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Anleitung zur Tankstellenbewertung

Wertsache

Wie viel ist meine Tankstelle wert? Mit dieser Frage wird Dipl.-Volkswirt

Joachim Schubach haufig konfrontiert. Unser Gastautor ist Sachverstandiger

fur die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstlicken.

er Schrumpfungsprozess der
D vergangenen Jahrzehnte im
Tankstellennetz hat zu einer
Qualitétssteigerung der verbliebenen Ein-
zelstandorte gefiihrt. Sofern sich die Tank-
stelle in guter Lage befindet und eine
ausreichende Grofie vorliegt, sind auch
aus Sicht der Tankstellenbetreiber nega-
tive Effekte wie Kraftstoffverbrauchsein-
sparung und liberalisierte Laden6ffnungs-
zeiten des Einzelhandels zu verkraften.
Aktuelle Themen wie die Preismeldung
an die Markttransparenzstelle und das
Alkoholverkaufsverbot in Bayern bringen
Unsicherheit in den Markt und forcieren
die Entwicklung profitabler Zusatzge-
schafte fiir die Tankstelle.

BEWERTEN NACH ERTRAGSWERT
Die Bewertung von Tankstellen erfolgt
mittels des Ertragswertverfahrens. Im
Rahmen dieser Methode ist als zentrale
Ausgangsgrofle die zu kapitalisierende
marktiiblich erzielbare Pacht als kalkula-
torische Grof8e (Jahresrohertrag) zu be-
stimmen. Die Pacht ist das Nutzungsent-
gelt. Im Rahmen des Ertragswertverfah-
rens ist die zu kapitalisierende marktiib-

lich erzielbare Pacht als kalkulatorische
Grofle (Pachtwertverfahren als modifi-
ziertes Ertragswertverfahren) als zentrale
GrofSe zu bestimmen. Bei der Taxierung
dieser Grof3e stehen betriebswirtschaft-
liche Fragestellungen im Vordergrund, da
die tragbare Pacht aus den Umsétzen ab-
zuleiten ist.

Der Standort der Tankstelle hat einen
entscheidenden Einfluss auf die zu pro-
gnostizierenden Umsétze (siche unten).
Speziell fiirr das Segment Shopumsatz ist
die Anzahl der Haushalte im fuflaufigen
Einzugsbereich von Bedeutung. Fiir Au-
tohofe sind mindestens 70.000 Kfz/24 Std.
mit einem Lkw-Anteil von mindestens 20
Prozent die Richtgrofie. In seiner Funkti-
on als neutraler Gutachter hat der Sach-
verstandige entsprechend der Definition
des Verkehrswertes (Marktwert) in § 194
BauGB als Basiswert des Ertragswertver-
fahrens eine fiktive, objektive Pacht zu
ermitteln — unter Beriicksichtigung der
speziellen Rahmenbedingungen der zu
bewertenden Tankstelle, wie Verkehrsauf-
kommen, Struktur des Teilmarktes sowie
Chancen und Risiken. Es ist die Frage zu
beantworten, welcher Umsatz kiinftig von

STANDORT IST DAS A UND O BEI DER BEWERTUNG

Mikrobereich:

< Uber 70 m lange StraBenfront

< gut sichtbar

< unproblematische Zu- und Abfahrt
Lage:

< mdglichst tiber 30.000 Kfz/Tag

< Pendlerverkehr

Einzugsbereich:

< Uber 10.000 Einwohner

Diese Standortfaktoren und Kenngréen sind maB3geblich

Konkurrenzsituation:

< wenige Wettbewerber und potenzielle
Wettbewerbsstandorte

< am Straf3enzug die erste Tankstelle

Grofle:

< mit Dienstleistungen 2.500 bis 4.000 m?
bei hohem Lkw-Anteil iiber 5.000 m?

< moglichst quadratischer Zuschnitt

< Arrondierungspotenzial (Méglichkeit
Flachen zusammenzufassen)

44

einem durchschnittlichen Betreiber der

zu bewertenden Tankstelle erzielt werden

kann. AnschliefSend ist die angemessene,

marktiiblich erzielbare Pacht als Jahres-

rohertrag abzuleiten.

Die Pachtanteile sind bezogen auf die

Umsitze folgender Geschiftsbereiche

abzuleiten:

1. Kraftstoffabsatz in Liter/Jahr

2. Shopumsatz pro Quadratmeter
Verkaufsfliche

3. Umsatz der Waschanlage

4.Umsatz durch sonstige
Dienstleistungen

GESTALTUNG DER PACHTANSATZE

Die Gesamtpacht setzt sich aus den Be-
reichen Kraftstoffumsatz, Shop-Umsatz,
Umsatz der Waschanlage und Umsatz
durch sonstige Dienstleistungen zusam-
men. Die Ermittlung der Pachtansitze be-
antwortet die Frage, welche angemessene,
nachhaltig erzielbare Pacht in Relation zu
den ermittelten Umsatzgrofien in Bezug
auf die vier Geschiftsbereiche der Ertrags-
wertermittlung zugrunde zu legen ist. Die
durchschnittliche Pacht, welche bei einer
Literzahl von 5.000.000 von den Péchtern
an die Mineralolgesellschaften gezahlt wur-
de, betrug im Jahr 2012: 1,70 Cent/Liter.

Bei der Bewertung einer Tankstelle ist
der ausgewiesene Wert von 1,70 Cent
nicht grundsétzlich die ausschlaggebende
Grofle im Rahmen der Ermittlung der
angemessenen, nachhaltig erzielbaren
Pacht als Basiswert (Jahresrohertrag) der
Verkehrswertermittlung nach dem Er-
tragswertverfahren. Der Ertrag aus dem
Verkauf des Kraftstoffes ist bei fiir Mine-
ralolgesellschaften attraktiven Objekten
um einen Gewinnanteil der Mineralolge-
sellschaft zu erhohen.
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Erlduterung: Sofern zwei Mineralolge-
sellschaften tiber den Wert einer Tank-
stelle verhandeln, ermittelt man den Kauf-
preis durch Ansatz der kalkulatorischen
Pacht unter zusitzlicher Berticksichtigung
eines Anteils der internen Gewinnspanne
durch die Lieferung der Litermenge an
die potenziell zusétzliche Tankstelle. An
dieser Stelle wird deutlich, dass bei der
Bewertung von Spezialimmobilien auch
Aspekte der Unternehmensbewertung
einzubeziehen sind.

Im Vergleich zu reproduzierbaren
Wohn- und Geschiftshiusern und Mehr-
familienhdusern ist eine Tankstelle nicht
nur eine Immobilie, sondern sie ermog-
licht dem Eigentiimer ein Unternehmen
zu betreiben. Demnach muss der Sach-
verstdndige bei der Ermittlung des ange-
messenen Pachtansatzes den nachhaltig
erzielbaren Ertrag sowie die Kosten des
Unternehmens Tankstelle in das Kalkiil
einbeziehen. Im Falle der Pachttankstelle,
die sich im Eigentum einer Mineralolge-
sellschaft befindet, hat dies zur Konse-
quenz, dass die vom Pachter zu zahlende
Pacht (zum Beispiel 1,70 Cent/Liter) le-
diglich ein Aspekt des bei der Ertragswert-
ermittlung einzusetzenden Pachtansatzes
im Rahmen der Berechnung des Jahres-
rohertrages ist. Wiirde man lediglich die
aus der obigen Tabelle in Bezug auf den
Kraftstoffabsatz bezogene Pacht (Cent/
Liter) in Ansatz bringen, so wiirde dies
bei fir Mineralolgesellschaften interes-
santen Tankstellen zu einem zu niedrigen
Wert der Tankstelle fithren.

Sofern ein Pachter dem Eigentiimer
(Mineralolgesellschaft) den Vorschlag
macht, die Tankstelle fiir die kapitalisier-
te tatsdchliche Pacht abzukaufen, wiirde
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Cent/I
1,74
1,87
1,88

1,70
1,13
1,26
1,63
1,21

2012

Umsatz in m? Pacht/Jahr

0.000 - 2.400 33.405 €

2.401 - 3.000 50.423 €

3.001 - 3.600 61.966 €

3.601 -4.200 70.221 € 1,81
4.201 - 4.800 81.725€ 1,81
4.801 - 6.000 90.868 €

6.001 - 8.400 78717 €

Uber 8.400 126.003 €
Gesamtmarkt West 64.677 €
Gesamtmarkt Ost 46.864 €

PACHTBERECHNUNGSTABELLE

2011
Pacht/Jahr  Cent/l | Verand.12/11
35511€ 1,83 -593 %
52274 € 1,93 -3,54%
65.800 € 2,00 -583%
73.716 € 1,90 -4,74 %
78.649 € 1,75 -391 %
93.677 € 1,76 -3,00 %
84.270 € 1,22 -6,59 %
137.550 € 1,35 -839%
68.271 € 1,69 -5,26 %
47.364 € 1,20 -1,06 %

sich die Mineralolgesellschaft nicht auf
diesen Vorschlag einlassen, da die zu zah-
lende Pacht des Pichters nicht die einzige
ausschlaggebende Grofie fiir den Wert der
Tankstelle ist. Anschaulich wird das, wenn
man bei der Wertermittlung eine Eigen-
timertankstelle unterstellt.

ANGEMESSENE PACHT ERMITTELN

Als Basiswert ist zum einen entschei-
dend, welcher Nettoerlos beim Verkauf
eines Liter Treibstoffes insgesamt erzielt
wird, und zum anderen, welcher Anteil
des Nettoerldses als angemessene Pacht
ermittelt wird. Man erreicht dies durch
eine Analyse der betriebswirtschaftlichen
Situation. Im Zuge dessen ist fiir das erste
Halbjahr 2013 von einer durchschnitt-
lichen Bruttomarge (Verkaufspreis je Liter
abziiglich Produkteinkaufskosten und
Steuern) in Hohe von 9,68 Cent pro Liter
auszugehen.

Es ist nun durch Analyse der betriebs-
wirtschaftlichen Daten aus den Jahresab-
schliissen jener Anteil an dieser Marge zu
bestimmen, der als Bestandteil der ange-
messenen, nachhaltig erzielbaren Pacht
in Ansatz zu bringen ist. In diesem Bei-
spiel wird der Anteil der internen Ge-
winnspanne der Mineralolgesellschaften
in Hohe von 1,00 Cent/Liter als pauscha-
le Beispielgrofie angenommen, so dass
insgesamt von einem nachhaltig erziel-
baren Ertrag in Hohe von 2,70 Cent/Liter
auszugehen ist. Dieser Betrag ist zu inter-
pretieren als jener, welchen die Mineraldl-
gesellschaften beziehungsweise ein Kéufer
einer Eigentiimertankstelle bereit wéren,

als Pacht/Liter fiir die baulichen Anlagen,
einschliefllich des Grundstiicks der zu
bewertenden Tankstelle, zu bezahlen.

Weitere wichtige Aspekte im Rahmen
der Tankstellenwertermittlung bestehen
in der individuell sachgerechten Bestim-
mung der Gesamtnutzungsdauer, der
Restnutzungsdauer, der Bewirtschaf-
tungskosten sowie im Besonderen in der
Bestimmung von Liegenschaftszinssatz
beziehungsweise Kapitalisierungszinssatz.

Das erhohte Risiko bei Spezialimmobi-
lien (im Vergleich zu beispielsweise Wohn-
und Geschiftshiusern) ist bei der Wahl
des Liegenschaftszinssatzes zu beriick-
sichtigen. In Bezug auf Tankstellen ist das
allgemeine Branchenrisiko als hoch einzu-
stufen. Der Liegenschaftszinssatz kann als
Spiegel des Risikos sowie als Marktparame-
ter bezeichnet werden. In § 14 Abs. 3 S. 1
ImmoWertV ist er wie folgt definiert: ,Die
Liegenschaftszinssétze sind die Zinssitze,
mit denen Verkehrswerte von Grundstii-
cken je nach Grundstiicksart im Durch-
schnitt marktiiblich verzinst werden.“
Dabei ist die Frage zu beantworten, welche
Verzinsung der ,potenzielle Durch-
schnittskdufer” in Bezug auf den Kaufpreis
verlangt. Die Hohe des Zinssatzes ist ab-
hingig vom Risiko zu wihlen (Bandbreite
sechs bis zehn Prozent).

Eine Moglichkeit zur sachgerechten
Bestimmung des angemessenen Zins-
satzes im individuellen Einzelfall bietet
ein von mir entwickeltes Verfahren zur
Bestimmung von Liegenschaftszinssitzen
in der Tankstellenbranche. <

Joachim Schubach / ron
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