UNTERNEHMENSSTEUERUNG MIT WERTTREIBERN

WHITEPAPER

20®

@
& consultnetwork

Ihr Controllingpartner

ING. MAG. MARIO ROSENFELDER
CONSULTNETWORK GMBH

Rosenheim | Kufsteiner StraRe 103 | 83026 Rosenheim

Wien | Twin Tower: WienerbergstraBe 11/12a | 1100 Wien

Graz | Waagner-Biro-Stral3e 47 | 8020 Graz

Klagenfurt am Worthersee | Bahnhofstra3e 49 | 9020 Klagenfurt am Worthersee

WWW.CONSULTNETWORK.COM



Seite 2

1 ZUSAMMENFASSUNG ....cevvvrriisissesssererssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssssssssssesssenssssssssssssssnes 4
2 GRUNDLAGEN ZUR PLANUNG MIT WERTTREIBERN ........ccctttutiiiiniieeseeernrninn s s s s eeeennsnnnneesseeens 5
3 AUFSATZPUNTE FUR DIE PLANUNG UND SIMULATION MIT WERTTREIBERN.........covevverivernenns 6
3.1 Werttreiberplanung abgeleitet aus ISt-Daten .........cccuvriiiiniiiiiiciini e 6
3.2  Werttreibersimulation abgeleitet aus einem Basisplan mit Werttreiberplanung ...........c.cuvvuuennnn. 6
4 IDENTIFIKATION DER WESENTLICHEN WERTTREIBER.......ccuvuuiiiiiiiieiiriiiiins s eeesnnsnnn e s eeees 7
4.1 GeNEriSChe WEIIIDEL ...vcvvrriiieiiieireereriiss s e s s e e s s s s s s s s e rrrrna s s e e s s s e e rrrssansseessseenrnnsasansenennes 7
4.2 SpezifisSChe WerraiDEr . ...uu i 7
5 WIRKUNGSWEISEN VON WERTTREIBERN UND WERTTREIBERANPASSUNGSFAKTOR.............. 8
5.1  Wirkungsweise von Werttreibern am Beispiel BIP Wachstum ..........cceviiiiiiiimnniinnneseeeeesnnn 9
5.2 Wirkungsweise von Werttreibern am Beispiel RONGIPIEIS ........ccvvrrrrniiiriirerrrrrninnsneesseernnnnnnns 9
5.3  Wirkungsweise von Werttreibern am Beispiel Technologieumstellung .........ccuuvciiiiiiiiiiiiinnnnnnn. 9
5.4  Werttreiberwirkungen in der Werttreiberanpassungsfaktorentabelle zusammenfassen............. 11
5.5 Folgewirkungen in einem integrierten Planungsmodell berticksichtigen........ccccceeeeiiniiivieennnnnnn. 11

6 VOM WERTTREIBER ZUM UNTERNEHMENSWERT - DARGESTELLT ALS WERTTREIBERNETZ...12

7 EXCEL MODELL ZUR TREIBERBASIERTEN PLANUNG .......ciiiiiiiiiiiiiiiiin e s eeessisins e s e eeensnnaaan 13
8 WERTTREIBERPLANUNG UND WERTTREIBERSIMULATION TECHNISCH UNTERSTUTZEN ....... 14
8.1 Berechnung des UnternehmenswertEs aus den Free Cashflows nach dem DCF-Verfahren ....... 14

8.2 Modellierung der harten Werttreiberzusammenhange von der integrierten Erfolgs-, Bilanz-
und Finanzplanung bis hin zum Free Cashflow .......c...oiiiiiiiiiiiiiiiici e 15

8.3 Berechnung der Treiberwirkungen mithilfe von advanced und predictive analytics .................. 17

8.4 Modellierung der weichen Werttreiberzusammenhéange hin zur integrierten Erfolgs-, Bilanz-

(8o I T g =T g 0] =1 U1 oo PP 17
9 DER AUTOR MARIO ROSENFELDRER ......cccituttuiiniiiiiirinnii s sessis s essssssss s ssssssnnnnns 19
10 CONSULTNETWORK — DAS UNTERNEHMEN .......ccuiiiiiiiiiiiiiiiinenrcsssii s s seenns 19

www.controlling-strategy.com / www.consultnetwork.com DE +49 8031 5818011 / AT+43 463 219095



https://www.controlling-strategy.com/
https://www.consultnetwork.com/

ABBILDUNGSVERZEICHNIS

Abbildung 1: Unternehmenssteuerung mit Werttreibern nach dem Shareholder Value-Konzept .......... 5
Abbildung 2: Wirkungsweisen von Werttreibern und Werttreiberanpassungsfaktor ............ccoeeveivennnnn. 8
Abbildung 3: Excel Modell zur treiberbasierten Planung - Werttreiberplanung: Technologiewechsel ...10
Abbildung 4: WerttreiDEINELZ ... ...uueeeiieiiiiiiiiiiiiete et aesesrssssssasnsnsnsnsnsnnnnnrnrnrnnnnnnn 12
Abbildung 5: Excel Modell zur treiberbasierten Planung ........c.ccuiiiiiiiiiiiciiin e 13
Abbildung 6: Berechnung des Unternehmenswertes aus den Free Cashflows nach dem DCF-Verfahren
................................................................................................................................................... 14
Abbildung 7: Excel Modell zur Berechnung des Unternehmenswertes aus den Free Cashflows nach dem
L] YTy = T T o PP PR 15
Abbildung 8: Modellierung der harten Werttreiberzusammenhange von der integrierten Erfolgs-, Bilanz-
& Finanzplanung bis hin zum Free CashflowW .........couiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeee e 15
Abbildung 9: Bilanzplanung vOr SimMUIGtION ..........iiiiiiii e 16
Abbildung 10: Bilanzplanung nach SimUIGtIoN.........iiuuiiiii e 16
Abbildung 11: Berechnung der Treiberwirkungen mithilfe von Advanced und Predictive Analytics...... 17
Abbildung 12: Modellierung der weichen Werttreiberzusammenhange hin zur integrierten Erfolgs-,
Bilanz- & FINANZPIANUNG.......iiiiiiiccii e 18

Seite 3

www.controlling-strategy.com / www.consultnetwork.com DE +49 8031 5818011 / AT+43 463 219095



https://www.controlling-strategy.com/
https://www.consultnetwork.com/

Seite 4

1 ZUSAMMENFASSUNG

Der Begriff Werttreiber ist Teil des Shareholder Value-Konzepts und steht fiir die Berticksichtigung von
Faktoren, deren Veranderungen erheblichen Einfluss auf den Unternehmenswert haben. Dabei wird
unterschieden zwischen harten (GroBen aus Gewinn-und-Verlust-Rechnung, Bilanz- und Finanzplan)
und weichen Werttreibern, welche als VorsteuergréBen fiir die harten Werttreiber wirken.

Mitunter werden sehr hohe Erwartungen in die Planung mit Werttreibern gesetzt. Glaubt man der
Studie ,,Reality Check: Treiberbasierte Planung™!, welche von dem Analyseunternehmen BARC GmbH
durchgefiihrt wurde, so beklagen sich viele Unternehmen dartiiber, dass die klassische Planung zu viel
Zeit in Anspruch nimmt, die Planungsergebnisse mangelhaft sind und mit einem zu hohen
Detailierungsgrad geplant wird. Abhilfe sollen hier die treiberbasierten Planungsansatze liefern.

Aus unserer Sicht kann das Werttreiber-Konzept die klassische Unternehmensplanung nicht ganzlich
ersetzen, sondern ist eine sinnvolle Erganzung, welche vor allem die Szenarioplanung und die in der
Regel damit verbundenen Risikoabschatzungen verbessern und beschleunigen kann. Wir sind auch der
Meinung, dass eine werttreiberorientierte Planung in jedem Fall in einer integrierten Erfolgs-, Bilanz-
und Finanzplanung minden muss, da nur so die fir die Berechnung des Unternehmenswertes nach
dem Shareholder Value-Konzept benétigte InputgroBe Free Cashflow bereitgestellt werden kann.
Dariiber hinaus glauben wir, dass das Konzept alleine durch die strukturierte Beschaftigung mit den
Treiberzusammenhangen fir ein besseres Geschaftsmodellverstandnis und damit fiir einen Mehrwert
sorgt. Neben Erfahrungswerten kénnen im Rahmen der Planung mit Werttreibern auch statistische
Verfahren aus dem Bereich Advanced und Predictive Analytics hilfreiche Inputs liefern.

In diesem Whitepaper wollen wir uns jedoch nicht damit beschéftigen, welche Erwartungshaltungen
es an die treiberbasierte Planung gibt, sondern konkretisieren

e was die Erfolgsfaktoren einer treiberbasierten Planung sind,

e wie bei der Einfihrung einer treiberbasierten Planung vorzugehen ist und

e wie die Planung mit Werttreibern technisch unterstiitzt werden kann.

1 BARC (2015): ,Reality Check: Treiberbasierte Planung®. Quelle: https://barc.de/docs/barc-study-treiberbasierte-planung
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2 GRUNDLAGEN ZUR PLANUNG MIT WERTTREIBERN

Wie schon eingangs erwahnt, ist die Planung mit Werttreibern dem Shareholder Value-Ansatz
entsprungen. Es geht darum mit weichen Werttreibern, welche dem klassischen Rechenwerk des
externen Rechnungswesens bestehend aus Gewinn-und-Verlust-Rechnung sowie Bilanz- und Cashflow-
Rechnung (harte Werttreiber) vorgelagert sind, den Unternehmenswert zu steuern.

Shareholder Value Konzept

Weiche Werttreiber Harte Werttreiber
Bessere Informationen durch Beriicksichtigung
von Werttreibern in den Bereichen:

. + Risikoabschétzung
GuVv Bilanz Cashflow - Szenario-Rechnung

VorsteuergréRen

Extern
Zum Beispiel:

- BIP Wachstum
- Rohdlpreis
Werttreiber \ > —» —

Intern —> Free
Zum Beispier: Cashflow ——>| Unternehmenswert
- Fortschritt bel einer

technologischen Umsteliung

4

Identifikation von Werttreibern mithilfe von:
- Erfahrungswert
+ Mathematische Modelle
- Predictive Analytics (Advanced Analytics)

Neue Geschéftsfelder / Strategische Projekte

Free

Guv » Bilanz » Cashflow > Gashflow

Abbildung 1: Unternehmenssteuerung mit Werttreibern nach dem Shareholder Value-Konzept

Begrifflich wird zwischen weichen und harten Werttreibern unterschieden. Die weichen Werttreiber
dienen als VorsteuergrdBen fiir die harten Werttreiber, welche im Wesentlichen die Kennzahlen des
klassischen externen Rechnungswesens wie Umsatz, Gewinn oder Cashflow zusammenfassen. Im
Rahmen der Planung mit Werttreibern ist es somit nicht ausreichend, den Einfluss der Werttreiber auf
die Gewinn-und-Verlust-Rechnung zu steuern, sondern wir missen in jedem Fall mit einem Uber die
Bereiche Erfolgsplanung, Bilanzplanung und Finanzplanung integrierten Modell arbeiten. Im Bereich der
weichen Werttreiber wird dann noch zwischen internen und externen Werttreibern unterschieden. Von
internen Werttreiber sprechen wir immer dann, wenn ein Werttreiber iberwiegend von Entscheidungen
innerhalb des Unternehmens beeinflusst wird. Umgekehrt ist ein externer Werttreiber iberwiegend von
auBen bestimmt. In unseren weiteren Ausfiihrungen betrachten wir das BIP-Wachstum und den
Rohdlpreis als externe und die Umstellung auf eine von anderen Branchen entwickelte Technologie (im
Folgenden kurz: Technologiewechsel) als internen Werttreiber.

Um mehr Uber das Konzept zur Unternehmenssteuerung mit Werttreibern zu erfahren, kénnen Sie sich
zusatzlich unser Video zu diesem Thema ansehen, welches Ihnen bis Minute 2:26 das Konzept
veranschaulicht.

z0®

& Consultnetwork Konzept zur
Unternehmenssteuerung

Yi

=

‘.z

lag. Mario Rosenfelder

Konzept zur Unternehmenssteuerung mit Werttreibern (0:00 - 2:26): https://youtu.be/Qxq9ZCRdDDQ
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3 AUFSATZPUNTE FUR DIE PLANUNG UND SIMULATION MIT
WERTTREIBERN

Um eine Unternehmensplanung oder eine Simulation mit Werttreibern realisieren zu kénnen, missen
wir einen Zusammenhang zwischen Werttreiber und Unternehmen herstellen. Dafiir gibt es im
Wesentlichen zwei Herangehensweisen: Entweder die Werttreiber werden auf das Mengen- und
Preisgeriist von Ist-Daten aus vergangenen Jahren angewendet, wobei die Werttreiber-Werte aus der
Vergangenheit fir die Projektion in die Zukunft verwendet werden, oder die Werttreiber werden fir
Simulationszwecke auf das Mengen- und Preisgeriist eines Basisplans angewendet. In diesem Fall
mussen im Rahmen der klassischen Planung auch die relevanten Werttreiber mitgeplant werden, d.h.
fur den Basisplan missen Werttreiberannahmen definiert werden.

3.1 WERTTREIBERPLANUNG ABGELEITET AUS IST-DATEN

Die Werttreiberplanung abgeleitet aus Ist-Daten hat den Vorteil, dass diese eine realistische Chance
bietet die klassische Unternehmensplanung, welche oft wegen zu hoher Aufwande und zu wenig
Treffsicherheit kritisiert wird, ganzlich zu eliminieren. Dem gegeniber steht die Tatsache, dass diese
Variante eine Projektion der Vergangenheit in die Zukunft ist, welche zwar den Einfluss der Werttreiber
berticksichtigt jedoch nur bedingt den Einfluss von Strategie und Managementaktivitaten oder aber auch
von technologischen oder politischen Umbriichen innerhalb einer Branche berticksichtigen kann.

3.2 WERTTREIBERSIMULATION ABGELEITET AUS EINEM BASISPLAN MIT
WERTTREIBERPLANUNG

Die Werttreibersimulation abgeleitet aus einem Basisplan setzt eine umfassende Uber die Bereiche
Erfolgs-, Bilanz- und Finanzplanung integrierte Planung voraus, welche zusatzlich auch noch Planwerte
fiur alle relevanten Werttreiber beinhalten muss. Somit gibt es hier keine Chance die klassische
integrierte Planung vollstédndig zu eliminieren. Im Gegenzug bietet diese Variante jedoch die Moglichkeit,
Managementaktivitdten und auch strategische MaBnahmen unmittelbar und umfassend im Basisplan zu
berticksichtigen.

Da wir daran glauben, dass die Zukunft durch aktives Management von Strategie und operativen
Prozessen abweichend von der Vergangenheit gestaltet werden kann, sehen wir im Bereich der
integrierten Planung mit Werttreibern und der darauf aufbauenden Simulation mit Werttreibern den
Ansatz der aus unserer Sicht zu bevorzugen ist. Im weiteren Verlauf dieses Whitepapers verfolgen wir
daher diesen Ansatz. Dabei ist festzuhalten, dass das hier vorgestellte Vorgehensmodell nahezu analog
auch auf Ist-Daten aus der Vergangenheit angewendet werden kann.

www.controlling-strategy.com / www.consultnetwork.com DE +49 8031 5818011 / AT+43 463 219095



https://www.controlling-strategy.com/
https://www.consultnetwork.com/

4 IDENTIFIKATION DER WESENTLICHEN WERTTREIBER

Einer der wichtigsten Schritte bei der Konzeption einer treiberbasierten Planungs- und Simulationslésung
ist die Identifikation der fiir das Geschaftsmodell wesentlichen Werttreiber. Dabei kann auf
Erfahrungswerte zurlickgegriffen werden oder mit Modellen aus dem Bereich Predictive und Advanced
Analytics gearbeitet werden. Hilfreich kann auch eine Kostenanalyse sein. Haben Sie Inputfaktoren die
mehr als 20 % Ihrer Gesamtkosten ausmachen, ist das ein Indiz dafiir, dass es sich dabei um einen
relevanten Werttreiber handeln kdnnte. Aber Vorsicht, nicht immer schlagen Werttreiber mit einem
hohen Kostenanteil zu Buche. Oft kdnnen extrem wichtige Inputfaktoren zu sehr niedrigen Preisen
bezogen werden, weil es sich dabei um ein Abfallprodukt einer anderen Branche handelt und trotzdem
ist der Inputfaktor fur Ihr Geschaft ein wesentlicher Werttreiber, da sie bei riickldufigen Absatzzahlen
der abgebenden Branche nicht an Ihren Rohstoff heran kommen. Somit kann neben einer Kostenanalyse
auch eine Engpassanalyse bei der Identifikation von Werttreibern helfen. Neben der Frage welche
Werttreiber verwendet werden, ist natirlich auch zu klaren, wie viele Werttreiber in einer
treiberbasierten Planungs- und Simulationslésung zu beriicksichtigen sind. Die Antwort dafiir liefert
bereits die Kapitellberschrift, namlich die wesentlichen Werttreiber. Eine generelle Festlegung ist hier
schwierig, da unterschiedliche Branchen und Geschaftsmodelle auch unterschiedliche Anforderungen
haben. Meiner Erfahrung nach wiirde ich jedoch meinen, dass Sie mit 3 bis 6 Werttreibern das
Auskommen finden sollten. Haben Sie mehr als 10 Werttreiber im Modell, kdnnen Sie davon ausgehen,
dass Sie zu viele Werttreiber verwenden. Haben Sie zu viele Werttreiber im Modell, kann das System
sehr schnell zu einer komplexen Blackbox werden, die niemand mehr durchschaut, was zu einem
Vertrauensverlust und in weiterer Folge zu einer Ablehnung des Systems fiihren kann.

4.1 GENERISCHE WERTTREIBER

Es gibt Werttreiber wie das inflationsbereinigte BIP-Wachstum, welche fiir sehr viele Unternehmen
relevant sind. Diese werden deshalb von mir auch als generische Werttreiber bezeichnet. Es ist in der
Regel fiir viele Unternehmen leichter in einer Hochkonjunktur das Geschaftsvolumen zu erhéhen und
gleichzeitig die Verkaufspreise hochzuhalten, als in einer Rezession mit einem niedrigen oder sogar
negativen BIP Wachstum. Ein weiterer generischer Werttreiber, der fiir sehr viele Unternehmen wichtig
ist, ist der Roholpreis. Man denkt dabei an Tankstellen, Autofirmen, Fluglinien oder
Transportunternehmen, aber auch die Kosmetikindustrie verbraucht zehntausende Tonnen an
Mineraldlprodukten. Kaugummi besteht ebenso aus synthetischen Rohstoffen, welche zu einem groBen
Teil aus Erdodl hergestellt werden und auch Kleidung aus Polyester, Elasthan, Nylon oder Acryl ist nicht
zu vergessen. An dieser Stelle ist festzuhalten, dass die generischen Treiber fiir viele Unternehmen
relevant sind und in der Regel auch in dieselbe Richtung wirken, d.h. ein hoheres BIP-Wachstum flihrt
gewohnlich zu héheren Absatzen und Preisen, die tatsdchliche Auswirkung auf Menge x Preis ist jedoch
spezifisch zu fixieren oder zu berechnen.

4.2 SPEZIFISCHE WERTTREIBER

Spezifische Werttreiber sind im Gegensatz zu generischen Werttreibern nur fiir Ihr Unternehmen, sehr
wenige Unternehmen einer Branche oder Unternehmen, die von einem bestimmten Input- oder Output-
Faktor sehr viel benétigen oder abgeben, relevant. Ein spezifischer Werttreiber kann z. B. die Umstellung
von einer dlteren Technologie auf eine neue sein. Im Rahmen dieses Whitepapers verwenden wir die
Umstellung von alten Leuchtmitteln, wie Gliihbirnen und Leuchtstoffréhren, auf LED-Leuchtmittel als
gut verstandliches Veranschaulichungsbeispiel. Von dieser Umstellung sind zwar fast alle Unternehmen
betroffen, da die alte Glihbirne ja verboten wurde, dennoch hat der Treiber nur fiir Unternehmen die
einen hohen Ausleuchtungsbedarf haben (Flughafen, Stadien oder Kommunen) Relevanz. Technologien
als Werttreiber sind fiir das Versténdnis der Planung und Simulation mit Werttreibern besonders wichtig,
da sie in der Regel nicht nur zu einer Verdnderung in der GuV fiihren, in dem die bendtigte
Energiemenge kleiner wird, sondern auch auf die Bilanzstruktur in Form von zusatzlichen Investitionen
wirken. Fir Unternehmen der Lederindustrie ist die Verfligbarkeit und der Preis von Rinderhduten
ausschlaggebend, wahrend fiir Softwareunternehmen die Verfiigbarkeit von Programmierern mit ganz
bestimmten Kenntnissen erfolgsentscheidend ist und somit einen sinnvollen Werttreiber darstellt.
Banken werden sehr oft durch regulatorische Eingriffe in Bezug auf die Risikotragfahigkeit im Wachstum
beschrankt, somit ist die darstellbare Risikotragféhigkeit ebenfalls ein moglicher Werttreiber.
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5 WIRKUNGSWEISEN VON WERTTREIBERN UND
WERTTREIBERANPASSUNGSFAKTOR

Nachdem wir uns liberlegt haben, welche Werttreiber wir berticksichtigen wollen, missen wir festlegen,
wie diese auf unser Rechenwerk (GuV und Bilanz) wirken.

Beginnen wir dabei mit der Variante ,Werttreibersimulation abgeleitet aus einem Basisplan mit
Werttreiberplanung® als Aufsatzpunkt. Wir haben somit einen Basisplan bestehend aus Gewinn-und-
Verlust-Rechnung, Bilanz- und Finanzplan und auch Planwerte fiir die zu berlicksichtigenden
Werttreiber. Um den Einfluss von Veranderungen bei den Werttreibern simulieren zu kdnnen, miissen
wir festlegen, wie die Veranderung des Werttreibers auf einzelne Positionen wirkt. Dafiir verwenden wir
die Treiberwirkungstabelle. In dieser legen wir fest, auf welche Positionen der Treiber wirkt und wie
sich eine Veranderung des Treibers um eine Einheit nach oben auf die Zielpositionen auswirkt. Bei der
Definition der Treiberwirkungstabelle kdnnen wir mit Erfahrungswerten arbeiten oder aber auch auf
statistische Modelle aus dem Bereich Predictive oder Advanced Analytics zurlickgreifen. Da wir im
Rahmen der Planung mit Werttreibern einen mdglichst durchgangigen Zusammenhang zwischen
Werttreibern und Unternehmenswert abbilden wollen, empfehlen wir die Werttreiber nicht direkt auf die
Ertrags- und Aufwandspositionen der Gewinn-und-Verlust-Rechnung oder auf die Bestdnde der Bilanz
wirken zu lassen, sondern wo immer moglich mit einer Menge x Preis Logik zu arbeiten, da ein

Werttreiber fast immer auf die Menge und/oder den Preis wirken kann und so deutlich mehr Transparenz
gegeben ist.

- Auf welche Position wirkt Treiber?
- Wie wirkt sich eine Veranderung des Treibers
um 1 Einheit nach oben auf Position aus?

Szenario A Treiberwirkungstabelle Menge x Preis Logik
Treiberanpassungstabelle Guv
» Menge
Kapi * Umsatz
apitel 5.1 - BIP Wachstum E, i » Preis
~# Menge
— % Rohmaterial
Preis
¥
. A X Personalaufwand
S Preis
Kapitel 5.2 > Roholpreis ~ A
~ Menge

" * Preis
\ =
| 77(
S \ Preis

Kapitel 5.3 = Technolegieumstellung E - Mictautwand

Abschreibung

Sonstiger Aufwand

EBIT

Zinsen

=
=
=
- Energieauuand
=
s

\ EBT

| Steuer

.| Jahresergebnis
". LY e B o
- Investition in Anlagevermdgen

Anfangsbilanz Endbilanz _ 5 .
g — - -1+ Anderung im Working Capital
Aktiva Passiva Aktiva l__r___,.--P‘ﬂ?i'sl\ra // V4 . AHUE‘FUHQEI’I Vorrate
— — yay « Anderungen Verb. Lieferanten
AV EK & EK— v .0 : p
uv - Stammeinlage 0 - Stammeinlage Vv ubriges Working Capital
- Lager - Gewinnriicklage < - Gewinnriicklage s + Abschreibung
- Forderungen - Forderungen // /
A S ;
/ + —

Kassa FK Kassa FK ¥ Zinsaufwand x (1 — Steuersatz)

- Verb. Bank » _

- Verb. Lieferanten =FCF

Abbildung 2: Wirkungsweisen von Werttreibern und Werttreiberanpassungsfaktor
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5.1 WIRKUNGSWEISE VON WERTTREIBERN AM BEISPIEL BIP WACHSTUM

Fir unseren Werttreiber BIP Wachstum bedeutet
das, dass eine Erhéhung des BIP Wachstums um eine
Einheit, in diesem Fall um einen Prozentpunkt nach
oben, sowohl auf die Absatzmenge als auch auf den
Preis der verkauften Produkte wirken kann. Das
heiBt, wenn wir ein hdheres Wachstum haben, dann
kénnen wir mehr verkaufen und auch unsere Preise
besser hochhalten. Wie groB der Einfluss des
Treibers auf Absatzmenge und Absatzpreis ist,
legen wir in der Treiberwirkungstabelle fest.
Natirlich wirkt der Treiber nicht nur auf den Absatz.
Ein erhdhtes Wachstum fiihrt aufgrund der héheren
Absatzmenge zu einem gréBeren Rohmaterialbedarf
und aufgrund der gesteigerten Nachfrage am
Gesamtmarkt in der Regel auch zu einem hdheren
Rohstoffpreis. Ein hoheres BIP Wachstum flihrt dazu,
dass mehr Mitarbeiter benétigt werden und hdhere
Tarifabschliisse vereinbart werden. Wird mehr
produziert, bendtigen wir mehr Strom. Ist die
Nachfrage groBer, ist auch mit einem hdoheren
Strompreis zu rechnen.

Szenario A [ Treiberwirkungstabelle

Treiberanpassungstabelle

BIP Wachstum

» Menge
> Pres

> Menge
= Rohmaterial

* Preis

* Menge

-

a

Menge
Preis

Menge
X > Energieaufwand
pres

W

GuVv

> Umsatz

= Personalaufwand
Pres

Mistaufwand

Abschraibung

Sonstiger Aufwand
EBIT

> Zinsen

EBT
Steuer
Jahrasergabnis

- Investition in Anlagevermagen

-1+ Anderung im Working Capitsl
-+ Anderungen Vorrate
- fer jen Vern Lieferanten
+ Ubniges Working Caprial

+ Abschreibung

+ Zinsaufwand x (1 - Steuarsatz)

=FCF

5.2 WIRKUNGSWEISE VON WERTTREIBERN AM BEISPIEL ROHOLPREIS

Der zweite Treiber, den wir uns ansehen wollen, ist
der Olpreis. Er wirkt in unserem Fall auf den
Rohmaterialpreis und ist somit auch ein Sonderfall,
da hier der Werttreiber Olpreis, wenn wir annehmen,
dass es sich bei unserem Rohmaterial ausschlieBlich
um Rohdl handelt und Nebenkosten bereits im Preis
berticksichtigt sind, direkt zur Wirkung kommt. Das
heiBt, wir missen uns hier keinen Prozentsatz
Uberlegen, sondern kdénnen den Prozentsatz aus
Olpreis Basis und Olpreis Szenario errechnen.

Zuséatzlich ist zu beriicksichtigen, dass der Olpreis
nicht nur in der GuV wirkt, sondern lber das Lager
auch Einfluss auf die Bilanz und auf das Working
Capital hat. Ein steigender oder fallender Olpreis
muss sich daher auch auf den Wert unseres
Rohstofflagers auswirken, eine entsprechende
Preisdnderung ist zu berlcksichtigen und die
Anderung des Lagerwertes resultierend aus dem
Treiber Olpreis kann berechnet werden.

A B c D E F G H | J K
Consultnetwork 449805158120 11
- office@consuttnetwark.com
1 ontrofling-strategy.com
46 AB 2020 2021 2002 2023 | 2024 2025
47 (11 [BIP {Basis 2 2] 2] F] 2] 2]
48] | |szenario 1 1] 1] 1 1] 1]
49 Abw. Basis-Szenarig oY =Y B B Y L
50 | Treiberwi zeigt wie eine des Treibers um eine Einheit nach oben wirkt
Szenario A Treiberwirkungstabelle
| Trelberanpassungstabelle Guv
Menge
Pren = Umsatz.
Meny -
= Rohmaleril
erels
>
Menge
x> Personalaufwand
Pree
Roholpreis [T
f Menge
X ~>  Energieaufwand
Press —
Menge
L3 = Mietaufwand
Pres
Abschreibung
Sonstiger Aufwand
EBIT
Menge
X > Zinsan
pres
EBT
Steuer
Jahresergebnis
- Investition in Anlagevermogen
Anfangsbilanz Enaoianz 1+ Andenung im Working Capital
= Anderungen Vorrale
= Anderungen Verd. Lieferanten
= Obriges Working Capital
+ Abschreibung
+ Zinsaufwand x (1 — Steuersatz)
=FCF
G H J K
+49 8031 58180 11
offica@consultnetwork.com
76 T2 Olpreis Basis 60 60 60 60 60 60
77 Szenario 55 55 55| 55 55 55
78 |__|Abw. Basis-Szenario 5 5 5| 5 5 5

5.3 WIRKUNGSWEISE VON WERTTREIBERN AM BEISPIEL

TECHNOLOGIEUMSTELLUNG

Unser dritter Treiber bildet eine Technologieumstellung ab. Wir gehen davon aus, dass wir zum Beispiel
die Lichttechnik von Glihbirnen auf LED umstellen. Im Basisplan werden jedes Jahr ca. 5% der Anlagen
auf LED umgestellt. Im Szenario werden 10% der Anlagen pro Jahr auf LED umgestellt. Die Abbildung
der GuV Wirkung ist jetzt relativ leicht zu realisieren. In unserer Treiberwirkungstabelle legen wir fest,
dass wenn wir unsere Beleuchtungsanlagen umstellen, die Energiekosten fiir die umgestellten Anlagen
um 70% sinken. In unserem Fall werden im Szenario im ersten Jahr 5% mehr umgestellt als im
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Basisplan. Daraus ergibt sich, dass die bendétige
Energiemenge um 3,5% sinkt bzw. nur 96,5% der
Menge aus dem Basisplan bendtigt werden.
Zusatzlich missen wir uns jetzt aber auch die
Investitionen in das Anlagevermdgen ansehen. Hier
kénnen wir fixieren, wie hoch die Investitionskosten
fur die Technologieumstellung je Prozentpunkt sind.
In unserem einfachen Modell legen wir einen Wert
von 1000 fest. Damit werden dann die 1000 x 5 zu
den Investitionen aus dem Basisplan und den
abgeleiteten Investitionen der anderen Treiber
addiert! Wichtig dabei ist, dass wir nicht wie in der
GuV die einfache Abweichung zwischen Basis und
Szenario verwenden dirfen, sondern eine
Bestandsveranderungsabweichung berechnet
werden muss. D.h. wir berechnen sowohl fiir den
Basisplan als auch fiir das Szenario die
Bestandsveranderung gegeniiber dem Vorjahr

Energiekosten in der
Investitionshdhen richtige zu berticksichtigen.

Szenario A

) Trelbervirkungsiabele
=) Treiberanpassungstabelle

Technelogieumstellung

Guv

Menge

oen 7 Umsalz

Menge

~>  Rohmaterial
Preis

Menge
> Personaleutwand
Preis

tenge
— % FEnergisaufwand
Prels

uenge
% 7> Mietaufwand
Prels -

[ * Abschraibung

‘Sonstiger Aufwand
EBIT

= Zinsen
EBT
\ Steuer
- Jahresergebnis

=
- Investition in Anlagavermogan

Working Capital
Vomite

i
Verb. Lieferanten

+ Ubniges Woriing Captal
+ Abschreibung
+ Zinsaufwand (1 - Steersaiz)

=FCF

und errechnen uns daraus wiederum die
Bestandsveranderungsabweichung, welche dann der entscheidende Treiber fiir die Planung der
zusatzlichen Investition ist. Daraus ergibt sich erstmals auch die Notwendigkeit, dass wir einen
Anfangsbestand planen miissen, welcher in unserem Fall 0 ist. Das hat zur Folge, dass im ersten Jahr
beide Abweichungen identisch sind. In den Folgejahren sehen wir jedoch deutlich, wie die beiden
Abweichungen auseinanderlaufen. Die einfache Treiberabweichung wird nun fiir die Berechnung der

GuV verwendet und die Bestandsveranderungsabweichung um die

A = 1] E F G H | J K
+45 5031 56180 11
, werwcontraling-strategy.com office@consuttnetwork.com
102 AB
103|T3 |Technologiew,Basis 0 5 10 15 20 25 30
104 Szenario 0 10 20 30 40 50 B0
105 Abw. 1 Basis-Szenario (EBbasis-EBszenario) 5 10 15 20 25 30
106 Bestandsverdnderung Basisplan 5 5 5 5 5 5
107 Bestandsveranderung Szenario 10 10 10 10 10 10
108 Bestandsverdnderungsabweichung 5 5 5 5 5 5
109
120|
121 | Treiberwirkungstal Menge (Umsatz) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
122| Preis (Umsatz) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
123 Menge (Rohmaterial) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
124| Preis (Rohmaterial) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
125 Menge [Perscnalaufwand) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
126| Preis [Perscnalaufwand) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
127 Menge (Energisaufwand) -0,7% -0,7% -0,7% -0,7% -0,7% -0,7%
128| Preis (Energieaufwand) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
129| Menge (Mieteaufwand) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
130| Preis (Mieteaufwand) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
131 Abschreibung 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
132| Sonstiger Aufwand 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
133 Menge (Zinsen) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
134| Preis (Zinsen) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
135 Steuersatz 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
136| 0
137 Investitionen in Sachanlagen 1 000,00 1 000,00 1 000,00 1 000,00 1 000,00 1 000,00
138| Investitionen in Working Capital
139 Menge EB Anderung (Lager) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
140| Preis EB Anderung (Lager) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
141 Lager L] L] 1] 1] L] L]
142| Forderungen X
143| Verbindlichkeiten X
144 Ruckstellungen ¥

Abbildung 3. Excel Modell zur treiberbasierten Planung - Werttreiberplanung. Technologiewechsel
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5.4 WERTTREIBERWIRKUNGEN IN DER
WERTTREIBERANPASSUNGSFAKTORENTABELLE ZUSAMMENFASSEN

Nachdem wir uns Uberlegt haben, welche Werttreiber fiir uns relevant sind und in der
Treiberwirkungstabelle fixiert wurde, welchen Einfluss eine Erhéhung des Treiberwerts um eine Einheit
auf unsere GuV- und Bilanzpositionen hat, kénnen wir mithilfe der Abweichung zwischen Basisplan und
Szenario fir jede betroffene Treiber-Positionskombination einen Anpassungsfaktor berechnen, welchen
wir in der Werttreiberanpassungsfaktortabelle speichern. Es besteht die Mdglichkeit, fiir jeden
Werttreiber neben der Treiberwirkungstabelle auch noch eine Werttreiberanpassungsfaktortabelle zu
fiihren oder in einer Werttreiberanpassungsfaktortabelle alle Werttreiber zusammenzufassen. Separate
Werttreiberanpassungsfaktortabellen bieten in der Analyse die Mdglichkeit, jeden Treiber mit seinen
Wirkungen einzeln auszuweisen, erfordern jedoch in der Simulation héhere Rechenkapazitaten. Um das
fertige Szenario zu erhalten, wird nun der Basisplan mit den Werttreiberanpassungsfaktoren aus der/den
Werttreiberanpassungsfaktortabelle(n) multipliziert.

5.5 FOLGEWIRKUNGEN IN EINEM INTEGRIERTEN PLANUNGSMODELL
BERUCKSICHTIGEN

Die oberhalb beschriebenen Wirkungsweisen der drei Werttreiber beschranken sich darauf, die initiale
Inputwirkung der Werttreiber auf unsere integrierte Erfolgs-, Bilanz- und Finanzplanung zu
bertiicksichtigen. Nattrlich fiihrt ein héherer Umsatz im Szenario zu einer hoheren Umsatzsteuerzahllast
und zu hoéheren Forderungen. Hohere Rohstoffpreise haben in der Regel hohere Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen zur Folge und filihren zu einer reduzierten Umsatzsteuerzahllast. Ein
geanderter Gewinn fihrt auch zu einer geanderten Steuerlast usw. Wir empfehlen daher im Rahmen
der Planungs- und Szenariorechnung mit Werttreibern in jedem Fall mit einem integrierten
Planungssystem wie CCH® TAGETIK oder LucaNet zu arbeiten.

LucaNet.Planner
rken & Sc en des Moduls

Integrierte Planung mit CCH® Tagetik Integrierte Planung mit LucaNet
https://youtu.be/0g7ZuMFOZzU https://youtu.be/AWaRvyb0Sql

Denn nur dann kann sichergestellt werden, dass neben den initialen Inputwirkungen auch die
Folgewirkungen ausreichend berticksichtigt werden und ein konsistenter Finanzplan abgeleitet werden
kann. Dieser ist notwendig um den Free Cashflow, die wichtigste InputgréBe fiir die Berechnung des
Unternehmenswertes mit dem Shareholder Value-Ansatz bzw. dem Discounted Cashflow (DCF)
Verfahren, zu berechnen. Die Berechnung des Shareholder Value nach dem DCF-Verfahren wird hier
nicht behandelt. Unter folgendem Link kénnen Sie sich diese Berechnung ansehen:

X % https://www.controlling-strategy.com/werttreiberplanung.html#excel-werttreiberplanung
Dort finden Sie ein Excel Modell zur treiberbasierten Planung, welches die Berechnung des
wertne  Unternehmenswertes nach dem DCF-Verfahren beinhaltet.

Des Weiteren finden Sie auf unserer Website auch ein erganzendes Video, welches das Excel Modell
im Detail erklart:

@ https://www.controlling-strategy.com/werttreiberplanung.html#video2
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6 VOM WERTTREIBER ZUM UNTERNEHMENSWERT - DARGESTELLT ALS
WERTTREIBERNETZ

Im Rahmen der Planung und Kommunikation von Werttreibern wird oft von Werttreiberbaumen
gesprochen, welche ahnlich einem ROI-Baum die Wirkungszusammenhange innerhalb der
Unternehmenssteuerung mit Werttreibern darstellen. Unterhalb finden Sie eine Grafik, welche die
Zusammenhange ausgehend von den Werttreibern bis hin zum Unternehmenswert visualisiert. Da im
Mittelteil Mengen und Preise wieder zu den Werttreiberknoten verwachsen, sind wir jedoch der Meinung,
dass es sich dabei eher um ein Werttreibernetz als um einen Werttreiberbaum handelt.

Werttreibernetz
Szenario A _" Treiberwirkungstabelle ty— t,
Treiberanpassungstabelle Guv
Menge
x =3
BIP Wachstum T pres ——  Umsalz
- DB 1
Mengg Rohmaterial
X > 'ohmatenal
Preis DB II
v
Menge -
* >  Personalaufwand -
Frels - EBIT
Rohdlpreis. |
P L y Menge
® =  Energieaufwand
Preis EBT e
peps QESTW) e Rants
Technologisumstellung o Menge Miotautwand - dr - fefw
Preis Jahrestbarschuss
> Abschreibung -
FCF + Untemehmenswert
Sonstiger Aufwand -
EBIT
enge | FCF
x = - S W
el > Zinsen iy = NPV NPV
| EBT
Steuer - B P
\ dr=WACC=_ ke +—+k 1—st
Jahresergebnis " Gt O )
z
- Investition in Anlagevermogen
Endbitanz 4 - -
- 1+ Anderung im Working Capital = =
Aktiva Passiva Aktiva Passiva . A,mgmagenvﬁr,a(eg o ke=1r+ f*(rm—7y)
- + Anderungen Veerb. Lieferanten -
w + Ubriges Working Capital risikolose Dax
Lager i Staatsanieihen
- Forderunger + Abschreibung

+ Zinsaufwand x (1 - Sleuersalz) JEtZt, 4N CNt von der ZUKunft beeinfusst

=FCF

Abbildung 4. Werttreibernetz

Das Werttreibernetz eignet sich besonders gut fiir die Vermittlung der konzeptionellen Zusammenhange
bei der Planung und Steuerung mit Werttreibern.
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7 EXCEL MODELL ZUR TREIBERBASIERTEN PLANUNG

Um die oberhalb gemachten Ausfiihrungen besser nachvollziehen zu kénnen, besteht die

Mdoglichkeit unter https://www.controlling-strategy.com/werttreiberplanung.html#excel-

X

werttreiberplanung ein kostenloses Excel

Modell

Zur

treiberbasierten Planung

Werttreiber-
herunterzuladen. Planung
3 D E F G H ] K[LIM N o 3 ] R s T
49 803 5318011
; offica@consultnetiork com
2 2020 2021 2022 2023 2024 2005 Szenario 2020 2021 2022 2023 2024 2025
3] Menge (Umsatz) 100 100 100 100 100 100 Menge (Umsatz) o7 o7 o7 o7 o7 o7
4 Preis (Umsatz) 6000 6000 61000 6000 6000 6000 Preis (Umsatz) 5880 5880 5880 5880 5880 5880
5| Umsatz 600000 | 600000 600000 | 600000 | 600000 600 000 Umsatz 570360 | 570360 570360 | 570360 570360 570 360
6 Menge (Rohmaterial) 100 100 100 100 100 100 Menge (Rohmaterial) 97 97 97 97 97 97
7] Preis (Rohmaterial] 60 50 60 60 60 60 Preis (Rohmaterial] 544 544 584 544 544 584
8 Rohmaterial 6000 5000 6000 6000 5000 6000 Rohmaterial 5277 | 517 57 S;T 5277 5277
9 Menge (Personalaufwand) 2500 2500 2500 2500 2500 2500 Menge (Personalaufwand) 2425 2425 2425 2425 2425 2425
10| Preis (Personalaufwand) 55 55 55 55 55 55 Preis (Personalaufwand) 55 55 55 55 55 55
n Personalaufwand 137 500 137 500 137 500 137 500 137 500 137 500 Personalaufwand 133375 133375 133375 133375 133375 133375
12 Menge (Energieaufwand) 50 50 50 50 50 50 Menge (Energieaufwand) a8 47 25 43 a1 20
13| Preis (Energisautwand) 500 500 500 500 500 500 Preis (Energicautwand) 500 500 500 500 500 500
14| Energieaufwand 25000 25000 25000 25000 25000 25000 Energieaufwand 24135 | 23250 | 22375 | 21500 20625 19750
15 | Menge (Mieteaufwand) 25000 25000 25000 25000 25000 25000 Menge (Mistzaufwand) 5000 25000 25000 25000 25000 25000
16 | Preis (Mieteaufwand) 10 10 10 10 10 10 Preis (Mieteaufwand) 10 10 10 10 10 10
17| Misteaufwand 250000 | 250000 | 250000 | 250000 | 250000 250 000 Misteaufwand 250000 | 250000 | 250000 | 250000 | 250000 250 000
18 Abschreibung 20 000 20 000 20000 20 000 20 000 20 000 Abschreibung | 20 000 20 000 20 000 20000 20 000 20000
19| Sonstiger Aufwand 5000 5000 5000 5000 5000 5000 Sonstiger Aufwand 5000 5000 5000 5000 5000 5000
20/ EBIT 156500 156500 156500 156500 156500 156 500 EBIT 132583 | 133458 134333 135208 136083 136958
3] Zinsen 15000 15 000 15000 15 000 15000 15 000 Zinsen 14850 | 14850 14850 14850 14850 14850
24] EBT 141500 141500 141500 141500 141500 141 500 BT 117733 118608 119483 120358 121233 122108
ZE: Steuern 42450 42450 42450 42450 42450 42450 Steuern 35320 35582 35845 36107 36370 36632
7] Jahresergebnis 99050 99050 99050 99 050 99050 99 050 Iahresergebnis 82413 83026 83638 84251 _BAB63 85476
28 FCF Berechnung
29 Investitionen in Sachanlagen 30000 30000 30000 30000 30000 30000 Investitionen in Sachanlagen 35000 35000 35000 35000 35000 35000
30 |WC Berechnung  Investitionen in Working Capit 61500 61500 61500 61500 61500 61500 Investitionen in Working Capit 55900 55800 55900 55800 55900 55300
31| Menge EB (Lager] 1000 1000 1000 1000 1000 1000 Menge E8 (Lager) 1000 1000 1000 1000 1000 1000
32| Preis £B (Lager) 60 50 60 60 60 60 Preis EB (Lager) 5440 5440 5440 5440 5440 5840
33 - b ow Lager 60 000 650 000 60 000 650 000 60 000 650 000 Lager 54 400 54 400 54 400 54 400 54 400 54 400
34 £ 52 5 Foderungen (aus IFP) Forderungen (aus IFP) 500 500 500 500 500 500
33 BT g E vemindicnkeiten (aus IFR) Verbindlicnkeiten (aus IFP) 500 500 500 500 500 500
36 | S S Rickstellungen Rilckstellungen 500 500 500 500 500 500
37 |FCF Berechnung 0 [ [ [ [ [ [
38| Jahresergebnis 99050 99050 99050 99 050 99050 99 050 Iahresergebnis 82413 83026 83638 84251 84863 85476
39| ~ Abschreibungen (nicht zahlur 20000 20 000 20000 20 000 20000 20 000 ~ Abschreibungen (nicht zahlur 20000 | 20000 | 20000 20000 20000 20000
a0 | + Zinsaufwand*(1-Steuersatz) 10 500 10500 10 500 10 500 10 500 10 500 + Zinsaufwand®(1-Steuersatz) 10385 10395 10395 10395 10385 10395
a1 eninSachaniagen- 30000 - 30000 - 30000 - 30000 - 30000 - 30000 - Investitionen in Sachanlagen - 35000 |- 35000 - 35000 - 35000 |- 35000 - 35000
22| &n in WC - 61500 - 61500 - 61500 - 61500 - 61500 - 61500 - Investitionen in WC - 55900 - 55900 -55900 - 55900 - 55800 - 55900
23] = ECFF Free Cash Flow to the Firm 38050 38050 38050 38050 38050 38050 = ECFF Free Cash Flow to the Finm 21008 22521 23133 23746 24358 24971
44
45 |Treiberplanung.
6 AB 2020 2021 2022 2023 024 2035
47 [T1 [BIP | | 2] 2] | 2] 2]
48 |szenario 1 1| 1| 1| 1| 1| 1]
49 || Abw. Basis Szenari [ 1 | E| A E| 1] E|
) i zeigt wie eine. des Treibers um eine Einheit nach oben wirkt
75| AB
76 [12 [Gipreis [Basis | 50 | 60| 50 | 60| 50 | 60|
| |szenario 1 55| 55] 55 55| 55 53]
78 || Abw. Basis Szenario [ 1 5| 5] 5| 5| 5| 5|

Abbildung 5: Excel Modell zur treiberbasierten Planung

@ Erganzend finden Sie dort auch ein Video, in dem wir Ihnen dieses Excel Modell im Detail erklaren.

consultnetwork

www.controlling-strategy.com

Excel Modell

lag. Mario Rosenfelder

Link zum Video: https://www.controlling-strategy.com/werttreiberplanung.html#video2
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8 WERTTREIBERPLANUNG UND WERTTREIBERSIMULATION TECHNISCH
UNTERSTUTZEN

Obwohl die in der Einleitung zitierte Studie ,Reality Check: Treiberbasierte Planung" vermittelt, dass
eine treiberbasierte Planung den Planungsprozess beschleunigt und hilft die Detailtiefe und die
Komplexitat zu reduzieren, ist vor allem in gréBeren Unternehmen und in Unternehmensgruppen davon
auszugehen, dass eine erfolgreiche Einfihrung nur mit professionellen Planungslésungen umgesetzt
werden kann. Wollen wir nun die Planung mit Werttreibern technisch unterstiitzen, miissen wir uns im
Wesentlichen die folgenden vier Teilbereiche ansehen:

1. Berechnung des Unternehmenswertes aus den Free Cashflows nach dem DCF-Verfahren

2. Modellierung der harten Werttreiberzusammenhange von der integrierten Erfolgs-, Bilanz-
und Finanzplanung bis hin zum Free Cashflow

3. Berechnung der Treiberwirkungen mithilfe von Advanced und Predictive Analytics

4. Modellierung der weichen Werttreiberzusammenhdnge hin zur integrierten Erfolgs-,
Bilanz- und Finanzplanung

8.1 BERECHNUNG DES UNTERNEHMENSWERTES AUS DEN FREE CASHFLOWS
NACH DEM DCF-VERFAHREN

Beginnen wir mit der Berechnung des Unternehmenswertes aus den Free Cashflows der Planjahre, dem
aus meiner Sicht einfachsten Teilbereich.

Shareholder Value Konzept

Weiche Werttreiber Harte Werttreiber
Bessere Informationen durch Berticksichtigung
von Werttreibern in den Bereichen:

. - Risikoabschatzung
Guv Bilanz Cashflow - Szenario-Rechnung

VorsteuergroRen

Extern
Zum B

im Beispiel:
- BIP Wachstum
- Rohdlpreis
Werttreiber\ > — — >

Intern > Free
Zum Beispiel Cashflow ——>| Unternehmenswert
- Fortschritt bei einer

technologischen Umstellung

Identifikation von Werttreibern mithilfe von:
- Erfahrungswert
+ Mathematische Modelle
- Predictive Analytics (Advanced Analytics)

Abbildung 6. Berechnung des Unternehmenswertes aus den Free Cashflows nach dem DCF-Verfahren

Aus den Free Cashflows aller Planjahre, welchen wir aus unserem indirekten Cashflow Statement
erhalten, berechnen wir den net present value (1) unter Berlcksichtigung der weighted average cost of
capital (2), welche wir wiederum unter Berticksichtigung des capital asset pricing model (3) berechnen.
Daruber hinaus berticksichtigen wir dann noch den net present value der ewigen Rente (4) und erhalten
so den Unternehmenswert (5). Mehr Details dazu finden Sie in unserem Video ,Excel Modell zur
treiberbasierten Planung" und in unserem Excel Modell zur treiberbasierten Planung, welches Sie
kostenlos auf unserer Website ansehen bzw. downloaden konnen (https://www.controlling-
strategy.com/werttreiberplanung.html#excel-werttreiberplanung).
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A B | g | D E | F | G | H | | J | K| u | v | w | X
]
— ~hOT +45 2031 52180 11
o cg?ﬁ:'}i;h‘_;v i ‘cl; office@consultnetwork.com
180
181 2 | dr=Diskontierungssatz = dicount rat 9,6% weighted average cost of capital (WACC)
182 E = Eigenkapital 50000
183 F= Fremdkapital 100000
184 G =Gesamtkapital = E+F 150000
185 3 ke = Eigenkapitalkosten 12,0% Capital Asset Pricing Model (CAPM)
186 kf = Fremdkapitalkosten 12,0%
187, st = Steuersatz 30%
188 rf = risikofreier Zins 2,0%
189 R =Risiko einzelner Alagen im Vergle 1
190 rm = erwartete Marktrendite 12,0%
191 Jahr o 1 2 3 4 5
192 1 | NPV 38050 € 34717 € 31676 € 28902 € 26370€ 24060 €
193 NPV SUMME 183776 €
194 fcfu = Free Cash Flow Wachstumsra 0.0%
1951 4 Ewige Rente berechnet fur das letzte Planjahr 396 354
186 Ewige Rente diskontiert (NPV) 250629 €
197, 5  unternehmenswert 430804 €
198 Eairer Kaufpreis 334404 €
199
)
ig;_* NPV = Kapitalwert / net present value dr = i rate Capital Asset Pricing Model (CAPM)
| FeF, «+ WACC = weighted average cost of capital ke=r+ Be(rm—1y)
204 NEV = G ant dr=wacC =S vke + Eukp e -5t 7y SO A
205 G G f = Risiko einzelner Anlagen im Vergleich zum Markt
206/ E = Eigenkapital T = erwartete Marktrendite
207 2 = ?:’r;dkﬂpiml
Eﬂs— ke = Eigenkapitalkosten
209 kf = Fremdkapitalkcosten
210 st = Steversatz
211
212
?_1{ Ewige Rente = FCF w%
214
215 | FCF = Free Cash Flow des letzten vorhergesagten Jahres
216 fefw = Free Cash Flow Wachstumsrate
217

Abbildung 7: Excel Modell zur Berechnung des Unternehmenswertes aus den Free Cashflows nach dem DCF-
Verfahren

8.2 MODELLIERUNG DER HARTEN WERTTREIBERZUSAMMENHANGE VON DER
INTEGRIERTEN ERFOLGS-, BILANZ- UND FINANZPLANUNG BIS HIN ZUM FREE
CASHFLOW

Schwieriger wird es schon bei Punkt 2. Hier ist zu beriicksichtigen, dass nahezu jede Veranderung in
einem der Bilanzplanung vorgelagerten Teilplan Einfluss auf die Planbilanz und damit auch auf das
Cashflow Statement und den Free Cashflow hat.

Shareholder Value Konzept

Weiche Werttreiber Harte Werttreiber
Bessere Informationen durch Berticksichtigung
von Werttreibern in den Bereichen:
Vorsteuergréfien ~ - Risikoabschéatzung
Guv Bilanz Cashflow -+ Szenario-Rechnung
Extern

Zum Beispiel:

- BIP Wachstum
- Rohdlpreis
Werttreiber \ /
Intern > Free
Zum Beispiel Cashflow ———| Unternehmenswert
- Fortschritt bei einer

technologischen Umstellung

> > —>

Py

Identifikation von Werttreibern mithilfe von:
+ Erfahrungswert
* Mathematische Modelle
- Predictive Analytics (Advanced Analytics)

Abbildung 8: Modellierung der harten Werttreiberzusammenhédnge von der integrierten Erfolgs-, Bilanz- &
Finanzplanung bis hin zum Free Cashflow

Mit einer beispielhaften Erhéhung der Nettoerlése in unserer Gewinn-und-Verlust-Rechnung um 15 %
muissen sich alle unmittelbar erldsabhdngigen Positionen der Gewinn-und-Verlust-Rechnung wie
Rabatte, Skonti, Umsatzprovisionen und Wareneinsatz/Material verandern (0). Eine Erhdhung des
Umsatzes um 15% flhrt bei Gewahrung von Zahlungszielen sofort zu einer Erhéhung der Forderungen
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gegeniiber Kunden (1). Eine Erhéhung des Umsatzes fiihrt aber auch zu einer Verdnderung der
Umsatzsteuerzahllast (2) und letztendlich zu einem veranderten Gewinn vor Steuern (3), was wiederum
zu einem veranderten Ertragssteuerbetrag (4.1) flhrt. Die veranderte Ertragssteuer fiihrt dabei zu einer
Veranderung der Steuerriickstellung (4.2) und hat dann eine Erhéhung des Ergebnisses nach Steuern
zur Folge (5). Durch den zusatzlichen Umsatz hat sich auch der Bankkontokorrentstand (6) verandert,
was zu einer Veranderung der BKK-Sollzinsen (7) und der BKK-Habenzinsen (8) fiihrt. Durch die Summe
der Veranderungen in der Planbilanz ergibt sich eine veranderte Bilanzsumme Aktiva (9) und Passiva
(10), um nur einige Auswirkungen einer einzigen Veranderung zu benennen.

Fir die integrierte Erfolgs-, Bilanz- und Finanzplanung empfehlen wir in jedem Fall die Verwendung
einer Planungslosung wie LucaNet oder CCH® Tagetik, welche bereits (ber eine integrierte Erfolgs-,
Bilanz- und Finanzplanungslogik verfligen.

T . Gewinn und Vertust - RO X 4 b | 1) d Bitanz-RO x 4 b | D) e Finanzpisn .RO x
Gt |
Smuaton Senation Seulston
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Abbildung 9: Bilanzplanung vor Simulation
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Abbildung 10: Bilanzplanung nach Simulation
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8.3 BERECHNUNG DER TREIBERWIRKUNGEN MITHILFE VON ADVANCED UND
PREDICTIVE ANALYTICS

Jeder der sich schon mal mit der treiberbasierten Planung beschaftigt hat, weiB, dass neben der Auswahl
der richtigen Treiber die Ermittlung der Treiberwirkungen, wie in Punkt 3 benannt, erfolgskritisch ist.
Hier kdnnen neben Erfahrungswerten verschiedene mathematische Modelle aus dem Bereich von
Predictive und Advanced Analytics unterstiitzen.

Shareholder Value Konzept

Weiche Werttreiber Harte Werttreiber
Bessere Informationen durch Beriicksichtigung
von Werttreibern in den Bereichen:

. + Risikoabschatzung
GuVv Bilanz Cashflow - Szenario-Rechnung

Vorsteuergroken

Extern

2um Beispiel:
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- Rohélpreis
Werttreiber \ —> —» — >
Free

Intern b
Zum Beispiel Cashflow ——>| Unternehmenswert
- Fortschritt bei einer
T
T

technologischen Umstellung

A

Identifikation von Werttreibern mithilfe von:
= Erfahrungswert
- Mathematische Modelle
- Predictive Analytics (Advanced Analytics)

Abbildung 11: Berechnung der Treiberwirkungen mithilfe von Advanced und Predictive Analytics

Es kann zum Beispiel mit dem CRISP-DM (Cross Industry Standard Process for Data Mining)
Prozessmodell gearbeitet werden. Dabei handelt es sich um ein standardisiertes Prozessmodell, das fiir
das Data Mining anwendbar ist und hilft, Datenbestande nach Mustern, Trends und Zusammenhangen
zu durchsuchen.

Der Cross Industry Standard definiert sechs verschiedene Phasen, die ein- oder mehrfach zu
durchlaufen sind:

1. Business Understanding: Festlegung der konkreten Ziele und Anforderungen fiir das Data Mining.

2. Data Understanding: Sichtung der zur Verfiigung stehenden Daten und deren Qualitat sowie
Benennung der Bezlige zur Aufgabenstellung.

3. Data Preparation: Auf- und Vorbereitung der finalen Datensatze fiir die Modellierungsphase.

4. Modeling: Anwendung von Methoden des Data Minings auf den im Rahmen der
Datenvorbereitung erstellten Datensatz.

5. Evaluation: Die erstellten Datenmodelle werden miteinander abgeglichen und das am besten
passende Modell ausgewahlt.

6. Deployment: Die gewonnenen Ergebnisse werden aufbereitet und dem Entscheidungsprozess
des Auftraggebers zugefihrt.

Der Prozess des Data Mining kann mit verschiedenen Statistik-Softwareprodukten wie R, Python, SAS,
SPSS, Cubeware Advance und STATA unterstiitzt werden.

8.4 MODELLIERUNG DER WEICHEN WERTTREIBERZUSAMMENHANGE HIN ZUR
INTEGRIERTEN ERFOLGS-, BILANZ- UND FINANZPLANUNG

Die Modellierung der weichen Werttreiberzusammenhange und die Verknlpfung der Werttreiber mit der
integrierten Erfolgs-, Bilanz- und Finanzplanung ist Punkt 4 und jener Teil des vorgestellten Konzepts,
der aufgrund der Tatsache, dass die Planung mit Werttreibern noch nicht so verbreitet ist, in den
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seltensten Fallen von einer Basisplanungslogik der Planungssoftware abgedeckt wird. Es ist daher
notwendig, die Werttreiberzusammenhange im Rahmen der Implementierung des Softwareproduktes
zu modellieren.

Shareholder Value Konzept

Weiche Werttreiber Harte Werttreiber
Bessere Informationen durch Beriicksichtigung
von Werttreibern in den Bereichen:
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= Erfahrungswert
- Mathematische Modelle
- Predictive Analytics (Advanced Analytics)

Abbildung 12: Modellierung der weichen Werttreiberzusammenhdnge hin zur integrierten Erfolgs-, Bilanz- &
Finanzplanung

Es mussen Strukturen geschaffen werden, die es ermdglichen, die Werttreiber fiir den Basisplan und
das Szenario zu erfassen. Des Weiteren muss festgelegt werden kdnnen, auf welche Position und in
welcher Hohe der Treiber wirkt und es muss moglich sein sowohl GuV-Positionen als auch
Bilanzpositionen zu adressieren. consultnetwork bietet Losungen fiir die Planung mit Werttreibern fir
Cubeware, CCH® Tagetik und LucaNet.

In der Praxis hat sich gezeigt, dass CCH® Tagetik besonders gut fiir die Planung mit einer
Werttreiberlogik geeignet ist. consultnetwork bietet, um den Prozess der Modellierung der weichen
Werttreiberzusammenhange zu beschleunigen und zu vereinfachen, den Projektbeschleuniger FAST
START VALUE DRIVER PLANNING fir CCH® Tagetik an. Unter folgendem Link
https://youtu.be/3amyt7zRRu0 finden Sie ein Video, in dem Sie sehen wie mit FAST START VALUE
DRIVER PLANNING fiir CCH® Tagetik die Planung mit Werttreibern unterstiitzt werden kann. Fiir mehr
Informationen kontaktieren Sie uns gerne.

..o
5% consultnetwork
O it Werttrelberpla nung

Mag. Mario Ros;&emer

Link zum Video: https://youtu.be/3amyt7zRRu0

Fir mehr Informationen kontaktieren Sie uns gerne.
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10 CONSULTNETWORK — DAS UNTERNEHMEN

Wir von consultnetwork beschaftigen uns seit mehr als 10 Jahren mit dem Thema
Unternehmenssteuerung. Wir haben mit unserem Beratungsansatz die Controlling-Einfiihrung in Gber
100 Unternehmen in Osterreich, Deutschland, der Schweiz und in Slowenien umgesetzt und begleitet.
Seit 2008 wurden unsere Erfahrungen Schritt fiir Schritt zur www.controlling-strategy.com
zusammengefihrt. Nun bieten wir Ihnen ein ganzheitliches Controllingkonzept zur integrierten
Unternehmenssteuerung bzw. integrierten Unternehmensplanung.

Durch unser Leistungsspektrum ist es uns mdoglich, unsere Kunden von der Entwicklung eines
ganzheitlichen Controllingkonzepts bis hin zur Umsetzung der Konzepte und deren Verwendung im
betrieblichen Alltag zu unterstiitzen und auch entsprechende Ergebnisverantwortung in den
Entwicklungsprojekten zu Ubernehmen. Wir verbinden Controllingberatung mit hochwertigen
Softwarelésungen und unterstiitzen Sie bei der Personalentwicklung im Fachbereich Controlling!

Bei Fragen stehen wir Ihnen jederzeit gerne zur Verfligung. Besuchen Sie doch einfach unsere Website
www.controlling-strategy.com und erfahren Sie mehr Uiber uns. Sie kdnnen sich aber auch gleich direkt
an uns wenden, wir freuen uns von Ihnen zu horen!

20®

o®®
5% consultnte"tvytork
www.controlling-strategy.com
Ing. Mag. Mario Rosenfelder (CEO)
+49 (0)8031 58180-12
+43 (0)463 219095-12
mario.rosenfelder@consultnetwork.com
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