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• Würdigung des 
Lebenswerks

• Ziel: ein möglichst hoher 
Verkaufspreis

• Finanzierung des 
Ruhestands, Sicherung der 
Alterseinkünfte

• Evtl. Ablösung von 
Verbindlichkeiten
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Unterschiedliche Sichtweisen

• Käufer*in will auf keinen Fall zu viel 
bezahlen

• Erwerb des Unternehmens als 
Investment, das sich „ rent ieren“  muss

• Erfolge der Vergangenheit  dienen nur 
der Information; zukünft ige 
Perspekt ive ist  relevant

• Ein überhöhter Kaufpreis kann ihn die 
Existenz kosten

Übernehmerseite:Übergeberseite:
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Spannungsfeld Unternehmenswert

Übernehmerseite:Übergeberseite:

Wert Kaufpreis

Ziel: 

Einen angemessenen Unternehmenspreis finden, zu dem 
sich eine Übergabe realisieren lässt !
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Einzelbewertungs-

verfahren

Was ist ein Unternehmen wert?

Mult iplikatorverfahren

Vergleichswertverfahren

Mittelwertverfahren

AWH-StandardAAAAAAAAWWWWWWWHHH-SSttaannndddaaarrrrdddddd
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• Kauf /  Verkauf 

• Eintrit t  /  Ausscheiden Gesellschafter

• Schenkung

• Erbregelung / Gleichstellung Geschwister

• Scheidung

• Betriebsaufgabe

• Liquidat ion

• Bewertung von Sicherheiten (ggü. Kreditgebern)

• Berechnungsgrundlage für eine Verpachtung
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Anlässe für eine Unternehmensbewertung
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Substanzwert:

Vorhandene und betrieblich 
genutzte Substanz, mit  der 
eine Wertschöpfung 
generiert  wird.

Ertragswert:

Kapitalisierter Jahresertrag 
über einen best immten 
Bemessungszeitraum.

Was ist ein Unternehmen wert?

Quelle /  Bildnachweis: https:/ / myloview.de/ fototapete-haus-skizze-nr-367EBE0
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Substanzwert

Zeitwert  des Betriebsvermögens zum Bewertungszeitpunkt

Beispiel:

• Maschinen, Arbeitsgeräte 80.000€

• Fahrzeuge 20.000€

• Büroausstattung 10.000€

• Materialbestand 10.000€

Substanzwert zum 31.12.2023 120.000€
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Was ist ein Unternehmen wert?
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Ertragswert

Die (vergangenheitsbezogene) Bewertung ist Grundlage für die (zukünft ig) zu erwartenden 
Erträge, die auf den Bewertungsst ichtag kapitalisiert  werden.

Ertragswert = Barwert der zukünft igen Überschüsse aus Ertrag und Aufwand

Bereinigtes Betriebsergebnis   × Kapitalisierungsfaktor   = Ertragswert

Beispiel:      40.000 €   × 5   = 200.000 €

Der bereinigte Durchschnitt einer gewissen Anzahl an Jahresergebnissen der 

Vergangenheit soll das zukünftige Ertragsniveau repräsentieren.

Der Ertragswert umfasst dabei auch die Substanz, mit der die Wertschöpfung und somit Ertragskraft 

generiert wird.
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Was ist ein Unternehmen wert?
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Grundlage:

• Betriebswirtschaft liche Gewinne (der letzten 3 Geschäftsjahre), bereinigt um
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Bereinigung des Betriebsergebnisses

->  Bereinigung gemäß §202 BEWG 

Außerordent liche Aufw. &  Erträge

(Nicht) betriebsnotwendige A&E 

Kalkulatorische Kosten

(Nicht) betriebsübliche A&E
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Vereinfachtes Ertragswertverfahren

• Gewinne der letzten 3 Geschäftsjahre (G&V), bereinigt um

o außerordentliche Erträge und Aufwendungen

o kalkulatorische Kosten

o Pauschalierte Ertragssteuern

• Kapitalisierungsfaktor

o 13,75

o dies entspricht einem Kapitalisierungszinssatz von 7,27%
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Gängige Bewertungsansätze und -verfahren aus der Praxis

->  Kapitalisierungsfaktor wird vom Bundesfinanzministerium gemäß § 203BewG für Bewertungsst ichtage nach dem 31. Dezember 2015 auf 13,75 festgelegt. 
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Vergleichswertverfahren

Grundlage: Branchenmult iplikatoren

o Umsatz-Mult iplikatoren

o Gewinn- Mult iplikatoren

o Wettbewerbsvergleich in einer 

Vergleichsgruppe

o basiert auf Zahlen von realen 

Transaktionen
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Gängige Bewertungsansätze und -verfahren aus der Praxis

Quelle: https:/ / www.haufe.de/ finance/ haufe-finance-office-premium/

unternehmensbewertung-in-der-praxis-

mult iplikatorverfahren_idesk_PI20354_HI12586252.html

(Vor Zinsen und Steuern)
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Unternehmenswertermittlung nach dem AWH-Standard

(1) Substanzwertermittlung

Zeitwert des Betriebsvermögens zum Bewertungszeitpunkt
bzw.-st ichtag

(2) Ertragswertermittlung

Gewinne der letzten 4 Geschäftsjahre (G&V), bereinigt um

außerordentliche Erträge und Aufwendungen

kalkulatorische Kosten

Pauschalierte Ertragssteuern

Gewichtung der letzten vier Geschäftsjahre

Einbeziehung von vorhersehbaren Ereignissen
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Gängige Bewertungsansätze und -verfahren aus der Praxis

• Zeitwerte

• Kalk. Abschreibungen
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Unternehmenswertermittlung nach dem AWH-Standard

(3) Individueller Risikozuschlag

o Ermitt lung eines individuellen Kapitalisierungszinssatzes durch Einpreisung
unterschiedlicher Risiken bzw. Einflussgrößen

o Basiszins

o Branchenspezifische und individuelle Risikozuschläge
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Gängige Bewertungsansätze und -verfahren aus der Praxis

Bearbeitung eines AWH-
Fragebogens

Kurzanalyse des Unternehmens
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Unternehmenswertermittlung nach dem AWH-Standard

Individueller Risikozuschlag:
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Inhaberabhängigkeit

Basiszins

Immobilitätszuschlag

Kapitalisierungszinssatz: 18,5%

Faktor: 5,4
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Unternehmenswert selbst ermit teln?

Substanzwertrechner:

Schnellrechner für einzelne Anlagen, Maschinen, Arbeitsgeräte, etc.

https:/ /www.maschinenbewertung-seeger.de/ schnellrechner/

Ertragswertrechner:

Onlinebewertungstool der Unternehmerwerkstatt Deutschland

https:/ / rechner.uwd.de/ unternehmenswertrechner
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Zusammenfassung und Schlüsselerkenntnisse:

• Jedes Unternehmen ist  einzigart ig und individuell zu betrachten. Eine 
Vergleichbarkeit  von Unternehmen ist  schwierig.

• Für jeden Betrieb ist  das in Frage kommende Bewertungsverfahren zu 
verwenden

• Das Bewertungsverfahren muss einen angemessenen, belastbaren, plausiblen, 
nachvollziehbaren Wert ausweisen, dessen Kaufpreis sich auch finanzieren 
lässt

• Den einzig richt igen Unternehmenswert gibt es nicht

• „Wert“  bedeutet nicht gleich „Preis“

• Angebot und Nachfrage regeln den Preis

• Lassen Sie sich beraten und bei der Wertermit t lung unterstützen!
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„Der Preis ist das, was Sie bezahlen. 

Wert ist das, was Sie bekommen.“

Warren Buffet
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Wir unterstützen Sie gerne bei der Unternehmensbewertung

Sprechen Sie uns an!

Ihre Betriebsberater der Handwerkskammern 

Handwerkskammer Reutlingen
Unternehmensberatung
Hindenburgstraße 58
72762 Reutlingen
Telefon 07121 2412-131
Telefax 07121 2412-413
http:/ / www.hwk-reutlingen.de/ beratung


