
Dr. Heiko Buck 

Wertermittlung und Übertragung 

von Versicherungsmakler

unternehmen und 

Versicherungsbeständen 



Inhaltsverzeichnis 

Inhaltsverzeichnis 

Vorwort VII 

A Einführung 1 

I Einleitung 3 

1 Der Versicherungsmakler als Unternehmer 3 

2 Historische Entwicklung der Wertermittlung von 
Versicherungsmaklerunternehmungen 4 

II Abgrenzung 9 

III Das Geschäft des Versicherungsvermittlers 11 

1 Abgrenzung Versicherungsmakler und Versicherungsvertreter 11 

2 Die Geschäftsbereiche des Versicherungsvermittlers 12 

3 Die Tätigkeit des Versicherungsmaklers im praktischen Umfeld 13 

4 Abgrenzung Versicherungsbestand und Gesamtunternehmen 15 

5 Ermittlung des subjektiven oder objektivierten Bestands- oder 
Unternehmenswertes 16 

IV Unternehmensübergabe und Qualifikation von Inhaber und 
Interessenten 17 

1 Gründe der Unternehmensübergabe 17 

1.1 Veräußerung zu Lebzeiten 17 

1.2 Übergabe wegen Todesfall 18 

1.3 Übergabe wegen Krankheit des Inhabers 19 

1.4 Übernahme von einem jungen Versicherungsmakler 20 

2 Qualifikation des bisherigen und künftigen Unternehmensinhabers 21 

V Die Anlässe der Bestands- und Unternehmenswertbestimmung 23 

1 Unternehmensverkauf und Unternehmenserwerb 23 

1.1 Aus Sicht des Veräußerers (übergebender Versicherungsmakler) 23 

1.2 Aus Sicht des Erwerbers (übernehmender Versicherungsmakler) 23 

2 Personengesellschaft und Bürogemeinschaft 24 

2.1 Wirtschaftliche und persönliche Voraussetzungen 24 

2.2 Kostenanalyse und Wirtschaftlichkeitsberechnung 25 

IX I 



Inhaltsverzeichnis 

2.3 Vorteile bei Eintritt in eine bestehende Unternehmung 25 

2.4 Trennung der Geschäftspartner und Ausscheiden eines 
Gesellschafters 26 

3 Krankheit des Unternehmensinhabers 27 

4 Tod des Unternehmensinhabers 27 

5 Unternehmenswert bei vorweggenommener Erbfolge 29 

6 Beendigung der Zugewinngemeinschaft 30 

6.1 Zu beachtende Grundsätze 30 

6.2 Vermögens- und Einkommenssphäre 30 

7 Das Versicherungsmaklerunternehmen in der Krise 31 

B Grundlagen zur Bewertung von Versicherungsbeständen und 
Maklerunternehmen 33 

I Bewertung nach den Regeln der Betriebswirtschaft 35 

II Die Einflussgrößen auf den Unternehmenswert 39 

1 Die rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen im Überblick 39 

2 Außen- und Innenorganisation im Überblick 39 

3 Der Versicherungsbestand im Überblick 40 

4 Grundlagen zur Berechnung des Unternehmenswertes 40 

4.1 Einfache Multiplikatorformeln und ihre Brauchbarkeit 40 

4.2 Vereinfachte Beispiele zur Veranschaulichung der Bewertung 41 

4.2.1 Ausgangsdaten für die quantitative Bewertung 41 

4.2.2 Vereinfachte Beispiele für die qualitative Bewertung 43 

4.2.3 Vereinfachte Beispiele für die quantitativen 
Bewertungsmethoden 45 

4.2.3.1 Umsatzfaktor zur Bewertung (Traditionelle Bewertung)... 45 

4.2.3.2 Umsatzfaktor mit Qualitätsparameter (Zu-/Abschläge)... 45 

4.2.3.3 EBIT-Multiplikator (mit Zu-/Abschlägen) 46 

4.2.3.4 Zukünftig realisierbare finanzielle Überschüsse 47 

4.2.3.5 Ergebnis der Ertragswertmethode 47 

4.2.3.6 Fazit bei Anwendung der Ertragswertmethode 48 

X 



Inhaltsverzeichnis 

4.3 Wertberechnung nach der VBE-Methode 49 

4.3.1 Versicherungsbestandsbasierte Ertragswertmethode 49 

4.3.2 Objektivierbarkeit und Erfahrungswerte 50 

4.3.3 Der Unternehmenswert der Versicherungsmaklerunternehmung... 51 

4.3.3.1 Vorbemerkungen 51 

4.3.3.2 Übertragbare finanzielle Überschüsse 52 

4.3.3.3 Die Bewertung der Qualität 53 

4.3.3.4 Einzelkomponenten der Wertberechnung 54 

5 Die wichtigsten Wertfaktoren der Versicherungsmaklerunternehmung 55 

5.1 Ertragskraft aus dem Versicherungsbestand 55 

5.1.1 Bestands- und Courtagestruktur 55 

5.1.2 Vertrags- und Kundenanzahl 56 

5.1.3 Versicherungssparten (Leistungsspektrum) 56 

5.1.4 Kundenstamm (Kundensegmente) 57 

5.1.5 Umsatz (Courtageeinnahmen) 58 

5.1.6 Kosten (Ausgaben) 58 

5.1.7 Gewinn bzw. finanzieller Überschuss 59 

5.1.8 Übertragbarkeit der Gewinne bzw. finanziellen Überschüsse 60 

5.1.9 Sonstiges 60 

5.2 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen 60 

5.3 Rechtliche Rahmenbedingungen 61 

5.4 Lage und Umfeld der Maklerunternehmung 61 

5.5 Organisationsstruktur und Abläufe im Innendienst 62 

5.6 Außendienstorganisation 62 

5.7 Sachgerechte Analyse des Versicherungsbestands 63 

5.8 Zusammenführung von Qualitätskriterien und quantitativen 
Wertgrößen 64 

6 Prognose der zukünftigen finanziellen Überschüsse 65 

6.1 Courtageeinnahmen 65 

6.2 Sonstige betriebliche Erträge 66 

6.3 Aufwendungen für Unterprovisionen / gezahlte Verkaufscourtagen 66 



Inhaltsverzeichnis 

6.4 Personalaufwendungen 67 

6.5 Verwaltungsaufwendungen 67 

6.6 Übrige Aufwendungen („übriges Ergebnis") 67 

6.7 Steueraufwendungen 68 

6.7.1 Steuern auf Unternehmensebene 68 

6.7.2 Persönliche Ertragsteuern des Gesellschafters bzw. Inhabers 68 

6.7.2.1 Große Kapitalgesellschaften 68 

6.7.2.2 Kleine und mittelgroße Versicherungsmakler-GmbH 69 

6.7.2.3 Einzelunternehmen und Personengesellschaften 69 

7 Werterhöhende und wertstabilisierende Maßnahmen 70 

7.1 Werterhöhende Maßnahmen 70 

7.1.1 Investitionen vor Bestandsübergabe oder Aufnahme eines 
Gesellschafters 70 

7.1.2 Reorganisation und Modernisierung 71 

7.1.3 Hardware und Software überprüfen 71 

7.2 Wertstabilisierende Maßnahmen 71 

7.2.1 Stabilisierung der Courtageeinnahmen 72 

7.2.2 Sicherung der Kunden- und der Geschäftsbeziehungen 72 

7.2.3 Nachvollziehbare Dokumentation 73 

7.2.4 Informationen und gute Kundenbetreuung 74 

7.2.5 Qualifiziertes Personal 74 

III Die Wertermittlung des Bestands- und Unternehmenswertes 75 

1 Betriebswirtschaftliche Grundlagen und Hinweise für die Bewertung 75 

1.1 Bewertung als neutraler Gutachter, Berater oder 
Schiedsgutachter/Vermittler 75 

1.2 Die Ermittlung als Zukunftserfolgswert 76 

1.2.1 Hinweise zum Ertragswert 76 

1.2.2 Hinweise zum Kapitalisierungszins 77 

1.2.2.1 Anmerkungen zum Basiszins 77 

1.2.2.2 Anmerkungen zum Risikozuschlag 78 

1.3 Rechenformeln für die Ermittlung des Barwertes 80 

XII 



Inhaltsverzeichnis 

2 Bewertung und Plausibilisierung von Versicherungsmaklerunternehmen 81 

2.1 Subjektive und objektivierte Unternehmensbewertung 81 

2.2 Bewertung nach dem Ertragswertverfahren und Plausibilisierung 82 

2.2.1 Hinweise zum kalkulatorischen Unternehmerlohn 82 

2.2.2 Ermittlung der Länge des Prognosezeitraumes 83 

2.2.3 Wesentlicher Einfluss des angesetzten Kapitalisierungs
zinssatzes 84 

2.2.4 Zusammenfassende Hinweise zum Ertragswertverfahren 84 

2.3 Bereinigter nachhaltiger Umsatz und Plausibilisierung des 
Ertragswertes 85 

2.3.1 Methodik des Umsatzverfahrens 85 

2.3.2 Ermittlung der in Zukunft nachhaltig erzielbaren Umsätze 86 

2.3.3 Hinweise zu Marktpreisen von Versicherungsbeständen und 
Maklerunternehmen 94 

2.4 Hinweise zum „materiellen Substanzwert" in Verbindung mit dem 
Kaufpreis 95 

2.5 Ermittlung der qualitativen Bewertungsfaktoren anhand von 
Checklisten 96 

IV Unternehmenswertermittlung für den gerichtlichen Zugewinnausgleich 97 

1 Rechtliche und methodische Grundlagen 97 

2 Einbeziehung individuell ermittelter zukünftiger Erträge 100 

3 Ermittlung des angemessenen Unternehmenswertes 102 

4 Sachlich und zeitlich korrekte Abgrenzung 103 

5 Unterhaltsrelevantes Einkommen 103 

6 Zu ermittelnde Einnahmen, Ausgaben und Aufwendungen 105 

7 Die angemessene Berücksichtigung der Steuerlasten 
einschließlich Solidaritätszuschlag 107 

V Planung, Wirtschaftlichkeitsberechnung und Wahl der Rechtsform 111 

1 Der richtige Zeitpunkt der Planung und Unternehmenswertermittlung 111 

1.1 Rechtzeitige Planung erhöht die Sicherheit 111 

1.2 Unverzüglich handeln bei unvorhersehbaren Ereignissen 111 

1.3 Zu kurzfristige Planung und negative Folgen für den 
Unternehmenswert 112 

XIII 



Inhaltsverzeichnis 

2 Wirtschaftlichkeitsberechnung als elementare Voraussetzung 112 

2.1 Prüfung der wirtschaftlichen Situation 112 

2.2 Vorteilhaftigkeit eines Unternehmenskaufs gegenüber einer 
Neugründung 113 

2.2.1 Allgemeine Anmerkungen 113 

2.2.2 Rentabilität und Produktivität der Maklerunternehmung 113 

2.2.3 Sicherung der Liquidität 114 

3 Bestandskauf oder Unternehmenskauf (Asset Deal oder Share Deal)? 115 

3.1 Vorbemerkungen 115 

3.2 Was ist ein Share Deal? 116 

3.2.1 Der Share Deal in rechtlicher Hinsicht 116 

3.2.2 Der Share Deal und seine Vor- und Nachteile 116 

3.3 Was ist ein Asset Deal? 117 

3.3.1 Der Asset Deal und seine rechtlichen Aspekte 118 

3.3.2 Der Asset Deal und seine Vor- und Nachteile 118 

3.4 Fazit 120 

4 Einzelunternehmung, Bürogemeinschaft, Personengesellschaft 
oder GmbH? 120 

4.1 Vergleich von Einzelunternehmung, Kooperation und 
Personengesellschaft 120 

4.2 Vergleich von Einzelunternehmung und GmbH 123 

4.2.1 Kriterien hinsichtlich des übertragenen Versicherungs
bestands 123 

4.2.2 Überblick hinsichtlich rechtlicher und steuerlicher Kriterien 123 

5 Auswirkungen unsachgemäßer Unternehmenswerte 126 

5.1 Folgen zu hoher oder zu niedriger Unternehmenswerte 126 

5.2 Besonderheiten beim Zugewinnausgleich 127 

VI Weitere Hinweise für eine sachgerechte Bewertung 129 

1 Objektivierte Wertermittlung als Voraussetzung für eine sachgerechte 
Bewertung 129 

2 Anforderungen an die Qualifikation des Sachverständigen 129 

I XIV 



Inhaltsverzeichnis 

3 Qualifiziertes Wertgutachten 130 

3.1 Vorteile eines betriebswirtschaftlich anerkannten Wertgutachtens 130 

3.2 Schutz des Versicherungsmaklers vor falschen Schätzungen 131 

3.3 Kritische Auseinandersetzung mit dem Sachverständigengutachten.... 131 

3.4 Verkauf der Maklerunternehmung mit Büroimmobilie 131 

3.5 Spezialmaklerunternehmen 132 

4 Voraussichtliche Zukunftstendenzen 132 

VII Zwischenfazit zur Wertermittlung 133 

C Hinweise zur Vertragsgestaltung 135 

I Bereitzustellende Vertragsunterlagen 137 

1 Die wichtigsten Unterlagen im Überblick 137 

2 Jahresabschlüsse und Steuererklärungen des Verkäufers 137 

3 Bestands- und (anonymisierte) Kundenlisten 138 

4 Anlagenverzeichnis 139 

5 Übersicht der für die Unternehmung bestehenden sonstigen Verträge 139 

II Wichtige Inhalte eines Kaufvertrages 141 

III Ergänzende Daten und Bestandteile für die Vertragsgestaltung 145 

IV Vermeidung von Streitigkeiten bei der Vertragsauslegung und der 
Abwicklung 147 

1 Nicht eindeutig feststellbare Bedingungen 147 

1.1 Bedingungen, die sich auf den Erwerber beziehen 147 

1.2 Bedingungen, die sich auf die Unternehmens-/Bestandsentwicklung 
beziehen 147 

2 Kaufpreisminderung bei Umsatzrückgang („Springerklausel") 148 

3 Herausgabe von Kunden- und Geschäftsunterlagen 148 

D Hinweise zur Haftung 149 

I Haftung des übernehmenden Versicherungsmaklers 151 

1 Haftung bei Vermögensschäden 151 

2 Haftung bei Vertragsverletzungen des früheren Unternehmensinhabers 151 

3 Haftung nach § 25 Handelsgesetzbuch (HGB) 152 

XV I 



nhaltsverzeichnis 

4 Haftung einer nach § 28 HGB entstandenen Gesellschaft für die 
Verbindlichkeiten des Einzelkaufmanns 153 

5 Haftung des in eine Personenhandelsgesellschaft neu eintretenden 
Gesellschafters 153 

6 Haftung bei der Übernahme von GmbH-Anteilen 153 

II Haftung des veräußernden Versicherungsmaklers 155 

1 Weiter bestehende gesamtschuldnerische Haftung des 
Veräußerers 155 

2 Haftung des aus einer Personenhandelsgesellschaft ausscheidenden 
Gesellschafters 155 

III Haftung der Erben für Verbindlichkeiten und Vermögensschäden 157 

IV Steuerliche Haftungsprobleme 159 

1 Allgemeine Vorbemerkungen 159 

2 Haftung gemäß § 75 Abgabenordnung (AO) 159 

3 Haftung für steuerliche Verbindlichkeiten nach 
§ 25 Handelsgesetzbuch (HGB) 160 

E Hinweise für die Finanzierung des Kaufpreises 161 

I Analyse betriebswirtschaftlicher Kennzahlen 163 

II Erforderliche Finanzierungsmittel 165 

1 Vorhandenes Eigenkapital 165 

2 Aufzunehmendes Fremdkapital 165 

2.1 Bank- oder Versicherungsdarlehen 165 

2.2 Inhalte des Business Plans und der Budgetplanung 167 

2.3 Hinweise zu den Kreditkonditionen 167 

2.4 Hinweise auf öffentliche Finanzierungshilfen 168 

2.5 Hinweise zur Besicherung und Tilgung von Fremdkapital 169 

III Abwicklung der Zahlungsmodalitäten 171 

IV Höhe der Finanzierungskosten 173 

V Finanzierungsprobleme bei überhöhten Kaufpreisforderungen 175 

VI Veranschaulichung einer zu niedrigen Kaufpreisforderung 179 

I XVI 



Inhaltsverzeichnis 

VII Zusammenfassende praktische Hinweise 183 

1 Individuell unterschiedliche Vorteilhaftigkeit der 
Finanzierungsalternativen 183 

2 Hinweise für den Verkäufer 183 

3 Hinweise für den Käufer 183 

4 Hinweise für beide Vertragspartner 184 

F Schlussbemerkung 185 

G Musterverträge 189 

I Übertragungsvertrag (Einzelunternehmen) 193 

II Kaufvertrag GmbH-Gesellschaftsanteile (notarielle Urkunde) 205 

III GmbH-Gesellschaftsvertrag 219 

IV GmbH-Geschäftsführervertrag 237 

V KG /GmbH & Co KG-Gesellschaftsvertrag 249 

VI OHG-Gesellschaftsvertrag 263 

VII Bürogemeinschaftsverträge 275 

1 Miet-/Untermietvertrag 275 

2 GbR-Vertrag 279 

Ausgewählte Literaturhinweise 285 

Ausgewählte Rechtsprechungshinweise 289 

Stichwortverzeichnis 291 

XVII 


