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Sehr geehrte Damen und Herren, 
 

 

zu dem o.g. Entwurf nehme ich wie folgt Stellung: 

 
In der Praxis hat die Bedeutung der Bewertung von KMU zugenommen, 
während die Anzahl aktienrechtlichen Bewertungsanlässe rückläufig ist.  
 

 
 
(Grafik aus Schiezl, IDW Webinar IDW ES 1 n.F. 20.3.2025, Folie 4)  
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Vor diesem Hintergrund ist es zu begrüßen, dass im ES 1 unter Kapitel 
12 ein gesonderter Abschnitt zu den zu den Besonderheiten der Bewer-
tung von KMU aufgenommen und ergänzend in den Kapiteln 6.4. und 
7.4. die Bedeutung der „übertragbaren Ertragskraft“ betont wurde.   
 
Weiterhin ist zu begrüßen, dass im ES 1 unter Tz 156 explizit darauf hin-
gewiesen wird, dass es sich bei der modifizierte Ertragswertmethode 
nicht um eine sachgerechte Modifikation der Ertragswertmethode im 
Sinne des IDW-Standards handelt. Dies insbesondere, da die in diesem 
Zusammenhang publizierten Beiträge des Fachbereichs Betriebswirt-
schaft des Bundesverbandes der öffentlich bestellten Sachverständigen 
(BVS) der einzelfallbezogenen Komplexität der Bewertung von KMU 
nicht gerecht werden und da die Methode des „Standardsettings“ des 
BVS intransparent und unzureichend ist.1  
 
Der BGH hat in zwei Entscheidungen aus Februar 2011 die sog. „modifi-
zierte Ertragswertmethode“ kodifiziert.2 Die genannten Urteile betreffen 
die Unternehmensbewertung einer Zahnarztpraxis bzw. einer Steuerbe-
raterkanzlei im Zugewinnausgleich und können aufgrund der individuel-
len Verhältnisse der zugrundeliegenden Bewertungsobjekte und der Be-
sonderheiten bei der Bewertung von Freiberuflerpraxen keine Allgemein-
gültigkeit haben.  
 
Bei der „modifizierten Ertragswertmethode“ wird die zukünftig zu erwar-
tende ewige Rente nur für einen begrenzten Ergebniszeitraum kapitali-
siert. Mitglieder des Fachbereichs Betriebswirtschaft des BVS führen 
(ohne Quellenangaben) aus, es gebe einen „empirisch nachvollziehba-
ren Reproduktionszeitraum“ von KMU von 1-13 Jahren.3 Im Anschluss 
ermitteln die Autoren einen „objektivierten Ergebniszeitraum“ der „keiner 
subjektiven Wertung“ unterläge, in dem Sie die folgenden (für alle 

 
1 Zu den Veröffentlichungen des BVS verweise ich bspw. auf den Standard 

BW 1 „Bewertung von kleinen und mittleren Unternehmen“ (KMU) 6-2024 (ab-

rufbar unter https://www.bvs-ev.de/download/bvs-standpunkte-richtlinien) so-
wie die zugehörigen Begleitaufsätze in der Zeitschrift „Der Sachverständige“ 

(DS) bspw. Butz/Aufenanger, DS 11/2018 S. 303 ff.) 
2 Vgl. BGH vom 2. Februar 2011, Az 12 ZR 185/08 sowie BGH vom 9. Februar 

2011, Az 12 ZR 40/09 
3 Butz/Aufenanger, DS 11/2018 S. 306 ff 

https://www.bvs-ev.de/download/bvs-standpunkte-richtlinien
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Unternehmen einheitlich verwendbaren?)  „qualitativen Merkmale“ mit ei-
nem Faktor von 1 bis 13 gewichten.4  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Diese Gewichtung führe dann zu folgenden „objektiviertem“ Ergebniszeit-
raum.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
4 Vgl. Butz/Aufenanger, DS 11/2018 S. 307. Ergänzend ist der Standort ggfs. 

gesondert zu berücksichtigen. 
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Die dargestellte Methodik des BVS ist vor dem Hintergrund der einzelfall-
bezogenen Komplexität der Unternehmensbewertung von KMU unzu-
reichend.  
 
Zur Kritik an den Veröffentlichungen des BVS verweise ich ergänzend 
auf Quill, BFuP 2024 S. 432ff. (insbesondere zum Thema Standardset-
ting, der ich mich anschließe), sowie Lauber, in Fleischer / Hüttemann 
(Hrsg.), Rechtshandbuch Unternehmensbewertung. 3. Auflage 2024, Tz 
33.172 
 
Unabhängig von der genannten Kritik ist der Tz 1.1.6. des Standard BW 
1 des b.v.S. zuzustimmen nach der „die konkrete Anwendung bzw. Um-
setzung der Besonderheiten der Bewertung von KMU weiterhin nicht ge-
regelt sind“.   
 
Der IDW Praxishinweis 1/2014 zu den Besonderheiten der Bewertung 
von KMU wurde vor mittlerweile 11 Jahren veröffentlicht. Die nachfolgen-
den Aufsätze beschäftigen sich hauptsächlich mit „technischen Fragen“ 
der Umsetzung dieses Praxishinweises (Brutto- vs. Nettokapitalisierung 
etc.).  Die in der Praxis entscheidenden Fragen zur Ermittlung des Ab-
schmelzungszeitraums, der Abschmelzungsrate und der Bestimmung 
der nachhaltig übertragbaren Erträge wurden nahezu nicht thematisiert.  
 
Selbstverständlich können derartige Detailfragen und mögliche Lösungs-
ansätze nicht in den IDW S 1 aufgenommen werden. Dennoch ist aus 
meiner Sicht der Umfang des Kapitels 12 des IDW S 1 zu erweitern. Im 
Entwurf des KFS BW 1 wird unter Kapitel 9 umfangreicher zu den Beson-
derheiten der Bewertung von KMU ausgeführt. Hier sind bspw. eigene 
Unterkapitel zu den Themen „Identifizierung von personenbezogenen Er-
folgsbeiträgen“, „Anpassung der Ertragsplanung“, und „Annahmen zur 
Lebensdauer“ aufgenommen worden.  
 
Ich empfehle, auch im IDW S 1 ausführlicher zu den Besonderheiten der 
Bewertung von KMU auszuführen und sich dabei an dem Entwurf des 
KFS BW 1 bzw. an dem Praxishinweis 1/2014 bzw. zu orientieren.  
 
Vor dem Hintergrund der stark gestiegenen Bedeutung der Bewertung 
von KMU wäre ggfs. alternativ zu empfehlen, einen eigenständigen Stan-
dard zur Bewertung von KMU zu veröffentlichen.    
  

Ergänzend empfehle ich dem IDW, die entscheidenden Fragen zur Er-

mittlung des Abschmelzungszeitraums, der Abschmelzungsrate und der 

Bestimmung der nachhaltig übertragbaren Erträge durch den Einsatz ei-

ner entsprechenden Arbeitsgruppe weitergehend zu thematisieren.     

 
Mit freundlichem Gruß 

 

 

Thomas Walther  
 (WP / StB) 
 


