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IDW Standards Grundsétze zur Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen
(IDWES1n.F)

Sehr geehrte Frau Dr. Siebler,
sehr geehrte Mitglieder des Fachausschuss fir Unternehmensbewertung und Betriebswirt-
schaft,

vielen Dank fur die Gelegenheit zur Stellungnahme zum Entwurf einer Neufassung des IDW
Standards Grundsatze zur Durchfiihrung von Unternehmensbewertung (IDW ES 1 n. F.) vom
7. November 2024. Wie in unserer gemeinsamen Video-Konferenz vom 15. Januar 2025 er-
wahnt, begriiRen wir die nun vorliegende Uberarbeitung des Standards und bedanken uns fiir
Ihre wertvolle Arbeit.

Inhaltlich méchten wir nachfolgend unsere Auffassung zu einigen ausgewéhlten Themenberei-
chen beitragen und hoffen, so die Diskussion bis zur endgultigen Verabschiedung der Neufas-
sung des IDW S 1 mit der Perspektive des Berufsstands der Steuerberater zu ergénzen.

Fiur Ruckfragen stehen wir gern zur Verfigung.

Mit freundlichen GriufRen

i. A. Meik Eichholz i. A. Dr. Carola Fischer
Abteilungsleiter Referatsleiterin
Anlage
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Funktionen im Rahmen der Beauftragung (Tz. 22 ff.)

Die Einfuhrung einer zusatzlichen Funktion als ,Neutraler Sachverstandiger” ist aus Sicht der
Bundessteuerberaterkammer sehr zu begriiRen. Steuerberater werden gerade bei KMU sehr
haufig mit Unternehmensbewertungen bei steuerlichen Bewertungsanlassen betraut. In die-
sen Fallen sind oftmals nur begrenzt Informationen fir die umfassende materielle externe
Plausibilisierung (Tz. 72) verflgbar. Dies ergibt sich u. a. aus der Tatsache, dass KMU oftmals
in regionalen oder produktseitigen Nischenmarkten tétig sind, fir die reprasentative Marktstu-
dien nicht vorliegen. Eine vergleichende Wettbewerbsanalyse ist ebenfalls regelmafig er-
schwert, weil Wettbewerber nicht offenlegungspflichtig sind und daher relevante finanzielle
Kennzahlen nicht oder nur mit erheblichem Zeitverzug verfiigbar sind.

Dessen ungeachtet ist es dem Bewerter aus Sicht der Bundessteuerberaterkammer selbstver-
standlich mdglich, durch geeignete Plausibilisierungshandlungen eine insgesamt hinreichende
Plausibilisierung zu gewahrleisten und auf dieser Basis eine sachversténdige Stellungnahme
zum objektivierten Unternehmenswert abzugeben. Diese Vorgehensweise halten wir insbe-
sondere fur steuerliche Unternehmensbewertung bei KMU fir angemessen und begrif3en in-
sofern diese Klarstellung ausdrticklich.

Management- und Zukunftserfolgsplanung sowie deren Plausibilisierung (Tz. 51 ff.)

Die begriffliche Differenzierung zwischen der ,Managementplanung® und der ,Zukunftserfolgs-
planung“ empfinden wir fir die praktische Arbeit als sehr hilfreich. Sie wird kiinftige Diskussio-
nen mit dem Management erleichtern.

Bei KMU darf das Fehlen einer mehrjahrigen Managementplanung (Tz. 52) jedoch auch vier
Jahre nach Einfihrung von 8 1 StaRUG als Standardfall betrachtet werden. Die Zukunftser-
folgsplanung wird daher regelmaf3ig durch den Bewerter zu erstellen sein. Nach unserer Auf-
fassung steht dies der Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswerts nicht entgegen. So
interpretieren wir auch die Ausfiihrungen in Tz. 52.

Aus Sicht der Bundessteuerberaterkammer gilt dies genauso fiir die beschriebenen tatsachli-
chen Einschrankungen im Zuge der materiellen externen Plausibilisierung von KMU-
Planungen. Es sollte daher explizit festgehalten werden, dass eine ausreichende Plausibilisie-
rung (und damit ein objektivierter Wert) auch maoglich ist, wenn zwar umfassende Markt- und
Wettbewerbsdaten nicht verfligbar sind, dieser Mangel aber durch geeignete alternative Plau-
sibilisierungshandlungen geheilt wird. Insoweit halten wir die Formulierung in Tz. 72 fir poten-
zZiell missverstandlich und regen eine entsprechende Anpassung an.

Dass im Einzelfall kein objektivierter Wert bestimmbar sein soll (Tz. 76), ist zunachst nachvoll-
ziehbar. Allerdings werden selbstverstéandlich auch in diesen Féllen objektivierte Werte beno-

tigt. Dieser Befund ist auch nicht auf neue Geschaftsmodelle beschréankt, sondern z. B. regel-

mafig auch bei weit in der Vergangenheit liegenden Stichtagen im Rahmen des Zugewinn-
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ausgleichs einschlagig. Insofern ist das Ergebnis also nicht zufriedenstellend. Ob ,Wertbe-
rechnungen in der Beratungsfunktion“ im Rahmen von gesellschafts- und familienrechtlichen
oder auch steuerlichen Anlassen von den Adressaten als hinreichend betrachtet werden, er-
scheint zumindest zweifelhaft. Ware als Abhilfe beispielsweise denkbar, Gutachten in solchen
Fallen analog zu der Vorgehensweise in der Abschlusspriifung mit ergdnzenden Hinweisen
oder Einschréankungen zu versehen, aber in der Gesamtbeurteilung dennoch einen objekti-
vierten Wert zu ermitteln?

Die vorgeschlagene Beriicksichtigung von Synergien (Tz. 79) ist grundsatzlich passend zum
Konzept des Erwartungswerts. Allerdings sehen wir Widerspriiche bzgl. der Abgrenzung des
Bewertungsobjekts und erhebliche praktische Schwierigkeiten in der Umsetzung. Im Fall von
wesentlichen zu beriicksichtigenden Synergieeffekten halten wir es daher flir angemessen,
diese als Sonderwerte (Tz. 44) anzusetzen und so den Adressaten maximale Transparenz zu
verschaffen.

Ubertragbare Ertragskraft und Bewertung von KMU (Tz. 85 f., 99 f., 154 ff.)

IDW und Bundessteuerberaterkammer haben im Jahr 2014 gemeinsame und gleichlautende
.Hinweise zu den Besonderheiten bei der Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswerts
kleiner und mittelgrol3er Unternehmen® herausgegeben. In diesem Rahmen wurde das sog.
~<Abschmelzungsmodell“ zur Berlicksichtigung der bei KMU regelmé&Rig nur partiell oder zeit-
lich begrenzt Gbertragbaren Ertragskraft eingefuhrt. Dieses Modell hat sich in der Praxis be-
wahrt und bei sachgerechter Anwendung auch die Zustimmung der Finanzbehdrden gefun-
den. Insofern unterstiitzen wir ausdrticklich, dass dieses Modell samt zugehdriger Erlauterun-
gen direkt in den Standard S 1 Gilbernommen werden soll (Tz. 159 ff.).

Beziglich der Definition des objektivierten Werts regen wir insbesondere fur die Bewertung
von KMU hingegen eine Klarstellung an. Tz. 16 geht davon aus, dass die Bewertung aus
Sicht eines Eigenkapitalgebers erfolgt, der ohne Einfluss auf die Geschéftspolitik ist. Bei der
Bewertung von KMU ist diese Voraussetzung regelmanig nicht erftllt, insofern werden folge-
richtig diesbezuigliche Besonderheiten — hier insbesondere in Tz. 155 — erwahnt. Da insoweit
aber keine weitere Klarstellung erfolgt, kdnnte daraus falschlicherweise geschlossen werden,
dass bei KMU kein objektivierter Unternehmenswert ermittelt werden kénne. Darlber hinaus
betrachten wir die definitorische Fokussierung auf den Anteilseigner ohne Einfluss auf die Ge-
schaftspolitik auch als potenziell missverstandlich. Denkbar ware, dass (im Ubrigen entgegen
Tz. 36) daraus abgeleitet wiirde, dass bei Bewertung eines gesamten Unternehmens (bzw.
100 % der Anteile an einer Gesellschaft), gegenlber dem objektivierten Wert Aufschlage fir
Kontrollpramien o. A. vorzunehmen waren. Dies hielten wir nicht fir zutreffend. Insofern pla-
dieren wir fiir eine diesbezugliche Uberarbeitung der Definition selbst sowie entsprechende
Hinweise in Kapitel 12.
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Sog. ,,Modifiziertes Ertragswertverfahren* (Tz. 156)

Bei dem sog. ,modifizierten Ertragswertverfahren handelt es sich erkennbar um eine Vorge-
hensweise bei Bewertungen, die nicht im Einklang mit der in den Grundlagen unstrittigen be-
triebswirtschaftlichen Bewertungsforschung und -lehre steht. Insbesondere ist es kein ab-
schlieRend definiertes und im Zeitablauf konsistent angewendetes Bewertungsverfahren. Viel-
mehr sind im Markt unter diesem Schlagwort unterschiedliche Vorgehensweisen zu beobach-
ten, die haufig in Form eines Mischverfahrens zum Ausdruck kommen. Bei diesem ergibt sich
der Unternehmenswert aus der Addition von Substanzwert und einer aus den Vergangen-
heitsergebnissen vereinfacht abgeleiteten Ertragskomponente. Dies ist ersichtlich inkonsistent
und es entstehen nicht auflosbare Logikbriiche. Insofern ist die Abgrenzung zum Ertragswert-
verfahren nach IDW nachvollziehbar und ausdriicklich zu unterstutzen.



