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Vorwort

Dieses Fach- und Lehrbuch ist Band 4 eines vierteiligen Werkes. Es behandelt die Buchfihrung
und Rechnungslegung von ergdnzenden Bereichen, wie Geldflussrechnung, Planungsrechnung,
Konsolidierung und Konzernrechnung, Analyse des Jahresabschlusses und Investitionsrechnung.
Das Fach- und Lehrbuch setzt vertiefte Kenntnisse der doppelten Buchhaltung voraus.

Das Buch ist ein Hilfsmittel fUr die Aus- und Weiterbildung sowie die tagliche Praxis und eignet
sich sowohl fUr den Einsatz im Unterricht wie auch fir das Selbststudium. Das Obligationenrecht,
das Zivilgesetzbuch sowie das Schuldbetreibungs- und Konkursgesetz sind dabei unentbehrliche
erganzende Hilfsmittel. Das Buch dient nicht nur Studierenden, sondern auch Praktikern, die das
Rechnungswesen als notwendiges Instrument der Planung, der Kontrolle und der Fiihrung sehen.
Ein besonderes Augenmerk wird auf die Aktualitdt und den Praxisbezug gelegt.

® Band 1 behandelt die Buchfihrung und Rechnungslegung von Alltagsgeschéften und beim
Jahresabschluss bei verschiedenen Rechtsformen. Weitere Bereiche (Wertschriften, Finanz-
anlagen, Immobilien) sowie die Uberleitung eines Jahresabschlusses gemass Obligationen-
recht nach Swiss GAAP FER erganzen den Inhalt.

® Band 2 behandelt die Buchflihrung und Rechnungslegung von Sonderfallen wie Filialbuch-
haltung, Kommissionsgeschéfte, Partizipations- und Konsortialgeschéfte, Factoring, Leasing,
Derivative Finanzinstrumente sowie Vorsorgeeinrichtungen.

® Band 3 behandelt die Buchfuhrung und Rechnungslegung betriebs- und finanzwirtschaftlicher
Vorgéange, die langfristige Auswirkungen haben, ndmlich Unternehmensgrindung und Betei-
ligungsfinanzierung, Obligationenanleihen, Umwandlung der Rechtsform, Fusion, Sanierung
und Kapitalherabsetzung, Liquidation und Unternehmensteilung.

Alle vier Bande bestehen aus einem Theorie- und Aufgabenteil sowie einem separaten Losungsteil.

® Der 1. Teil enthalt jeweils eine kurz gefasste, einfach und bersichtlich dargestelite Theorie mit leicht
versténdlichen Beispielen. Wo immer mdéglich, erganzen Grafiken und Ubersichten die Theorie.

® Der?2. Teil enthalt Aufgaben, die dazu dienen, die Theorie anzuwenden und zu vertiefen. Sie sollen
erst geldst werden, wenn das entsprechende Kapitel im Theorieteil durchgearbeitet wurde.

® Der 3. Teil enthélt die ausfihrlichen Losungen mit dem Ldsungsweg. Die Losungen dienen der
Selbstkontrolle und erméglichen eine effiziente Arbeitsweise.

Das Buch bietet

® im Bereich BuchfUhrung und Rechnungslegung eine Vorbereitung auf
— verschiedene hdéhere Fachprifungen (Fachausweis im Finanz- und Rechnungswesen,
Fachausweis Treuhander, Experten in Rechnungslegung und Controlling, Steuerexperten,
Treuhandexperten, Wirtschaftsprfer, Finanzanalysten)
— verschiedene Kaderausbildungslehrgange (Hohere Fachschule Wirtschaft, Kaufméannische
FUhrungsschulen, Wirtschaftsinformatiker)
— die Modulprifungen in Bachelor- und Masterstudiengéangen an Fachhochschulen und Uni-
versitaten, fur die Studienrichtungen Betriebsdkonomie und Wirtschaftsrecht
— das Handelslehrerdiplom (Diplom flr das hdhere Lehramt).
® dem Praktiker, den Geschaftsleitungsmitgliedern, Finanzanalysten und Finanzjournalisten die
Maoglichkeit, sich einen vertieften Einblick Uber die oben erwahnten Gebiete zu verschaffen.

Wir hoffen, Sie bei der Arbeit und beim Erreichen lhrer beruflichen Ziele mit unserem Lehrmittel
unterstitzen zu kdnnen. Gerne nehmen wir Ihre aufoauende Kritik entgegen.

Ilhre Autoren Franz Gianini, Anton Riniker



Zur 13. Auflage

Das neue Aktienrecht, das 2023 in Kraft getreten ist, sowie das Buchfiihrungs- und Rechungsle-
gungsrecht sind wichtige rechtliche Grundlagen fur das vorliegende wie aber auch fir die anderen
drei BUcher des vierteiligen Werkes. (Siehe Kurzvorstellung auf Seite 5.)

GegenuUber der letzten Auflage wurden in der Theorie wie auch in den Aufgaben und Ldsungen
kleinere materielle und formelle Anpassungen vorgenommen. Eine gewichtige Aktualisierung
erfuhr der Abschnitt 46 Kapitalkonsolidierung.

Theorie
Abschnitt 46 Kapitalkonsolidierung

Das Obligationenrecht sieht vor, dass Unternehmen die Konzernrechnung entweder

@ nach einem anerkannten Standard zur Rechnungslegung erstellen missen (z. B. Bérsenkotie-
rung, Genossenschaften mit mehr als 2000 Genossenschaftern, OR 963b/1) oder

e aufder Grundlage des Obligationenrechts ermittelten Buchwerte der Einzelabschllisse erstel-
len kdnnen, wenn sie die in OR 963a genannten Grossenkriterien Uberschreiten (Buchwert-
Konsolidierung).

Darum wurde die «deutsche Methode» durch die Buchwertmethode ersetzt.
Ein neues Zahlenbeispiel nach der Erwerbsmethode (Purchase-Methode) zeigt die Parallelen und
die Unterschiede zwischen der Neubewertungsmethode und der Buchwertmethode auf.

Unter www.verlagskv.ch finden Sie Hinweise auf mégliche gesetzliche Anderungen, die nach
der Publikation des Buches in Kraft treten und andere allféllige Aktualisierungen und Korrekturen.
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Geldflussrechnung

Die Geldflussrechnung als 3. Abschlussrechnung

Die Bilanz und Erfolgsrechnung, die jahrlich oder in klrzeren Zeitabstanden erstellt werden, geben
die wirtschaftliche Lage eines Unternehmens und dessen Entwicklung in der abgeschlossenen
Rechnungsperiode wieder.

Bei der Analyse der Abschlussrechnungen spielen die Kennzahlen Rentabilitat und Liquiditat eine
zentrale Rolle. Die Liquiditat ist im kurzfristigen Bereich die wichtigste Kennzahl, kann doch ein
Unternehmen nur weiter bestehen, solange es liquid ist, d. h. solange es seinen Zahlungsverpflich-
tungen fristgerecht nachkommen kann. Die llliquiditat fuhrt zum Untergang des Unternehmens.
Sind in der Rentabilitat und der Liquiditat erhebliche Veranderungen gegeniber dem Vorjahr ein-
getreten, so wollen die Unternehmensleitung und der Anleger deren Ursachen kennen.

Auskunft Uber die Ursachen der Veranderung
- der Rentabilitét liefert vor allem die Erfolgsrechnung
« der Liquiditat wird von der Geldflussrechnung, der dritten Abschlussrechnung, aufgezeigt.

Die Erfolgsrechnung und die Geldflussrechnung sind dynamische (zeitraumbezogene)
Rechnungen.

Im Gegensatz dazu steht die statische (zeitpunktbezogene) Liquiditatsanalyse®, die nur auf den
Zahlen der Bilanz in einem bestimmten Zeitpunkt basiert.

Das Rechnungslegungsrecht sieht die Geldflussrechnung fur grossere Unternehmen vor (OR
961). Die nationalen und internationalen Rechnungslegungsnormen®@ verlangen fiir Einzel- bzw.
KonzernabschlUsse die Geldflussrechnung.

Die llliquiditat ist oft der Hayptgrund, der zu einer Sanierung oder Liquidation des Unternehmens
fUhren kann. Darum ist die Uberwachung und Sicherstellung der Liquiditat durch den Verwaltungs-
rat im Obligationenrecht (OR 725) ausdriicklich geregelt. ®

Siehe Kapitel 5 Analyse des Jahresabschlusses, Abschnitt 55 Analyse der Bilanz, Analyse der Liquiditat.
Die Rechnungslegungsnorm Swiss GAAP FER 4, Geldflussrechnung, ist im Originaltext in Abschnitt 26
wiedergegeben.

Siehe Carlen/Gianini/Riniker, Finanzbuchahtlung 3, Hohere Finanzbuchhaltung, Kapitel 6 Sanierung und
Kapitalherabsetzung, Abschnitt 61 Begriff und Ursachen der Sanierung.
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Inhalt der Geldflussrechnung

Die Geldflussrechnung stellt die Veranderung der flissigen Mittel wéhrend einer Berichtsperiode —
in der Regel eines Geschéaftsjahres — dar. Sie zeigt die Ursachen der Verdnderungen der flissigen
Mittel durch Ein- und Auszahlungen in den folgenden drei Bereichen:

Geschéftsbereich oder Investitionsbereich oder Finanzierungsbereich oder
Geschéaftstatigkeit Investitionstétigkeit Finanzierungstatigkeit

Der Geldfluss aus dem Sachanlagen Finanzschulden/-kapital
Geschéaftsbereich (d. h. Immaterielle Anlagen Eigenkapital

aus der Betriebstatigkeit) Finanzanlagen Gewinnausschuttung

kann nach zwei Methoden

ermittelt werden.

Direkte Methode Indirekte Methode
Geldfluss aus der Gegen- Periodenergebnis, erhoht
Uberstellung von liquiditats- um die liquiditatsunwirk-
wirksamen Ertragen und samen Aufwendungen und
liquiditatswirksamen vermindert um die liquidi-
Aufwendungen tatsunwirksamen Ertrage

16

Wahl des Liquiditatsfonds

Die Gestaltung der Geldflussrechnunghéngtin erheblichem Mass von der Wahl des Liquiditatsfonds
bzw. von der Definition der Liquiditat ab.

Bis in die 80er-Jahre wurde die Geldflussrechnung (damals Kapitalflussrechnung genannt) mit dem
Fonds Nettoumlaufvermdgen (Umlaufvermdgen abzUglich kurzfristiges Fremdkapital) aufgebaut.
Da der Fonds Nettoumlaufvermdgen verschiedene Mangel hat, ist er nicht mehr tblich. So kann
eine Zunahme des Nettoumlaufvermdgens (z. B. verursacht durch eine Erhdhung der Lagerbe-
sténde) unter Umsténden eine Verschlechterung der Liquiditat im Sinne der Zahlungsbereitschaft
sein.

Das Rechnungslegungsrecht hélt in OR 961b nur fest, dass die Geldflussrechnung die Verande-

rung der FlUssigen Mittel (ohne den Begriff der FlUssigen Mittel zu definieren) aus der Geschafts-
tatigkeit, der Investitionstatigkeit und der Finanzierungstatigkeit je gesondert darstelit.

Dieinternationalen Rechnungslegungsnormen IFRS und US GAAP und ebenso Swiss GAAP FER 4
schreiben den Fonds Flussige Mittel oder Netto-Flussige Mittel vor.

Flussige Mittel Netto-Flissige Mittel

Die Flussigen Mittel umfassen Die Netto-Fllssigen Mittel umfassen Kasse,

» Bargeld (Kassenbestande) Post, Bank und geldnahe Mittel

« Sichtguthaben bei Post und Banken abzuglich kurzfristige, jederzeit féllige Bank-

» Geldnahe Mittel (Restlaufzeit von verbindlichkeiten (Kontokorrente).
hdchstens 90 Tagen)




)

Eréffnungsbilanz, Erfolgsrechnung und Schlussbilanz

Um die Geldflussrechnung erstellen zu kénnen, sind die Zahlen der Er6ffnungs- und der Schlussbi-
lanz und der Erfolgsrechnung notwendig. Die Geldflussrechnung, die in den folgenden Abschnitten
aufgebaut wird, basiert auf den Zahlen der folgenden Abschlussrechnungen:

Eréffnungsbilanz vom 1.1.20_0

Umlaufvermdgen Kurzfristiges Fremdkapital
Kasse 10 Verbindlichkeiten aus L+L 45
Post 13 Bankschuld 9
Bankguthaben 2 25 Dividende 5
Forderungen aus L+L 40 Passive Rechnungsabgrenzung 2 61
WB Ford. aus L+L -4 36 36 - . T
Warenvorrat — — 70 131 Langfristiges Fremdkapital
— Hypothek 210 271
Anlagevermogen Eigenkapital
Mobilien 50 . .
. Aktienkapital 220
WB Mobilien -20 30 . .
o — Gesetzliche Kapitalreserve 10
Immaobilien 350 380 380 . .
- = Gesetzliche Gewinnreserve 10
Gewinnvortrag 0 20 240
511 511
Erfolgsrechnung 20_0
Warenertrag 560
Warenaufwand -392
Bruttogewinn 168
Personalaufwand -110
Sonstiger Betriebsaufwand - 20
Betriebsgewinn vor Abschreibungen (EBITDA)® 38
Abschreibungen - 15
Betriebsgewinn vor Finanzerfolg (EBIT)®@ 23
Finanzaufwand - 5
Jahresgewinn® 18

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization;

Ergebnis vor Zinsen (Finanzergebnis), Steuern, Abschreibung Sachanlagen und Amortisation
immaterielle Werte

Earnings Before Interest and Taxes;

Ergebnis vor Zinsen (Finanzergebnis) und Steuern

In diesem Beispiel werden die Steuern vernachlassigt.
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Schlussbilanz (nach Gewinnverteilung) vom 31.12.20_0

Umlaufvermdgen Kurzfristiges Fremdkapital
Kasse 5 Verbindlichkeiten aus L+L 33
Post 58 Bankschuld 11
Bankguthaben 2 65 Dividende 10
Forderungenaus L+L 55 =~ Passive Rechnungsabgr.® 3 57
WB Ford. aus L+L -5 50 50 - .
Warenvorrat — — &5 170 Langfristiges Fremdkapital
— Hypothek @ 257
in;?‘exermogen 20 Eigenkapital
ooien Aktienkapital @ 270
WB Mobilien 25 45 . .
| bil — 340 385 385 Gesetzliche Kapitalreserve 10
mmobiien - = Gesetzliche Gewinnreserve 16
Gewinnvortrag 2 28 298
555 555
Gewinnverwendung
Jahresgewinn 20_0 18
- Zuweisung an die gesetzliche Gewinnreserve ® 6
12
- Dividende 10
= Gewinnvortrag 2

® Die Passive Rechnungsabgrenzung beinhaltet nur aufgelaufene Zinsen.
® Baraktienkapitalerhéhung von nom. 50 zu pari
® Gesetzliches Minimum, OR 672, 5% von 18 = 0,9
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Investitionsrechnung

Grundlagen

Begriff

Bei einer Investition werden flissige Mittel in materielle oder immaterielle Vermbgenswerte umge-
wandelt. Die Investitionsentscheidungen wirken sich direkt auf die Hohe des Anlagevermdgens
und oft indirekt auch auf die Héhe des Umlaufvermdgens aus.

Ein Investitionsprojekt verursacht zu unterschiedlichen Zeitpunkten Einnahmen und Ausgaben. Die
Zahlungsstrome beginnen mit einer oder mehreren Auszahlungen, denen anschliessend wéhrend
der Nutzungsdauer durch das Projekt generierte Geldrickflisse (Nettogeldzufliisse oder Cash-
flows) folgen. Am Ende der Nutzungsdauer fallen manchmal noch Ausgaben fur die Demontage
und Entsorgung sowie Einnahmen aus dem Weiterverkauf (Liquidationserl®s) an.

Die Investitionen lassen sich in zwei Gruppen einteilen:

Investition im engeren Sinne

Investition im weiteren Sinne

Dieser Begriff beschrankt sich auf Ver-
mdgenswerte, die in eine bestimmte Glter-
art oder einen ganz bestimmten Unter-
nehmensbereich investiert sind.

In erster Linie geht es um den Einsatz
finanzieller Mittel in das Anlagevermdgen.

Dieser Begriff beinhaltet Vermdgenswerte,
die in s@mtlichen Unternehmensbereichen
investiert sein kdnnen.

» Umlaufvermdgen
(Forderungen, Vorréte)
« Anlagevermobgen
(Materielles, finanzielles und immaterielles
Anlagevermdgen)
« Informationen
(z.B. Informationssysteme des
Rechnungswesens)
« Knowhow
(z.B. Forschung und Entwicklung)
« Human Resources
(z.B. Ausbildung von Mitarbeitenden)

Den folgenden Ausflhrungen liegt ein enger Investitionsbegriff zugrunde, wobei Produktions-
anlagen (Maschinen, Fahrzeuge, Liegenschaften), Finanzanlagen und immaterielle Anlagen im

Vordergrund stehen.
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Investitionsarten
Die folgende Darstellung zeigt, nach welchen Kriterien Investitionen gegliedert werden kénnen.

Zeitlicher Anfall

Diese Gliederung berucksichtigt den Zeitpunkt der Investition.

+ Grindungs-, Anfangs- oder Erstinvestitionen
« Laufende Investitionen oder Folgeinvestitionen

Objekt Zweck
Diese Gliederung entspricht der Einteilung Diese Gliederung gibt Auskunft Gber den
des Anlagevermdgens in der Bilanz. Zweck, der mit einer Investition verfolgt wird.
 Sachinvestitionen « Ersatzinvestitionen
Bewegliches und unbewegliches Anlage- Erhalt der Leistungsfahigkeit durch Ersatz
vermogen veralteter oder abgenutzter Anlagen durch
» Finanzinvestitionen eine neue gleiche oder gleichartige Anlage
Kredite, Darlehen, Wertschriften « Erweiterungsinvestitionen
(Obligationen, Aktien), Beteiligungen Erhéhung der vorhandenen Leistungs-
(Aktienpakete) kapazitat durch Einsatz einer zuséatzlichen
« Immaterielle Investitionen Produktionsanlage
Lizenzen, Patente, Forschung und - Rationalisierungsinvestitionen
Entwicklung, Software, Ausbildung der Reduktion der Kosten durch Einsatz einer
Mitarbeitenden neuen Produktionsanlage (z. B. durch Ein-
sparung von Arbeitskraften oder Energie-
kosten)

Diversifikationsinvestitionen
Ausweitung des Leistungsprogramms auf
neue Produkte und neue Markte

Nebst den beschriebenen Einteilungskriterien kbnnen auch gesetzliche Vorschriften und andere
Normen die Ursache fir Investitionen sein. Beispiele: Einhaltung neuer Bestimmungen im Bereich
Umweltschutz oder BerUcksichtigung sozialer Anliegen zur Verbesserung der Arbeitsqualitét, der
Betriebssicherheit oder des Arbeitsklimas.

Eine eindeutige Abgrenzung ist nicht immer mdaglich. Investitionen kdnnen oft mehreren Kriterien
zugeordnet werden.
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Schwierigkeiten und Risiken bei Investitionen

Die folgenden Sachverhalte zeigen, warum den Investitionen in der betrieblichen Praxis eine sehr
grosse Bedeutung zukommt.

Langfristigkeit

Investitionsentscheide haben langfristige Auswirkungen und schranken die unternehmerische

Flexibilitat aus folgenden Grinden ein:

« Langfristige Kapitalbindung
Damit verbunden sind auch fixe Kosten wie Abschreibungen und Zinsen.

» Grosses Risiko
Je langfristiger der Planungshorizont bzw. die Auswirkungen umso grésser die Gefahr von
Fehleinschatzungen bzw. -prognosen.

- Kostenremanenz
Fehlinvestitionen sind oft kurzfristig kaum zu korrigieren. Sie kbnnen meistens nur mit hohen
Verlusten und zusatzlichen Liquidationsabflissen (z.B. flr Entsorgung, Sozialplane, Konven-
tionalstrafen) riickgéngig gemacht werden.

Kapitalknappheit

Oft stehen mehr Investitionsprojekte zur Auswahl als finanziert werden kénnen. Die vorhandene
Liquiditat, die Mdglichkeiten der Kredit- und Beteiligungsfinanzierung (Aussenfinanzierung) und
das Potential der Innenfinanzierung (Operativer Cashflow ®) sind beschrankt. Dies fihrt dazu, dass
eine Auswahl bzw. eine Ablehnung von Projekten vorgenommen werden muss. Die Festlegung
und Gewichtung der Beurteilungskriterien stellen dabei eine grosse Herausforderung dar.

Komplexitat

Investitionen sind nicht nur im Bereich der Finanzwirtschaft zentral, sondern sie haben in allen
Unternehmensbereichen erhebliche Auswirkungen. Speziell davon betroffen sind der Produk-
tionsbereich, die Materialbewirtschaftung, das Personalwesen und das Marketing.

Datenmenge

Fur einen Investitionsentscheid braucht es eine Vielzahl von relevanten Daten. Neben innerbetrieb-
lichen Informationen sind auch die Umweltspharen des Unternehmens einzubeziehen, insbeson-
dere Informationen Uber den Markt, die Konkurrenz, die Technologie, die wirtschaftliche und die
politische Lage.

Erfolg des Unternehmens

Die Investitionen haben einen massgeblichen Einfluss auf die zukunftigen Gewinne, die Rendite
und die Liquiditat. Sie bestimmen weitgehend das langfristige Gedeihen und Weiterbestehen eines
Unternehmens.

® Siehe Abschnitt 22 Inhalt der Geldflussrechnung.
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Statische Rechenverfahren

136

Beispiel

®e

Kostenvergleichsrechnung

Die Kostenvergleichsrechnung vergleicht die in einem Durchschnittsjahr anfallenden Kosten meh-
rerer Investitionsvorhaben. Die Erldse werden nicht bertcksichtigt. Darum ist die Kostenvergleichs-
rechnung nur dann sinnvoll, wenn bei den verschiedenen Investitionsvorhaben in etwa derselbe
Erlés bzw. Nutzen vorausgesetzt werden kann oder der Erlés nicht ermittelbar ist.

Die Investition mit den geringsten Durchschnittskosten ist die vorteilhafteste und wird gewahit.

Kostenvergleichsrechnung

Ausgangslage
Von zwei Investitionsmaoglichkeiten ist Folgendes bekannt:

Anlage 1 Anlage 2
Kapitaleinsatz 3000 5500
Jahrliche Betriebskosten (ohne Abschreibungen und Zinsen) 2000 1400
Nutzungsdauer (Jahre) 5 6
Kalkulationszinssatz (%) 10 10
Liquidationserlds 0 700

Kostenvergleich
Die durchschnittlichen jahrlichen Kosten der beiden Anlagen werden miteinander verglichen.

Anlage 1 Anlage 2
Jahrliche Betriebskosten (ohne Abschreibungen und Zinsen) 2000 1400
Jéhrliche Abschreibungen® 600 800
Zins vom Durchschnittskapital @ 150 310
Jahrliche Durchschnittskosten 2750 2510
Abschreibungen = (Kapitaleinsatz — Liquidationserlds) / Nutzungsdauer
Durchschnittskapital = (Kapitaleinsatz + Liquidationserlds) / 2

Investitionsentscheid
Die Anlage 2 ist zu wahlen, da die jahrlichen Durchschnittskosten tiefer sind.

Die Kostenvergleichsrechnung ist sehr beliebt und einfach anzuwenden. Sie macht aber keine
Aussagen Uber den Gewinn oder die Rentabilitat, da der Erlds nicht berlcksichtigt wird.



Beispiel

®0e

Gewinnvergleichsrechnung

Die Gewinnvergleichsrechnung bertcksichtigt nebst den Kosten auch die Erldse der einzelnen
Investitionsvorhaben. Sie eignet sich dann, wenn mit verschiedenen Erldsen zu rechnen ist. Aller-
dings durfen die Kapitaleinsatze der verschiedenen Investitionsvarianten nicht stark voneinander
abweichen, da sonst die Investition mit dem grdssten Kapitaleinsatz tendenziell vorteilhafter er-
scheint. Grund: Ein hdherer Kapitaleinsatz ermoglicht meist auch grossere Gewinne.

Die Investition mit dem grdssten durchschnittlichen Jahresgewinn wird gewahlt.

Gewinnvergleichsrechnung

Ausgangslage
Von zwei Investitionsmaoglichkeiten ist Folgendes bekannt:

Anlage 1 Anlage 2
Kapitaleinsatz 3000 5500
Jahrliche Betriebskosten (ohne Abschreibungen und Zinsen) 2000 1400
Nutzungsdauer (Jahre) 5 6
Kalkulatorischer Zinssatz (%) 10 10
Jahrlicher Erlds 2800 2900
Liquidationserlds 0 700

Gewinnvergleich
Die durchschnittlichen Jahresgewinne der beiden Anlagen werden miteinander verglichen.

Anlage 1 Anlage 2

Jahrlicher Erlos

— Zins vom Durchschnittskapital @
Durchschnittlicher Jahresgewinn

Abschreibungen
Durchschnittskapital

(Kapitaleinsatz — Liquidationserl®s) / Nutzungsdauer
(Kapitaleinsatz + Liquidationserl®s) / 2

Investitionsentscheid
Die Anlage 2 ist zu wahlen, da der durchschnittliche Jahresgewinn grosser ist.

Zu beachten ist, dass die Gewinnvergleichsrechnung die unterschiedlichen Kapitaleinsétze nicht
bertcksichtigt. Nur wenn diese in etwa gleich gross sind, ist der Vergleich der durchschnittlichen
Jahresgewinne sinnvoll.

Im obigen Beispiel aber ist der Kapitaleinsatz der Anlage 2 fast doppelt so hoch wie bei der An-
lage 1. Dies kdnnte die Ursache sein, dass der Jahresgewinn der Anlage 2 fast 8-mal so gross
wie bei der Anlage 1 ist.
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Beispiel

(CNCNS

Rentabilitatsvergleichsrechnung

Die Rentabilitdtsvergleichsrechnung setzt den durchschnittlichen Jahresgewinn (vor Abzug der
kalkulatorischen Zinsen) in Bezug zum durchschnittlich eingesetzten Kapital.

Der Gewinn vor Zinsen wird in Prozenten vom investierten Durchschnittskapital ausgedriickt bzw.
relativiert. Diese Prozentzahl entspricht der Rentabilitat des Durchschnittskapitals.

Dadurch kdnnen (im Gegensatz zur Kosten- und Gewinnvergleichsrechnung) unterschiedliche
Investitionsvorhaben einander gegentbergestellt und beurteilt werden.

Die Investition mit der h6chsten Rendite wird gewahlt.

Rentabilitatsvergleichsrechnung

Ausgangslage
Von zwei Investitionsmaoglichkeiten ist Folgendes bekannt:

Anlage 1 Anlage 2
Kapitaleinsatz 3000 5500
Jahrliche Betriebskosten (ohne Abschreibungen und Zinsen) 2000 1400
Nutzungsdauer (Jahre) 5 6
Kalkulatorischer Zinssatz (%) 10 10
Jéhrlicher Erlos 2800 2900
Liquidationserlds 0 700

Rentabilitatsvergleich
Die durchschnittlichen Jahresrenditen der beiden Anlagen werden miteinander verglichen.

Anlage 1 Anlage 2

Jahrlicher Erlos

— Zins vom Durchschnittskapital @ - 150 - 310
Durchschnittlicher JANMESQBWINN | e s 50 e 890
+ Zins vom Durchschnittskapital + 150 + 310
Gewinn vor Zinsen 200 700
Durchschnittskapital @ 1500 3100
Rendite (in %)@ 13,88 22,58
Abschreibungen (Kapitaleinsatz — Liquidationserl®s) / Nutzungsdauer

Durchschnittskapital = (Kapitaleinsatz + Liquidationserlds) / 2
Rendite = (Jahresgewinn + Kalkulatorische Zinsen) / Durchschnittskapital - 100

Investitionsentscheid
Die Anlage 2 ist zu wahlen, da die Rentabilitat hoher ist.

Die Rentabilitatsvergleichsrechnung ermdglicht einen Vergleich von unterschiedlich grossen In-
vestitionsvorhaben, weil sie die verschieden hohen Kapitaleinsatze berlcksichtigt.

Da hier die gleichen Zahlen wie bei der vorhergehenden Gewinnvergleichsrechnung verwendet
wurden, kdnnen die Ergebnisse der beiden Vergleichsrechnungen einander gegenubergestellt
werden. Bei der Gewinnvergleichsrechnung waren der Jahresgewinn der Anlage 2 rund 8-mal
und der Gewinn vor Zinsen 3,5-mal grosser. Bei der Rentabilitétsvergleichsrechnung ist die Ren-
dite nur noch knapp 2-mal so gross, da der Bezug des Gewinnes vor Zinsen zum eingesetzten
Durchschnittskapital das Ergebnis relativiert.



Beispiel

®e

Amortisationsvergleichsrechnung (Payback-Methode)

Mit der Amortisationsvergleichsrechnung wird die Amortisationsdauer (Ruckzahlungsfrist, Wie-
dergewinnungszeit) berechnet. Sie zeigt, wie lange es dauert bzw. wie viele Jahre nétig sind, bis
der Kapitaleinsatz durch die Einnahmeniberschisse (Cashflows) oder durch die verursachten
Minder-Nettoausgaben zurlckbezahlt ist. Die Wiedergewinnungszeit zeigt also, wie lange die fur
die Investition eingesetzten Mittel gebunden sind.

Die Investition lohnt sich, wenn die Amortisationsdauer kurzer als die Nutzungsdauer ist. Das
Projekt mit der kirzesten Wiedergewinnungszeit wird gewahlt.

Amortisationsvergleichsrechnung

Ausgangslage
Von zwei Investitionsmdglichkeiten ist Folgendes bekannt:

Anlage 1 Anlage 2
Kapitaleinsatz 3000 5500
Jahrliche Betriebskosten (ohne Abschreibungen und Zinsen) 2000 1400
Nutzungsdauer (Jahre) 5 6
Jahrlicher Erlds 2800 2900
Liquidationserlds 0 700

Vergleich Amortisationsdauer
Die Wiedergewinnungszeiten der beiden Anlagen werden miteinander vergleichen.

Anlage 1 Anlage 2
Jahrlicher Erlos 2800 2900
— Jahrliche Betriebskosten (ohne Abschreibungen und Zinsen) -2000 -1400
Jahrlicher Einnahmenuberschisse (Cashflows) 800 1500
Amortisationsdauer (Jahre) @ 3,75 3,202

Amortisationsdauer = Kapitaleinsatz / Jahrlicher Einnahmeuberschuss
Bei der Anlage 2 ist der Kapitaleinsatz um den Liquidationserlés zu reduzieren (= 4 800).

Investitionsentscheid
Die Anlage 2 ist zu wéahlen, da die Amortisationsdauer (Wiedergewinnungszeit) leicht kirzer ist.

Vergleich Riickflusszahl

Ist wie bei diesen beiden Investitionsmdglichkeiten die Nutzungsdauer verschieden, ist es auch
sinnvoll, die Riickflusszahl® zu berechnen. Grundsétzlich ist eine Riickflusszahl grosser 1 vorteil-
haft. Die Investition mit der grdssten Ruckflusszahl ist zu wahlen.

Anlage 1 Anlage 2
NULZUNGSOBUBE WJBNME) | e e 5 o s B
Amortisationsdauer (Jahre) 3,75 3,20
Ruckflusszahl @ 1,33 1,88

Ruckflusszahl = Nutzungsdauer / Amortisationsdauer

Investitionsentscheid
Die Anlage 2 ist zu wéahlen, da die Ruckflusszahl grosser ist.
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Berechnung fiir Bezugsmaéglichkeit II:
Aufzinsen der drei Rentenzahlungen von CHF 7600.— auf den Zeitpunkt t,

t;: 7600.—-1,05° = 8379.—

t,; 7600.—-1,05" = 7980.—

1, 7600.--1,00 = 7600.—
Total =23959.—
oder

7600.—-- (1,052 + 1,05' + 1,00) = 23959.—
Die Grafik veranschaulicht folgenden Sachverhalt:

Die Zahlung in t; wird fir zwei Jahre verzinst (CHF 380.— + CHF 399.-).
Die Zahlung in t, wird fUr ein Jahr verzinst (CHF 380.-).
Die Zahlung in t; muss nicht verzinst werden, weil sie bereits dem Endwert entspricht.

Die Grafik zeigt, wie die beiden Zahlungen in t, und t, durch das Aufzinsen vergréssert werden.

Zwei Jahreszinsen
5% von 7600.— = 380.— und 5% von 7980.— = 399.—

Aufzinsen
8379.—
Ein Jahreszins Endwert
5% von 7600.—=380—
Aufzinsen g
7980.-
Endwert
Endwert
7600.- 7600.—- 7600.- 23959.—
Zahlung Zahlung Zahlung Endwert
> t
1o t, 1, 1,
Vergleich
| Il 1]
Gesamtsumme 23153.— 23959.— 23000.—-
Entscheid

Die Bezugsmaglichkeit Il ist fur den Arbeitnehmer die vorteilhafteste.
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20697.—
Barwert

Variante 2: Abzinsen (Berechnung der Barwerte)
Die Zahlungen der Bezugsmoglichkeiten Il und Ill werden auf den Zeitpunkt t, abgezinst, d.h.
deren Barwerte berechnet. Die Zahlung der Bezugsmd&glichkeit | entspricht bereits dem Barwert
im Zeitpunkt t,. Nun kdnnen die drei Ergebnisse unter Berlicksichtigung der Zinsen verglichen

werden.

Berechnung fur Bezugsmdglichkeit II:

Abzinsen der drei Rentenzahlungen von CHF 7600.— auf den Zeitpunkt t,

t: 7600—-(1 /1,05 = 723810
t, 7600—-(1 /1,059 = 6893.42
ty 7600—-(1 /1,059 = 656517

Total = 20696.69 (20697.-)

Die Grafik zeigt wie die drei zukUnftigen Zahlungen von je CHF 7600.— durch das Abzinsen ver-

kleinert werden.

A

Abzinsen

6565.17
Barwert

Abzinsen

6893.42
Barwert

__ Abzinsen
7238.10
Barwert

7600.—-
Zahlung

7600.—-
Zahlung

7600.—-
Zahlung

t

t

t

ty
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Aufgabe

2.1

Geldflussrechnung

Buchungstatsachen und Fonds Fliissige Mittel

Kreuzen Sie an, wie die folgenden Buchungstatsachen den Fonds Flissige Mittel (Kasse, Post,

Bank) verandern.
(+ Zunahme, O keine Veranderung, — Abnahme)

Flissige Mittel

+ 0 =

Barverkauf einer Maschine

2 Krediteinkauf von Waren
3 Die Generalversammlung beschliesst eine Dividende
(= Dividendengutschrift bzw. -zuweisung).
4 Die beschlossene Dividende wird eine Woche spater durch
die Bank Uberwiesen (= Dividendenausschuttung).
5 Bankbelastung flr an der Bdrse getatigten Wertschriftenkauf
6 Zahlung einer bereits gebuchten Lieferantenrechnung durch die Post
7 Umwandlung eines (langfristigen) Darlehens in eine Hypothek
8 Kreditverkédufe von Waren
9  Anzahlung eines Kunden auf das Bankkonto
10 Kundenitberweisung auf das Postkonto
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2.2 Buchungstatsachen und operativer Cashflow

Aufgabe Kreuzen Sie an, wie die folgenden Buchungstatsachen den operativen Cashflow (Nettogeldfluss
aus Geschéaftstatigkeit) verandern, wenn der Fonds als Flissige Mittel definiert ist.
(+ Zunahme, O keine Veranderung, — Abnahme)

Operativer
Cashflow

+ 0 =

1 Abschreibung von Mobilien

2 Warenbezug gegen Rechnung

3  Zahlung einer Lieferantenrechnung durch die Post

4  Baraktienkapitalerhdhung

5  Verminderung der WB Forderungen aus L+L

6  Warenlieferung an Kunden gegen Rechnung

7 Lohnzahlung durch die Post

8  Amortisation (Tilgung) der Hypothek

9 Die Bank setzt eine Kreditlimite aus.

10 Kundenlberweisung auf das Postkonto

2.3 Liquiditidtsfonds

Warum ist der Fonds Nettoumlaufvermdégen flr die Geldflussrechnung nicht Ublich und welche
Méangel weist er aus?
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Aufgabe

Aufgabe

2.4 Geldfluss aus dem Geschiftsbereich

2.5

Ausgangslage
Aus der Erfolgsrechnung und der Eréffnungs- und Schlussbilanz von sechs verschiedenen

Unternehmen (Nr. 1-6) sind die nachstehenden Grdssen bekannt.
Der Warenverkehr wickelt sich nur auf Kredit ab.

Nr. Forderungen Warenertrag Warenvorrat Warenaufwand Verbindlich-

aus L+L (Einstandswert keiten aus L+L

der verkauften

01.01. 31.12. 01.01. 31.12.  Waren) 01.01.  31.12.
1 40 55 560 70 55 392 45 )
2 80 60 840 60 90 700 70 65
3 90 100 740 100 80 800 90 99
4 100 70 1200 60 70 900 120 70
5 55 40 560 55 70 392 33 45
6 88 50 700 24 20 260 70 70

Berechnen Sie den Geldfluss aus dem Geschaftsbereich (Operativer Cashflow), wenn der Fonds
als Flussige Mittel definiert ist.

Geldfluss aus dem Investitionsbereich

Ausgangslage

Aus der Erfolgsrechnung und der Eréffnungs- und Schlussbilanz sind die nachstehenden Grossen
bekannt. Die Kaufe und Verkaufe von Sachanlagen werden bar beglichen.

Mobilien Wertberichtigung Immobilien Abschreibungen
Mobilien Mobilien und
01.01. 3112, 0101 3112 0101 g8l mmobilien
150 210 60 75 1050 1020 45

Berechnen Sie den Geldfluss aus dem Investitionsbereich, wenn der Fonds als Flussige Mittel
definiert ist.
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2.6 Geldfluss aus dem Finanzierungsbereich

Ausgangslage
Aus der Eréffnungs- und Schlussbilanz 20_6 (nach Gewinnverwendung) sind folgende Grossen

bekannt:
01.01. 31.12.

Dividende 30 40
Obligationenanleihe 100 80
Hypothekarschuld 50 55
Aktienkapital 1000 1200
Gesetzliche Kapitalreserve 100 150
Gesetzliche Gewinnreserve 80 85
Gewinnvortrag 1 2

Der Jahresgewinn betragt 46.

Aufgabe Berechnen Sie den Geldfluss aus dem Finanzierungsbereich, wenn der Fonds als Flussige Mittel
definiert ist.

2.7 Operativer Cashflow

Ausgangslage
Die Erfolgsrechnung der X-AG zeigt folgendes Bild:

Erfolgsrechnung 20_7

Aufwand fur bezogene Dienstleistungen 900 | Dienstleistungsertrag 2000
Personalaufwand 800
Ubriger barer Betriebsaufwand 100
Abschreibungen 70
Finanzaufwand 30
Jahresgewinn 100
2000 2000

Zuséatzliche Angaben fiir das Jahr 20_7

Gegenuber Anfang Jahr haben sich die Positionen des operativen Nettoumlaufvermdgens wie
folgt verandert:

* Zunahme Forderungen aus L+L 50 * Abnahme Verbindlichkeiten aus L+L 40
* Zunahme WB Forderungen aus L+L 10 * Zunahme PRA 5
*  Abnahme Vorrate 35 (= angeIanene MarChZinsen)

Aufgabe Berechnen Sie den Geldfluss aus dem Geschaftsbereich (Operativer Cashflow) nach der

direkten und indirekten Methode, wenn der Fonds als Flussige Mittel definiert ist.
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Aufgabe

2.8 Direkte und indirekte Berechnung des operativen Cashflows

Ausgangslage
Die Erfolgsrechnung der Duo AG fur das Jahr 20_8 zeigt folgendes Bild:

Fabrikateverkauf 5000
Veranderung Halb- und Fertigfabrikate + 250
Betriebsertrag 5250
Materialaufwand —2250
Personalaufwand -1500
Sonstiger barer Aufwand - 850
EBITDA 650
Abschreibungen - 625
EBIT 25
Dividenden- und Zinseinnahmen + 175
Aufwertung der Beteiligungen + 150
Zinszahlungen - 25
EBT 325
Barer Steueraufwand - 75
Jahresgewinn 250

Zuséatzliche Angaben fiir das Jahr 20_8

GegenlUber Anfang Jahr haben sich die Positionen des operativen Nettoumlaufvermdgens
wie folgt veréndert:

1

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben um 50 abgenommen.

Die Materialvorrate haben um 75 zugenommen.

Die Verbindlichkeiten gegentber Materiallieferanten haben um 100 abgenommen.

2
3
4

Die vorausbezahlten Léhne, die zeitlich abgegrenzt werden, haben um 9 zuge-
nommen.

Berechnen Sie den operativen Cashflow nach der direkten und indirekten Methode, wenn
der Fonds als Flussige Mittel definiert ist.
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6.7 Erneuerung der Fahrzeugflotte eines Transportunternehmens

Ausgangslage

Die Cargofit AG beabsichtigt, ihre Fahrzeudflotte, die aus 8 Fahrzeugen besteht, gesamthaft
ZU erneuern.

Folgende Angaben sind bekannt:

Anschaffungspreis aller Fahrzeuge 1500000.—-
Nutzungsdauer (Jahre) 8
Jahrliche fixe liquiditatswirksame Kosten je Fahrzeug und Jahr

» Steuern und Versicherungen 19000.—-
« Unterhaltskosten 9000.—-
Variable Kosten je km 0.09
Erlds je km 0.23
Liquidationserlds aller Fahrzeuge 400000.—
Gefahrene Kilometer je Fahrzeug und Jahr 450000
Kalkulationszinssatz (%) 8

Aufgaben [A] Berechnen Sie die jahrlichen Durchschnittskosten aller Fahrzeuge.
Berechnen Sie die Rentabilitat.

Bei der Cargofit AG gilt bei Investitionen in dieser Gréssenordnung, dass die statische Amortisa-
tionsdauer nicht tUber 4 Jahre liegen darf.
Ist die Vorgabe erfUllt?

6.8 Rentabilitdtsrechnung und Berechnung kritischer Werte

Ausgangslage
FUr den Erwerb einer Maschine liegen zwei Angebote vor.
Die wichtigsten Angaben:

Angebot 1 Angebot 2

Anschaffungspreis 650000.—- 750000.—
Nutzungsdauer (Jahre) 5 6
Liquidationserlos 50000.—- 90000.—-
Fixe jahrliche Betriebskosten (ohne Abschreibungen und Zinsen) 150000.—- 220000.—-
Variable Kosten je Stlick 10— 7—
Verkaufspreis je Stlick 25— 25—
Jahrlich produzierte und abgesetzte Menge in Stick 25000 28000
Kalkulationszinssatz (%) 7 7

Aufgaben [A] Berechnen Sie fiir beide Angebote die
1 Rentabilitat
2 mengenmassige Nutzschwelle
3 Menge, die abgesetzt werden muss, um einen Jahresgewinn von CHF 140000.— zu erzielen.

Ermitteln Sie die Menge, bei der die beiden Angebote die gleich hohen Totalkosten haben.
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6.9

Aufgaben [A]

Investitionsvergleich unter Beriicksichtigung der Ertragssteuern

Ausgangslage
Die in der Schweiz domizilierte Holding AG beabsichtigt, einen Teil der Produktion ins Ausland zu
verlagern. Folgende Investitionsvorhaben in den beiden Landern A und B werden geprUft.

Land A Land B
Investitionssumme 65 Mio. 56 Mio.
Nutzungsdauer (Jahre) 10 10
Liquidationserlds 5 Mio. 6 Mio.
Jahrlicher Cashflow 26 Mio. 23 Mio.
Ertragssteuersatz vom Vorsteuergewinn (%) 40 20

Die Investitionssumme kann entweder ganz mit Eigenkapital oder ganz mit Fremdkapital finanziert
werden. Bei der Fremdfinanzierung ist die Emission einer Anleihe in der Hohe der Investitions-
summe mit einer Laufzeit von 10 Jahren und einem Zinssatz von 1 % vorgesehen. Diese Zinsaus-
gaben sind im obigen jahrlichen Cashflow nicht berlcksichtigt.

Berechnen Sie fur die beiden Investitionsvorhaben (Land A und B) den Cashflow nach Steuern,
falls die

1 Finanzierung mit Eigenkapital (Eigenfinanzierung)

erfolgt.

Berechnen Sie mit den zwei Finanzierungsmaglichkeiten die Rentabilitat des eingesetzten Kapitals
unter BerUcksichtigung der Steuern flr die beiden Investitionsvorhaben (Land A und B).
Rentabilitat = (Gewinn nach Steuern vor Zinsen) - 100 % / Kapitaleinsatz
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2.4

Geldfluss aus dem Geschiftsbereich

1 2 3 4 5 6
Warenertrag 560 840 740 1200 560 700
+/— A Forderungen aus L+L - 15 + 20 -10 + 30 + 15 + 38
Warenaufwand -392 -700 -800 - 900 -392 -260
+/— A Warenvorrat + 15 - 30 +20 - 10 - 15 + 4
+/— A Verbindlichkeiten aus L+ L - 12 - 5 + 9 - 50 + 12 0
Geldfluss aus Geschéftsbereich +156 +125 - 41 + 270 +180 +482

Erlauterungen anhand des Unternehmens 1

Warenertrag 560
— Zunahme Forderungen aus L+L - 15 + 545 (= Kundenzahlungen)
Warenaufwand -392
+ Abnahme Warenvorrat + 15
— Abnahme Verbindlichkeiten aus L+L - 12 — 389 (= Lieferantenzahlungen)
Geldzufluss aus Geschéftsbereich +156
Forderungen
aus L+L Warenertrag
Anfangsbestand 40
Kreditverk&ufe 560 560
Kundenzahlungen 545
Schlussbestand, Saldo 55 560
600 | 600 560 | 560

Nur die Kundenzahlungen von 545 sind liquiditatswirksam.

Verbindlichkeiten

Warenvorrat Warenaufwand aus L+L
Anfangsbestand 70 45
Krediteinkaufe 377 377
Lieferantenzahlungen 389
Bestandesabnahme 15 15
Schlussbestand, Saldo 55 392 33
70170 392 | 392 422 | 422

Nur die Lieferantenzahlungen von 389 sind liquiditatswirksam.
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2.5 Geldfluss aus dem Investitionsbereich

2.6

Mobilien WB Mobilien Immobilien Abschreibungen
Anfangsbestand 150 60 1050
Abschreibung Mobilien 15 15
Abschreibung Immob. 30 30
Mobilienkauf 60
Schlussbestand, Saldo 210 75 1020 45
210 | 210 75| 75 1050 | 1050 45 | 45
Geldabfluss aus dem Investitionsbereich 60 (= Mobilienkauf)
Geldfluss aus dem Finanzierungsbereich
Obligationen- Hypothekar-
Dividende anleihe schuld
Anfangsbestand 30 100 50
Dividendenauszahlung 30
Rickzahlung Obl.-Anleihe 20
Erhdhung Hypothek 5
Dividendengutschrift 40
Schlussbestand 40 80 55
70 | 70 100 | 100 55 ] 55
Gesetzliche Gesetzliche
AK Kapitalreserve  Gewinnreserve  Gewinnvortrag
Anfangsbestand 1000 100 80 1
AK-Erhdéhung 200
Agio 50
Jahresgewinn 46
Zuweisung an gesetzl. 5 5
Gewinnreserve
Dividendengutschrift 40
Schlussbestand 1200 150 85 2
1200 | 1200 150 | 150 851 85 a7 | 47
Finanzierungsbereich
Dividendenauszahlung - 30
Rickzahlung Obligationenanleihe - 20
Erhdhung Hypothekarschuld + 5
Aktienkapitalerhdhung +200
Agio auf Kapitalerhéhung + 50
Nettogeldzufluss +205




2.7

2.8

Operativer Cashflow

Direkte Methode

Indirekte Methode

Kundenzahlungen (2000 — 50) 1950 Jahresgewinn 100
Lieferantenzahlungen (900 + 40 -35) - 905 Abschreibungen + 70
Zahlungen ans Personal — 800 Zunahme Forderungen aus L+L - 50
Zahlungen Ubriger Betriebs- - 90 Zunahme WB Forderungen aus L+L + 10
aufwand (100 - 10) Abnahme Vorrate + 35
Zahlungen fur Zinsen (30 - 5) = 25 Abnahme Verbindlichkeiten aus L+L - 40
Zunahme Passive Rechnungsabgrenzung + 5
Operativer Cashflow (Innenfinanzierung) + 130 Operativer Cashflow (Innenfinanzierung) +130
Direkte und indirekte Berechnung des operativen Cashflows
Direkte Methode Indirekte Methode
Kundenzahlungen (5000 + 50) 5050 Unternehmensgewinn 250
Lieferantenzahlungen (2250 + 75 + 100) —2425 Abschreibungen +625
Zahlungen ans Personal (1500 + 9) -1509 Aufwertung Beteiligung -150
Zahlungen Sonstiger Aufwand — 850 Abnahme Forderungen aus L+L + 50
Dividenden- und Zinseinnahmen + 175 Zunahme Materialvorrate - 75
Zinszahlungen - 25 Zunahme HF und FF -250
Steuerzahlungen — 75 Abnahme Verbindlichkeiten aus L+L -100
Zunahme Aktive Rechnungsabgrenzung — 9
Operativer Cashflow (Innenfinanzierung) + 341 Operativer Cashflow (Innenfinanzierung) +341
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6.7 Erneuerung der Fahrzeugflotte eines Transportunternehmens

@ Fixe Kosten

* Steuern und Versicherung 152000.-
'-'“Unterhaltskosten 72000.—
. Abschreibungen (1500000 - 400000)/8 137500
« Kalkulatorische Zinsen (1500000 + 400000) / 2 - 0,08 ~ 76000-
Total fixe Kosten 437500—
Variable Kosten (450000 km-8-0.09) 324000~
Jahrliche Durchschnittskosten 761500.—
Erlos (450000 km - 8 - 0.23) 828000.—-
— Durchschnittskosten ~ —761500.—
Jahresgewinn 66500.—-
;"Kalkulatorische Zinsen 76000—
Gewinn vor Zinsen 142500.—-
Durchschnittskapital (1500000 + 400000) / 2 950000.—-
Rentabilitat 15%
Erlos 828000.—
— Barer Aufwand (152000 + 72000 + 324000) ~ -548000.-
Cashflow 280000.—
oder
Gewinn vor Zinsen 142500—
;‘Abschreibungen """""""" 137500.—-
Cashflow 280000.—-
Amortisationsdauer (Jahre) (1500000 — 400000) / 280000 3,93

Da die Amortisationszeit unter der Vorgabe liegt, kann die Investition getéatigt werden.
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6.8 Rentabilitatsrechnung und Berechnung kritischer Werte

[A] 1 Angebot 1 Angebot 2
Verkaufserldse (1: 25000 - 25; 2: 28000 - 25) 625000.— 700000.—-

T S L S e
« Betriebskosten

« Kalkulatorische Zinsen
(1: 350000 - 0,07; 2: 420000 - 0,07)

— Variable Kosten (1: 25000 - 10; 2: 28000 - 7) -196000.—
Jahresgewirn 144600.—-

+ Kalkulatorische Zinsen . 29400.—-

Gewinn vor Zinsen 105000.— 174000.—

Durchschnittlich eingesetztes Kapital 350000.— 420000.—

Rentabilitat 30% 41,43%
2 Angebot 1 Angebot 2

Fixe Kosten / Deckungsbeitrag je Stiick

1: 294500 / (25 — 10); 2: 359400/ (25 - 7) 19634 19967
3 Angebot 1 Angebot 2

(Fixe Kosten + Jahresgewinn) / Deckungsbeitrag je Stlick

1: (294500 + 140000) / 15); 2: (359400 + 140000) / 18 28967 27745

Angebot 1 Angebot 2
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6.9

(Al

Investitionsvergleich unter Beriicksichtigung der Ertragssteuern

1 100 % Eigenfinanzierung Land A Land B
Jahrlicher Cashflow 26,0 Mio. 23,0 Mio.
— Abschrelbungen -~ 60Mo. - 50 Mi.
Gewinn vor Steuern 20,0 Mio. 18,0 Mio
— Ertragssteuern (40% bzw. 20%) - 80Mo. - 36 Mi.
Gewinn nach Steuern 12,0 Mio. 14,4 Mio
+ Abschreibungen ~ 80Mo. 5,0 Mio.
Cashflow nach Steuern 18,0 Mio. 19,4 Mio.

2 100 % Fremdfinanzierung Land A Land B
Jahrlicher Cashflow 26,0 Mio. 23,0 Mio.
— Abschrelbungen -~ 60Mo. - 50 Mi.
Gewinn vor Steuern vor Fremdkapitalzinsen 20,0 Mio. 18,0 Mio
— Zinsen (1% von 65 Mio. bzw. 56 Mio) - B85Mo. - 56 Mio.
Gewinn vor Steuern 13,5 Mio. 12,4 Mio
— Ertragssteuern (40% bzw. 20%) -~ 54Mo. - 2,5Mio.
Gewinn nach Steuern 8,1 Mio. 9,9 Mio
+ Abschreibungen ~ 80Mo. 5 Mio.
Cashflow nach Steuern 14,1 Mio. 14,9 Mio

Land A Land B

Eigenfinanzierung

B: (14,4 Mio. + 0 Mio.) - 100% / 56 Mio.

Fremdfinanzierung

B: (9,9 Mio. + 5,6 Mio.) - 100 % / 56 Mio.

Alle Ergebnisse sind auf 1 Dezimale gerundet.





