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zielfithrender, wenn der Sachverstindige im Anhoérungstermin konkrete Fra-
gen an die Zeugen stellt.

Es muss dem Gericht deutlich vor Augen gefiihrt werden, dass der Sachver-
standige unbedingt wissen muss, welchen unverriickbaren Sachverhalt er zu-
grunde zu legen hat. Zudem darf nicht offenbleiben, an welchen tatséchlichen
Vorgaben sich die Einschédtzung des Sachverstandigen zu orientieren hat.

Der Rechtsanwalt hat daher darauf zu drdngen, dass der Sachverstindige
durch das Gericht vor der Erstellung seines Gutachtens tatséchliche Vorgaben
zum feststehenden Sachverhalt erhilt, §404a Abs. 3 ZPO. In der Praxis wird
dies regelméfiig unterlassen, da das Gericht die Wiirdigung des Sachverhaltes
und die Ermittlung der Anschluss- bzw. Ankniipfungstatsachen dem Sachver-
standigen tiberldsst. Ist der Sachverhalt weiterhin nicht aufklarbar (oder strei-
tig), muss das Gericht zB zwei Sachverhaltskonstellationen vorgeben, die dann
vom Sachverstdndigen unterschiedlich zu wiirdigen sind.

Zudem kann nach §404a Abs. 2 ZPO das Gericht bei komplexen Sachfragen
sogar vor der Formulierung der Beweisfrage mit dem Sachverstdndigen Kon-
takt aufnehmen und seine Ansicht bei der Abfassung der Beweisfrage bertick-
sichtigen.
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G. Allgemeine Grundlagen bei der Gutachtenerstellung:
Dokumentation und Berichterstattung

Bei der Bewertung eines Unternehmens muss der Gutachter zu Beginn der Ar-
beit grundsétzlich einen schriftlichen Auftrag mit folgenden Mindestinhalten
einholen:

Auftraggeber/in

Auftragnehmer/in

Auftragsbedingungen

Bewertungsobjekt

Bewertungssubjekt

Bewertungsanlass

Bewertungszweck

Funktion des Gutachters

Bewertungsstichtag

Eventuelle Weitergabebeschrankungen fiir das Bewertungsgutachten
Hinweis auf die Einholung einer Vollstandigkeitserklarung vor Ausferti-
gung des Bewertungsgutachtens

Bei der Ermittlung von Unternehmenswerten sind die berufsiiblichen Grund-
satze in Bezug auf die Anlage von Arbeitspapieren entsprechend anzuwenden.
Einerseits dienen die Arbeitspapiere der Dokumentation des Umfangs der ge-
leisteten Arbeiten und andererseits sollen sie einem sachverstindigen Dritten
die Nachvollziehbarkeit der Bewertungsschritte und des Bewertungsergebnis-
ses ermoglichen. Der Gutachter hat vom Unternehmen bzw. Bewertungsobjekt
eine Vollstandigkeitserkldrung einzuholen. Darin ist auch darzulegen, dass
die vorgelegten Plandaten den aktuellen Erwartungen der Unternehmenslei-
tung entsprechen und dass sie plausibel abgeleitet sind sowie alle erkennbaren
Chancen und Risiken berticksichtigen.*42

Das Bewertungsgutachten muss Aussagen zu folgenden Punkten enthalten:

e Auftrag

® Beschreibung des Bewertungsobjekts, insb. in wirtschaftlicher, rechtlicher
und steuerlicher Hinsicht

¢ Erhaltene und verwendete Informationen

Entwicklung des Bewertungsobjekts in der Vergangenheit und Vergangen-

heitsanalyse

Planungsrechnungen der Zukunft

Plausibilitdtsbeurteilung der Planung

Angewandte Bewertungsmethode und Begriindung ihrer Anwendung

Bewertungsschritte

Darstellung und Bewertung des nicht betriebsnotwendigen Vermdgens

Bewertungsergebnis

Plausibilitdtsbeurteilung des Bewertungsergebnisses

442 Vgl. Fachgutachten KFS BW1 2014 Rn. 152f.
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Wenn vertrauliche Unternehmensdaten zu schiitzen sind, kann die Berichter- 592
stattung verbal erfolgen und das Bewertungsgutachten enthélt nur das Bewer-
tungsergebnis. In einem separaten Anhang konnen die geheimhaltungsbediirf-
tigen Daten angefiihrt werden.*#

43 Vgl. Fachgutachten KFS BW1 2014 Rn. 155f.



H. Glossar444

Anschaffungswert (AW) | Der Anschaffungswert umfasst die Kosten, die
zur Zeit der Anschaffung aufgewendet werden
mussten, um das Gerét oder die Anlage zu be-

schaffen und in einen betriebsbereiten Zustand
zu versetzen.

Anteilswert Der Anteilswert ergibt sich idR aus der Teilung
des gesamten Wertes eines zu bewertenden Ver-
mogens durch die Zahl der vorhandenen Anteile.
Im Fall der Borse: Wert des Fondsvermdgens ge-
teilt durch die Zahl der insgesamt ausgegebenen
Anteile.

Im Fall von Immobilien ist auf die grundbuchlich
dokumentierten Anteile abzustellen oder die zivil-
rechtlichen Vereinbarungen zu beachten.

Ausgangswert Der Ausgangswert ist erforderlich bei der Bewer-
tung von Grundvermégen (Sachwert- oder Er-
tragswertverfahren)

Kapitalgesellschaften und Betriebsvermogen.

Barwert Der Barwert ist der heutige Wert kiinftiger Zah-
lungen unter Annahme einer bestimmten Verzin-
sung.

Beleihungswert Der Beleihungswert wird durch den Preis be-
stimmt, der im gewohnlichen Geschéftsverkehr
jederzeit zu erzielen ist unter Berticksichtigung
der Beleihungsgrenzen. Er ist ein bankspezifischer
Wert, der fiir die Besicherung/Verpfandung maf3-
gebend ist und stellt eine Wertprognose dar. Er
ergibt sich aus dem Verkehrswert/Marktwert ab-
ziiglich bestimmter Risikoabschlage fiir das Ver-
wertungsrisiko im Zwangsverwertungsfalle. Der
Beleihungswert darf den Marktwert nicht iiber-
steigen.

444 Weitestgehend synonym zur 4. Aufl. der Wert- und Kostenbegriffe im Sachverstan-
digenwesen fiir den Bereich Unternehmensbewertung der IHK Miinchen von Novem-
ber 2022 (vgl. weitere Fundstellen dort: https:/ /www.ihk-muenchen.de/de/Service/
Sachverst%C3%A4ndige/Wertbegriffe-und-Kostenbegriffe/, zuletzt abgerufen am
26.4.2024) und ergdnzt um spezielle Begriffe zum modifizierten Ertragswertverfahren.
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Betriebsvermogenswert

Der Betriebsvermogenswert ist der Wert des Be-
triebsvermogens. Er bildet sich idR im handels-
bilanzrechtlich ermittelten Kapitalkonto ab. Im
erweiterten Sinn sind die stillen Reserven in den
Vermogensgegenstinden des Anlagevermogens
einzubeziehen.

Buchwert (BW)

Der Buchwert ist ein handelsrechtlicher bzw. steu-
errechtlicher Begriff. Er gibt den Wert des noch
verbleibende Abschreibungsvolumens eines Ge-
genstandes am Stichtag an. Dieses bildet sich
durch Verminderung der Anschaffungskosten um
nach handelsrechtlichen und steuerlichen Vor-
schriften wahrgenommenen Abschreibungen seit
dem Anschaffungszeitpunkt.

Einheitswert

Der Einheitswert ist eine Bemessungsgrundlage
fiir Steuern und Abgaben und wird fiir inlandi-
schen Grundbesitz, Betriebe der Land- und Forst-
wirtschaft und fir Grundstiicke (auch Betriebs-
grundstiicke) durch die Steuerbehorde festgesetzt.

Einlagewert

Der Einlagewert ist festzulegen bei der Uberfiih-
rung von Wirtschaftsgiitern in das Betriebsvermo-
gen insb. zum Zwecke der steuerlichen Abschrei-
bung (entspricht dem Gemeinen Wert, s. dort).

Entnahmewert

Der Entnahmewert ist festzulegen bei der Ent-
nahme von Wirtschaftsgiitern aus dem Betriebs-
vermdgen in das Privatvermdgen.

(subjektiver)
Entscheidungswert

Der subjektive Entscheidungswert ist der Wert,
den ein Investor unter Beriicksichtigung der vor-
handenen, individuellen Moglichkeiten und Pla-
nungen einem Unternehmen maximal zumisst
oder ein Verkdufer mindestens verlangen muss,
um seine dkonomische Situation durch die Trans-
aktion nicht zu verschlechtern.

Erbschaftsteuerwert

Der Erbschaftsteuerwert ist der Wert, der nach
dem Erbschaftsteuergesetz (ErbStG) als Grund-
lage zur Feststellung der Erbschaftsteuer nach
dem Bewertungsgesetz (BewG) zu errechnen ist.

Ertragswert

Der Ertragswert stellt den Barwert aller zukiinfti-
gen, marktiiblich erzielbaren Ertrdge (Immobilien)
bzw. finanzieller Uberschiisse (Unternehmen)
eines Bewertungsgegenstandes dar und ist somit
ein Zukunftserfolgswert. Es handelt sich um den
Kapitalwert eines Bewertungsgegenstandes.
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Fair Value

Der Fair Value ist ein Begriff aus den internationa-
len Rechnungslegungsvorschriften , International
Accounting Standards/International Financial
Reporting Standards” (IAS/IFRS) und somit ein
Bilanzterminus. Er wird in der deutschen Uberset-
zung als , beizulegender Zeitwert/Verkehrswert/
Marktwert” (siehe dort) bezeichnet.

Fortfiihrungswert

Der Fortfiihrungswert ist der Wert eines Unter-
nehmens, wenn es nicht zerschlagen, sondern
fortgefiihrt wird (going-concern). Der Fortfiih-
rungswert unterscheidet sich grundsétzlich vom
Liquidationswert. Die Bewertung kann sich zB
nach dem Bewertungsgesetz (BewG) und ggf. der
Insolvenzordnung (InsO) richten. (Der Fortfiih-
rungswert kann sich aus der Summe der Einzel-
fortfithrungswerte oder dem Ertragswert des
Unternehmens ergeben.)

Funktionswert

Der Funktionswert ist inhaltsgleich mit dem
Gebrauchswert, s. dort.

Gebdudeertragswert

Der Gebédudeertragswert ist der zu ermittelnde
Wert im Ertragswertverfahren; siehe dazu auch
die Immobilienwertermittlungsverordnung (Im-
moWertV).

Gebrauchswert (GW)

Der Gebrauchswert wird durch den subjektiv ge-
schétzten Nutzen oder die objektiv gegebene Eig-
nung eines Gutes zur Befriedigung von Bed{irfnis-
sen und zur Erfiillung bestimmter Zwecke, ohne
Berticksichtigung von Nebenkosten, bestimmt. In
der Landwirtschaft spricht man vom wirtschaft-
lichen Gebrauchswert.

Gemeiner Wert

Der Gemeine Wert wird durch den Preis be-
stimmt, der im gewdhnlichen Geschéftsverkehr
nach der Beschaffenheit des Wirtschaftsgutes bei
einer Verduflerung zu erzielen wére. Dabei sind
alle Umstdande, die den Preis beeinflussen, zu be-
riicksichtigen. Ungewohnliche oder persdnliche
Verhiltnisse sind nicht zu berticksichtigen.

Der Gemeine Wert ist grundsétzlich inhaltsgleich
mit dem Verkehrswert, dem Marktwert und dem
Fair Value.
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Indizierter Neuwert
(= indizierter Wiederbe-
schaffungsneuwert)

Aus den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
eines Gegenstandes berechneter Wert durch Er-
hohung des Ausgangswerts am Anschaffungs-/
Herstellungstag um die Erzeugerpreissteigerun-
gen bis zum Bewertungsstichtag. Technische
Verdnderungen des Gegenstandes werden bei
dieser Berechnung nicht einbezogen.

Kapitalwert

Der Kapitalwert ist der Barwert sémtlicher durch
ein Investitionsprojekt generierter Aus- und Ein-
zahlungen.

Kurswert

Der Kurswert ist der aufgrund des Wertes eines
Wertpapiers aufgrund seines Borsenkurses. Unter-
schieden wird in Stiicknotiz (Kurswert = Wertpa-
pierkurs) und Einheitsnotiz (Effekten in Prozent
des Nominalwertes).

Liquidationswert

Der Liquidationswert ist die Summe (Barwerte)
der Nettoerldse (unter Beriicksichtigung latenter
Ertragsteuern), die sich aus der Verduflerung der
einzelnen Vermogensgegenstinde abziiglich
Schulden und Liquidationskosten ergeben. Der
Liquidationswert unterliegt der Annahme der
Auflosung des Unternehmens (grds. Mindestwert)
bzw. Vermégensgegenstandes.

Marktwert

Der Marktwert ist inhaltsgleich mit dem Verkehrs-
wert und dem gemeinen Wert. Market Value ist
der englische Begriff fiir Marktwert (Verkehrs-
wert) und inhaltsgleich mit dem Fair Value.

Mietwert

Der Mietwert ist das zu erwartende Entgelt (ob-
jektiver Ertrag) fiir die Gebrauchsiiberlassung
einer Mietsache (Wohnung, Biiro, Lager u.a.) un-
ter Beriicksichtigung der Faktorausstattung. Er
kann vom tatsdchlich erzielten Ertrag abweichen.

Mindestbetriebswert
(MBW)

Der Mindestbetriebswert ist der Wert von Anla-
gen und Einrichtungen, deren technische Nut-
zungs- und Lebensdauer rein rechnerisch bereits
abgelaufen ist, obschon diese Wirtschaftsgiiter
noch betriebsfdhig sind und auch noch eingesetzt
werden. Folglich haben solcherlei Anlagen und
Einrichtungen einen Wert innerhalb des Gesamt-
unternehmens, welcher tiblicherweise tiber dem
Ausschlachtungswert oder Schrottwert (Restwert)
liegt.
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Mindestwert

Der Mindestwert ist die Untergrenze des fiir ein
Grundstiick anzusetzenden Wertes, der bei der
Feststellung des Einheitswertes nicht geringer sein
darf als der Bodenwert ohne Bebauung. Gebédude-
abbruchkosten diirfen vom Mindestwert abgezo-
gen werden.

Modifiziertes Ertrags-
wertverfahren

Das modifizierte Ertragswertverfahren unterschei-
det sich vom Ertragswertverfahren nach IDW 51
(Klassisches Ertragswertverfahren) durch eine Be-
grenzung des Kapitalisierungs- oder auch Repro-
duktionszeitraums auf wenige Jahre (idR ein bis
zehn Jahre) und eine daraus resultierende Not-
wendigkeit der zusdtzlichen Beriicksichtigung des
Substanzwertes. Der Wert eines freiberuflichen
oder gewerblichen kleinen und mittleren Unter-
nehmens, das fortgefiihrt werden soll (Going-
Concern-Prinzip), setzt sich somit nach dem mo-
difizierten Ertragswertverfahren aus den beiden
wesentlichen Komponenten Substanzwert (mate-
rieller Unternehmenswert) und ideellem Wert =
Ertragswert (ideeller Unternehmenswert) zum Be-
wertungsstichtag zusammen. Die relevanten
BGH-Urteile zur Anwendung des modifizierten
Ertragswertverfahrens sind BGH 2.2.2011 — XII ZR
185/08, NJW 2011, 2572; BGH 9.2.2011 — XII ZR
40/09, NJW 2011, 999 sowie BGH 8.11.2017 — XII
ZR108/16, NJW 2018, 61.

Nennwert (NeW)

Unter dem Nennwert versteht man den tatsich-
lichen Wert eines Vermogensgegenstandes oder
einer Verpflichtung, der oder die ohne weitere Be-
wertung am Stichtag zu bezahlen ist.

Neuwert (NW)

Der Neuwert umfasst den Anschaffungspreis ein-
schliefSlich der Nebenkosten, zu denen ein Gerét
oder eine Anlage am Bewertungsstichtag in
neuem und untadeligem Zustand zu beschaffen
gewesen ware.

Nutzungswert

Der Nutzungswert ist der zu erwartende Wert bei
einer weiteren Nutzung eines Bewertungsgegen-

standes an Ort und Stelle unter Berticksichtigung
des Alters, der Abnutzung und des Gebrauchs.




