den Jahren 1998, 2008 und 2014, Russ.: Tpu
POCCHICKHX KpH3HUCa: KaK Magall peHOK xkuibs B 1998, 2008 u 2014 romax, Transkription: Tri rossiyskikh krizisa: kak padal
rynok zhil'ya v 1998, 2008 1 2014 godakh, https://realty.rbc.ru/news/5b76c9tb9a79471f1c1c81db, Abfrage 2.4.2020

12 ygl. ebd.
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Geld nicht bei Banken abheben konnten. Der Riickgang der Einkaufsaktivitdt hat zu

niedrigeren Immobilienpreisen gefiihrt.!3

Auch Marina Lubelskaya, die erste stellvertretende Generaldirektorin des Konzern
Krost fand positive Momente fiir die weitgehende Entwicklung der Bauindustrie in
dieser Krise: ,,Zwar wirkte die Krise von 1998 auf dem Immobilienmarkt, jedoch we-
niger negativ als in anderen Wirtschaftssektoren. Wie jeder andere globale Schock war
der Zahlungsausfall vor dem Jahrtausendwechsel nicht nur die Ursache fiir den Bank-
rott vieler Bauunternehmen, sondern auch ein Mittel zur Reorganisation des Marktes,
zum Beginn von Importsubstitutionsprozessen in der Bauindustrie und zur Entwick-
lung des gesamten Marktes. In den ersten Tagen nach dem Ausfall gingen ineffiziente
Entwickler bankrott, auslandische Industriematerialien verlieBen den Markt, was wirt-
schaftlich unpraktisch wurde, und inldndische Industrieunternehmen begannen erst,
die Modernisierung alter sowjetischer Gerite zu beherrschen und konnten die Nach-
frage der Entwickler nach hochwertigen Baumaterialien nicht befriedigen. Daher be-
gannen sich Unternehmen zu entwickeln, nachdem sie einen eigenen Industriekom-
plex errichtet hatten. Die Geschichte der Industrieunternehmen des Krost-Konzerns

begann genau in den Jahren nach dem Zahlungsausfall.*!4

Somit hat die Krise die Entwicklung des Immobilienmarktes vorangetrieben, es be-
gann eine aktive Entwicklung von Bauprojekten in unterschiedlichen Wohnsegmen-

ten, und das Preisniveau vor der Wirtschaftskrise wurde 2001 wiederhergestellt.

Fiir viele andere Immobilienunternehmen entwickelte sich die Krise 1998 als Chance
fiir einen Neubeginn und schon zwei Jahre spiter verzeichnete das Land spiirbare An-
derungen in der wirtschaftlichen Entwicklung. Der Immobilienmarkt hat sich danach
stark verdndert. Zusétzlich zum Sekunddrwohnungsmarkt hat sich ein gro3es Neubau-

segment gebildet.

13 Vgl. Velessevich, 2018: Drei russische Krisen: Wie der Immobilienmarkt in den Jahren 1998, 2008 und 2014, Russ.: Tpu
POCCHICKHX KpH3HUCa: KaK Magall peHOK xkuibs B 1998, 2008 u 2014 romax, Transkription: Tri rossiyskikh krizisa: kak padal
rynok zhil'ya v 1998, 2008 1 2014 godakh, https://realty.rbc.ru/news/5b76c¢9tb9a79471f1c1c81db, Abfrage 2.4.2020

14 yal. ebd.
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So berichtete 2001'° die deutsche Monatszeitung ,,Die Zeit“ {iber einen unglaublichen
wirtschaftlichen Aufschwung Russlands bereits im Jahr 2000. Demnach war es ein

»- - Wirtschaftswunder im Zeitraffer. Jeder Monat iibertraf die Prognosen des Vormo-
nats. Am Ende standen ein Wirtschaftswachstum von knapp 7 Prozent, eine Steigerung
der Industrieproduktion um rund 10 Prozent und ein Investitionsanstieg von 20 Pro-
zent. ... Vor zwei Jahren noch war dies unvorstellbar, doch die Ursachen des erstaun-
lichen Booms gehen auf den Krach 1998 zuriick. Durch den Wéhrungsverfall verteu-
erten sich Importe, die zu Ladenhiitern wurden, und die Russen kauften stattdessen
"vaterldndische Waren". ...Aber der entscheidende Anstofl kam von auflen: Seitdem
sich innerhalb eines Jahres die Rohélpreise verdreifacht haben, ist der Reichtum {iber
Russland und seine Regierung gekommen. Das Land erwirtschaftete einen Handels-

uberschuss von 60 Milliarden Dollar. ..

Diese positive Entwicklung endete mit der Finanzkrise 2008 die bis 2010 anhielt. Die
Krise von 2008 war wie bereits1998 hauptsédchlich das Ergebnis interner Probleme der
russischen Wirtschaft, obwohl die Hypothekenkrise in den USA und der Riickgang
der Olpreise als Ausldser wahrgenommen wurden. Die Folge war ein massiver Abfluss
westlicher Investitionen aus Schwellenldndern wie beispielsweise Russland; ebenso
verliefen alle groBBen Investmentfonds Russland. Dies fiihrte zu einer Reihe von Insol-

venzen grofler Immobilienentwickler.

Die russischen Immobilienunternehmer erinnern sich, wie die Immobilienwirtschaft

damals agiert hat:!6

Alexander Ruch‘yev, Prisident der Gruppe Osnova (ehemaliger Leiter der Gruppe
Morton, russischer Entwickler- und Bauunternehmer): ,,Die Krise in 2008 war eine
Folge der globalen Krise der Weltwirtschaft, von der Russland betroffen war. Zu die-
ser Zeit wurden viele Unternehmen mit einer hohen Schuldenlast von Banken iiber-
nommen (Donstroy, Sistema-Gals) oder sie horten einfach auf zu existieren (Mirax).

Die Nachfragekrise auf dem Immobilienmarkt wurde gleichzeitig durch Panik

15 Zitiert: Thumann, 2001: https://www.zeit.de/2001/03/Russlands_neuer Reichtum/komplettansicht, Abfrage: 20.02.2020.

16 Vgl. Velessevich, 2018: Drei russische Krisen: Wie der Immobilienmarkt in den Jahren 1998, 2008 und 2014, Russ.: Tpu
POCCHICKHMX KpH3HCa: KaK Hajaji pbIHOK *kmibsi B 1998, 2008 u 2014 rogax, Transkription: Tri rossiyskikh krizisa: kak padal
rynok zhil'ya v 1998, 2008 1 2014 godakh, https://realty.rbc.ru/news/5b76c9fb9a79471f1c1c81db, Abfrage 2.4.2020
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ausgelost: Die Kdufer erwarteten einen Preisverfall, der Verkauf stagnierte und welt-
weit passierte eine Umverteilung auf dem Markt. Die Preise fielen zwar, aber der
Riickgang wurde schnell zuriickgewonnen, die Nachfrage kehrte zuriick und der Markt
erholte sich recht schnell. Die Krise im 2008 fiel mit der Zeit zusammen, in der die
Morton-Unternehmensgruppe vor dem Hintergrund einer minimalen Kreditbelastung
ein grofles Paket an interessanten Standorten hatte und eine klare, effektive Organisa-
tionsstruktur aufwies. Dies ermoglichte, ein groBes Volumen an Liquiditdtsmitteln in
den an die MKAD-angrenzenden Bezirken!” der Region Moskau zum besten Preis auf
dem Markt zurlickzuziehen. Wir haben einen kompetenten Verkaufstrichter gebaut,
die Nachfrage verzdgert, wodurch wir, statt aufzuhoren, einen Sprung nach vorne ma-

chen konnten.*

Marina Lubelskaya, erste stellvertretende Generaldirektorin des Konzerns Krost sagt
dazu: ,,...In den zehn Jahren nach dem Default hat die Nachfrage nach neuen Gebau-
den nur zugenommen, und das Baugewerbe ist zu einer der am Schnellsten wachsen-
den Branchen geworden. Es wuchs nicht nur der Preis und die Nachfrage nach Woh-
nungen, sondern auch der Kundenwunsch nach den Quadratmetern - Kéufer bevor-
zugten Zwei-, Dreizimmerwohnungen und noch mehr! Bis 2008 erreichte der Markt
einen solchen Hohepunkt, dass es uns klar wurde, bald wiirde ein starkes Rollback
folgen. In Erwartung dieses Riickgangs (niemand dachte, dass es eine Krise dieser
GroBenordnung geben wiirde) haben wir unsere Bauplidne gedndert - wir haben die
Flache der Wohnungen reduziert. Die Mdglichkeiten der Kaufer sind zuriickgegangen,
und die Marktpriferenzen haben sich in Richtung kleinerer Wohnungen gedreht - was

noch immer beobachtet wird...«!?

Auch Maria Litinetskaya, geschéftsfiihrende Gesellschafterin von Metrium erinnert
sich wie folgt: ,,Die Wirtschaftskrise hat alle Finanzierungsquellen fiir Entwicklungs-
projekte getroffen. Die Liquidititskrise im Bankensektor hat zu einer Verschérfung

der Bedingungen fiir die Projektfinanzierung gefiihrt. Ein starker Anstieg der

17 MKAD (russisch MKA/I, kurz fiir MockoBckas KonblieBasi aBToMoOmiIbHas qopora / Moskowskaja kolzewaja awtomobilnaja
doroga / Moskauer Autobahnring ist die Bezeichnung des Autobahnrings um Moskau. Er wurde 1962 fertiggestellt und hat eine
Léange von 108,9 km.

18 Vgl. Velessevich, 2018: Drei russische Krisen: Wie der Immobilienmarkt in den Jahren 1998, 2008 und 2014, Russ.: Tpu
POCCHICKHX KpH3HUCa: KaK Magall peHOK xkuibs B 1998, 2008 u 2014 romax, Transkription: Tri rossiyskikh krizisa: kak padal
rynok zhil'ya v 1998, 2008 1 2014 godakh, https://realty.rbc.ru/news/5b76c9fb9a79471f1c1c81db, Abfrage 2.4.2020
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Arbeitslosigkeit und ein Riickgang des Einkommens beeintrachtigten die Zahlungsfa-
higkeit der Anteilseigner. Der Nachfrageriickgang begann auf dem Markt fiir Neubau-
ten, da dieses Segment schlecht reguliert war und von den Kdufern im Vergleich zum
Sekundérsegment als riskanter angesehen wurde. Bereits Ende 2008 wurde die Ge-
samtfliche der verkauften Neubauten im Moskau um 60 %, auch durch Hypothek,
reduziert. Das Volumen der Wohnungsinbetriebnahme in der Hauptstadt ging 2008
gegeniiber dem Vorjahr um 32 % zuriick. In diesem Zeitraum wurden bis zu 40 % der

Projekte eingefroren.. .«

Der russische Wohnimmobilienmarkt erholte sich nach der Wirtschaftskrise (2008-
2010) relativ schnell und so begannen das Transaktionsvolumen und das Bautempo

bereits wieder 2011 zu steigen.

Eine ganz andere Krisensituation, die ausschlieBlich auf Russland begrenzt war, traf
Russland im Jahr 2014. Oleg Repchenko, Leiter des Analysezentrums IRN.RU be-
schreibt diese Situation folgendermal3en: ,,Dies ist keine Krise, sondern eine neue ge-
opolitische und makrodkonomische Realitdt. Seit Herbst 2014 und fiir immer.*“2° Diese
Krisensituation war auf sinkende Ol- und Rubelpreise, Wirtschaftssanktionen gegen
Russland?! und die Einfiihrung von Gegensanktionen zuriickzufiihren. Der Immobili-
enmarkt reagierte auf die Krise wie in den Vorjahren: Ein Riickgang der Nachfrage,
ein Riickgang des Bautempos, ein Riickgang der Rubelpreise. Gerade dieser Riickgang
der Rubelpreise fiihrte, angesichts des sinkenden Lebensstandards der meisten Kéufer
dazu, dass es immer weniger moglich wurde, Immobilien im Eigentum zu erwerben.

Daraus entwickelte sich ein neues Phidnomen: Die wachsende Bedeutung der

19 Vgl. Velessevich, 2018: Drei russische Krisen: Wie der Immobilienmarkt in den Jahren 1998, 2008 und 2014, Russ.: Tpu

POCCHICKHX KpH3HUCa: KaK Magall peHOK kuibs B 1998, 2008 u 2014 romax, Transkription: Tri rossiyskikh krizisa: kak padal
rynok zhil'ya v 1998, 2008 1 2014 godakh, https://realty.rbc.ru/news/5b76c9fb9a79471f1c1c81db, Abfrage 2.4.2020

20 vgl. ebd.

21 Auskunft der Verfasserin: Als Folge der Ereignisse in der Ukraine im Jahr 2014 hat die EU, Sanktionen gegen Russland
erlassen. U.a. wurden circa 170 natiirliche und circa 40 juristische Personen mit Einreiseverboten, Vermogenssperren und einem
Bereitstellungs- und Bezahlungsverbot belegt. Dariiber hinaus wurde ein umfangreiches Handels-, Finanzierungs- und Investiti-
onsverbot fiir die Halbinsel Krim in Kraft gesetzt und es wurden sektorale Sanktionen fiir die Finanz- und Olindustrie sowie den
Hochtechnologie- und Militérgiiterbereich eingefiihrt. Russland erliel im August 2014 Gegensanktionen in Form von Importver-
boten im Lebensmittel- und Agrarbereich. Eine Riicknahme der EU-Sanktionen wurde im Wesentlichen von der Umsetzung der
Vereinbarungen unter Minsk II abhingig gemacht und diese wurden bis dato noch nicht vollstindig umgesetzt. Die Personenlis-
tungen sind daher bis Mirz 2020, die Wirtschaftssanktionen bis Janner 2020 und die Krim-Sanktionen bis Juni 2020 verlangert
worden. Vgl.: https://www.wko.at/service/aussenwirtschaft/Die-russische-Wirtschaft.html; Abfrage 2.2.2020
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Hypothekarkredite, durch die der Staat begann, Entwickler zu unterstiitzen, indem er

Hypothekenzinsen fiir den Kauf neuer Wohnungen subventionierte.

Sergey Shloma, Direktor der Sekunddrmarktabteilung von Incom-Real Estate meint
dazu: ,,Die Krise von 2014 unterscheidet sich stark von den Krisen von 1998 und 2008.
Es entwickelte sich sehr langsam - wir beobachteten etwa drei Jahre lang einen all-
méihlichen Preisverfall auf dem Sekunddrwohnungsmarkt... In dieser Zeit waren die
Menschen schlieBlich davon {iberzeugt, dass Sekundarimmobilien nicht mehr als at-
traktiv flir Investitionen bezeichnet werden konnen, da ihr Preis fiir einige Zeit sinken
kann und es unméglich ist, ihn mit Gewinn fiir sich selbst zu realisieren. Dariiber hin-
aus betrachten Kéufer seit 2015 keine Sekundérimmobilien mehr als Mittel zur Spei-

cherung ihrer Ersparnisse.‘??

Alexander Ruch’yev, Prisident der Osnova-Gruppe fiigt hinzu: ,,.Die Krise von 2014
war anderer, systematischer Natur, und dies ist eine lokale russische Geschichte, die
sich leider weiterentwickelt. In dieser Krise fielen zwei starke Trends zusammen: ein
Riickgang der Losungsmittelnachfrage und ein Anstieg der Baukosten. Und 2014 war
erst der Beginn der Krise. Es ist langwierig, tatsidchlich ist seinen Einfluss jetzt zu
spiiren. Ja, durch die Senkung des Hypothekenzinses hat der Staat den Markt erheblich
unterstiitzt. Der Riickgang der Kaufkraft und der fehlende Zugang zu kostengiinstigen
Finanzmitteln bei stetig steigenden Kosten fiihrten jedoch zum Zusammenbruch so
grofler Unternehmen wie SU-155, der Urban Group und einer gro3en Anzahl kleiner
Entwickler in ganz Russland - all diejenigen, die schwache und nicht optimale Ma-
nagementmodelle hatten. Diese Zeit konnte nur von Unternehmen mit grolem Ver-
mogen, geringer Kreditbelastung und margenstarken Projekten iiberwunden werden.
Aber es gibt nur sehr wenige solcher Unternehmen! Jetzt zwingen neue Gesetzesiniti-
ativen Unternehmen dazu, sich zu dndern. Der Markt bewegt sich zu einem neuen
Entwicklungsmodell, das dem europdischen ndherkommt: Projektfinanzierung, kleine

Projekte und maximale Rentabilitdt von jedem Standort. Fiir grole Unternehmen wird

22 Vgl. Velessevich, 2018: Drei russische Krisen: Wie der Immobilienmarkt in den Jahren 1998, 2008 und 2014, Russ.: Tpu
POCCHICKHX KpH3HUCa: KaK Magall peHOK xKuibs B 1998, 2008 u 2014 romax, Transkription: Tri rossiyskikh krizisa: kak padal
rynok zhil'ya v 1998, 2008 1 2014 godakh, https://realty.rbc.ru/news/5b76c9fb9a79471f1c1c81db, Abfrage 2.4.2020
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es viel schwieriger sein, sich in diese Realititen zu integrieren. Und dies ist heute viel-

leicht einer der bedeutendsten Unterschiede zur Krise von 2008.¢23

Eine weitere Herausforderung fiir die aktuelle Immobilienentwicklung in Russland be-
steht in der Bewiltigung der Auswirkungen, die durch die Coronavirus-Pandemie aus-
geldst wurden. In welchem Ausmal diese die Immobilienwirtschaft und den Bausek-
tor verdndern, wird die ndhere Zukunft zeigen. Es ist zu vermuten, dass die flexiblen
Immobilienbereiche (Sekundirmarkt, Gewerbe-, Handel- und Biiroimmobilien) da-
rauf schnell reagieren werden, wihrend der Bausektor moglicherweise trige handeln
wird. In den ersten Pandemie-Monaten ist die Nachfrage nach Wohnraum stark zu-
rickgegangen, die Bauarbeiten in einigen Regionen wurden eingestellt und die Ent-
wickler hatten mit finanziellen Schwierigkeiten zu kdampfen.?* Wihrend der Online-
Konferenz "RBC Immobilien" mit dem stellvertretenden Leiter des russischen Baumi-
nisteriums Nikita Stasishin erklirte dieser: ,,Ich denke, dass die ersten Folgen des
Nachfrageriickgangs im April in einigen Regionen auf 70 % zu spiiren sind. Von Juli
bis August werden wir das Einfrieren der Baustellen in Moskau und der Region Mos-
kau spiiren. Dann wird klar sein, wer dies bestanden hat*“.?> Zur Unterstiitzung der
Bauindustrie schlug der russische Prisident eine Reihe von MafBinahmen vor, um die
Hindernisse in allen Bauphasen abzubauen: z.B. die Einfiihrung von Vorzugshypo-
theken zu 6,5 % pro Jahr, subventionierte Darlehen fiir Entwickler, sowie eine zusétz-
liche Kapitalisierung des Fonds flir betrogene Anteilseigner.?® Wie bereits die Ver-
gangenheit zeigte, wird vermutlich auch diese Krise Verdnderungen fiir die Entwick-

lung des Immobilienmarktes mit sich bringen.

23 Vgl. Vgl. Velessevich, 2018: Drei russische Krisen: Wie der Immobilienmarkt in den Jahren 1998, 2008 und 2014, Russ.: Tpu
POCCHICKHX KpH3HUCa: KaK Magall peHOK Kuibs B 1998, 2008 u 2014 romax, Transkription: Tri rossiyskikh krizisa: kak padal
rynok zhil'ya v 1998, 2008 i 2014 godakh, https://realty.rbc.ru/news/5b76c9fb9a79471flc1c81db, Abfrage 2.4.2020

24 Vgl. Gustova, 2020: Der Gebaudekomplex Russlands wird die Auswirkungen der Krise im Sommer spiiren / CTpoiikoMIIIeKC

Poccun omryrur mocnenctBust kpusuca neroM / Stroykompleks Rossii oshchutit posledstviya krizisa letom; https:/re-
alty.rbc.ru/news/Secd1a8a9a7947379aae6ad9, Abfrage 10.06.2020.

23 vgl. ebd.

26 Vgl. Gustova, 2020: Der Gebaudekomplex Russlands wird die Auswirkungen der Krise im Sommer spiiren / CTpolikoMILIeKc
Poccun omryrtur mocnenctBus kpusuca neroM / Stroykompleks Rossii oshchutit posledstviya krizisa letom; https://re-
alty.rbc.ru/news/Secd1a8a9a7947379aae6ad9, Abfrage 10.06.2020.
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2.2. Olpreise als Indikator russischer Immobilienpreisbildung

Jede Wirtschaftskrise in Russland definierte sich bisher vor dem Hintergrund sinken-

der Weltdlpreise, infolgedessen auch die Immobilienpreise zuriickgingen.

,Ol ist das Hauptexportprodukt der Russischen Foderation. Je hoher die Einnahmen
aus dem Verkauf sind, desto mehr Geld flief3t in die Binnenwirtschaft und den Immo-
bilienmarkt, der ihr integraler Bestandteil ist. Aber nicht direkt, sondern indirekt - iiber
die Borse, eine Steigerung der Gewinne staatlicher Unternehmen, eine Erhohung des
Haushaltseinkommens usw. Infolgedessen fiihrt jedoch eine Erhéhung des Marktvo-
lumens zu einem Anstieg der Immobilienpreise. Und umgekehrt: Je niedriger der Ol-
preis, desto weniger Liquiditét in der Wirtschaft und desto billiger der Quadratmeter*,
heift es in dem Artikel des IRN.RU-Indikatorenportal fiir Immobilienmaérkte aus dem
Jahr 2016.%7

,»Zum Beispiel konnen wir die Situation von 2008 betrachten. Zu diesem Zeitpunkt
fielen die Olpreise von Anfang Juli bis Ende Dezember um fast 73 %. Die Immobi-
lienpreise stiegen in diesem Zeitraum weiter an, der Riickgang begann erst im Novem-
ber und dauerte bis September 2009 - dann fielen die Dollarpreise um 35 %. Die Ru-
belpreise verloren weniger - nur etwa 10 % “, sagt Oleg Repchenko, Leiter des Ana-

lysezentrums IRN.RU, auf den Seiten von RBC. 2

Der nichste nicht sehr lange Riickgang der Olpreise fand, wie der Experte feststellt,
von Mirz bis Juni 2012 statt. In diesem kurzen Zeitraum sanken die Olpreise um 25
%. Die Immobilienpreise begannen mit einer Verzogerung von zwei Monaten zu sin-

ken: Von Mai bis August fiel der Quadratmeterpreis in Dollar um 10 %. Die

27 Vgl. IRN.RU, 0.A: Bei einem Olpreis von 50 USD pro Barrel liegt der Wohnungsbau in Moskau bei 2.000 USD pro Meter,
Russ.: Ipu Hedrr mo $50 3a Gappeins xunbe B Mockse — 1o $2 000 3a merp, Transkription: Pri nefti po $50 za barrel' zhil'ye v
Moskve — po $2 000 za metr, https://www.irn.ru/articles/39154.html, 27.12.2016; Abfrage 20.20.2020

28 Vgl. Buschuchin, 2020: Was wird mit den Wohnkosten in Moskau aufgrund sinkender Olpreise passieren? Russ.: Uto 6ymer

€O CTOMMOCTBIO KHIIbSI B MocKkBe u3-3a mafieHus eH Ha He1b? Transkription: Chto budet so stoimost'yu zhil'ya v Moskve iz-za
padeniya tsen na neft?* https://www.irn.ru/articles/40957; Abfrage 2.4.2020
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Rubelpreise reagierten zunédchst mit einem Wachstum von 9 %, fielen jedoch bis Au-

gust in etwa gleichem AusmaB.?

Generell fiihrt ,,der Riickgang der Fasskosten zu einer Verschlechterung der Wirt-
schaftsleistung des Landes, was sich wiederum auf die Kaufkraft der Bevolkerung aus-
wirkt, was bedeutet, dass die Nachfrage nach Immobilien sinkt. Die Schwankung der
Olpreise fiihrt zu einer Korrektur der Immobilienpreise, die Dynamik macht sich nach
sechs Monaten bemerkbar”, erkldrt Direktor der Immobilienagentur ,,Etazhi® Ildar
Khusainov.’® Eine entsprechende Abbildung ist dem Anhang 2 dieser Arbeit zu ent-

nehmen.

Ignat Buschuchin ldsst in seinem Bericht auch die Ergebnisse der Experten des Zent-
rums fiir makrodkonomische Analyse und Kurzstreckenprognose (CMAKP / russ.:
I[IMAKII) Vladimir Salnikov und Olga Mikheeva zu Wort kommen. Demnach sind
die Kosten fiir Wohnungen in Moskau am stirksten von den Schwankungen der Ol-
preise und des Wechselkurses von Rubel zu Dollar abhédngig, und nicht durch die Dy-
namik der Gehilter oder des Einkommens definiert. Die Okonomen untersuchten die
Abhingigkeit von Olpreisen und Wohnungspreisen in Moskau in ihrer Studie ,,Preis-
modellen fiir die Preisvorhersage auf dem Moskauer Wohnimmobilienmarkt™ und ka-

men zu folgendem Schluss:?!

Mit dem steigenden Dollar "gibt es einen einmaligen Anstieg der Rubelpreise (pro
Quadratmeter), aber im nidchsten Monat, ceteris paribus, sinken die Preise und gewin-
nen etwa zwei Drittel des Anstiegs zuriick", stellten die Okonomen fest.?? Die Situa-
tion, in der die Abschwichung des Rubels zu einem Anstieg des Wohnungspreises
fiihrt, deutet darauf hin, dass die Immobilienentwickler die Wohnungspreise in Dollar
festsetzen. Dieser Trend wurde jedoch Mitte 2015 - Anfang 2016 unterbrochen, als

viele Entwickler versuchten, die Rubelpreise von den Dollarpreisen zu 16sen und sogar

29 Vgl. Buschuchin, 2020: Was wird mit den Wohnkosten in Moskau aufgrund sinkender Olpreise passieren? Russ.: Uto 6ymer

€O CTOMMOCTBIO JKHIIbSI B MocKkBe u3-3a mafeHus 1eH Ha HeTb? Transkription: Chto budet so stoimost'yu zhil'ya v Moskve iz-za
padeniya tsen na neft?* https://www.irn.ru/articles/40957; Abfrage 2.4.2020

31
3

Vgl. Salnikov & Mikheeva, 2019, S. 129-13

2 Vegl. Buschuchin, 2020: Was wird mit den Wohnkosten in Moskau aufgrund sinkender Olpreise passieren? Russ.: Uto 6yaer
€O CTOMMOCTBIO JKHIIbSI B MockBe u3-3a mafeHus 1eH Ha HeTb? Transkription: Chto budet so stoimost'yu zhil'ya v Moskve iz-za
padeniya tsen na neft?* https://www.irn.ru/articles/40957, Abfrage 2.4.2020
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versuchten, die Preise trotz der Abschwéchung der Landeswéhrung zu senken, um die
Nachfrage aufrechtzuerhalten. Gleichzeitig sank das Angebot von Sekundidrimmobi-

lien, weshalb die Verbraucher auf den Primdrwohnungsmarkt wechselten.

Die Analyse der Verdanderungen der Immobilienpreise im Laufe der Jahre (von 2010
bis 2015) zeigte, dass das Einkommen der Bevolkerung dabei nicht im Vordergrund
stand. Ein genauerer Indikator waren die Olpreise, die in engem Zusammenhang mit
den Verdnderungen der Nachfrage nach in US-Dollar kalkulierten Immobilien stan-
den. Experten kamen dadurch zu dem Schluss, dass Schwankungen der Olpreise die
Einkommensdynamik im hochsten Einkommenssegment der Bevdlkerung (10 % der
reichsten Russen), in dem sich die Hauptnachfrage nach Immobilien abbildet, genauer

widerspiegeln.

Bei der Analyse der Kosten von Rubel-Wohnungen wurde der hohe Einfluss der Ol-
preise jedoch nicht iiber den Wechselkurs, sondern in Verbindung mit der Dynamik
des Sparverhaltens der Bevolkerung erfasst, wobei die grofiten Ersparnisse von den
Biirgern mit dem hdchsten Einkommen erzielt wird, erkldrten die Analysten vom

CMAKP.3?

2.3. Die aktuellen Trends russischer Immobilienwirtschaft

Dieser Abschnitt prasentiert die aktuellen Entwicklungstrends auf dem russischen Im-
mobilienmarkt. Die Inhalte der russischen Immobilienplattform ,,RBC Immobilien®,
der Bericht des russischen Biiros Price Waterhouse Cooper iiber die neuen Trends auf
dem russischen Immobilienmarkt im Jahr 2020 sowie die Angaben des CBRE-Berich-
tes iiber Investitionen in Russland mit den Ergebnissen aus dem Jahr 2019 und Prog-

nosen fiir das néchste 2020, bilden die Grundlage fiir die beschriebenen Informationen:

33 Vgl. Buschuchin, 2020: Was wird mit den Wohnkosten in Moskau aufgrund sinkender Olpreise passieren? Russ.: Uto 6yaer

€O CTOMMOCTBIO JKHIIbSI B MockBe u3-3a mafeHus eH Ha He1b? Transkription: Chto budet so stoimost'yu zhil'ya v Moskve iz-za
padeniya tsen na neft?* https://www.irn.ru/articles/40957, Abfrage 2.4.2020
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2.3.1. Wohnbau

Im Jahr 2019 wurden seitens der russischen Regierung und der Banken neue strategi-
sche Mallnahmen in Kraft gesetzt, die einerseits den Bau von Neubauprojekten, ande-
rerseits die Zahlungsfahigkeit und das Immobilienkaufinteresse der Bevolkerung for-
dern sollen. Diese StrategiemaBBnahmen erstrecken sich bis 2025. Dabei sollen neben
den groBBen Wohnbau- und Wohnraumprojekten auch eine Energie- und Transportinf-

rastruktur entstehen.

Laut des Berichts des Immobilienportals RBC sieht die aktuelle Wohnbauplanung fol-
gende MaBnahmen vor:** Wohngebiete in Russland werden seit vielen Jahren nach
den gleichen Grundsdtzen errichtet. Aber die Stidte wachsen, die sozialen und wirt-
schaftlichen Bedingungen éndern sich und mit ihnen die Bediirfnisse der Biirger.
Heute orientieren sich Kdufer von Eigenheimen nicht nur an der zukiinftigen Woh-
nung, sondern auch am gesamten Stadtteil - also an der Umgebung, in der sie leben
werden. Fiir sie stehen nicht Quadratmeter im Vordergrund, sondern Komfort und Si-
cherheit des Lebens, die personliche Work-Life-Balance, die Bequemlichkeit der Nut-
zung der sozialen und kommerziellen Infrastruktur der Umwelt und die Ndhe zum Ar-

beitsplatz.?

Abgesehen von den aktuellen Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie, soll die
Marke von 120 Millionen Quadratmetern im Bereich des Wohnungsbaus in Russland
bis 2025 erreicht werden.*® Neue Wohnungen in russischen Stidten werden in der Re-
gel in Form von Plattenwohnsiedlungen im sowjetischen Stil gebaut, wie sie zu Zeiten
der Planwirtschaft entwickelt wurden. Eine solche Entwicklung entspricht heute nicht
den modernen Bediirfnissen der Biirger und beriicksichtigt keine gesellschaftspoliti-
schen Verdnderungen in den Bereichen Soziales, Politik, Wirtschaft, Kultur und In-

formation. Die Grundsétze der integrierten Entwicklung von Gebieten sollten ein

34 Vgl. RBC, 0.A., 2019: In Russland werden die Prinzipien der territorialen Entwicklung entwickelt. Was bedeutet das / Russ.:

B Poccun pa3pabarbiBarOT MPUHIKIIBI pa3BUTHs TeppuTopuii. Uto 31o 3HaunT / Transkription: V Rossii razrabatyvayut printsipy
razvitiya territoriy. Chto eto znachit, https://realty.rbc.ru/news/5a9cebcb9a79474c042d64£1, Abfrage 28.05.2020

33 Vel. ebd.

36 Vgl. RBC, 0.A., 2019: In Russland werden die Prinzipien der territorialen Entwicklung entwickelt. Was bedeutet das / Russ.:
B Poccun pa3pabarbiBarOT NPUHIKIIBI pa3BUTHs TeppuTopuii. Uto 3to 3HaunT / Transkription: V Rossii razrabatyvayut printsipy
razvitiya territoriy. Chto eto znachit, https://realty.rbc.ru/news/5a9cebcb9a79474c042d64£1, Abfrage 28.05.2020
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Instrument zur Verbesserung der Umweltqualitit und des Ubergangs russischer Stidte

zu modernen Entwicklungsmodellen werden.

Laut Anna Bronovitskaya, Forschungsdirektorin am Institut fiir Moderne und Dozen-
tin an der Moskauer Architekturschule (MARSH) sind ,,neue Standards notwendig,
weil die Aufgabe, die Massenwohnsiedlung der 1960er bis 1980er Jahre schrittweise
zu ersetzen, dringend wird, und wir miissen uns darauf vorbereiten. Die Grundsétze
sollten die Interessen der Bewohner schiitzen und klare Regeln fiir Entwickler festle-
gen. Sie miissen jedoch fiir verschiedene Gebiete getrennt entwickelt werden. Die Dis-
kussionen, die nach der Ankiindigung der Renovierung in Moskau stattfanden, zeig-
ten, dass die Menschen mittelgrole Wohnungen und gerdumige Innenhéfe schitzen.
Wo immer moglich, sollten niedrige Gebdude entstehen - die bisher erhaltenen Nach-
kriegsstadte konnen in diesem Sinne als Vorbild dienen. Sehr hohe Wohnhiuser kon-
nen im Geschiftszentrum der Stadt (in Moskau ist es die Moskau City) und daneben
erscheinen - fiir diejenigen, die sich darin wohl fiihlen und in der Nihe ihres Arbeits-

platzes wohnen méchten.« 37

Eine wichtige Voraussetzung fiir die Vielfalt der stadtischen Umgebung ist die Kom-
paktheit, d.h. eine Kombination aus hoher Gebdudedichte und einem funktionellen
Stralennetz bei gleichzeitiger Beibehaltung der durchschnittlichen Anzahl von Stock-

werken bei gemischter funktionaler Nutzung von Gebauden und Territorien.®

Laut einer Studie des Strelka-Design-Biiro fiir Stadtanthropologie®” sind Qualitit und
Gestaltung der Raumlichkeiten fiir Kdufer von Eigenheimen von groBer Bedeutung.
Ziegel- oder monolithische Héuser werden bevorzugt, die Grofle der Rdume und der
Kiiche, die Moglichkeit der Sanierung, die Hohe der Decken, das Vorhandensein eines

Balkons oder einer Loggia und eine gute Infrastruktur sind wichtig.

Elena Eremenko, Produktdirektorin der Firma Brusnika duBert sich dazu wie folgt:

,Die Russen wihlen heute nicht die besten, sondern ,die am wenigsten schlechten

37 Vgl. RBC, 0.A., 2019: In Russland werden die Prinzipien der territorialen Entwicklung entwickelt. Was bedeutet das / Russ.:

B Poccun pa3pabarbiBarOT MPUHIKIBI pa3BUTHs TeppuTopuii. Uto 3to 3HaunT / Transkription: V Rossii razrabatyvayut printsipy
razvitiya territoriy. Chto eto znachit, https://realty.rbc.ru/news/5a9cebcb9a79474c042d64£1, Abfrage 28.05.2020

38 Val. ebd.

39 Vgl. Radchenko, 2018

18


https://www.tuwien.at/bibliothek
https://www.tuwien.at/bibliothek

Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfiigbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

thelo

[ ]
lio
nowledge

b

L]
|
rk

Wohnungen‘. Und Tatsache ist die, dass ein angemessenes Angebot auf dem Markt in
der erforderlichen Menge fehlt. Das Wachstum des Wohlstands hat die Entwicklung
der Verbrauchererfahrung tibertroffen. Die Menschen haben nicht genug Fahigkeiten,
um zwischen guten und schlechten Wohnungen zu unterscheiden. Neue Prinzipien
sollten eine einzige Sprache fiir alle werden, im guten Sinne die Forderung der Quali-
tat. Die Schaffung neuer Richtlinien wird die Aufklarung des Verbrauchers und folg-
lich der tibrigen Marktteilnehmer beschleunigen. Der Staat und seine spezialisierten
Institutionen sollten als Plattform fungieren, auf der die Berufsgemeinschaft eine ge-
meinsame Vision bilden und sich auf Industriestandards einigen kann.“ ° Einige

Wohnbau-Projekte sind im Anhang 3 der vorliegenden Arbeit dargestellt.

Ein weiterer Trend in Russland und insbesondere in Moskau hiangt mit dem Entstehen
und der Entwicklung neuer Nischenmérkte im Wohnbereich zusammen. Darunter fal-
len der Markt fiir Coliving und Mietwohnungen, sowie der Markt fiir Servicewohnun-

gen:*!

Alle auf dem Markt entstehenden Nischenangebote erscheinen vielfach als Reaktion
auf die Nachfrage des Endverbrauchers, dessen Wohn- und Arbeitsraumvorstellungen
sich heute grundlegend verdndert haben. Der fiir die neue Generation charakteristische
Trend findet sich in Form der Sharing Economy, wo vorzugsweise, Wohnraum gemie-
tet wird, um Mobilitit zu gewihrleisten. Viel Geld fiir den Erwerb von Immobilien zu
sparen ist fiir die Generation im Jahr 2020 nicht mehr wesentlich, dies wird immer
deutlicher. Dariiber hinaus wird es im Kontext der Globalisierung dulerst schwierig,
an einem Ort zu leben. Es ist notwendig, Flexibilitit und Effizienz aufrechtzuerhalten.
Auch im Zusammenhang mit der Sharing Economy in Russland wurden Versuche un-
ternommen, Coliving-Wohnungen zu er6ffnen. Derzeit funktioniert jedoch kein einzi-
ges voll funktionsfahiges Objekt mit einem ausreichenden Qualititsniveau, wie es
nach westlichen Standards vorgeschrieben ist. Jedoch angesichts der Corona-Pande-

mie Auswirkungen sollte gerade dieses Segment sehr bald entwickelt werden.

40 Vgl. RBC, 0.A., 2019: In Russland werden die Prinzipien der territorialen Entwicklung entwickelt. Was bedeutet das / Russ.:

B Poccun pa3pabarbiBarOT NPUHIKIIBI pa3BUTHs TeppuTopuii. Uto 3to 3HaunT / Transkription: V Rossii razrabatyvayut printsipy
razvitiya territoriy. Chto eto znachit, https://realty.rbc.ru/news/5a9cebcb9a79474c042d64£1, Abfrage 28.05.2020

41 Vgl. PwC Russia, 2020, S.21: Bericht ,,Neue Trends auf dem Immobilienmarkt 2020 / Russ.: HoBble TpeH/IbI Ha pBIHKE

neasmwxuMoct 2020 / Transkription: Novyye tendentsii na rynke nedvizhimosti 2020, https://www.pwec.ru/ru/publica-
tions/etre/etre-2020.pdf, Abfrage 20.05.2020
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2.3.2. Hochbau

Die Hochbudget-Bauprojekte laufen momentan hauptséchlich in Moskau und Sankt
Petersburg. Moskaus Geschiftszentrum Moscow City ist bereits durch seine Wolken-
kratzer beriihmt (sieche Anhang 3). Laut des Berichts von Ignat Buschuchin vom Mos-
kau Urban Forum 2019 soll sich das Wirtschaftszentrum auch weiterentwickeln:** Ei-
ner der neuen Wolkenkratzer sollte der Grand Tower-Komplex sein. Es ist bekannt,
dass er aus zwei Tiirmen bestehen wird, die auf einem einzigen Stylobate montiert
sind. Zwischen den Stockwerken unterschiedlicher Gebdude sollen Verbindungen her-
gestellt werden. Die Hohe des Komplexes betridgt 283 m aufgeteilt auf 62 Stockwerke.
Der Turm wird Biiros, Wohnungen, einen Konferenzraum und andere Geschiftsrdume
beherbergen. Das Architekturprojekt wurde vom deutschen Biiro Werner Sobek ent-

wickelt.

In einem benachbarten Abschnitt - entlang der 1. Krasnogvardeisky-Passage - wird ein
405 Meter hoher Wolkenkratzer ,,1-One* gebaut. Dieser Turm wurde im Friihjahr
2019 auf der MIPIM-Ausstellung als eine flir Finanzinvestitionszwecke betrachtete
Immobilie in Cannes (Frankreich) vorgestellt. Beit MUF-2019 wurde der Turm ,,One-
Turm* genannt. Das Architekturprojekt wurde vom russischen Biiro von Sergei Sku-
ratov abgeschlossen. Der Wolkenkratzer wird der hochste in Moskau sein (jetzt gehort
dieser Titel zum Foderation Tower-Komplex - 374 m), aber er wird dem Wolkenkrat-
zer des Lakhta Centers (462 m) in St. Petersburg unterlegen sein. Dieser Turm soll

Ende 2024 gebaut werden.

Ein weiteres Gebdude in Moskau soll am Ufer des Krasnopresnenskaya errichtet wer-
den. Dies ist die zweite Stufe des Empire Tower. Der 18-stdckige multifunktionale
Komplex wird die Form eines Trapezes mit einem schwarz-goldenen Ornament an der

Fassade haben. Der Komplex wird ein Hotel, Biiros und Apartments beherbergen.

Auf der Vorderseite des Einkaufs- und Unterhaltungskomplexes Afimall wird ein
Konzertsaal mit einer Uhr an der Fassade errichtet. Im Jahr 2016 wurde berichtet, dass

diese Fassadenuhr die grof3te der Welt werden soll. Der Durchmesser des Zifferblatts

42 Vgl. Buschuchin, 2019: Der endgiiltige Look von Moscow City wurde auf der MUF-2019 gezeigt / Russ.: OxoHuaTenbHBIH
Bux «MockBa-Curi» moxaszanu Ha MUF-2019 / Transkription: Okonchatel'nyy vid «Moskva-Siti» pokazali na MUF-2019,
https://realty.rbc.ru/news/5d1efd299a7947bc9d44087b, Abfrage 27.5.2020
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betridgt 64 m. Laut dem Chefarchitekten von Moskau, Sergej Kusnezow, ,,wird die Uhr
von allen Biirotiirmen der Stadt aus sichtbar sein. Das Moskauer Architekturkomitee

nannte dieses Gebiude "den Mittelpunkt der Komposition" von Moskau City".*?

Von den aktuellen Projekten der Moskau City werden zwei Tiirme errichtet. Die Au-
toren des Architekturkonzepts sind das amerikanische Biiro HOK und das beriihmte

russische Biiro Speech unter der Leitung von Sergey Choban.

AuBerhalb der Moskau City, begrenzt durch den dritten Transportring (TTK), die 1.
Krasnogvardeisky-Passage, den Krasnopresnenskaya-Damm und den Expocenter-Ge-
biaudekomplex, befinden sich drei Wolkenkratzer fiir Wohngebdude von Capital To-
wers im Bau. Thre Hohe betrdgt 270 m.

Das Projekt zur Entwicklung des Territoriums der ehemaligen Industriegebiete hinter
dem dritten Transportring entlang des Shmitovsky-Damms wurde Grof3stadt genannt.
Hier sollen weitere 5 Millionen Quadratmeter mit 74 km StraB3en und 24 km Prome-
naden gebaut werden. Die Entwicklung eines Standorts mit Industriegebieten und ei-
ner alten Wohnsiedlung zwischen Khoroshevskoye Shosse und dem Hochhaus-Ge-

schiftszentrum Moskau City soll ca. 19 Jahre dauern.

2.3.3. Einzelhandel

Laut des Berichts PwC Russland** befindet sich der Einzelhandelsimmobilienmarkt
nach einer Phase der Stagnation nun in einer Phase neuen Wachstums. Mit der Ent-
wicklung des Online-Einzelhandels erhielt das Segment neue Entwicklungsmdglich-
keiten, und eine Anderung des Verbraucherportrits fiihrte zu einer Uberarbeitung der

etablierten Formate.

Dank der Entwicklung des Internets verlagert sich der Schwerpunkt des Prinzips von
Standort-Standort-Standort in Einzelhandelsimmobilien. Mit dem Wachstum des On-

line-Handels ist der Verbraucher weniger abhingig vom Standort des Geschifts. Das

43 Vgl. Komplex fiir Stadtplanungspolitik und Bau der Stadt Moskau, 2016: Die Fassaden der Stadthalle werden zum Ziffer-

blatt der grofiten Uhr der Welt - S. Kusnezow / Russ.: ®acansr Konnepraoro 3ana B Cute cTaHyT nudepOIaToM caMbIX
6ompmmx B Mupe gacos - C. Kysnenos / Transkription: Fasady Kontsertnogo zala v Siti stanut tsiferblatom samykh bol'shikh v
mire chasov - S. Kuznetsov, https://stroi.mos.ru/press_releases/fasady-kontsiertnogho-zala-v-siti-stanut-tsifierblatom-samykh-
bol-shikh-v-mirie-chasov-s-kuznietsov, Abfrage 1.5.2020

44 Vgl. PwC Russia, 2020, S.27: Bericht ,,Neue Trends auf dem Immobilienmarkt 2020 / Russ.: HoBble TpeH/bI Ha pBIHKE

nenasmwxuMoct 2020 / Transkription: Novyye tendentsii na rynke nedvizhimosti 2020, https://www.pwc.ru/ru/publica-
tions/etre/etre-2020.pdf, Abfrage 20.05.2020
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Wachstum des Online-Handels und Anderungen im Verbraucherverhalten fiihrten
dazu, dass Einzelhidndler neue Wege fanden, um Kunden fiir Einkaufszentren zu ge-
winnen. Das Verbraucherinteresse heute wird vor allem durch die Unterhaltung, At-

mosphére und neue Ladenformate wie

e Concept Store
e Ausstellungsraum

e Pop-up-Store gewonnen.

Die Marktteilnehmer denken ernsthaft dariiber nach, die Konzepte von Einkaufs- und
Unterhaltungskomplexen nach der Krise von 2014 zu iiberarbeiten, als der Verbrauch
mehrmals zuriickging und die Leerstandsquote ihr Maximum erreichte, was Mingel
in den Geschiftsmodellen aufdeckte. Angesichts der groBBen Verdnderungen in der Zu-
sammensetzung der Verbraucher wird eine Konzeptiiberarbeitung veralteter Formate

heute zu einer Notwendigkeit.*®
2.3.4. Lagerimmobilien

Laut PwC Russland*® befindet sich der Lagerimmobilienmarkt in Russland heute in
einer Phase neuen Wachstums: Das Investitionsvolumen in diesem Segment belief
sich im ersten Halbjahr 2019 auf mehr als 120 Mio. USD, 5 % mehr als im gleichen
Zeitraum des Vorjahres. Die Mietpreise fiir Inmobilien der hochsten Qualitdt stiegen
im Jahresverlauf um etwa 7 % und die Leerstandsquote sank auf 4 %. Das Wachstum
des Segments ist hauptsidchlich auf strukturelle Verdnderungen in Wirtschaft und De-
mografie zuriickzufiihren - neue Formate von Lager- und Industriegebduden entwi-
ckeln sich, und die Verteilung der Mieterstruktur &ndert sich in Richtung einer zuneh-

menden Konzentration auf Online-Héandler.

Dem PwC-Bericht zufolge wichst der Bedarf an stddtischen Logistikprojekten, nimmt
die Automatisierung der Raumorganisation zu und neue Formate entwickeln sich ak-

tiv. Der Sektor der hochwertigen Lager- und Industrierdume ist der erste und

45 Vgl. PwC Russia, 2020, S.28: Bericht ,,Neue Trends auf dem Immobilienmarkt 2020 / Russ.: HoBble TpeHbI Ha pBIHKE
nensmwxuMoct 2020 / Transkription: Novyye tendentsii na rynke nedvizhimosti 2020, https://www.pwc.ru/ru/publica-
tions/etre/etre-2020.pdf, Abfrage 20.05.2020

46 ygl. ebd., $.31-32
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wichtigste Sektor des Immobilienmarktes, der sich auf lange Sicht grundsitzlich kaum
in der Zukunft verdndern wird. Im Gegenteil, der Online-Handel kann irgendwann das
Stadium erreichen, in dem traditionelle Geschéfte nicht mehr bendtigt werden und
Waren aus den Lagern direkt an die Verbraucher gesendet werden. Dieser Trend ist

jetzt punktuell vorhanden.
Als neue Formate treten immer ofter in Erscheinung: 47

e Lager im Self-Storage-Format
e GroBhandelsvertriebszentren
e Rechenzentren

e Leichtindustrielle Lager

2.3.5. Hotelimmobilien

Nach den Ergebnissen des PwC Russland iiber die Anflihrungspositionen der Hotel-
betreiber auf dem russischen Immobilienmarkt,* iibersteigt die Anzahl der von russi-
schen Betreibern verwalteten Kettenhotels derzeit die Anzahl der Hotels der internati-
onalen Marken um das 1,5-fache ndmlich 310 gegeniiber 201. Der Hotelimmobilien-
markt verzeichnet eine Welle zunehmenden Interesses: Das Investitionsvolumen fiir
das erste Halbjahr 2019 iiberstieg das Investitionsvolumen fiir das gesamte Jahr 2018
um 60 % und belief sich auf 188 Mio. USD. Zu den Griinden zéhlen der anhaltende
Effekt der WM 2018 und das wachsende Interesse ausldandischer Touristen.

Erwartet wird ein Wachstum fiir die Mittelklasse, wihrend fiir die Luxus- und Ober-
klasse kein Wachstum prognostiziert wird da die Indikatoren derzeit auf einem, ver-
gleichsweise, hohen Niveau liegen. Der Markt von Moskau und St. Petersburg hat das
Potenzial, sich weiter zu entwickeln. Derzeit sind Investoren jedoch aufgrund der lan-
gen Amortisationszeit von Projekten und der erhdhten Umsetzungsrisiken nicht sehr

an diesem Segment interessiert.*’

47 Vgl. PwC Russia, 2020, S.22: Bericht ,,Neue Trends auf dem Immobilienmarkt 2020 / Russ.: HoBble TpeHbI Ha pBIHKE
neasmwxuMoct 2020 / Transkription: Novyye tendentsii na rynke nedvizhimosti 2020, https://www.pwc.ru/ru/publica-
tions/etre/etre-2020.pdf, Abfrage 20.05.2020

48 Val. ebd.
49 Val. ebd.
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2.3.6. Biiroimmobilien

Dem PwC-Russland Bericht zufolge ist der Biliroimmobilienmarkt unter Investoren
und Entwicklern nach wie vor einer der kommerziell gefragtesten. Im ersten Halbjahr
2019 betrug das Segment fast die Hilfte der Gesamtinvestitionen auf dem Immobili-
enmarkt.’® Zu den unglinstigen Voraussetzungen fiir die Entwicklung dieses Sektors
zdhlt der erwartete Anstieg der Mietpreise, die Beibehaltung des gleichen Verkaufs-
preises ebenso wie die Beibehaltung des Leerstands. Und die Auswirkungen der

Corona-Pandemie kommen sicherlich noch dazu.

In den letzten Jahren wurde das Biiroimmobilien-Segment stark vom Wachstum der
technologischen Effektivitit und der Entwicklung der Sharing Economy beeinflusst,
wie beispielsweise Coworking, Erh6hung der Personalmobilitét, Einfiihrung von akti-
vitdtsbasiertem Arbeiten usw. Der Biiromarkt ist einer der ersten, der sich dem Prinzip

des Space-as-a-Service zuwendet - einschlieBlich des Beispiels Coworking.>!

2.3.7. Neuigkeiten des Finanzbausektors

Im Jahr 2019 ist ein ganz wichtiger Schritt zur Unterstlitzung der am Mehrfamilien-
héuser-Neubau interessierenden Kaufer und zur Férderung dieses Bausegmentes sei-
tens der russischen Notenbank Zentralbank passiert: Die Senkung der Zinssétze durch
die russische Notenbank. Der Zinssatz betrug Ende 2019 6 % (noch im Juni 2019 lag
dieser iiber 10 %). In Folge wurden die Zinssétze fiir die Hypothekenkredite ebenfalls
bis auf 8,4 % (Stand: Februar 2020) gesenkt. Im Zuge der aktuellen RegierungsmaB-
nahmen zur Beseitigung der Coronavirus-Krise 2020 sollen die Hypothekenkredit-

zinse bis 6,5 % sinken.>?

30 Vgl. PwC Russia, 2020, S.25: Bericht ,,Neue Trends auf dem Immobilienmarkt 2020 / Russ.: HoBble TpeHbI Ha pBIHKE

nensmwxuMoct 2020 / Transkription: Novyye tendentsii na rynke nedvizhimosti 2020, https://www.pwec.ru/ru/publica-
tions/etre/etre-2020.pdf, Abfrage 20.05.2020

1yl ebd.

>2 Vgl. Gustova, 2020: Der Gebaudekomplex Russlands wird die Auswirkungen der Krise im Sommer spiiren / CTpolikoMILIeKc

Poccun omrytur mocnenctBus kpusuca neroM / Stroykompleks Rossii oshchutit posledstviya krizisa letom; https:/re-
alty.rbc.ru/news/Secd1a8a9a7947379aae6ad9, Abfrage 10.06.2020.
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Eine andere Anderung betraf die Bauunternehmen. Durch die am 1. Juli 2019 in Kraft
getretene Reform des Anteilsbaus® sind die Baufirmen verpflichtet, fiir die Errichtung
von Mehrfamilienhdusern eigene Mitteln aufzubringen oder die geplanten Bauvorha-
ben iiber eine Bankenfinanzierung, mittels sogenannter Escrow-Konten bei den Ban-
ken, abzusichern.>* Die Bestimmung ist dhnlich dem europidischen Treuhandsystem.
Die Kéufereinlagen werden bis zur Projektfertigstellung auf speziellen Banken-Treu-
handkonten hinterlegt, auf die die Baufirmen entsprechend der Sicherstellung, erst
nach der Wohnungsabgabe zugreifen diirfen. Diese Reform schiitzt hauptsichlich die
Wohnungskiufer. Die Frage, in welcher Form die Bauunternehmen davon profitieren,
bleibt momentan unbeantwortet. Auf jeden Fall kam es bereits im September 2019 zu
einer starken Reduktion der Bauunternehmen (laut dem Wirtschaftssender RBC waren
es im September 2019 nur noch 3000 Unternehmen im ganzen Land).>®> Und wie die
Immobilienexperten vermuten, wird sich ihre Zahl weiterhin reduzieren, nur Unter-
nehmen mit stabilem Eigenkapital, gut ausgebauten Finanzierungspotenzialen und
staatlichem Hintergrund werden im Endeffekt auf dem Markt bleiben. Ein weiterer
Kritikpunkt zu diesen Escrow-Konten in Russland zeigt sich in einer moglichen
Marktkonsolidierung, die eine Beeintrachtigung des Wettbewerbs in der Zukunft zur
Folge haben konnte. Aber auch die zeitliche Begrenzung fiir die Fertigstellung der
Wohnhéuser gibt Anlass zur Sorge, da diese innerhalb von 3 Jahren realisiert werden
sollen. Die Frage, ob hier die Qualitdt im Vergleich zur Quantitdt leiden wird, bietet

schon jetzt Diskussionsstoff.
2.4. Die Analyse der aktuellen Immobilien-Investitionstitigkeit in Russland

Im Lichte der Internationalisierung und Globalisierung der Immobilienwirtschaft er-
scheint der Autorin dieser Arbeit die Frage nach der Investitionstitigkeit in russische

Immobilien als wichtig.

>3 Vgl. Informationsdienst des Baukompleks-Portals Russlands, 2019: Neue Regeln fiir die Finanzierung des gemeinsamen Baus

sind in Kraft getreten / Russ.: HoBble mpaBuia (pHHAHCHPOBAHUS JOJIEBOTO CTPOHTENBCTBA BCTynmiu B cuiy / Transkription:
Novyye pravila finansirovaniya dolevogo stroitel'stva vstupili v silu, https://stroi.mos.ru/news/vstupili-v-silu-novyie-pravila-fin-
ansirovaniia-dolievogho-stroitiel-stva, Abfrage 20.4.2020

>4 Anm.: Zum Stand 1.12.2019 waren es insgesamt 40 russische Landesbanken, die Lizenz zur Durchfiihrung solcher Escrow-

Konten erhalten haben. Eine volle Liste ist der Seite https://erzrf.ru/news/perechen-bankov-upolnomochennykh-dlya-otkrytiya-
eskrou-schetov-umenshilsya-spisok (Abfrage 20.02.2020) zu entnehmen.

>3 Vgl. RBC, Videokonferenz, 2019: https://bc.rbe.ru/event/5d0a45a29a79474b4eac9a01, Abfrage 2.2.2020.
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Laut einer Studie der PwC Russland aus 2019°° hiingt die Investitionsattraktivitit des
russischen Marktes hauptséchlich von der auenwirtschaftlichen und politischen Situ-
ation ab. Zum Ende des ersten Halbjahres 2019 beliefen sich die Gesamtinvestitionen
auf dem Markt auf 818 Mio. USD (in Bezug auf RCA-Daten), was um 24 % mehr als
derselbe Indikator des Vorjahres betridgt. Experten zufolge waren die Schliisselfakto-
ren, die den Markt beeinflussten, die niedrige Inflation, die Wechselkursstabilitét des
Rubels gegeniiber den Weltwidhrungen und ein Riickgang des Leitzinses durch die

Zentralbank.>’

Trotz solchen guten Ergebnissen fiir Immobilieninvestitionen auf dem russischen
Markt, fiel Moskau nach den Ergebnissen der européischen Studie PwC Emerging
Trends 2020 Europe®® in der Rangliste der investitionsattraktiven Stidte nur auf den
31. Platz zuriick. Die Griinde dafiir finden sich in einem, von Sanktionen und politi-
scher Instabilitdt geprigtem, negativen Investitionsklima sowie Kursschwankungen

des russischen Rubels.

Laut der PwC Umfrage in Russland>® stammen derzeit die meisten auslidndischen In-
vestoren aus Asien und dem Nahen Osten. Zusétzlich ist die Investitionsfreude auch
bei einigen globalen- und Investoren aus den GUS-Landern (ehemaligen Sowjetunion-

Landern) hoch.

Im Jahr 2019 ist in Russland ein Wachstumstrend bei Investitionen im Hotelimmobi-
liensegment und ein Riickgang des Investitionsinteresses an Einzelhandelsimmobilien
zu beobachten: Das Hotelsegment betrug im Jahr 2018 5 % der Gesamtinvestition;
zum Ende des ersten Halbjahres 2019 erhdhte es sich auf 24 %. Bei Einzelhandelsim-

mobilien hingegen gingen dhnliche Indikatoren von 37 % auf 13 % zurlick. Vom

36 Die Befragung der Befragten wurde von September bis Oktober 2019 durchgefiihrt. Zu den wichtigsten befragten Unterneh-

men zdhlten Gewerbe- und Wohnimmobilienentwickler, Banken, Investmentfonds, Eigentiimer und Verwaltungsgesellschaften,
die hauptsichlich in Moskau und St. Petersburg titig sind, in geringerem Maf3e in den Regionen.

>7 Vgl. Finance Rumbler: ASN Info 26.02.2020: Das Geld kommt zuriick. Investment Market - 2019 / Russ.: Jlensru
BO3BpAIAIOTCS B HEABIKUMOCTh. MHBeCTHIIMOHHBIH phIHOK - 2019 / Transkription: Den'gi vozvrashchayutsya v nedvizhimost'.
Investitsionnyy rynok - 2019, https://finance.rambler.ru/realty/43744787-dengi-vozvraschayutsya-v-nedvizhimost-investitsion-
nyy-rynok-2019/?updated, Abfrage 20.05.2020

58 manage-

Vgl. (PwC Emerging Trends 2020 Europe, 2020): https://www.pwc.com/gx/en/industries/financial-services/asset-
ment/emerging-trends-real-estate/europe-2020.html, Abfrage 2.5.2020

59 Vgl. PwC Russia, 2020, S. 8: Bericht ,,Neue Trends auf dem Immobilienmarkt 2020 / Russ.: HoBble TpeH/1bI Ha pBIHKE
measmwxuMoct 2020 / Transkription: Novyye tendentsii na rynke nedvizhimosti 2020%, https://www.pwc.ru/ru/publica-
tions/etre/etre-2020.pdf, Abfrage 20.05.2020
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Gesamtinvestitionsvolumen der beiden ersten Quartale des Jahres 2019 entfielen 47 %
auf das Biirosegment. Gewerbeimmobilien sind nach wie vor eines der attraktivsten
Anlageinstrumente, um bei méBigem Risiko Kapitalertrage zu erzielen: Die Kapital-
rendite fiir hochwertige Biiroimmobilien auf dem Moskauer Markt liegt bei 10 %, der
gleiche Indikator in Europa pendelt zwischen 3 und 6 %. Was den Wohnimmobilien-
markt angeht, wird er aufgrund der hohen Eintrittsbarrieren und Finanzierungsschwie-

rigkeiten von den Investoren am schwierigsten wahrgenommen.

Somit kann festgestellt werden, dass der russische Markt angesichts der allgemeinen
Stabilisierung und politischen Risiken erwarten kann, dass auslidndische Investoren

wieder auf den Markt zuriickkehren.

Die CBRE Russland analysierte 2019 die Situation auf dem russischen Immobilienin-
vestorenmarkt mit seinen wichtigsten Trends und prisentierte die Aussichten fiir das
Jahr 2020.%! Eine kurze Zusammenfassung dieses Berichtes ist dem Anhang 4 dieser

Arbeit zu entnehmen.
2.5. Zusammenfassung

Das zweite Kapitel hat gezeigt, wie sich die russische Immobilienwirtschaft rasant,
aber doch etappenweise, entwickelt hat. Als Ausldser jeglicher Anstrengungen seitens
der Immobilienunternehmen konnen die verschiedenen Wirtschaftskrisen definiert
werden, deren Bewiltigung nach neuen Ideen und Anwendungen bereits erprobter
westlicher Initiativen verlangt hat. Dabei erlebt Russland seit 2014 seinen eigenen Ent-
wicklungsweg, da zu diesen Zeitpunkt die Wirtschaftssanktionen gegen Russland ein-
gefiihrt wurden. Jedoch bleiben die russischen Immobilienunternehmen flexibel und
arbeiten mit den Mdglichkeiten, die sie haben. Dabei orientieren sie sich hauptséchlich
an den Bediirfnissen der Bevolkerung und des Staates im Rahmen der vorgegebenen
Staatsprogramme und Trendentwicklungen. Wirksame Fortschritte sind vor allem im

Raum Moskau und Sankt Petersburg zu beobachten, nicht zuletzt wegen der

60 Vgl. PwC Russia, 2020, S. 8: Bericht ,,Neue Trends auf dem Immobilienmarkt 2020* / Russ.: HoBble TpeH/ibI Ha PBIHKE
neasmwxuMoct 2020 / Transkription: Novyye tendentsii na rynke nedvizhimosti 2020, https://www.pwec.ru/ru/publica-
tions/etre/etre-2020.pdf, Abfrage 20.05.2020

61 Vgl. CRE.RU, 2019: Investitionen in Russland: Ergebnisse von 2019 und Prognose fiir 2020 von CBRE Bericht 2020 / Russ.:
WuBecrurmu B Poccuro: utoru 2019 rona u nporuos CBPE 2020 / Transkriotion: Investitsii v Rossiyu: itogi 2019 goda i prognoz
CBRE 2020: https://cre.ru/analytics/78674, Abfrage 2.2.2020
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unmittelbaren Néhe zu zentralen Regierungs-, Bank und Finanz- und Einkommens-
sektoren. Eine grofle Rolle spielen dabei die Regelungen des Staates und des Finanz-
sektors, die Abhiingigkeit der Immobilienpreise von den Olpreisen, begriindet sich,
nach der Meinung der Verfasserin dieser Arbeit, auch durch die unzureichende Ent-
wicklung des Mittelstandes, der allgemein in ganz Russland unterreprasentiert ist. Die
Orientierung am Wohlstand der Bestverdiener, mit der Konzentration auf die Zentral-
regionen des Landes, stellt zwar ein spezifisches Merkmal der ,,russischen® Realitét
dar, gleichzeitig triibt es das Verstindnis fiir die Wohnbediirfnisse anderer russischer
Regionen. Dennoch glauben die russischen Immobilienexperten an die baldige Erho-
lung des russischen Immobilienwirtschaft und an die positive Entwicklung des Immo-

bilien-Investitionssektors.
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3. Standardisierung als Anker fiir die Entwicklung russischer Be-

wertungstatigkeit

Das vorliegende Kapitel hat das Ziel einerseits die Entstehung, Funktion und allge-
meine Charakteristiken moderner russischer Immobilienbewertungsstandards (fode-
rale Bewertungsstandards) zu analysieren, andererseits sollen hier die anerkannten in-

ternationalen Immobilienbewertungsstandards priasentiert werden.

3.1.Entstehung der russischen Immobilienbewertungsstandards

Das erste Unterkapitel des dritten Kapitels befasst sich hauptsédchlich mit den russi-
schen Immobilienbewertungsstandards, auf die nachstehend vertiefend eingegangen
wird.

3.1.1. Immobilienbewertungstitigkeit im russischen Zarentum

Wie den ersten Kapiteln dieser Arbeit zu entnehmen ist, begann die eigentliche Ent-
wicklung des Immobilienmarktes und die damit verbundene Immobilienentwicklung
in Russland erst nach dem Zerfall der Sowjetunion. Wird jedoch die Historie mitein-
bezogen, insbesondere zur Zeit des russischen Zarentums vor der Oktoberrevolution

1917, zeigt sich hier ein sehr interessantes Bild.

Die Immobilienbewertung im Zarenrussland existierte bereits lange Zeit bis zum Ein-
tritt der Oktoberrevolution. Zuerst war sie mit der Landvermessung verbunden, jedoch
nicht direkt, da zu diesem Zeitpunkt noch keine Grundsteuern existierten. Aber die
Landvermessung trug dazu bei, dass die territorialen Gebietsgrenzen des Landbesitzes

nach der Eigentiimerzugehorigkeit sortiert wurden.5?

Mit der Abschaffung der Leibeigenschaft 1861 wurde ein neues System der Vermo-
gensbesteuerung eingefiihrt — das Fiskalkataster.®® ,,Die Besteuerungsgrenze wurde
durch "die Rentabilitit und den Wert des steuerpflichtigen Eigentums’ bestimmt* %4
Daraus entstand die Notwendigkeit, die Steuerbemessungsgrundlage fiir Immobilien

zu bestimmen, woraus sich in Folge der Immobilienwert ergab. Diese Arbeit wurde

62 Vgl. Tarassjewitsh, 1997, S. 1
63 Vgl. Voskresenskaya, 2007, S. 32
64 Zitiert: Tarassjewitsh, 1997, S. 1
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von speziell eingerichteten Selbstverwaltungsorganen (in den Provinzen:
Zemstvo's®) durchgefiihrt.® | Der Grundstiickswert wurde als Festpreis fiir den Er-
werb von Grundstiicken durch die Bauern herangezogen, und die Bewertung der stad-
tischen Immobilien wurde auf der Grundlage der Aussagen der Eigentiimer vorgenom-
men“. Dabei hatte man nur eine einheitliche Vorgehensweise fiir die Bewertung von
Grundstiicken und stadtischen Immobilien verwendet, bis ein Gesetz zur Neubewer-
tung aller Immobilienarten und Regeln fiir die Immobilienbewertung verabschiedet
wurden. Diese Regelungen waren ein Ergebnis von mehrjdhrigen Erfahrungen im Be-
reich der Erhebung, statistischen Analyse und Standardisierung von Daten, die fiir die
Immobilienbewertung erforderlich waren. Auflerdem wurde in Russland zu Beginn
des 20. Jahrhunderts eine neue wissenschaftliche Disziplin - die ,russische Bewer-
tungsstatistik - gebildet.®” Die Grundkonzepte der Bewertungsstatistik dienten als Ba-

sis zur Bewiltigung von Immobilienbewertungsaktivititen.®®

Nach der Revolution begann die Sowjetzeit der russischen Geschichte. Am 1. Januar
1923 wurde das Landesgesetzbuch des RSFSR erlassen, das den Verkauf von Grund-
stiicken verbot.%® Der Wert einer Immobilie wurde ab jetzt vom Staat festgelegt. Als
Folge wurde es unmoglich, mit Immobilien auf einer gesetzlichen Ebene zu handeln,
und so verschwand die Notwendigkeit, sowohl der Immobilienbewertung, als auch die

des Gutachterberufs.

65 Auskunft der Verfasserin: Zemstva (Zemstvo — Einzahl) - gewihlte Organe der lokalen Selbstverwaltung (Versammlung,
Regierung) im Russischen Reich in den Jahren 1864-1919 auf der Ebene der Provinz, des Landkreises und (seit 1917) volost.
Zemstvos wurden durch die Zemstvo-Reform von 1864 eingefiihrt. Bis 1914 gab es Zemstvos in 43 Provinzen des europdischen
Russlands. In den Jahren wurden sie 1918-1919 abgeschafft.

66 Zitiert: Tarassjewitsh, 1997, S. 1

67 Dazu niher: Russov, 1913

68 Vgl. Tarassjewitsh, 1997, S. 9
69 Vgl. Zivilkodex des RSFR Uber den Erlass des Biirgerlichen Gesetzbuchs des RSFSR, das auf der IV. Tagung am 31. Oktober

1922 verabschiedet wurde, Inkrafttreten 1.1.1923 / Russ.: I'pasxnanckuit konexkc PCOP O npunsatuu ['paxxaaHckoro kojekca
PC®CP, xotopsrii 6611 mpuaaT Ha IV ceccun 31 oxrsa0ps 1922 r., Berynun B cuuty 1 saBapst 1923 r. / Transkription: Zivilkodex
des RSFR Uber den Erlass des Biirgerlichen Gesetzbuchs des RSFSR, das auf der IV. Tagung am 31. Oktober 1922 verabschiedet
wurde, Inkrafttreten 1.1.1923
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3.1.2. Die Entwicklung der Immobilienbewertungstiitigkeit im modernen
Russland

Der moderne Immobilienmarkt begann sich um 1991 zu bilden. Ab dieser Zeit sam-
melten sich die Erfahrungen der Marktbewertung von Immobilien. Das Interesse der
russischen Gemeinschaft an der Bewertung und den Bewertungsexperten war zunéchst
mit der Notwendigkeit verbunden, den groBten Teil des Staatseigentums zu privatisie-
ren.”? Die erste Fassung des Privatisierungsgesetzes vom 4. Juli 1991 formulierte einen
Antrag auf professionelles Gutachterhandeln in der Russischen Foderation.”! Bei der
Vorbereitung der Privatisierung von Unternehmen sah dieses Gesetz eine Bewertung
des Kapitals vor, die die geschitzte Rentabilitidt des Unternehmens beriicksichtigen
sollte, da die Bewertung der geschétzten Rendite eine Bewertung des Werts kiinftiger
Einnahmen unter Beriicksichtigung des Zeitfaktors implizierte, der nur unter Beteili-

gung speziell ausgebildeter Personen — wie beispielsweise Gutachter — moglich ist.

Die Privatisierung in Russland erfolgte jedoch ohne Beteiligung von spezialisierten

Gutachtern.”?

Die Situation wurde durch die Tatsache verschirft, dass die Immobilienpreise sehr
schnell stiegen und sich im Laufe des Jahres rasant dnderten, sodass das Problem der
Immobilienbewertung in diesen Jahren sehr relevant wurde. Das trug auch zur Entste-
hung des Gutachterberufs bei. Mit dem Bundesgesetz ,,Uber Bewertungstitigkeiten in
der Russischen Foderation® vom 16. Juli 1998 Nr. 1357 wurde die Rechtsgrundlage
fiir Bewertungstétigkeiten in der Russischen Foderation eingefiihrt, viele Unstimmig-
keiten in bestehenden Regulierungsdokumenten beseitigt und der Grundstein fiir die

Bildung eines normativen Bewertungsrahmens gelegt.

70 Siche dazu Kap. 2.1.

71 Das Gesetz der Russischen Foderation vom 4. Juli 1991 Nr. 1541-1 ,,Uber die Privatisierung des Wohnungsbestandes in der
RSFSR*/ Russ.: 3akon Poccuiickoii ®enepannu ot 4 urons 1991 r. Ne 1541-1 "O npuBatuzauuu xuibs 8 PCOCP" / Transkrip-
tion: Zakon Rossiyskoy Federatsii ot 4 iyulya 1991 Ne 1541-1 "O privatizatsii zhil'ya v RSFSR"

72 Vgl. Pokrytan, 2013, S. 79

73 Vgl. Bundesgesetz vom 29.07.1998 N 135-®3 "Uber Bewertungstitigkeiten in der Russischen Foderation" / Rus.:
ODenepanbhbiil 3ak0H 0T 29.07.1998 N 135-®3 "O6 oneHouHO# AesTenbHOCTH B Poccuniickoit @enepauun” / Transkription: Fe-
deral'nyy zakon ot 29.07.1998 N 135-FZ "Ob otsenochnoy deyatel'nosti v Rossiyskoy Federatsii"
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Um die Arbeit im Bereich der Bewertung zu rationalisieren, wurde im Jahr 2001 eine
Anforderung fiir die Lizenzierung von Bewertungstitigkeiten eingefiihrt,’* die die Er-
teilung einer Lizenz flir Bewertungstitigkeiten fiir einen Zeitraum von fiinf Jahren
umfasste. In diesem Fall musste der lizenzierte Gutachter iiber eine entsprechende
Ausbildung verfiigen, mindestens alle drei Jahre an Fortbildungskursen teilnehmen
und die zivilrechtliche Haftung durch eine Versicherung oder eine bestimmte Art von

Bewertungsaktivitit oder Bewertungsvereinbarung sicherstellen.

Somit entwickelte sich die Bewertungstatigkeit in Russland sehr rasch. Dabei forderte
die anfiangliche Phase von den Gutachtern eine bis dahin nicht erprobte Verwendung
von Bewertungsmethoden, deren Einsatz nicht immer sinnvoll war, da es an der not-

wendigen Berufserfahrung fehlte.

3.1.3. Selbstregulierungsorganisation der Gutachter als Bestandteil russischer

Bewertungsstruktur

Den entscheidenden Moment in diesem Prozess brachte der Ubergang zur Selbstregu-
lierung der Bewertungstitigkeit, der schlieBlich im Bundesgesetz vom 27. Juli 2006
Nr. 157-BG ,,Zur Anderung des Bundesgesetzes ,,Uber Bewertungstitigkeiten in der
Russischen Foderation*” verankert wurde. Mit der Verabschiedung dieses Gesetzes
sollte eine Reihe von Funktionen der Regulierung, Uberwachung und Kontrolle im
Bereich der Bewertungstitigkeiten auf nicht staatliche Organisationen iibertragen wer-
den, insbesondere auf Selbstregulierungsorganisationen von Gutachtern (SRO) und

den Nationalen Rat der Bewertungstitigkeiten.”®

74 Dekret der Regierung der Russischen Foderation vom 11.04.2001 N 285 "Uber die Lizenzierung von Bewertungstitigkeiten"

/ Russ.: Ilocranosnenue IlpaBurenscrsa PO ot 11.04.2001 N 285 "O JIMICH3UPOBAHMH OlCHOUHOH JesrrernbrocTi”/ Transkrip-
tion: Postanovleniye Pravitel'stva RF ot 11.04.2001 N 285 "O litsenzirovanii otsenochnoy deyatel'nosti"

75 Bundesgesetz vom 27. Juli 2006 N 157-FZ "Uber Anderungen des Bundesgesetzes "Uber Bewertungstitigkeiten in der Rus-
sischen Foderation" / Russ.: ®enepanbhebiii 3akoH o1 27 uroist 2006 1. N 157-D3 "O BHeceHun n3menennii B OeepanbHblil 3aK0H
"O6 oneHouHoi nesrensHocTH B Poccuiickoit denepanuu” / Transkription: Federal'nyy zakon ot 27 iyulya 2006 g. N 157-FZ "O
vnesenii izmeneniy v Federal'nyy zakon "Ob otsenochnoy deyatel'nosti v Rossiyskoy Federatsii"

76 Auskunft: Die gemeinniitzige Organisation ,,Nationaler Rat fiir Bewertungstitigkeiten® ist eine gemeinniitzige Organisation,
deren Mitglieder mehr als 50 Prozent der SROs sind, darunter mehr als 50 Prozent alle Gutachter.
http://www.ncva.ru/about.php, Abfrage 20.5.2020
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Dieses Gesetz sieht eine gesetzgeberische Konsolidierung der Befugnisse von Selbst-
regulierungsorganisationen (SRO) im Bereich der Bewertung, sowie die Verpflich-
tung zu einer SRO zu gehoren, vor. Demnach werden die Gutachter als solche erst
dann anerkannt, wenn sie Mitglieder einer der Selbstregulierungsorganisationen von
Gutachtern sind. Die Bedingungen fiir die Mitgliedschaft in einer SRO sind sehr pri-
zise formuliert:

e Erfiillung der Bildungsvoraussetzungen im Bereich der Bewertungstétigkeiten und

fehlende Vorstrafen;
e AbschlieBung einer obligatorischen Haftpflichtversicherung;
e die Beteiligung an der Bildung des Entschidigungsfonds einer Selbstregulierungs-

organisation.

Nach dem Beitritt zur SRO kann der Gutachter selbststidndig, in privater Praxis sowie
auf der Grundlage eines Arbeitsvertrags mit einer juristischen Person, Beurteilungs-

aktivititen durchfithren.

Das Register der SRO und die Uberwachung der Einhaltung und Erfiillung der gesetz-
lichen Anforderungen von Selbstregulierungsorganisationen durch die Mitglieder
werden derzeit vom Bundesregistrierungsdienst durchgefiihrt. Die Hauptaufgabe der
Selbstregulierung von Bewertungsaktivititen besteht darin, die Qualitét der erbrachten
Dienstleistungen zu verbessern. Auflerdem garantiert die Mitgliedschaft in der SRO
die gegenseitige Unterstiitzung aller Mitglieder der Organisation. Sie bietet Unterstiit-
zung bei der Weiterbildung und ermdglicht es, regelmiBig Informationen zu Anderun-
gen der gesetzlichen Bestimmungen zu erhalten. Sollte ein Mitglieder einer SRO
Dienstleistungen von geringer Qualitit auf dem Markt bringen, wére dies ein Grund,
diesem Mitglied die Mitgliedschaft zu entziehen. Wird ein Gutachter von den Mitglie-
dern der SRO ausgeschlossen, fiihrt das dazu, dass er nicht zur Mitgliedschaft in einer
anderen Selbstregulierungsorganisation von Gutachtern zugelassen wird, wenn seit

dem Ausschlussdatum weniger als drei Jahre vergangen sind. Auch eine
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Veroftentlichung tiber die Kiindigung der Mitgliedschaft ist auf der offiziellen Webs-

ite der Selbstregulierungsorganisation von Gutachtern zu veroffentlichen.””

In Bezug auf diese Arbeit sowie auf die aktuellen Ereignisse in der russischen Bewer-
tungsbranche’® hilt die Autorin der Arbeit es flir wichtig zu erldutern, dass eine Person
seit 1. Juli 2017 - ein Experte einer Selbstregulierungsorganisation von Gutachtern,
ein Mitglied des Expertenrates einer Selbstregulierungsorganisation von Gutachtern -
als solcher erst dann anerkannt wird, wenn diese Person eine Qualifikationspriifung
im Bereich der Bewertungstitigkeit bestanden hat und von der Mitgliederversamm-
lung einer Selbstregulierungsorganisation von Gutachtern in die Zusammensetzung
des Expertenrates einer Selbstregulierungsorganisation von Gutachtern gewéhlt
wurde. Diese Priifung ist alle drei Jahre erneut abzulegen. Diese ,,Priifung ist nur eine
Bestitigung des erforderlichen Mindestqualifikationsniveaus"” der Gutachter, wie

das Ministerium flir wirtschaftliche Entwicklung unterstreicht.

Allein die Einfiihrung von SRO und dem Nationalen Rat fiir Bewertungstétigkeiten
reichte aber nicht, um die mit der Bewertung von Immobilien verbundenen Probleme
vollstdndig zu 16sen. Es musste ein anderer wichtiger Schritt gesetzt werden, um neue

und detaillierte Standards fiir die Immobilienbewertung zu entwickeln.

3.1.4. Die Entstehung der russischen Bewertungsstandards
Die oben erkliarten Konzepte des Nationalrats fiir Bewertungstitigkeiten und der
Selbstregulierung von Bewertungstitigkeiten in Russland trugen der Umsetzung eines

Modells Rechnung, bei dem die Tétigkeiten der einzelnen Gutachter nicht nur im

77 Vagl. Art. 24 des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungsaktivititen in der Russischen Foderation" /
Russ.: Cr. 24 dpenepanbHoro 3akona Nr.135-®3 ot 29.07. 1998 r. «O6 oueHouHOI AesTenapHOCTH B Poccuiickoii deneparuny /
Transkription: St. 24 federal'nogo zakona Nr.135-FZ ot 29.07. 1998 g. «Ob otsenochnoy deyatel'nosti v Rossiyskoy Federatsii»

78 Vgl. Informationen zur Qualifikationspriifung im Bereich der Bewertungstitigkeiten / Russ.: udopmanust o nmposeneHun
KBaNH(UKAIMOHHOTO 3K3aMeHa B 00IAacTH OLeHOYHOH aesrensHocTH / Transkription: Informatsiya o provedenii kvalifi-
katsionnogo ekzamena v oblasti otsenochnoy deyatel'nosti) http://old.economy.gov.ru/minec/activity/sections/CorpManag-
ment/activity/2017090601: Abfrage 20.02.2002

79 Vgl. Das Ministerium fiir wirtschaftliche Entwicklung Russlands: Das Ministerium fiir wirtschaftliche Entwicklung fiihrt
Qualifikationspriifungen im Bereich der Bewertungstitigkeiten durch, 24.08.2017 / russ.: MunHHCTEpCTBO DKOHOMHYECKOTO
pasBuTust Poccun: MUHAKOHOMPA3BHUTHS IPOBOHUT KBATM(UKALIMOHHbIE 3K3aMEHbI B 00JIaCTH OLICHOYHOH A TEIbHOCTH, CTaThs

01 24.08.2017 / Transkription: Ministerstvo Ekonomicheskogo razvitiya Rossii: Minekonomrazvitiya provodit kvalifikatsionnyye
ekzameny v oblasti otsenochnoy deyatel'nosti, stat’ya ot 24.08.17 http://old.economy.gov.ru/minec/about/structure/ban-
king/2017240805, Abfrage 20.02.2020
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Rahmen der bestehenden Gesetzgebung (Bundesebene), sondern auch im Rahmen

speziell ausgerichteter beruflicher Standards (SRO-Ebene) durchgefiihrt werden:3°

In erster Linie legen die Bundesbewertungsstandards, die auf der Bundesebene vom
Nationalrat fiir Bewertungstétigkeiten unter Berilicksichtigung internationaler Bewer-
tungsstandards entwickelt, ausgearbeitet und eingefiihrt werden, die Anforderungen

an das Verfahren fiir Bewertungs- und Bewertungstitigkeiten fest:®!

Die Bewertungsstandards des Bundes (foderale Bewertungsstandards; russ. Fe-
deral 'nyje Standarty Otsenki — weiter im Text FSO), mit Ausnahme der Bewertungs-
standards des Bundes, die Anforderungen fiir die Bestimmung des Katasterwerts fest-
legen, werden von der nationalen Vereinigung der Selbstregulierungsorganisationen
der Gutachter und (oder) der Selbstregulierungsorganisationen der Gutachter (SRO)
entwickelt und dem Bewertungsausschuss zur Priifung innerhalb der vom Programm

zur Entwicklung der Bundesbewertungsstandards festgelegten Zeitraume vorgelegt.®?

Hat der nationale Verband der Selbstregulierungsorganisationen der Gutachter den
Entwurf des Bundesbewertungsstandards innerhalb des im Programm zur Entwick-
lung der Bundesbewertungsstandards festgelegten Zeitraums zur Priifung durch den
Bewertungsausschuss eingereicht, wird der Entwurf des entsprechenden Bundesbe-
wertungsstandards entwickelt und nach dessen Priifung durch den Bewertungsaus-
schuss vom zugelassenen Bund genehmigt. Dabei handelt es sich um jene Stelle, die
die Funktionen der normativen gesetzlichen Regulierung der Bewertungstétigkeit

wahrnimmt, 83

Die autorisierte Bundesbehorde, die die Funktionen der gesetzlichen Regulierung von
Bewertungstitigkeiten wahrnimmt, lehnt die Genehmigung von Bundesbewertungs-
standards ab, wenn die Entwicklung des vorgeschlagenen Entwurfs eines Bundesbe-
wertungsstandards im Programm zur Entwicklung von Bundesbewertungsstandards

nicht vorgesehen ist und wenn sie nicht den Anforderungen internationaler Vertrige

80 Vgl. Saltykov, 2009, S. 71

81 Vgl. Art. 20 des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungsaktivititen in der Russischen Foderation" /
russ.: Ct. 20 penepanproro 3akoHa Nr.135-03 ot 29.07. 1998 r. «O6 oneHo4HOM AesTenpHOCTH B Poccuiickoit denepaununy /
Transkription: St. 20 federal'nogo zakona Nr.135-FZ ot 29.07. 1998 g. «Ob otsenochnoy deyatel'nosti v Rossiyskoy Federatsii»
82 Vgl. ebd.

83 vel. ebd.
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der Russischen Foderation entsprechen. Dazu zédhlen: die Verfassung der Russischen
Foderation, dieses Bundesgesetz, andere Bundesgesetze, andere regulatorische

Rechtsakte der Russischen Foderation iiber Bewertungstitigkeiten.?*

Anerkannte foderale Bewertungsstandards miissen von der autorisierten foderalen
Stelle, die die Funktionen der normativen gesetzlichen Regulierung der Bewertungs-
tatigkeit wahrnimmt, veroffentlicht werden. Dies erfolgt in der von der Regierung der
Russischen Foderation festgelegten Reihenfolge und auf der offiziellen Website der
autorisierten foderalen Stelle, die Funktionen der normativen gesetzlichen Regulie-

rung der Bewertungstitigkeit ausfiihrt.%

Alle vom Gesetz her vorgeschriebenen Grundsétze fiir die Standardbewertungsbestim-
mungen lassen sich im Bundesgesetz vom 29. Juli 1998 Nr. 135-®3 ,,Uber Bewer-

tungsaktivititen in der Russischen Foderation* finden:3

e Objekte und Verwendungsbereiche der Bewertungsergebnisse (Art. 5), einschlieB3-
lich Bereiche der obligatorischen Bewertung (Kap. I1I);

e der vertragliche Beginn der Bewertungstétigkeit (Art. 9);

e Inhalt des Bewertungsberichts (Art. 11);

e Rechte und Pflichten des Gutachters (Art. 14), die unter anderem das Konzept ei-
nes unabhéngigen Gutachters (Art. 16), die Anforderungen an das berufliche Bil-
dungsniveau, die berufliche Kompetenz (Art. 21), die Haftung (Art. 24.6), die Ver-
sicherungspflicht (Art. 10), das Recht auf Zugang zu Informationen (Art. 14), die
Interaktion mit Kollegen aus verwandten Berufen (Art. 14), Schiedsaspekte (Art.
13) usw. bestimmen,;

e die Organisation der beruflichen Hochschulbildung von Gutachtern (Art. 21);

e Funktionen von Selbstregulierungsorganisationen von Gutachtern (Art. 16.2, 18,
22-24.10);

¢ Organisation und Kontrolle der Bewertungstétigkeit (Art. 24.5)

84 Vgl. Art. 20 des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungsaktivititen in der Russischen Foderation" /
russ.: Ct. 20 penepanproro 3akoHa Nr.135-03 ot 29.07. 1998 r. «O6 oneHo4Hoi AesTenpHOcTH B Poccuiickoit denepannuy /
Transkription: St. 20 federal'nogo zakona Nr.135-FZ ot 29.07. 1998 g. «Ob otsenochnoy deyatel'nosti v Rossiyskoy Federatsii»

85 vel. ebd.

86 Vgl. Bundesgesetz vom 29.07.1998 N 135-®3 "Uber Bewertungstitigkeiten in der Russischen Foderation" / russ.: ®enepans-
HBIH 3aKk0H 0T 29.07.1998 N 135-®3 "O6 onenounoii nestensHocTd B Poccuiickoit ®eneparuu" / Transkription: Federal'nyy
zakon ot 29.07.1998 N 135-FZ "Ob otsenochnoy deyatel'nosti v Rossiyskoy Federatsii"
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e Standardregeln der Berufsethik von Gutachtern und Anforderungen an eine Selbst-
regulierungsorganisation von Gutachtern zur Priifung von Beschwerden iiber Ver-
stoBe ihres Mitglieds gegen die Anforderungen dieses Bundesgesetzes, Bundesbe-
wertungsstandards, andere Rechtsakte der Russischen Foderation im Bereich der
Bewertungstatigkeit, Standards und Regeln der Bewertungstitigkeit, Geschéftsre-
geln und Berufsethik (Art. 20.1).

Der Gutachter ist verpflichtet, die in der Arbeit verwendeten Bewertungsstandards an-
zugeben. Dariiber hinaus ist eine Angabe der verwendeten Bewertungsstandards nicht
nur bei der Erstellung des Objektbewertungsberichts, sondern auch der entsprechen-
den Klausel in der Bewertungsvereinbarung obligatorisch. Dies bedeutet, dass der
Kunde, der die Vertragsbedingungen akzeptiert und der Anwendung der Bewertungs-

standards durch den Gutachter zustimmt.?’

3.1.5. Bewertungsstandards des Bundes
Der vorherige Abschnitt erklérte die gesetzliche Verankerung der FSO-Bestimmun-
gen. Grundsétzlich lassen sich alle heute in Russland genehmigten nationalen FSO's

in zwei Gruppen einteilen:®?

L. FSO’s fiir die Durchfiihrung von Bewertungsaktivititen, unabhéngig von der
Art des Objekts (FSO Nr. 1-3);
II. FSQO'’s, die fiir die Verwendung fiir bestimmte Arten von Bewertungsobjekten

(FSO Nr. 4, 7-13) oder zur Regelung der Priifung von Bewertungsberichten
(FSO Nr. 5, 6) verpflichtend sind.

Die Immobilienbewertungsstandards sind den FSO’s Nr. 7 zu entnehmen.?® Nachfol-

gende Tabelle stellt eine kurze Zusammenfassung iiber die russischen FSO'’s dar:

87 Vgl. Art. 10 des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungsaktivititen in der Russischen Foderation" /
russ.: Cr. 10 ¢enepanbroro 3akona Nr.135-®3 ot 29.07. 1998 r. «O6 oueHouHoit aestensHOCTH B Poccuiickoii denepannm»
/Transkription: St. 10 federal'nogo zakona Nr.135-FZ ot 29.07. 1998 g. «Ob otsenochnoy deyatel'nosti v Rossiyskoy Federatsii»

88 Vgl. Zentrum fiir wirtschaftliche Analyse und Expertise / russ.: IeHTp 9JKOHOMHYECKOT0 aHanu3a u 3kcmepTu3sl / Transkrip-

tion: tsentr ekonomicheskogo analiza i ekspertizy /),
http://www.ceae.ru/law-2.htm, Abfrage 2.2.2020

89 Vgl. Foderaler Bundesbewertungsstandart Nr. 7 iiber die Bewertung der Immobilien - Beschluss des Ministeriums fiir wirt-
schaftliche Entwicklung Russlands vom 25. September 2014 Nr. 611 / russ.: ®enepanbubiii Crannapt Ouenku Hexsrmxumocti
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Tabelle 1: Aktuelle russische Foderale Bewertungsstandards

FSO| FSO -Titel | Beschreibung | Erscheinungsdatum
L. GRUPPE — obligatorisch, vom Bund bestimmt
FSO |Allgemeine Bewer- |Definiert die allgemeinen Konzepte der [Beschluss des Ministeriums
N1 [tungskonzepte, An- [Bewertung, Bewertungsansitze und Be- [fiir wirtschaftliche Entwick-
sitze und Anforde- [wertungsanforderungen fiir die Durchfiih-lung Russlands vom
rungen fiir die Be-  |rung von Bewertungsaktivititen. 20.05.2015 N 297
lwertung.
FSO |Zweck der Bewer-  |Es zeigt den Zweck der Bewertung, die  [Beschluss des Ministeriums
N2 [tung und Wertarten [beabsichtigte Verwendung des Bewer-  [fiir wirtschaftliche Entwick-
tungsergebnisses sowie die Bestimmung |lung Russlands vom
des Marktwerts und anderer Wertarten.  |20.05.2015 N 298
FSO |Anforderungen an  |Legt Anforderungen in Bezug auf die Er- [Beschluss des Ministeriums
N 3 [den Bewertungsbe- [stellung und den Inhalt des Bewertungs- [fiir wirtschaftliche Entwick-
richt berichts, die im Bewertungsbericht ver- [lung Russlands vom
wendeten Informationen sowie die Be-  [20.05.2015 N 299
schreibung der angewandten Methodik
und Berechnungen im Bewertungsbericht
fest. Der Bewertungsbericht enthélt die
professionelle Beurteilung des Gutachters
iiber den Wert des Bewertungsobjekts. Es
werden die Grundsétze festgelegt, nach
denen sich der Gutachter bei der Erstel-
lung des Berichts orientieren sollte.
1. GRUPPE
FSO |Ermittlung des Katas-|Bei der Ermittlung des Katasterwertes  [Beschluss des Ministeriums
N 4 |terwertes von Immo- |handelt es sich bei den Bewertungsgegen-(fiir wirtschaftliche Entwick-
bilien stainden um diejenigen, deren Informatio- |lung Russlands vom
nen zum Zeitpunkt der Bewertung im 22.10.2010 N 508
staatlichen Immobilienkataster enthalten
sind. In diesem Fall kann eine Computer-
simulation verwendet werden.
FSO [Anforderungen an  [Es wird festgestellt, wie Priiffungen von [Beschluss des Ministeriums
N5 |das Gutachten und  |Bewertungsberichten durchgefiihrt wer- |[fiir wirtschaftliche Entwick-
das Verfahren fiir den. Dies wird von Experten aus Selbst- |lung Russlands vom
seine Genehmigung. [regulierungsorganisationen von Gutach- 04.07.2011 N 328
tern durchgefiihrt.
FSO [Immobilienbewer- [Definiert die Anforderungen fiir die Be- [Beschluss des Ministeriums
N7 |tung wertung von Immobilien. fiir wirtschaftliche Entwick-
lung Russlands vom
25.09.2014 N 611

Nr. 7 - Ilpuka3z MunskoHoMpasButHs Poccun ot 25.09.2014 N 611 / Transkription: Federal 'nyj Standart Ocenki nedvizhimosti
Nr. 7 - Prikaz Minekonomrazvitiya Rossii ot 25.09.2014 N 611
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FSO |Unternehmensbewer-
N 8 [tung

Bewertung von Anteilen, Anteilen an In-
vestmentfonds von Produktionsgenossen-
schaften, Anteilen am genehmigten (Ak-
tien-)Kapital, Bewertung des Immobi-
lienkomplexes der Organisation oder ih-
res Teils als eigenstindiges Eigentum ei-
nes bestehenden Unternehmens.

Beschluss des Ministeriums
fur wirtschaftliche Entwick-
lung Russlands vom
01.06.2015 N 326

FSO [Bewertung von Ver-
N9 |pfindungen

Definiert die Anforderungen fiir die Be-
wertung eines Objekts, das Gegenstand
einer Verpfandung ist oder als Sicherheit
in Form einer Verpfiandung fiir angebli-
che oder bestehende Geldverpflichtungen
iibertragen werden soll.

Beschluss des Ministeriums
fur wirtschaftliche Entwick-
lung Russlands vom
01.06.2015 N 327

FSO [Bewertung von Ma-
N 10 |schinen und Geriten

Definiert die Anforderungen fiir die Be-
wertung des Werts von Maschinen und
Geraten.

Beschluss des Ministeriums
fur wirtschaftliche Entwick-
lung Russlands vom
01.06.2015 N 328

FSO |Bewertung von im-
N 11 materiellen Vermo-
genswerten und geis-
tigem Eigentum

Definiert die Anforderungen fiir die Be-
wertung von immateriellen Vermdgens-
werten und geistigem Eigentum.

Beschluss des Ministeriums
fur wirtschaftliche Entwick-
lung Russlands vom
22.06.2015 N 385

FSO |Bewertung vom Li-
N 12 |quidationswert

Definiert die Anforderungen zur Bestim-
mung des Liquidationswertes und die Be-
dingungen fiir dessen Anwendung.

Beschluss des Ministeriums
fur wirtschaftliche Entwick-
lung Russlands vom
17.11.2016 N 721

FSO [Bewertung vom In-
N 13 |vestitionswert

Investitionswertanforderungen.

Beschluss des Ministeriums
fur wirtschaftliche Entwick-
lung Russlands vom

17.11.2016 N 722

Quelle 1: "Foderale Bewertungsstandards" (erstellt von Consultant Plus-Spezialisten in Kombination mit
der Eigenerstellung) https://www.consultant.ru/document/cons_doc_LLAW_126896/; Abfrage 2.2.2020.

Es ist zu beachten, dass in allen Standards der zweiten Gruppe ein direkter Hinweis
darauf vorhanden ist, dass der Standard unter Beriicksichtigung der internationalen
Bewertungsstandards entwickelt wurde, wihrend sich die Standards der ersten Gruppe
nicht auf internationale Standards beziehen. Im Allgemeinen basieren die Bewertungs-
standards des Bundes hauptsdchlich auf der Analyse der nationalen Erfahrungen mit

Bewertungsaktivititen in Russland.

3.1.6. Ethik als Teil der russischen Bewertungsstandards

Eine der Bewertungsaufgaben besteht darin, eine effektive Interaktion zwischen Un-
ternehmen und seinen Partnern unter den wirtschaftlichen Bedingungen sicherzustel-
len. In dieser Hinsicht ist eine unabdingbare Voraussetzung fiir den Erfolg der Bewer-
tungstitigkeit nicht nur ihr Geschéft, sondern auch ihr moralischer Ruf und die Ein-
haltung ethischer Standards. Die Partner miissen sicher sein, dass die von ihnen ange-
ordnete Bewertung von ehrlichen, kompetenten Spezialisten durchgefiihrt wird, die

frei von Befangenheit oder Eigeninteresse sind, deren Berichte sich klar und nicht
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irrefiihrend darstellen, und alle Details offenlegen, die fiir ein angemessenes Verstind-

nis der Bewertung wesentlich sind.

In Ubereinstimmung mit dem Artikel 20.1 des Bundesgesetzes vom 29. Juli 1998 N
135-®3 "Uber Bewertungstitigkeiten in der Russischen Foderation" wurde der Be-
schluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwicklung der Russischen Foderation
vom 30. September 2015 N 708 "Uber die Genehmigung von typisierten Regeln der
Berufsethik von Gutachtern" in Kraft gesetzt.” Dariiber hinaus verfiigt jede SRO iiber
ihren eigenen ethischen Kodex, der hauptsachlich auf diesen Regeln basiert. Auf3er-
dem werden hier die Bestimmungen unterschiedlicher internationaler Bewertungs-
standards verwendet. So enthilt beispielsweise der Ethikkodex fiir Mitglieder der
Selbstregulierungsorganisation der Gutachter ,,Allrussische 6ffentliche Organisation -
Russische Gesellschaft der Gutachter"®! einige Bestimmungen iiber die internationa-

len Bewertungsstandards (siehe unten Tabelle 2).

Die Anforderungen des SRO-Ethikkodex sind fiir alle Mitglieder der SRO verbindlich.
Die Nichteinhaltung der Anforderungen des Ethikkodex fiihrt zur Einleitung eines
Disziplinarverfahrens gegen den Versto3 durch die Disziplinarkommission der SRO

mit der mdglichen Anwendung der folgenden Strafen auf den Verstof:*?

e FEine Warnung vor der Unzuléssigkeit wiederholter Verstofe;

e Strafe;

e Empfehlung an den ROO-Rat, das Mitglied wegen des Verstofles gegen die An-
forderungen des ROO-Ethikkodex auszuschlieen;

e Entzichung der Mitgliedschaft.

90 Vgl. Beschluss "Uber die Genehmigung von typisierten Regeln der Berufsethik von Gutachtern” vom 30.09.2015 N 708 /
russ.: IIpukxa3 MuHHCTEpCTBa SKOHOMUYECKOTrO pa3BuTHs PD "OO yTBepiKICHUM THIOBBIX IPAaBUI HPO(YECCHOHAIBHON ITHKU
onenmukos" ot 30.09.2015 N 708 / Transkription: Prikaz «Ob utverzhdenii unifitsirovannykh pravil professional'noy etiki eks-
pertov» ot 30.09.2015 N 708

92 Vgl. Regeln der Berufsethik fiir Gutachter: Ethikkodex fiir Mitglieder der Selbstregulierungsorganisation der Gutachter ,,All-
russische offentliche Organisation "Russische Gesellschaft der Gutachter", 2013, S.65 / russ.. Tumnosble mpaBmiIa
npod)ecCHOHANBHON ~ OTHKM  OLEHIMMKOB: KOMEKC OTHKM WICHOB CaMOpPEryJIMPYeMOil  OpraHu3alMy  OLCHIIUKOB
«Obmepoccuiickas odmecTBeHHast opranusanus “Poccuiickoe obmecTBo oneHmuKos™» 2013, ctp. 65 / Transkription: Tipovyye
pravila professional'noy etiki otsenshchikov Kodeks etiki chlenov samoreguliruyemoy organizatsii otsenshchikov «Obshcheros-
siyskaya obshchestvennaya organizatsiya “Rossiyskoye obshchestvo otsenshchikov”» 2013, str. 65, http://sroroo.ru/up-
load/iblock/396/standarty 2017_all fevr.pdf, Abfrage 20.05.2020
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Um die ordnungsgemife Qualitit der Bewertungsarbeit und das Vertrauen der Offent-
lichkeit in die erzielten Ergebnisse sicherzustellen, ist es von grundlegender Bedeu-

tung, dass die Verbraucher der Bewertungsergebnisse zuversichtlich sind, dass die

Gutachter

iiber die entsprechenden Erfahrungen und Qualifikationen verfiigen;

e ihr professionelles Handeln in Ubereinstimmung mit den Anforderungen der Ge-

setzgebungs- und Regulierungsgesetze zur Regelung der Bewertungstitigkeiten in

der Russischen Foderation einsetzen;

e ihre Beurteilung des Wertes des Bewertungsgegenstandes ohne Druck oder Vor-

eingenommenheit darlegen;

e cthische Grundsitze bei ihren geschiftlichen, beruflichen und sozialen Aktivitdten

einhalten.”?

Tabelle 2: Ausschnitt aus dem Ethikkodex fiir Gutachter — Mitglieder der SRO - ROO

KOL[BKC 9THUKH OLCHIIUKOB — YJICHOB caMoperynH-
pyeMoil opranu3aiyy OLEHIIMKOB
«Obmepoccuiickast 00IIECTBEHHAs! OPTaHU3aLU
“Poccuiickoe 00IIECTBO OLICHIIIMKOB
(manee mo texcty Kogeke atuxku POO, konekc),
pa3paboTaH ¢ y4ETOM IOJI0KEHHIA:

Komekca 3THYECKMX NPHHIUIOB IS MPOQEcCHo-
HaJIBHBIX OIEHIIUKOB MEXIyHapOAHOTO COBETa IO
cranpaptam ouneHku (IVSC 2011, nexabps 2011);
Otnaeckux crannaptoB RICS (Bemmukobpuranns);
Konexca stuxku USPAP (CIIA);

[TpaBun genosoif  npodeccnonansHoif yTuk POO

Der Ethikkodex fiir Gutachter - Mitglieder der Selbstregu-
lierungsorganisation der Gutachter
"Allrussische 6ffentliche Organisation" Russische Gesell-
schaft der Gutachter "

(im Folgenden als Ethikkodex des ROO, Kodex bezeich-
net) wurde unter Beriicksichtigung folgender Bestimmungen
entwickelt:
den Kodex fiir ethische Grundsétze fiir professionelle Gut-
achter des Internationalen Rates fiir Bewertungsstandards

(IVSC 2011, Dezember 2011);
Ethikstandards RICS (UK);
USPAP-Ethikkodex (USA);
Geschiftsregeln und Berufsethik ROO

Quelle 2: Regeln der Berufsethik fiir Gutachter: Ethikkodex fiir Mitglieder der Selbstregulierungsorgani-
sation der Gutachter ,,Allrussische 6ffentliche Organisation ""Russische Gesellschaft der Gutachter'"*, S. 60,
http://sroroo.ru/upload/iblock/396/standarty 2017_all_fevr.pdf, Abfrage 2.2.2020.

9

3 Vgl. Regeln der Berufsethik fiir Gutachter: Ethikkodex fiir Mitglieder der Selbstregulierungsorganisation der Gutachter ,,

All-

russische oOffentliche Organisation "Russische Gesellschaft der Gutachter", 2013, S.61 / russ.. TunoBble mpaBmiIa
npod)ecCHOHANBHON — OTHKM  OLEHINMKOB: KOMEKC OTHKM WICHOB CaMOpPEryJIMPYeMOM OpraHuW3alii  OLCHIIUKOB
«Obmepoccuiickas odmecTBeHHast opranusanus “Poccuiickoe obmecTBo oneHmukos™» 2013, ctp. 61 / Transkription: Tipovyye
pravila professional'noy etiki otsenshchikov Kodeks etiki chlenov samoreguliruyemoy organizatsii otsenshchikov «Obshcheros-
siyskaya obshchestvennaya organizatsiya “Rossiyskoye obshchestvo otsenshchikov”» 2013, str. 61, http://sroroo.ru/up-
load/iblock/396/standarty 2017 _all fevr.pdf, Abfrage 20.02.2020
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Laut den Regeln der Berufsethik von Gutachtern basieren diese auf fiinf Verhaltens-

prinzipien, an die sich die Gutachter halten miissen:**

Ehrlichkeit: Der Gutachter muss in seinen beruflichen und geschéftlichen Beziehun-

gen ehrlich und anstdndig sein.

Objektivitdt: Der Gutachter muss unabhéngig und unparteiisch sein, da er aufgrund
seiner Téatigkeit als Schiedsrichter bei der Beurteilung des Wertes auftritt. Der Bewer-
ter darf nicht zulassen, dass Interessenkonflikte oder Druck und Voreingenommenheit

Vorrang vor seiner beruflichen oder geschiftlichen Beurteilung haben.

Kompetenz: Der Gutachter muss iiber die erforderlichen Fachkenntnisse und Fahig-
keiten verfiigen, um sicherzustellen, dass der Kunde oder Arbeitgeber als Ergebnis der

Bewertung ein Ergebnis erhélt, das auf Folgendem basiert:

e modernes professionelles Niveau der Bewertungspraxis;
¢ Einhaltung der Anforderungen von Gesetzgebungs- und Regulierungsdokumenten

fiir Bewertungstitigkeiten in der Russischen Foderation.

Wenn die Kompetenz des Gutachters nicht mit dem Niveau der ihm zugewiesenen

Aufgabe iibereinstimmt, muss er:

e dies dem Kunden melden;

e alle MaBnahmen ergreifen, um in Abstimmung mit dem Kunden der Qualifikation,
die der Komplexitit des Bewertungsgegenstandes entspricht, Spezialisten in die
Bewertung einzubeziehen;

e Wenn es nicht mdglich ist, die verlangten Spezialisten zu gewinnen, muss die

Moglichkeit eines rechtzeitigen Vertragriicktritts gewihrleistet sein.

Berufliches Verhalten: Der Gutachter muss
e Gesetze und Vorschriften einhalten und Handlungen vermeiden, die den Beruf und

das Ansehen diskreditieren oder diskreditieren konnten;

o4 Vgl. Regeln der Berufsethik fiir Gutachter: Ethikkodex fiir Mitglieder der Selbstregulierungsorganisation der Gutachter ,,All-
russische oOffentliche Organisation "Russische Gesellschaft der Gutachter”, 2013, S.61-65 / russ.. TumnoBble mpaBmiIa
npod)ecCHOHANBHON — OTHKM  OLEHINMKOB: KOMEKC ATHKM WICHOB CaMOpPEryIMpYeMOM OpraHM3ali  OLCHIIUKOB
«O6mepoccuiickas obuiecTBeHHas opranusanus “Poccuiickoe obmiecTBo oueHIMKoB™» 2013, crp. 61-65 / Transkription: Ti-
povyye pravila professional'noy etiki otsenshchikov Kodeks etiki chlenov samoreguliruyemoy organizatsii otsenshchikov «Obsh-
cherossiyskaya obshchestvennaya organizatsiya “Rossiyskoye obshchestvo otsenshchikov”» 2013, str. 61-65, http://sroroo.ru/up-
load/iblock/396/standarty 2017_all fevr.pdf, Abfrage 20.05.2020
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nach Treu und Glauben und rechtzeitig handeln, um Arbeiten gemif den gesetzli-
chen Anforderungen, den Bundesstandards fiir Bewertungstitigkeiten und den
SRO-Standards durchzufiihren;

Situationen in seiner Praxis verhindern, die zu Interessenkonflikten fiihren konnen,
auch innerhalb des SRO.

Alle Beteiligten sollten {iber Situationen informiert werden, die zu einem Interes-

senkonflikt fithren konnen.

Vertraulichkeit: Der Gutachter muss

die Vertraulichkeit der im Rahmen der beruflichen und geschéftlichen Beziehun-
gen erhaltenen Informationen beachten (auBler in Féllen, in denen geméal den Ge-
setzgebungs- und Regulierungsgesetzen der Russischen Foderation das Recht oder
die Verpflichtung zur Offenlegung solcher Informationen besteht);

vertrauliche Informationen vertraulich behandeln, um Vorteile durch ihn oder

durch Dritte zu erzielen, zu vermeiden.

AuBler der in den ethischen Grundprinzipien enthalten russische Regeln der Berufs-

ethik von Gutachtern folgende Punkte:*>

95

Ethische Standards der Bezichungen von Gutachtern zu Verbrauchern von Bewer-
tungsdienstleistungen.

Ethische Standards der Beziehungen von Gutachtern zu Regierungsstellen und Be-
amten.

Ethische Standards der Beziehungen zwischen Gutachtern.

Ethische Standards der Beziehungen zwischen Gutachtern und Gutachtern.
Ethische Standards der Beziehungen von Gutachtern von Selbstregulierungsorga-

nisationen von Gutachtern zu Mitgliedern von Organisationen.

Vgl. Typische Regeln der Berufsethik von Bewertern, genehmigt durch das Ministerium fiir wirtschaftliche Entwicklung

Russlands vom 30. September 2015 N 708 / russ.: Tunossle npaBuiIa NpodecCHOHANBHOI YTUKH OILEHIIUKOB, Y TBEPKICHBI
npukazoM Munskonompassurus Poccun ot 30.09.2015 N 708 / Transkription: Tipovye pravila professional'noy etiki otsensh-
chikov, utverzhdeny prikazom Minekonomrazvitiya Rossii ot 30.09.2015 N 708,

https://smao.ru/files/docs/2020/prikaz708.pdf, Abfrage 20.02.2020
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e Ethische Standards der Beziehungen zwischen Selbstregulierungsorganisationen
von Gutachtern.

e Ethische Standards fiir die Beziechungen von Gutachtern zu Personen, die externe
Unterstiitzung bei der Bewertung leisten.

e Ethische Standards der Beziehungen von Gutachtern zu den Medien und Ratinga-

genturen.
3.2. Anerkannte Internationale Bewertungsstandards in Russland

Das vorliegende Kapitel beschéftigt sich mit den allgemeinen Bestimmungen aner-
kannter internationaler Immobilienbewertungsstandards wie den International Valua-
tion Standards (IVS 2017), European Valuation Standards (EVS 2016) sowie den
Standards of Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS 2017):

3.2.1. International Valuation Standards (IVS)

Die Einbeziehung Russlands in die wirtschaftlichen Globalisierungsprozesse ein-
schlieBlich des Immobiliengeschéfts erfordert eine permanente objektive Markttrans-
parenz. Um diesem Ziel ndher zu kommen, wurden vor allem die Bestimmungen der
internationalen Rechnungslegung (IFRS% - ein Verfahren zur Bestimmung des Wertes
von Vermdgenswerten von Unternehmen, Unternehmen oder des gesamten Unterneh-
mens als Ganzes) in Russland eingefiihrt. Seit 2003 wird diese Implementierung dank
der koordinierten Arbeit von russischen Regierungsstellen und internationalen Orga-

nisationen erzielt.

Da die Bewertungsmethoden fiir IFRS mit den International Valuation Standards
(IVS) tibereinstimmen sollen,”’ stellt diese die Anforderungen fiir die Reglementie-

rung der Bewertungstétigkeit auch in Russland.

96 Anmerkung der Verfasserin: Die IFRS sind eine Sammlung von Regeln fiir die Rechnungslegung von Wirtschaftsunterneh-
men. Mit IFRS werden in der deutschen Fassung sowohl die einzelnen, seit 2003 neu erstellten Standards (z. B. IFRS 3 — Unter-
nehmenszusammenschliisse) als auch die Gesamtheit aller Standards (IFRS und IAS) und Interpretationen (SIC und IFRIC) be-
zeichnet. Fiir diese Gesamtheit aller anzuwendenden Vorschriften wird in der englischen Fassung die Bezeichnung IFRSs zur
Unterscheidung vom einzelnen Standard (IFRS bzw. IAS) verwendet. https://de.wikipedia.org/wiki/International Financial Re-
porting_Standards, Abfrage 20.02.2020

o7 Anmerkung der Verfasserin: Laut der Protokollvereinbarung zwischen IVSC und IFRS-Stiftung tiber die Zusammenarbeit bei
der Entwicklung und Anwendung der IFRS und IVS vom 14.3.2014, https://www.iasplus.com/de/resources/global-organisati-
ons/resource46, Abfrage 20.2.2020
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Die IVS (auch ,,White Book* genannt) werden seit 1985 von der IVSC (International
Valuation Standards Council) herausgegeben. 1981 als eine Non-Profit-Organisation
gegriindet, reprisentiert die [IVSC inzwischen 54 Lander. Die [IVSC widmet ihre Auf-
gaben und Aktivititen der Verallgemeinerung der besten und allgemein anerkannten
Erfahrung und Praxis von Bewertungsaktivitdten und deren Beriicksichtigung in all-
gemein anwendbaren Standards fiir Bewertungsaktivitdten. Das soll die Giiltigkeit der
angewandten Bewertungsverfahren und -praktiken erhdhen und das Vertrauen in die
auf ihrer Grundlage erzielten Ergebnisse stirken.”® Die IVS-Bewertungsstandards
werden zeitlich aktualisiert und an die Bewertungspraxis angepasst. Die aktualisierte
Fassung unter der Bezeichnung IVS 2020 trat am 31. Januar 2020 in Kraft. Diese Ver-
sion ersetzte die vorherige Auflage 2017 und besteht aus 5 allgemeinen Standards und
6 Vermogenswertstandards. Die allgemeinen Standards bieten Leitlinien fiir alle Be-
wertungsauftrige und behandeln unter anderem Bedingungen eines Bewertungsauf-
trags, Bewertungsgrundlagen, Bewertungsansitze und Bewertungsmethoden sowie
die Berichterstattung. Die Vermogensstandards enthalten Leitlinien filir bestimmte Ar-

ten von Vermogenswerten:”’

Tabelle 3: Standardstruktur der IVS 2017

Allgemeine Standards

IVS 2017 Einfithrung und Framework

IVS 101 Arbeitsumfang

IVS 102 Untersuchung und Einhaltung

IVS 103 Berichterstattung

IVS 104 Wertebasen

IVS 105 Bewertungsansitze
Vermogensstandards

IVS 200 Unternehmen und Geschéftsinteressen

IVS 210 Immaterielle Vermogenswerte

IVS 300 Anlagen und Ausriistungen

IVS 400 Immobilieninteressen

IVS 410 Entwicklungsgrundstiick

IVS 500 Finanzinstrumente

Quelle: (IVSC - IVS 2017) https://www.ivsc.org/standards/international-valuation-stan-

dards/consultation/IVS-review#tab-summary, Abfrage 20.2.2020.

o8 Vgl. VSC, 2020, https://www.ivsc.org/standards/international-valuation-standards, Abfrage 20.02.2020

99 Vgl. IVS, 2020, https://www.ivsc.org/standards/international-valuation-standards/consultation/IVS-review#tab-summary,
Abfrage 20.2.2020
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Eine der wichtigsten Aufgaben der Bewertungsstandards ist es, den Gutachtern be-
stimmte Instrumente zur Bewertung von Immobilien zur Verfiigung zu stellen. Unter
diesem Gesichtspunkt sind IVS ein sehr wichtiges Dokument. Die aktuellen Standards
fiir die Bewertung von Immobilien definieren unterschiedliche Werttypen mit Sonder-
bedingungen. Wichtig ist dabei die Offenlegung von Informationen iiber die vorge-
nommene Bewertung und die korrekte Erstellung von Abschlussberichten durch die
Gutachter. Die Bestimmungen der Standards enthalten detaillierte Regeln, die festle-
gen, welche Art von Wert und die entsprechende Methode zur Berechnung dieser Art
von Wert von Gutachtern bei der Bewertung verschiedener Immobilienvermdgen ver-
wendet werden sollten. Die Abschnitte der Standards werden in einer bestimmten Rei-
henfolge erstellt, beginnend mit einer Angabe des Zwecks und seines Geltungsbe-
reichs, der Definition der Terminologie, gefolgt von Regeln, die eine bestimmte Rei-
henfolge von Bewertungen vorschreiben, und einer Methode zur Bestimmung des ei-
nen oder anderen Grundwerttyps. Ein unabhéngiger Abschnitt jedes Standards ist den

Regeln fiir die Erstellung eines Bewertungsberichts gewidmet.

Weiters vereinheitlichen die IVS die praktischen Regeln fiir die Bewertung, die durch
die Zusammenfassung verschiedener nationaler Praktiken von den Mitgliedstaaten er-
stellt werden, um den Bediirfnissen einer professionellen Bewertung in hochstem

MafBe gerecht werden zu konnen.
Russland wird hier von zwei Organisationen vertreten.

e Russische Gesellschaft der Gutachter (russ. ROO);!'%°

e Selbstregulierende interregionale Vereinigung von Gutachtern (russ. SMAO).!!

Auf der Staatsebene tritt das Ministerium fiir wirtschaftliche Entwicklung Russ-
lands'?? auf, der akademischen Vertreter ist das Institut fiir die Immobilienwirt-

schaft!®® an der Higher School of Economics.!%

100
101

Vgl. Russian Society of Appraisers / Poccuiickoe ObmectBo Onenmuxos POO, www.sroroo.ru

Vgl. Self-regulating Interregional Association of Experts Appraisers / Camoperynupyemas MexpernoHansHast AcConUaIus
OLEHIINKOB, WWW.SmMao.ru

102 Vgl. Ministry of Economic Development Russian Federation / MunucrepctBo DkoHOMHYeckoro Passurust Poccuiickoit

Denepanuu, Www.economy.gov.ru
103

1

Vgl. Higher School of Economics / Beicmas IlTkona Oxonomuku, www.hse.ru/en/

04 Vgl. IVS — Members, https://www.ivsc.org/about/members/our-members, Abfrage 20.02.2020
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3.2.2. European Valuation Standards (EVS)

Eine andere Bewertungsorganisation, deren Standards fiir die Immobilienbewertung
in Russland an Bedeutung zunehmen, sind die EVS (European Valuation Stan-
dards),!®® die von der The European Group of Valuers Associations (TEGoVA) zum
letzen Mal im Jahr 2016 herausgegeben wurden. Die TEGoV A ist ein gemeinniitziger
Verband, der sich aus 72 Gutachterverbianden aus 38 Liandern zusammensetzt, die
mehr als 70.000 Gutachter in Europa vertreten. Die TEGoV A représentiert heute mehr
als 500.000 Sachverstindige mit dem erklérten, tibergeordneten Ziel einer groBtmogli-
chen Harmonisierung der uneinheitlichen Immobilienbewertungspraxis innerhalb der

Européischen Union. !

Wenn internationale Bewertungsstandards fiir alle internationalen und regionalen Ver-
binde von grundlegender Bedeutung sind und mit dem International Financial Repor-
ting System verbunden sind, entwickelt der Verband TEGoVA seine Standards unter

Beriicksichtigung regionaler Merkmale européischer Lander.'%’

Es ist wichtig zu betonen, dass zu den TEGoVA-Mitgliedern neben den nationalen
Organisationen des Bewertungsbereichs der fithrenden européischen Lander auch be-
kannte Organisationen anderer Regionen gehoren. Russland wird hier von drei Orga-

nisationen vertreten.'?8

e Partnerschaft der Russischen Gesellschaft der Gutachter (PROO);!'?®
e Russisches Bewertungskollegium (RKO) - Russisches Bewertungsgremium;!!°

e Russische Gesellschaft der Gutachter (ROO).!!!

Die TEGoVA entwickelt und verdffentlicht seit dem Anfang 80er Jahre des vergange-

nen Jahrhunderts EVS-Standards fiir Bewertungsaktivitdten. Traditionell erscheinen

105 Vgl. European Valuation Standards EVS-2016
106 Vgl. TEGoVA, https://www.tegova.org/en/p48e32a519bec9, Abfrage 20.02.2020
107 Vgl. ebd.

108 Vgl. TEGoVA Members Association, https://www. tegova.org/en/p4912ab00flda3, Abfrage 20.02.2020

109 Vgl. Partnership of the Russian Society of Appraisers / IlapTHepcTBO poccuiickoro obmecTtBa oneHmukos — I[TPOO,

www.valuer.ru
110 Vgl. Russian Board of Appraisers / Poccuiickas Komnerus Onenmukos — PKO, www.nprko.ru

111 Vgl. Russian Society of Appraisers / Poccuiickoe O6mectBo OnenmukoB POO, www.sroroo.ru
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sie in einem blauen Umschlag, in dessen Zusammenhang sie im Alltag den Namen

,» The Blue Book* (Das blaue Buch) erhielten.

In seiner Struktur enthélt das Blue Book 4 Hauptteile. Die Standards Teil 1A und die
Richtlinien fiir sie - Teil 1B bilden den ersten Teil. Der zweite Teil enthilt europidische
Ethik-, Berufs- und Messkodizes. Der dritte Teil befasst sich mit dem Verhaltnis zwi-
schen europdischem Recht und der Immobilienbewertung. Und schlieBlich enthalt der
vierte Teil einen Block technischer Dokumente, in denen bestimmte Aspekte der Be-
wertungsaktivititen offengelegt werden. Dieser Block enthélt nicht nur die Normen
selbst, sondern auch eine Reihe ergéinzender technischer Dokumente, in denen die ein-
zelnen Bestimmungen aufgelistet sind. Dazu gehdren 10 Anleitungen, 2 Codes und 8
Spezifikationen. Ein separater Abschnitt enthélt eine Beschreibung der Regulierungs-
dokumente der Européischen Gemeinschaft in Bezug auf die Bewertung.!!? Eine kurze

Zusammenfassung tiber die EVS-Struktur ist der nachfolgenden Tabelle zu entneh-

men:

Tabelle 4: Struktur der Europiischen Bewertungsstandards und Leitlinien, EVS 2016 - TEGoVA

1A Europiische Bewertungsstandards

EVS1 Marktwert, Marktmiete

EVS2 Bewertungsgrundlagen aufler Marktwert

EVS3 Anforderungen zum Gutachter

EVS 4 Anforderungen zum Bewertungsprozess

EVS 5 Anforderungen zum Bewertungsbericht

1B Européische Bewertungsleitfiiden
EVGN 1 Bewertung zu Zwecken der Finanzberichterstattung
EVGN 2 Bewertung zu Kreditzwecken
EVGN 3 Bewertung zu Verbriefungszwecken
EVGN 4 Bewertung von Versicherungswert und Schaden
EVGN 5 Bewertung von Investitionswert
EVGN 6 Bewertung von Trans-Cordon-Vermdgenswerten
EVGN 7 Immobilienbewertung im Rahmen der Richtlinie {iber alternative Fonds fiir Immobilien
EVGN 8 Bewertung von Immobilien und Energieeffizienz
EVGN 9 EMF und TEGoVA Spezifikation fiir gewerbliche Kredite
EVGN 10 Bewertungsabgleich EFD-Standards
2 Europiische Codes (Kodexe)
EC1 Professioneller Beurteilungskodex
EC2 Ethic des European Appraiser European Measurement Code
3 EU-Recht und Immobilienbewertung
4 Technische Dokumente

EVIP 1 Nachhaltige Entwicklung und Bewertung

EVIP 2 Gilltigkeit der Bewertung und Marktrisiko

EVIP 3 Wertverteilung zwischen Grundstiicken und Gebéuden

EVIP 4 Bewertung von Immobilien zu wiederkehrenden Steuerzwecken

EVIP 5 Bewertungsmethode

112 Vgl. European Valuation Standards, 8. Ausgabe, 2016
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EVIP 6 Automatisierte Bewertungsmodelle (AVM)

EVIP 7 Européisches Immobilien- und Marktrating: Leitlinien fiir Gutachter

EVIP 8 Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts nach IFRS

Quelle 3: European Valuation Standards 2016, 8. Asgb.,
https://www.tegova.org/data/bin/a5738793c0c61b_EVS 2016.pdf, Abfrage 20.02.2020.

3.2.3. Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS)

Neben IVS und EVS nehmen in Russland die Bestimmungen der RICS (Royal Insti-
tution of Chartered Surveyors) globale Standards, die branchenweit unter der Bezeich-
nung ,,Red Book* bekannt sind, stidndig an Bedeutung zu.'!'® Dieses Red Book bein-
haltet u.a. die wichtigen Anderungen, die in die International Valuation Standards auf-
genommen wurden sowie die jiingst erzielten Fortschritte bei der Entwicklung inter-

nationaler Standards fiir Ethik und Wertermittlungen.

Die RICS-Standards beinhalten 2 verbindliche Berufsstandards (PS), 5 obligatorische
ausfithrungsbezogene Bewertungsstandards (VPS) und 9 nicht obligatorische (auler
IVS-Links) Bewertungsanwendungen (VPGA), die in Tabelle 5 iibersichtlich darge-

stellt werden:

Tabelle 5: Struktur der RICS Bewertung Global Standards 2017

Berufsstandards (verbindlich)

PS1 Einhaltung von Standards bei Erstellung einer schriftlichen Bewertung
PS2 Ethik, Fachkompetenz, Objektivitit und Offenlegungen
Technische und ausfiihrungsbezogene Bewertungsstandards (obligatorisch)
VPS 1 Auftragsbedingungen (Leistungsumfang)
VPS 2 Besichtigungen, Untersuchungen und Aufzeichnungen
VPS 3 Bewertungsgutachten
VPS 4 Bewertungsgrundlagen, Annahmen und besondere Annahmen
VPS5 Bewertungsansitze und — methoden
Bewertungsanwendungen (nicht obligatorisch)
VPGA 1 Bewertung fiir Jahresabschliisse
VPGA 2 Bewertung fiir besicherte Kreditvergaben
VPGA 3 Bewertung und Unternehmensanteilen
VPGA 4 Bewertung einzelner Betreiberimmobilien
VPGA 5 Bewertung von Maschinen, Anlagen und Einrichtungen
VPGA 6 Bewertung immaterieller Vermdgenswerte
VPGA 7 | Bewertung von personlichem Eigentum, einschlieBlich Kunstwerke und Antiquitéten
VPGA 8 Bewertung von Immobilien
VPGA 9 Identifizieren von Portfolios, Sammlungen und Gruppen von Immobilien

International Valuation Standards 2017

Quelle 4: RICS Bewertung-Global Standards 2017,

https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/upholding-professional-standards/sector-
standards/valuation/red-book-2017-german-translation.pdf, Abfrage 20.02.2020.

113 Vgl Zimina &Tolstykh, 2014, S. 1
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Die RICS erkennt die IVSC als Begriinder der IVS an, die weltweit anerkannte Be-
wertungsgrundsitze und -definitionen verkorpern. Diese globalen Standards verpflich-
ten alle Mitglieder zur Anwendung und Einhaltung der IVS und enthalten zudem spe-
zielle Anforderungen sowie zusitzliche Leitlinien zur praktischen Umsetzung dieser
Vorgaben.!!* Besonders ist dies ersichtlich, indem die eigenen Bereiche der Bewer-
tungspraxis aufgekliart werden. So ist ein separater Abschnitt der RICS-Standards der
Identifizierung und Untersuchung des Bewertungsobjekts gewidmet, die Bewertung

von Immobilienobjekte ist der VPGA 4 zu entnehmen.!''

Das Ziel der Ersteller des roten Buches ist es, die Regeln zu formulieren, deren Um-
setzung es dem Kunden ermdglicht, ,,objektive, professionell vorbereitete Schlussfol-
gerungen iiber die Kosten zu erhalten, die den anerkannten internationalen Standards
entsprechen®.!'® Mit dem roten Buch soll sichergestellt werden, dass "die von RICS-
Mitgliedern vorgenommenen Bewertungen die hochsten Anforderungen an die Ge-
nauigkeit, Klarheit und Objektivitdt der Prasentation erfiillen, und dass die in den Stan-
dards vorgeschriebenen und mit den Zielen der Bewertung iibereinstimmenden Wer-
tetypen in den Berichten verwendet werden".!'” | Dariiber hinaus kommt darin auch
die wachsende Bedeutung einer erfolgreichen Kombination beruflicher, technischer
und leistungsbezogener Standards fiir die Ausfithrung hochwertiger Bewertungsgut-
achten zum Ausdruck, die die Erwartungen und Anforderungen von Kunden, Regie-
rungen, Aufsichtsbehorden, anderen Normungseinrichtungen und der Offentlichkeit

erfiillen.«!!8

Somit sind die Standards darauf ausgelegt, die Unabhéngigkeit und Professionalitit
des Bewerters im Interesse des Kunden sicherzustellen. Dies ist zweifellos das Ziel
der Standardisierung von Bewertungsaktivititen in jedem Land und Russland ist hier

keine Ausnahme.!!?

114
115

Vgl. RICS — Bewertung Global Standards, 2017, S. 19
Vgl. RICS — Bewertung Global Standards, 2017, S. 158

116 o1, Zimina & Tolstykh, 2014, S. 7

17 Vgl ebd.

18 Vol ebd. 8. 1

119 Vol ebd. 8.7
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2020 sind in Russland 173 RICS-Mitglieder zertifiziert. Zum Vergleich: In GroBbri-
tannien sind es 76.803, in den USA 1.498, in Deutschland 1.846 Mitglieder.!?° Den-
noch werden die Reihen dieser internationalen Organisation jedes Jahr von fiihrenden

Spezialisten aus der Russischen Foderation aufgefiillt.

3.2.4. Thema , Ethik und professionales Verhalten* in den internationalen Be-
wertungsstandards

So wie die, in den vorherigen Kapiteln dargestellte Struktur verschiedener internatio-
naler Immobilienbewertungsstandards zeigt, fiihren die Standards EVS und RICS das
Thema ,,Ethik und professionales Verhalten* als ein selbstandiges Kapitel (EVS: EC1,
RICS: PS2). Die IVS-Standards enthalten kein eigenstéindiges Kapitel iiber die ethi-
schen Prinzipien, jedoch besitzt die IVSC den Ethikkodex fiir professionelle Gutachter
und dieser gehort zu den wichtigen IVSC- und somit auch IVS-Unterlagen.!?! Die

wichtigsten ethischen Grundprinzipien sind wie folgt zu nennen:!??

e Integritit: um in beruflichen und geschéftlichen Beziehungen unkompliziert

und ehrlich zu sein.

e Objektivitdt: Interessenkonflikte oder unangemessener Einfluss oder Vorein-
genommenbheit diirfen nicht zugelassen werden, um professionelle oder beruf-

liche Interessen auler Kraft zu setzen (geschéftliches Urteil).

o Kompetenz: Aufrechterhaltung des Fachwissens und der Fahigkeiten, die er-
forderlich sind, um sicherzustellen, dass ein Kunde oder Arbeitgeber eine
Dienstleistung erhilt, die auf den aktuellen Entwicklungen der Praxis, der Ge-

setzgebung und den Bewertungstechniken basiert.

e Vertraulichkeit: Achtung der Vertraulichkeit von Informationen, die aufgrund
beruflicher und geschéftlicher Beziehungen erworben wurden, und Weitergabe
dieser Informationen an Dritte ohne angemessene und spezifische Befugnisse

(es sei denn, es besteht ein gesetzliches oder berufliches Recht oder eine Pflicht

120 Vgl. RICS offizielle Homepage, https://www.rics.org/de/find-a-member/, Abfrage 20.02.2020

121 Vgl. IVSC — Code of Ethical Principles, https://www.ivsc.org/standards/international-professional-standards/consulta-
tion/code-of-ethical-principles#tab-summary, Abfrage 20.02.2020

122 Vo1, IVSC - Code of Ethical Principles, 2010, S. 3
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zur Offenlegung). Informationen zum personlichen Vorteil des professionellen

Gutachters oder Dritter diirfen weder weitergegeben noch verwendet werden.

e Berufliches Verhalten: Sorgfiltiges Handeln und rechtzeitige Produktion von
Arbeiten gemif den geltenden gesetzlichen Anforderungen, technischen und
beruflichen Standards. Immer im 6ffentlichen Interesse zu handeln und jegli-

che Handlung zu vermeiden, die den Beruf diskreditiert.

Die IVS selbst ndahern sich eher dem ,,Verhaltenskodex*: Sie enthalten Normen und
Regeln, Standardanforderungen zu jedem einzelnen Standard, Verhaltensregeln zwi-
schen Gutachtern und Kunden sowie Bewertungsinstrumente in Form festgelegter
Terminologien und Methodik. Zu bemerken ist, dass solche Bestimmungen wie die
Einhaltung von Bewertungs- und Regulierungsdokumenten wihrend des Bewer-
tungsprozesses, die gewissenhafte und rechtzeitige Bewertung, die Durchfithrung un-
abhéngiger und unparteiischer Mafinahmen und die Grundlage ihrer professionellen
Beurteilung auf der Grundlage zuverldssiger und objektiver Nachweise, auch in den
russischen SRO-Bewertungsstandards zu finden sind. Aber auch solche Positionen wie
die strikte Einhaltung der Vertraulichkeit der von den Kunden verwendeten Informa-
tionen und der Bewertungsergebnisse, sowie Klarheit der Bewertungsberichte in Be-
zug auf die klar transparente Sprache. Das gilt auch fiir die Bestimmung beziiglich
Interessenkonflikten, wobei der Gutachter verpflichtet ist, die am Konflikt beteiligte
Partei zu informieren und diesen Konflikt im Sinne aller Beteiligten zu 16sen oder,
falls dies nicht moglich ist, vom Vertrag zuriickzutreten. Die Pflicht, einen qualifizier-
ten Spezialisten fiir externe Unterstilitzung hinzuziehen, wenn der Gutachter nicht aus-
reichend iiber die Kompetenzen verfiigt oder mit den Kundenerwartungen nicht kon-

form geht, ist ebenfalls den russischen SRO-Bewertungsstandards zu entnehmen.!??

Was die EVS betrifft, beschreibt der ,,EC1* in seiner allgemeinsten Form die Anfor-
derungen der Standards flir Bewertungsarbeiten und die Darstellung ihrer Ergebnisse
in Bewertungsberichten. Es wird darauf hingewiesen, dass diese Arbeiten nur dann als

den Anforderungen der europdischen Bewertungsstandards entsprechend anerkannt

123 Anmerkung der Verfasserin: Diese Vergleichsinformationen wurden privat von der Frau Margarita Trofimova, (MRICS)
Direktor der Abteilung fiir Consulting und Bewertung der ILM, im Sommer 2019, erhalten.
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werden konnen, wenn sie den EFD 1-5 vollstindig entsprechen, einschlie8lich verein-
barter und akzeptierter Verpflichtungen, Qualifikation des Bewerters und seiner Ein-

haltung des europdischen Berufs- und Ethikkodex.!?*

,Dieser Kodex umfasst personliche Verantwortung, unternehmerische Verantwortung
und Verantwortung gegeniiber dem Beruf. Zu den im Kodex verankerten Grundwerten
gehoren Fairness, angemessener professioneller Respekt gegentiber anderen Standards
sowie Verantwortung und Vertrauenswiirdigkeit. Zu den Kernanforderungen gehoren
integres Handeln, das Erkennen personlicher Interessen und die Aufrechterhaltung der
Kompetenz. Solche professionellen Standards gehen iiber die gesetzlichen Anforde-
rungen hinaus und erfordern ein Gleichgewicht zwischen Transparenz, Offenheit, Ver-
traulichkeit der Kunden und externer Kommunikation mit Kunden, Stakeholdern und
allen Personen, denen eine festgelegte Sorgfaltspflicht geschuldet wird. Diese Grunds-
dtze unterstreichen das Bediirfnis nach Professionalitit, Rechenschaftspflicht und

Kundenorientierung.«!?

Die nationalen Berufsverbidnde der Gutachter sind verpflichtet, diese beruflichen
Werte durch Regeln, Management-, Uberwachungs- und Rechenschaftsstrukturen und
erforderlichenfalls Disziplinarverfahren zu skizzieren und aufrechtzuerhalten. Sie sind
dafiir verantwortlich, die Einhaltung zu tiberwachen und durchzusetzen und zu bestim-
men, welche Mallnahmen aufgrund bekannter oder wahrgenommener Aktivititen er-
griffen werden, die nicht den Anforderungen eines qualifizierten Gutachters entspre-
chen.!?¢ Diese Bestimmung ldsst sich auch den Bewertungsstandards der russischen
SROs nihern, wonach die SROs als die ,,Uberwacher* der Kodexbestimmungen ihrer

Mitglieder gelten.

Die RICS-Standards legen einen sehr groen Wert auf die ethischen Grundsétze der
professionellen Gutachter und die RICS-Mitglieder orientieren sich an den hdchsten

beruflichen und ethischen Standards:

124 Vol TEGoVA — EVS, 2017, S. 187 https://www.tegova.org/data/bin/a5738793c0c61b_EVS_2016.pdf, Abfrage
20.02.2020

125 Vel TEGoVA — EVS, 2017, S. 187 https://www.tegova.org/data/bin/a5738793c0c61b_EVS_2016.pdf, Abfrage
20.02.2020.

126 761, RICS - Bewertung Global Standards, 2017, S. 26
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Erstens ist,,die RICS das Mitglied der internationalen Koalition von Berufsverbanden,
die gegriindet wurde, um die ersten weltweit anerkannten ethischen Standards fiir Im-
mobilienexperten und immobilienbezogene Serviceleistungen zu entwickeln und ein-
zufiihren. Die globalen Standards in diesem Teil stehen im Einklang mit den bislang
von der IES-Koalition verdffentlichten ethischen Grundsétzen, die von allen RICS-

Mitgliedern beachtet werden miissen. 27

Zweitens, ,,abgesehen davon, dass alle RICS-Mitglieder verpflichtet sind, sich an diese
strengen Grundsétze und Anforderungen zu halten, miissen sich RICS-Mitglieder noch
weiteren und in vielen Fillen sogar strengeren Anforderungen unterwerfen...“,!?® die
dem obligatorischen Standard PS-2 (Ethik, Fachkompetenz, Objektivitdt und Offenle-
gungen)'?® zu entnehmen sind. RICS-Mitglieder ,,miissen sich jederzeit integer ver-
halten und Handlungen oder Situationen vermeiden, die mit ihren beruflichen Pflich-
ten nicht im Einklang stehen. Alle RICS- Mitglieder sind an den RICS-Verhaltensko-
dex gebunden und miissen sich an den RICS-Berufsgrundsatz iiber Interessenkonflikte
halten.“!** Die Einhaltung dieser Anforderungen wird durch die RICS-Regulierung

kontrolliert und durchgesetzt.

Der Detaillierungsgrad der Priifung des Bewertungsgegenstandes sollte in der Ver-
tragsphase festgelegt werden.!3! Die Normen beschreiben die Kriterien fiir die Durch-
filhrung der Immobilienbesichtigung, anhand derer der Gutachter die Immobilie de-
tailliert untersuchen kann, einschlie8lich ihrer physischen, technischen Eigenschaften,
Standortmerkmale sowie rechtlicher, 6kologischer und anderer Einschrinkungen fiir
den Betrieb der Immobilie. Gleichzeitig wird direkt darauf hingewiesen, dass der
Kunde bei der Identifizierung externer Faktoren oder Probleme, die sich auf die Kos-
ten auswirken konnen, rechtzeitig darauf achten und seine Einwinde deponieren

sollte.!*? In dem Bericht sollten auch die Einschrinkungen fiir die Moglichkeit der

Uberpriifung der verfiigbaren Informationen angegeben werden. Im Falle einer

127
12

Vgl. RICS — Bewertung Global Standards, 2017, S. 26
8 Vel. ebd.

129 Vol ebd. S. 43

130 g1 ebd.

131 vl ebd.

132 Vg1, RICS - Bewertung Global Standards, 2017, S. 44
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wiederholten Bewertung ohne Uberpriifung muss diese Tatsache vom Kunden schrift-

lich bestitigt werden.!33

Im Allgemeinen wird das Augenmerk insbesondere auf die Offenlegung von Informa-
tionen in RICS-Standards gelegt.!** Der Benutzer des Berichts muss detaillierte Infor-
mationen liber die Dauer der Beziechung zwischen dem Unternehmen, in dessen Na-
men das RICS-Mitglied handelt, und dem Kunden sowie iiber rechtliche oder kom-
merzielle Beziehungen zwischen dem Kunden oder seinen Vertretern und dem Unter-

nehmen, in dem der Gutachter titig ist, haben.

Neben den professionellen sind auch die ethischen Standards von grofer Bedeutung:
Ein Gutachter, der eine Bewertung einer bestimmten Einrichtung fiir bestimmte Zwe-

cke durchfiihrt, sollte kompetent und unabhingig sein.!3?

Eine Reihe von Anforderungen wird auch an die Qualifikationen des Gutachters ge-
stellt, beispielsweise an die kontinuierliche Verbesserung seines beruflichen Niveaus.
Falls der Gutachter nicht iiber ausreichende Kenntnisse verfiigt, muss er bestimmen,
welche Art von Unterstiitzung er bendtigt. Die Einbeziehung von Spezialisten von
Drittanbietern sollte mit dem Kunden vereinbart werden. Die von allen RICS-Mitglie-
dern geforderten Standards legen fest, dass der Bewerter bestimmen muss, was seine
Unabhéngigkeit und Objektivitdt beeinflussen kann, bevor er mit der Aufgabe fort-
fahrt. In den Standards sind auch einige der typischsten Situationen aufgefiihrt, in de-
nen potenzielle Interessenkonflikte auftreten konnen. Im Falle einer Bedrohung der
Objektivitat des Bewerters werden eine Reihe von MaBBnahmen vorgeschlagen, um die
moglichen Folgen einer unter solchen Bedingungen durchgefiihrten Bewertung zu ver-

hindern.!3¢

133 Vgl RICS - Bewertung Global Standards, 2017, S. 60
134 Vgl ebd. 5. 34

133 Vgl RICS - Bewertung Global Standards, 2017, S. 26
136 yg1. ebd.
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4. Analyse der Wertbegriffe und Wertermittlungsansatze von den in-

ternationalen und russischen Immobilienbewertungsstandards

Das Ziel dieses Kapitels ist es, die Wertbegriffe zur Bewertung von Immobilien in den

internationalen und russischen Immobilienbewertungsstandards festzustellen.

4.1. Wertbegriff und die Wertermittlungsansitze in den internationalen Bewer-

tungsstandards

Die Auseinandersetzungen mit dem Begriff Wert sind im Folgenden so strukturiert,
dass als erster ,,der Marktwert™ dargestellt wird und danach die spezifischen Wertbe-

griffe der jeweiligen Bewertungsstandards prisentiert werden:

4.1.1. Der Marktwert

Im internationalen Raum tritt bereits eine Harmonisierung in der Definition eines der
wichtigsten Begriffe der Immobilienbewertung - des Market Values (Marktwert) ein,
welche zu einer erhohten Transparenz auf den Immobilienmérkten und zu einer Ver-
einfachung der Immobilienbewertung mitwirken soll. Von allen drei Bewertungsorga-

nisationen IVSC, TEGoVA und RICS wird dieser wie folgt anerkannt: 137-138

,» L he estimated amount for which an asset or liability should exchange on the valuation
date between a willing buyer and a willing seller in an arm’s length transaction, after
proper marketing and where the parties had each acted knowledgeably, prudently and

without the compulsion.”

,Der Marktwert ist der geschitzte Betrag, fiir den ein Vermogenswert oder eine Ver-
bindlichkeit am Bewertungstag zwischen einem willigen Kéufer und einem willigen

Verkdufer im Rahmen einer Transaktion zu marktiiblichen Bedingungen nach

137 Vigl. Reithofer & Stocker, 2016, S. 18

138 Vgl. IVSC, IVS 104: Bases of Value, 2016, S. 8 https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646;

RICS Bewertung — Globale Standards, 2017, S. 12 https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/upholding-professional-
standards/sector-standards/valuation/red-book-2017-german-translation.pdf;

European Valuations Standards, 2016, S. 15 https://www.tegova.org/data/bin/a5738793c0c61b_EVS_2016.pdf
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ordnungsgeméfler Vermarktung und wenn die Parteien sachkundig, umsichtig und

ohne Zwang gehandelt haben, ausgetauscht werden sollte.*“!3

Die Definition des Marktwerts wird geméf des folgenden konzeptionellen Rahmen

angewendet:

»(a) ,,Der geschitzte Betrag™ bezieht sich auf einen Preis, ausgedriickt als Geld, das
fiir den Vermogenswert bei einer marktiiblichen Transaktion zu marktiiblichen Bedin-
gungen zu zahlen ist. Der Marktwert ist der wahrscheinlichste Preis, der zum Bewer-
tungszeitpunkt geméfl der Marktwertdefinition auf dem Markt zumutbar ist. Dies ist
der beste Preis, sowohl von Verkéufer- als auch von Kéuferseite. Diese Schitzung des
Immobilienwerts schlieft insbesondere einen geschitzten Preis aus, der durch beson-
dere Bedingungen oder Umsténde wie atypische Finanzierungs-, Verkaufs- und Lease-
back-Vereinbarungen, besondere Uberlegungen oder Zugestindnisse, die von Perso-
nen im Zusammenhang mit dem Verkauf gewéhrt werden, oder Wertelemente, die nur
einem bestimmten Eigentiimer oder Kdufer zur Verfiigung stehen, aufgeblasen oder

entleert wird.

(b) ,,ein Vermogenswert oder eine Verbindlichkeit sollte umgetauscht werden* bezieht
sich auf die Tatsache, dass der Wert eines Vermogens oder einer Verbindlichkeit eher
ein geschitzter Betrag als ein vorbestimmter Betrag oder ein tatsdchlicher Verkaufs-
preis ist. Es ist der Preis in einer Transaktion, der alle Elemente der Marktwertdefini-

tion zum Bewertungstag erfiillt.

(c) ,,am Bewertungstag® erfordert, dass der Wert ab einem bestimmten Datum zeitspe-
zifisch ist. Da sich Mérkte und Marktbedingungen é@ndern kdnnen, kann der geschitzte
Wert zu einem anderen Zeitpunkt falsch oder unangemessen sein. Der Bewertungsbe-
trag spiegelt den Marktzustand und die Umstdnde genau zum Bewertungstag wider,

nicht zu einem anderen Zeitpunkt.

(d) ,,zwischen einem willigen Kéufer bezieht sich auf jemanden, der motiviert, aber
nicht zum Kauf gezwungen ist. Dieser Kaufer ist weder iibermiitig noch entschlossen,

um jeden Preis zu kaufen. Dieser Kédufer ist auch einer, der gemél den Realitdten des

139 Vgl. IVS 2017: IVS 104, Absatz 30.1, https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/upholding-professional-stan-

dards/sector-standards/valuation/red-book-2017-german-translation.pdf
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aktuellen Marktes und mit den aktuellen Markterwartungen kauft und nicht in Bezug
auf einen imaginédren oder hypothetischen Markt, dessen Existenz nicht nachgewiesen
oder vorweggenommen werden kann. Der angenommene Kaufer wiirde keinen hohe-
ren Preis zahlen, als der Markt verlangt. Der jetzige Eigentiimer gehort zu denen, die

,,den Markt® bestimmen.

(e) ,,und ein williger Verkdufer* ist weder ein libereifriger noch ein gezwungener Ver-
kdufer, der bereit ist, um jeden Preis zu verkaufen, noch einer, der bereit ist, zu einem
Preis durchzuhalten, der auf dem gegenwirtigen Markt nicht als angemessen angese-
hen wird. Der willige Verkéufer ist motiviert, den Vermogenswert zu Marktkonditio-
nen zum besten, auf dem freien Markt erreichbaren, Preis nach ordnungsgeméfer Ver-
marktung zu verkaufen, unabhingig von diesem Preis. Die tatsédchlichen Umstidnde
des tatsichlichen Eigentiimers sind nicht Teil dieser Uberlegung, da der willige Ver-

kdufer ein hypothetischer Eigentiimer ist.

(f) ,,bei einer Transaktion zu marktiiblichen Konditionen* handelt es sich um eine
Transaktion zwischen Parteien, die keine besondere oder eine besondere Beziehung
haben, z. B. Mutter- und Tochterunternehmen oder Vermieter und Mieter, die das
Preisniveau fiir den Markt untypisch machen oder aufgrund eines Elements von be-
sonderem Wert. Es wird davon ausgegangen, dass die Marktwerttransaktion zwischen

unabhingigen Parteien stattfindet, die jeweils unabhdngig handeln.

(g) ,,nach ordnungsgemifBer Vermarktung* bedeutet, dass der Vermdgenswert auf die
am besten geeignete Weise dem Markt ausgesetzt wire, um seine Verduferung zu dem
besten Preis durchzufiihren, der gemaf3 der Marktwertdefinition angemessen erhéltlich
ist. Die Verkaufsmethode wird als die am besten geeignete angesehen, um den besten
Preis auf dem Markt zu erzielen, zu dem der Verkdufer Zugang hat. Die Dauer der
Risikoposition ist kein fester Zeitraum, sondern hingt von der Art des Vermogens-
werts und den Marktbedingungen ab. Das einzige Kriterium ist, dass ausreichend Zeit
vorhanden sein muss, um eine angemessene Anzahl von Marktteilnehmern auf den
Vermogenswert aufmerksam zu machen. Der Expositionszeitraum liegt vor dem Be-

wertungstag.

(h) ,,wenn die Parteien jeweils sachkundig und umsichtig gehandelt haben®, wird da-
von ausgegangen, dass sowohl der willige Kdufer als auch der willige Verkdufer an-

gemessen iber die Art und Merkmale des Vermogenswerts, seine tatsdchlichen und
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potenziellen Verwendungszwecke und den Stand des Marktes zum Zeitpunkt des Be-
stehens sowie das Bewertungsdatum informiert sind. Es wird weiterhin davon ausge-
gangen, dass jeder dieses Wissen umsichtig nutzt, um den Preis zu ermitteln, der fiir
die jeweiligen Positionen in der Transaktion am giinstigsten ist. Dies wird anhand der
Marktlage zum Bewertungszeitpunkt beurteilt, nicht im Nachhinein zu einem spiteren
Zeitpunkt. Beispielsweise ist es fiir einen Verkdufer nicht unbedingt unklug, Vermo-
genswerte auf einem Markt mit fallenden Preisen zu einem Preis zu verkaufen, der
unter dem vorherigen Marktniveau liegt. In solchen Féllen handelt der umsichtige
Kéaufer oder Verkaufer, wie dies auch fiir andere Borsen auf Markten mit sich dndern-

den Preisen der Fall ist, gemdf den derzeit besten verfiigbaren Marktinformationen.

(1) ,,und ohne Zwang* legt fest, dass jede Partei motiviert ist, die Transaktion durch-
zuflihren, aber weder gezwungen noch unangemessen zur Zusammenarbeit gezwun-

gen wird. 140

Zum Marktwert wurden auch, je nach unterschiedlichen historischen Entwicklungen
der einzelnen geopolitischen Bereiche,'*! andere Wertdefinitionen, bzw. Wertgrund-
lagen bestimmt, die sich nur ,,begrenzt™ harmonisieren lassen. Im Folgenden soll nun
ein Uberblick iiber die weiteren Wertbegriffe der einzelnen internationalen Immobili-

enbewertungsstandards gegeben werden.

4.1.2. Wertbestimmungen des IVS - ,,White Book*

Laut den IVS 104 Abs. 20.1. ldsst sich die Bewertung in zwei Bereiche aufteilen: ei-
nerseits sind dies die marktorientierten andererseits handelt es sich dabei um die nicht-
marktorientierten Zwecke.!'*> Im Rahmen der vorliegenden Arbeit wird das Augen-
merk hauptsdchlich auf die marktorientierte Wertbegriffe gelegt:'4? Folgende Wertbe-

griffe sind in den International Valuation Standards zu finden: !4

140 Vgl. IVSC, IVS 104: Bases of Value, Art. 30.1.-30.4., 2016, S. 8 https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646

141 Zum Beispiel eine frithere Abschaffung des Feudalismus und Entwicklung ausgereifter Bodeneigentumsrechte in England in
Naubereit, 2010, S. 367,

142 Vgl. (IVSC, IVS 104: Bases of Value, 2016, S. 7) https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646
143 Vgl. (IVSC, IVS 104: Bases of Value, 2016, S. 8-9) https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646
144 Vgl. (IVSC, IVS 104: Bases of Value, 2016, S. 7) https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646
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Tabelle 6: Wertgrundlagen der IVS 2017

1VS-defined bases of value:

IVS-definierte Wertgrundlagen:

(1) Market Value

(i) Marktwert

Der Marktwert ist der geschitzte Betrag, fiir den ein Vermdgenswert oder
eine Verbindlichkeit am Bewertungstag zwischen einem willigen Kéufer
und einem willigen Verkédufer im Rahmen einer Transaktion zu marktiibli-
chen Bedingungen nach ordnungsgemaéfer Vermarktung und wenn die Par-
teien sachkundig, umsichtig und ohne Zwang gehandelt haben, ausge-
tauscht werden sollte.

(i1) Market Rent

(ii) Marktmiete

Das ist der geschitzte Betrag, fiir den eine Beteiligung an Immobilien am
Bewertungstag zwischen einem willigen Vermieter und einem willigen
Mieter zu angemessenen Vermietungsbedingungen in einer Transaktion zu
marktiiblichen Bedingungen nach ordnungsgeméfer Vermarktung, sach-
kundiger, umsichtiger und zwangsloser Handlung beider Parteien, gemietet
werden sollte.

(iii) Investment Value/Worth

(iii) Investitionswert / -wert

Der Investitionswert ist der Wert eines Vermogenswerts fiir einen bestimm-
ten Eigentiimer oder potenziellen Eigentiimer fiir einzelne Anlage- oder
Betriebsziele

(iv) Equitable Value

(iv) Gleichwertiger Wert
EinschlieBlich bis 2017 existierte das Konzept der ,,Fair Value* in der

Norm ,,Bewertungsgrundlagen* der IVS und in den IFRS145 , jedoch mit
unterschiedlichen Definitionen. Das fiihrte zu den Missverstandnissen und
unterschiedlichen Interpretationen in der Bewertungspraxis. Daher wurde
das Konzept ,,Fair Value* in den IVS in das Konzept ,,Equitable Value“
gedindert. Das ist der geschitzte Preis fiir die Ubertragung eines Vermo-
genswerts oder einer Verbindlichkeit zwischen identifizierten sachkundi-
gen und willigen Parteien, der die jeweiligen Interessen dieser Parteien wi-
derspiegelt. Der gerechte Wert erfordert die Bewertung des Preises, der
zwischen zwei bestimmten identifizierten Parteien angemessen ist, unter
Beriicksichtigung der jeweiligen Vor- oder Nachteile, die jeder aus der
Transaktion ziehen wird. Im Gegensatz dazu erfordert der Marktwert, dass
alle Vorteile, die den Marktteilnehmern im Allgemeinen nicht zur Verfii-
gung stehen, nicht beriicksichtigt werden. Equitable Value ist ein umfas-
senderes Konzept als der Marktwert. Obwohl in vielen Féllen der zwischen
zwei Parteien faire Preis dem auf dem Markt erhéltlichen Preis entspricht,
wird es Félle geben, in denen bei der Bewertung des gerechten Werts As-
pekte beriicksichtigt werden, die bei der Bewertung des Marktwerts nicht
beriicksichtigt werden miissen, z.B. als bestimmte Elemente des synergis-
tischen Wertes, die sich aus der Kombination der Interessen ergeben.

(v) Synergistic Value

(v) Synergistischer Wert

Der synergistische Wert ist das Ergebnis einer Kombination von zwei oder
mehr Vermogenswerten oder Interessen, wobei der kombinierte Wert mehr
als die Summe der einzelnen Werte ist. Wenn die Synergien nur einem be-
stimmten Kéufer zur Verfiigung stehen, unterscheidet sich der Synergisti-
sche Wert vom Marktwert, da der Synergistische Wert bestimmte Attribute
eines Vermogenswerts widerspiegelt, die nur fiir einen bestimmten Kéufer
von Wert sind.

(vi) Liquidation Value

(vi) Liquidationswert

Der Liquidationswert ist der Betrag, der realisiert wiirde, wenn ein Vermo-
genswert oder eine Gruppe von Vermogenswerten stiickweise verkauft
wird, d.h. ohne Beriicksichtigung der Vorteile (oder Nachteile), die mit ei-
nem Going-Concern-Geschéft verbunden sind. Der Liquidationswert kann
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entweder bei einer ordnungsgeméfen Transaktion mit einem typischen
Vermarktungszeitraum oder bei einer erzwungenen Transaktion mit ver-
kiirztem Vermarktungszeitraum liegen, und ein Gutachter muss angeben,
ob eine ordnungsgeméfe oder erzwungene Transaktion angenommen wird.

(vii) Replacement Value

(vii) Wiederbeschaffungswert

Der Wiederbeschaffungswert sind die Gesamtkosten fiir den Ersatz eines
Vermdgenswerts, in der Regel in seiner gegenwirtigen Form und in Uber-
einstimmung mit den entsprechenden Vorschriften und gesetzlichen Anfor-
derungen. Der Wiederbeschaffungswert berticksichtigt Zulagen fiir Hono-
rare und im Fall von Sachanlagen Faktoren im Zusammenhang mit dem
Bau eines Ersatzvermogens (einschlieBlich Abriss, Beseitigung von Abfal-

len und anderer Faktoren).

Other bases of value:

Andere Wertgrundlagen:

(i) Fair Value | (i) Fair Value

porting Standards)

(International Financia Re- | (International Financial Reporting Standards)

(ii) Fair Market Value

Co-Operation and Develop-
ment)

(ii) Fairer Marktwert
(Organisation for Economic | (Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung)

nue Service)

(iii) Fair Market Value | (iii) Fairer Marktwert
(United States Internal Reve- | (Internal Revenue Service der US)

tory)

(iv) Fair Value (Legal/Statu- | (iv) Fair Value (rechtlich / gesetzlich)

Canadian Case Law Example
Act

Model Business Corporation | Model Business Corporation Act und
and Beispiel der kanadischen Rechtsprechung

Quelle 5: Eigenerstellung in Bezug auf die Inhalte IVS 2017: IVS 104, Base of Value S. 21-31

https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646

SchlieBlich unterstiitzen auch Wertermittlungsansétze- und verfahren den Bewer-

tungsprozess laut dem IVS 10546, die in der Tabelle 7 dargestellt werden:

Tabelle 7: IVS 105 (2017): Wertermittlungsansétze- und verfahren

ANSATZ

VERFAHREN

Marktansatz (Market Approach)

Der Marktansatz liefert einen Wertindikator, indem
der Vermogenswert mit identischen oder vergleichba-
ren (dh dhnlichen) Vermdgenswerten verglichen wird,
fiir die Preisinformationen verfiigbar sind. Wenn zu-
verldssige, liberpriifbare und relevante Marktinforma-
tionen verfiigbar sind, ist der Marktansatz der bevor-
zugte Bewertungsansatz.

Vergleichswertverfahren

(Comparable Transactions Method)

Die vergleichbare Transaktionsmethode, auch als
Richtlinientransaktionsmethode bezeichnet, verwen-
det Informationen zu Transaktionen mit Vermogens-
werten, die mit dem betreffenden Vermogenswert
identisch oder dhnlich sind, um eine Wertangabe zu
erhalten.

Prior-Transactions-Method

Wenn die betrachteten vergleichbaren Transaktionen
den betreffenden Vermogenswert betreffen, wird diese
Methode manchmal als Prior-Transactions-Method
bezeichnet.

The Guideline Publicly-Traded Method verwendet
Informationen zu 6ffentlich gehandelten Vergleichs-
daten, die dem betreffenden Vermogenswert gleich o-
der dhnlich sind, um eine Wertangabe zu erhalten.

1
20.02.2020.

46VgL (IVSC, IVS 105: Valuation Approaches and Methods, 2016, S. 8-9) https://www.ivsc.org/files/file/view/id/648, Abfrage

61


https://www.tuwien.at/bibliothek
https://www.tuwien.at/bibliothek

Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfiigbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

thelo

[ ]
lio
nowledge

b

L]
|
rk

Ertragsorientierter Ansatz (Income Approach)

Der ertragsorientierte Ansatz liefert einen Wertindika-
tor, indem der zukiinftige Cashflow in einen einzigen
aktuellen Wert umgewandelt wird. Beim Ertragsan-
satz wird der Wert eines Vermogenswerts anhand des
Wertes des Ertrags, des Cashflows oder der durch den
Vermogenswert erzielten Kosteneinsparungen be-
stimmt.

Discounted Cash Flow (DCF)-Methode

Nach der DCF-Methode wird der prognostizierte
Cashflow auf den Bewertungstag abgezinst, was zu ei-
nem Barwert des Vermodgenswerts fiihrt.

Gordon Wachstumsmodell / Konstantes Wachs-
tumsmodell

Das Modell des konstanten Wachstums geht davon
aus, dass der Vermogenswert mit konstanter Ge-
schwindigkeit auf Dauer wichst (oder sinkt).

Marktansatz / Exit-Value - Methode

Das letztendliche Ziel dieser Methode besteht darin,
den Wert des Vermogenswerts am Ende der expliziten
Cashflow-Prognose zu berechnen.

Salvage Value/Disposal Cost

Restwertmethode

Der Endwert in der Regel als Restwert des Vermo-
genswerts abziiglich der Kosten fiir die VerduB3erung
des Vermdgenswerts berechnet.

Kostenbasierter Ansatz (Cost Approach)

Der Kostenansatz liefert einen Wertindikator, indem
die aktuellen Wiederbeschaffungs- oder Reprodukti-
onskosten eines Vermdgenswerts berechnet und Ab-
ziige fiir die physische Verschlechterung und alle an-
deren relevanten Formen der Veralterung vorgenom-
men werden.

Repacement-Costs-Method
Wiederbeschaffungskostenmethode

In der Regel werden die Wiederbeschaffungskosten an
die physische Verschlechterung und alle relevanten
Formen der Veralterung angepasst. Nach solchen An-
passungen kann dies als abgeschriebene Wiederbe-
schaffungskosten bezeichnet werden.

Reproduction Cost Method
Reproduktionskostenmethode

besteht darin, alle Kosten zu berechnen, die einem ty-
pischen Marktteilnehmer entstehen wiirden, der eine
exakte Nachbildung des betreffenden Vermogens-
werts erstellen mochte.

Summation Method

Die Summierungsmethode wird normalerweise fiir
Investmentgesellschaften oder andere Arten von Ver-
mogenswerten oder Unternechmen verwendet, deren
Wert in erster Linie ein Faktor fiir den Wert ihrer Be-
stdnde ist.

Quelle 6: Eigenerstellung in Bezug auf IVS 105:

Valuations approaches and methods: Exposure

Draft.7.4.2016, S. 32-50. https://www.ivsc.org/files/file/view/id/648, Abfrage 20.02.2020.

4.1.3. Wertbestimmungen des EVS — ,,Blue Books“ (TEGoVA)

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die Wertbestimmungen, welche

sich im Blue Book der EVS feststellen lassen:

Tabelle 8: Wertbestimmungen der EVS 2016

Market Value

Marktwert

Market Value

Marktwert

Der geschitzte Betrag, fiir den die Immobilie zum
Zeitpunkt der Bewertung zwischen einem willigen
Kéufer und einem willigen Verk&ufer im Rahmen ei-
ner Transaktion zu marktiiblichen Konditionen nach
ordnungsgeméBer Vermarktung umgetauscht werden
sollte, wobei die Parteien jeweils sachkundig, umsich-
tig und ohne Zwang gehandelt hatten.

Market Rent

Marktmiete

Die geschétzte Hohe der Miete, zu der die Immobilie
zum Bewertungszeitpunkt zwischen einem willigen
Leasinggeber und einem willigen Leasingnehmer zu
den  Bedingungen des  tatséchlichen  oder
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angenommenen Mietvertrags in einer Transaktion zu
marktiiblichen Bedingungen nach ordnungsgeméfer
Vermarktung vermietet werden sollte, wobei die Par-
teien jeweils sachkundig gehandelt hatten , umsichtig
und ohne Zwang

Market Value for Existing Use

Marktwert bei fortgesetzter Nutzung

Der Wert, zu dem es auf dem freien Markt verkauft
werden kann, vorausgesetzt, es wird auf absehbare
Zeit nur fiir die bestehende Nutzung verwendet

Alternativ Use Value

Alternativer Nutzungswert

Dies bedeutet den Marktwert der Immobilie ohne Ver-
mutung die Fortsetzung seiner gegenwértigen Ver-
wendung.

Forced Sale Value

Zwangsverkaufswert

Eine Summe, die fiir die Immobilie erzielt werden
kann, wenn der Verkéufer aus irgendeinem Grund Ein-
schrankungen unterliegt, die die VerduBerung der Im-
mobilie unter Bedingungen erfordern, die nicht der
Definition des Marktwerts entsprechen.

Other than Market Value

Andere Wertarten

Fair Value

Fair Value

Der Preis, der fiir den Verkauf einer Immobilie oder
die Zahlung fiir die Ubertragung einer Verbindlichkeit
bei einer ordnungsgemiflen Transaktion zwischen
identifizierten willigen Marktteilnehmern erhalten
wiirde, die alle relevanten Fakten vollstindig kennen
und ihre Entscheidung in Ubereinstimmung mit ihren
jeweiligen Zielen treffen.

Fair Value for Financial Reporting

Fair Value fiir die Finanzberichterstattung
In Bezug auf die Finanzberichterstattung nach IFRS
13 (Bestimmung der EVGN 1).

Special Value

Besonderer Wert

Der Sonderwert ist definiert als eine Wertmeinung, die
die Beriicksichtigung von Merkmalen beinhaltet, die
fiir einen Sonderkdufer einen bestimmten Wert haben.

Synergistic Value

Synergistischer Wert

(in einigen Léndern als Heiratswert bekannt)

Dies ist eine bestimmte Klasse von Sonderwerten, die
Wertschitzer {iblicherweise erfiillen.

Investment Value

Investitionswert

Investitionswert ist der Wert einer Immobilie fiir eine
bestimmte identifizierte

Partei fiir Investitions-, Eigentiimer- oder Betriebs-
zwecke.

Mortgage Lending Value

Wert der Hypothekarkredite

Der Wert von Immobilien, der durch eine umsichtige
Bewertung der kiinftigen Marktfahigkeit der Immobi-
lie unter Beriicksichtigung langfristiger nachhaltiger
Aspekte der Immobilie, der normalen und lokalen
Marktbedingungen, der aktuellen Nutzung und alter-
nativer angemessener Nutzung der Immobilie ermittelt
wird.

Insurable Value

Versicherbarer Wert

Der ,,versicherbare Wert* einer Immobilie bezeichnet
den Betrag, der im Versicherungsvertrag fiir diese Im-
mobilie als Haftung des Versicherers angegeben ist,
falls dem Versicherten durch ein im Versicherungsver-
trag fiir diese Immobilie angegebenes Risiko Schiden
und finanzielle Verluste entstehen.
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Value for Local and National Taxation Purposes Wert fiir lokale und nationale Steuerzwecke
(kann durch nationales oder lokales Recht und Prize-
denzfille gedndert werden).

Values for Compulsory Purchase and/or Compen- | Werte fiir den obligatorischen Kauf und / oder die
sation Entschidigung

Wenn nationale oder lokale Regierungsstellen
zwangsweise Eigentum erwerben, um offentliche In-
teressenregelungen durchzufiihren, ist es iiblich, dass
der Eigentiimer (und gegebenenfalls die Besatzer) an-
gemessene Ausgleichszahlungen erhalten (kann durch
nationales oder lokales Recht und Prézedenzfille ge-

andert werden).
Quelle 7: Quelle: Eigenerstellung in Bezug auf die Inhalte der European Valuation Standards 2016, EV1-
Market Value (S. 15-36), EVS2-Valuation Bases Other Than Market Value (S.37-44)
https://www.tegova.org/data/bin/aS738793c0c61b_EVS_2016.pdf

Was die Bewertungsansitze und Verfahren angeht, wird in den Kapiteln 7.1. und 7.2.
der EVS konkretisiert, dass es ,,in einigen Landern iiblich oder in einigen Fillen sogar
gesetzlich vorgeschrieben ist, eine Immobilie mit zwei oder mehr verschiedenen Me-
thoden zu bewerten, wodurch sich eine Reihe unterschiedlicher resultierender Werte
ergibt. Der Gutachter beriicksichtigt dann die verschiedenen Ergebnisse und beurteilt
den zu meldenden Wert professionell. Im Gegensatz dazu erwartet der Gutachter in
anderen Landern nur eine einzige Methode. Es kann keine allgemeine Regel festgelegt
werden, ob die Verwendung einer einzelnen Methode oder mehrerer Methoden zu ei-
ner genaueren und zuverldssigeren Bewertung fiihrt. Wenn ein Gutachter jedoch nur
eine einzige Methode angewendet hat, wird empfohlen, seine Schlussfolgerungen zu-

mindest mit anderen Marktindikatoren zu vergleichen, sofern diese existieren.*!4’

Tabelle 9: TEGoVA EVIP - Bewertungsverfahren

ANSATZ VERFAHREN

Marktansatz (Market Approach) Vergleichswertmethode (Comparative Method)

Beim Marktansatz wird die Bewertung durch Ver- | Die Vergleichsmethode schitzt den Marktwert durch Ana-
gleich der betreffenden Immobilie mit den aus | lyse der Preise aus Verkdufen oder Vermietungen von Im-
Markttransaktionen gewonnenen Erkenntnissen | mobilien, die der betreffenden Immobilie &hnlich sind, und
erstellt, die die Kriterien fiir die relevante Wert- | Anpassung der Einheitswerte, um Unterschiede zwischen
grundlage erfiillen. Der Kostenansatz liefert einen | den Vergleichsobjekten und der betreffenden Immobilie zu
Wertindikator, der auf dem wirtschaftlichen Prin- | beriicksichtigen.

zip basiert, dass ein Kdufer fiir eine Immobilie
nicht mehr zahlt, als die Kosten fiir die Erlangung
einer Immobilie mit gleichem Nutzen, sei es durch
Kauf oder durch Bau, einschlielich der Kosten
fiir ausreichend Land, das ermdglicht diese Kon-
struktion. Es wird oft notwendig sein, die Veralte-
rung des Objektes im Vergleich zu einem brand-
neuen Aquivalent zu beriicksichtigen.

147 Vgl. TEGoVA, EVIP, S. 323, 2016
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Ertragsorientierter Ansatz (Income Approach)
Mit dem Ertragsansatz wird jede Bewertungsme-
thode beschrieben, bei der der Kapitalwert durch
Aktivierung oder Abzinsung der geschétzten kiinf-
tigen Ertrige aus der Immobilie ermittelt wird, un-
abhéngig davon, ob es sich bei diesen Ertrdgen um
Mieten handelt oder ob es sich um Ertrdge handelt,
die durch das ausgeiibte Geschéft erzielt werden
auf dem Grundstiick.

Capitalisations Methods. Kapitalisierungsmethoden
Direct capitalisation / Direktkapitalisierung

Bei der Direktkapitalisierung wird die Einkommenserwar-
tung in eine Wertangabe umgewandelt, indem eine angemes-
sene Rendite auf das geschitzte Einkommen angewendet
wird (meistens Nettomieteinnahmen oder Nettobetriebser-
trdge). Das aktivierte Einkommen ist das erwartete Einkom-
men fiir ein Jahr (normalerweise fiir das erste Berechnungs-
jahr).

Diese Methode spiegelt keine potenzielle zukiinftige Varia-
tion der Mieteinnahmen wider, es sei denn, es wird eine An-
passung der Rendite vorgenommen, um dies widerzuspie-
geln.

Sophisticated capitalisation methods,

bei denen der Gutachter die projizierten Anderungen des
Nettoeinkommens bei bestimmten definierten zukiinftigen
Ereignissen beriicksichtigt, insbesondere bei Leasingenden,
Mietpriifungen oder bei Grof3kapital Ausgaben konnen er-
forderlich sein. Diese Kapitalisierungsmethoden sehen je-
doch keinen zukiinftigen Verkauf vor, und die Berechnun-
gen sind im Allgemeinen eher wachstumsimplizit als wachs-
tumsexplizit, so dass die angenommenen Renditen ndher an
den in beobachteten Renditen liegen der Immobilienmarkt
als auf in DCFs verwendete Abzinsungssitze. Aus diesem
Grund werden sie hier unter Kapitalisierungsmethoden be-
trachtet.

Discounting Methods / Diskontierungsmethoden

Die Abzinsungsmethoden basieren auf Barwertberechnun-
gen des erwarteten Einkommens oder Cashflows, die iiber
einen bestimmten Berechnungszeitraum projiziert werden.
Im Gegensatz zu den Kapitalisierungsmethoden wird ein
Restwert normalerweise am Ende einer fiktiven Halteperi-
ode berechnet und abgezinst. Folglich ein Zeithorizont, ein
prognostizierter Cashflow und der Restwert muss ermittelt
werden. Zur Berechnung des Barwerts muss das geschitzte
Einkommen oder der geschétzte Cashflow abgezinst und ein
Abzinsungssatz ermittelt werden.

DCF - Discounted Cash Flow (DCF)

geht von einem Verkauf am Ende der Haltedauer aus. Der
zukiinftige Verkaufspreis wird berechnet, indem eine Ren-
dite auf das modellierte Nettoergebnis am Ende der Halte-
dauer angewendet wird und der Abzug angemessener Ver-
kaufssteuern und -kosten berticksichtigt wird.

Methods based on the accounts of the current or a theo-
retical occupier / Methoden basierend auf den Konten
des aktuellen oder eines theoretischen Besatzers

Diese Methoden werden im Wesentlichen fiir Markt- oder
Investitionsbewertungen von Immobilien verwendet, die fiir
eine bestimmte Nutzung entworfen und angepasst wurden
und fiir die vergleichbare Verkdufe nicht hiufig verfiigbar
sind, und die Bewertung erfolgt unter Bezugnahme auf den
Bruttoumsatz, der durch Geschéftstitigkeit erzielt werden
kann. In vielen Landern haben Discounted-Cashflow-Tech-
niken dieses Konzept des Einkommensansatzes weitgehend
abgeldst, aber die Prinzipien dahinter sind im Wesentlichen
dieselben.

Kostenbasierter Ansatz (Cost Approach)

Der Kostenansatz liefert einen Wertindikator, der
auf dem wirtschaftlichen Prinzip basiert, dass ein
Kaéufer fiir eine Immobilie nicht mehr zahlt, als die
Kosten fiir die Erlangung einer Immobilie mit glei-
chem Nutzen, sei es durch Kauf oder durch Bau,
einschlieBlich der Kosten fiir ausreichend Land,
um dies zu ermdglichen Konstruktion. Es wird oft

Depreciated replacement cost (DRC)

Abgeschriebene Wiederbeschaffungskosten (DRC)

Bei dieser Methode muss der Gutachter eine iiberlegte Beur-
teilung des Marktwerts des Grundstiicks in seiner bestehen-
den Nutzung abgeben und die hypothetischen Kosten fiir den
Bau dhnlicher Gebdude wie die bestehenden und die entspre-
chenden Baustellenarbeiten. Von dieser Bruttosumme wer-
den Abziige vorgenommen, um Angelegenheiten zu bertick-
sichtigen, die den Wert einer bestehenden Immobilie im
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notwendig sein, die Veralterung des Objektes im | Vergleich zu einer Ersatzimmobilie beeinflussen wiirden.
Vergleich zu einem brandneuen Aquivalent zu be- | Faktoren wie Abschreibungen, Alter, Zustand sowie wirt-
riicksichtigen. schaftliche und funktionale Veralterung werden berticksich-
tigt. Die Wahl des Abschreibungssatzes ist ein Bewertungs-
urtel

The Residual Method / Die Residualwertmethode

Die Restmethode wird verwendet, um einen Wert fiir ein
leerstehendes Grundstiick oder ein Grundstiick oder ein Ge-
baude zu ermitteln, das Potenzial fiir eine Sanierung oder Sa-
nierung hat. Es wird davon ausgegangen, dass der Prozess
der Entwicklung, Sanierung oder Sanierung ein Geschéft ist,
und durch diese Annahme ist es mdglich, den Marktwert von
Grundstiicken oder Grundstiicken und Gebéuden in ihrer be-
stehenden Form zu bewerten und das Entwicklungspotenzial

als Teil dieses Prozesses widerzuspiegeln

Quelle 8: Quelle: Eigenerstellung in Bezug auf die Inhalte der European Valuation Standards 2016, EVIP5-
Valuation Methodology (S. 309-323) https://www.tegova.org/data/bin/a5738793c0c61b_EVS 2016.pdf

4.1.4. Wertbestimmungen des ,,Red Books“ (RICS)

Die grundlegenden Wertbestimmungen im ,,Red Book* der RICS sind den obligato-
risch anzuwendenden Standards VPS-4 , Bewertungsgrundlagen, Annahmen und be-
sondere Annahmen* sowie VPS-5 , Bewertungsansitze und -methode* zu entneh-
men. '8

Anzumerken ist, dass hier sowohl die Anwendungen von (IVS)104 , Bewertungs-
grundlagen® als auch weitere obligatorische Anforderungen fiir die RICS-Mitglieder
gelten.'*® Ein kurzer Uberblick iiber die Bewertungsgrundlagen ist in der Tabelle 10

dargestellt.

Tabelle 10: RICS — Bewertungsgrundlagen 2017, VPS-4

RICS-defined bases of value: RICS-definierte Bewertungsgrundlagen:
Market Value Marktwert
Special Value Besonderer Wert (Verschmelzungswert)
Market Rent Marktmiete
Investment Value Anlage- oder Investitionswert
Fair Value Gerechter Wert, Beizulegender Zeitwert (vormals)
(nach IFRS)
Synergistic Value Synergistischer Wert
Liquidation Value Liquidationswert

Quelle 9: Quelle: Eigenerstellung in Bezug auf RICS — Bewertung Global Standards, VPS-4, S. 78-89,
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/upholding-professional-standards/sector-stan-
dards/valuation/red-book-2017-german-translation.pdf

14
1

8 Vgl. RICS — Bewertung Global Standards, 2017, S. 78
49 Val. ebd., S. 76-92
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Was die Bewertungsmethoden angeht, kann ,,eine Vielzahl unterschiedlicher Analy-

“150 yerwendet

sewerkzeuge oder -techniken sowie verschiedene Modellierungsformen
werden. ,,Es kann durchaus moglich sein, bei der Erstellung eines Bewertungsgutach-
tens mehrere Ansédtze und mehrere Methoden oder Techniken anzuwenden, sofern
nicht durch gesetzliche oder andere obligatorische aufsichtsrechtliche Regelungen
eine bestimmte Anforderung vorgeschrieben wird. Weitere Informationen zur Anwen-
dung von Ansitzen und Methoden finden Sie in den International Valuation Standards,
in IVS 105 ,,Bewertungsansitze und -methoden®. Es sei jedoch noch einmal darauf
verwiesen, dass der Gutachter letztendlich fiir die Auswahl, der in einzelnen Bewer-
tungsauftrigen verwendeten Ansétze und Methoden selbst verantwortlich ist, sofern

nicht durch gesetzliche oder andere obligatorische aufsichtsrechtliche Regelungen

eine bestimmte Anforderung vorgeschrieben wird.*!>!

Tabelle 11: RICS — Bewertungsansitze und -methoden 2017, VPS-5

DIE RICS-BEWERTUNGSANSATZE

Marktansatz (Market Approach)

Der Marktansatz basiert auf einem Vergleich des zu bewertenden Vermogenswertes mit identischen

oder #hnlichen Vermogenswerten (oder Verbindlichkeiten), fiir die Preisinformationen zur

Verfiigung stehen, wie z. B. ein Vergleich mit Markttransaktionen in derselben oder in einer sehr

ghnlichen Art von Vermdgenswerten (oder Verbindlichkeiten) innerhalb eines angemessenen Zeit-

horizonts.

Ertragsorientierter Ansatz (Income Approach)

Der Ertragswertansatz basiert auf der Kapitalisierung oder Umrechnung derzeitiger und prognosti-

zierter Eintrdge (Cashflows), die unterschiedlichen Formen annehmen konnen, in einen Kapitalwert

zum gegenwirtigen Zeitpunkt. Von den verschiedenen Formen kann sowohl die Kapitalisierung

herkdmmlicher marktbasierter Ertriage als auch die Diskontierung einer spezifischen Ertragsprognose

als geeignet angesehen werden, je nachdem, um welche Art von Vermogenswerten es sich handelt

und ob ein solcher Ansatz von den Marktteilnehmern angewendet werden wiirde.

Kostenbasierter Ansatz (Cost Approach)

Der Kostenansatz basiert auf dem wirtschaftlichen Grundsatz, demzufolge ein Kéufer fiir einen

Vermogensgegenstand hochstens den Preis zahlt, der den Kosten fiir den Erwerb oder die Herstellung

eines Vermdgensgegenstandes mit gleichem Nutzwert entspricht.

Vermogenswertbasierter Ansatz

Beim vermdgenswertbasierten Ansatz wird der Wert eines Unternehmens und der Vermogenswert

unter Zugrundelegung des Wertes einzelner Vermogenswerte und Verbindlichkeiten ermittelt.
Quelle 10: Eigenerstellung in Bezug auf RICS — Bewertung Global Standards, VPS-5, S. 113,
https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/upholding-professional-standards/sector-stan-
dards/valuation/red-book-2017-german-translation.pdf

15
1

0 Vgl. RICS — Bewertung Global Standards, 2017, S. 92
1yl ebd.
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Obwohl die RICS Appraisal and Valuation Standards selbst keine Wertermittlungs-
verfahren definieren, haben sich in der britischen Bewertungspraxis folgende Metho-

den etabliert;!>2

e Vergleichswertverfahren (Comparison Method)
e Ertragswertverfahren (Profits Method)

e Sachwertverfahren (Investment Method)

e Residual oder Development Method

e Discounted Cash-Flow-Verfahren

Somit kann festgestellt werden, dass es bei allen Unterschieden in Struktur und Inhalt
der IVS 2017 -, EVS 2016 - und RICS 2017-Standards eine Ahnlichkeit bei der Inter-
pretation grundlegender Wertbegriffe besteht. Die RICS-Standards anerkennen die
IVS-Standards und diese Bestimmung ldsst sich auch in der Allgemeinheit der Struk-
turen beider Standards beobachten, wo auch der Immobilienbewertung ein selbstindi-
ges Kapitel eingerdumt wird. Zwischen den EVS 2016 einerseits und IVS 2017 und
RICS 2017 andererseits sind einige Unterschiede zu beobachten. Vor allem deswegen,
weil die EVS-Standards auf die européische Gesetzgebung ausgerichtet sind. Je nach-
dem, in welchem Bereich die Immobilienwertermittlung gebraucht wird, ist es zu emp-
fehlen, sich mit den Bestimmungen unterschiedlicher anerkannter Bewertungsstan-
dards genauer auseinander zu setzen und diese komplementdr zu verwenden, um einen

hohen Grad der Bewertung zu erreichen.'s

Es soll im nichsten Kapitel am Beispiel der unterschiedlichen Wertbestimmungen in
den russischen Bewertungsstandards untersucht werden, ob die Grundlagen der inter-

nationalen Standards diese geprégt haben.

4.2.Wertbestimmungen der russischen Bewertungsstandards

An dieser Stelle wird am Beispiel der unterschiedlichen Wertbestimmungen in den
russischen Bewertungsstandards bestimmt, inwiefern die internationalen Standards

auf die russischen Bewertungsstandards Einfluss genommen haben.

152 Vgl. Roth, 2003, S. 79

1522 Vgl. Yakubovskiy, S. 19
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4.2.1. Waerttypen in den russischen Bewertungsstandards

Die ersten offiziellen Standards, welche die unterschiedlichen Werttypen definierten,
wurden 2001 in Russland veréffentlicht. GemiB3 dem Dekret der Regierung der Rus-
sischen Féderation vom 06.07.2001 Nr. 519 ,,Uber die Genehmigung von Bewertungs-

«153

standards*'>° wurden zusitzlich zum Marktwert, der historisch im Bundesgesetz vom

29. Juli 1998 Nr. 135-F3 , Uber die Bewertungstitigkeit in der Russischen Fodera-
tion*“!>* festgelegt wurde, eine groBe Unterscheidung von Werttypen dargestellt: Wert
einer bewerteten Immobilie mit begrenztem Markt, Wiederbeschaffungswert, Repro-
duktionswert, Wert eines bewerteten Objekts bei bestehender Nutzung, steuerlicher

Wert, Restwert, Nutzungswert.!

Nach der Veroffentlichung neuer Bewertungsstandards (Verordnung Nr. 255 vom 20.
Juli 2007 des Ministeriums flir wirtschaftliche Entwicklung und Handel der Russi-
schen Foderation ,,Zweck der Bewertung und Wertarten (FSO Nr. 2)!5¢ blieben nur

vier Arten von Wert iibrig:

e Marktwert
e Investitionswert
e Liquidationswert

e Katasterwert

153 Vgl. Dekret der Regierung der Russischen Foderation vom 06.07.2001 Nr. 519 ,,Uber die Genehmigung von Bewertung-

sstandards* / russ.: Ilocranosnenue IIpaBurenscrBa Poccuiickoit denepannu ot 6 mionst 2001 r. Ne 519 «O6 yrBepxaeHHI
crangapToB oneHku» / Transkription: Postanovleniye Pravitel'stva Rossiyskoy Federatsii ot 6 iyulya 2001 g. Nr 519 ,,0b utver-
zhdenii standartov otsenki*. https://legalacts.ru/doc/postanovlenie-pravitelstva-rf-ot-06072001-n-519/ Abfrage 20.02.2020

154 Vgl. Bundesgesetz Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungsaktivititen in der Russischen Foderation" / russ.:

Denepainbhblil 3akoH Nr.135-03 ot 29.07. 1998 r. «O0 oueHouHoit nesrenbHoct B Poccuiickoit ®enepaunmy» / Transkription:
Federal 'nyy zakon ot 29 iyulya 1998 g. Nr. 135-FZ ,,0b otsenochnoy deyatel nosti v Rossiyskoy Federatsii*

155 Vgl. Art. 3 . Das Konzept der Bewertungstitigkeit* des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungs-

aktivitdten in der Russischen Foderation" / russ.: crates 3 ,,IToHsTHEe O1IeHOYHOU JesTenbHOCTH DeepanbHOro 3akoHa Nr.135-
@3 01 29.07. 1998 1. «O6 onenouHoit nesrensHocTH B Poccuiickoit @enepanumy / Transkription: stat’ya 3 ,,Ponyatiye otsenoch-
noy deyatel nosti* Federal nogo Zakona ot 29 iyulya 1998 g. Nr. 135-FZ ,,Ob otsenochnoy deyatel+nosti v Rossiyskoy Feder-
atsii®

156 Vgl. Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwicklung und Handel der Russischen Foderation (Ministerium fiir
wirtschaftliche Entwicklung Russlands) vom 20. Juli 2007 N 255, Moskau "Nach Genehmigung des foderalen Bewertungsstan-
dards" Zweck der Bewertung und Wertarten (BFS N 2) / russ.: IIpuxa3 MunucTepcTBa 95KOHOMHYECKOTO Pa3BUTHS H TOPIOBIN
Poccuniickoit ®enepanuu (MunskoHoMmpassutis Poccun) ot 20 mronst 2007 r. N 255 r. Mocksa "O6 yTBepxaeHun deepansHoro
cragapra ouneHku "llens omenku u Bumsl croumoctd (PCO N 2)" / Transkription: Prikaz Ministerstva ekonomicheskogo
razvitiya i torgovli Rossiyskoy Federatsii (Minekonomrazvitiya Rossii) ot 20 iyulya 2007 g. N 255 g. Moskva "Ob utverzhdenii
federal'nogo standarta otsenki "Tsel' otsenki i vidy stoimosti (FSO N 2)"
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Ein wirksamer Einfluss der internationalen Bewertungsstandards auf die Wertermitt-
lung in Russland passierte im Jahr 2015, als eine Uberarbeitung des Bundessicher-
heitsdienstes Nr. 2 vorbereitet wurde (Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche
Entwicklung Russlands vom 05.20.2015 Nr. 298). Zu den oben genannten vier Wert-
typen wurde eine wichtige Ergdnzung hinzugefiigt: ,,Diese Liste der Werttypen erhebt
keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Der Gutachter ist berechtigt, andere Wertarten
gemil den geltenden Rechtsvorschriften der Russischen Foderation sowie nach inter-

nationalen Bewertungsstandards zu verwenden. !>

Laut dem Bundesgesetz bedeutet ,,der Marktwert einer bewerteten Immobilie den
hochstwahrscheinlichsten Preis, zu dem diese bewertete Immobilie in einem Wettbe-
werbsumfeld auf dem freien Markt verduBBert werden kann, wenn die Parteien der
Transaktion verniinftig handeln, tiber alle erforderlichen Informationen verfiigen und
der Transaktionspreis frei von auBergewohnlichen Umstinden bestimmt wird. Das

liegt vor, wenn,

eine der Parteien der Transaktion nicht verpflichtet ist, den Bewertungsgegenstand

zu verdufern, und die andere Seite nicht verpflichtet ist, dessen Ausfithrung anzu-

nehmen.

¢ Die Transaktionsparteien sind sich des Vertragsgegenstandes bewusst und handeln
in eigenen Interessen.

e Das Bewertungsobjekt auf dem freien Markt durch ein 6ffentliches Angebot pré-
sentiert wird, das fiir 4hnliche Bewertungsobjekte typisch ist.

e Der Transaktionspreis eine angemessene Vergiitung fiir den Bewertungsgegen-

stand darstellt und keine der Transaktionsparteien gezwungen wurde, diesen so zu

akzeptieren.

e Die Bezahlung fiir das Bewertungsobjekt in geldlichem Aquivalent erfolgt.* !5

157 Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwicklung der Russischen Foderation vom 20. Mai 2015 N 298 iiber die
,,Genehmigung des Bundesbewertungsstandards "Zweck der Bewertung und Wertarten (BFS N 2)" / russ.: Ilpuka3
Munucrepera s5koHOMHYecKoro pa3Butust PO or 20 mas 2015 r. N 298 "O6 yrBeprkaennn denepansHoro craHaapTa OLEHKH
"Llens onenku u Buabl crouMoctd (PCO N 2)" / Transkription: Prikaz Ministerstva ekonomicheskogo razvitiya RF ot 20 maya
2015 g. N 298 "Ob utverzhdenii Federal'nogo standarta otsenki "Tsel' otsenki i vidy stoimosti (FSO N 2)"

158 Vgl. Art. 3 ,,Das Konzept der Bewertungstitigkeit* des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungs-

aktivitdten in der Russischen Foderation" / russ.: cratss 3 ,,IToHsTHe orieHOYHOU nestenbHOoCcTH DenepanbHoro 3akoHa Nr.135-
@3 01 29.07. 1998 1. «O6 onenouHoit nesrensHocTH B Poccuiickoit @enepanumy / Transkription: stat’ya 3 ,,Ponyatiye otsenoch-
noy deyatel nosti“ Federal 'nogo Zakona ot 29 iyulya 1998 g. Nr. 135-FZ ,,Ob otsenochnoy deyatel+nosti v Rossiyskoy Feder-
atsii®
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Im Vergleich zu der Marktwert-Definition der IVS!>® ist der Marktwert-Begriff in den

russischen Standards sehr weit formuliert, nachfolgend soll nun auf die Gegeniiber-

stellung der Begriffe niher eingegangen werden. Diese ldsst sich einfacher in der Ta-

bellenform analysieren:

Tabelle 12: Marktwert — Vergleich der Definitionen: IVS, EVS, RICS vs. FSO

Standards

IvS | EVS | RICS

FSO

Marktwert

ist ein geschitzter Betrag

ist der hochstwahrscheinlichste Preis

fiir den ein Vermdgenswert oder eine
Verbindlichkeit ->

einer bewerteten Immobilie

am Bewertungstag->

/-

zwischen einem willigen Kéufer->

und einem willigen Verkdufer->

die Parteien der Transaktion:

Eine der Parteien der Transaktion ist
nicht verpflichtet, den Bewertungsge-
genstand zu verdufBern, und die andere
Seite ist nicht verpflichtet, dessen Aus-
fiihrung anzunehmen.

Die Transaktionsparteien sind sich des
Vertragsgegenstandes bewusst und
handeln in eigenen Interessen.

eine Immobilie in einem funktionieren-
den Immobilienmarkt->

auf dem freien Markt in einem Wettbe-
werbsumfeld:

Das Bewertungsobjekt wird auf dem
freien Markt durch ein 6ffentliches An-
gebot présentiert, das fiir dhnliche Be-
wertungsobjekte typisch ist.

im Rahmen einer Transaktion zu markt-
iiblichen Bedingungen nach ordnungsge-
méBer Vermarktung->

der Transaktionspreis frei von au3erge-
wohnlichen Umsténden bestimmt wird

und wenn die Parteien sachkundig, um-
sichtig und ohne Zwang gehandelt ha-

wenn die Parteien der Transaktion ver-
niinftig handeln, iiber alle erforderli-

ben-> chen Informationen verfiigen
ausgetauscht werden sollte-> verduBert werden kann
-//- <-Der Transaktionspreis stellt eine an-

gemessene Vergiitung fiir den Bewer-
tungsgegenstand dar und keine der
Transaktionsparteien wurde gezwun-
gen, diesen so zu akzeptieren.

Die Bezahlung fiir das Bewertungsob-
jekt erfolgt in geldlichem Agquivalent.

Quelle 11: Eigenerstellung in Bezug auf die Inhalte der Bestimmungen der IVS 104 (2017) und des Bundes-
gesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungsaktivititen in der Russischen Foderation"

Obwohl die Definition der internationalen Bewertungsstandards IVS (IVS 104) im

Kap. 30.1. selbst kurzgefasst ist, bietet das néchste Kap. 30.2. (siche auch Kap. 4.1.2.

,Der Marktwert® dieser Arbeit) der IVS eine umfassende Erkldrung jeder einzelnen

Position der Definition des Marktwertes!®’. Die russische Definition ist jedoch sehr

159
1

Vgl. IVSC, IVS 104: Bases of Value, 2016, S. 8-9 https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646
60 Vgl. IVS 104 Bases of Value, Kap. 30.1, Kap. 30.2, https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646
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breit formuliert und bietet dabei eine nur kurze Erlduterung zu dem Begriff. Festzu-
stellen ist auch, dass die russische Formulierung sehr an einem fast idealen Marktwett-
bewerb orientiert ist, wobei die Formulierung der internationalen Bewertungsstan-
dards diese viel enger, fast schon auf der Ebene eines unmittelbaren Geschifts unter
motivierten Geschéftspartnern (,,zwischen einem willigen Kéufer und einem willigen

Verkéufer) betrachtet.

Weiters versteht die [IVS-Definition den Wert als Produkt eines Austauschs zu markt-
iiblichen Bedingungen nach ordnungsgemifBer Vermarktung, also unter Einbeziehung
moglicher Umstéinde des Umtausches. Die russische Definition sieht keine moglichen
Umstidnde beim Verkauf vor. Eine Prizisierung dieser Stelle ist im Bewertungsstan-
dard FSO2 zu finden, wonach der Zweck der Bewertung darin liegt, den Wert des
Bewertungsaufgabeobjekts zu bestimmen. Demnach ist das Ergebnis der Bewertung
der Gesamtwert des Wertes des Bewertungsobjekts. Dieses Ergebnis kann verwendet
werden, wenn die Parteien den Preis fiir Transaktionen oder andere Bewertungsziele
(wie fiir steuerliche Zwecke, bei der Erstellung von Abschliissen, bei der Reorganisa-
tion und Privatisierung von Unternehmen, bei der Beilegung von Eigentumsstreitig-
keiten, bei Managemententscheidungen und in anderen Féllen) feststellen miissen, d.h.
bei Verwendung des Wertbegriffs fiir die Durchfithrung von Bewertungsaktivititen
wird ein Wert angegeben, der durch die beabsichtigte Verwendung des Bewertungs-

ergebnisses bestimmt wird.!¢!

Die Bestimmung iiber den Bewertungsstichtag, welcher fiir die Wertermittlung einer
Immobilie ein maBigebender Zeitpunkt ist, ist kein Bestandteil der Definition des
Marktwertbegriffes, jedoch lésst sich diese in dem FSO1 im Punkt IV/17 ,,Bewer-

tungsaufgabe“ finden.!6?

161 Vgl. Foderaler Bundesbewertungsstandart Nr. 2 {iber den Zweck der Bewertung und Wertarten - Beschluss des Ministeriums
fiir wirtschaftliche Entwicklung Russlands vom 20. Mai 2015 Nr. 298 / russ.: ®enepanbubiii Ctangapt L{enb OLeHKH U BHIbI
croumoctH Nr. 2 - TIpukas Munskonompassutus Poccun ot 25.05.2015 N 298 / Transkription: Federal nyj Standart Ocenki
Cel’otsenki i vidy stoimosti Nr. 2 - Prikaz Minekonomrazvitiya Rossii ot 25.05.2015 N 298

162 Vgl. Féderaler Bundesbewertungsstandart Nr. 1 "Allgemeine Bewertungskonzepte, Bewertungsansitze und Bewertungsan-
forderungen, Teil IV* - Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwicklung Russlands vom 20. Juli 2007 Nr. 256 / russ.:
Oenepanphblii Cranaapt "OOIIUe MOHATHS OLECHKH, TOIXO0/IbI K OLICHKE U TpeOoBaHus K poBeaeHuo oueHku (PCO N 1)", rinasa
IV - Ilpuka3 MunskonoMpassutus Poccuu ot 20.07.2007 N 256 / Transkription: Federal nyj Standart Ocenki "Obshchiye pon-
yatiya otsenki, podkhody k otsenke i trebovaniya k provedeniyu otsenki (FSO N 2)" Nr. 2 - Prikaz Minekonomrazvitiya Rossii
0t 20.07.2007 N 256
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Weiters im Sinne dieses des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber
Bewertungsaktivitdten in der Russischen Foderation" ist der Investitionswert der Wert
des Bewertungsobjekts fiir eine bestimmte Person oder Personengruppe zu verstehen,
indem die Verwendung dieses Objektes von dieser Person/diesen Personen fiir Anla-

gezwecke festgelegt wird.!®3

Diese Definition dhnelt der Definition aus den IVS (und somit auch den RICS-Stan-
dards), jedoch verweiset letztere auf die bestimmten oder potenziellen Eigentiimerver-
héltnisse des Immobilienbewertungsobjekts: ,,Der Investitionswert ist der Wert eines
Vermogenswerts flir einen bestimmten Eigentiimer oder potenziellen Eigentiimer fiir
einzelne Anlage- oder Betriebsziele.“!%* Die Definition ,,Investment Value*“ der EVS
der TEGoVa verfligt iiber eine grossere Prézision und deckt unterschiedliche Invest-
mentinteressen ab: ,,Investitionswert ist der Wert einer Immobilie fiir eine bestimmte
identifizierte Partei fiir Investitions-, Eigentiimer- oder Betriebszwecke (Kap. 4.1.4.

dieser Arbeit).*1%

Unter Katasterwert ist der Wert zu verstehen, der sich aus der staatlichen Katasterbe-
wertung oder aus der Beriicksichtigung von Streitigkeiten {iber die Ergebnisse der Be-
stimmung des Katasterwerts ergibt.!°® Dieser Wert wird insbesondere zur Erhebung
der Bodensteuer mittels einer vereinfachten Bewertung, der sogenannten Massen- oder
Katasterbewertung, ermittelt.!¢”-16% In keinem der in dieser Arbeit analysiertem inter-

nationalen Bewertungsstandard wurde auf den Katasterwert eingegangen.

163 Vgl. Art. 3, Das Konzept der Bewertungstitigkeit* des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungs-

aktivitdten in der Russischen Foderation" / russ.: crates 3 ,,IToHsTHEe O1leHOYHOU JesTenbHOCTH DeepanbHOro 3akoHa Nr.135-
@3 01 29.07. 1998 1. «O6 onenouHoit nesrensHocTH B Poccuiickoiit ®enepanumy / Transkription: stat’ya 3 ,,Ponyatiye otsenoch-
noy deyatel nosti“ Federal 'nogo Zakona ot 29 iyulya 1998 g. Nr. 135-FZ ,,Ob otsenochnoy deyatel+nosti v Rossiyskoy Feder-
atsii®

164 Vgl. IVSC, IVS 104: Bases of Value, 2016, S. 11, https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646

165 Vgl. TEGoVA, EVS2-Valuation Bases Other Than Market Value, S.37-44, 2016, https://www.te-
gova.org/data/bin/a5738793c0c61b_EVS_2016.pdf

166 Vgl. Art. 3, Das Konzept der Bewertungstitigkeit* des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungs-

aktivitdten in der Russischen Foderation" / russ.: crates 3 ,,IToHsTHEe O1leHOYHOU JesTenbHOoCTH DeepanbHoro 3akoHa Nr.135-
@3 01 29.07. 1998 1. «O6 onenouHoii nesrensHocTH B Poccuiickoit @enepanumy / Transkription: stat’ya 3 ,,Ponyatiye otsenoch-
noy deyatel nosti* Federal 'nogo Zakona ot 29 iyulya 1998 g. Nr. 135-FZ ,,Ob otsenochnoy deyatel+nosti v Rossiyskoy Feder-
atsii®

167 yigl. Bykowa & Sishchuk, 2015, S. 106

168 Auskunft der Verfasserin: ,,Der Auszug via Einheitliches Staatliches Immobilienregister (EGRN) auf der Rosreestr-Web-
seite iiber den Katasterwert eines Objektes enthdlt folgende Angaben: Objektbeschreibung, Art und Katasternummer, Hohe des
Katasterwertes, Datum der Bestitigung, Angaben der Urkunde iiber die Bestitigung des Wertes, Datum der Aufnahme in das
Einheitliche Staatliche Immobilienregister sowie Datum der Antragseinreichung zur Uberpriifung des Katasterwertes und seiner
Giiltigkeit. Die EGRN-Angaben konnen dabei entweder zum Datum der Abfrage oder einem anderen Stichtag abgerufen werden.*
https://www.roedl.de/themen/russland/russland-online-abfrage-katasterwerten, Abfrage 20.02.2020
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Weiters wird der Liquidationswert im Sinne dieses Bundesgesetzes als ein geschitzter
Wert verstanden, der den wahrscheinlichsten Preis widerspiegelt, zu dem dieses Be-
wertungsobjekt fiir die Dauer der Liquidation verduBert werden kann, die unter der
typischen Marktdauer liegt, und zwar unter Bedingungen, bei denen der Verkdufer
gezwungen ist, eine Transaktion in Folge der Eigentumsentfremdung

abzuschlieBen.!*® Die IVS-Definition (und als Folge auch die von der RICS) unter-
scheidet neben der gezwungenen Transaktion auch eine ordnungsgeméfe Transaktion
mit einer typischen Vermarktungsperiode, wobei der Gutachter angeben muss, welche
dieser beiden Transaktionen bewertet werden soll (Abschnitte 179 und 180).!7° Der
EVS - Forced Salue Value verweist hier auf die allgemeinen Griinde bzw. Einschrén-
kungen des Zwangsverkaufs, in Folge dessen die ,,normale” Marktwertbewertung

nicht verwendet werden kann (Kap. 4.1.4. dieser Arbeit)!'"!.

4.2.2. Ansitze und Methode der Wertermittlung in den russischen Immobilien-
bewertungsstandards

In Ubereinstimmung mit dem Teil III , Bewertungsansitze* des FSO1'72 sowie des

FSO7 ,Jmmobilienbewertung*!”® gibt es in Russland drei Ansitze fiir die Bewertungs-

malBnahmen, und der Zweck der Immobilienbewertung besteht in der Wahl eines oder

mehrerer. Tabelle 13 bietet ihre kurze Zusammenfassung:

169 Vgl. Art. 3, Das Konzept der Bewertungstitigkeit* des Bundesgesetzes Nr. 135-FZ vom 29. Juli. 1998 "Uber Bewertungs-

aktivitdten in der Russischen Foderation" / russ.: cratss 3 ,,ITonsTre orieHo4YHOU nestenbHoCcTH DenepanbHoro 3akoHa Nr.135-
@3 01 29.07. 1998 1. «O6 onenouHoii nesrensHocTH B Poccuiickoit @enepanumy / Transkription: stat’ya 3 ,,Ponyatiye otsenoch-
noy deyatel nosti* Federal 'nogo Zakona ot 29 iyulya 1998 g. Nr. 135-FZ ,,Ob otsenochnoy deyatel+nosti v Rossiyskoy Feder-
atsii®

170 Vgl. IVSC, IVS 104: Bases of Value, 2016, S. 12 https://www.ivsc.org/files/file/view/id/646

171 Vgl. TEGoVA, EVS 2016: EV1-Market Value, Forced Sale Value S. 15-36 https://www.tegova.org/data/bin/a
a5738793c0c61b_EVS 2016.pdf

172 Vgl. Féderaler Bundesbewertungsstandart Nr. 1 "Allgemeine Bewertungskonzepte, Bewertungsansitze und Bewertungsan-
forderungen, Teil I1I* - Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwicklung Russlands vom 20. Juli 2007 Nr. 256 / russ.:
Oenepanbhblii Cranaapt "OOIUe MOHATHS OLEHKH, TOIXO0/IbI K OLICHKE U TpeOoBaHus K npoeaeHuto oueHku (PCO N 1)", rinasa
III - TIpuxa3 Munskonompassutust Poccun ot 20.07.2007 N 256 / Transkription: Federal nyj Standart Ocenki "Obshchiye pon-
yatiya otsenki, podkhody k otsenke i trebovaniya k provedeniyu otsenki (FSO N 2)", glava III, Prikaz Minekonomrazvitiya
Rossii ot 20.07.2007 N 256

173 Vgl. Foderaler Bundesbewertungsstandart Nr. 7 "Immobilienbewertung® - Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche
Entwicklung Russlands vom 25. September 2014 Nr. 611 / ®enepanbusiii Crangapt "Onenka Heasmwkumocta™ Nr. 7 - IIpuka3
MumskonompasButust Poccun ot 25.09.2014 N 611 / Federal'nyj Standart Ocenki "Otsenka nedvizhimosti (FSO N 7)", ot
25.09.2014 N 611
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Tabelle 13: FSO1, FSO7 - russische Bewertungsansiitze

des Bewertungsobjekts, basierend auf der Ermittlung
der Kosten, die fiir die Reproduktion oder den Ersatz
des Bewertungsobjekts erforderlich sind, unter Be-
riicksichtigung von Abschreibungen und Veralte-
rung. Die Kosten fiir die Reproduktion des Bewer-
tungsobjekts sind die Kosten, die erforderlich sind,
um eine exakte Kopie des Bewertungsobjekts unter
Verwendung der zur Erstellung des Bewertungsob-
jekts verwendeten Materialien und Technologien zu
erstellen. Die Kosten fiir das Ersetzen des Bewer-
tungsobjekts sind die Kosten, die erforderlich sind,
um ein dhnliches Objekt unter Verwendung von Ma-
terialien und Technologien zu erstellen, die zum Be-
wertungsdatum angewendet wurden.

ANSATZ FSO1 FSO7
Allgemeine Bewertungsansitze Immobilienbewertung

Vergleichender | Eine Reihe von Methoden zur Bewertung des Werts | Er basiert auf der Ermittlung des be-

Ansatz des Bewertungsobjekts, basierend auf einem Ver- | rechneten Preises unter Beriicksich-
gleich des Bewertungsobjekts mit Objekten - Ana- | tigung der Kosten &hnlicher Ob-
loga des Bewertungsobjekts, fiir die Informationen | jekte, deren Informationen in offe-
iiber Preise vorliegen. Ein Objekt - ein Analogon des | nen Quellen verdffentlicht werden.
Bewertungsobjekts zum Zwecke der Bewertung er- | Es wird bei der Beurteilung des Li-
kennt ein Objekt, das dem Bewertungsobjekt dhnlich | quidationswerts sowie von Markt-,
ist, hinsichtlich der wichtigsten wirtschaftlichen, ma- | Kataster- und anderen Werten ver-
teriellen, technischen und anderen Merkmale, die | wendet.
seinen Wert bestimmen.

Ertragsansatz Eine Reihe von Methoden zur Bewertung des Werts | Dabei wird der wahrscheinlichste
des Bewertungsobjekts auf der Grundlage der Er- | Preis festlegt, den der Begiinstigte
mittlung des erwarteten Ertrags aus der Verwendung | unter Beriicksichtigung der Risiken
des Bewertungsobjekts. in der Zukunft erhalten wird.

Kostenansatz Eine Reihe von Methoden zur Bewertung des Werts | Dabei werden die Kosten fiir die Er-

stellung einer bestehenden Einrich-
tung untersucht. Der Preis ist defi-
niert als der Ausdruck, der zum Er-
stellen einer dhnlichen Eigenschaft
bendtigt wird.

Quelle 12: Eigenerstellung in Bezug auf die Inhalte des Foderalen Bundesbewertungsstandarts Nr. 1 (FSO1)
"Allgemeine Bewertungskonzepte, Bewertungsansétze und Bewertungsanforderungen, Teil I11* 2007 sowie
der Art. 22-24 des Foderalen Bundesbewertungsstandarts Nr. 7 "Immobilienbewertung® (FSO7) 2014,
http://www.ceae.ru/FCO7.htm, Abfrage: 20.02.2020.

Jeder dieser Ansitze hat seine eigenen Berechnungsmethoden, wobei eine Kombina-
tion von Techniken erlaubt ist. Sie spiegeln wider, wie Immobilien in Abhdngigkeit
von den vom Kunden festgelegten Zielen bewertet werden. Im Abschlussbericht muss
der Gutachter die Wahl des einen oder anderen Ansatzes begriinden. Alle Bestimmun-
gen zu diesen drei Ansdtzen hinsichtlich der Wertermittlung der Immobilien sind im

174

Foderalen Immobilienbewertungsstandard Nr. 7 zu finden,'’* nachstehend soll nun

174 Vgl. Foderaler Bundesbewertungsstandart Nr. 7 "Immobilienbewertung® - Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche
Entwicklung Russlands vom 25. September 2014 Nr. 611 / russ.: ®enepansusiii Crannapt "OneHka HeIBIXKUMOCTH Nr. 7 -
ITpuxa3 Munskonompassutust Poccun ot 25.09.2014 N 611 / Transkription: Federal 'nyj Standart Ocenki "Otsenka nedvizhimosti
(FSON 7)", 0t 25.09.2014 N 611

75


https://www.tuwien.at/bibliothek
https://www.tuwien.at/bibliothek

Die approbierte gedruckte Originalversion dieser Masterarbeit ist an der TU Wien Bibliothek verfiigbar.

The approved original version of this thesis is available in print at TU Wien Bibliothek.

thelo

[ ]
lio
nowledge

:

i
r

die russische Bewertungsmethodologie zu den verschiedenen Ansdtzen in Tabellen-

form dargestellt werden:!”

Tabelle 14: FSO7 - Immobilienbewertung: russische Bewertungsansiitze und -methoden

ANSATZ

METHODEN

METHODENBESCHREIBUNG

Vergleichender
Ansatz

qualitative Bewertungs-
methoden

Relative Vergleichsanalyse, Expertenbewertungsmethode
und andere Methoden

Bei der Anwendung qualitativer Methoden wird die Immobi-
lienbewertung durchgefiihrt, indem die auf der Grundlage der
Analyse der Transaktionspreise und (oder) Angebote identifi-
zierten Beziehungen mit analogen Objekten oder relevanten
Informationen, die von Experten erhalten wurden, untersucht
werden und diese Beziehungen verwendet werden, um eine
Bewertung gemél der Technologie der fiir die Bewertung aus-
gewdhlten Methode durchzufiihren.

quantitative Bewer-
tungsmethoden

Quantitative Anpassungsmethode

Bei Anwendung der Anpassungsmethode wird jedes analoge
Objekt mit dem Bewertungsobjekt durch Preisfaktoren (Ver-
gleichselemente) verglichen, Unterschiede in Objekten wer-
den durch diese Faktoren aufgedeckt und der Preis des analo-
gen Objekts oder seines spezifischen Indikators wird entspre-
chend den aufgedeckten Unterschieden angepasst, um den
Wert des Bewertungsobjekts weiter zu bestimmen. Dariiber
hinaus basiert die Anpassung fiir jedes Element des Vergleichs
auf dem Prinzip des Beitrags dieses Elements zum Wert des
Objekts.

Regressionsanalysemethode

Bei Anwendung der Methoden der Regressionsanalyse erstellt
der Gutachter unter Verwendung der Daten des Marktseg-
ments des bewerteten Objekts ein dem Markt dieses Objekts
entsprechendes Preismodell, das den geschitzten Wert des ge-
suchten Werts bestimmt.

Ertragsansatz

Direktkapitalisierungs-
methode

Die Methode der direkten Kapitalisierung wird verwendet,
um Immobilienobjekte zu bewerten, filir deren Reparatur oder
Rekonstruktion keine wesentlichen Kapitalinvestitionen erfor-
derlich sind, deren tatsdchliche Nutzung ihrer effizientesten
Nutzung entspricht. Die Ermittlung des Wertes von Immobili-
enobjekten nach dieser Methode erfolgt durch Division des
jéhrlichen Marktertrags aus dem Markt entsprechenden Ob-
jekt durch die Gesamtkapitalisierungsrate, die auf der Grund-
lage einer Marktdatenanalyse zu den Verhéltnissen von Ein-
kommen und Preisen von Immobilien dhnlich der bewerteten
Immobilie ermittelt wird

Methode der Diskontie-
rung von Zahlungsstro-
men

Die Methode zur Diskontierung von Zahlungsstromen
wird verwendet, um Immobilien zu bewerten, diec Einkom-
mensstrome mit willkiirlicher Dynamik ihrer Verdnderung im
Laufe der Zeit generieren oder generieren kénnen, indem sie
mit einem Satz diskontiert werden, der der Kapitalrendite in
dhnlichen Immobilien entspricht.

175 Vgl. Art. 22-24 des Foderalen Bundesbewertungsstandarts Nr. 7 "Immobilienbewertung* - Beschluss des Ministeriums fiir
wirtschaftliche Entwicklung Russlands vom 25. September 2014 Nr. 611 / russ.: crateu 22-24 ®enepansHoro Cranmapra
"Onenka HenpmxuMoctu Nr. 7 - Ilpukaz MunskoHoMpasButus Poccuu ot 25.09.2014 N 611 / Transkription: statyi 22-24
Federal 'nogo Standarta Ocenki "Otsenka nedvizhimosti (FSO N 7)", ot 25.09.2014 N 611
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Kapitalisierungs-me-
thode

Die Kapitalisierungsmethode fiir Abwicklungsmodelle wird
verwendet, um Immobilien zu bewerten, die regelméaBige Ein-
kommensstréme mit der erwarteten Dynamik ihrer Anderung
generieren. Die Aktivierung dieser Ertrige erfolgt zum allge-
meinen Kapitalisierungssatz, der auf der Grundlage des akzep-
tierten Abzinsungssatzes berechnet wird, in die Berechnung
des Kapitalrenditemodells, der Finanzierungsmethoden und -
bedingungen sowie der erwarteten Anderungen des Einkom-
mens und des Werts von Immobilien in der Zukuntft;

Kostenansatz

Im allgemeinen Fall wird der nach dem Kostenansatz ermit-
telte Wert der Immobilie in der folgenden Reihenfolge berech-
net:

o Bestimmung des Wertes von Rechten an einem

Grundstiick als unbebaut;

o  Berechnung der Kosten fiir die Schaffung (Verviel-

faltigung oder Ersetzung) von Kapitalbauanlagen;

o  Ermittlung des Gewinns des Unternehmers;
Feststellung von Abschreibungen und Veralterung;
o Ermittlung des Wertes von Kapitalbauobjekten

durch Summieren der Kosten fiir die Erstellung die-

ser Objekte und des Gewinns des Unternehmers und

Abzug ihrer physischen Wertminderung und Veral-

terung;

o  Bestimmung des Wertes der Immobilie als Summe
des Wertes der Rechte an dem Grundstiick und des
Wertes der Kapitalbauobjekte;

o zum Zwecke der Ermittlung des Marktwerts der Im-
mobilie unter Verwendung des Kostenansatzes wird
das Grundstiick unter der Annahme seiner effizien-
testen Nutzung als unbebaut bewertet;

o  Die Berechnung der Kosten fiir die Erstellung von
Kapitalbauprojekten basiert auf:

o  Daten zu Bauauftragen (Vertrégen) fiir den Bau dhn-
licher Anlagen; Daten zu den Kosten fiir den Bau
dhnlicher Einrichtungen aus spezialisierten Ver-
zeichnissen; geschétzte Berechnungen; Informatio-
nen zu Marktpreisen fiir Baustoffe; andere Daten;

o  Die Kosten fiir die Erstellung von Kapitalbauobjek-
ten sind definiert als die Summe der Kosten, die in
den Kompositions-, Bau- und Installationsarbeiten
enthalten sind, die in direktem Zusammenhang mit
der Erstellung dieser Objekte stehen, und der Kos-
ten, die mit ihrer Erstellung verbunden sind, jedoch
nicht in den Bau- und Installationsarbeiten enthalten
sind.

(@]

Quelle 13: Eigenerstellung in Bezug auf die Inhalte Art. 22-24 des Foderalen Bundesbewertungsstandarts
Nr. 7 "Immobilienbewertung® (FSO7) 2014, http://www.ceae.ru/FCO7.htm, Abfrage: 20.02.2020.

Wie man der Tabelle entnehmen kann, bildet die Verwendung von drei grundlegenden

Wertermittlungsansdtzen in den russischen Immobilienbewertungsstandards einen

Anbhaltspunkt fiir den Vergleich mit den internationalen Bewertungsstandards der IVS

2017 -, EVS 2016 - und der RICS 2017. Dabei weisen sie eine Menge an Bewertungs-

methoden auf. Anzumerken ist, dass eine Kombination von Berechnungsmethoden er-

laubt ist, um eine Immobilie in Abhéngigkeit von den vom Kunden festgelegten Zielen
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bewerten zu konnen. Diese Bestimmung dhnelt den Bestimmungen der RICS 2017.17

Die IVS 2017'7 und EVS 2016'78 erlauben diese Vorgehendweise nur in dem Fall,
wenn fiir eine einzelne Methode nicht geniigend sachliche oder beobachtbare Daten
vorliegen, um eine verldssliche Schlussfolgerung fiir die Wertermittlung ziehen zu
konnen bzw. hier miissen wesentliche Abweichungen in den jeweiligen Ergebnissen

gebiihrend berticksichtigt werden, indem auf den Endwert geschlossen wird.

Im néchsten Kapitel soll analysiert werden, wie die russischen Immobiliengutachter
die Bestimmungen der russischen Bewertungsstandards fiir ihre professionelle Tétig-
keit selbst wahrnehmen. Nicht ausgelassen soll dabei die Frage werden, ob eine Har-
monisierung zwischen russischen und internationalen Bewertungsstandards erwiinscht

1st.

176 Vgl. RICS — Bewertung Global Standards, 2017, S. 90, https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/upholding-pro-
fessional-standards/sector-standards/valuation/red-book-2017-german-translation.pdf, Abfrage 1.6.2020

177 Vgl IVSC — 1VS, 2017, S. 32, https://www.ivsc.org/files/file/view/id/811, Abfrage 1.6.2020
178 \el. TEGoVA — EVS 2016, S. 102, Abfrage 1.6.2020
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S. Harmonisierung von russischen und internationalen Bewertungs-

standards aus der Sicht der russischen Immobiliengutachter

Die vorherigen Kapitel zeigten, dass es seitens der russischen Bundesgesetzgebung
grundsétzlich erlaubt ist, die internationalen Bewertungsstandards fiir die Durchfiih-
rung der Bewertungstitigkeiten zu verwenden. Jedoch hat diese Bestimmung keine
ausdriicklichen Empfehlungen fiir die praxisorientierte Benutzung dieser Standards.
Das bedeutet, jeder Gutachter hat das Recht, die internationalen Bewertungspraktiken
zu verwenden, wenn sie weder den Bundesstandards noch den Standards der Selbstre-
gulierungsorganisationen widersprechen. Somit ist eines der wichtigsten Kriterien fiir
die Implementierung internationaler Bewertungsstandards in der russischen Fodera-
tion ihre Kompatibilitit mit den Zielen der festgesetzten staatlichen Bewertungsanfor-
derungen. Dadurch wird das MaB fiir die Detaillierung der Standards und ihre Aus-
richtung durch die tatsdchlich vorhandenen regionalen (nationalen) Besonderheiten

(z.B. gesetzgeberische und soziodkonomische) bestimmt.!””

Doch wie zufrieden sind die russischen Immobiliengutachter mit den aktuellen russi-
schen Bewertungsstandards und wie wichtig ist fiir sie die Harmonisierung der inter-
nationalen Bewertungsstandards? Um dieser Frage nachzugehen, analysierte die Au-
torin der vorliegenden Arbeit die im Internet ausgesuchten Interviews mit den fiihren-
den Immobiliengutachter Russlands. Hier soll nun eine Ubersicht dieser Interviews

dargestellt werden:

Das Interview mit Kseniya Popova, Berichterstatterin des Internetportals fiir die rus-

sischen Gutachter ,,Estimatica®,'8? sehen russische Experten die Harmonisierung zwi-

schen ausldndischen und russischen Bewertungsstandards wie folgt:

179 Anmerkung der Verfasserin: im Anhang zu dieser Arbeit ist ein Ausschnitt aus dem anonymisierten Bericht {iber die Bewer-
tung einer Immobilie im Raum Moskau dargestellt, wo man diese Feststellung auch praxisnah ansehen kann.

180 Vegl. Estimatica — die Wissenschaft der Bewertung, 2016: Auslindische und russische Bewertungsstandards: Ahnlichkeiten

und Unterschiede / russ.: DctuMarnka - Hayka oneHuBath, 2016: ,,3apy0OexHble U POCCHIICKUE CTaHAAPTHI OLIEHKH: CXOJCTBA H
pasmuuns” / Transkription: Estimatika - nauka otsenivat', 2016: ,,Zarubezhnyye i rossiyskiye standarty otsenki: skhodstva i raz-
lichiya“
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So sagt Vyacheslav Shikhirin (Direktor des Bauinstituts (Ural Federal University),
Leiterin der Abteilung fiir Industrie-, Bauingenieurwesen und Immobilienkompetenz,

Ph.D. in Wirtschaftswissenschaften, praktizierende Gutachterin seit 1993):

,Meiner Meinung nach wére es gut fiir die FSO’s, sie den IVS néher zu bringen, um
unsere Standards nicht so kurz wie jetzt zu halten. Zum Beispiel enthalten die USPAP-
Standards (United Professional Assessment Standards Unified Standards of Professi-
onal Practice) nicht nur die Standards selbst (360 Seiten), sondern auch das Gutachten
und das Instructor's Manual (300 Seiten). Ich glaube, dass unsere FSO’s nur einen
Rahmencharakter haben und sie spiegeln nicht die Natur der gesetzgeberischen Viel-
falt wider, mit der der Gutachter in seiner Praxis konfrontiert wird. Viele konnen mir
widersprechen, dass es unmdglich ist, alle Titelmerkmale und die damit verbundenen
Ziele und Bewertungsgrundlagen zu beriicksichtigen. Aber zumindest, wenn wir
schon (in unseren Standards) die Botschaft vermitteln, dass das FSO’s in Ubereinstim-
mung mit den IVS erstellt werden, miissen wir weiter gehen und sie direkt in der Be-
wertungspraxis verwenden, soweit dies nicht gegen russisches Recht verstof8t. Weil es

in den Bundesnormen einfach nicht viele Bestimmungen gibt."

Vyacheslav Shikhirin glaubt, dass es notwendig ist, das bestehende FSO’s zu erwei-

tern und zu vertiefen:

,» Viele Bestimmungen unseres FSO's erfordern Kontext, Entschliisselung und Detail-
genauigkeit. Die Praxis der Bewertungstatigkeiten ist viel tiefer und umfassender als
die bloBe Interpretation einer Norm. So wie sie jetzt existieren, ist es schwierig, ab-
sichtliche Urteile und Schlussfolgerungen zu vermeiden. Wenn man nur den Text des

FSO’ kennt, kann man sich nicht kompetent an Bewertungsaktivitdten beteiligen.

Viele Dinge sind einfach nicht da. Insbesondere fehlen dem BFS Konzepte: ,,Aggre-
gation®, ,,Wert*, , spezifische Faktoren®, ,,Zwangsverkauf*, ,,Bewertungsgrundlage®,
,Liquiditit®, , Transaktionskosten®, ,,Problem und unvollstindige Objekte*. Zur letz-
ten Kategorie gehort librigens der unvollendete Fernsehturm in Jekaterinburg, der seit
25 Jahren keinen neuen Besitzer mehr finden konnte. In regelméfigen Abstdnden wird
versucht, dies zu bewerten. Dieses problematische Objekt hat jedoch keinen Markt-

wert, sondern nur Investitionspotential.*
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Vyacheslav Shikhirin vermisst auch in den russischen Bewertungsstandards und Be-

wertungsgrundlagen als solchen einige wichtige Bewertungsprinzipien:

"Die FSO’s erwihnen das Prinzip der "besten und effektivsten Nutzung". Dieses Prin-
zip bedeutet, dass aus den mdglichen Optionen fiir die Nutzung des Grundstiicks eines
ausgewdhlt wird, bei dem der Grund den maximal moglichen Ertrag erzielt. Mit dieser
Option wird der Wert von Immobilien im Sinne einer "wettbewerbsfahigen Art der
Grundnutzung" berechnet. Das heiflt, Objekte konkurrieren miteinander um den
Grund. Aber das ist falsch. Oder besser gesagt, es ist nur teilweise richtig. In der Stadt-
entwicklung, die sich liber Jahrzehnte entwickelt hat, entsteht das Prinzip der komple-
mentidren Grundnutzung — wobei die Objekte nicht miteinander konkurrieren, sondern
sich ergéinzen. Die russischen Bewertungsprinzipien haben nicht das Prinzip der Kom-

plementaritit, es existiert nur in der ausldndischen Dokumentation..."

Zuletzt stellt Vyacheslav Shikhirin fest: ,, Wir miissen mit dem arbeiten, was wir haben.
Und so seit der Wiederbelebung der Bewertung im modernen Russland. Das FSO-

Format ist duBerst erfolglos.*

Laut Kseniya Popova von der Estimatica: ,,...in der Tat fithrt das Fehlen einer klaren
Erkldrung in den FSO's zu einer Situation, in der eine doppelte Interpretation mdglich
ist. Und es stellt sich heraus: Der Standard ist wie eine Deichsel, wo sie sich gedreht
hat, dort hat sie sich herausgestellt®, was bedeutet ,,Ein intelligenter und gerissener
Mensch kann das Gesetz immer so interpretieren und anwenden, wie es ithm passt*

oder im Englischen ,,one law for the rich, one for the poor.!8!

Olga Kolosova (leitende Gutachterin, Atlant-Evaluation Company) fiigt hinzu:

,Zum Beispiel sind in russischen Standards vier Arten von Werten vorgeschrieben:
Markt, Liquidation, Investition und Kataster. Die IVS bieten aulerdem: Verbraucher-
wert, Wert mit einem begrenzten Markt, Spezialwert, Versicherungswert, steuerpflich-
tiger Wert, Wert eines bestehenden Unternehmens (der laut IVS nicht fiir den Markt-

wert gilt).

181 Anmerkung der Verfasserin
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Wir haben oft die Notwendigkeit, hochspezialisierte Objekte zu bewerten. Basierend
auf den Anforderungen russischer Standards miissen wir in diesem Fall das Konzept
des ,,Marktwerts* auf solche Vermdgenswerte anwenden, obwohl dieser Vermogens-

wert tatsdchlich nicht als solcher existiert.

Gleiches gilt fiir Versicherungsbewertungen. Gemifl den Bedingungen der Gebéude-
versicherung ist beispielsweise nur die "Konstruktion" des Gebdudes versichert - eine
Reihe von Ziegeln, Oberflichen usw. Es kann keinen "Marktwert" fiir ein solches Ob-
jekt geben, da das Gebdude nicht isoliert von den Rechten an dem Grundstiick ent-
fremdet werden kann. Bei der Bewertung zu Versicherungszwecken verwenden wir

jedoch auch den Begriff ,,Marktwert* mit vielen Annahmen angewiesen.
Olga Kolosova gibt weiter ein Beispiel zu den "klaffenden Fehler" in den FSO's:

,In russischen Standards gibt es kein Konzept des ,,beizulegenden Zeitwerts “, welches
in den International Financial Reporting Standards enthalten ist. Ich stelle fest, dass es
in Russland viele Unternehmen gibt, die die Rechnungslegung nach IFRS durchfiih-
ren. Ich musste mich mit der Notwendigkeit befassen, den beizulegenden Zeitwert von
Vermogenswerten gemil IFRS zu bewerten, und hier gab es einen ernsthaften ,,Kon-
flikt* russischer und internationaler Standards in Bezug auf die Terminologie, da un-
sere Bewertungsstandards nicht das Konzept des beizulegenden Zeitwerts haben. Bis-
her miissten wir (...) in solchen Fillen viele Annahmen schreiben, was die Bewer-

tungsberichte auf keinen Fall attraktiv macht®...

»---Meiner Meinung nach besteht das Hauptproblem der heutigen russischen Bewer-
tungsstandards darin, dass keine spezifischen Empfehlungen zur Bewertungsmethode
und zu bestimmten Bewertungsfillen vorliegen. Unsere Standards stellen viele Anfor-
derungen an die Gestaltung von Bewertungsergebnissen, sind jedoch methodisch sehr
schlecht, was hiufig zu Meinungsverschiedenheiten zwischen Gutachtern und ver-
schiedenen ,,Uberpriifungsstrukturen* fiihrt. Beispielsweise akzeptiert ein Priifer den
Bericht als zuverldssig und standardkonform, und der zweite Priifer findet viele Fehler

im selben Bericht. Meiner Meinung nach sollte es solche Situationen nicht geben...*
Olga Sokolova fasst zusammen:

"Ich hoffe, dass die Arbeiten zur Detaillierung russischer Standards auch in Zukunft

fortgesetzt werden, da es tatsdchlich einzigartige Vermogenswerte gibt, auf die die
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bekannten Kostengrundlagen und Bewertungsmethoden nicht anwendbar sind, und es

gibt bestimmte Bewertungsziele, die separat betrachtet werden miissen."

Die Aussagen Alexander Vusovs (Projektmanager der Abteilung fiir Unternehmens-

und Vermogensbewertung der Uphill-Beratungsgruppe) haben optimistischere Tone:

,»Irotz der deutlich verzogerten Entwicklung der Regulierung und Standardisierung
der Bewertungsbranche in Russland wurden in den letzten zwei Jahren bedeutende
Durchbriiche in diese Richtung erzielt: Neue Bewertungsstandards wurden genehmigt,
Anderungen des Gesetzes iiber Bewertungsaktivititen wurden eingefiihrt, um Prob-
leme zu korrigieren, die mit der Bewertungspraxis kontrovers sind, und Pldne fiir die
weitere Entwicklung der Branche wurden identifiziert. All dies ermoglicht es uns, op-
timistisch in die Zukunft der russischen Bewertungstitigkeit zu blicken und auf eine

noch stirkere Harmonisierung mit ausldndischen Bewertungsstandards zu hoffen. *

Resiimierend duflerten die Sachverstéindigen ihre Meinung in Bezug auf die Harmoni-

sierung eindeutig: ,,Ja, es ist moglich, sofern die FSO’s verbessert werden.*

Im Interview mit dem Magazin ,,Wirtschaftsstrategien® (russ. DxoHOMHYECKHE
crparerun)'®? duBert sich Irina Suchanova, fithrende Gutachterin von ACG FinExper-
tiza, Doktorin fiir Wirtschaftswissenschaften (MRICS), positive liber die Moglichkeit
der Verwendung der internationalen Bewertungsstandards und sieht ein, dass sie eine

gute Unterstiitzung fiir die russischen Bewerter sind:

,»Die Anwendung internationaler Standards in Russland bezieht sich groBtenteils auf
die Bewertung im Sinne der IFRS. Der Ubergang des russischen Geschiifts zu interna-
tionalen Rechnungslegungsstandards erfordert die Anwendung internationaler Stan-
dards, um Vermdgenswerte in der Rechnungslegung widerzuspiegeln. Die IFRS-Stan-
dards unterscheiden sich grundlegend von den russischen Bundesstandards sowohl in
Bezug auf die bei der Bewertung verwendeten Schliisseldefinitionen als auch in Bezug

auf die Grundsitze fiir die Auswahl der Bewertungsansitze. Wenn das Grundkonzept

182 vgl. Suchanova, 2016, S. 90-92
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der Bundesnormen also ,,Marktwert* ist, ist fiir die Zwecke der IFRS die Berechnung
des ,,beizulegenden Zeitwerts* erforderlich. Gemil3 den Bundesstandards ist der Gut-
achter verpflichtet, alle drei Bewertungsansitze zur Bewertung des Werts eines Ob-
jekts zu verwenden (oder eine Ablehnung zu rechtfertigen), und nach IFRS-Standards

héngen die Ansitze und Bewertungsmethoden von der Art der Vermdgenswerte ab.

Bei der Bewertung nach IFRS muss der Gutachter in der Regel nicht nur die Berech-
nungsstandards korrekt anwenden, sondern fungiert auch als Berater, insbesondere
wenn der Buchhalter des Unternehmens zum ersten Mal mit einer solchen Bewertung
konfrontiert ist. In diesem Fall werden die Qualifikationen und Erfahrungen des Gut-
achters durch den Kenntnisstand der Normen und deren korrekte Anwendung be-

stimmt.

In der Russischen Foderation werden internationale Standards durch die Vermittlung
internationaler Organisationen aktiv in die Praxis umgesetzt. Insbesondere die RICS-
Abteilung, die Russland und die GUS-Staaten abdeckt, spielt in diesem Prozess eine

entscheidende Rolle.*

Laut Irina Suchanova kann die Anwendung von RICS-Standards in der russischen Pra-
xis ,,ein Schliisselfaktor fiir die Wahl der Bewertungsorganisation durch internationale
Unternehmen sein. Die Aussage, dass der Bericht von einem in RICS ansdssigen Gut-
achter erstellt wurde, impliziert ein bestimmtes Qualititsniveau des Berichts, die Ein-
haltung internationaler Bewertungsstandards und methodische Empfehlungen, die bei
der Bewertung bestimmter Arten von Vermogenswerten in den fortschrittlichsten Be-

wertungsgemeinschaften allgemein akzeptiert werden.*

Wie das rote Buch betont, reicht es nicht aus, nur die Standards zu erkennen - der
Schliisselfaktor ist ihre effektive Anwendung, um das Kundenvertrauen in die Bewer-
tungen zu gewdhrleisten und Irina Suchanova bringt Beispiele einer erfolgreichen Im-

plementierung:

...,»30lche RICS-Anforderungen - wie der Detaillierungsgrad der Untersuchung des
Bewertungsgegenstandes in der Vertragsphase (mit seinen physikalischen, techni-
schen Eigenschaften, Standortmerkmalen sowie rechtlichen, 6kologischen und ande-
ren Funktionsbeschrankungen), Hinweis, dass bei der Ermittlung externer Faktoren

oder Probleme, die sich auf die Kosten auswirken kdnnen, dies beriicksichtigt werden
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sollte, Angabe der Einschrinkungen fiir die Mdglichkeit der Uberpriifung der bereit-
gestellten Informationen, schriftliche Kundenbestétigung ohne Priifung bei zweiter
Bewertung - werden auch von russischen Unternehmen eingehalten, die im Rahmen
der FSO’s ihre Dienstleistungen erbringen. Die Spezifikation der Anforderungen in
den RICS-Normen kann nur dazu dienen, die Inspektionsarbeit des Objekts und die

Festlegung seiner quantitativen und qualitativen Merkmale zu rationalisieren.*

“Von grofler Bedeutung fiir RICS-Standards ist die Einhaltung professioneller und
ethischer Standards. Ein Gutachter, der eine Bewertung einer bestimmten Einrichtung
fiir bestimmte Zwecke durchfiihrt, sollte kompetent und unabhéngig sein. Die Unab-
hingigkeit des Gutachters ist die Grundlage sowohl fiir internationale Standards als

auch fir russisches Recht.*...

...“Die Einhaltung der Anforderungen an die Qualifikation und Unabhingigkeit des
Gutachters ist entscheidend fiir die Erh6hung des allgemeinen Kompetenzniveaus bei
der russischen Beurteilung, damit nationale Bewertungsunternehmen erfolgreich mit

internationalen Beratungsunternehmen konkurrieren kdnnen.*...
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6. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen

Im einleitenden Teil der vorliegenden Arbeit wurde festgestellt, dass in Folge der Glo-
balisierung die Notwendigkeit fiir die Transparenz von Immobilientransaktionen zu
erreichen ist, wobei die in dieser Arbeit betrachteten anerkannten internationalen Be-
wertungsstandards eine grof3e Rolle fiir die Harmonisierung der Immobilienbewertung
auf internationaler Ebene spielen. Ihre lange kontinuierliche Entwicklungsgeschichte,
ein hohes Maf} an Kundenvertrauen und Zuverldssigkeit bei der Qualitit der Durch-
fiihrung der Bewertung bilden eine solide grenziibergreifende Grundlage fiir die Opti-
mierung der Vereinigung unterschiedlicher wirtschaftlicher Prinzipien von Wettbe-

werbsmaérkten.

Im zweiten Teil wurde erkldrt, welche Ereignisse zu einer allméhlichen Annéherung
Russlands an die Grundsétze internationaler und vor allem der westlichen Wirtschaft
vor dreiflig Jahren beigetragen haben und als Folge zu einem aktiven Ubergang von
der sowjetischen Planwirtschaft zur Marktwirtschaft fiihrten. Die nachfolgenden
marktorientierten Anderungen im Land, die Bildung neuer Regulierungsgesetze fiir
die Sicherung des Eigentumbesitzes und unterschiedliche Wirtschaftskrisen trieben
die Entwicklung der gesamten russischen Immobilienbranche und des Bausektors vo-
ran, was auch seitens der ausldndischen Immobilieninvestoren als positiv angesehen
wurde. Wie auch die ganze Immobilienwirtschaft entstand die Immobilienbewertung
in Russland sehr rasch, dabei forderte die anfiangliche Realisierung jeglicher Bewer-
tungsaktivitdten von den Gutachtern eine bis dahin nicht erprobte Verwendung von
Bewertungsmethoden, und da es an der professionellen Erfahrung mangelte, war der

Einsatz von anfanglichen Bewertungsaktivititen weit vom Professionalismus entfernt.

Mit der Reaktion des Staates darauf beschéftigt sich der dritte Teil der vorliegenden
Arbeit. Dabei wird es festgestellt, dass die entscheidenden Momente in diesem Prozess
durch die Einfiihrung des Bundesgesetzes ,,Uber die Bewertungstitigkeit in der Rus-
sischen Foderation* Nr. 135 vom 16.7.1998 und den Ubergang zur Selbstregulierung
der Bewertungstitigkeit durch das Bundesgesetz Nr. 157-BG vom 27.7.2006 entstan-
den. Dadurch wurde die Rechtsgrundlage fiir Bewertungstatigkeiten in der russischen
Foderation gebildet und viele Unstimmigkeiten in bestehenden Regulierungsdoku-

menten beseitigt. Durch die Entwicklung darauffolgender
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Bundesbewertungsstandards, den FSOs, wurde der Grundstein fiir die Formierung ei-
nes normativen Bewertungsrahmen gelegt. Alle vom Gesetz her vorgegebene Vor-
schriften filir die standardméBigen Bewertungsbestimmungen lassen sich im Bundes-
gesetz ,,Uber die Bewertungstitigkeit in der Russischen Foderation* Nr. 135 vom
16.7.1998 finden. Dabei funktioniert die standardisierte Bewertungstatigkeit nicht nur
im Rahmen der bestehenden Gesetzgebung (Bundesebene), sondern auch im Rahmen

der beruflichen Standards der Selbstregulierungsorganisationen (SRO-Ebene).

Grundsitzlich lassen sich alle heute in Russland genehmigten nationalen FSOs in zwei
Gruppen einteilen: (1.) FSOs-Gruppen Nr. 1-3, und (2.) FSOs-Gruppen Nr. 4-13. Die
Immobilienbewertungsstandards sind der Kern des Bundesbewertungsstandards FSO
Nr. 7 (genehmigt durch den Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwick-

lung Russlands Nr. 611 vom 25.09.2014).

Alle Standards der zweiten Gruppe haben einen direkten Hinweis darauf, dass sie unter
Berticksichtigung der unterschiedlichen internationalen Bewertungsstandards entwi-
ckelt wurden, wobei sich die Standards der ersten Gruppe nur auf die nationalen Re-

gelungen beziehen.

Russische Bewertungsstandards erleben eine permanente Vervollstindigung. Ein
wichtiges Dokument zur Entwicklung der Bestimmungen war die ,,Genehmigung von
typisierten Regeln der Berufsethik von Gutachtern® Nr. 708 vom 30.9.2015. Dariiber
hinaus verfiigt jede SRO {iber ihren eigenen ethischen Kodex, der hauptsdchlich auf
diesen Regeln basiert. Aulerdem werden hier die Bestimmungen der in dieser Arbeit
untersuchten internationalen Bewertungsstandards verwendet. Z.B. viele Bestimmun-
gen wie Einhaltung von Bewertungs- und Regulierungsdokumenten, die gewissen-
hafte und rechtzeitige Bewertung, die Durchfithrung nur unabhingiger und unpartei-
ischen MafBinahmen und die Grundlage ihrer professionellen Beurteilung auf der
Grundlage zuverldssiger und objektiver Nachweise stehen in Kongruenz mit den an-
erkannten Immobilienbewertungsstandards. Aber auch solche Positionen wie die
strikte Einhaltung der Vertraulichkeit der vom Kunden verwendeter Information und
der Bewertungsergebnisse, Klarheit der Bewertungsberichte auf klar formulierte Spra-
che, Vermeidung von Interessenkonflikten, Hinziehen externer Unterstiitzung in Folge
mangelnder Kompetenz und strikte Offenlegungspflicht stehen im Einklang mit den

ethischen Bestimmungen internationaler Bewertungsstandards.
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Eine Reihe von Anforderungen der internationalen Bewertungsstandards wird auch an
die Qualifikation des Gutachters gestellt, z.B. die kontinuierliche Verbesserung seines
beruflichen Niveaus. Demnach ist in Russland seit 1.7.2017 eine verpflichtende Qua-
litatspriifung im Bereich der Immobilienbewertung fiir alle professionalen Gutachter

eingefiihrt und diese ist alle drei Jahre erneut abzulegen.

Die Gegeniiberstellung der Wertbegriffe und der Wertbestimmungsansétze in den rus-
sischen und internationalen Immobilienstellenbewertungsstandards stellt den Untersu-
chungskern des vierten Teils der vorliegenden Arbeit dar. Diese hat gezeigt, dass der
russische Marktwertbegriff sehr breit formuliert ist und an einem idealen offenen
Wettbewerbsmarkt orientiert ist. Der Marktwertbegriff der internationalen Bewer-
tungsstandards hat mehr Erlduterungen und Prézisierungen, sorgt fiir Vollstindigkeit

und richtet sich direkt an ein Immobiliengeschéft.

Im Unterschied zu den vielen Wertbegriffen der internationalen Bewertungsstandards
lassen sich in den russischen Standards nur vier Wertbegriffe finden: Marktwert, In-
vestitionswert, Liquidationswert und Katasterwert. Jedoch ist es seit dem 20.05.2015
durch den Beschluss Nr. 298 des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwicklung Russ-
lands moglich geworden, auch andere Wertarten geméf den geltenden Rechtsvor-
schriften der Russischen Foderation sowie nach internationalen Bewertungsstandards

zu verwenden.

Was die russischen Bewertungsverfahren angeht, &dhneln diese den grundlegenden
Wertermittlungsansdtzen der internationalen Bewertungsstandards, wobei die Ver-
gleichswertverfahren, Ertragswertverfahren und Sachwertverfahren den Kern aller da-
mit verbundenen Bewertungsverfahren bilden. Dabei ist die Kombination von Bewer-
tungsmethoden erlaubt, um eine Immobilie in Abhdngigkeit von den vom Kunden fest-
gelegten Zielen bewerten zu konnen. Die internationalen Bewertungsstandards ver-
wenden diese Vorgehendweise nur in dem Fall, wenn fiir eine einzelne Methode nicht
geniigend sachliche oder beobachtbare Daten vorliegen, um eine verléssliche Schluss-

folgerung zu ziehen.

Somit ldsst sich feststellen, dass es seitens der russischen Bundesgesetzgebung grund-
satzlich erlaubt ist, die internationalen Bewertungsstandards fiir die Durchfiihrung der

Bewertungsaktivititen zu verwenden. Jedoch hat diese Bestimmung keine
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praxisorientierten Hinweise fiir ihre Implementierung. Demnach haben die Immobili-
enbewerter das Recht, die internationalen Bewertungsstandards einzusetzen, indem
diese weder den Bundesstandards noch den Standards der Selbstregulierungsorganisa-
tion widersprechen. Somit ist einer der Hauptkriterien flir die Harmonisierung russi-
scher und internationaler Immobilienbewertungsstandards die Kompatibilitat letzterer

mit den Zielen der festgelegten russischen staatlichen Bewertungsanforderungen.

Die Analyse der Experteninterviews, gewonnenen in Folge unterschiedlicher Internet-
recherchen, wird im fiinften Teil der vorliegenden Arbeit dargestellt. Grundsétzlich
driicken die fiihrenden Immobilienbewerter Russlands ihre positive Einstellung ge-
geniiber einer weiteren Harmonisierung aus. Besonders entscheidend ist es filir die
Wahl einer russischen Bewertungsorganisation durch internationale Unternehmen.
Z.B. impliziert die Berichterstattung von einem in der RICS anséssigen Gutachter ein
bestimmtes Qualitdtsniveau des Berichts, die Einhaltung internationaler Bewertungs-
standards und methodische Empfehlungen, die bei der Bewertung bestimmter Arten
von Vermogenswerten in den fortschrittlichsten Bewertungsgemeinschaften allge-
mein akzeptiert werden. Weiters soll die Harmonisierung eine ,,spilirbare Unvollstén-
digkeit* russischer Bewertungsstandards auffiillen. AuBBerdem sollen dadurch fol-

gende Schwachpunkte der russischen Bewertungsstandards verbessert werden:

e Die durch die neuen Standards eingefiihrte ,,Verringerung* der Werttypen;

o Fehlen der praxisorientierten Erkldrungen in den Standards selbst;

o Fehlen spezifischer Empfehlungen zur Bewertungsmethode und zu bestimmten
Bewertungsfillen;

o Fehlen eines Muster-Bewertungsgutachtens;

e zu kurze Formulierung der Standards;

o unzureichende Differenzierungen der Wertgrundlagen im Vergleich zu den inter-
nationalen Standards und als Folge Probleme bei der ,,Anpassung unter den Markt-
wert®;

e ,,Oberflachliche Ahnlichkeit* der russischen und internationalen Bewertungsstan-
dards und unzureichende Tiefe und Detailgenauigkeit der Beschreibungen und Be-
rechnungen wihrend der Bewertung selbst;

o Fehlen vieler wichtiger Begriffe fiir die Bewertungstitigkeit;
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e Moglichkeit zu unterschiedlichen Interpretationen der russischen Bewertungsstan-
dards und als Folge unterschiedliche Wertbestimmungen bei demselben Bewer-
tungsobjekt bzw. Probleme der Unterschiede bei der Interpretation einiger Bewer-
tungsprinzipien;

e Unzureichende Einbeziehung praktizierender Immobilienbewerter bei der Erstel-

lung des Bewertungsstandards.

Es sollte jedoch darauf geachtet werden, dass die Immobilienbewertung in Russland
im Vergleich zu den westlichen Landern eine relativ junge Tatigkeit ist. Wie man sieht
werden im Laufe der Zeit immer wieder die in den Industrieldndern implementierten
Bewertungsbestimmungen iibernommen. Generell kann festgestellt werden, dass sich
die Bewertungsaktivititen in Russland in Richtung der Harmonisierung schrittweise
entwickeln werden und die Anforderungen internationaler Bewertungsstandards ver-

einzelt umgesetzt werden.!83

183 Vgl Suchanova, 2016, S. 92
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Anhang 1: Ausschnitt aus dem anonymisierter Bewertungsbericht

iiber die Bewertung einer Immobilie im Raum Moskau

BERICHT Nr.
zur Beurteilung des beizulegenden Zeitwerts von eingebauten Nichtwohngebduden
mit einer Flaiche von  Quadratmetern in:
Kunde:
Bewertungsdatum:
Datum:

Moskau 2019
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(...) Fortsetzung, Teil 5 des Bewertungsberichtes:

5. Anwendbare Bewertungsnormen

Bei der Durchfiihrung dieser Bewertung wurden regulatorische Dokumente und Bun-

desstandards fiir Bewertungstitigkeiten sowie Bewertungsstandards verwendet, die

von einer Selbstregulierungsorganisation (SRO-Gutachter) festgelegt wurden, deren

Mitglied der Gutachter ist und die den Bericht erstellt hat:

1.

10.

Das Bundesgesetz der Russischen Fdderation ,,Uber Bewertungstitigkeiten in der
Russischen Féderation® vom 29. Juli 1998, Nr. 135-®3 mit allen Anderungen und
Erginzungen;
Bundesbewertungsstandard ,,Allgemeine Bewertungskonzepte, Ansétze und An-
forderungen fiir die Bewertung (BFS Nr. 1) (genehmigt mit Beschluss des Minis-
teriums fiir wirtschaftliche Entwicklung Russlands Nr. 297 vom 20. Mai 2015);
Der Bundesstandard fiir die Bewertung ,,Zweck der Bewertung und Wertarten
(BFS Nr. 2) (genehmigt auf Anordnung des russischen Ministeriums flir wirt-
schaftliche Entwicklung Nr. 298 vom 20. Mai 2015);

Der Bundesstandard fiir die Bewertung ,,Anforderungen an den Bewertungsbe-
richt* (BFS Nr. 3) (genehmigt auf Anordnung des Ministeriums fiir wirtschaftliche
Entwicklung Russlands Nr. 299 vom 20. Mai 2015);

Bundesbewertungsstandard ,,Immobilienbewertung (BFS Nr. 7) (genehmigt
durch Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwicklung der Russischen
Foderation Nr. 611 vom 25. September 2014);

Bundesbewertungsstandard ,,Bewertung zum Zweck der Verpfandung* (BFS Nr.
9) (genehmigt durch Beschluss des Ministeriums fiir wirtschaftliche Entwicklung
der Russischen Foderation vom 01. Juni 2015 Nr. 327);

Internationale Standards zur Bewertung der International Accounting Standards
(IVS) 2013 des International Council for Assessment Standards (ICAS);
Européische Standards fiir die Bewertung von (EVS) 2012 und nachfolgende Ver-
offentlichungen der Europdischen Gruppe der Gutachterverbinde (TEGoVA);
International Financial Reporting Standard (IFRS)13 - Bewertung zum beizule-
genden Zeitwert;

Standards und Regeln fiir Bewertungsaktivitdten der SRO ,,Regional Association

of Appraisers“ (SRO ,,RAO%).
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Anwendung von Bundesbewertungsstandards, Bewertungsstandards und -regeln, die
von der SRO des Gutachters vorgeschriebenen Aktivititen, sind auf die obligatorische
Anwendung dieser Standards bei der Durchfiihrung von Bewertungsaktivitéten in der

Russischen Foderation zuriickzufiihren.

Die Anwendung internationaler und européischer Standards beruht auf der Tatsache,
dass diese Standards die grundlegenden Bewertungsgrundsitze festlegen, die bei der
Durchfiihrung von Bewertungsarbeiten verwendet werden, um eine weitere Kohérenz
in der internationalen Bewertungspraxis zu erreichen. Die Verwendung dieser Bewer-
tungsstandards war in Féllen zulédssig, in denen eine Anwendung erforderlich war und
deren Ubereinstimmung (Identitit, Angemessenheit) mit den Anforderungen der nati-

onalen Gesetzgebungs- und Regulierungsgesetze.

Die Bewertung wurde unter teilweiser Anwendung anderer anwendbarer Regulie-

rungsdokumente durchgefiihrt.

Der beizulegende Zeitwert ist der Preis, der zum Bewertungszeitpunkt fiir den Verkauf
eines Vermdgenswerts oder fiir die Ubertragung einer Verbindlichkeit bei einer ord-
nungsgemifien Transaktion zwischen Marktteilnehmern erhalten wiirde (siche IFRS

13 ,,Bewertung zum beizulegenden Zeitwert™).

Der beizulegende Zeitwert ist der Betrag, um den ein Vermogenswert bei einer Trans-
aktion zwischen sachkundigen Parteien im Rahmen einer Transaktion zu marktiibli-
chen Bedingungen ausgetauscht werden kann (siehe IAS 16 Sachanlagen).

Der beizulegende Zeitwert ist in den meisten Fillen der Marktwert (beizulegender
Zeitwert), vorausgesetzt, die Methode der wirtschaftlichen Nutzung der relevanten
Objekte wird fiir eine lange Zeit fortgesetzt, d. H. zur Durchfiihrung derselben oder

einer dhnlichen Art von Téatigkeit verwenden (siehe IAS 16 ,,Sachanlagen®).

Nach dem Bundesgesetz Nr. 135-BG vom 29. Juli 1998 ,,Uber Bewertungstitigkeiten*
der aktuellen Version ist der Marktwert (beizulegender Zeitwert) der wahrschein-
lichste Preis, zu dem das Bewertungsobjekt am Bewertungstag auf dem freien Markt
in einem Wettbewerbsumfeld verduflert werden kann, in dem die Parteien der Trans-
aktion angemessen handeln, mit dem Vorhandensein aller erforderlichen Informatio-
nen und etwaiger Notfille spiegeln sich nicht im Wert des Transaktionspreises wider,

das heif3t wenn:
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* Eine der Parteien der Transaktion ist nicht verpflichtet, den Bewertungsgegenstand
zu verduBern, und die andere Seite ist nicht verpflichtet, die Ausfithrung zu akzeptie-
ren.

* Die an der Transaktion beteiligten Parteien sind sich des Vertragsgegenstandes be-
wusst und handeln in ihrem Interesse.

* Das Bewertungsobjekt wird auf dem freien Markt durch ein 6ffentliches Angebot
présentiert, das fiir §hnliche Bewertungsunternehmen typisch ist.

* Der Transaktionspreis ist eine angemessene Belohnung fiir den Gegenstand der Be-
wertung und des Zwangs, eine Transaktion in Bezug auf die Parteien der Transaktion
mit keiner anderen Partei abzuschlieBen.

* Die Zahlung fiir das Bewertungsobjekt erfolgt in bar.

Daher wird in diesem Bericht der beizulegende Zeitwert von Rdumlichkeiten angege-

ben (Bewertungsgegenstand) entspricht ihrem Marktwert (ohne USt).
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Anhang 2: Olpreise vs. Immobilienpreise

Abbildung 1: Korrelation der Olpreise mit dem Wert von Immobilien in Russland

Immobilienpreise
Y

Quartall/Jahr

e Neubaumarkt (RRub/m2) e Altbau (RRub/m2)

Olpreisdynamik Brent (MOEX, USD/Barrel)

Quelle 14: Buschuchin, 2020: Was wird mit den Wohnkosten in Moskau aufgrund sinkender Olpreise pas-
sieren? https://www.irn.ru/articles/40957; Abfrage 2.4.2020 Foto: Laut Analysten der EtazhiAcademy of
Sciences
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Anhang 3: Immobilientrends

Abbildung 2: Wohnbauviertel ,,Bogorodskij Kvartal“, Krasnobogatyrskaya Strasse, 38

Quelle 15: 1IDOM. https://www.1ldom.ru/novostroyka/5861-zhk-bogorodsky-kvartal/, Abfrage 20.02.2020

Abbildung 3: Projekt des Wohnbaukonzerns ,,Krost“: Mikrobezirk ,,Aldago®, Moskauer Umgebung, Ge-

meinde Kommunarka, Leninskij Prospekt

Quelle 16: Konzern Krost: http://krost-concern.ru/realty/residental/edalgo.html, Abfrage 20.02.2020
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Abbildung 4: Wohnbauviertel ,,Ostrov* (,,Insel“) vom Bauunternehmen ,,Stroitel nyj trest*, Sankt-Peter-

burg, Remeslennaja Strasse 2 A

Quelle 4: https://archi.ru/projects/russia/13635/zhiloi-kompleks-ostrov, Abfrage 20.02.2020

Abbildung 5: Wohnbauviertel ,,Nastojashee*, projektiert vom Architekturbiiro SPICH (CITU4Y), Moskau,

Vinnitskaja Strasse, vl. 8

Quelle 5: https://weknow.ru, Abfrage 20.02.2020
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Abbildung 6: Wohnbauviertel ,,Presnja City“, Coalco Development & MR Group, Moskau, Hodynskaja

Strasse 2

v

P

Abbildung 7: Wohnbauviertel ,,Horoshovskij , MonArch, Horoshovskaja Strasse, vl. 7

Quelle 6: https://weknow.ru, Abfrage 20.02.2020
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: Moskau City

Abbildung 8

.org/wiki/MockBa_Curtu, Abfrage 20.02.2020
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Anhang 4: Investitionstatigkeit in Russland (CBRE)

Abbildung 9: CBRE - Wohin investiert man im Jahr 2019?

WOHIN INVESTIERT MAN IM JAHR 2019

56% 37%

MOSKAU SANKT-PETERSBURG

1. EINTRITTSPHASE VON INVESTOREN

3. INVESTITIONSOBJEKTGEOGRAPHIE

VORHANDENE o ° ENTWICKLUNGSGRUNDSTUCKE,
OBJEKTE 2 /O 389 A NEUENTWICKLUNGSPROJEKTE
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2. IMMOBILIENSEKTOR
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| ... A 1.HANDELSIMMOBILIEN
Be 2. 3.
g@é » BUROIMMOBILIEN A WOHNIMMOBILIEN
jer—
P 4. LAGER- 5. HOTELS
IMMOBILIEN

7%

REGIONEN

Quelle 9: CRE.RU, 2019: Investitionen in Russland: Ergebnisse von 2019 und Prognose fiir 2020 von CBRE

Bericht 2020 https://cre.ru/analytics/78674, Abfrage 2.2.2020

Abbildung 10: CBRE - Wer investiert im Jahr 2019 in Russland?

WER INVESTIERT IM JAHR 2019 IN RUSSLAND?

INVETSOREN

WER SIND SIE?

STAAT PRIVATUNTERNEHMEN

10%  90%

IHR ZIEHL?
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Quelle 10: CRE.RU, 2019: Investitionen in Russland: Ergebnisse von 2019 und Prognose fiir 2020 von

CBRE Bericht 2020 https://cre.ru/analytics/78674, Abfrage 2.2.2020
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