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Vorstellung

= Obv Sachverstandiger LWK NRW

- Bewertungs- und Entschadigungsfragen in
landwirtschaftlichen Betrieben und Gartenbaubetrieben
(Gemuse)

- Okonomie von Biogasanlagen
- Landwirtschaftliches Rechnungswesen

= obv Sachverstandiger IHK Bonn/Rhein-Sieg
- Bewertung von bebauten und unbebauten Grundsticken

= Mitglied im Oberen Gutachterausschuss NRW

= Landwirtschaftlicher Unternehmensberater
mit HLBS Zertifikat
LBB Landliche Betriebsgrindungs- und Beratungs GmbH

MITGLIED IM
Hauptverband der landwirtschaftlichen

Buchstellen und Sachverstandigen e.V.

Bewertung Biogasanlagen | Dr. Heinz Peter Jennissen | Lwk Nds 7. Biogastagung Verden
9. Marz 2016



Vorstellung

Dr. Heinz Peter Jennissen

m Zurperson

Erb>- und
Eheausenandersetzungen
Existenzgefahrdung

Kauf und Verkauf ganzer
Betriebe

Immobilienbewertung

Wohn- und Geschaftshauser
Gewerbeimmaobilien Land-
und Forstwirtschaft

Nebenbetriebe

Biogasaniagen
Photovoitaikaniagen
touristische Einrichtungen auf
dem Bauvemnhof

Landwirtschaftliche
Unternehmensberatung

Die betriebswirtschaftiiche Beratung im Bereich der
Landwirtschaft wird gemeinsam mit einem
Partneruntemehmen, der Landichen-Seratungs- und
Betriebsgriindungs mbH LBB Gattingen
durchgefihnt
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Willkommen

Ihr Sachverstindiger fir Bewertungsfragen
in der Landwirtschaft, Gartenbau und fir
bebaute und unbebaute Grundstiicke. Als
Gffentlich besteliter und vereidigter
Sachverstindiger mdchte ich mich hiermit
vorstellen. Nahere Informationen zu meiner
Person und den Leistungsbereichen erhalten
Sie auf den foigenden Seiten.

Rufen Sie mich an.
Ich berate Sie gernel

Bestellungsgebiete
Von der Landwirtschaftskammer NRW

u
Sachverstindiger fur
& und

—W(W)

"B von und
Grundsticken

® Okonomie von Biogasaniagen

® Lancwintschaftiches Rechnungswesen

B Acker- und Pflanzenbau

¥ Landwirtschaftiche Sonderkulturen

® Bewertung von Aufwuchs und
Aufwuchsschaden

® Bewertung von lebendem und totem inventar

Von der Industrie- und Handelskammer Bonn /
Rhein-Sieg i und
Sachverstandiger fur

= g von und ur




Spezialisten

w.hlbs.de

B Aufbau und Gliederung des HLBS
| — v
. l —
Prasident
Dr. Jurgen Jaeschke, Steuerberater
Vi identen und \ end - Vorstand
der Fachgruppon bestehend aus Président, Vizepréasidenten
gruppe Landwi ftliche Buchstellen: und fiinf weiteren Vorstandsmitgliedern
Dr. Ferdinand Riichardt
und
Fachgruppe Landwirtschaftliche Sachver- O D
- ige und Unter Hans-Josef Hartmann
. . Rechtsanwalt
Dr. Heinz Peter Jennissen | .
Dipl.-Ing. agr., Sffentlich bestelter und versidigter Dr. Peter Meinhardt
ﬂ Sachversténdiger | Dipl.-ing. agr.
/ I
die'g u I'I
Steuerri, Re cht Die Mitgliedschaft im HLBS besteht unmittelbar und ist unterteilt in die Fachgruppen ,Landwirt-
B ef 4 b irtschaft ti 8 schaftliche Buchstellen" sowie ,Landwirtschaftliche Sachverstandige und Unternehmensberater”.
cidudddalriasgare, gl , Regionale Giieder des Hauptverbandes sind acht Landesverbande:
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http://www.hlbs.de/

Objektabgrenzung
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Wertermittlungsanlasse nicnt volistindig

Direkte Wertermittlungsanlasse

= Betriebsunterbrechung

= Ermittlung des Wertes der Anlage

= Ermittlung des Wertes von Gesellschaften oder Anteilen, die sich
ausschlieBBlich oder uberwiegend mit der Produktion von Biogas oder
Stromerzeugung aus Biogas befassen

Indirekte Wertermittlungsanlasse

= Wertermittlung von landwirtschaftlichen Betrieben, zu denen
Biogasanlagen gehoren

= Existenzgefahrdung durch Eingriffe der offentlichen Hand

= Beratung und Beurteilung von Preisgestaltungen (z.B. Substratlieferung,
Garrestlieferung)

= Wertermittlung von Nebenanlagen z.B. Warmenetze

= Bewertung von Ertragsschaden
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Abgrenzung der Bewertung

Blockheizkraftwerk Nutzwarme

ThermDes™- Nachfermenter

Anlage

Substrat-
aufbereitung

Zwischenlager
Vorgrube

[ [
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Bewertungsmethoden
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Grundsatz der Modellkonformitat

Die in der ImmoWertV geregelten Vergleichs-, Ertrags- und Sachwertverfahren
sind unter stringenter Beachtung des Grundsatzes der Modellkonformitat
anzuwenden! Nach diesem Grundsatz muss das herangezogene
Wertermittlungsverfahren exakt in der Weise zur Anwendung kommen, wie es
vom Gutachterausschuss fur Grundstuckswerte bei der Ableitung der
erforderlichen Daten der Wertermittlung i. S. des Zweiten Abschnitts
(insbesondere der Liegenschaftszinssatze, Sachwertfaktoren, Vergleichsfaktoren
bebauter Grundstucke sowie Umrechnungskoeffizienten) nach einem

— methodisch eindeutig definierten Bewertungsmodell unter Berucksichtigung

— der (durchschnittlichen) Grundstiicksmerkmale der Referenzgrundstiicke
praktiziert worden ist.

» Vgl. § 8 ImmoWertV Rn. 73,180, 389; § 9 ImmoWertV Rn. 4, 16, 25; § 13 ImmoWertV Rn. 17; § 14 ImmoWertV Rn. 2, 12 ff., 25,
94 ff.; § 22 ImmoWertV Rn. 18 ff., 27, 35; Syst. Darst. des Vergleichswertverfahrens Rn. 176; Syst. Darst. des
Ertragswertverfahrens Rn. 33, 103, 249 ff.; Syst. Darst. des Sachwertverfahrens Rn. 235
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Wertermittlung einer Biogasanlage — Methodenwahl

Vergleichsv.zrt- Ertragswert- Sachwert-
 —— verfahren verfahre:. verfahren
Berucksﬁtlgung der aIIgememﬁWertverhaltmsse @:% dem
Lg Grundstucksmarkt (ﬁarktanpassung) 9
S |
B@dcksmhtlgung der bes@deren objektspeziff@chen
Grundstiick Grgydstucksmerkmale des@u bewertenden Gr stucks

Elgentumer BGA O 1

Vergleichswert E
Veﬂ(ehrswert
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Biogasanlage — Grundstuick versus Unternehmen

~Ich denke, dies ist kelne Frag
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Unternehmensbewertung
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Ertragswertverfahren

Nettozuflusse beim
Eigentumer
Nettozuflusse aus
der Geldanlage

Zahlungsuber-
schusse des

Unternehmens am Kapitalmarkt

erzielbare Renditen

Erforderlicher
Anlagebetrag
Konsequenz: Unternehmenswert als Barwert der Zahlungsuberschusse
ﬁ | | |
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Kursverlauf Aktie Kali + Salz
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80,00 EUR
Montag, 9. Jun-Sonntag, 22. Jun, 2008
Kurs: 89,544
Volumen: 417.879 Stk.
60,00 EUR
40,00 EUR
20800 EUR
7.5M
5M
2,5M
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2008 2010 2012 2014 2016
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Kursverlauf Aktie Kali + Salz

80,00 EUR
60,00 EUR
40,00 EUR
20%00 EUR
L J
Montag, 19. Aug-Sonntag, 1. Sep, 2013
Kurs: 18,375 i _—
Volumen: 3.251.945 Stk. "M
2,5M
IEDRDE— PV S — . d . dn 4 -» oM
2008 2010 2012 2014 2016
7
| S T
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Wert ist nicht gleich Preis!

Price is what you pay

Value is what you get

Benefit
Value can be defined as Val Ue —
a risk-adjusted benefit Risk
ﬁ (1]
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Wert ist nicht gleich Preis!

WERT = Ergebnis einer methodischen Vorgehensweise, d.h.
der Bewertung

PREIS = Ergebnis einer taktischen Vorgehensweise, d.h.
der Preisfindung/ -verhandlung
aber: Wertvorstellung dient als Ausgangsbasis fur Preisfindung

Bewertungen konnen auch das Ziel haben, einen
,Preis fiir einen Jedermann“ direkt zu ermitteln:
Fair Market Value/Verkehrswert

— WERT und PREIS kdonnen den gleichen Betrag
haben, mussen es aber nicht
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Vergangenheitsanalyse - Bereinigungen

= Ziel: Ermittlung der ,tatsachlichen® Ertragskraft des
Unternehmens in der Vergangenheit

L

— Eliminierung samtlicher Sachverhalte, von denen ein nicht regelmalig

wiederkehrender Ergebniseinfluss erwartet werden kann

= Vergleichbarkeit der Ergebnisse der Vergangenheit
mit den Planungsrechnungen bzw. den erwarteten

Ergebnissen @

— Moglichst zutreffende Ausgangssituation fur die

unternehmensindividuelle Zukunftsbeurteilung

N\
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Prognosefahiges Ergebnis

= Zentraler Punkt der Vergangenheitsanalyse
- tatsachliche nachhaltige Ertragskraft des Unternehmens
— als Basis fur eine individuelle Prognose & Zukunftsbeurteilung

Vergangenheit heute Zukunft
>
|
bisherige Erfolge, '_ kinftige
die ausgewiesen wurden (tatsachliche) Erfolge

Bereinigung sog. Sondereinfliisse (non-recurring items)
z.B. Anderung von Bilanzierungsmethoden, nicht fortgefuhrte Bereiche,
seltene Ereignisse = sind kunftig unwirksam

Bewertung Biogasanlagen | Dr. Heinz Peter Jennissen | Lwk Nds 7. Biogastagung Verden
9. Marz 2016



Abgrenzung des Bewertungsobjektes
Abgrenzungsschwierigkeiten

IDW S 1.i.d.F. 2008, Tz. 157 Die Abgrenzung ist vorwiegend in den folgenden
ff.: Bereichen mit Schwierigkeiten verbunden:

Anlagevermogen
= Vollstandigkeit des Anlagevermogens des Bewertungsobjektes

Abgrenzung des

Bewertungsobjektes, d.h. = Anhaltspunkte: steuerliche Sonderbilanzen

Trennung von

betrieblicher und privater Private und betriebliche Nutzung von Vermogensgegenstanden
.. ) P = grds. marktubliche Nutzungsentgelte

Sphare bei = marktuniibliche Konditionen nur wéhrend der Vertragslaufzeit

personenbezogenen = anschlie3end gesonderte Uberlegungen, ob weiterhin

Unternehmen von marktunubliche Konditionen vereinbart werden

besonderer Bedeutung Gemischte Nutzung bei Miet-, Leasing- und Arbeitsvertrigen

= Drittvergleich
= ggfs. vertraglich vereinbarte marktunubliche Konditionen

Eigenkapitalausstattung und Finanzierung

= Annahme Uber Zufuhrung von Eigenkapital

= Berucksichtigung von Haftungstbernahmen (Avalprovisionen)

= Berucksichtigung von Gesellschaftsdarlehen zu Marktkonditionen

Quelle: IDW Arbeitstagung 2014 in Baden-Baden -
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Besonderheiten bei KMU bestehen haufig in der Finanzierung durch Gesellschafter bzw.
Unternehmer.

Neben der reinen Eigenkapitalfinanzierung erfolgt dies in der Praxis haufig durch
Gesellschafterdarlehen, private Sicherheiten oder Burgschaften.

Unterschiedliche Regelungen spielen eine wichtige Rolle (Abzugsfahigkeit von Zinsen).

Bei der Bewertung von KMU sind solche gesellschafterbezogenen Aspekte zu
berucksichtigen.

Burgschaften durch den Gesellschafter sind z.B. durch entsprechende
Avalprovisionen zu erfassen.

Die Finanzierungsfahigkeit ist auch bei niedrigem Eigenkapital und ohne personliche
Sicherheiten sicherzustellen. Dies kann z.B. durch Gewinnthesaurierungen oder durch
Kapitalausschuttungen erfolgen.

Aus diesem Grund empfiehlt sich die Anwendung von DCF-Methoden, weil hier das
zur Finanzierung notwendige Abzugskapital vom operativen Unternehmenswert in
Abzug gebracht wird.

Quelle: IDW Arbeitstagung 2014 Baden Baden
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Praktischer Beurteilungsmalistab fur die Angemessenheit eines Unternehmerlohnes konnen
interne Betriebsvergleiche sowie Untersuchungen von Branchenverbanden sein.

Opportunitatsgedanke: entgangene Vergutung beim Eingehen eines
Angestelltenverhaltnisses (Gehalt + SV-Beitrage + ggfs. Firmenwagen).

Bei objektivierten Unternehmensbewertungen wird die Annahme des
Fremdgeschaftsfiihrers getroffen, so dass die Tatigkeitsvergutung bei der Berechnung
der Gewerbe- und Einkommensteuer berucksichtigt wird.

Der Ansatz eines Unternehmerlohnes ist grundsatzlich geboten, auch wenn sich
hierdurch negative finanzielle Uberschusse bzw. Ertragswerte ergeben.

Quelle: IDW Arbeitstagung 2014 Baden Baden
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Kapitalisierungszins
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Risikozuschlag

Grundidee

Bewertungsmodelle

Vorgehen

Grundsatzlich ist die Prognose immer mit Unsicherheit behaftet, d.h. die
tatsachlich eintretenden Zahlungen konnen von den vorhergesagten in positiver
wie auch negativer Weise abweichen. Insofern existiert fur die Betroffenen ein
Risiko, das sowohl eine Gewinnchance als auch eine Verlustgefahr beinhaltet.
Im Allgemeinen ist aber davon auszugehen, dass die Wirtschaftssubjekte die
Verlustgefahr starker gewichten als mogliche zukunftige Chancen.

- Risiko-

zuschlag

Aus den am Kapitalmarkt empirisch ermittelten Aktienrenditen konnen mithilfe von
Kapitalmarktpreisbildungsmodellen (Capital Asset Pricing Model CAPM, Tax-
CAPM) Risikopramien abgeleitet werden. Kernaussage der Modelle ist, dass sich
die Renditeerwartung fur ein risikobehaftetes Wertpapier aus der Addition aus
risikolosem Zinssatz und einem Risikozuschlag ergibt.

Risikozuschlag

. Marktrisiko- — .
Basiszinssatz | + . X | Beta = | Kapitalkosten
pramie
Quelle: WP/StB/CPA Johannes Leverkus FGS Flick Gocke Schaumburg ﬁ
L
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Basiszins (risikofreier Zins)

.Basiszinskurve.de

Kapitalisierungszinsen in der Bewertungspraxis

Basiszinssatz geman IDW

Basiszinssatz gemal IDW Bewertungsanlasse Svensson Parameter Historische Entwicklung Theoretischer Hintergrund

Yield curve
Yield curve as of valuation date
AAA rated government bonds

3.0%

2.5% ——

2.0%
C o e— Perpetual Yield = Ewige Rente
_: ' AAA vield curve: 0.4 %
o Perpetual yield: 2.543 %
>

/ Maturity = Laufzeit

— AAA vyield curve
— Perpetual yield

5% 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
Residual maturity in years

Fenebris.com. Frankfurt/M. - Exoertenzirkel fiir Unternehmensbewertuna
M Remaining time to maturity in years
t 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15
% 012 013 0.24 0.4 0.6 0.82 1.04 1.25 145 1.64 1.82 1.97 21 222 232
t 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
% 241 248 253 257 261 263 264 265 265 265 264 262 261 259 257

Bewertung Biogasanlagen | Dr. Heinz Peter Jennissen | Lwk Nds 7. Biogastagung Verden
9. Marz 2016

27



http://www.basiszinskurve.de/basiszinssatz-gemaess-idw.html

Marktrisikopramie in Deutschland

Aktuelle Situation im Berufsstand der deutschen
Wirtschaftsprufer

= Die Marktrisikopramie ist die Differenz aus Aktienrendite und risikoloser Verzinsung

\ ¢

Deutschland
ab 1.1.2009

Deutschland
ab 10.1.2012

Deutschland
ab 19.09.2012

Vor pers.
Ertragsteuer

4,5%-5,5%

4,5%-5,5%
ggf. am oberen Rand
wegen Finanzkrise

5,5%-7,0%

9. Mérz 2016
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Beta-Faktor

Der Beta-Faktor beschreibt den Zusammenhang zwischen der Veranderung
des Borsenkurses einer Aktie und der Veranderung eines entsprechenden

Aktienindex
Je hoher der Beta-Faktor desto grofRer ist das Risiko der Aktie

Auspragungen des Betafaktors

R > 1: Preis des Wertpapiers schwankt starker als der des Marktportfolios

=» Unternehmensrisiko grof3er als Marktrisiko
R < 1: Preis des Wertpapiers schwankt schwacher als der des Marktportfolios
=» Unternehmensrisiko kleiner als Marktrisiko
R = 1: Preis des Wertpapiers schwankt identisch mit dem des Marktportfolios
=» Unternehmensrisiko gleich Marktrisiko

3 des Marktportfolios = 1

[ der risikolosen Anlage = 0
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Abschatzung Beta-Faktor Mithilfe Risikoprofil

Risikotreiber z.B. Gewichtung Auspragung bei SGE
geringes Risiko 050 075 10 125 hohes Risiko
Zyklizitat des niedrig hoch
Geschaftes
Prognostizierbarkeit eher gut eher schwierig
der Rendite
Grolle eher groRe Einheit eher kleine Einheit

Kostenstruktur (z.B. kurzfristig nur langfristig be-
Kapitalintensitat) beeinflussbar einflussbar
Kapitalstruktur hoher EK-Anteil hoher FK-Anteil
Substanzwert werthaltige Substanz geringe Substanz
Schnelligkeit des eher langsam schneller Fortschritt
technischen

Fortschritts

Wettbewerbssituation gefestigt labil

(Anzahl der

Wettbewerber,

Konstanz der
Marktanteile etc.)
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Due Diligence

Hahn

Investment
Landwirtschaft

Due Diligence fir private und institutionelle Investoren

Erlduterungen m Checklisten
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Due Diligence (DD) bezeichnet eine mit
,gebotener Sorgfalt® durchgefuhrte
Risikoprufung, die grundsatzlich durch
den Kaufer beim Kauf von Unter-
nehmensbeteiligungen oder Immobilien
sowie bei einem Borsengang erfolgt.

Due-Diligence-Prufungen (sinngemalf
ubersetzt als ,im Verkehr erforderliche
Sorgfalt”) analysieren Starken und
Schwachen des Objektes sowie die
entsprechenden Risiken und spielen
daher eine wichtige Rolle bei der
Wertfindung des Objektes.

Quelle: http://de.wikipedia.org/wiki/Due-Diligence-Prufung
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INFORMATIONSPLATTFORM
DER DEUTSCHEN
UBERTRAGUNGSNETZBETREIBER

Erneuerbare Energien Gesetz — Anlagenstammdaten

ERNEUERBARE

ENERGIEN GESETZ

EEG-Umlage

Datenmeldung EEG-Umlage
EEG-Konten-Ubersicht
Marktpramie
Monatsprognosen
Jahres-/Mittelfristprognosen
Jahresabrechnungen
Transparenzanforderungen
Anlagenstammdaten
Griinstromprivileg
SysStabV (50,2Hz)

Gesetze/Umsetzungshilfen

EEG-ANLAGENSTAMMDATEN

Auf dieser Seite konnen Sie Stammdaten von EEG-Anlagen in Deutschland herunterladen.

EEG-Anlagenstammdaten zur Jahresabrechnung 2014
Die von den abnahme- und vergiitungspflichtigen Netzbetreibern im Rahmen der EEG-Jahresabrechnung 2014 an die

Ubertragungsnetzbetreiber gemeldeten Anlagenstammdaten stehen als Datei zum Herunterladen bereit.

Die Datei enthalt die Stammdaten aller EEG-Anlagen, die im Rahmen der EEG-Jahresmeldung 2014 von den VNBs den
UNBs gemeldet worden sind. Hierbei kann es sowohl zu unterjahrigen AuRerbetriebnahmen, als auch zu Netziibergéngen
zwischen zwei Netzbetreibern kommen, woraus doppelte Nennungen der Anlagenschliissel resultieren. Im Allgemeinen
geben die Stammdaten den Stand zum 31.12.2014 oder des Tages der AuRerbetriebnahme oder des Netzabgangs wieder.

Die Dateien beinhalten auch die mittelbar oder unmittelbar direkt an die Netze der Ubertragungsnetzbetreiber
angeschlossenen Anlagen. Aus datenschutzrechtlichen Griinden sind standortbezogenen Daten nur bis zur Stufe der
Postleitzahlen maglich.

06.11.2015
EEG-Anlagenstammdaten Gesamtdeutschland zur Jahresabrechnung 2014

¥ ZIP Dokument Download
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Handelsblatt 12. Februar 2016 Seite 18

Nicht mehr gefragt

Teuer, unbeliebt, politisch abserviert: Die Biogasbranche ringt ums Uberleben.
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Kihe vor einer
Biogasanlage: Ohne
Uppige Subventionen
rechnet sich die
Technologie nicht.

abfillen gefittert werden. Das
kostet Geld. Gleichzeitig sei Bio-
gas aber ,wertvoller* als Solar-
oder Windenergie, sagt Ramsaier.
SchlieBllich lasse sich mit Biogas
Elektrizitit bedarfsgerecht produ-
zieren und wieder speichern.

Ramsaier will die Einschnitte im
EEG nicht kampflos hinnehmen.
G mit 140 Biogasanl
genbetreibern klagt er vor dem
Bundesverfassungsgericht. Es
geht um viel. Nicht nur der Neu-
bau, auch der Fortbetrieb der be-
stehenden 8 000 Biogasanlagen
in Deutschland rechnet sich
kaum noch. 2020 laufen nach
und nach die Férderungen aus.
Ohne einen weiteren staatlichen
Geldregen sind die Bestandsanla-
gen aber ,nicht {iberlebensfi-
hig“, sagt Dirk Briese, Chef der
Marktforschungsfirma Trendre-
search: Sollte Berlin keine weite-
ren Subventionen genehmigen,
wwird die Branche sterben®.
Dabei wird Biogas aufgrund sei-
ner flexiblen Einsatzmoglichkei-
ten eigentlich immer wichtiger.
JFiir eine erfolgreiche Energie-
wende mit einem Anteil von
mehr als 80 Prozent erneuerba-
ren Energien an der Strompro-
duktion sind Biogasanlagen uner-
lasslich®, sagt Claudia Kemfert.
Die Energieékonomin am Deut-
schen Institut fiir Wirtschaftsfor-
schung fordert, die Bedingungen
fiir Biogas zu ,verbessern®, statt
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Vielen Dank fur die Aufmerksamkeit

e 2 h
"Wer mit der Weiterbildung aufT16rt, um Geld zu sparen, konnte
auch genauso gut seine Uhr anhalten, um Zeit zu sparen*
(Michael Arnu)
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Bewertung von Biogasanlagen
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