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Substanzwert "Handwerk Muster AG" - OHNE Wohnung t0

FiBu Eigenkapital 660’000

Stille Reserven auf "Vorräte" (i.A. Warendrittel) 20’000

Stille Reserven auf "Angefangene Arbeiten" 15’000

Stille Reserven auf "Mobile Sachanlagen" 40’000

Stille Reserven  auf "Immobilie Betrieb" 560’000

TOTAL Stille Reserven 635’000

Steuersatz (Annahme 18%) 18%
./. latente Steuern 
(50% der latenten Steuern auf den Stillen Reserven) 57’150

Zwischentotal (BeBu) 1’237’850

 ./. Immobilie Wohnung 420’000
 + Hypothek auf der nicht-betrieblichen Wohnung 300’000

Substanzwert ohne Wohnung (BeBu) 1’117’850



 

Ertragswert "Handwerk Muster AG" - OHNE Wohnung t-3 t-2 t-1 t0
FiBu Jahresgewinn vor Steuern (EBT) 275’000 355’000 275’000 80’000
jährl. Korrektur hinsichtlich "Eigenleistungen" 50’000 80’000 50’000 150’000
jährl. Korrektur "Lohnaufwand" z.B. Marktlohn tiefer 80’000 80’000 100’000 100’000
gebildete (+) / aufgelöste (-) Stille Reserven "Vorräte" 2’000 2’500 -5’000 -2’500
gebildete (+) / aufgelöste (-) Stille Reserven "Angefangene Arbeiten" -1’000 -1’000 2’000 2’000
gebildete (+) / aufgelöste (-) Reserven "Mobile Sachanlagen" 2’000 2’000 5’000 20’000
gebildete (+) / aufgelöste (-) Stille Reserven "Immobilie Betrieb" 0 10’000 20’000 25’000
gebildete (+) / aufgelöste (-) Stille Reserven "Immobilie Wohnung" 0 0 0 0
BeBu Jahresgewinn vor Steuern (EBT) 408’000 528’500 447’000 374’500
 ./. Mietertrag Wohnung -50’000 -50’000 -50’000 -50’000
 +  Hypothekarkosten Wohnung 15’000 15’000 15’000 15’000
BeBu Jahresgewinn vor Steuern (EBT) ohne Wohnung 373’000 493’500 412’000 339’500
Steuersatz (Annahme) 18% 18% 18% 18%
./. Gewinn- und Kapitalsteuern -67’140 -88’830 -74’160 -61’110
BeBu Jahresgewinn nach Steuern ohne Wohnung 305’860 404’670 337’840 278’390

Durchschnittlicher Gewinn BeBu ohne Wohnung letzte 4 Jahre 331’690

Ertragswert ohne Wohnung (BeBu) Kapital.zinssatz: 15% Variante A 2’211’267
Ertragswert ohne Wohnung (BeBu) 12% Variante B 2’764’083
Ertragswert ohne Wohnung (BeBu) 10% Variante C 3’316’900



 

 

Praktiker-Methode "Handwerk Muster AG" - OHNE Wohnung t0
Substanzwert (BeBu) ohne Wohnung 1’117’850
Ertragswert ohne Wohnung (BeBu) Kapital.zinssatz: 15% Variante A 2’211’267
Ertragswert ohne Wohnung (BeBu) 12% Variante B 2’764’083
Ertragswert ohne Wohnung (BeBu) 10% Variante C 3’316’900
Nettounternehmenswert ([1 x SW + 2 x EW] / 3) 15% Variante A 1’846’794
Nettounternehmenswert ([1 x SW + 2 x EW] / 3) 12% Variante B 2’215’339
Nettounternehmenswert ([1 x SW + 2 x EW] / 3) 10% Variante C 2’583’883



 

 

Free Cash Flow "Handwerk Muster AG" - OHNE Wohnung t-3 t-2 t-1 t0
BeBu Jahresgewinn nach Steuern ohne Wohnung (= NOPAT) 305’860 404’670 337’840 278’390
 + Abschreibungen auf mobile Sachanlagen 130’000 150’000 130’000 175’000
 + Abschreibungen immobile Sachanlage Betrieb 40’000 40’000 40’000 40’000
./. Investitionen mobile Sachanlagen -155’000 -175’000 -180’000 -125’000
./. Investitionen immobile Sachanlage Betrieb 0 0 0 -100’000
./. Investitionen ins operative Nettoumlaufvermögen -45’000 50’000 -90’000 -5’000
 + Veränderung Garantierückstellungen 0 0 25’000 0
Free Cash Flow 275’860 469’670 262’840 263’390
Durchschnittlicher Free Cash Flow letzte 4 Jahre 317’940

Discounted Cash Flow (DCF)-Methode t0
Gesamtkapitalkostensatz (WACC) 12 Prozent 0.12
Jährliche Wachstumsrate über die nächsten 3 Jahre (Detailplanungszeitraum) 2 Prozent 0.02
Ewige Wachstumsrate ab Jahr 4 ff. (Restwertzeitraum) 1 Prozent 0.01
Free Cash Flow Plan-Jahr 1 324’299
Free Cash Flow Plan-Jahr 2 330’785
Free Cash Flow Plan-Jahr 3 337’400
Barwertfaktor Plan-Jahr 1 (1 / (1 + Kapitalkostensatz)^1 0.893           
Barwertfaktor Plan-Jahr 2 (1 / (1 + Kapitalkostensatz)^2 0.797           
Barwertfaktor Plan-Jahr 3 (1 / (1 + Kapitalkostensatz)^3 0.712           
Barwert Free Cash Flow Plan-Jahr 1 289’553
Barwert Free Cash Flow Plan-Jahr 2 263’700
Barwert Free Cash Flow Plan-Jahr 3 240’155
Summe Barwerte Free Cash Flows Plan-Jahre 1-3 (Detailplanungszeitraum) 793’407
Free Cash Flow Plan-Jahr 4 340’774
Residualwert Plan-Jahr 4 ff. (Free Cash Flow Plan-Jahr 4 / (Kapitalkostensatz - Ewige Wachstumsrate)) 3’097’950
Barwert Residualwert (Residualwert Plan-Jahr 4 ff. x Barwertfaktor letztes Detailplanjahr) 2’205’059
Bruttounternehmenswert ohne Wohnung (Summe Barwerte FCF Plan-Jahre 1-3 + Barwert Residualwert) 2’998’467
./. Finanzverbindlichkeiten (Kontokorrent Gesellschafter + Hypothek Immobilie Betrieb) -580’000
Nettounternehmenswert ohne Wohnung 2’418’467



 



 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Erfolgsrechnung "Handwerk Muster AG"

Rechnung FIBU per FIBU per FIBU per FIBU per FIBU per

Jahr 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

t -4 t -3 t -2 t -1 t 0

Konto 12  Monate 12  Monate 12  Monate 12  Monate 12  Monate

IST IST IST IST IST

% % % % %
Nettoumsatz 6'000'000 100.0% 5'800'000 100.0% 6'100'000 100.0% 6'500'000 100.0% 7'000'000 100.0%

./. Materialaufwand 4'000'000 66.7% 3'900'000 67.2% 4'000'000 65.6% 4'500'000 69.2% 5'000'000 71.4%

 = Bruttogewinn 1 2'000'000 33.3% 1'900'000 32.8% 2'100'000 34.4% 2'000'000 30.8% 2'000'000 28.6%

./. Personalaufwand Total (inkl. Versicherung) 1'000'000 16.7% 1'100'000 19.0% 1'150'000 18.9% 1'100'000 16.9% 1'200'000 17.1%

 = Bruttogewinn 2 1'000'000 16.7% 800'000 13.8% 950'000 15.6% 900'000 13.8% 800'000 11.4%

Mietaufwand Immobilie Betrieb 90'000 90'000 90'000 90'000 90'000
Sonstiger Betriebsaufwand 410'000 360'000 410'000 460'000 510'000
Total Betriebsaufwand 500'000 8.3% 450'000 7.8% 500'000 8.2% 550'000 8.5% 600'000 8.6%

EBITDA (vor Finanzerfolg/Abschreibungen/Steuern) 500'000 8.3% 350'000 6.0% 450'000 7.4% 350'000 5.4% 200'000 2.9%

Abschreibungen auf Mobile Sachanlagen (Summe) 105'000 130'000 150'000 130'000 175'000
Abschreibung immobile Sachanlage Betrieb 40'000 40'000 40'000 40'000 40'000
Abschreibung immobile Sachanlage Wohnung 20'000 20'000 20'000 20'000 20'000

EBIT (vor Zinsen und Steuern) 335'000 5.6% 160'000 2.8% 240'000 3.9% 160'000 2.5% -35'000 -0.5%

 + Finanz-Ertrag (z.B. Zinsen) 0 0 0 0 0
 ./. Finanz-Aufwand (z.B. Bankspesen/Zinsen exkl. Hypoth 0 0 0 0 0

EBT (Betrieb) 335'000 5.6% 160'000 2.8% 240'000 3.9% 160'000 2.5% -35'000 -0.5%

Eigenmiete Immobilie Betrieb 90'000 90'000 90'000 90'000 90'000
Mietertrag Wohnung 0 50'000 50'000 50'000 50'000
Hypothekarkosten Immobilie Betrieb 10'000 10'000 10'000 10'000 10'000
Hypothekarkosten Wohnung 15'000 15'000 15'000 15'000 15'000
Ausserbetrieblicher Erfolg 65'000 115'000 115'000 115'000 115'000
EBT (Gesamtunternehmen) 400'000 6.7% 275'000 4.7% 355'000 5.8% 275'000 4.2% 80'000 1.1%

Gewinn- und Kapitalsteuern (Annahme: 18%) 72'000 49'500 63'900 49'500 14'400

Jahresgewinn 328'000 5.5% 225'500 3.9% 291'100 4.8% 225'500 3.5% 65'600 0.9%



 

Bilanz "Handwerk Muster AG"

FIBU per FIBU per FIBU per FIBU per FIBU per

Jahr 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

t -4 t -3 t -2 t -1 t 0

12  Monate 12  Monate 12  Monate 12  Monate 12  Monate

Konto
IST

FIBU
IST

FIBU
IST

FIBU
IST

FIBU
IST

FIBU

Summe Flüssige Mittel 600’000 700’000 750’000 650’000 500’000

Summe Forderungen aus Lieferungen 100’000 150’000 100’000 200’000 150’000

Summe andere kurzfr. Forderungen 25’000 25’000 15’000 10’000 15’000

Vorräte 45’000 50’000 55’000 45’000 40’000
Angefangene Arbeiten 50’000 45’000 40’000 45’000 55’000
Summe Vorräte und Angef. Arbeiten 95’000 95’000 95’000 90’000 95’000

Transitorische Aktiven 30’000 20’000 30’000 20’000 25’000

Umlaufvermögen 850’000 990’000 990’000 970’000 785’000

Summe Mobile Sachanlagen 150’000 175’000 200’000 250’000 200’000

Immobilie Betrieb 700’000 660’000 620’000 580’000 640’000
Immobilie Wohnung 500’000 480’000 460’000 440’000 420’000
Summe Immobile Sachanlagen 1’200’000 1’140’000 1’080’000 1’020’000 1’060’000

Total Anlagevermögen 1’350’000 1’315’000 1’280’000 1’270’000 1’260’000

Total Aktiven 2’200’000 2’305’000 2’270’000 2’240’000 2’045’000

Kreditoren 400’000 380’000 390’000 380’000 350’000
Kontokorrent Gesellschafter 40’000 20’000 20’000 25’000 20’000
Transitorische Passiven 35’000 50’000 40’000 40’000 30’000
Summe Kurzfristiges Fremdkapital 475’000 450’000 450’000 445’000 400’000

Hypothek Immobilie Betrieb 600’000 590’000 580’000 570’000 560’000
Hypothek Immobilie Wohnung 300’000 300’000 300’000 300’000 300’000
Garantierückstellungen 100’000 100’000 100’000 125’000 125’000
Summe Langfristiges Fremdkapital 1’000’000 990’000 980’000 995’000 985’000

Summe Fremdkapital 1’475’000 1’440’000 1’430’000 1’440’000 1’385’000

Aktienkapital (= Nominalkapital) 200’000 200’000 200’000 200’000 200’000
Gesetzliche Gewinnreserven 100’000 100’000 100’000 100’000 100’000
Freie Reserven 60’000 60’000 60’000 60’000 60’000
Bilanzgewinn 37’000 279’500 188’900 214’500 234’400
Jahresgewinn (inkl. Rundungsdifferenz) 328’000 225’500 291’100 225’500 65’600
Summe Eigenkapital 725’000 865’000 840’000 800’000 660’000

Total Passiven 2’200’000 2’305’000 2’270’000 2’240’000 2’045’000



 

Fiananzwirtschaftliche Sicht

Rechnung FiBu per FiBu per FiBu per FiBu per FiBu per

Jahr 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

t -4 t -3 t -2 t -1 t 0

Konto 12  Monate 12  Monate 12  Monate 12  Monate 12  Monate

IST IST IST IST IST

Liquidität
Liquiditätsgrad 1
= Flüssige Mittel / kurfr. FK x 100 126.3 155.6 166.7 146.1 125.0
Liquiditätsgrad 2
= (Fl.Mittel+Forderungen)/kurfr.FK x 100 147.4 188.9 188.9 191.0 162.5
Liquiditätsgrad 3
= UV / kurfr.FK x 100 178.9 220.0 220.0 218.0 196.3

Kapitalstruktur

EK-Quote
= Eigenkapital / Gesamtkapital x 100 33.0 37.5 37.0 35.7 32.3

FK-Quote
= Fremdkapital / Gesamtkapital x 100 67.0 62.5 63.0 64.3 67.7

Selbstfinanzierungsgrad in %
= (Reserven + Gew innvortrag)/EK x 100 58.6 65.3 64.3 62.5 54.5

Anlagedeckungsgrad 1 (Goldene BL-Regel i.e.S.)
= Eigenkapital / Anlagevermögen x 100 53.7 65.8 65.6 63.0 52.4

Anlagedeckungsgrad 2 (Goldene BL-Regel i.w .S.)
= (Eigenkapitel+langf.FK) / Anlagevermögen x 100 127.8 141.1 142.2 141.3 130.6

kfr. Fremdkapital / langfr. Fremdkapital 0.48 0.45 0.46 0.45 0.41

Rentabilitäten (brutto)

Deckungsbeitrag 1 (Bruttogewinn 1)
= Gesamtumsatz - Materialaufw and 33.3 32.8 34.4 30.8 28.6

Deckungsbeitrag 2 (Bruttogewinn 2)
= Deckungsbeitrag 1 - Personalkosten 16.67 13.79 15.57 13.85 11.43

Eigenkapital-Rendite (ROE)
= Reingew inn x 100 / EK 45.2 26.1 34.7 28.2 9.9

Gesamtkapital-Rendite (ROA) 
= EBIT x 100 / Gesamtkapital
BEMERKUNG: Vorliegend Cash-Flow  Betrieb 15.2 6.9 10.6 7.1 -1.7

Umsatz-Rendite (ROS)
= (Reingew inn + FK-Zinsen) x 100 / Betriebsertrag netto 5.5 3.9 4.8 3.5 0.9



 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 

 

 

 

(Stand 31.03.2022)  


