TOP-THEMA RECHNUNGSLEGUNG

&

der Schweiz ein standardisierter Lagebericht
fehlt.

Bestimmungen in der Konzernrechnung
beziiglich des Goodwills und immateriel-
ler Vermdgenswerte aus Akquisition

Auch bei FER unterliegt der selbst geschaffe-
ne Goodwill explizit einem Aktivierungsverbot
(FER 10/19).

Der Grundsatz gemass FER 30/14 lautet: «Bei
einer Akquisition sind die tibernommenen Ak-
tiven und Verbindlichkeiten per Zeitpunkt des
Kontrollerwerbs zu bilanzieren und zu aktuel-
len Werten zu bewerten. Auch bisher nicht er-
fasste, fiir den Kontrollerwerb entscheidungs-
relevante, immaterielle Vermdgenswerte sind
ZU identifizieren und zu bilanzieren. »

Da bestehen zwei Hintertirchen, das erste
durch das Adjektiv «entscheidungsrelevant»,
das Unternehmen muss/darf beurteilen, ob
bisher nicht erfasste Vermdgenswerte das Kri-
terium der Entscheidungsrelevanz erftillen. Nur
wenn diese Frage bejaht wird, muss das Akti-
vum neu in der Konzernbilanz erfasst werden.
Es gelten aktuelle Werte. Die noch verbleiben-
de Differenz ist der erworbene Goodwill.

Das zweite Hintertiirchen ist noch bequemer:
Es erlaubt, auf die Ausgliederung bisher nicht

erfasster immaterieller Vermdgenswerte ganz
zu verzichten (FER 30/18).

Da Dbestehen fundamentale Differenzen
zu den IFRS, welche durch eine geregelte
Purchase Price Allocation versuchen, den
Headroom des Goodwills zu reduzieren. Denn:
Je mehr nicht ausgegliederte immaterielle
Vermdgenswerte im Pauschalwert Goodwill
verbleiben, desto eher werden Impairments
von darin steckenden Aktiven durch Wertzu-
wachse anderer Aktiven kompensiert.

Keine unbegrenzte Nutzungsdauer: Bei nicht-
bestimmbarer Nutzungsdauer legt FER 30/16
funf Jahre fest; die Nutzungsdauer des erworbe-
nen Goodwills darf 20 Jahre nicht {ibersteigen.

Zum Zeitpunkt des Erwerbs ist auch eine Ver-
rechnung des Goodwills mit dem Eigenkapital
zuldssig (FER 30/20). Bei Verdusserung kommt
jedoch die Stunde der Wahrheit: Der Verdusse-
rungsgewinn bzw. -verlust ist so zu ermitteln,
wie wenn der Goodwill aktiviert worden wére.

Take-aways

Das schweizerische Obligationenrecht erlaubt
die Aktivierung von selbst geschaffenen im-
materiellen Vermdgenswerten und setzt die
Kriterien flir die Erfassung in der Bilanz grund-
sétzlich gleich wie FER 10. Allerdings fehit

Sicherung finanzieller Stabilitat in
Unternehmen durch effektive Planung

Die Zukunft ist von Unsicherheit gepragt, daher ist eine sorgfaltige Vorauspla-
nung umso entscheidender. Die Finanzplanung basiert auf historischen Daten
und ermoglicht einen Blick in die zukinftige Entwicklung. Der Zweck besteht
darin, die potenziellen Auswirkungen von Veranderungen wie Wachstumsstrate-
gien, Preissteigerungen, Margenverdnderungen oder geplante Investitionen auf

Gewinne und Liquiditat zu analysieren.

B Von Dr. Fabian Schmid und Prof. Dr. Tobias Hiittche

Einleitung

Im Unterschied zur Bilanz und Erfolgsrech-
nung zeigt die Finanzplanung nicht Vermdgen,
Finanzierung und Erfolg einer Unternehmung,
sondern bildet den Geldfluss ab. Eine solche
zahlungsstromorientierte Optik wird nicht nur
von Investoren und Banken verlangt, sondern

stellt auch bei einer Unternehmenshewertung
die Grundlage dar. Ferner gehort eine Finanz-
planung gemass Gesetz (Art. 716a OR) zu den
zentralen Aufgaben eines Verwaltungsrats.
Die drei Instrumente einer Finanzplanung sind
dabei, wie in Abbildung 1 dargestellt, mitein-
ander verkniipft.”
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beim OR das Erfordernis, dass die zur Fertig-
stellung und Vermarktung oder zum Eigenge-
brauch des immateriellen Werts nétigen Mittel
zur Verfligung stehen oder zur Verfligung ge-
stellt werden. Bei FER 10 ist die Bilanzierung
von selbst geschaffenen immateriellen Werten
eine «Kann-Bestimmung», beim OR bietet die
Aktivierungspflicht einen Ermessensspielraum,
der den Bilanzierungskriterien inharent ist.

Bei FER 30 Konzernrechnung kommen Re-
geln fiir immaterielle Werte im Rahmen einer
Akquisition von immateriellen Werten hinzu;
diese sind jedoch durch Wahlrechte geprégt:
Verrechnung des Goodwills bei Erwerb mit
dem Eigenkapital ist mdglich, ebenso darf
bei Goodwill-Bilanzierung auf eine Purchase
Price Allocation, PPA, das heisst auf eine Aus-
gliederung weiterer immaterieller Aktiven aus
dem Goodwill verzichtet werden.

AUTORIN
Evelyn Teitler-Feinberg, Dr. oec.
- publ., Inhaberin Teitler Consulting,
Accounting + Communication, ist in
i i,» 7 der Beratung zur Rechnungslegung
J/ P4 nach dem Obligationenrecht und
Swiss GAAP FER tétig. Bei FER wirkte sie zuerst in der
Fachkommission und anschliessend auch im Fachaus-
schuss sowie als Projektleiterin bei der Entwicklung
von Fachempfehlungen. Neben der Beratung ist Evelyn
Teitler-Feinberg auch als Referentin im Einsatz. In der
IRZ Zeitschrift fir Internationale Rechnungslegung
engagiert sie sich als Mitherausgeberin.

Vorgehen

1. Bilanz und Erfolgsrechnung der vergange-
nen Jahre aufbereiten und die Entwicklun-
gen und Werttreiber analysieren.

2. Geldflussrechnung aufstellen und vollstandig
mit Bilanz und Erfolgsrechnung verkniipfen.

3. Umsatz als Treiber fir zahlreiche Erfolgs-
rechnungs- und Bilanzpositionen planen.

4. Erfolgsrechnung bis auf Stufe EBITDA pla-
nen.

5. Bilanz planen, insbesondere das operative
Umlaufvermdgen (Debitoren, Vorréte, Kre-
ditoren), das Anlagevermdgen (Investitio-
nen und das Fremdkapital (Finanzierung).

6. Erfolgsrechnung bis auf Stufe Gewinn ver-
vollstandigen, also konkret die Abschrei-
bungen, Zinsen und Steuern planen.

7. Allfallige Ausschittungen planen.

8. Bilanz vervollstandigen und — falls nicht
schon gemacht — die flissigen Mittel aus
dem Saldo der Geldflussrechnung ableiten.
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BEST PRACTICE FINANZPLANUNG

Falls die Finanzplanung vollstandig verkniipft

und integriert ist, so sollte Folgendes gelten:

1. Aktiven und Passiven in der Bilanz sind
ausgeglichen.

2. Der Gewinn in der Erfolgsrechnung ent-
spricht dem Gewinn in der Bilanz (als Teil
des Eigenkapitals bzw. der Reserven).

3. Die Verdnderung der Liquiditdt in der Bi-
lanz zum Vorjahr entspricht dem Saldo der
Geldflussrechnung.

Umsatz(-wachstum)

Der Startpunkt einer jeden Planung diirften die
Annahmen zum Umsatz bzw. dessen zukiinf-
tigem Wachstum sein. Dies deshalb, weil der
Umsatz typischerweise einen der Haupttreiber
von Gewinn und Liquiditét darstellt und sich
zahlreiche Positionen der Bilanz und Erfolgs-
rechnung direkt oder indirekt daraus ableiten.?

Die Planung der Umsatzerldse erfordert An-
nahmen zu deren Bestimmungsgréssen, also
der Menge und des Preises. So ist es denk-
bar, dass die Umsétze zunehmen, weil héhere
Preise verrechnet werden konnen. Auch eine
gleichzeitige Veranderung beider Grossen —
also Menge und Preis —ist maglich, abhdngig
von deren Elastizitat.

Um zu verstehen, was den Umsatz in der Ver-
gangenheit getrieben hat und in der Zukunft
womdglich treiben wird, empfiehlt es sich, den
Gesamtumsatz in die einzelnen Geschaftshe-
reiche/Segmente bzw. die verschiedenen Pro-
duktkategorien und Dienstleistungsangebote
zu unterteilen. Die Umsétze konnen entweder
absolut oder relativ (als Wachstumsrate im
Vergleich zum Vorjahr) geplant werden.

Aufwénde und Margen

Der Material- und Warenaufwand ist typi-
scherweise eine variable Grosse und wird bei
der Planung in aller Regel umsatzabhéngig
festgelegt. Eine solche relative Planung hat —
nebst der 6konomischen Logik — auch den
Vorteil, dass sich einfach analysieren I&sst,
wie sich veranderte Umsétze auf die Gewinn-
grossen (Bruttogewinn, EBITDA etc.) und die
Liquiditat durchschlagen.® Handelt es sich um
vollstandig variable Aufwénde, so bleibt die
Marge konstant. Auch wenn dies in der Praxis
wohl nur selten perfekt zutrifft, dlrfte ein An-
binden des Material- und Warenaufwands an
den Umsatz durchaus vertretbar sein.
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Geldflussrechnung

Erfolgsrechnung

Bilanz

Abbildung 1: Zusammenhang zwischen Erfolgsrechnung, Bilanz und Geldflussrechnung

Der Personalaufwand kann — je nach Bran-
che und Geschéftsmodell — fix oder variabel
sein. Nach unten dlrfte der Personalaufwand
bis zu einem gewissen Grad oftmals fixen
Charakter haben (Mitarbeitende werden bei
Umsatzriickgangen nicht sofort entlassen),
nach oben einen weitgehend variablen (mehr
Umsétze lassen sich — bei angenommener
Vollauslastung — nur mit mehr Personal bewél-
tigen).* Geht man flr die Zukunft von einem
Wachstum aus, so diirfte es angezeigt sein,
auch hohere Personalaufwande zu planen.
Ausnahmen dieser Regel konnen stark kapital-
intensive Geschaftsmodelle sein (hier wird das
Wachstum weniger durch Personal realisiert,
sondern vielmehr durch Investitionen) oder
solche, die eine hohe Skalierbarkeit aufweisen.

Der iibrige Betriebsaufwand diirfte in wei-
ten Teilen fix oder sprungfix sein. So wird sich
der Raum- und Verwaltungsaufwand in der
Regel nicht eins zu eins erhohen, wenn der
Umsatz zunimmt. Dennoch muss bei Wachs-
tum davon ausgegangen werden, dass frilher
oder spéter auch die Raumlichkeiten und/oder
die Administration Schritt halten miissen. Eher
variablen Charakter aufweisen dirfte hinge-
gen der Werbeaufwand, vor allem die internet-
basierten Marketingmassnahmen, die in Ab-
hangigkeit der nachgefragten bzw. verkauften
Produkte resp. der Umsatzerldse anfallen. Aus
der Vergangenheitsanalyse kdnnen wertvolle
Schiiisse gezogen werden, ob die Position
eher fix (absoluter Betrag bleibt bei verénder-
tem Umsatz konstant), sprungfix (sprunghafter

Anstieg bei Uberschreiten einer bestimmten
Umsatzschwelle) oder variabel (Aufwand bleibt
im Verhéltnis zum Umsatz konstant) ist.®

Nachdem der Material- und Warenaufwand,
Personalaufwand und (ibrige Betriebsaufwand
geplant sind, gilt es, die daraus resultierenden
Margen (Bruttogewinn I, Bruttogewinn Il und
EBITDA) zu analysieren.

Nettoumlaufvermdgen

Das operative Nettoumlaufvermégen — im
Wesentlichen die Debitoren, Vorréte und Kre-
ditoren — stellt nicht nur einen wichtigen Teil
der Bilanz dar, sondern fliesst als Verénderung
auch in die Ermittlung der Geldflisse und
somit der Liquiditdt ein. Eine Zunahme des
Nettoumlaufvermdgens bindet Geld, wahrend
eine Abnahme Geld freigibt.

Es zeigt sich, dass sich das Nettoumlauf-
vermogen haufig im Verhdltnis zum Umsatz
entwickelt. Diese Quoten konnen sich durch
Veranderung der Produktionsprozesse («just
in time»), der Zahlungsprozesse, der «Cash
Collection» oder der Qualitdt der Schuldner
jedoch rasch und sprunghaft verdndern. Bei
der Modellierung bietet es sich — sofern keine
eindeutigen Trends zu erkennen sind — daher
an, von einem langfristigen Durchschnitt aus-
zugehen, sodass tempordr niedrige oder hohe
Bestande (weil beispielsweise ein bestimmter
Grosskunde im Dezember des letzten Jahres
die Rechnung ausnahmsweise noch nicht be-
zahlt hat) geglattet werden.®
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B,

Aufschlussreich kann es sein, die Debitoren,
Vorrate und Kreditoren nicht als Prozentsatz
des Umsatzes bzw. des Material- und Waren-
aufwands zu planen, sondern mittels Fristen
(Debitorenfrist, Lagerfrist, ~Kreditorenfrist).
Dadurch werden die erwarteten Zahlungsfris-
ten nicht verdeckt fortgeschrieben, sondern
transparent gemacht, ob sich Veranderungen
der Debitoren, Vorrate und Kreditoren auf eine
verdnderte Umsatz- bzw. Kostenbasis zurtick-
fhren lassen oder ihren Grund in gednderten
Zahlungsfristen haben.

Investitionen und Abschreibungen

Da sich die Abschreibungen aus den Investi-
tionen ergeben, wird sinnvollerweise mit der
Planung Letzterer begonnen. Dabei geht es
konkret um die Planung der Ersatz- und Er-
weiterungsinvestitionen. Liegt eine detaillierte
Investitionsplanung vor, so konnen die Inves-
titionen ins Anlagevermdgen hart eingesetzt
bzw. (bernommen und die Abschreibungen
entsprechend gerechnet werden.

In vielen Fallen durften konkrete Investitions-
plane jedoch nur flir ein paar wenige Jahre
oder gar nicht vorliegen. Bei einer homogenen
Anlagestruktur kann vereinfachend angenom-
men werden, dass der aktuelle Stand des An-
lagevermdgens gleich gehalten wird, sich die
zukinftigen Investitionen und Abschreibungen
also entsprechen. Dazu konnen die Abschrei-
bungen der Vergangenheit fortgeschrieben
und in gleicher Hohe Investitionen unterstellt
werden. Dies bedeutet jedoch, dass nur Er-
satzinvestitionen geplant werden und davon
ausgegangen wird, dass sich die Preise der
Investitionsgliter seit der letzten Beschaffung
nicht verandert haben.

Alternativ kdnnen die Investitionen auch so
geplant werden, dass unterstellt wird, dass
das Anlagevermdgen in Prozent des Umsat-
zes unverandert bleibt, dieses bei angenom-
menem Wachstum also ebenfalls ansteigt
(Investitionen grosser als Abschreibungen).

Finanzierung und Ausschiittungen

Die Finanzierung wird in der Regel absolut ge-
plant, das heisst, die Bestdnde an kurz- und
langfristigen  Finanzverbindlichkeiten —unter
Ber(icksichtigung allfalliger Kreditlimiten und
Amortisationsplane Jahr flir Jahr modelliert.
Beim Zinsaufwand in der Erfolgsrechnung

bietet es sich hingegen an, diesen nicht ab-
solut zu planen, sondern als Prozentsatz der
Finanzverbindlichkeiten, also als Fremdkapi-
talkostensatz. Dadurch passt sich der Zins-
aufwand automatisch an, wenn Krediterho-
hungen oder -riickzahlungen erfolgen.

Liegt keine konkrete Ausschittungsplanung
vor, so lassen sich die Ausschiittungen (Divi-
denden) beispielsweise in Abhdngigkeit des
Gewinns planen. Bei vielen Unternehmen, ins-
besondere KMU, zeigt sich, dass oftmals nur
zurlickhaltend ausgeschiittet wird. Besteht
das Ziel der Finanzplanung darin, méglichst
das effektiv Beabsichtigte zu modellieren, so
dirfte es angebracht sein, die in der Vergan-
genheit gewdhlte Ausschittungspolitik auch
fir die Zukunft fortzuschreiben. Soll die Fi-
nanzplanung hingegen als Grundlage einer
Unternehmensbewertung dienen, so dirfte
eine Vollausschiittung der Gewinne eine plau-
siblere Annahme darstellen. Dies entspricht
auch dem Kerngedanken der als Best Practi-
ce geltenden Discounted-Cashflow-Methode
(DCF), die davon ausgeht, dass die Free Cash-
flows (Summe aus operativem und investivem
Cashflow) — unter Vernachlassigung allfalliger
Fremdkapitalamortisationen —  vollstindig
ausgeschittet werden oder zumindest ausge-
schiittet werden konnten.

Liquiditat

Die fllissigen Mittel miissen bei einer Finanz-
planung nicht explizit geplant werden, sondern
sind das eigentliche Ergebnis der Ubung. Setzt
man den Saldo der Plan-Geldflussrechnung in
die Bilanz ein und addiert den Vorjahresbe-
stand der fllissigen Mittel hinzu, so resultiert
der erwartete Liquiditdtsbestand. Geht die
Bilanz anschliessend auf, deutet vieles darauf
hin, dass die Finanzplanung vollstandig inte-
griert ist, also alles korrekt verkniipft wurde.

Féllt der Liquiditdtsbestand in einem 0

HINWEIS

oder mehreren zukiinftigen Jahren negativ aus, so
gilt es zu Uberlegen, wie diese Liicke geschlossen
werden kann.

Entweder werden die Ausschiittungen redu-
ziert, zusatzliche Finanzierung geplant (z.B.
durch Kreditaufnahmen oder den Rickgriff
auf einen Kontokorrentkredit), Investitionen
vertagt, Kosten reduziert oder ggf. die Wachs-
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tumsambitionen (die eben entsprechend Geld
binden) gedrosselt. Eine negative Liquiditat
kann — ohne Auffangbecken wie beispiels-
weise einen Kontokorrentkredit oder eine
Uberbriickungsfinanzierung in  Form eines
(Aktiondr-)Darlehens — nicht stehen gelas-
sen werden, da dies ansonsten faktisch ei-
ner Zahlungsunfahigkeit bzw. einem Konkurs
gleichkame.

Fazit

Eine Finanzplanung ist ein &usserst wert-
volles Instrument, um die Geldfliisse einer
Unternehmung sichtbar zu machen und zu
Uberpriifen, inwiefern sich die Zukunftsplane
wie Wachstum, Investitionen etc. auf Gewinn
und Liquiditdt auswirken. Mit dem Erstellen
eines Finanzplans kann ein echter Mehrwert
geschaffen werden, da mit dem Kunden
nicht Gber die unverdnderbare Vergangen-
heit gesprochen wird, sondern Uber die zwar
unsichere, aber gestaltbare Zukunft. Wichtig
dabei ist, dass die verfiighare Zeit gezielt und
richtig eingesetzt wird; idealerweise eben in
die kritische Diskussion und Plausibilisierung
der Zukunftsannahmen und nicht vollstindig
in die reine Finanzmodellierung, die sich mit
entsprechenden Vorlagen und Tools ja wei-
testgehend automatisieren l&sst.
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