3. Auflage

Bewertung von Unter-
nehmen und Immobilien
fur die Erbschaftsteuer

Kompaktwissen
Beratungspraxis



DATEV eG, 90329 Niirnberg (Verlag)
© 2023 Alle Rechte, insbesondere das Verlagsrecht, allein beim Herausgeber.

Die Inhalte wurden mit grofSter Sorgfalt erstellt, erheben keinen Anspruch auf eine
vollstindige Darstellung und ersetzen nicht die Priifung und Beratung im Einzelfall.

Dieses Buch und alle in ihm enthaltenen Beitrage und Abbildungen sind
urheberrechtlich geschiitzt. Mit Ausnahme der gesetzlich zugelassenen Falle ist
eine Verwertung ohne Einwilligung der DATEV eG unzulidssig.

Im Ubrigen gelten die Geschiftsbedingungen der DATEV.
Printed in Germany

DATEV-High Quality Print, 90329 Nirnberg (Druck)
Angaben ohne Gewahr

Stand: Januar 2023

DATEV-Artikelnummer: 35783/2023-01-01

E-Mail: literatur@service.datev.de



Editorial

Den Wert einer Immobilie oder eines Unternehmens zu ermitteln ist
nicht einfach. Wahrend der Kaufer bemtht ist, einen moglichst gerin-
gen Preis zu zahlen, uberschatzt der Verkaufer haufig den Wert sei-
nes Betriebs oder seiner Immobilie. Daneben beeinflussen — neben
den subjektiven Wertvorstellungen — auch weitestgehend objektive
Faktoren wie Standort, individuelle Ausgestaltung, Marktgangigkeit
oder Bauweise den Preis. Nur wenn ein Einigungswert zwischen den
Vorstellungen des Kaufers und des Verkaufers vorliegt, der fur beide
Parteien akzeptabel ist, kann es zu einer Transaktion kommen. Jedoch
werden je nach Wahl des Bewertungsverfahrens oftmals unterschiedli-
che Werte ermittelt, und nicht fur alle Bewertungsanlasse existiert ein
allgemeinverbindliches Bewertungsverfahren.

In Erbschaft- und Schenkungsteuerangelegenheiten ist die Unterneh-
mensbewertung zudem eine der schwierigsten, aber auch wichtigs-
ten Aufgaben, da damit die Ausgangsgrofle der steuerlichen Bemes-
sungsgrundlage ermittelt wird. Der Gesetzgeber gibt hier mit dem
Bewertungsgesetz und dem darin enthaltenen vereinfachten Ertrags-
wertverfahren klare Regeln vor. Es versteht sich von selbst, dass eine
Unternehmens- oder Immobilienbewertung nicht ohne Mitwirkung ei-
nes erfahrenen steuerlichen Beraters durchgefiihrt werden sollte.

In diesem Kompaktwissen stellen wir Ihnen Anwendungsbereich und
Vorgehensweise der gangigen Bewertungsverfahren kurz vor — unter
besonderer Beriicksichtigung der einschldgigen gesetzlichen Vorga-
ben. Hinsichtlich der Bewertung von Immobilien sind die Anderungen
des Jahressteuergesetzes 2022 enthalten.

Niirnberg, im Januar 2023
Ihre Redaktion



Hinweis

In dieser Publikation wird aus Griinden der besseren Lesbarkeit
in der Regel das generische Maskulinum verwendet. Die verwendete
Sprachform bezieht sich auf alle Menschen, hat ausschlieBlich
redaktionelle Griinde und ist wertneutral.
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1 Einfuhrung

Die Bewertung von Immobilien und Unternehmen kann aus vielfaltigen
Grunden erforderlich werden. Als ein wesentlicher Anlass ist die Er-
mittlung der steuerlichen Bemessungsgrundlage im Rahmen der Erb-
schaft- und Schenkungsteuer hervorzuheben. Daneben erfordern auch
Kaufe, Verkdufe, Unternehmensumstrukturierungen oder KapitalmaR-
nahmeni. d. R. die Ermittlung insbesondere eines Unternehmenswerts.

Bereits an dieser Stelle sei angemerkt, dass es einen allgemeingtltigen
Unternehmens- bzw. Immobilienwert nicht gibt. Gleichwohl bestehen
Methoden und Verfahren, die der Ermittlung eines bestmoglich objek-
tivierten Werts dienen. Eine Bewertung stellt — vereinfacht formuliert
— einen Vergleich dar. In den kapitalwertorientierten Bewertungsver-
fahren erfolgt dieser Vergleich durch Gegeniiberstellung einer Hand-
lungsalternative ,Investition in Unternehmen“ bzw. ,Investition in
Immobilie“ gegeniiber der Unterlassungsalternative , Kapitalanlage
am Finanzmarkt“. Ein Kalkulationszinssatz stellt dabei die geforderte
Mindestrendite des potenziellen Investors dar. Damit stellen sich bei
Anderungen des Kapitalmarktumfelds methodisch immanent auch An-
derungen der Unternehmenswerte ein, da sich der Wert der Unterlas-
sungsalternative verandert.

Auch die Funktion des Bewertenden ist fiir die konkrete Wertermittlung
i. R. d. Immobilien- oder Unternehmensbewertung von Bedeutung.?

1 —=Kapitel 2.1.2.2.3.
2 Vgl. hierzu fiir die Unternehmensbewertung z. B. IDW S 1, Tz. 12.



l 1 Einfihrung

So kann der Bewertende als

m neutraler Gutachter oder Sachverstandiger einen objektiven Wert,
d. h. einen von der beauftragenden Partei unabhangigen Wert, er-
mitteln.

m Berater einen subjektiven Entscheidungswert fiir seinen Auftrag-
geber, z. B. die Preisober- bzw. -untergrenze des Kaufers bzw. des
Verkaufers, ermitteln.

m Schlichter bzw. Schiedsgutachter einen Einigungswert zwischen
verschiedenen subjektiven Entscheidungswerten in Konfliktsituati-
onen vorschlagen.

Der jeweilige Blickwinkel des Bewertenden ist bereits im Rahmen der
Aufbereitung des Zahlenmaterials des Bewertungsobjekts, das in die
rechnerische Bewertung eingeht, zu beriicksichtigen. So sind bei-
spielsweise im Rahmen einer subjektiven Unternehmenswertermitt-
lung erwartete Synergieeffekte aus dem Erwerb eines Unternehmens
in die Bewertung einzubeziehen, wohingegen dies aus objektiver Sicht
unbeachtlich ist.

Im Folgenden werden die Bewertungsmethoden zur Unternehmens-
und Immobilienbewertung fiir erbschaftsteuerliche Zwecke dargestellt.
Dabei liegt der Fokus auf den explizit gesetzlich geregelten Verfahren.
Dariiber hinaus werden fiir den Fall bestehender gesetzlicher Offnungs-
klauseln, wonach auch auersteuerliche Bewertungsverfahren Anwen-
dung finden konnen, die gangigen Verfahren kurz erlautert.



2 Unternehmensbewertung

2.1 Steuerliche Bewertung

2.1.1 Ubersicht

Die erbschaftsteuerliche Bewertung von Unternehmen erfolgt nach den
Vorschriften des BewG (§ 12 Abs. 1 ErbStG), wonach grundsétzlich der
gemeine Wert des Unternehmens zu ermitteln ist (§ 9 Abs. 1 BewG).
Dieser besteht aus dem Preis, der nach der Beschaffenheit des Wirt-
schaftsguts bei einer VerauBerung im gewohnlichen Geschaftsverkehr
zu erzielen ware, also vereinfacht formuliert aus dem Verkehrswert.
Dabei sind samtliche preisbeeinflussenden Umstande in die Werter-
mittlung einzubeziehen. Zur Ermittlung des gemeinen Werts von Wert-
papieren und Anteilen an Unternehmen stehen mehrere Bewertungs-
verfahren zur Verfiigung:

Ermittlung des gemeinen Werts (§ 11 Abs. 1 - 3 BewG)
- -
Kurswert Vergleichswert andere Methode
L
Ertragswert- welltere
R anerkannte
veirW S Verfahren

T (insb. Multiples)

{ I}

vereinfachtes Ertragswert-
Ertragswert- verfahren
verfahren i. w.S.

Ubersicht Gber die Bewertungsverfahren nach BewG, in Anlehnung an Scheffler, W., Besteuerung von
Unternehmen, Band II.



l 2 Unternehmensbewertung

Bei Anwendung von Ertragswertverfahren und weiteren anerkannten
Verfahren ist dariiber hinaus der Substanzwert als steuerlicher Min-
destwert zu bertcksichtigen (§ 11 Abs. 2 S. 3 Bew(). Diese Bewer-
tungsverfahren werden im Folgenden dargestellt.

2.1.2 Wertermittlung
2.1.2.1 Marktorientierte Werte

2.1.2.1.1 Kurswert

Unternehmen, insbesondere Kapitalgesellschaften, deren Anteile am
Bewertungsstichtag an einer deutschen Borse zum Handel im regu-
lierten Markt oder im Freiverkehr einbezogen sind, werden mit dem
niedrigsten Kurs am Bewertungsstichtag bewertet (Borsenkurs, § 11
Abs. 1S. 1 BewG). Sofern am Bewertungsstichtag selbst keine Borsen-
notierung vorliegt, ist der letzte notierte Kurs der letzten 30 Tage vor
dem Bewertungsstichtag als Anteilswert anzusetzen (§ 11 Abs. 1 S. 2
BewG). Der Ansatz von Borsenkursen als gemeiner Wert ist nahelie-
gend, da damit der im gewohnlichen Geschaftsverkehr erzielbare Preis
(= Verkehrswert) am besten abgebildet wird. Das Erfordernis eines an-
teiligen Substanzwerts als Mindestwert besteht somit nicht.

Handelt es sich beim Bewertungsobjekt um nicht notierte junge Aktien
oder Vorzugsaktien, ist der Wert durch Zu- oder Abschldge aus dem
verfugbaren Borsenkurs der Alt- bzw. Stammaktie abzuleiten. Umge-
kehrt ist der Wert nicht notierter Stammaktien durch Zu- und Abschla-
ge aus dem Borsenkurs der notierten Vorzugsaktien bzw. der jungen
Aktien zu ermitteln (R B 11.1 Abs. 4 ErbStR). In jedem Fall ist die unter-
schiedliche Ausstattung der Aktien im Wert zu berucksichtigen.

Bei borsennotierten Anteilen an auslandischen Unternehmen ist, so-
fern ein solcher vorliegt, der Telefonkurs im inldndischen Bankverkehr
anzuwenden. Andernfalls erfolgt eine Umrechnung aus dem Kurs des
Emissionslandes in Euro (R B 11.1 Abs. 3 ErbStR). Eine Besonderheit
besteht zudem fiir Anteile oder Aktien, die Rechte an einem Invest-
mentvermogen i. S. d. KAGB verbriefen: Diese sind mit dem Riicknah-
mepreis anzusetzen (§ 11 Abs. 4 BewG).
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2 Unternehmensbewertung

2.1.2.1.2 Vergleichswert

Liegt keine Borsennotierung der Anteile am zu bewertenden Unterneh-
men vor, ist bei Kapitalgesellschaften und Personenunternehmen (Ein-
zelunternehmen und Personengesellschaften) der gemeine Wert primar
aus dem Transaktionspreis bei Verkdufen vergleichbarer Unternehmen
abzuleiten. Dabei werden nur Transaktionen herangezogen, die weni-
ger als 1 Jahr zurtuickliegen und bei denen der Transaktionspreis dem
Drittvergleich standhalt, mithin im gewohnlichen Geschéaftsverkehr
zustande gekommen ist (Vergleichswert, § 11 Abs. 2 S. 1, 2 BewG).
Ergeben sich aus der Beteiligungsquote, die bei der Vergleichstransak-
tion tUbertragen wurde, besondere Einfliisse auf den Transaktionspreis
(z. B. sogenannte Paketzuschliage), sind diese bei der Vergleichswert-
ermittlung herauszurechnen, sofern ein solcher Zuschlag bei der zu
bewertenden Beteiligungsquote nicht gezahlt wirde (R B 11.2 Abs. 1
S. 7 ErbStR).

Beispiel: Ein Anteil von 2 % an der B-GmbH soll bewertet werden. Es liegt
eine Vergleichstransaktion vor, bei der ein Anteil von 25,1 % {iiber-
tragen wurde, der Kaufpreis der Anteile betrug 2.000.000 Euro.

Rechnerisch ergibt sich ein Wert je 1 % Beteiligung an der B-GmbH
von 79.681 Euro (=1 % x(2.000.000 Euro/25,1 %)), somit 159.362 Euro
fiir den 2 % umfassenden Anteil. Da in der Vergleichstransaktion aber
von einer Abgeltung der strategischen Schwelle von 0,1 % auszugehen
ist, ware ein Abschlag vorzunehmen, sodass der 2 % umfassende Anteil
mit weniger als 159.362 Euro zu bewerten ist.

Nicht zu berucksichtigen ist der Transaktionspreis eines einzelnen Ver-
kaufs, wenn dieser nur einen Zwerganteil umfasst und nicht nur ein
Zwerganteil zu bewerten ist (R B 11.2 Abs. 1 ErbStR).

Der Ansatz von Vergleichswerten zur Ermittlung des gemeinen Werts
ist aus methodischer Sicht akzeptabel, da bei hinreichender Vergleich-
barkeit der im gewohnlichen Geschaftsverkehr erzielbare Preis damit
am besten abgebildet wird. Das Erfordernis eines (anteiligen) Substanz-
werts als Mindestwert besteht somit — wie auch beim Kurswert — nicht.
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