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Wesentliche Mangel in der Unternehmens-
bewertung bei der Reform des Erbschaft-
steuer- und Bewertungsrechts

Das BMF hat kiirzlich einen Diskussions-
entwurf fiir eine Anteils- und Betriebsver-
mogensbewertungsverordnung

(AntBVBewV) in Zusammenhang mit der
Reform des Erbschaftsteuer- und Bewer-
tungsrechts (ErbStRG) vertffentlicht (vgl.
Mannek, DB 2008 S. 423). Der Entwurf
sieht vor, dass die Unternehmenswerte
fiir die Erbschaftsteuer nach einem ver-
einfachten Ertragswertverfahren ermittelt
werden. Die JACVA-Germany (Internatio-
nal Association of Consultants, Valuers
and Analysts-Germany e.V.) kritisiert den
vorliegenden Entwurf und fordert Nach-
besserungen in zehn Punkten:

1. Zukunftsbezogene Ermittlung des
nachhaltigen Ergebnisses

Die vorliegende AntBVBewV normiert ein
historisch ermitteltes durchschnittliches
Ergebnis als einen nachhaltigen zukiinfti-
gen Ertrag. Historische Ergebnisse diirfen
nicht schematisch fiir die Ermittlung von
Unternehmenswerten herangezogen wer-
den. Gerade kleine und mittlere Unter-
nehmen weisen einen starken Personen-
bezug ihrer kiinftigen Ertragskraft auf. Im
Erbfall besteht eine groBe Gefahr, dass
eine vergangenheitsbezogene Bewertung
zu deutlichen Uberbewertungen des Ver-
mogens flihrt. Auch kénnen viele Griinde
dafiir sorgen, dass die vergangenen drei
Jahre keinen reprdsentativen Querschnitt
bilden.

2. Bewertung auf der Basis von Zah-
lungsiiberschiissen

Unternehmenswerte werden weltweit auf
Basis zukiinftiger erwarteter finanzieller
Uberschiisse ermittelt. Die AntBVBewV
stellt bei der Unternehmensbewertung
auf diskontierte (vollausgeschiittete) Ge-
winne ab. Bei Wachstum oder Schrump-
fung des Unternehmens kann dies zu un-
notigen Fehlern bei der Bewertung fiih-
ren.

3. Gesamtbewertung durchfiihren

Wirtschaftsgiiter, die zwei Jahre vor dem
Bewertungsstichtag in das Betriebsver-
mogen eingelegt wurden und nicht zum
nicht betriebsnotwendigen Vermdgen ge-
horen, sind mit dem eigenstdndig zu er-

mittelnden gemeinen Wert anzusetzen.
Auch ein vereinfachtes Ertragswertver-
fahren gehort zu den sog. Gesamtbewer-
tungsverfahren. Sofern es sich um ein be-
triebsnotwendiges Wirtschaftsgut han-
delt, wird dies durch die Ermittlung des
Ertragswertes mit bewertet. Die Beach-
tung des Zukunftsprinzips der Unterneh-
mensbewertung fiihrt auch automatisch
zur Beriicksichtigung der Auswirkungen
von Wirtschaftsgiitern, die innerhalb von
zwei Jahren vor dem Bewertungsstichtag
eingelegt wurden. Eine gesonderte Be-
wertung ist nicht notwendig und kann zu
einer doppelten Bewertung fiihren.

4. Pauschalen Risikozuschlag abschaf-
fen

Der Kapitalisierungszinssatz soll mithilfe
eines normierten Risikozuschlags auf den
Basiszinssatz von 4,5% ermittelt werden.
Dies fiihrt bei der Bewertung von kleine-
ren und mittleren Unternehmen héufig
zu Uberbewertungen. Fiir die Ableitung
von Kapitalisierungszinssdtzen sind an-
stelle einer Pauschalierung die in der
Betriebswirtschaftslehre anerkannten
Grundsdtze zu beachten.

5. Rechtsformneutrale Bewertung si-
cherstellen

Bei Kapitalgesellschaften mindern Gesell-
schafterzinsen das steuerliche Betriebs-
ergebnis, wohingegen bei Personengesell-
schaften die Gesellschafterzinsen als Ver-
giitungsbestandteile das steuerliche Er-
gebnis nicht mindern. Dies fiihrt beim
vorgesehenen vereinfachten Ertragswert-
verfahren zu einer Ungleichbehandlung
von Unternehmen unterschiedlicher
Rechtsformen und zu einer Fehlbewer-
tung von Anteilen an Personengesell-
schaften.

6. Gemeinsame Bewertung von Un-
ternehmensgruppen

Das Bewertungsobjekt muss nicht mit der
rechtlichen Abgrenzung des Unterneh-
mens identisch sein. Es muss vielmehr
das nach wirtschaftlichen Kriterien defi-
nierte Bewertungsobjekt zugrunde gelegt
werden. Bei Unternehmensgruppen ist
dies der Gesamtkonzern. Der vorliegende
Entwurf fiihrt zwingend zu einer Einzel-
bewertung aller Unternehmen im Rah-

men eines Konzerns. Dies ist aufwendig
und in solchen Féllen uniiblich.

7. Substanzwerte oberhalb von Liqui-
dationswerten nicht beriicksichtigen

Substanzwerte haben seit Jahrzehnten
keine Bedeutung mehr in der Unterneh-
mensbewertung. Der Entwurf schafft
einen gesetzlichen Anlass zur Ermittlung
von Substanzwerten als Untergrenze fiir
Unternehmenswerte. Der Gesetzgeber
soll auf die in der Betriebswirtschaftslehre
anerkannten Verfahren der Unterneh-
mensbewertung fiir Zwecke der Erb-
schaftsteuer zuriickzugreifen. Nach die-
sen kann allenfalls der Liquidationswert
als Wertuntergrenze relevant sein.

8. Begriff der ,,offensichtlich unzu-
treffende Ergebnisse* konkretisieren

Bei ,offensichtlich unzutreffenden Ergeb-
nissen“ kann die Finanzverwaltung den
vereinfachten Ertragswert ablehnen. Der
Begriff ,offensichtlich unzutreffende Er-
gebnisse“ wird jedoch nicht ndher prizi-
siert. Eine Konkretisierung der Formulie-
rung ist aus Sicht des Stpfl. notwendig.

9. Verhiltnis der Bewertungsverfah-
ren klarstellen

Neben dem vereinfachten Ertragswertver-
fahren kann es auch zur Anwendung
brancheniiblicher Multiplikatoren oder
zu einer vollstdindigen Unternehmens-
bewertung kommen. Zur Rechtssicher-
heit fiir den Steuerpflichtigen ist klar zu
regeln, in welchem Verhiltnis die einzel-
nen Verfahren zueinander stehen und un-
ter welchen Umstdnden der Steuerpflich-
tige wahlen kann.

10. Keine Vernachlissigung der An-
teilsmerkmale

Der Entwurf der AntBVBewV leitet den
Anteilswert quotal aus dem Unterneh-
menswert ab. Tatsdchlich bestehen zwi-
schen Minderheits- und Mehrheitsbetei-
ligungen, zwischen unbeschridnkt und be-
schrinkt haftenden Anteilen sowie je
nach Grad der Marktgdngigkeit erhebli-
che Wertdifferenzen.
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