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. Bewertung vonZahnarztpraxen mittels Ertragswertverfahren
Il. Schritte zur Ermittlung eines Ertragswertes

I. Bewertung von Zahnarztpraxen mittels Ertragswertverfahren

Zusammenfassung eines Gutachtens

In der Vergangenheit wurde oftmals zur Berechnung des Verkehrswerts einer Praxis die sogenannte
"Arztekammermethode" herangezogen, die nach Auffassung der BLZK nicht mehr den aktuellen Gege-
benheiten entspricht, da sie nur auf Vergangenheitswerten beruht und die zukunftige Entwicklung auf3er
Betracht 1a13%t. Zudem ist betriebswirtschaftlich einzig die Ertragswertmethode zur Berechnung des Kauf-
preises eines Unternehmens anerkannt.

Die BLZK hat ein Gutachten von Prof. Dr. Peter Kupsch von der Otto-Friedrich-Universitat Bam-
berg zur Bewertung von Zahnarztpraxen auf der Grundlage des Ertragswertverfahrens erstellen
lassen.

Der Zusammenfassung dieses Gutachtens kénnen Sie entnehmen, wie sich der Verkehrswert einer Zahn
dem Ertragswertverfahren errechnet.

Die Ubernahme von Zahnarztpraxen hat gegeniiber der Anzahl von Neugriindungen in den vergangenen
Jahren standig zugenommen. Kinftig wird sich die Zahl der Praxisibernahmegesuche weiter erhdhen,
da Praxisneugriindungen aufgrund §103 SGB V in zulassungsbeschrankten Gebieten nicht mehr méglict
sind. Auch in nicht gesperrten freien Gebieten Uiberwiegt mittlerweile die Ubernahme einer Praxis im Ver-
haltnis zu Neugrindungen bei weitem. Darlber hinaus kann sich ein Ubergabewilliger Zahnarzt, dessen
Praxis in einem Gebiet mit Zulassungsbeschrankung liegt, seinen Nachfolger nicht mehr selbst aussu-
chen. Er muf sich mit dem vom Zulassungsausschuf® bestimmten Praxisibernehmer Uber den Kaufpreis
der Praxis einigen. Aus diesen Grinden gewinnt die Problematik der Wertermittlung einer Zahnarztpraxis
oder Anteilen davon, zum Beispiel im Zuge der Griindung einer Gemeinschaft in Zukunft erheblich an
Bedeutung. In der Bewertungspraxis sind zur Ermittlung des Werts von Zahnarztpraxen unterschiedliche
Bewertungsmethoden gebrauchlich. Haufig wird dabei der Praxiswert auf der Grundlage eines ideellen
Wertes (Goodwill, Geschéaftswert) und des Substanzwertes der Praxis ermittelt. Die Bestimmung des i-
deellen Werts erfolgt dabei oft durch vereinfachte Berechnungsmethoden, die individuelle Eigenschaften
von Zahnarztpraxen, z. B. im Leistungsbild und in den Ertragsverhaltnissen, nur pauschal oder gar nicht
berlcksichtigen.

In der betriebswirtschaftlichen Unternehmensbewertungslehre wird der Wert eines Unternehmens aus-
schliel3lich durch Anwendung des Ertragswertverfahrens ermittelt. Grundsatzlich gilt dazu, dal der"Wert"
nie eine eindimensionale Grdfle darstellt, und - im Gegensatz zum Preis - immer eine Bandbreite beinhal-
tet. Bei Anwendung des Ertragswertverfahrens wird der Wert eines Unternehmens durch dessen Fahig-
keit bestimmt, Uberschiisse bzw. nachhaltig entnehmbare Gewinne zu erwirtschaften. Der Ertragswert
eines Unternehmens ergibt sich aus der Summe der abgezinsten kiinftigen Einnahmen-Uberschiisse
(Zukunftserfolge), die der Unternehmenseigner in Zukunft mit dem Unternehmen erzielt. Die grundsatzli-
che Methodik dieses Verfahrens kann unzweifelhaft auch fir die Ermittlung des Wertes einer Zahnarzt-
praxis Ubernommen werden.

Der Ertragswert einer Zahnarztpraxis entspricht somit dem Praxiswert, der sich aus der Summe der auf
den Ubergabezeitpunkt abgezinsten zukiinftigen Einnahmen-Uberschiisse ergibt. Die zukinftig erzielba-
ren Einnahmen-Uberschiisse stellen das nachhaltig erwartete Erfolgspotential der Zahnarztpraxis dar,
das der Ubergeber der Praxis durch seine Tatigkeit geschaffen hat und das der Nachfolger durch die U-
bernahme einer eingeflihrten Zahnarztpraxis sofort nutzen kann. Bei einer Praxisneugrindung kdnnen
vergleichbare Erfolge erst nach langjahriger Aufbauarbeit erzielt werden.

Bei der Bewertung von Zahnarztpraxen muf} - wie bei allen Freiberuflerpraxen - insbesondere die starke
Personengebundenheit der Praxis an den bisherigen Inhaber beriicksichtigt werden. Durch Ubernahme
der Zahnarztpraxis erwirbt der Praxisnachfolger in erster Linie die Chance, im Rahmen der bestehenden
Praxisorganisation das Vertrauen der Patienten des ausscheidenden Arztes zu gewinnen und die Erfolge
des Praxistbergebers zuklnftig in seiner Person zu verwirklichen. Hat der Praxisibernehmer das Ver-
trauen der Patienten erworben, sind die spateren Erfolge ausschliellich auf seine persdnliche Tatigkeit
zurlickzufiihren und nicht mehr der Person des Ubergebers zuzurechnen.

Im Rahmen des Ertragswertverfahrens mufd nun der Zeitraum festgelegt werden, in dem der Nachfolger
von dem durch den Ubergeber aufgebauten Patientenstamm profitiert und das Erfolgspoential der Praxis
auf seine Person verlagert (Ergebniszeitraum). Dabei ist der zu erwartende Erfolg der einzelnen Perioder
(Jahre) zu ermitteln und auf den Ubergabezeitpunkt zu einem Kalkulationszinssatz abzuzinsen. Zu be-
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rucksichtigen ist ein Unternehmerlohn im Sinne von Trennung von Arbeitskraft - die auch anderweitig
eingebracht werden kénnte - und eingesetztem Kapital. Die Ermittlung des Ertragswerts einer Zahnarzt-
praxis hangt daher von vier wesentlichen Grolien ab: erwarteter Zukunftserfolg, Lange des Ergebniszeit-
raums, Kalkulationszinssatz und Unternehmerlohn.

Die grundsétzliche Vorgehensweise zur Bestimmung dieser GroRen wird nun im Folgenden naher erlau-
tert.

Bereinigung der Vergangenheitserfolge

Da die kunftig zu erwartenden Einnahmenuberschisse nicht bekannt sind, missen sie mittels Prognose
geschatzt werden. Die Grundlage fir diese Prognose wird durch eine Analyse der in der Vergangenheit
erzielten Erfolge geschaffen. Dazu sind die Ergebnisse der abgelaufenen drei bis funf Jahre heranzuzie-
hen, die aus der flr steuerliche Zwecke erstellten Einnahmen-Ausgaben-Rechnung abgeleitet werden
kénnen. Es werden die wesentlichen Bestimmungsgriinde der Vergangenheitsergebnisse untersucht, um
den Praxiserfolg zu ermitteln, der ausschlieRlich durch die zahnérztliche Tatigkeit entstanden ist. Die
Vergangenheitsergebnisse mussen daher bereinigt werden, um alle auRergewdhnlichen Einflisse der
Vergangenheit auszuschalten, die nicht unmittelbar mit der zahnarztlichen Tatigkeit zusammenhangen
oder die auf den Ubernehmer nicht Gbertragbar sind.

Bei Zahnarztpraxen ist es ausreichend, die wesentlichen Erfolgskomponenten zu analysieren. Folgende
Erldse- und Kostenkategorien einer Zahnarztpraxis sind zu untersuchen:

Erlose

- aus gesetzlicher Krankenversicherung
- aus Privatliquidationen
- aus Eigenlabor

Kosten

- Material (inklusive Eigenlaborbedarf)

- Fremdlabor

- Personalkosten

- Raumkosten

- Kosten der Praxiseinrichtung
(Abschreibungen, laufende Instandhaltung)

- Finanzierungskosten

- sonstige Kosten

(Verwaltung, Rechtsversicherung und Beratung,
Fortbildung, Kfz usw.)

In diesem Zusammenhang muf} das Praxisvermdgen daraufhin Uberpruft werden, ob bestimmte Gegens-
tande als nicht oder nicht mehr betriebsnotwendiges Vermdgen einzustufen sind. Zum nicht betriebsnot-
wendigen Vermodgen gehoren diejenigen Vermogensteile, die fur die Erzielung des nachhaltigen Praxiser-
folges nicht bendtigt werden. Da der Zukunftserfolg nur den Erfolg der ibernehmbaren zahnarztlichen
Tatigkeit widerspiegeln soll, mussen die mit nicht betriebsnotwendigen Vermdgen in Zusammenhang
stehenden Ausgaben und Einnahmen (z. B. Kosten und Erlése aus Fremdvermietung) eliminiert werden.
Die KostengroRRen sind unter Berticksichtigung kinftiger Entwicklungen (z.B. Mietzinserhdhung) fortzu-
schreiben. Alle praxisfremden Einnahmen und Ausgaben (z. B. Versicherungsentschadigungen oder pri-
vat veranlaldte Erfolgskomponenten) sind aus den Vergangenheitsergebnissen auszuscheiden. Das nicht
betriebsnotwendige Vermodgen ist zu VerduRerungswerten zu bewerten und als gesonderter Bestandteil
bei Ermittlung des Praxisgesamtwerts anzusetzen.

Ein wichtiger Aspekt bei der Bereinigung der Vergangenheitserfolge bezieht sich auf die Analyse der in
den Vergangenheitsergebnissen enthaltenen Instandhaltungsaufwendungen und Abschreibungen. Ab-
hangig davon, ob laufend Modernisierungen zur Erhaltung des technischen Standards der Zahnarztpraxis
durchgefuhrt wurden oder nicht, belasten die Investitionen Gber Abschreibungen und Finanzierungskos-
ten die Ergebnisse der Vergangenheit unterschiedlich. Ausgehend von der vorhandenen Praxiseinrich-
tung muf} der Praxisibernehmer deshalb groRere oder geringere Investitionen tatigen, um die Praxis an
den Ublichen Standard anzupassen.

Um Ergebniswirkungen wegen unterschiedlicher Modernisierungsgrade der Praxen bei der Bewertung zu
eliminieren, wird bei der Ermittlung der Zukunftserfolge davon ausgegangen, daf3 Praxiseinrichtung und
technische Ausstattung dem Ublichen Stand einer Zahnarztpraxis entsprechen und notwendige Moderni-
sierungen zur langfristigen Weiterfihrung der Praxis laufend durchgefihrt werden. Hat der Praxistiberge-
ber im Hinblick auf die geplante Praxistuibertragung notwendige Reinvestitionen nur in eingeschranktem
Umfang getatigt, sind die Vergangenheitserfolge wegen der unterlassenen notwendigen Investitionen zu



hoch ausgewiesen. Deshalb sind Ergebnisminderungen, die sich aus der Durchfiihrung notwendiger h-
vestitionen ergeben hatten, entsprechend zu bertcksichtigen.

Der notwendige Investitionsbedarf hangt von der vorhandenen Praxiseinrichtung einschlieBlich der Be-
triebsvorrichtungen (z. B. Einbauten, Installationen) ab. Die zuklnftigen Investitionsausgaben und die
Nutzungsdauer der Einrichtungsobjekte sind schatzweise zu ermitteln. Die daraus resultierenden Ab-
schreibungsbetrage sowie anfallende Finanzierungskosten werden bei der Bereinigung der Vergangen-
heitsergebnisse ergebnismindernd verrechnet. Betreibt der Ubergeber die Zahnarztpraxis in eigenen
Raumen, wahrend der Ubernehmer die Praxis in gemieteten Rdumen weiterfiihren wird, so sind die an-
teilige Gebaudeabschreibung sowie die Instandhaltungskosten, die ein Vermieter ibernehmen wirde,
aus dem Praxisaufwand zu eliminieren. Statt dessen ist die ortstbliche Miete anzusetzen. Betreibt der
Ubergeber seine Praxis in angemieteten Raumen, muR berpriift werden, ob der Praxisnachfolger das
Mietverhaltnis langfristig weiterfihren kann. Werden in der Zahnarztpraxis Arbeitsleistungen unentgeltlich
oder teilentgeltlich erbracht (z. B. von Familienmitgliedern), sind die Vergangenheitserfolge in Hohe einer
angemessenen Vergltung zu mindern.

Die Arbeitsleistung des Zahnarztes mufl durch Abzug eines kalkulatorischen Arztlohns im Zukunftserfolg
berlicksichtigt werden, da der Zahnarzt durch die Ubernahme der Praxis auf anderweitige Vergiitungen
seiner Arbeitskraft verzichtet. Die Finanzierungszinsen fiir das gebundene Kapital sind einschlieBlich der
erwahnten Aufwendung fur Erganzungsbeschaffungen in der Wertkalkulation zu berlcksichtigen.

Sind die Vergangenheitserfolge bereinigt, bildet das arithmetische Mittel der angepaldten Vergangen-
heitserfolge die Ausgangsbasis fir die Ermittlung des erwarteten Zukunftserfolges. Um den zeitnahen
Ergebnissen gréfleres Gewicht zu verleihen, kann der Zukunftserfolg auch durch das gewogene arithme-
tische Mittel der bereinigten Vergangenheitserfolge bestimmt werden (siehe Tabelle 1). Durch héhere
Gewichtung der aktuellen Vergangenheitsergebnisse wird eine im Zeitablauf steigende Ergebnisentwick-
lung der Praxis gegeniber einer reinen Durchschnittsbetrachtung starker berticksichtigt.

Tabelle 1: Gewichtung der bereinigten Vergangenheitserfolge

Jahr Vergangenhei Gewichtungs- einfacher Gewichtungs- Erfolg

in TDM faktor Durchschnitt faktor gewogener Durchschnitt
t-3 78 1/3 26 1/6 13
t-2 81 1/3 27 1/3 27
t-1 90 1/3 30 1/2 45
Einnahmelberschuss des 83 85

Ergebniszeitraums in TDM

Erfassung zukiinftiger Chancen und Risiken

Auf Grundlage des durchschnittlichen Vergangenheitserfolgs missen die Entwicklungstendenzen der zu-
kinftigen Praxisergebnisse abgeschatzt werden. Umsatzveranderungen sowie Verschiebungen in der
Kostenstruktur sind zu beachten. Von wesentlicher Bedeutung fur die Schatzung der zukinftigen Umséat-
ze und Praxiskosten sind dabei folgende Faktoren:

Leistungsbild der Zahnarztpraxis
(z.B. Patientenstruktur, Zahl der Krankenscheine, Fallwerte, Uberweisungen anderer Praxen),
- Umsatzentwicklung der vergangenen Jahre, insbesondere Entwicklung der Privatliquidationen,
- Umsatzveranderung der Praxis gegenlber der Durchschnittsentwicklung, z.B. Statistiken der Kassen-
zahnarztlichen Vereinigung),

Veranderungen der Standortfaktoren der Praxis (Lage, Umfeld, Verkehrsverbindungen),

Praxisorganisation einschlieRlich Raum- und Funktionsprogramm,

Patientenfluktuation (Umfang der Zu- und Abwanderungen),

erwartete Neuniederlassungen im Einzugsgebiet der Praxis

Dauer der Berufsausliibung des Praxisiibergebers,

Dauer des Mietvertrags,

Ubernahme des Stammpersonals,

Anderung der wirtschaftlichen oder gesetzlichen Rahmenbedingungen
Die Bedeutung der EinfluBgréRen mufd individuell bestimmt werden und hangt auch von der Lange des
Ergebniszeitraums ab. Zur Bericksichtigung der einzelnen Ergebnisveranderungen kann eine Planiber-
schulrechnung fur den Ergebniszeitraum aufgestellt werden, in der die Zukunftserfolge der einzelnen Pe-
rioden geschatzt werden.



Schatzung des Ergebniszeitraums

Da ein Praxistibernehmer das durch den Ubergeber geschaffene Erfolgspotential durch eigene Tatigkeit
relativ kurzfristig auf seine Person uberfuhrt, ist der Zeitraum, innerhalb dessen die zukunftigen Praxiser-
folge noch auf die Tatigkeit des Praxistubergebers zuriickzufiihren und daher dem Praxistuibergeber zuzu-
rechnen sind, relativ kurz. Diese Zeitspanne kann bei Zahnarztpraxen mit zwei bis finf Jahren veran-
schlagt werden.

Die Lange dieses Ergebniszeitraums muf} grundsatzlich nach den Verhaltnissen des Einzelfalls bestimmt
werden. Je grof3er das persdnliche Vertrauensverhaltnis zwischen dem Praxistbergeber und seinen Pa-
tienten ist, desto hdhere Anforderungen sind an den Ubernehmer bei der Ubertragung des Vertrauens-
verhaltnisses auf seine Person gestellt. Bei der Festlegung des mal3geblichen Ergebniszeitraums bilden
Patientenstruktur und értliche Lage der Praxis wesentliche EinfluRgréRen. Im Fall einer Uberwiegenden
Kassenpraxis wird die Wahrscheinlichkeit einer schnellen Abwanderung des Patientenstamms grundsatz-
lich geringer zu veranschlagen sein als bei einer Praxis mit einem hohen Anteil von Privatpatienten. E-
benso ist bei einer Zahnarztpraxis mit einem grof3en Einzugsgebiet ein langerer Ergebniszeitraum anzu-
setzen als bei einer Praxis in der Grof3stadt, die in der Regel ein geringeres Einzugsgebiet und eine ho-
here Fluktuationswahrscheinlichkeit der Patienten aufweist.

Bei einem relativ kurzen Erfolgszeitraum wirken sich Unterschiede in der Anzahl der zugrunde gelegten
Jahre erheblich auf den Ertragswert der Praxis aus. Um die Konsequenzen von Anderungen des Erfolgs-
zeitraums auf den Ertragswert zu ermitteln und einen Schatzrahmen fir den Praxiswert abzugrenzen, ist
die Durchfihrung von Alternativrechnungen mit unterschiedlicher Lange des Ergebniszeitraums zweck-
maRig (siehe Tabelle 2).

Tabelle 2: Barwert der Zukunftserfolge in TDM bei Variation von Einnahmen-Uberschul’, Ergebniszeit-
raum und Kalkulationszinssatz

Prognostizierte
Einnahmen- 85 100 115
Uberschiisse TDM
Prognosezeitraum 2 3 2 3 2 3
Kalkulationszins
9 149,5 215,2 175,9 253,1 202,3 291,1
10 147,5 211,4 173,6 248,7 199,6 286
11 145,6 207,7 171,3 244 4 196,9 281

Festlegung eines adaquaten Kalkulationszinssatzes

Die prognostizierten Praxiserfolge missen mit Hilfe eines Kalkulationszinssatzes auf einen einheitlichen

Bezugszeitpunkt, den Ubergabezeitpunkt, abgezinst werden. Der Kalkulationszinssatz setzt sich aus ei-

nem Basiszins zuzuglich eines Risikozuschlags zusammen. MaRgebender Basiszins fir die Kapitalisie-

rung der Zukunftserfolge ist der im Ergebniszeitraum erzielbare landeslbliche Zins "erster Adressen”, z.

B. die Rendite von Bundesschatzbriefen und oéffentlichen Anleihen. Die Fristigkeit der Kapitalmarktpapie-
re mull dem festgelegten Ergebniszeitraum entsprechen.

Bei der Abzinsung der erzielbaren Zukunftserfolge zum Kalkulationszinsful} ist eine vergleichbare Risiko-
struktur zwischen den Ergebnissen aus der Ubernahme der Zahnarztpraxis und der Anlage am Kapital-
markt herzustellen. Damit wird dem Umstand Rechnung getragen, daf® mit einer Praxisibernahme ein
hdéheres Risiko verbunden ist als bei einer "sicheren" Kapitalanlage. Der Basiszins wird deshalb um einen
Risikozuschlag erhdht. Bei Zahnarztpraxen besteht das Risiko in unvorhersehbaren Ergebnisschwan-
kungen und allgemeinen Risiken aufgrund von Anderungen gesetzlicher Rahmenbedingungen. Ein vor-
sichtig geschéatzter Risikoaufschlag sollte 25 v. H. des Basiszinssatzes jedoch nicht Uberschreiten.

Das Zahlenbeispiel (Tabelle 2) zeigt die Veranderung der abgezinsten Zukunftserfolge durch Variation
von Ergebniszeitraum und Kalkulationszinssatz bei prognostizierten jahrlichen Zukunftserfolgen von al-
ternativ TDM 85, TDM 100 und TDM 115.

Wert des libernommenen Praxisvermogens

Die Praxiserfolge resultieren im wesentlichen aus dem vorhandenen Patientenstamm und der eingespiel-
ten Praxisorganisation. Zusatzlich sind Investitionen fiir die Praxiseinrichtung erforderlich. Das zum U-
bergabezeitpunkt vorhandene Praxisvermdgen stellt eine Ausgabenersparnis des Nachfolgers gegenuber
der Eréffnung einer neuen Praxis dar, die der Ubernehmer entsprechend zu verglten hat. Dazu gehdren
nicht nur die speziellen dentalmedizinischen Ausstattungen mit Geraten, Mébeln und Materialien, son-
dern auch die Investitionen in den Ausbau der Praxisraume, soweit vom Praxisabgeber bezahlt und fur
den Ubernehmer weiter nutzbar.



Da die Zukunftserfolge aus der zahnarztlichen Behandlung des Patientenstamms nur bei gleichzeitiger
Verwendung einer Praxiseinrichtung erzielbar sind, wird mit der Vergutung der Praxiserfolge wahrend
des Ergebniszeitraums auch die Nutzung des Praxisvermdgens abgegolten. Nach Ablauf des Ergebns-
zeitraums ist noch der vorhandene Zeitwert der Praxiseinrichtung zum Ubergabezeitpunkt zu vergliten.
Dieser Wiederbeschaffungszeitwert ist auf den Ubergabezeitpunkt abzuzinsen. In der Kostenprognose
werden dafur unter Abschreibung Uber dem Ergebniszeitraum die betriebsgewdhnlichen Aufwendungen
kalkuliert. Dazu gehdren InstandhaltungsmalRnahmen, Ersatzbeschaffungen und notwendige Investitio-
nen. Der Praxisgesamtwert ergibt sich folglich durch Zusammenfassung des Werts des Ubernommenen
Praxisvermdgens mit dem Barwert der prognostizierten Zukunftserfolge. Soweit der Nachfolger nicht be-
triebsnotwendiges Vermdgen Ubernimmt, ist der Praxiswert um den erzielbaren VerauRerungserlds zu
erganzen.

Subjektive Aspekte des Praxiswertes

Das hier vorgestellte Ertragswertverfahren erfordert eine systematische Erfassung der wesentlichen Be-
wertungsdeterminanten, die im Einzelfall zur Bestimmung des Praxiswertes einzubeziehen sind. Der
Wert einer Praxis wird als "objektivierter" Wert, d.h. aus dem vorhandenen Erfolgspotential unter Fortfih-
rung des bisherigen Praxisablaufs, ermittelt. Zukinftige Veranderungen der Praxiskonzeption durch den
Praxisnachfolger beeinflussen den zu vergitenden Ertragswert nicht, da sie subjektive EinfluRgréfien re-
prasentieren, die nur fur den Praxisnachfolger von Bedeutung sind. Auch andere individuelle Aspekte unc
nichtdkonomische Faktoren (z. B. Standortpraferenzen) beeinflussen aus der Sicht des Abgebers und
des Nachfolgers den Praxiswert. Sie kdnnen den Abgeber veranlassen, einen hdheren Preis zu verlan-
gen und sich in der Bereitschaft des Ubernehmers niederschlagen, einen hdheren Preis fir die Praxis zu
akzeptieren. Das Ertragswertverfahren ist ungeachtet dessen als Bewertungsmethode fur Zahnarzpraxis
geeignet und erforderlich, um mit der Ermittlung des objektivierten Praxiswertes eine geeignete
Grundlage fiir Ubergeber und Nachfolger fiir den ProzeR der Preisfindung bereitzustellen.

Ein Berechnungsbeispiel - Bereinigung des Vergangenheitserfolges

Die erforderlichen Korrekturen zur Bereinigung des Vergangenheitserfolgs werden anhand des im Jahr
vor der Ubergabe der Praxis erzielten Gewinns gezeigt. Im Jahr vor der Ubergabe standen einem Um-
satz von 700.000 Mark Kosten in Héhe von 455.000 Mark gegeniiber. Der Ubergeber der Praxis hat in
den letzten Jahren vor der Ubergabe wenig investiert, so daR sich ein zusétzliches Investitionsvolumen
von 240.000 Mark ergibt, um die Praxis an den gegenwartigen technischen Standard anzupassen. Die
Hohe der zusatzlichen jahrlichen Abschreibungen wird mit 30.000 Mark geschatzt. Durch Fremdfinanzie-
rung der Investitionen entstehen Finanzierungskosten von 24.000 Mark. Aufderdem arbeitet ein Famili-
enmitglied in der Zahnarztpraxis mit. Bei Ansatz einer angemessenen Vergutung entstdnden um 11.000
Mark héhere Personalkosten. Praxisfremde Einnahmen und Ausgaben liegen nicht vor.

DM

Umsatz 700.000
Praxiskosten 455.000
245.000

kalkulatorischer Arztlohn 90.000
Korrektur Abschreibungen 30.000
zusatzliche Finanzierungskosten 24.000
Korrektur Personalkosten 11.000
= bereinigter Vergangenheitserfolg 90.000

Werden die Praxiserfolge der letzten drei Jahre zur Analyse der Vergangenheitserfolge herangezogn, ist
die Bereinigung analog fur das zweite und dritte Jahr vor der Ubergabe durchzufihren.

Praxisgesamtwertberechnung

Wird z.B. ein dreijahriger Ergebniszeitraum mit jdhrlichen Einnahmeniberschissen im Mittel von 90.000
Mark errechnet, so ergibt sich bei einem Kalkulationszinssatz von 10 v. H. ein Barwert von 223.800 Mark.
Der Wert des notwendigen Praxisvermdgens betragt abgezinst 160.000 Mark (nicht betriebsnotwendige
Vermdgensteile sind nicht vorhanden). Somit errechnet sich der Praxisgesamtwert wie folgt:

DM
Barwert zukunftiger Einnahmenutberschisse 223.800
+ Wert des nichtbetriebsnotwendigen Vermogens 0
+ Wert des betriebsnotwendigen Praxisvermdgens 160.000

= Praxiswert 383.800
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