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Entwicklung von Kapitalisierungszinssätzen  

im Immobilienmarkt

vhw-Veranstaltung, Berlin

20. September 2005
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Agenda

• Bestimmungsgrößen des Zinssatzes
• Ableitung des Zinssatzes an Praxisbeispielen

• Vorgehen bei größeren Transaktionen

• Sicht der Gesellschaft für immobilienwirtschaftliche 

Forschung (gif)
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Beispiel:

Grundstücksmarktbericht des GAA Hamburg

Liegenschaftszinssätze für Büro- und 
Geschäftshäuser im Jahr 2004 
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Streuung der Ertragsfaktoren
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Beispiel:

Grundstücksmarktbericht 2005 Nordrhein-Westfalen

Gemischt genutzte Gebäude (gewerblicher Anteil über 20 %)

Stabw = Standardabweichung

* Werte werden erst ab einer 
Anzahl von 5 Kauffällen 
angegeben
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Zinssatz

Lage des Objektes 
(Mikro-/Makrolage)

Qualität, 
Ausstattung, 

Flexibilität

Art, Dauer, Qualität der 
Mietverträge

Bonität der 
Mieter

Marktlage 

(Miet- und Kaufpreisentwicklung)

Zukunftserwartungen
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Objekt 1:

bis 2011: Vollvermietung

Mietvertrag: Overrent

Objekt 2:

bis 31.12.2005: Vollvermietung

ab 01.01.2006: 85 % Leerstand
Gebäudestruktur und Qualität ist identisch, 

beide Objekte liegen nur wenige Meter auseinander

gleicher Zinssatz ??
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vollständig saniert, voll vermietet

gleicher Zinssatz ??

unsaniert, voll vermietet
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1. Clusterbildung nach Faktoren:

• Art und Größe der Objekte

• Zustand 

• Lage

2. Zinssätze für Cluster festlegen
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3. Wertermittlung für Referenzobjekt durchführen

4. Referenzverkehrswert auf Cluster übertragen

5. Statistische Untersuchung (Standardabweichung)

6. Abweichungen überprüfen und plausibilisieren, 

unterschiedliche Toleranzbereiche je nach Art der Immobilie

gewähren
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Zwischenbericht des gif-Arbeitskreises zur 

Standardisierung des

DCF-Verfahrens



Altmeppen & Partner, Frankfurter Str. 2, 38122 Braunschweig, www.altmeppen.de

Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit !

Altmeppen & Partner

Frankfurter Straße 2 (ARTmax)

38122 Braunschweig

Tel:  0531 – 8 01 16 - 60

Fax: 0531 – 8 01 16 – 66

e-mail: altmeppen@altmeppen.de

www.altmeppen.de


