Was ist mein
Bestattungsunternchmen

werte

Ihre Eintrittskarte in die Welt der Unternehmensbewertungen

im Bestatterhandwerk

Sag mir mal,
was st mein
Bestattungshaus
ungefahr wert?“

Diese oder ahnliche Fragen erreichen
beratende Betriebswirte regelmafig. Bei
den einen besteht die Vorstellung, ein
Unternehmenswert kénnte mithilfe der
aktuellen Sterbefallzahlen und den Be-
standen an Bestattungsvorsorgen direkt
Uberschlagig bestimmt werden. Bei den
anderen ist es einfach ein Vielfaches
des Jahresumsatzes. Das Ergebnis liefRe
sich sogar - ohne Einsatz des Taschen-
rechners - im Kopf berechnen. Alles
dreht sich um einen Wert, aber fir die
Bestimmung existieren viele Methoden.

Bewertung: eine komplexe
Disziplin

Die Bewertung von Unternehmen zahlt
zu den komplexesten Disziplinen, die
die Betriebswirtschaftslehre zu bieten
hat. Im Zuge der Bewertung sind unter-
schiedliche Einflussfaktoren zu berlck-
sichtigen. Handels- und steuerrechtli-
che Einflisse sind zu korrigieren. In der
Praxis sind beispielsweise die Einflisse
einer bilanzierten Mietwohnung zu be-
reinigen, bei Einzelunternehmen und
Personengesellschaften ist ein adaqua-
ter kalkulatorischer Unternehmerlohn
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zu berlcksichtigen, auch die Miete der
Geschaftsraume von einem Familienan-
gehorigen muss einem Fremdvergleich
standhalten. Zum Teil handelt es sich
um prognostizierte, mit Unsicherheiten
behaftete Daten, die Einfluss auf den
Wert nehmen. Neben der Einschatzung
der kinftigen Entwicklung des Bestat-
tungsunternehmens sind Kenntnisse
des Bestattungsmarktes unerlasslich,
um die Branchenentwicklung abschat-
zen zu kénnen. Hinzu kommen Beson-
derheiten des Bestatter-Handwerkes.
Viele Bestattungsunternehmen sind
im Bereich der Bestattungsvorsorge
sehr aktiv, nicht wenige lassen sich
zur Absicherung der Vorsorge Gelder
auf Treuhandkonten hinterlegen oder
sich unwiderrufliche Bezugsrechte an
einer Sterbegeldversicherung abtreten.
In der Regel werden diese Werte nicht
bilanziert und tauchen in den Jahresab-
schlissen nicht auf. Soll die geleistete
Arbeit deshalb bei der Bewertung kei-
ne Berlcksichtigung finden? Selbstver-
standlich nicht, ein adaquater Wert fur
die Bestattungsvorsorgen sollte separat
ermittelt werden.

Unterschiedliche Bewertungs-
verfahren

Die Grafik verdeutlicht auszugsweise
unterschiedliche Bewertungsverfahren.
Jedes Verfahren hat Vor- und Nachteile
und wird sachverhaltsabhangig einge-
setzt. Es ist die Aufgabe des Bewerters,
ein geeignetes Verfahren fur die Bewer-
tung auszuwahlen. Als Auftraggeber
oder Adressat einer Unternehmensbe-

wertung sollten Sie jedoch einschatzen
und kritisch hinterfragen kdonnen, was
lhnen spater als ermittelter ,Wert“ vor-
gelegt wird.

Liquidationswert

Der Liquidationswert wird auch um-
gangssprachlich ,Zerschlagungswert”
genannt. Es umfasst den Wert, der bei
der Auflésung des Bestattungsunterneh-
mens durch Verauflerung aller Vermo-
gengegenstande erzielt werden kann. Er
stellt regelméaRig die absolute Wertun-
tergrenze dar. Bei einer Wertermittlung
spielt der Liquidationswert grundsatz-
lich keine Rolle.

Substanzwert

Der Substanzwert wird aus der Gesamt-
summe aller betrieblichen Vermdgens-
gegenstande gebildet, die zum Markt-
wert des Bewertungsstichtages ange-
setzt werden. Verbindlichkeiten und
Ruckstellungen werden abgezogen. In
Kombination mit anderen Bewertungs-
methoden wird der Substanzwert ver-
einzelt als Wertuntergrenze herangezo-
gen. Als isolierter Unternehmenswert
wird der Substanzwert generell nicht
eingesetzt.

Multiplikatormethode

Die Multiplikatormethode verfolgt den
Ansatz, dass vergleichbare Unterneh-
men vergleichbare Unternehmenswer-
te erzielen mussen. Voraussetzung ist,
dass die Datenbasis zur Ermittlung des
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Darstellung verschiedener Bewertungsverfahren

Multiplikators ausreichend ist. In Bezug
auf borsenorientierte Unternehmen ist
dies regelmaRig leichter zu gestalten
als im Bereich kleiner und mittelstandi-
scher Unternehmen. In der Praxis des
Handwerks kann die Methode eher we-
niger einen Unternehmenswert bestim-
men. Deshalb wird diese haufig nur er-
ganzend eingesetzt, um das Ergebnis ei-
ner anderen Methode zu plausibilisieren.

Discounted-Cash-Flow-Verfahren

Beim Discounted-Cash-Flow-Verfahren
(kurz: DCF-Verfahren) werden gemaf}
dem Wortlaut Cashflows diskontiert. Da-
bei kdbnnen unterschiedliche Varianten
zum Einsatz kommen. Grundlage fir das
Bewertungsverfahren sind Unterneh-
mensplanungen, d.h. die zukiinftige Ent-
wicklung des Bestattungsunternehmens
ist fur die nachsten funf Jahre zu ermit-
teln. Weiterhin ist zur Berechnung des
Unternehmenswertes ein so genannter
,Beta-Faktor“ erforderlich, der sich mit-
hilfe des organisierten Kapitalmarktes

bildet. Bestattungsunternehmen sind in
Deutschland eher nicht am Aktienmarkt
gelistet. Aufgrund der Besonderheiten
von Bestattungsunternehmen werden
auch vergleichbare Daten nur schwer-
lich zu finden sein. Im Ergebnis ist der
Einsatz zur Unternehmenswertermitt-
lung eher problematisch.

Ertragswertmethode

Bei der Ertragswertmethode werden
grundsétzlich die Uberschiisse kapita-
lisiert. Das vereinfachte Ertragswert-
verfahren gemafl § 199 BewG (Bewer-
tungsgesetz) ist ein steuerrechtliches
Bewertungsverfahren, welches von
Steuerberatern zur Ermittlung von Erb-
schafts- und Schenkungssteuern heran-
gezogen wird. Aufgrund des vorgeschrie-
benen, starren Kapitalisierungszinssat-
zes ist der Einsatz des vereinfachten
Ertragswertverfahrens aulerhalb der
vom Gesetzgeber vorgegebenen Ein-
satzgebiete - insbesondere flr die
Wertermittlung - wenig zielfuhrend. Im

BESTATTUNGSBRANCHE I

Liquidationswert

Ertragswertverfahren

DCF-Verfahren

Multiplikator

Mischverfahren

Ergebnis kdnnen viele Einflussfaktoren,
die den Wert beeinflussen, nicht beruck-
sichtigt werden.

Modifiziertes Ertrags-
wertverfahren

Gleichwohl kann bei Bestattungsunter-
nehmen ein modifiziertes Ertragswert-
verfahren zum Einsatz kommen. Nach
einer notwendigen betriebswirtschaftli-
chen Bereinigung der handels- bzw. steu-
errechtlichen Jahresabschlisse unter
Betrachtung des betriebsnotwendigen
Vermdgens kann aus den Vergangen-
heitswerten eine Ertragsprognose ermit-
telt werden. RegelmaRig wird diese Er-
tragsprognose aufgrund von gewichteten
Vergangenheitswerten erstellt. ——»
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Dabei sind die Abschreibungen der Ge-
winn- und Verlustrechnung durch kalku-
latorische Abschreibungen zu ersetzen.
Ebenso spielt die Finanzierung des Be-
stattungsunternehmens flr die Bewer-
tung keine Rolle, sodass anstelle von
Zinsertragen und -aufwendungen kal-
kulatorische Zinsen angesetzt werden.
Zusatzlich sind die Ertragssteuern mit
einem typisierten Steuersatz betriebs-
wirtschaftlich zu ermitteln. In der Folge
kann fur das Bestattungsunternehmen
ein prognostizierter Jahresliberschuss
nach Steuern ermittelt werden. Zur Er-
mittlung des Kapitalisierungszinssatzes
kdnnen neben dem grundlegenden Ba-
siszinssatz zusatzliche Risikozuschlage
und -abschlage flr die Inhaberabhangig-
keit vorgenommen werden. Bestattungs-
unternehmen sind vornehmlich kleine
und mittelstandische Unternehmen, die
mafRgeblich vom Inhaber gepragt wer-
den. Letztendlich ergibt sich der Unter-
nehmenswert aus der Kapitalisierung
des prognostizierten Jahresliberschus-
ses nach Steuern unter Anwendung des
Kapitalisierungszinssatzes. In einem
weiteren Schritt kann die Besonderheit
des Bestatter-Handwerkes in Bezug
auf Bestattungsvorsorgen berucksich-
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tigt werden. Mithilfe der Ertragsprogno-
se kann der Gewinnanteil der Bestat-
tungsvorsorgen ermittelt werden. Das
Ergebnis wirde sodann den ermittel-
ten Unternehmenswert zuséatzlich erhé-
hen. Letztendlich ist eine modifizierte
Ertragswertmethode eine praktikable
Moglichkeit, den Wert eines Bestat-
tungsunternehmens zu bestimmen.

,Asset Deal“ oder ,Share Deal*

Unabhangig von der gewahlten Metho-
de zur Wertermittlung muss der dazu-
gehorige Bericht in Umfang und Dar-
stellung so gestaltet sein, dass einem
sachkundigen Dritten die Méglichkeit
erdffnet wird, das Bewertungsergebnis
unter Betrachtung der getroffenen An-
nahmen einschatzen zu konnen. Obliga-
torisch ist die Wiedergabe von Zahlen-
material, welches den zu ermittelnden
Wert beeinflusst. Weiterhin muss der
Adressat eines Wertberichts in die Lage
versetzt werden, die einzelnen Schritte
und Berechnungen zum Unternehmens-
wert mithilfe von Erlduterungen vollum-
fanglich nachvollziehen zu kénnen. Ein
Unternehmensverkauf kann entweder
als so genannter ,Asset Deal” (Erwerb

Erfahren Sie mehr unter www.lvi871.de/Wunschbestatter
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aller bzw. bestimmter Vermdgensgegen-
stande) oder ,Share Deal“ (Anteilskauf)
abgewickelt werden. Aus diesem Grund
muss aus dem Bericht hervorgehen,
welcher Wert bei einem Asset Deal bzw.
Share Deal anzusetzen ist.

Empfehlung

Zuletzt bleibt die Empfehlung, sich vor
dem Einstieg in Kauf- bzw. Verkaufsver-
handlungen mithilfe der Ermittlung ei-
nes betriebswirtschaftlich ermittelten
Unternehmenswertes eine Grundlage fir
die Gesprache zu schaffen. Die Verkau-
ferseite schiitzt es vor unrealistischen
Forderungen, die sogar zum Scheitern
von Verkaufsgesprachen fihren kon-
nen. Die Kauferseite kann vor teuren
Fehlentscheidungen bewahrt werden.
Deshalb gehort grundséatzlich zum Be-
raterteam bei einem Unternehmenskauf
bzw. -verkauf neben Steuerberater und
Rechtsanwalt auch ein Betriebswirt bzw.
Unternehmensberater mit Expertise auf
dem Gebiet der Wertermittlung. [

Daniel Niemeyer | Experte fiir

das Bestatter-Handwerk

Wirtschafts- und Rechtswissenschaften
(Master of Arts)

Bestattermeister,

Geprtifter Thanatopraktiker

info@niemeyer-beratung.de

Online-Veranstaltung
zum Thema

Zu dem Thema Unternehmens-
bewertung findet mit Daniel
Niemeyer eine Veranstaltung der
,BEFA Forum Online“ statt:
Mittwoch, 17. Januar 2024

um 15:30 Uhr.

Weitere Infos:
https://forum-befa.com/index.php/de/
news/online-events






