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Die ursprüngliche Beschlussvorlage wird um folgendes ergänzt:

Als zweite Möglichkeit können Projektträger den Sitz- und Nachbargemeinden im 
Umkreis von 5 Kilometern auch anbieten, anstatt Anteile an der Gesellschaft zu 
erwerben, die den künftigen Windpark betreibt, stattdessen eine jährliche 
Ausgleichsabgabe zu erhalten. Die Gemeinden treffen die Entscheidung darüber, 
ob sie eine solche jährliche Zahlung für die Betriebszeit der Windkraftanlagen 
annehmen oder das originäre gesetzliche Verfahren der Beteiligung an der 
Projektgesellschaft wählen.

Sollte die Gemeinde Selmsdorf Interesse an dieser risikolosen alternativen 
Abgabe haben, muss beim Investor nachgefragt werden, ob dieser auch bereit 
ist, die alternative Abgabe zu zahlen. Diese wäre voraussichtlich niedriger, aber 
risikolos. Angaben hierzu befinden sich auch in dem der Offerte beigefügten 
Bewertungsgutachten der bakertilly.

Gemäß § 11 Bürger- und Gemeindebeteiligungsgesetz haben die Gemeinden die 
Mittel aus der Ausgleichsabgabe zur Steigerung der Akzeptanz für 
Windenergieanlagen bei ihren Einwohnern zu verwenden. Zur Erreichung dieses 
Zwecks kommen insbesondere Maßnahmen zur 

1. Aufwertung von Ortsbild und ortsgebundener Infrastruktur,

2. Optimierung der Energiekosten oder des Energieverbrauchs der Gemeinde 
oder der Einwohner,
3. Information über die Windenergie und deren Erzeugung oder
4. Förderung kommunaler Veranstaltungen oder Einrichtungen, die der Kultur, 
Bildung oder Freizeit dienen, oder unternehmerischer Tätigkeiten in der 
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Gemeinde, soweit für die Einwohner jeweils ein ausreichender Bezug zu den aus 
der Windenergieerzeugung generierten Geldmitteln erkennbar ist,
in Betracht.
Beschlussvorschlag
Die Gemeinde Selmsdorf beschließt, 
  

a)            Stück Kommanditanteile an der Bürgerwindpark Schönberg GmbH & 
Co. KG zum Kaufpreis von 500 € je Anteil zu erwerben oder 

b)     keine Anteile an der Bürgerwindpark Schönberg GmbH & Co. KG zu 
erwerben oder 

c) die Anfrage beim Vorhabenträger auf Zahlung der Ausgleichsabgabe 
gemäß § 11 Bürger- und Gemeindenbeteiligungsgesetz zu stellen. 

 
Finanzielle Auswirkungen
GESAMTKOSTEN AUFWAND/AUSZAHLUNG 

IM LFD. HH-JAHR
AUFWAND/AUSZAHLUNG 
JÄHRL.

ERTRAG/EINZAHLUNG 
JÄHRL.

00,00 € 00,00 € 00,00 € 00,00 €
FINANZIERUNG DURCH         VERANSCHLAGUNG IM HAUSHALTSPLAN
Eigenmittel 00,00 € Im Ergebnishaushalt Ja / Nein
Kreditaufnahme 00,00 € Im Finanzhaushalt Ja / Nein
Förderung 00,00 €
Erträge 00,00 € Produktsachkonto 00000-00
Beiträge 00,00 €
Anlage/n

1 § 11 Bürgerbeteiligungsgesetz (öffentlich)

2 Gutachten bakertilly (öffentlich)
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§ 11 
Ausgleichsabgabe

Der Vorhabenträger hat die Ausgleichsabgabe, beginnend mit dem auf die 
Inbetriebnahme der ersten zum Vorhaben gehörenden Windenergieanlage 
folgenden Kalenderjahr, an die nach § 5 Absatz 2 kaufberechtigten Gemeinden zu 
zahlen, die ihre Zustimmung nach § 10 Absatz 7 Satz 2 erklärt haben. Die 
Zahlung hat bis zum 30. April des jeweiligen Jahres zu erfolgen. 
(2) Die Höhe der jährlichen, an die kaufberechtigten Gemeinden insgesamt zu 
entrichtenden Ausgleichsabgabe wird berechnet durch die Multiplikation eines 
individuellen Koeffizienten mit der tatsächlich im vorangegangenen Kalenderjahr 
vergüteten Nettostrommenge. Die Ausgleichsabgabe ist unter den 
kaufberechtigten Gemeinden, die ihre Zustimmung nach § 10 Absatz 7 Satz 2 
erteilt haben, zu gleichen Anteilen zu verteilen. Zur Ermittlung des individuellen 
Koeffizienten hat der Vorhabenträger ein Ertragswertgutachten gemäß IDW S1 in 
der jeweils gültigen Fassung in Auftrag zu geben, das durch eine öffentlich 
bestellte Wirtschaftsprüferin oder einen öffentlich bestellten Wirtschaftsprüfer als 
neutrale Gutachterin oder neutraler Gutachter zu erstellen ist. Die durch den 
Vorhabenträger vorgelegten Planungsrechnungen sind durch die 
Wirtschaftsprüferin oder den Wirtschaftsprüfer zu plausibilisieren. Maßgeblicher 
Bewertungsstichtag ist das Datum der Information der zuständigen Behörde nach 
§ 12 Absatz 10 Satz 1. Der zur Ermittlung der Ausgleichsabgabe maßgebliche 
anteilige Ertragswert ist der Betrag, der auf den Gemeinden, kommunalen 
Zweckverbänden und Kommunalunternehmen nach § 9 Absatz 4 Satz 1 
vorbehaltenen Geschäftsanteil von 10 Prozent entfiele. Sollten einzelne 
Gemeinden ihre Zustimmung nach § 10 Absatz 7 Satz 2 verweigert haben, 
verringert sich der in die Berechnung einzustellende Geschäftsanteil von 10 
Prozent um die nach § 10 Absatz 8 Satz 2 und 3 zu offerierende 
Beteiligungsquote. 
Der anzusetzende anteilige Ertragswert wird durch die über die gesamte 
Projektlaufzeit prognostizierte Nettoeinspeisemenge dividiert. Der so ermittelte 
Koeffizient ist im Ertragswertgutachten festzustellen und für die gesamte 
Projektlaufzeit zu Grunde zu legen. Sollte sich nachträglich eine wesentliche 
Verschlechterung des Ertragswertes aufgrund von zum Zeitpunkt des 
Bewertungsstichtages nach Satz 5 unvorhersehbaren Umständen ergeben, die 
ein Festhalten am zunächst ermittelten Koeffizienten unbillig erscheinen ließe, 
kann die zuständige Behörde auf Antrag des Vorhabenträgers dessen erneute 
Festsetzung für die Zukunft entsprechend den Sätzen 3 bis 9 zulassen mit der 
Maßgabe, dass der Bewertungsstichtag dem Zeitpunkt der Antragstellung 
entspricht. 
(3) Die Zahlung nach Absatz 1 und die ordnungsgemäße Berechnung nach 
Absatz 2 sind der zuständigen Behörde bis zum 10. Mai des jeweiligen Jahres 
nachzuweisen. Die ordnungsgemäße Ermittlung des Koeffizienten nach Absatz 2 
muss nur einmal, nämlich mit dem ersten Nachweis nach Satz 1 durch Vorlage 
des Ertragswertgutachtens belegt werden. Die tatsächlich eingespeisten 
Nettostrommengen sind mittels Bescheinigung einer öffentlich bestellten 
Wirtschaftsprüferin oder Steuerberaterin beziehungsweise eines öffentlich 
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bestellten Wirtschaftsprüfers oder Steuerberaters nachzuweisen. Der Nachweis 
kann auch durch Vorlage eines von diesen erstellten oder geprüften 
Jahresabschlusses erfolgen. 
(4) Die Gemeinden haben die Mittel aus der Ausgleichsabgabe zur Steigerung der 
Akzeptanz für Windenergieanlagen bei ihren Einwohnern zu verwenden. Zur 
Erreichung dieses Zwecks kommen insbesondere Maßnahmen zur 
1.
Aufwertung von Ortsbild und ortsgebundener Infrastruktur,
2.
Optimierung der Energiekosten oder des Energieverbrauchs der Gemeinde oder 
der Einwohner,
3.
Information über die Windenergie und deren Erzeugung oder
4.
Förderung kommunaler Veranstaltungen oder Einrichtungen, die der Kultur, 
Bildung oder Freizeit dienen, oder unternehmerischer Tätigkeiten in der 
Gemeinde, soweit für die Einwohner jeweils ein ausreichender Bezug zu den aus 
der Windenergieerzeugung generierten Geldmitteln erkennbar ist,
in Betracht.
Für Aufgaben nach § 2 Absatz 3 und § 3 der Kommunalverfassung dürfen sie 
keine Verwendung finden. 
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AAB Allgemeine Auftragsbedingungen 

Bd. Band 

-V  

sowie Gemeinden an Windparks in Mecklenburg-Vorpommern 

bzw. beziehungsweise 

CAPM Capital Asset Pricing Model 

CDAX Composite DAX 

ct. Cent 

d.h.  

EUR Euro 

EBIT Earnings before Interests and Taxes 

EBITDA Earnings before Interests, Taxes, Depreciation and Amortisa-

tion 

EEG  

ff. fortfolgende 

FAUB Unternehmensbewertung und Betriebswirt-

schaft [vormals: Arbeitskreis Unternehmensbewertung (AKU)] 

FGR-TR6 -Richtlinie) 

Nr. 6 -   

ggf. gegebenenfalls 

GmbH  

GuV Gewinn- und Verlustrechnung 

GW Gigawatt 

HGB Handelsgesetzbuch 

IDW  

IDW S 1 neh-

mensbew  April 2008 

IDW S 10 

der Fassung vom 14. August 2013 
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ImmoWertV Immobilienwertermittlungsverordnung 

i.S.d. im Sinne des 

KG Kommanditgesellschaft 

kW Kilowatt 

kWh Kilowattstunden 

lt. laut 

MW Megawatt 

MWh Megawattstunden 

Nr. Nummer 

S. Satz / Seite 

Tax CAPM Tax Capital Asset Pricing Model 

TEUR Tausend Euro 

 Tausend Euro 

Tz. Textziffer 

TWh Terawattstunde 

u.a. unter anderem 

UStG Umsatzsteuergesetz 

usw. Und so weiter 

vgl. vergleiche 

WEA Windenergieanlagen 

  

z. B. zum Beispiel 

zzgl.  
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A.  

Die der  hat uns am 13. Okto-

ber 2020 beauftragt,  

rg GmbH & Co. KG, Neustadt, 

indpark Gesellschaft genannt) 

einen Ertragswert zur Feststellung des Koeffizienten Ausgleichsabgabe nach dem 

eteilG M- den  auf den 1. November 2020 zu ermit-

teln. 

Bewertungsanlass ist die - 

und Gemeindenbeteiligungsgesetzes Mecklenburg-Vorpommern ( -V). Vor-

, Neustadt. 

Ausgleichsabgabe ermittelt sich auf der Grundlage des Ertragswertes, der auf 

 ggf. um die  Betei-

 11 Absatz 2 -V). Der anzusetzende Ertragswert 

so ermittelte Koeffizient wird im hier vorliegenden Bewertungsgutachten festgestellt und ist 

 jeweils zu multiplizieren. 

 Unternehmenswerte in der Funktion eines neutralen Gutach-

ters als einen von den individuellen Wertvorstellungen betroffener Parteien unabh

Wert des Unternehmens, den objektivierten Unternehmenswert, ermittelt.  

Der n  -V (Eigenkapital) zu ermittelnde Substanzwert basiert 

auf Ist-Daten und ist nicht zukunftsorientiert. 

zeitnah zum Bewertungsstichtag erworben wurde, erfolgt keine gesonderte Ermittlung eines 

Substanzwertes. Der Kauf ist im bilanziellen Eigenkapital der Gesellschaft abgebildet.  

er Ertragswert ein objektivierter Unternehmenswert, der einen intersub-

stellt, der sich bei 

Fort es und mit 

allen realistischen Zukunftserwartungen im Rahmen der bestehenden Marktchancen und 

-risiken keiten sowie sonstiger Einflussfaktoren ergibt.  
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Die Bewertung basiert auf den zum Bewertungsstichtag vorhandenen Erfolgsfaktoren. Diese 

beinhalten nur solche Erfolgschancen, die sich zum Bewertungsstichtag aus bereits eingelei-

dest aus hinreichend kon heri-

gen Unternehmenskonzepte

nicht hinreichend konk nahmen (z. B. Erweiterungsinvestitionen/ Desinvestitio-

nen) sowie die daraus vermutlich res

Ermittlung des objektivierten Unternehmenswertes nicht einzubeziehen. 

Vorliegend handelt es sic

annahmen der Gesellschaft. 

vom 13. Oktober bis zum 25. November 2020 in un-

 in , Berlin und Schwerin durch  

es lagen uns im Wesentlichen folgende Informationen vor: 

- Planungsrechnung der Gesellschaft 20 Jahre vom 13. Oktober 2020, 

- diverse Unterlagen aus dem Beantragungs- und Planungsverfahren, u.a. Windgutachten, 

 

-  sowie 

- weitere . 

Alle erbetenen  des Auftraggebers und den 

von diesen benannten Personen bereitwillig erteilt. Die  der 

 25. November 2020 in der 

 schriftlich versichert, dass alle 

dig gemacht wurden. 

Diese haben w abschluss

fung unterzogen. Die Planungsrechnung wurde von uns ausgehend von den aktuellen rechtli-

chen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen sowie auf Grundlage von Marktstudien, 

Analystenreports und Branchenreports auf und einer Plausi-

bilisierung unterzogen.  316 HGB haben wir nicht 

vorgenommen. Diese waren nicht Gegenstand dieses Auftrages. 
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uns erteilten Auftrages und unsere Verantwortlichkeit sind, auch im 

nach dem Stand vom 1. Januar 2017 (Anlage 4 gebend. 

Klarstellend weisen wir darauf hin, dass abweichend vom Wortlaut der AAB hinsichtlich der 

 

Die Weitergabe dieses Berichte er-

, 

 ist ohne unsere vorherige schriftliche Zustimmung 

und schriftliche Anerkennung der Haftungsbedingungen  

-V ist hiervon 

ausgenommen. 
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B. Methodische Vorgehensweise 

I. Bewertungsverfahren 

1. Ermittlung des Eigenkapitals 

Gesellschaft nach dem Sachwertverfahren zu ermitteln. Das Sachwertverfahren ist in den 

 21 bis 23 ImmoWertV geregelt.  

Im Sachwertverfahren es aus dem Sachwert der nutzbaren 

baulichen und sonstigen Anlagen sowie dem Bodenwert ermittelt; die allgemeinen Wertver-

ichtigen. Der Sachw ) ist 

ausgehend von den Herstellungskosten 

ermitteln. 

Her-

stellungskosten ermittelt.  

Eine gesonderte Ermittlung ist, wie in Abschnitt A. dargelegt, nicht erforderlich. 

2. E  1 

Die allgemeinen  von der herrschenden Meinung in Rechtsprechung, Unternehmensbewer-

tungslehre und -praxis anerkannten  

nstitut der Wirtschafts-

er (IDW) im Standard S 1 (IDW S 1) abgebildet.  

Der Unternehmenswert bestimmt sich  lich finanzieller 

Ziele  durch den Barwert der mit dem Eigentum an dem Unternehmen verbundenen Netto-

Unternehmenseigner (Nettoein

nach wird der Wert des Unternehmens 

al

nehmenseigner zu erwirtschaften, abgeleitet. 

Der Unternehmenswert ergibt 

gens erwirtschaftet werden (Zukunftserfolgswert). 
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lung des 

Zukunftserfolgswertes das Ertragswertverfahren und das Discounted-Cash-Flow-Verfahren 

herausgebildet. Bei gleichen Bewertungsannahmen bzw. -vereinfachungen, insbesondere hin-

sicht ren beide Verfahren zu gleichen Unternehmenswerten. 

dem Ertragswertverfahren durch  

n finan

nungsrechnung auf Grundlage handelsrechtlicher Rechnungslegungsvorschriften ermittelt.  

Zur Ermittlung der Nettoeinnahmen der Unternehmenseigner sind die Thesaurierungen finan-

zur Investition, zur Tilgung von 

ndet werden. Dabei sind die Ne-

 

rungszins-

satz diskontiert, der die Rendite aus einer zur Investition in das zu bewertende Unternehmen 

und einem unternehmensindividuellen Risikozuschlag zusammen. Der Risikozuschlag stellt 

 dar. Hierbei sind neben 

den operativen Risiken (u.a. allgemeine Marktrisiken, Standort-, Umwelt- und Branchenrisiken) 

insbesondere die Finanzierungsrisiken (u.a. Kapitalstrukturrisiko) zu  

Das etwaige vorhandene  ist im Rahmen der Unterneh-

werte gentliche Unternehmens-

 

den Gesellschaftern beabsichtigt ist noch im konkreten Bewertungsfall davon ausgegangen 

werden konnte oder sich Anhalts
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II. Grundlagen der Bewertung 

1. Bewertungsstichtag 

Unternehmenswerte sind zeitpunktbezogen auf den Bewertungsstichtag zu ermitteln. Die vor-

liegende Unternehmensbewer Bewertungsstichtag 

1. November 2020. 

Die Erwartungen der an der Bewertung interessierte

e lichen Alternativinvestition 

fallen des Bewertungsstichtages und des Zeitpunkte

 

2. Referenzzeitraum 

en 

-

nehmen in der Vergangenheit.  

Ein Referenzzeitraum stand nicht z da die Windanlagen erst im Jahr 2020 in 

Betrieb gegangen sind.  

3. Planungszeitraum 

Aufbauend auf der  werden die finanziel-

 aussichtli-

zieren 

 

-V folgend, hat die Gesellschaft bei der Planung der fi-

Planungszeitraum zugrunde gelegt, der einen Zeitraum von 

20 Jahren beginnend im Jahr 2020 umfasst. Es wird somit unterstellt, dass die Lebensdauer 

des Bewertungsobjektes 20 Jahre . 
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C. Beschreibung des Bewertungsobjektes 

I. Rechtliche und steuerliche  

-92 (2,35 MW) errichtet und in 

Betrieb genommen. Zuschlagsbescheide der Bundesnetzagentur vom Februar / August 2018 

liegen vor. Die Direktvermarktung und Abrechnung des erzeugten Stroms erfolgen derzeit 

die BayWa r.e. Clean Energy Sourcing GmbH. 

Der Windpark wird in der Rechtsform einer Personengesellschaft betrieben. 

Die Gesellschaft unterliegt 

 16 - 18 UStG.  

II. Wirtschaftliche Grundlagen 

1.  

Gegenstand der Gesellschaft ist  

 die Planung, 

Nebenanlagen wie Kabeltrassen, Wege, Trafostationen, Umspannwerken etc.,  

 Einspeisung des von den Windenergieanlagen erzeugten Stroms in das Netz der allge-

Energieversorgung zu leisten, 

 der Verkauf des mit den errichteten Windanlagen erzeugten Stroms, 

 be-

zogener Rechte. 

Derzeit werden im indpark S durch die Gesellschaft zehn Windenergieanla-

gen vom Typ ENERCON E-92 mit je 2,35 MW Nennleistung betrieben. 
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2. Markt und Wettbewerb 

Die Erzeugung von Windenergie an Land, auch Onshore-Windenergie genannt, ist die trei-

bende Kraft der Energiewende. In den letzten zwei Jahrzehnten hat sie sich zu de

renden Technologie unter den Erneuerbaren Energien entwickelt.  

von rund sechs Prozent 

im Jahr 2000 auf rund 42 Prozent im Jahr 2019. Dabei spielt die Windenergie eine tragende 

Rolle. Im Jahr 2018 betrug die installierte Leistung der Windenergieanlagen an Land 52,5 Gi-

gawatt. Gemeinsam mit den Windenergieanlagen auf See, deren installierte Leistung im Jahr 

2018 rund 18,6 % am deut-

schen Bruttostromverbrauch.1 

Nachdem bereits im Jahr 2018 ein deutlicher Einbruch beim Ausbau von Windenergieanlagen 

zu verzeichnen war, ging der Ausbau der Windenergienutzung an Land im Jahr 2019 noch 

Zubau der installierten Leistung 2019 um nochmals 55 % 

unter dem Vorjahreswert.2  

 

 Wind-

energie erreicht wurde.3  

 
1 https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Dossier/erneuerbare-energien.html 
2 Eigene Darstellung, Daten: WindGuard GmbH www.wind-energie.de/themen/zahlen-und-fakten/deutschland/ 
3 Eigene Darstellung, Daten: Netztransparenz Hochrechnungsdaten www.wind-energie.de/themen/zahlen-und-fak-

ten/deutschland/ 
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Das verlangsamte Tempo beim Windenergieausbau an Land zeigt sich auch in der Anzahl der 

Onshore-Windenergieanlagen: Im Jahr 2019 wurden 325 (Brutto) neue Onshore-Windener-

gieanalgen neu installiert (2018: 743); davon konnten 50 WEA mit 155 MW identifiziert werden, 

die als Repoweringanlagen an die Stelle alter WEA traten. Damit standen in Deutschland Ende 

2019 29.456 Onshore-Windenergieanlagen. 4  

 

  

 
4 Eigene Darstellung, Daten: WindGuard GmbH www.wind-energie.de/themen/zahlen-und-fakten/deutschland/ 
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uf 82 WEA mit einer Gesamt-

leistung von 97 MW. Damit liegt der Anteil des Repowerings am Anlagenzubau in einer ver-

g wie in den vergangenen Jahren, jedoch sind die absoluten Zahlen 

 genau wie der Zubau insgesamt  deutlich gesunken. 

In Repowering-

durch eine geringere Anzahl moderner Anlagen auf dem aktuellen Stand der Technik ersetzt. 

 

Altanlagen.  

Repowering- Anlagen 

neuen Anlagen gene

-

dem Jahr 2000 in Betrieb genommen wurden, steigt 

der wirtsch
5  

Seit dem 1. 

tung von Windenergieanlagen an Land durch. Dieses Aus-

schreibungsmodell ersetzt zum einen das System der , einen der 

den Zubau an Onshore- - 2019. Damit will die deutsche Bun-

desregierung den  sowie den Ausbau der 

Akteursvielfalt erhalten bleiben, um die Innovationskraft des Windenergie-Standortes Deutsch-

 

6 

 
5 Vgl. Deutsche Windguard - Status des Windenergieausbaus an Land in Deutschland, Jahr 2019, S. 5. 
6 Vgl. Deutsche Windguard - Status des Windenergieausbaus an Land in Deutschland, Jahr 2019, S. 7. 
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In Mecklenburg-Vorpommern waren im Jahr 2018 insgesamt 1.818 Windenergieanlagen mit 

3.245 MW Windleistung an Land installiert.7 Nach den neuesten Zahlen der Landesregierung 

wurde der Bruttostromverbrauch zu mehr als 60 % bilanziell durch Windenergie abgedeckt.8  

Entgegen dem Bundesschnitt zeigt sich die Zubaurate in Mecklenburg-Vorpommern derzeit 

stabil. Zwar liegt sie im Jahr 2019 mit 40 neuen Anlagen und 126 MW Leistung deutlich unter 

gen und 127 MW Leistung aber nahezu konstant. Und das erste Halbjahr 2020 zeigt mit wei-

teren 16 neuen Anlagen und 53 MW Leistung relativ stabile Zubauraten.9 

 als 

auch Preissenkungen bei den Anlagenbauern nach sich ziehen. Weiterhin werden sich klei-

Margendruck und eine Senkung der erzielbaren internen 

. 

  

 
7 Vgl. Fachagentur Windenergie  -Vorpommern: https://www.fachagentur-windener-

gie.de/veroeffentlichungen/laenderinformationen/laenderinformationen-zur-windenergie/mecklenburg-vorpommern/ 
8 -Vorpommern: https://www.regierung-mv.de/Lan-

desregierung/em/Energie/Wind/Onshore/ 
9 Vgl. Deutsche Windguard - Status des Windenergieausbaus an Land in Deutschland, Jahr 2018, S. 6, Jahr 2019, S. 9 sowie 

Erstes Halbjahr 2020, S. 6. 
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D. Ermittlung des Ertragswertes 

I. Plausibilisierung der Planungsrechnung  

1. uterungen zu beteilG M-V 

Bei der Erstellung dieses Bewertungsgutachtens 

aus dem Umsetzungshandbuch zum -V beachtet. Im Wesentlichen beinhal-

tet das Handbuch folgende der Bilanz-, Ergebnis- und 

Fi  

 Es ist ein Kalkulationszeitraum von 20 Jahren zu betrachten. 

 der 

Mittelwert aus dem P75  Nettoenergieertrag aus zwei Windgutachten (nach FGW-TR6 in 

 im konkreten Bewertungsfall liegen mindestens 

zwei Windgutachten vor. 

 tzen. 

 

ordnen. 

 ten aus bereits ver

Kreditinstituten entnommen werden. 

 

 

 Die Ausgleichsabgabe - parprodukte 

i. S. -V sind nicht als Betriebsausgaben abziehbar. 

  somit individuell 

 

 1 ist der Sonderwert der freien Liqui-
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2. Planungsrechnung 

des indparks wurden uns seitens 

der Gesellschaft interne Planungsunterlagen ung gestellt: 

 Gewinn- und Verlustrechnungen  20 , 

 . 

Die Erstellung der Planungsrechnung erfolgte durch den Auftraggeber. Vor dem Hintergrund 

des dargestellten Markt- und Wettbewerbsumfelds wird die s 

windparks  vom Auftraggeber, wie in den Unterlagen dargestellt, erwartet.  

Notwendige Anpassungen der Planung erfolgten durch den Auftraggeber und sind in Anlage 1 

bereits mit dargestellt.  

Das Umsetzungshandbuch beteilG M-

rend auf den P75-Werten der vorliegenden Windgutachten berechnet werden. Im vorliegenden 

Fall wurde hingegen der sogenannte P50-Wert zugrunde gelegt.  

Dieses Vorgehen halten wir, , 

geringeren Ausgleichsabgabe  

 

 aus den Windgutachten so-

wie der Technical Due Diligence. Ausgangspunkt ist der P50-Wert. Es erfolgten zur 

s   

Im vorliegenden Fall wurde  

M-V sogenannte P50-Werte (an Stelle P75) zugrunde gelegt. Im Rahmen unserer Analyse 

. 

sprechen die hier angesetzten 

zen, wie sie dem Anlageprospekt und der Bankenfinanzierung zugrunde liegen.  

2017 in Verbindung mit dem 

Vermarktungsvertrag mit der BayWa r.e. Clean Energy Sourcing.  
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Investitionskosten und Abschreibungen 

Die Herstellungskosten betrugen nach den uns vorgelegten Unterlagen T  42.626 inklusive 

der Anschaffungsnebenkosten.  

Die WEA werden linear bei einer angenommenen Nutzungsdauer von 16 Jahren (steuerlich) 

bzw. 20 Jahren (handelsrechtlich) abgeschrieben.  

Wartungskosten 

Die  wurden ausgehend von den vorliegenden 

. Sie steigen im Planungsverlauf deutlich an. 

 

Nutzungsentgelte/Pachten  

Die Nutzungsent mit angemessenen Konditionen 

in Ansatz gebracht.  

 

Die Kosten f auf den technischen bzw. e-

reich und betragen zusammen rund 1,9 %  Band-

breite der Kosten der ,0 % - 5,0 

angesetzten Aufwendungen am unteren Ende der Bandbreite. 

0

100.000

200.000

300.000

400.000

500.000

600.000

Wartungskosten in T EUR
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Finanzierungskosten 

Die Finanzierungskosten setzen sich im Wesentlichen zusammen aus den nachfolgenden dar-

gestellten langfristigen Darlehen: 

 Darlehen Umweltbank,  1.500 zu 1,55 %,  

 Darlehen KfW 1,  24.500 zu 0,86 %,  

 0,86 % und 

 Darlehen KfW f   8.300 zu 1,27 % 

sowie der Zwischenfinanzierung der Umsatzsteuer auf den Kaufpreis und von Teilen des Ei-

genkapitals.  

 1,0 Mio. zu 3,0 %) sowie 

eine Crowd-  Mio. zu 3,5 

ein. 

 

nen Erfahrungswerten je Anlage anzusetzen. Der Ansatz erfolgte mit einem durch die Gesell-

.  

 

Die zu zahlende Ausgleichsabgabe ist nicht als Betriebsausgabe angesetzt worden. 

 

 (Versicherungen, Steuerberatung usw.)  und er-

scheinen nicht unplausibel. 

Steuern 

Die Steuerberechnung wurde durch die Gesellschaft erstellt und geht von 

rund 12,4 % 

digen Zurechnungen aus.  

35 % inklusive  
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Der Bilanzplanung lagen folgende w  

 Die Entwicklung des erfolgte auf Basis gesellschaftsindividueller In-

vestitions- und Abschreibungsplanung. 

 Es wurden vereinfachend keine Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen 

und Leistungen geplant. 

 liquiden Mitteln werden 

. 

 Das Eigenkapital wird fortgeschrieben um die Ergebnisse der Gesellschaft und die ge-

. 

 Die Kredite, das Nachrangdarlehen und die Crowd-Finanzierung werden entsprechend 

des Tilgungsplanes bedient. 

3.  

Die Planungsrechnungen wurden mit Hilfe einer Tabellenkalkulation erstellt.  

Wir haben die Planungssystematik nachvollzogen und in Stichproben auf rechnerische und 

inhaltliche Konsistenz im Hinblick auf den Zusammenhang zwischen Plan-Gewinn- und Ver-

lustrechnung und Planbilanz . Dabei haben wir keine offenkundigen Unrichtigkeiten 

festgestellt.  

4. Leistungs- und finanzwirtschaftliche Planverprobung 

vereinfachenden 

Stichproben durch Kennzahlenvergleiche und im Zeitablauf sowie dem Abgleich mit bestehen-

 

Wir haben unsere Untersuchungen zur Planungssystematik und den Planungs missen ins-

besondere durch Befragung der , der Auswertung der vorgelegten Unterla-

gen und analytische Untersuchungen  
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5. Zusammenfassung 

Die Planungsrechnung und die zugrundeliegenden Annahmen wurden vor dem Hintergrund 

der Planungssystematik, des analysierten Markt- und Wettbewerbsumfeldes, der strategi-

 der Planungsverant-

wortlichen sowie im  plausibilisiert.  

dung der Planung zur Ertragswertermittlung sprechen. 

II.   

1. Ableitung der erwarteten  

1.1 Planungszeitraum (20 Jahre) 

Die aus der unter Abschnitt D.I.2. in Verbindung mit Anlage 1 dargestellten und von uns plau-

sibilisierten Planungsrechnung resultierend Planungszeitrau-

mes den 

. 

1.2  

vestor be-

ung hat. 

Tilgung von Fremdkapital oder 

 

ten Unternehmenskonzeptes und rechtlicher Restriktionen zur Aus

stehen.  

wurde eine bzw. Vollentnahme der fi-

und freien liquiden Mittel unterstellt. Dies umfa

lung des am Bewertungsstichtag eingezahlten Eigenkapitals. Hierbei waren Regelungen von 
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1.3  

Bei gesellschaftsrechtlichen und vertraglichen Bewer  sowie bei Personenge-

sellschaften wird der objekti

n als Anteilseigner ermittelt. Hierbei werden 

 

 

2. Ableitung des Kapitalisierungszinssatzes 

2.1 Vorbemerkungen 

Kapi-

talisierungszinssatzes auf den Bewertungsstichtag. Die Aufgabe des Kapitalisierungszins-

satzes besteht zum einen darin, lig werden, durch Diskontierung 

gleichnamig zu machen und zum anderen in der Abbildung der einem 

stehenden Alternativanlage. Die Alternativanlage muss zu dem zu bewertenden Strom finan-

sse hinsichtlich Fristigkeit, Risiko und Besteue valent sein.  

dite der Alternativanlage bildet  

von der Rechtsform des Bewertungsobjektes  die beobachtbare Rendite einer Anlage in Un-

ternehmensanteilen. 

sikos geforderten Ri-

sikozuschlag zerlegen und werden mit Hilfe des Tax-CAPM (Capital Asset Pricing Model) ab-

geleitet.  

2.2 Basiszinssatz  

Basiszinssatz von dem landes

-)risikofreie Kapitalmarktanlage -

licher Anleihen abgestellt. 

Bei der Festlegung des Basiszinssatzes ist auf die Lauf tungsobjekt 

und Alternativanlage zu achten. Im vorliegenden Bewertungsfall ist von einer begrenzten Le-

bensdauer des Unternehmens auszugehen. Es hen 

mit Restlaufzeiten gegriffen.  
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n durchschnittlichen Zinsniveaus aus 

Zinsstrukturdaten, die von der Deutschen Bundesbank bereitgestellt werden.  

, die zwischen - 0,75 % und - 0,18 % liegen. 

2.3 Risikozuschlag 

Der Risikozuschlag wird aus der Multiplikation der Markt risiko) 

 

Die  stellt die Renditedifferenz zwischen einer Anlage in Aktien und einer 

risikolosen Anlage dar. Kapitalmarktuntersuchungen haben gezeigt, dass Investitionen in Ak-

Hand. Die Marktrisiko steuern wird aus empirischen Untersu-

chungen mit 4 % bis 6 % angegeben.  

hat in seiner Sitzung am 22. Oktober 2019 (Verlautbarung vom 25. Oktober 2019) seine Emp-

zwischen 6,0 % und 8,0 %, die empfohlene 

zwischen 5,0 % und 6,5 %.10  

Ausgehend von den Kapitalmarktuntersuchungen der Vergangenheit und den Ein

des IDW halten wir eine  Zukunft von 5,75 % nach 

sachgerecht. 

 

auf die spezielle Risikostruktur des Bewertungsobjektes anzupassen. Die individuelle Risiko-

dite des Bewertungsobjektes bzw. von Ver-

gleichsunternehmen zur Rendite des Marktportfolios und wird im sogenannten Betafaktor 

ausge  

  

 
10 Vgl. https://www.idw.de/idw/idw-aktuell/neue-kapitalkostenempfehlungen-des-faub/120158 
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Der Markt  

eins wird daher angenommen, dass die Rendite des Unt

Risiken unterliegt als die Rendite des Marktes. Bei Betafaktoren zwischen null und eins wird 

zwar eine gleichgerichtete Reaktion erwartet, jedoch bei dem Unternehmen eine geringere als 

beim Markt.11 Hingegen wird bei einem negativen Betafaktor angenommen, dass das Wertpa-

 

individu-

ellen Risikos des Bewertungsobjektes in der Regel  der unternehmenseigene Be-

enen Be-

tafaktors zum Beispiel nicht . 

 

Die am Kapitalmarkt erhobenen Betafaktoren umfassen sowohl die operativen Risiken als 

auch die Finanzierungsrisiken eines Unternehmens. Bei der Zusammensetzung der Peer 

stellt werden, dass die Unternehmen sowohl vergleichbare Finanzierungsrisiken als auch ope-

Vergleichsunternehmen lediglich den unverschuldeten Betafaktor abzuleiten, der aussc

 

dann in s Be-

 

Dieses 12 ist aufgrund zweier Aspekte vorteilhaft. 

tungsobjekt

 

 
11  es Risikos bei der Unternehmensbewertung  

tung des Kalkulationszinses, BFuP 1994, S. 439. 
12  Vgl. WPH-Edition, Bewertung und Transaktionsberatung, A Tz. 411. 
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Um ein zum Bewertungsobjekt vergleichbares operatives Risiko aufzuweisen, sollten die Ver-

gle

anderem im Hinblick auf Produkte, Kundenstruktur, Marktstellung, regionale Ausrichtung und 

Kostenstruktur vergleichbar sein.  

Die Peer Group  Unternehmen, die im Energiebereich mit dem Schwer-

punkt Windenergie  

 Markt vergleichbar sind.  

Die nachfolgende Tabelle stellt die unverschuldeten Betafaktoren der Vergleichsunternehmen 

dar, deren Aktien im betrachteten Zeitraum einen ausreichend liquiden Handel aufwiesen und 

deren Betafaktoren statistisch belastbar sind. 

 

Im Ergebnis halten wir einen unverschuldeten Betafaktor von 0,45, der in der Bandbreite der 

arithmetischen Mittel der aus der Peer Group ermittelten unverschuldeten Betafaktoren liegt, 

 

Ausgehend von d

periodenindividuellen Finanzierungsrisiken des Bewertungsobjektes periodenindividuelle ver-

schuldete Betafaktoren zwischen 0,67 und 3,98 ermittelt. 

Die verzinslichen Verbindlichkeiten haben wir der Bilanzplanung entnommen. 
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2.4 Periodenspezifischer Kapitalisierungszinssatz 

Im Ergebnis haben wir damit die in Anlage 2 dargestellten  zur 

. 

  2020 2021 2022 
 

2039 2040 
Plan Plan Plan  Plan Plan 

Basiszins nach Steuern -0,68% -0,72% -0,75% 
 

-0,20% -0,18%      
    

 5,75% 5,75% 5,75% 
 

5,75% 5,75% 
Betafaktor (unverschuldet) 0,45 0,45 0,45 

 
0,45 0,45 

Betafaktor (verschuldet) 1,44 3,98 3,25 
 

0,67 0,00 

Risikozuschlag 8,25% 22,87% 18,67%  3,87% 0,00%      
    

Kapitalisierungszinssatz 7,58% 22,14% 17,92%  3,67% -0,18% 
 

 
3.  

eleiteten Kapitalisie-

 ergibt sich der in Anlage 3 dargestellte 

. 

 
Ertragswert 

2020 2021 2022   2039 2040 

Plan Plan Plan  Plan Plan 
      

              
 122,0 306,7 214,2   51,3 -21,9 

kapital 
-122,0 -41,5 51,0   434,6 21,9 

 0,0 265,2 265,2   487,5 267,4 
P  0,0 0,0 0,0   -485,9 0,0 
              

 0,0 265,2 265,2   1,6 267,4 
              
Kapitalisierungszinssatz 7,58% 22,14% 17,92%   3,67% -0,18% 
Barwertfaktoren 0,930 0,819 0,848   0,965 1,002 
Barwerte zum 1.1. 1.917,5 2.062,8 2.254,4   260,0 267,9 
              

Ertragswert zum 
1. Januar 2020 

1.917,5    

 

 

Aufzinsung auf 1.11.2020 120,7      
Ertragswert 1. November 
2020 

2.038,1 
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III.  

In der Wertermittlung nach der Ertragswertmethode findet nur das so genannte betriebsnot-

gegen

sen unmittelbar in Zusammenhang stehen

nehmens zu be

ben dem Barwert der kapitali sondert zu bewerten. Das nicht betriebsnot-

sen aus der Einzel

men kosten ange-

setzt. 

Nach den uns gegebenen r 

 gen, das zu 

 

IV. Ableitung des Ertragswertes 

Der Ertragswert des s  auf den Bewertungsstichtag 1. Novem-

ber 2020 T  2.038,1. 

Dem Ertragswert hinzuzurechnendes nicht betriebsnotwendiges  
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E. Plausibilisierung des Bewertungsergebnisses  

lich, den nach dem Ertragswertverfahren ermittelten Unter-

nehmenswert mittels alternativer Verfahren zu plausibilisieren. 

r 

 nicht  

ikator-  

Der Grundgedanke der Multiplikator-Methode ist, eine bei Vergleichsunternehmen (Peer 

Group) beobachtbare Bewertungsrelation (Multiplikator) auf das zu bewertende Unternehmen 
13  

Eine Anwendung der Multiplikator-Methode zur Plausibilisierung des Ertragswertes des Wind-

parks haben wir unterlassen, da wir keine vergleichbaren Unternehmen als reine Windener-

gieerzeuger mit einer endlichen Lebensdauer in der Peer Group gefunden haben.  

Nach einer Einordnung des berechneten Ertragswertes zu anderen durch uns erstellten Er-

tragswertermittlungen haben sich jedoch keine An

des s   

  

 
13  Vgl. WP-Handbuch, Bd. II, 2014, A Tz. 206 ff. 
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F. Ermittlung Koeffizient Ausgleichsabgabe gem   M-V 

Berechnung des Koeffizienten 

anteilige Ertragswert durch die gesamte prognostizierte Nettostrommenge zu 

dividieren: 

Ertragswert in : 2.038.150 

Nettostromertrag  in kWh: 941.697.736 

Koeffizient in /kWh (Basis 100 %):  0,002164335 

Ertragswert 10 % in : 203.815 

 

 berechnet. Auf 

Grundlage der in der Planungsrechnung der Gesellschaft 

Nettostrommenge von 47.186.000 kWh  im Ergebnis eine Ausgleichsabgabe von bis zu 

 10.190,75 anzunehmen. 
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Anpassung des Koeffizienten 

Die folgende Tabelle ermi

gezeichneten Anteile Ausgleichsabgabe auf der Basis von 10 % um die 

.  

 

 

Anteilige verbliebene  individueller  Ausgleichsabgabe in  

prozentual zu verteilende  Koeffizient  bei prognostizierter 

Ausgleichsabgabe    Stromproduktion 

     
0,00%   0,00000000  0,00 

0,50%   0,000011  509,54 

1,00%   0,000022  1.019,07 

1,50%   0,000032  1.528,61 

2,00%   0,000043  2.038,15 

2,50%   0,000054  2.547,69 

3,00%   0,000065  3.057,22 

3,50%   0,000076  3.566,76 

4,00%   0,000087  4.076,30 

4,50%   0,000097  4.585,84 

5,00%   0,000108  5.095,37 

5,50%   0,000119  5.604,91 

6,00%   0,000130  6.114,45 

6,50%   0,000141  6.623,99 

7,00%   0,000152  7.133,52 

7,50%   0,000162  7.643,06 

8,00%   0,000173  8.152,60 

8,50%   0,000184  8.662,14 

9,00%   0,000195  9.171,67 

9,50%   0,000206  9.681,21 

10,00%     0,000216   10.190,75 
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G.  

Das vorliegende Bewertungsgutachten haben wir nach bestem Wissen und Gewissen auf der 

stand vom 25. November 2020 erstellt. 

Die dargestellten Ergebnisse der Prognoserechnungen und der Unternehmensbewertung sind 

ren. 

it der zu-

nisse keine Garantie gegeben werden. 

dargelegt. Wir erstatten dieses Gutachten unter  2 und 43 der 

 

Schwerin, den 25. November 2020 
 
 
Baker Tilly GmbH & Co. KG 

 
 

 
 

 

   

Anja Rodenberg  Dr. Siegfried Friedrich 

in   
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