
1

Höhere Finanzbuchhaltung (Rechnungslegung in besonderen Fällen)

Prof. F. Gianini franz@gianini.ch / www.gianini.ch 

Studiengang 
Dipl. Expertin / Experte in 

Rechnungslegung und Controlling

Höhere Finanzbuchhaltung
Rechnungslegung in besonderen Fällen

Dozent

Prof. F. Gianini

Ordner, Vorspann 
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Inhalt Lektionen

1 Corporate Finance (Finanzielle Führung) 1  - 4           4 

2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen) 5  - 8           4

3 Fremdfinanzierung (Kreditfinanzierung), Obligationenanleihen 9  - 12 4

4 Unternehmensverbindungen (Fusionen und Akquisitionen) 13 - 18 6

5 Unternehmensbewertung 19 - 20           2

6 Sanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung 21 - 24           4

7 Eigenkapitalbewirtschaftung 25 - 28 4

8 Leasing 29 - 32           4

9 Buchführungs- und Rechnungslegungsrecht (eigenes Modul) 1  - 4 4

10 Finanzbericht Schindler 2016

Total 36                                       

10  Finanzbericht Schindler 2016

Ordner, Vorspann, Inhalt 
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Lehrmittel, Literatur, Unterlagen

Carlen F., Gianini F., Riniker A.,
Finanzbuchhaltung 3 (Höhere Finanzbuchhaltung); 
Theorie, Aufgaben und Lösungen 
Verlag SKV, Zürich, 14. Auflage, 2016

Finanzbericht Schindler 2016

Obligationenrecht

Ordner mit Ergänzungen zur Theorie und 
weiteren Aufgaben (Register 1 - 10)

Nachschlagewerke

HWP Schweizer Handbuch der Wirtschaftsprüfung 2014
Band Buchführung und Rechnungslegung

Volkart R.,
Corporate Finance, 
Versus Verlag, Zürich

Behr G.,
Rechnungslegung,
Versus Verlag, Zürich

Boemle M., Stolz C.,
Unternehmungsfinanzierung
Verlag SKV, Zürich

Gianini F., Riniker A.
Konzernrechnung und Konzernrechnungslegung
Versus Verlag, Zürich

Ordner, Vorspann, Literatur 
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Prof. F. Gianini
emeritiert, zhaw School of Management and Law

CV 
(Kurzvariante)

Ordner, Vorspann, Dozent 
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www.gianini.ch

Ordner, Vorspann, Publikationen 
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Folien

Sie 
- visualisieren die Inhalte.
- zeigen den roten Faden auf.
- basieren auf dem Buch Höhere Finanzbuchhaltung (Fibu3) und dem Ordner (Skript).
- ergänzen die Theorie - ersetzen sie aber nicht!

Seminartag

Vor
Die Themen / Inhalte / Theorie (gemäss Programm) sind auf den jeweiligen Seminartag zu
lesen.

Am
1. Teil: Die Theorie wird mit Hilfe der Folien erklärt.
2. Teil: Aufgaben (normalerweise aus dem Ordner) werden alleine / in Gruppen gelöst oder 

unter Leitung des Dozenten besprochen. 

Nach
Die restlichen Aufgaben aus dem Ordner und die Aufgaben aus dem Buch (siehe 
jeweiliges Register im Ordner mit den Detailangaben) sind auf den folgenden Seminartag zu 
lösen.

Ordner, Vorspann, Folien 
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Gesetzliche Neuerungen und Auswirkungen 
auf die Höhere Fibu (Fibu3), 14. Auflage, 2016

Kapitaleinlageprinzip (USTR II, 2011)

Allgemeine gesetzliche Reserve (OR 671)
- Agio (Aufgeld) 
- Kaduzierungsgewinn
- 5% vom Jahresgewinn

Rechnungslegungsrecht (2013)

Gesetzliche Kapitalreserve
Gesetzliche Gewinnreserve
Freiwillige Gewinnreserven

Gesetzliche Kapitalreserve
- Reserve aus Kapitaleinlagen (steuerbefreit, EStV)
- Übrige
Gesetzliche Gewinnreserve
Freiwillige Gewinnreserven

Fibu 3, 14. Auflage, 2016
Gesetzliche Kapitalreserve (Annahme: steuerbefreit, EStV)
Gesetzliche Gewinnreserve
Freiwillige Gewinnreserven

Ordner, Vorspann, Fibu 3, Seite 6 
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Gesetzliche Neuerungen und Auswirkungen 
auf die Höhere Fibu (Fibu3), 14. Auflage, 2016

Eigene Aktien, Reserve für eigene Aktien

Aktiven: 
- Eigene Aktien
Eigenkapital: 
- Reserve für eigene Aktie

Rechnungslegungsrecht (2013)

Eigenkapital: 
- Eigene Aktien als Minusposten
- Keine Reserve für eigene Aktien 

(HWP, Praxis)

Aktienrecht und altes Buchführungsrecht 

Ordner, Vorspann, Fibu 3, Seite 6 
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Gesetzliche Neuerungen und Auswirkungen 
auf die Höhere Fibu (Fibu3), 14. Auflage, 2016

Eigene Aktien, Bewertung und „Erfolge“

Ersterfassung: Anschaffungswert

Steuerrecht

Folgebewertung: 
Keine

Handelsrecht 

Folgebewertung: Niederstwertprinzip
Erfolge: Erfolgswirksam

Veräusserung: Differenzen zum Kaufpreis 
erfolgsunwirksam

Veräusserung: Differenzen zum Kaufpreis 
erfolgswirksam

HWP: sowohl als auch möglich (Massgeblichkeitsprinzip, Anhang)

Vernichtung von eigenen Aktien (= Liquidation oder Teilliquidation)
Gewinnreserven: VST und Einkommensteuer

Fibu 3, Seite 7 

Ordner, Vorspann, Fibu 3, Seite 7 
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OC Oerlikon AG, Eigenkapital 31.12.2015

Eigenkapital 31.12.2015 (in CHF Mio.)

AK 339 

Gesetzliche Kapitalreserve
- Reserve aus Kapitaleinlagen 919
- Übrige 0

Gesetzliche Gewinnreserve
- Allgemeine gesetzliche Reserve 70

Freiwillige Gewinnreserven
- Statutarische Gewinnreserven  293
- Bilanzgewinn

- Gewinnvortrag   610
- Jahreserfolg     - 108 502

Eigene Aktien - 5

Total Eigenkapital 2‘120

Ordner, Vorspann, Fibu 3, Praxis 
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

A  Einführung

B  Das Rechnungswesen der Unternehmung

C  Der Geschäftsbericht – Teil der Finanzkommunikation

D  Finanzierung

E  Kennzahlenübersicht

Teil 1, Inhalt
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

FinanzierungInvestitionen

A  Einführung

1 
Welcher Nutzen 
wird geschaffen?  

3 
Wie hoch ist            
der Kapitalbedarf?  

5
- Welche Finanzierungsquellen?    
- Welche Kapitalgeber?                    
- Wie hoch sind die Kapitalkosten?

2  
Reicht der (finanzielle) Nutzen, 
um die Renditeansprüche der  
Kapitalgeber zu befriedigen?   

4 
Kann der Kapitalbedarf 
finanziert werden?       

Corporate Finance – der Begriff

Teil 1, Seite 3
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

A  Einführung
Das Unternehmungsmodell

FK, EK
Fibu 3

Teil 1, Seite 5
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

A  Einführung
Unternehmungszweck – Güter-, Leistungs- und Finanzkreislauf

Finanzielle
Mittel

Beschaffungsmarkt

Geld-
und
Kapital-
markt

Absatzmarkt

Aufwand /
Kosten

Ertrag/
Leistung

Rohstoffe, Material, 
Arbeit, usw.

Leistungserstellung,
Produktion

Halb- und
Fertigfabrikate,
usw.

Beschaffung Ausgaben

Absatz Einnahmen

Teil 1, Seite 7
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

A  Einführung
Die fünf Gestaltungsbereiche der Corporate Finance

Bilanz

Liquiditätspolitik

In
ve

st
iti

on
sp

ol
iti

k
Kapitalstrukturpolitik

Risikopolitik

Informations-
und

Kommunikations-
politik

FK, EK
Fibu 3

Teil 1, Seite 8
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

Zielkriterienkatalog und Betrachtungsweise der Corporate Finance

Unternehmungswert

Unabhängigkeit Anpassungsfähigkeit

Soziale Ziele,
Umweltanliegen Image, Prestige

Sicherheit

Rentabilität Liquidität

Wachstum

A  Einführung
Die fünf Gestaltungsbereiche der Corporate Finance

Teil 1, Ergänzung
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

Zielkriterienkatalog und Betrachtungsweise der Corporate Finance

A  Einführung
Die fünf Gestaltungsbereiche der Corporate Finance

Teil 1, Ergänzung
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

Informations-
und

Kommunikations-
politik

A  Einführung
Die fünf Gestaltungsbereiche der Corporate Finance

WB Forderung aus L + L

Warendrittel

Pro-Memoria-Posten

Teil 1, Seite 11, 13

Effektives  EK, 
Substanzwert            14‘243

Buchwert                     1‘350

Stille Reserven                         
12‘893
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

Buchführung und Rechnungslegung gemäss OR

Buchführung (Buchhaltung) OR 957a
- Grundlage für Rechnungslegung
- Erfassung Geschäftsvorfälle um

V / F / E darzustellen

Rechnungslegung OR 958
- Geschäftsbericht
- Darstellung der wirtschaftlichen Lage
- Urteilsbildung Dritter

OR 960a/4: Aktiven OR 960e/3 Ziffer 4 und 
OR 960e/4: Rückstellungen

Zu Wiederbeschaffungszwecken sowie 
zur Sicherung des dauernden Gedeihens 
des Unternehmens dürfen zusätzliche 
Abschreibungen und Wertberichtigungen
vorgenommen werden.

Zu den gleichen Zwecken kann davon 
abgesehen werden, nicht mehr begründete 
Abschreibungen und Wertberichtigungen 
aufzulösen.

Rückstellungen dürfen zudem 
insbesondere gebildet werden für die 
Sicherung des dauernden Gedeihens 
des Unternehmens.

Nicht mehr begründete Rückstellungen
müssen nicht aufgelöst werden.

OR 959/5: Verbindlichkeiten (FK)

Verbindlichkeiten müssen als FK bilanziert 
werden, wenn Sie durch
- vergangene Ereignisse bewirkt wurden, 
- ein Mittelabfluss wahrscheinlich ist und 
- Höhe verlässlich geschätzt werden kann.

Teil 1, Ergänzung
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

B  Das Rechnungswesen der Unternehmung
Gesetzesbestimmungen und Rechnungslegungsnormen

1.  Vorsicht 1.  Wahrheit

2.  Wahrheit

KEINE
Willkürreserven

FER, IFRS, USGAAP

Willkürreserven
MÖGLICH

OR, Aktienrecht

Kontinental-
europa

Teil 1, Seite 17ff
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

Swiss GAAP FER, IFRS, US GAAP

- Vorsichtsprinzip
- True and fair view-Prinzip
- „Vorsicht und Wahrheit“

Einzelabschluss einer AG
Holding-Abschluss (Schindler AG)

Konzernabschluss
Schindler Konzern (IFRS)

Obligationenrecht, Aktienrecht

- Vorsichtsprinzip
- Willkürreserven
- „Vorsicht vor Wahrheit“

B  Das Rechnungswesen der Unternehmung
Gesetzesbestimmungen und Rechnungslegungsnormen

Teil 1, Schindler
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

B  Das Rechnungswesen der Unternehmung
Reue, Recht und neue Regeln, Mark Dittli, FuW 12.07.2006

…. Die Männer haben betrogen, gelogen, gefälscht und geprellt….

…. Verarbeitung der Skandalfälle in den USA:
- Exemplarische Strafen
- Ruf nach strengeren Regeln

…. Relativierung der Skandalflut von 2002 in den USA:
- 31 US-Unternehmungen unter Anklage von 6‘000 kotierten Gesellschaften

…. Lehren aus den Skandalfällen?

…. US GAAP: Beispiel-orientiert IFRS: Grundsatz-orientiert

Teil 1, Seite 14
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

B  Das Rechnungswesen der Unternehmung
Falsche Bilanzregeln, Thomas Staubhaar, FuW 02.05.2009

…. Nicht bestanden!........ Kläglich versagt…..
…. Fair Market Value (Aktuelle Wert) ………Beitrag zur Eskalation

…. Risikoermittlung mit Mathematische Modell

…..Unsicherheiten, Wahrscheinlichkeiten und Einschätzungen

Teil 1, Seite 16
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

C  Der Geschäftsbericht – Teil der Finanzkommunikation

Teil 1, Seite 22ff
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

Finanzielle
Berichterstattung,

Finanzinformationen

Informationsaufbereitung

Adressaten, Interessenten Entscheidungsfindung

- Kreditvergabe
- Aktienanlage
- Steuerveranlagung

- KMU
- Publikumsgesellschaften
- Schweizer Börse

- Corporate Comunications 
- Investor Relations
- Corporate Governance

C  Der Geschäftsbericht – Teil der Finanzkommunikation
Drei Fragen der finanziellen Berichterstattung

WER? Wofür?

Was?

Teil 1, Ergänzung
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

D  Finanzierung
Begriff der Finanzierung, Übersicht Finanzierungsarten

Fremdfinanzierung

Aussenfinanzierung Innenfinanzierung

Eigenfinanzierung

Kreditfinanzierung Finanzierungswirkung 
aus Rückstellungen

Verflüssigungsfinanzierung

Beteiligungsfinanzierung Selbstfinanzierung
(Einbehaltene Gewinne)

Devestitionen Finanzierungswirkung 
aus Abschreibungswerten

Hybride /
Mezzanine

Herkunft

Teil 1, Seite 31ff
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

Geldflussrechnung

Geschäftsbereich
+ /- Investitionsbereich

Free Cashflow
+ /- Finanzierungsbereich
∆     Flüssige Mittel

Begriff der Finanzierung, Übersicht Finanzierungsarten
D  Finanzierung

Fibu 3

Teil 1, Seite 32
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

Beispiele Finanzierungsarten
D  Finanzierung

Fl.Mi / AK             100
Fl.Mi / Agio            20

Fl.Mi / Obl.Anleihe 100

Fl.Mi / Warenertrag 80

Fl.Mi / Bankschuld    70

Teil 1, Seite 33
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

Stärkung der Kapitalbasis, Aktionärsbrief der UBS vom 10.1.2008
D  Finanzierung

A. o. Generalversammlung

Warum Kapitalbasis stärken?

Ursachen
US Immobilien- und 

Hypothekarmarkt

Anmerkung:
Keine Informationen über

Verantwortung

Ziele / Überlegungen
- EK-Quote (TIER 1) 
- Rating
- Unsicheres Finanzmarktumfeld

Massnahmen

Pflicht-Wandel-
Anleihe 13 Mia.

Singapur 11 Mia.
Nahost 2 Mia.     

Max. 2010
9 %     

Bedingte 
Kapitalerhöhung

Gratisaktien
(Aktiendividende,
Stockdividene)

a : n = 20 : 1
Nom. Fr. -.10

Eigene Aktien      
(Treasury-Aktien)
36,4 Mio. Stück   

Verkauf statt
Vernichtung

Teil 1, Seite 34ff
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

KFK (unverzinst)
LFK (5%)
EK

100
400
500

100
200
700

100
600
300

BA C

1‘0001‘000 1‘000

EBIT

I

EBT

8080 80

2010 30

6070 50

R-GK (%)

R-EK (%)

88 8

1210 16,7

Finanzierungsvarianten

Leverage-Formel

R-GK =

(EK / K) · R-EK + (FK / K) · p-FK

Variante A:
R-GK = 
(EK / K) · R-EK + (FK / K) · p-FK

0,7 · 10%  + 0,3 · (2/3 · 5%)
7%       +        1%

8%

R-GK (%), Schindler
R-EK (%), Schindler

13,1
26,7

Leverage-Effekt
D  Finanzierung Als Ergänzung zu den 

Aufgaben 3 und 4 auf 
den Seiten 39 und 40.

Teil 1, Seite 39, 40
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

D  A
Vermögen

Operativer Aufwand
FK O  

pe-
ra-
ti-
ver

Er-
trag

EK

E
B
I
T
D
A

EBIT

I

Gewinn
EBT

T

D  Finanzierung
Kapitalrentabilität

Als Ergänzung zu den 
Aufgaben 3 und 4 auf 
den Seiten 39 und 40.

Teil 1, Seite 39, 40
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

D  A
Vermögen

Operativer Aufwand
FK O  

pe-
ra-
ti-
ver

Er-
trag

EK

E
B
I
T
D
A

EBIT

I

Gewinn
EBT

T

R-EK R-GK= =
Gewinn EBIT

∅ EK ∅ GK

100 100· ·

13,1% =
950

(7’080 + 7‘430) / 2

100·
26,7% =

711

(2‘512 + 2‘819) / 2

100·

Kapitalrentabilität / Schindler 2010
D  Finanzierung Als Ergänzung zu den 

Aufgaben 3 und 4 auf 
den Seiten 54 und 55.

Teil 1, Seite 39, 40
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Ordner Teil 3 Corporate Finance (Finanzielle Führung)

E  Kennzahlenübersicht

Teil 1, Seite 54
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Teil 2, Inhalt 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

A  Finanzierung

B  Merkmale der höheren Finanzbuchhaltung

C  Unternehmungsgründung und Beteiligungsfinanzierung

D  Gründung einer  Aktiengesellschaft 

E  Aktienkapitalerhöhung

F  Aktualität: Julius Bär – Merrill Lynch – Bank of America

G  Credit Suisse, A. o. GV vom 19.11.15, 
Ordentliche  Kapitalerhöhung mit und ohne Bezugsrecht

Teil 2, Inhalt, Folien 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Finanzierung
Begriff der Finanzierung, Übersicht Finanzierungsarten

Fremdfinanzierung

Aussenfinanzierung Innenfinanzierung

Eigenfinanzierung

Kreditfinanzierung Finanzierungswirkung 
aus Rückstellungen

Verflüssigungsfinanzierung

Beteiligungsfinanzierung Selbstfinanzierung
(Einbehaltene Gewinne)

Devestitionen Finanzierungswirkung 
aus Abschreibungswerten

Hybride /
Mezzanine

Herkunft

Teil 1, Seite 31ff 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Geldflussrechnung

Geschäftsbereich
+ /- Investitionsbereich

Free Cashflow
+ /- Finanzierungsbereich
∆     Flüssige Mittel

Begriff der Finanzierung, Übersicht Finanzierungsarten
Finanzierung

(Höhere) Fibu 3
Langfristige

Finanzschulden
+

Eigenkapital

Teil 1, Seite 32 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Beispiele Finanzierungsarten
Finanzierung

Fl.Mi / AK             100
Fl.Mi / Agio            20

Fl.Mi / Obl.Anleihe 100

Fl.Mi / Warenertrag 80

Fl.Mi / Bankschuld    70

Ordner Teil 1, S. 33

Teil 2, Seite 33 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Seltenheit
der Ereignisse

Langfristige
Auswirkungen

Komplexität und    
hoher                      
Schwierigkeitsgrad

Lebenszyklus 
der

Unternehmung

Gründung

Kapitalerhöhung

Umwandlung

ObligationenanleiheSanierung

Fusion

Teilung

Liquidation

6

Merkmale der höheren Finanzbuchhaltung
Begriff der Finanzierung, Übersicht Finanzierungsarten

Fibu 3, Kapitel 2, S. 12

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 12 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R
Standortwahl Unternehmungs-

Politik, Ziele, usw. Business Plan

Problembereiche

Wahl der
Rechtsform

Haftung Ausübung der 
Untern. Leitung

Finanzierungs-
möglichkeiten

Übertragung 
der Beteiligung

Fortbestand 
bei Tod Steuern

Gründungskosten

Anonymität 
der Teilhaber

Unternehmungsgründung und Beteiligungsfinanzierung

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 13 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Festes Grundkapital
AK + evtl. PS-Kapital

Mobilisierung 
der Beteiligung

Trennung von
Unternehmer- und 
Kapitalgeberfunktion

Keine persönliche
Haftung des Aktionärs
für FK der AG

Zwang zur 
Selbstfinanzierung 
(Reservebildung)

Merkmale

Wirtschaftliche 
Doppelbelastung 
bei direkten Steuern

Weitere 
Vorschriften 
im Aktienrecht

VST auf 
Dividenden-
ausschüttung

Gründung einer Aktiengesellschaft

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 21 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Zeichnung („Bestellung“) (I, II, III)
- Abrechnungskonto Aktionäre (sinnvoll, falls direkte Platzierung)

Liberierung (Zahlung)
- Emissionspreis: Mindestens zu pari (I und II)
- Oft Bargründung (= einfache Gründung); (Sacheinlagegründung siehe Bsp. 2, S. 26)
- Nicht einbezahltes Aktienkapital (II); Ausweis gemäss OR und Finanzwirtschaft
- Falls > 100%   àAgio (Kapitalreserve) àAgioverwendung (OR 671 / 2) (III)

Gründung einer Aktiengesellschaft

Beispiel 1 Bargründung; drei Varianten (I, II, III)
Gleiche Ausgangslage, Unterschiede bei Liberierungshöhe und Emissionspreis

Gründungskosten 
- Aktivierung nicht mehr möglich! (alt OR 664: ist gestrichen seit 1.1.13)
- 1% Emissionsabgabe, Freigrenze Fr. 1‘000‘000.-

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 23ff 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Ordentliche Genehmigte Bedingte

GV-Beschluss
Mit 

Vermögenszugang

Flüssige Mittel / AK
Flüssige Mittel / KapRes

Aus frei verwend-
barem Eigenkapital

(ohne Vermögenszugang)

GV-Beschluss
(vorläufig) Ohne

Vermögenszugang

Keine Buchung!

Verwaltungsrat

GV-Beschluss
(vorläufig) Ohne

Vermögenszugang

Keine Buchung!

Dritte: Mitarbeiter,  
Wandelobligationäre

Reserven  / AK
Reserven  / VST-Schuld

Z.B.
Beteiligung   / AK

Wandelanleihe / AK
Wandelanleihe / KapRes

Aktienkapitalerhöhung
Aktienrechtliche Möglichkeiten

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 27ff 
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Ordentliche AK-Erhöhung

Gründe

Mit 
Vermögenszugang

Ohne
Vermögenszugang

Übersicht, Seite 28 Übersicht, Seite 29

EK einer AG 

Vor Nach 

AK     100
Res     50 

AK-Erhöhung

100 zu
nom. 1.- 100 Aktien zu nom. 1.- AK     200

Res      ??
200 zu 
nom. 1.-

Bezugsverhältnis
1 (alte) : 1 (neue)Substanzwert 1.50 Substanzwert ??

Aktienkapitalerhöhung
Ordentliche Aktienkapitalerhöhung

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 28-31
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

EK einer AG 

Vor Nach 

AK     100
Res     50 

AK-Erhöhung

100 zu
nom. 1.- 100 Aktien zu nom. 1.- AK     200

Res     ??
200 zu 
nom. 1.-

Bezugsverhältnis
1 (alte) : 1 (neue)Substanzwert 1.50 Substanzwert ??

Emissionspreis

1.-

1.50 

AK     200
Res      50 1.25

AK     200
Res    100 1.50

Wert des
Bezugsrechts -.25 -.0Seite 29-30 

Aktienkapitalerhöhung
Ordentliche Aktienkapitalerhöhung (mit Vermögenszugang, Flüssige Mittel)

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 28-31
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R
1.50 – 1.00

1 / 1 + 1

Bezugsverhältnis
1 (alte) : 1 (neue)Substanzwert 1.50 

Emissionspreis

1.-

1.50 

Wert des
Bezugsrechts -.25 -.0

Wertverlust einer Aktie durch die
Kapitalerhöhung (Kapitalverwässerung)

Bezugsrechtsberechnung 
A  – E
a / n + 1              B = = = -.25

1.25

1.50

Substanzwert ??

Aktienkapitalerhöhung
Ordentliche Aktienkapitalerhöhung (mit Vermögenszugang, Flüssige Mittel)

Seite 30 unten

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 28-31
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Aus frei verwendbarem EK – Gratisaktien – Stockdividende

Vor Nach 

AK     100
Res     50 

AK-Erhöhung

100 zu
nom. 1.- 10 Aktien zu nom. 1.- AK     110

Res      ??
110 zu 
nom. 1.-

Bezugsverhältnis
10 (alte) : 1 (neue)Substanzwert 1.50 Substanzwert ??

VST

Ohne: Meldeverfahren 

Mit: Nettomethode 

AK     110
Res      40 1.36

AK     110
Res 34.62 1.3110 : 65% x 35% = 5.38 

Aktienkapitalerhöhung
Ordentliche Aktienkapitalerhöhung ohne Vermögenszugang

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 31
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Steuerliche Folgen Juristische Personen Natürliche Personen

Direkte Bundessteuer Keine 10.- + 5.38 = 15.38

Staatssteuer Kantonale 
Bestimmungen 

Keine
Z.B.: ZH, BS, GE, LU

Ford.VST / WsErtrag 5.38 

VST als Ertrag buchen 

Aus frei verwendbarem EK – Gratisaktien – Stockdividende

Aktienkapitalerhöhung
Ordentliche Aktienkapitalerhöhung ohne Vermögenszugang

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 31
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Ordentliche 
AK-Erhöhung

Genehmigte
AK-Erhöhung

Flüssige Mittel /
AK

Beteiligung / 
Flüssige Mittel

Keine ! 

Beteiligung /
AK 

Eigene Aktien
(Vorratsaktien)

Beteiligung / 
Eigene Aktien

Eigene Aktien /
Flüssige Mittel

Aktienkapitalerhöhung
Finanzierung einer Akquisition (Aktienpaket) mit Flüssigen Mittel und Aktien

Teil 2, Praxis, Ergänzung
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Liquiditäts-
grad 2

Nettover-
schuldung

Eigenfinan-
zierungsgrad

Fl. Mi  / AK

Res / AK
Res / Kred VST

Keine
Beteiligung / AK

Barliberierung

Gratisaktien,     
Stockdividende

Genehmigte
Später (evtl.)

Keine
WaAnleihe / AK

Bedingte
Später (evtl.)

é éê

ê ê
_

__ _

__ _

éê
_

_
é

_

Finanzschulden
- Flüssige Mittel

Aktienkapitalerhöhung
Wirkung der verschiedenen AK-Erhöhungen auf Kennzahlen

Fibu 3, Kapitel 2, Seite 28-34
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Jede 6. Stelle bei M L

Teil 2, Aufgabe 7, Seite 8
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Franken-Beträge
A      = 32.-
E      = 24.20
a : n = 29 : 3

B = etwa Fr. -.73
Fl Mi  / AK              1 
Fl Mi  / KapRes 491

Bet / Fl Mi          492

Bet / AK                 1
Bet / KapRes 239

150’000.- : 0.02=
7,5 Mio. Aktien
Kurs 32.-
= Fr 240 Mio.

Gerundete 
Mio.-Beträge

Teil 2, Aufgabe 7, Seite 8



Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

20Prof. F. Gianini gianini consulting / gianini.ch 

Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Aktualität: Credit Suisse – A. o. GV 19.11.2015

Ordentliche Kapitalerhöhung

Ohne Bezugsrecht Mit BezugsrechtNominalwert:                CHF   0.04
Börsenkurs 30.10.15:   CHF 24.50

Anzahl Aktien:    58 Mio.  
Emissionspreis: CHF 22.75

Anzahl Aktien:       261 Mio.
Emissionspreis:    CHF 18.00
Bezugsverhältnis: 13 : 2  

AK-Erhöhung 2,32 Mio
Agio 1‘317,18 Mio.
Bruttoemissionserlös      1‘319.50 Mio.

AK-Erhöhung 10,44 Mio
Agio 4‘687,56 Mio.
Bruttoemissionserlös      4‘698,00 Mio.

Flüssige Mittel / AK                                        12,76 Mio.
Flüssige Mittel / Gesetzl. Kapitalreserve    6‘004,74 Mio.

Teil 2, Praxis, CS, a. o. GV
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Aktualität: Credit Suisse – A. o. GV 19.11.2015

Ordentliche Kapitalerhöhung: Berechnung des Wert des Bezugsrechts

Fibu 3, Seite 30

A Börsenkurs (Alt) 30.10.15             CHF 24.50
E Emissionspreis                              CHF 18.00
a : n   Bezugsverhältnis                           13 (alte)  : 2 (neue)
B Wert des Bezugsrechts 

Ohne Formel

13 * 24.50         =   318.50      24.50
2 * 18.00         =   36.00

15 =   354.50
Durchschnitt                          23.63

Bezugsrecht 0.87

Mit Formel (empfohlen)

A      - E 
(a : n) +   1

24.50      - 18.00 
(13 : 2 )   +   1

B =

B =

B =      0.87

Teil 2, Praxis, CS, a. o. GV
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Ordner Teil 2 Beteiligungsfinanzierung (Gründung und Kapitalerhöhungen)

R

Aktualität: Credit Suisse – A. o. GV 19.11.2015
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Teil 3, Inhalt 

R
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Teil 3, Inhalt 

A  Finanzierung

B  Fremdfinanzierung (Kreditfinanzierung mit Anleihen)

C  Obligationenanleihen

D  Wandelanleihe

E  Optionsanleihe

Fibu 3, Kapitel 3, Inhalt, Folien

F  Optionen (Rechte, Pflichten, Wert)
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Teil 3, Inhalt 

Finanzierung
Begriff der Finanzierung, Übersicht Finanzierungsarten

Fremdfinanzierung

Aussenfinanzierung Innenfinanzierung

Eigenfinanzierung

Kreditfinanzierung Finanzierungswirkung 
aus Rückstellungen

Verflüssigungsfinanzierung

Beteiligungsfinanzierung Selbstfinanzierung
(Einbehaltene Gewinne)

Devestitionen Finanzierungswirkung 
aus Abschreibungswerten

Hybride /
Mezzanine

Herkunft

Teil 1,  Seite 31 ff
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Teil 3, Inhalt 

- Langfristiges FK    
- Fremdfinanzierungsgrad
- Sicherheit, Risiko
- Leverage-Effekt

- Zinssatz (fest) 
- Zinsaufwand
- Liquiditätsabgang
- Steuervorteil

EBITDA - DA
= EB I T    - I
= EBT

Merkmale
Emissionspreis ≠ 100%
- Agio und Disagio
- Rendite                 

- Rückzahlung (evtl.)
- Liquiditätsabgang 

Fremdfinanzierung (Kreditfinanzierung mit Anleihen)

Anhang 
- OR 961a, Ziffer 1

Langfristige Finanzschulden; aufgeteilt nach Fälligkeit innerhalb von 1 bis 5 Jahren 
und nach 5 Jahren

- OR 959c, Abs. 4,
Obligationenanleihen; Beträge, Zinssätze, Fälligkeiten und weitere Bedingungen

Fibu 3 , Kapitel 3, Seite 35 ff
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Teil 3, Inhalt 

Obligationenanleihen
Beispiel: Vier Phasen im zeitlichen Ablauf 

1 Emission

2 Jahresabschluss

3 Jahreszinszahlung

4 Rückzahlung

>=< 100%; Behandlung von Agio und Disagio

Marchzins
Evtl. Elimination Agio, Abschreibung Disagio

Evtl. Konto Fällige Zinsen
VST

Fibu 3 , Kapitel 3, Seite 39

Gewöhnliche Anleihe und Optionsanleihe: Ja
Wandelanleihe (Recht oder Pflicht beachten): Ja oder nein
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Teil 3, Inhalt 

Gewöhnliche Anleihe Wandelanleihe Optionsanleihe

Rückzahlung

Anleihe    /  Flüssige Mittel

Evtl. Rückzahlung

Umwandlungsrecht
Pflicht: CS u. Swiss Life (2002)
UBS (2008), Adecco (2009)

Wandelanleihe / AK
Wandelanleihe / KapitalRes

Rückzahlung

Optionsrecht
Warrant, Call-Option, 
Optionsschein

Flüssige Mittel / AK
Flüssige Mittel / KapitalRes

WaAnleihe / Eigene Aktien
Kursdifferenz (Hinweis
beachten!)

Fl. Mittel / Eigene Aktien
Kursdifferenz (Hinweis
beachten!)

Obligationenanleihen
Arten

Fibu 3 , Kapitel 3, Seite 35 ff

Abschnitt 33 Abschnitt 34 Abschnitt 35
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Teil 3, Inhalt 

Wandelanleihe, Seite 41

Wandelpreis Schutz der Obligationäre Schutz der Aktionäre

Kapitalverwässerungs-
schutz (OR 653d/2)

Vorwegzeichnungsrecht
(OR 653c/1)

1 Obligation     = 10 Aktien
Nom.    +  bar   = Nom.
5‘000.- + 100.- = 10 x 50.-

Agio für 10 Aktien
bei Ausübung:
5‘100.- - 500.- = 4‘600.-

Falls während der Wandel-
frist eine ordentliche Ka-
pitalerhöhung mit Kapital-
verwässerung stattfindet!

Annahme: 
Kapitalverwässerung;
Wert des Bezugsrechts: 30.-

1 Obligation    = 10 Aktien
Nom.    - bar = Nom.
5‘000.- - 200.- = 10 x 50.-

Recht, der bisherigen
Aktionäre, WaObl vor Nicht-
aktionären zu erwerben, 
falls bedingte AK-Erhöhung

Wandelanleihe

Fibu 3 , Kapitel 3, Seite 41-44
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Teil 3, Inhalt 

Wandelanleihe

Bedingte 
Kapitalerhöhung

Erwerb eigener
Aktien am Markt

Bereitstellung der Aktien
Seite 42

Keine Buchung Eigene Aktien / Fl. Mittel

Bsp 1, Seite 43 Bsp 2, Seite  44

Nr. 2

Wandelanleihe / AK   
Wandelanleihe / KapitalRes

Wandelanleihe / Eig. Aktien
Kursdifferenz!Nr. 3

Wandelanleihe

Fibu 3 , Kapitel 3, Seite 41-44
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Teil 3, Inhalt 

Zusammenhang zwischen dem Kurs der  
Wandelobligation und Aktie

Obligationenkurs (%) Wandelpreis
1 WaObl. 1000.- nom. n 1 Aktie 100.- nom. Aktienkurs (Fr.)

100 800.-

100 950.-

100 1000.-

120 1200.-
+ 20% + 20%

100 900.-
- 25%- 16,7%

Wandelanleihe

Fibu 3, Kapitel 3, Ergänzung
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Teil 3, Inhalt 

Optionsanleihe, Seite 45

Ausübungspreis Schutz der Obligationäre Schutz der Aktionäre

Kapitalverwässerungs-
schutz (OR 653d/2)

Vorwegzeichnungsrecht
(OR 653c/1)

1 Optionsschein   
+ 1‘800.- (bar)
= 10 Aktien (10 x 10.- nom.)

Agio für 10 Aktien
bei Ausübung:
1‘800.- - 100.- = 1‘700.-

1 Optionsschein                  
+ 1‘800.- – 10 x 30.- (bar)     
= 10 Aktien (10 x 10.- nom.)

Optionsanleihe

Fibu 3 , Kapitel 3, Seite 45 - 48

Falls während der Aus-
übungsfrist eine ordentl.  
Kapitalerhöhung mit 
Kapitalverwässerung 
stattfindet!

Annahme: 
Kapitalverwässerung;
Wert des 
Bezugsrechts: 30.-

Recht, der bisherigen
Aktionäre, Optionsrechte
vor Nichtaktionären zu 
erwerben, falls bedingte 
AK-Erhöhung



Fremdfinanzierung (Kreditfinanzierung, Obligationenanleihen)

11Prof. F. Gianini gianini consulting / gianini.ch 

Teil 3, Inhalt 

Optionsanleihe

Bedingte 
Kapitalerhöhung

Erwerb eigener
Aktien am Markt

Bereitstellung der Aktien
Seite 46

Keine Eigene Aktien / Fl. Mittel

Bsp 1, Seite 47 Bsp 2, Seite 48

Nr. 2

Flüssige Mittel / AK   
Flüssige Mittel / KapitalRes

Flüssige Mittel / Eig. Aktien
Kursdifferenz!Nr. 3

Optionsanleihe

Fibu 3 , Kapitel 3, Seite 45 - 48
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Teil 3, Inhalt Fibu 3, Kapitel 3, Ergänzung

Rechte und Pflichten bei einer Option
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Teil 3, Inhalt 

CS
- Aktienkurs 48.- (B)
- Strike        46.- (A)
- Call-Option  3.26
- In drei Monaten

2.- 1.26

Fibu 3, Kapitel 3, Ergänzung

Wert einer Option
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Teil 3, Inhalt 

Zusammenhang zwischen dem Kurs des  
Optionsscheins (Warrant, Call-Option) und der Aktie

Warrant (Fr.)
(= Innerer Wert)

Ausübungspreis
1 Warrant + Fr. 1800.- n 1 Aktie 100.- nom. Aktienkurs (Fr.)

0.- 1700.-

0.- 1800.-

180.- 1980.-
+ 10%

378.- 2178.-
+ 10%+ 110%

%

0.- 1750.-
- 19,7%- 100%

Optionsanleihe

Fibu 3, Kapitel 3, Ergänzung
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen) Teil 4, Inhalt 



Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

2Prof. F. Gianini gianini consulting / gianini.ch 

Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

A  Wachstumsmöglichkeiten einer Unternehmung

B  Unternehmungsverbindungen

C  Merkmale von Akquisition und Fusion

D  Ablauf (Übersicht) einer Fusion

E  Unternehmungs- und Aktienbewertung

F  Festlegung des Umtauschverhältnisses

G  Absorption

H  Wertdifferenzen

I   Quasi-Fusion

Fibu 3, Kapitel  5, Inhalt Folien
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Wachstumsmöglichkeiten

Intern („organisch“)

Vertragliche
Vereinbarung

Extern

- Aus eigener Kraft
- Eigenentwicklung Unternehmungsverbindung

Übernahme
(Akquisition)

Fusion
(Merger)

Allianz, 
Konsortium

Aktien 
gegen Aktien

Aktien 
gegen Geld

Intensität der Verbindung- +

Wachstumsmöglichkeiten einer Unternehmung

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 61ff
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Synergien

Marktwirtschaft

Kapitalbedarf 

Bereits bestehende
Zusammenarbeit

Gründe, Ursachen

Irrationale
(Prestige, Macht)

Technischer 
Fortschritt

Hausformel „M. Träm“
- Kosten : 1 + 1 = 1,5 (- 25%)
- Umsatz: 1 + 1 = 2,3 (+15%)

Allianz
Ò Akquisition 

Ò Fusion

Unternehmungsverbindungen

Skript, S. 2,
Aufgabe 1

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 61ff
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen) Teil 4,  Aufgabe 1, Seite 2, 17

Viele Unternehmen sind vor der Fusion mehr Wert als danach, FuW 25.11.2008 

Hausformel des Beratungsunternehmens 
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Übernahme
(Akquisition)

Fusion
(Merger)

Aktien 
gegen Aktien

Aktien 
gegen Geld

Beteiligung / 
Flüssige Mittel

Quasi-Fusion
Absorption
(alt Annexion)

Beteiligung /
Aktienkapital

Nettoaktiven /
Aktienkapital

Merkmale

Fusionsbegriff
Finanzwirtschaft

Merkmale von Akquisition und Fusion

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 62 ff



Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

7Prof. F. Gianini gianini consulting / gianini.ch 

Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Übernahme
(Akquisition)

Fusion
(Merger)

Beispiele 

Quasi-Fusion Absorption

Mutter 

Tochter

Mutter

Tochter

Eine einzige
Gesellschaft

CS -
Winterthur

Novartis aus
Ciba / Sandoz

Migros -
Globus

UBS aus
SBG und SBVDoppel-

Absorption

Merkmale von Akquisition und Fusion

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 63
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen) Teil 4, Aufgabe 2, Seite 3f, 18

25.- 225.-
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Unternehmens- und
Aktienbewertung

Festlegung des 
Umtauschverhältnisses

55

56

Absorption
(Kombination) 

Evtl. Veränderung der
Aktienwerte

57

Wertdifferenzen58

Quasi-Fusion

+

Siehe auch Skript 
Unternehmensbewertung (Teil 5) 

Ablauf (Übersicht) einer Fusion

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 64

59
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Externe Zahlen
Fibu

Buchwert / Bilanzwert
des Eigenkapitals

20 + 20 (offen)

Stille Reserven

Interne Zahlen
Bebu

Effektives EK /
Substanzwert

6015 + 5 (stille)= 40 = 20+ =

Ertragswert

Kapitalisierung des
(Zukunfts)gewinnes

9%       =   9
100%       =   …… 100

Unternehmungs- und
Aktienbewertung

Unternehmungs- und Aktienbewertung

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 65-66
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Effektives EK /
Substanzwert

60

Ertragswert

100

Unternehmungswert
Mittelwertmethode
(Praktikermethode)

60 100 100+ +

3

86,67
Falls Übernahmepreis

=
Unternehmungswert

Effektives EK /
Substanzwert 60

- -

Goodwill

=

26,67

=

Unternehmungs- und Aktienbewertung

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 65-66
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

86,67Unternehmungswert
(Mittelwertmethode; 2 : 1)

Buchwert / Bilanzwert
des Eigenkapitals

Effektives EK /
Substanzwert 60

40

Börsenkapitalisierung Börsenkurs
6‘000.-120

Innerer Wert
4‘333.-

Substanzwert
3‘000.-

Buchwert
2‘000.-

A
N
Z
A
H
L

A
K
T
I
E
N

2
0
0
0
0

Unternehmungs- und Aktienbewertung

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 65-66
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Rho AGOmega AG

Aktien
- Anzahl
- Nennwert
- Bilanzwert (= SW, IW)

8‘000
500.-

1‘300.-

4‘000
500.-
550.-

Gewünschtes
Umtauschverhältnis 1 Omega Aktien 2 Rho Aktien

Keine Anpassung
der Aktienwerte 1‘300.- 1‘100.-

Anpassung des
Aktienwertes Omega

Anpassung des
Aktienwertes Rho

1‘100.-

650.- x 2

=

=

Festlegung des Umtauschverhältnisses

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 67-69
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Omega AG
Kapitalverwässerung

Reserven

A  Auszahlung EK C  AK-Erhöhung        
mit Bezugsrecht

Aktienkapital
(Nennwert-

rückzahlung)

KapReserven / FMi
Keine VST
Oder
GewReserven / FMi
GewRes / VST-Schuld

AK     / FMi
Keine VST

Weitere Massnahme bei Omega AG:
- Aktiensplit
- Keine Buchungen

B       =  200.-
a : n  =  2: 1 (Annahme)
A       =  1‘300.-

E       = 700.-

FMi / AK             500.-
FMi / KapRes 200.-

Kapitalverdichtung bei der Rho AG (D und E)
Reine Theorie, weglassen; 
Nur Liberierungspflicht des Aktionärs

Festlegung des Umtauschverhältnisses

B  weglassen

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 67-69
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Delta AGGamma AG

Aktiven
Fremdkapital
Aktienkapital
Ges. Kapitalreserve
Ges. Gewinnreserve
Freiw. Gewinnreserve

Aktien
- Anzahl
- Nennwert
- Bilanzwert (= SW = IW)

610‘000.-
110‘000.-
200‘000.-

-
50’000.-

250’000.-

200
1‘000.-
2‘500.-

360‘000.-
160‘000.-
180‘000.-

9‘000.-
11’000.-

-

200
900.-

1‘000.-

Umtauschverhältnis 2 Gamma Aktien 5 Delta Aktien

Abfindungsaktien 80 Gamma Aktien

AK-Erhöhung 80‘000.-

Fusionsagio
Buchwertmässig!

Siehe auch 
Abschnitt 58, S. 76

1

Absorption ohne Ausgleichs- und Abfindungszahlungen

Beispiel 1

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 70-71
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Delta AGGamma AG

2

Aktienumtausch
Fusion mit D / AK                           80‘000
Fusion mit D / Ges KapitalRes   109‘000
Fusion mit D / Ges GewinnRes    11’000

Aktienumtausch
AK / Fusion mit G 180‘000
Ges KapRes    / Fusion mit G 9‘000
Ges GewRes   / Fusion mit G 11’000

Auflösen der EK-Konten der Delta AG!

Übernahme a und FK

Aktiven          / Fusion mit D 360‘000
Fusion mit D / FK                         160‘000

Übergabe a und FK

Fusion mit G /  Aktiven            360‘000
FK / Fusion mit G 160‘000

1

Aktiven      970‘000 FK        270‘000
AK              280‘000
GesKRes   109‘000
GesGRes     61’000
FreiwGres 250’000

Bilanz nach Fusion

970‘000 970‘000

(200‘000 +  80‘000)
(0 + 9’000 + 100’000)3

Absorption

(50’000 + 11’000) 
(250’000 + 0) 

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 70-71
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Delta AGGamma AG

Extern, Fibu
AK
Reserven (Total)

Aktien
- Anzahl
- Nennwert
- Bilanzwert

200‘000.-
300‘000.-

200
1‘000.-
2‘500.-

180‘000.-
20‘000.-

200
900.-

1‘000.-

Umtauschverhältnis 2 Gamma Aktien 5 Delta Aktien

Abfindungsaktien 80 Gamma Aktien

Fusionsgewinn

VOR
200

2‘500.-
500‘000.-

1‘000.-
200‘000.-

Tausch 
80 x 2‘500.- 200‘000.-

700‘000.-
2‘500.-

Annahme: Bilanzwert (Buchwert)=Substanzwert=Innerer Wert

- SW, IW
- U-Wert

NACH
280

- U-Wert
- SW, IW

Abgang

Zugang
Vor   2‘500.-
Nach 2‘500.- 0.-

Fusionsgewinn = 0.-Absorption

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 70-71
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Delta AGGamma AG

Extern, Fibu
AK
Reserven (Total)

Aktien
- Anzahl
- Nennwert
- Bilanzwert

200‘000.-
300‘000.-

200
1‘000.-
2‘500.-

180‘000.-
20‘000.-

200
900.-

1‘000.-

Umtauschverhältnis 2 Gamma Aktien 5 Delta Aktien

Abfindungsaktien 80 Gamma Aktien

Fusionsverlust

VOR
200

3‘000.-
600‘000.-

1‘000.-
200‘000.-

Tausch 
80 x 3‘000.- 240‘000.-

800‘000.-
2‘857.-

Gamma AG: ! Bilanzwert ≠ Substanzwert, Innerer Wert !

- SW, IW
- U-Wert

NACH
280

- U-Wert
- SW, IW

Abgang

Zugang
Vor    3‘000.-
Nach 2‘857.- 143.-

Fusionsverlust = 143.-

Absorption

Beispiel 1: Variante Fusionsverlust

Fibu 3, Kapitel  5, Ergänzung



Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

19Prof. F. Gianini gianini consulting / gianini.ch 

Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Delta AGGamma AG

Extern, Fibu
AK
Reserven (Total)

Aktien
- Anzahl
- Nennwert
- Bilanzwert

200‘000.-
300‘000.-

200
1‘000.-
2‘500.-

180‘000.-
20‘000.-

200
900.-

1‘000.-

Umtauschverhältnis 2 Gamma Aktien 5 Delta Aktien

Abfindungsaktien 80 Gamma Aktien

Fusionsgewinn

VOR
200

2‘300.-
460‘000.-

1‘000.-
200‘000.-

Tausch 
80 x 2‘300.- 184‘000.-

660‘000.-
2‘357.-

Gamma AG: ! Bilanzwert  ≠ Substanzwert, Innerer Wert !

- SW, IW
- U-Wert

NACH
280

- U-Wert
- SW, IW

Abgang

Zugang
Vor    2‘300.-
Nach 2‘357.- 57.-

Fusionsgewinn = 57.-

Absorption

Beispiel 1: Variante Fusionsgewinn

Fibu 3, Kapitel  5, Ergänzung
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Chic SAZeta AG

Aktiven
Fremdkapital
Aktienkapital
Ges. Gewinnreserve
Freiw. Gewinnreserve
Aktien
- Anzahl
- Nennwert
- Bilanzwert 
- Substanzwert
- Innerer Wert

920‘000.-
240‘000.-
400‘000.-
100’000.-
180’000.-

40’000
10.-
17.-
19.-
22.-

570‘000.-
234‘000.-
200‘000.-

46‘000.-
90’000.-

8’000
25.-
42.-
68.-
72.-

Umtauschverhältnis 3 Zeta Aktien 1 Chic Aktie

Absorption mit  Ausgleichs- und Abfindungszahlungen

Beispiel 2

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 72-73

3 Zeta-Aktien +  
Ausgleichszahlung 6.- Zwei Varianten Abfindungszahlung

72.-

18’000  Zeta-Aktien +  
Ausgl.Zahlung 36’000.-

Abfindungszahlung
144’000.-

6’000 2’000
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen) Fibu 3, Kapitel  5, Seite 72-73

3 Zeta-Aktien +  
Ausgleichszahlung 6.- Zwei Varianten Abfindungszahlung

72.-

18’000  Zeta-Aktien +  
Ausgl.Zahlung 36’000.-

Abfindungszahlung
144’000.-

6’000 2’000

Reinvermögen Chic SA
336’000.-

AK               180’000.-

Ausgleichszahlung 
36’000.-

Abfindungszahlung
144’000.-360’000.-

Fusionsdisagio
24’000.-

Zeta AG (FusBeschluss)
Fus mit C / AK    180’000.-
Fus mit C / FMi     36’000.-
Fus mit C / FMi   144’000.-
Freiw. GRes/ Fus mit C
(FusDisagio)         24’000.-

Chic Aktien
Nom. (6’000 x 25.-) = 150’000.-
Zeta Aktien und Cash
180’000.-+ 36’000.- = 216’000.-
Abnahme Res   =  66’000.-
(VST-Pflichtig)

Chic Aktien
Nom. (2’000 x 25.-)=   50’000.-
Cash = 144’000.-
Abnahme Res   =  94’000.-
(VST-Pflichtig)
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Delta AGGamma AG Fusionsagio /-disagio
Buchwertmässiger
Vergleich (Fibu)AK-Erhöhung Reinvermögen (Fibu)

80‘000.-
80‘000.-
80‘000.-

200‘000.-
80‘000.-
70‘000.- Fusionsdisagio 10‘000.-

Fusionsagio 120‘000.-
Fusionsagio               0.-

Aktienwert VOR Aktienwert NACH

2‘500.-
3‘000.-
2‘300.-

2‘500.-
2‘857.-
2‘357.- Fusionsgewinn       57.-

Fusionsgewinn 0.-
Fusionsverlust      143.-

Wertdifferenzen

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 76-77
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Fusion
(Merger)

Quasi-Fusion Absorption

Mutter

Tochter

Eine einzige
Gesellschaft

CS -
Winterthur

Novartis aus
Ciba / Sandoz
UBS aus
SBG und SBVDoppel-

Absorption

Quasi-Fusion

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 78-79
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Zeta AGEpsilon AG

Aktiven
Fremdkapital
AK
Ges Gewinnreserve

Aktien
- Anzahl
- Nennwert
- Innerer Wert

21‘200‘000.-
6‘200‘000.-

12‘500‘000.-
2‘500‘000.-

5‘000
2‘500.-
4‘100.-

2‘900‘000.-
1‘500‘000.-
1‘200‘000.-

200‘000.-

1‘200
1‘000.-
1‘400.-

Umtauschverhältnis 1 Epsilon Aktie
+ Fr. 100.- cash 3 Zeta Aktien

Abfindungsaktien 400 Epsilon Aktien
+ Fr. 40‘000.- cash

AK-Erhöhung 1’000‘000.-

Fusionsagio 640‘000.-

1

Bilanzierung der
Zeta-Aktien bei Epsilon:
1‘200 x 1‘400.- =    1‘680‘000.-

AK á - 1‘000‘000.-
Cash-Auszahlung  - 40‘000.-

Quasi-Fusion

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 78-79
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Ordner Teil 4 Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)Unternehmungsverbindungen (Fusionen und Akquisitionen)

Zeta AGEpsilon AG

Aktiven
Fremdkapital
AK
Ges Gewinnreserve

Aktien
- Anzahl
- Nennwert
- Innerer Wert

21‘200‘000.-
6‘200‘000.-

12‘500‘000.-
2‘500‘000.-

5‘000
2‘500.-
4‘100.-

2‘900‘000.-
1‘500‘000.-
1‘200‘000.-

200‘000.-

1‘200
1‘000.-
1‘400.-

Umtauschverhältnis 1 Epsilon Aktie
+ Fr. 100.- cash 3 Zeta Aktien

Buchungen
Beteiligung /AK      1‘000‘000
Beteiligung /LiqMi     40‘000
Beteilig /GesKapRes 640‘000

Fusionsverlust 0.-

Keine !

5‘000 x 4‘100.- =  20‘500‘000.-
400 =    1‘680‘000.- (1‘200 x 1‘400.-) 

Cash                      - 40‘000.-

5‘400 (nach)      =  22‘140‘000.-
1 (nach)       =           4‘100.-
1 (vor)                       =       4‘100.-

1

Quasi-Fusion

Fibu 3, Kapitel  5, Seite 78-79
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Ordner Teil 5 

1  Gründe für eine Unternehmensbewertung

2  Bedeutung und Technik der Unternehmensbewertung

3  Beispiel: Verschiedene Ansätze der Unternehmensbewertung

4  Mittelwertmethode

5  Discounted Cashflow-Methode

6  Weighted Average Cost of Capital (WACC)

Anhang
Tabelle 1: Barwertfaktoren (Abzinsungsfaktoren)
Tabelle 2: Annuitätenfaktoren (Rentenbarwertfaktoren)

7  Economic Value Added (EVA) (Kein Prüfungsstoff)

Teil 5, Inhalt 

8  Statische und dynamische Verfahren der Investitionsrechnung
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Ordner Teil 5 

1  Gründe für eine Unternehmensbewertung

Fusionen 
(Mergers)

Unternehmensteilung,
Umwandlung

Übernahmen 
(Akquisitionen)

Going Publics

Gründe

Nachfolgeregelung

Erb- und güterrechtl.
Auseinandersetzung

Jahresabschluss Werthaltigkeitsprüfung
Goodwill

Swisscom 
- Fastweb

Teil 5, Seite 1 
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Ordner Teil 5 

Entscheidungswert

Argumentationswert

Schiedswert 

Bewertungsziele

Min - Max - Preis „Objektiver“ Wert

WERT PREIS≠

Der   Wert   wird   geschätzt,   der   Preis   bezahlt!

1  Gründe für eine Unternehmensbewertung

Teil 5, Seite 1
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Ordner Teil 5 

2  Bedeutung und Technik der Unternehmensbewertung

Bruttomethode
Gesamtkapitalmethode

Nettomethode
Eigenkapitalmethode

Unternehmung 
als Ganzes (FK + EK)

(= Bruttowert)

Grundlage: Werte nach Zinsen
Beispiele           
- Jahresgewinn, EBT 
- Free Cashflow

Grundlage: Werte vor Zinsen! 
Bespiele      
- EBIT
- Free Cashflow vor Zinsen

Ermittlung des 
Nettowertes des «Eigenkapitals» 

- FK

direkt

indirekt

Teil 5, Seite 2
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Ordner Teil 5 

Bruttomethode Nettomethode

Bruttowert 750

50 : 10% x 100%60 : 8% x 100%

Nettowert 500
- FK

direkt

- 250

Ergänzungsbeispiel Kapitalisierungszinssätze

- EBIT 60     WACC 8%
- Fremdkapitalzinsen 10 FK-Zinssatz       4%
- EBT 50     EK-Zinssatz 10%

indirekt

Teil 5, Seite 2
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Ordner Teil 5 

Ergänzungsbeispiel Kapitalisierungszinssätze

- EBIT 60     WACC 8%
- Fremdkapitalzinsen 10 FK-Zinssatz       4%
- EBT 50     EK-Zinssatz 10%

Ergänzungsbeispiel

WACC = (FK/K)  • FK-Zinssatz + (EK/K)   •  EK-Zinssatz

8%       =  y          • 4%        + ( 1 – y ) • 10%

8 =  4y + 10 – 10y
8 =  - 6y + 10
-2 =  - 6y
2 =  6y
1/3 =  y = 33 1/3% Fremdfinanzierungsgrad
2/3 =  (1 – y) = 66 2/3% Eigenfinanzierungsgrad

Teil 5, Seite 2
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Ordner Teil 5 

A Substanzwert-
Verfahren

B Ertragswertorientierte 
Verfahren

C Marktwertorientierte
Verfahren

B1 Einstufige

Vergleichswerte

Market Value (MV)
Umsatz / Preis
Umsatz / EK       
Kurs / Gewinn    
MV / EK             

B2 Mehrstufige

Brutto-Substanz   

Netto-Substanz

Bruttowert
Nettowert
(indirekt)

Nettowert
(direkt)

DCF-Methode
(Praxis: 
Meistens indirekt)

Bruttowert   
Nettowert
(indirekt)

2  Bedeutung und Technik der Unternehmensbewertung

Mittelwert-
Methode

Teil 5, Seite 3
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Ordner Teil 5 

A Substanzwert-
Verfahren

B Ertragswertorientierte
Verfahren

C Marktwertorientierte
Verfahren

B1 Einstufige

Vergleichswerte 

Market Value        380
Umsatz / Preis          2
Umsatz / EK         …..
Kurs / Gewinn     …...
CAP / EK             …...

B2 Mehrstufige

Brutto-Substanz   500
FK                        250
Netto-Substanz    250
(Effektives EK)

Brutto     575
Netto      325
(indirekt)

Netto      325
(direkt)

DCF
Brutto      604
Netto       354
(indirekt)

3  Beispiel: Verschiedene Ansätze der Unternehmensbewertung

Mittelwert-
Methode

300

Teil 5, Seite 4
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Ordner Teil 5 Schindler 2016

A Substanzwert-
Verfahren

B Ertragswertorientierte
Verfahren

C Marktwertorientierte
Verfahren

B1 Einstufige B2 Mehrstufige

Vergleichswerte (Bsp.)

Market Value                      
Umsatz / EK         …
Kurs / Gewinn      ....

Brutto-Substanz 8‘303
Fremdkapital      5’456
Netto-Substanz  2‘847
(Effektives EK)

Brutto   …
Netto     …

Netto     …

DCF
Brutto    …
Netto      …(indirekt)

(direkt)

(indirekt)

66,8 Mio. x 180.- /A
40,4 Mio. x 180.- /PS

19‘300

31.12.2016

Unternehmungswerte von Schindler

Goodwill 16‘453 Mio.
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Buchwert EK (Fibu)          120

Ertragswert (netto)            300

Stille Reserven                     60

Substanzwert EK (intern) 180

Unternehmenswert          260
(Mittelwertmethode 1 : 2)

Falls Untern.-Wert = Preis:
Goodwill                               80

Goodwill-Behandlung:
FER, IFRS, US GAAP

Börse, Markt
60’000 x Kurs

4  Mittelwertmethode

A
B1

Netto,
direkt

C

Teil 5, Seite 6ff
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5  Discounted Cashflow-Methode

Die in den USA verbreitete Discounted Cashflow-Methode (DCF-Methode) ist eine ertragswert-
orientierte Methode, bei der die zukünftigen Free Cashflows auf den Bewertungszeitpunkt abgezinst 
werden. Der Unternehmenswert entspricht der Summe der ermittelten Barwerte (Present Value). 

Free Cashflows

Praxis:
Finanzschulden : EK
(oder FK : EK)

WACC 
(angelsächsisch)

Bruttowert 
- Finanzschulden
Nettowert

Normalfall

Cashflow vor Zinsen
- Nettoinvestitionen
Free Cashflow

Teil 5, Seite 8ff
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Beispiel: Unternehmensbewertung auf Free Cashflow-Basis 
Bruttomethode
- Planungszeitpunkt     Jahr 0
- Planjahre 1 – 5 und Folgejahre ab Jahr 6
- Kapitalisierungszinssatz 10% (WACC; angelsächsische Methode) 
- Finanzschulden im Jahr 0 960

Barwertfaktoren
Tabelle 1

(Indirekt)

1  :  ( 1 + i )n

Teil 5, Seite 9
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6  Weighted Average Cost of Capital (WACC)

Beispiel
kFK 4% bzw. 0,04 
kEK 8% bzw. 0,08
s 30% bzw. 0,3

FK : EK FF-Grad EF-Grad

WACC
OHNE Steuereffekt

WACCs
MIT Steuereffekt

1 : 1 0,50 0,50

3 : 1 0,75 0,25

1 : 3 0,25 0,75

Finanzierung

(FK : K) � kFK
+

(EK : K) � kEK

(FK : K) � (1 – s) � kFK
+

(EK : K) � kEK

6%

5%

7%

5,4%

4,1%

6,7%

Herleitung Kapitalisierungszinssatz für EK
- Basiszins (risikofreie Anlage)              1%
- Risikozuschlag (Branche, Untern.)      2% - 6%   
- Erschwerte Verkäuflichkeit 1% - 3%

FK = NUR Finanzschulden, Finanzkapital
(Angelsächsische Methode!)

WACC-Berechnung

Teil 5, Seite 10 - 11
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7  Economic Value Added (EVA) (Kein Prüfungsstoff)
Begriffe

Teil 5, Seite 12 - 18
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D  A
Vermögen

Operativer Aufwand
Unverzinsl.
Fremdkapital

Finanz
schul-
den
und
EK

O  
pe-
ra-
ti-
ver

Er-
trag

NOA

E
B
I
T
D
A

EBIT

Beispiel 1  Berechnung des EVA-Wertes

Ordner Teil 5, Seite 13 - 14
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NOA
EBIT

T          

Nopat

Beispiel 1  Berechnung des EVA-Wertes

Jahres-
Gewinn

EBI

EBI

I     

Nopat

4’500 800 770

100   

700   
1’100

330

EBI: IST > Soll NOPAT: IST > Soll

Teil 5, Seite 13 - 14
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Beispiel 2  Nettounternehmenswert mit EVA-Werten Beispiel 2  Ne 

NOA 80
5 : 3

i FiS = 0,05
T        = 0,20 
i EK  = 0,10

Teil 5, Seite 15 - 16
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WACC(S)

1 Finanzierungsverhältnis

2 Zinssätze

3 (Steuersatz)

Teil 5, Seite 15 - 16
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Beispiel 3 Unternehmensbewertung mit zukünftigen EVA-Werten

Teil 5, Seite 17 - 18
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Ordner Teil 5 Teil 5, Seite 17 - 18
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Statische Verfahren Dynamische Verfahrenr

(Durchschnitts)-Jahr Gesamte NutzungsdauerNutzungsdauer

Unwichtig Sehr wichtig, entscheidendZeitlicher Anfall

Aufzinsen

Barwert, K0 Zeitwert, Kn

Abzinsen

( 1 + i )n

1  :  ( 1 + i )n

xK0

Kn x

Barwert-
Faktor

Tabelle 1

8  Statische und dynamische Verfahren der Investitionsrechnung

Teil 5, Ergänzung Anhang S. 36
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Beispiel

- nachschüssig (Ende Jahr)
- i  = 14 / 100 oder 0,14
- n = 12 Jahre 

12

14% 
oder 0,14

0,208
0,2075591…

Barwert-
Faktor

Tabelle 11  :  ( 1 + i )n

1  :  ( 1 + 0,14 )12

Gegenwartswert einer Zahlung von Fr. 1.-, fällig Ende Jahr

Tabelle 1: Barwertfaktoren, Abzinsungsfaktoren

Teil 5, Ergänzung Anhang S. 36
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Beispiel

- nachschüssig (Ende Jahr)
- i  = 14 / 100 oder 0,14  
- n = 12 Jahre 

12

14% 
oder 0,14

5,660
5,6602921..

Annuitäten-
Faktor

Tabelle 2

Gegenwartswert einer Zahlung von JÄHRLICH Fr. 1.-, fällig Ende Jahr, WÄHREND n JAHREN

Kumulierte Barwertfaktoren
i = 0,14       n  = 12 Jahre

Tabelle 2: Annuitätenfaktoren, Rentenbarwertfaktoren

Teil 5, Ergänzung Anhang S. 36
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Anhang
Tabelle 1: Barwertfaktoren (Abzinsungsfaktoren)

Ordner Teil 5, Seite 36



Unternehmensbewertung

26Prof. F. Gianini gianini consulting / gianini.ch 

Ordner Teil 5 

Anhang
Tabelle 2: Annuitätenfaktoren (Rentenbarwertfaktoren)

Ordner Teil 5, Seite 36
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Teil 6 

Akquisition und Folgebewertung der Fastweb durch die Swisscom

1  Medien 2007 2
2  Geschäftsbericht Swisscom 2007 3
- Änderung im Konsolidierungskreis 3
- Konsolidierte ER, Bilanz und Geldflussrechnung 7
- Anlagespiegel (Goodwill und übrige immaterielle Werte) 10
3  Börse: Aktienkursentwicklung Swisscom und Fastweb (März - Dezember 2007)    13

4  Rechnungslegung 14
- Wertansätze für Aktiven (Swiss GAAP FER, IFRS) 14
- WACC 15
5  Bewertungsansätze: Marktwert und Nutzwert 16
6  Fastweb belastet Swisscom weiter 2011 20

(NZZ 9.11.2011 und Interview mit CEO Schloter (14.12.2011) 20
7  Geschäftsbericht Swisscom 2011 22
- Konsolidierte ER 22
- Anhang (Anlagespiegel, Kommentar zu Fastweb) 23
8  Geschäftsbericht Swisscom 2016 25
- Konsolidierte ER 25
- Anhang (Anlagespiegel, Kommentar zu Fastweb) 26

Teil 5, Inhalt
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1  Medien

Teil 5 , Seite 1 - 4
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2  Geschäftsbericht Swisscom 2007

82,1%
Fastweb

Teil 5, Seite 8
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Teil 6 

82,1% Fastweb
22. Mai 2007
EUR0 3,1 Mia. / CHF 5,1 Mia.
Aktienkurs Euro 47 / CHF 77

2  Geschäftsbericht Swisscom 2007

Teil 5 , Seite 9
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GW  3,0 Mia.
Kauf   5,1 Mia.
GFR   5,0 Mia.

2  Geschäftsbericht Swisscom 2007

Goodwill
Markenname

Kundenbeziehung
Vertriebsnetz

Teil 5, Seite 10
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7 Monate

12 Monate

2  Geschäftsbericht Swisscom 2007

Teil 5, Seite 11
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2  Geschäftsbericht Swisscom 2007

GW  3,0 Mia.
Kauf   5,1 Mia.
GFR   5,0 Mia.

Teil 5 , Seite 5
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2  Geschäftsbericht Swisscom 2007

GW  3,0 Mia.
Kauf   5,1 Mia.
GFR   5,0 Mia.

Teil 5, Seite 6
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2  Geschäftsbericht Swisscom 2007

GW  3,0 Mia.
Kauf   5,1 Mia.
GFR   5,0 Mia.

G

I

F

Teil 5, Seite 7
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2  Geschäftsbericht Swisscom 2007

GW     3,0 Mia.
Kauf   5,1 Mia.
GFR   5,0 Mia.

Teil 5, Seite 12
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2  Geschäftsbericht Swisscom 2007

Nutzungswert

WACC / WACCs

GW  3,0 Mia.
Kauf   5,1 Mia.
GFR   5,0 Mia.

GW  3,0 Mia.
CGU

Teil 5, Seite 13
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Umsatzwachstum
9,9% oder  9,2%

WACCs
8,52% oder  9,4%

Teil 5, Seite 14
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Kauf

Euro 47

Euro 24

3  Börse: Aktienkursentwicklung (März 2007 – Dezember 2007)

Teil 5, Seite 15
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4  Rechnungslegung
Wertansätze für Aktiven

Teil 5, Seite 16
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Weighted Average Cost of Capital (WACC)

Beispiel
kFK 4% bzw. 0,04 
kEK 8% bzw. 0,08
s 30% bzw. 0,3

FK : EK FF-Grad EF-Grad

WACC
OHNE Steuereffekt

WACCs
MIT Steuereffekt

1 : 1 0,50 0,50

3 : 1 0,75 0,25

1 : 3 0,25 0,75

Finanzierung

(FK : K) � kFK
+

(EK : K) � kEK

(FK : K) � (1 – s) � kFK
+

(EK : K) � kEK

6%

5%

7%

5,4%

4,1%

6,7%

Herleitung Kapitalisierungszinssatz für EK
- Basiszins (risikofreie Anlage)               2%
- Risikozuschlag (Branche, Untern.)      2% - 4%   
- Erschwerte Verkäuflichkeit 1% - 3%

FK = Finanzkapital, Finanzschulden
(angelsäschsischer Ansatz)

WACC-Berechnung

Teil 5, Seite 16
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5  Bewertungsansätze: Marktwert und Nutzwert
Konzernstruktur, Kaufpreis, Börsenkapitalisierung, Goodwill

Kauf

Euro 47

Euro 24

82,1% Fastweb (Tochter)
22. Mai 2007
Aktienkurs Fastweb
Euro 47 / CHF 77

Mai 2007
Kaufpreis EUR0 3,1 Mia. / CHF 5,1 Mia.
Netto-Substanz CHF 2,1 Mia.
Goodwill CHF 3,0 Mia.

Abschluss

Dezember 2007
Amortisation Goodwill   CHF 2,6 Mia.  ?

Dezember 2007
Börsenkapitalisierung     CHF 2,5 Mia.
Netto-Substanz            CHF 2,1 Mia.
Goodwill CHF 0,4 Mia.

Swisscom

Fastweb

82,1%

MAK
17,9%

Teil 5, Seite 17
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5  Bewertungsansätze: Marktwert und Nutzwert
Vergleich von Marktwert (Börsenkapitalisierung) und Nutzwert

Börsenkapitalisierung
Amortisation Goodwill CHF 2,6 Mia.

Konzern-ER 
Amortisation Goodwil              CHF  0  Mia.

Marktwert

Verschieden Bewertungsverfahren

DCF-Methode

Wertansätze für die (Bewertung der) Aktiven (Swiss GAAP FER, IFRS)

Historische Werte (Historical Cost)Aktueller Wert (Fair Value)

Laufende Neubewertung
Keine planmässigen Abschreibungen

Anschaffungskosten / Herstellkosten
Planmässige Abschreibungen und Impairment

Tageswert
(Current Cost)

Liquidationswert

Nutzwert
(Value in Use)

Netto-Marktwert
(Net Selling Price)

Erwerbspreis beim Bilanzstichtag

Fair Value less Costs to Sell         
Verkaufspreis (Marktpreis,             
Sachverständige, Vertragswillige)

Discounted Cashflow
Nutzwert, Barwert der zu erwar-
tenden Geldzu- und -abflüsse

Bestmöglicher Verwertungspreis,
unter Berücksichtigung der  zur
Verfügung stehenden Zeit

Beteiligung: > 20% Aktienpaket

Finanzanlagen
Aktien, Aktienpakete < 20%,
Obligationen, Börsen-kotiert)

Teil 5, Seite 17
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5  Bewertungsansätze: Marktwert und Nutzwert
Grundlagen für die 
-Unternehmungsbewertung von Fastweb und
-Werthaltigkeitsprüfung des Goodwills

Businessplan
2008 – 2012 (5 Jahre)

Erwartungen des
Managements betreffend
Marktentwicklung

Historische Entwicklung
1

2
Detailplanung 2008 - 2012 Umsatzwachstum 9,9% / Jahr

Folgejahre ab 2013
(Residualwert)

Ewiger Free Cashflow
- Wert aus 2012
- Ewige jährliche Wachstumsrate 1,5%

3

Diskontsatz WACC 10,97% WACCs 8,52%

Unternehmungswert (Nutzwert): 6 Mia. CHF

Kaufpreis Fastweb (Buchwert)  : 5,1 Mia. CHF
Kein Amortisationsbedarf!

Teil 5, Seite 18
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2
Detailplanung 2008 - 2012 Umsatzwachstum 9,2 % statt 9,9% / Jahr

3 Unternehmungswert (Nutzwert): 5,1 Mia. CHF

Unternehmungswert (Nutzwert) bei anderen Annahmen

Diskontsatz WACCs 9,4% statt 8,52%
2

5  Bewertungsansätze: Marktwert und Nutzwert
Unternehmungswert bei verschiedenen Annahmen

Teil 5, Seite 18
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Teil 6 Teil 5, Seite 19

6  Fastweb belastet Swisscom weiter
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NZZ online 9.11.2011

Der Umsatz von Fastweb reduzierte sich in 
den ersten neun Monaten um 7,8 Prozent auf 
1,3 Mrd. Euro. 

Swisscom führt dafür im Communiqué den 
aggressiven Preiswettbewerb in Italien an. 

Teil 5, Seite 19
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7  Geschäftsbericht Swisscom 2011

Teil 5, Seite 20
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8  Geschäftsbericht Swisscom 2016

Teil 5, Seite 23
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung Teil 6, Inhalt 

Theorie und Praxi

A  Finanzwirtschaftliche Ziele

B Swiss – Ein Start mit Schwierigkeiten

C Rekapitalisierung Meyer Burger Technology AG 2016

1  Finanzkommunikation und Fachausdrücke
2  Jahresrechnung
3  Medien
4  Berechnungen und Buchführung

D Was die Sanierungsfälle zeigen und was sie uns lehren sollten
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung

Begriff und Ursachen der Sanierung

Swiss - Ein Start mit Schwierigkeiten
Rekapitalisierung Meyer Burger Technology AG 2016 

Finanzielle Sanierungsmassnahmen (Überblick)

Oerlikon: Sanierungs- und Restrukturierungsmassnahmen

- Buchhalterische Unterteilung

Fibu 3, Kapitel 6, Inhalt, Folien 

Arten von Unterbilanzen

- Handelsrechtliche Unterteilung (Unterbilanzen und ihre gesetzlichen Folgen)

- Finanzkommunikation und Fachausdrücke
- Bilanz und Unterbilanz vom 31.12.2015 (und vom 30.9.2016) 
- Anhang 
- Rekapitalisierung in drei Schritten
- Ordentliche Kapitalerhöhung 
- Wandelanleihe und bedingte Kapitalerhöhung 

Steuerrecht: Sanierungsertragsarten und Verlustausbuchung

Finanzwirtschaftliche Ziele
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Ursachen

Illiquidität

Unterbilanz Finanzierungs-
verhältnis

Rentabilität

DynamischStatisch

„Atmung“

OR 725
Kapitalverlust
und
Überschuldung

GeldflussRg
FCF = G - I

Bilanz
Liq. Grade

REK und RGK „Nahrung“

FK : EK

EBIT-Marge

Begriff und Ursachen der Sanierung

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 80ff 
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KFKFlüssige Mittel
Forderungen

LFK

FK

EK
(ohne Verlust / Verlustvortrag)

Verlust-
vortrag

Übriges
Vermögen

Vortrag aus 
Vorjahr(en)

Jahresverlust

UV + AV

Liq. Grad 2

FK : EK

Unterbilanz

REK = negativ

Begriff und Ursachen der Sanierung

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 80ff 

Grafische Überlegungen,
dass der Verlust / 
Verlustvortrag bei den 
Aktiven ausgewiesen sind.
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Finanzwirtschaftliche ZieleFinanzwirtschaftliche Ziele

Zielkriterienkatalog und Betrachtungsweise der Corporate Finance

Unternehmungswert

Unabhängigkeit Anpassungsfähigkeit

Soziale Ziele,
Umweltanliegen Image, Prestige

Sicherheit

Rentabilität Liquidität

Wachstum
Kapitalstruktur,
Finanzierungs-
verhältnis

Rendite des EK,
Gesamtkapitals,
Umsatzrendite

Statisch und
dynamisch

Fibu 3, Kapitel 6, Ergänzung 

Umsatz, 
Marktanteil
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Arten von Unterbilanzen

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 81ff 

Buchhalterische Unterteilung
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Unterbilanz und 
Verlustdeckung

Vermögen                    160‘000

Fremdkapital 100‘000

Verlustvortrag 50‘000

Aktienkapital 100‘000

Gesetzliche Reserve     10‘000

OR 725

Verlustvortrag    < 50% vom (AK und Gesetzl.  Reserven)

Unterbilanz

Ohne gesetzliche Folgen

Beispiel 1

Handelsrechtliche Unterteilung (Unterbilanzen und ihre gesetzlichen Wirkungen)

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 83 
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung

Unterbilanz und 
Verlustdeckung

Vermögen 130‘000 Fremdkapital 100‘000

Verlustvortrag 80‘000
Aktienkapital 100‘000

Gesetzliche  Reserven  10‘000

OR 725

Verlustvortrag= 50 – 100% vom (AK und Gesetzl. Reserven)

Unterbilanz

Gesetzliche Folgen: 
VR: GV einberufen und Sanierungsmassnahmen beantragen

Beispiel 2

Beteiligung, Immobilien / Aufwertungsreserve (OR 670/1, 671b)

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 83 

Handelsrechtliche Unterteilung (Unterbilanzen und ihre gesetzlichen Wirkungen)
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Unterbilanz und 
Verlustdeckung

Vermögen                      60‘000
Fremdkapital 100‘000

Verlustvortrag 150‘000 Aktienkapital 100‘000

Gesetzliche Reserven        10‘000

OR 725

Verlustvortrag                         > Eigenkapital

Unterbilanz

Gesetzliche Folgen bei Überschuldung: 
Richter benachrichtigen, Bilanz deponieren, Konkurseröffnung

Beispiel 3

Beteiligung, Immobilien / Aufwertungsreserve (OR 670/1, 671b)

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 83 

Handelsrechtliche Unterteilung (Unterbilanzen und ihre gesetzlichen Wirkungen)
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Swiss – Ein Start mit Schwierigkeiten

Teil 6, Seite 4 
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VeVo

Bilanz nach (in Mio.)Bilanz vor (in Mio.)

VeVo    1‘265

Kapitalschnitt,    GV 6.5.2003

AK        2‘625
Ges.Res.   338
(Agio)

AK â

2‘963

> 50%1‘482217

Verlust-
potenzial

VeVo           0 AK        1‘680
Ges.Res.     18
(Agio)

1‘698

> 50%849849

Verlust-
potenzial

52,5 x 18.- nom. AK          / VeVo 945

Gesetzliche Reserve (Agio) Ges.Res.  / VeVo 320

1‘265

945

320

52,5 x 32.- nom.

Sanierungsmassnahmen

Die Swiss in einem gefährlichen Sinkflug  NZZ 26.3.2003        

52,5 Mio Aktien 
x 50.- nom.

Teil 6, Seite 4, Ergänzung 
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung Teil 6, Seite 8 
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung Teil 6, Seite 8 
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung Teil 6, Seite 9 

Rekapitalisierung der Meyer Burger Technology AG 2016

Finanzkommunikation und Fachausdrücke

Handelsrecht (OR 725/1)
Sanierungsmassnahmen

Meyer Burger Technology 
Rekapitalisierung

Cash.ch
Bilanzsanierung

Swissquote.ch
Sanierung

Finanzen.ch
Refinanzierung
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung

Bilanz vom 31.12.2015

Ordner Teil 6, Seite 3 

Teil 6, Seite 10 
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Unterbilanz und 
Verlustdeckung

Vermögen                    555‘558

Fremdkapital 240‘931

Verlustvortrag 168‘530

Aktienkapital 4‘526
Gesetzliche Reserve   479‘820
- Eigene Aktien              - 1‘189

OR 725

Verlustvortrag 
(Kumulierte Verluste)

168‘530                      

50% von 
(AK, Gesetzliche Reserven, Eig. Aktien ) 

= 241‘579                                                     

Unterbilanz

Keine gesetzlichen Folgen

Unterbilanz vom 31.12.2015

Nettovermögen           

314‘627
< <

Teil 6, Seite 10, 13, Grafik 
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung Teil 6, Seite 10, 13

Unterbilanz vom 31.12.2015
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung

Bilanz vom 30.9.2016

Liquiditätsgrad 2  
30.9.16      31.12.15

40%          646%

Verlustvortrag 
(Kumulierte Verluste)

198 Mio.                      

50% von 
(AK, Gesetzliche Reserven, - Eig. Aktien ) 

= 243 Mio.                                                     

Nettovermögen           

288 Mio.
< <

Teil 6, Seite 14
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Anhang Eigenkapital

EK-Defintion

Emittierte Aktien
- Eigene Aktien           .
= Ausstehende Aktien
(Falsche Bezeichnung)

Finanzwirtschaftliche
Betrachtungsweise

Eigene Aktien bei MBT:
Anschaffungswert ohne 
Folgebewertung

Reserve für eigene 
Aktien; Erwerb durch
Tochtergesellschaften

Teil 6, Seite 11 



Sanierung und Restrukturierung

20Prof. F. Gianini gianini consulting / gianini.ch 

Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung

Emission 100 Aktien zu nom. 1.- zu 1.50

Anhang Eigenkapital (Kapitalreserven)

Kauf 10 Aktien zu 1.60

Vernichtung 10 Aktien 

Verkauf 10 Aktien zu 1.40 

Verkauf 10 Aktien zu 1.70 

Flüssige Mittel / Aktienkapital           100
Flüssige Mittel / Kapitalreserven 50

Eigene Aktien  / Flüssige Mittel          16

Aktienkapital      / Eigene Aktien         10
Kapitalreserven / Eigene Aktien         6

Flüssige Mittel   / Eigene Aktien         14
Kapitalreserven / Eigene Aktien           2

Flüssige Mittel   / Eigene Aktien          17
Eigene Aktien    / Kapitalreserven 1

(1) Agio

(2) Vernichtung; Kaufpreis > Nennwert (3)  Realisierter Gewinn

(4)  Realisierter Verlust

Teil 6, Seite 11, Ergänzung 



Sanierung und Restrukturierung

21Prof. F. Gianini gianini consulting / gianini.ch 
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Anhang Eigene Aktien

Teil 6, Seite 12 
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Ordner Teil 6 Sanierung und RestrukturierungSanierung, Restrukturierung und Rekapitalisierung

Anhang Langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten

Teil 6, Seite 11 
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Rekapitalisierung in drei Schritten

Generalversammlung
Meyer Burger AG (2.12.16)

Gläubigerbanken

Verlängerung (3 Jahre) 
- Hypothekarkredit CHF 30 Mio.1)

- Bestehende Bankgarantien 
CHF 60 Mio.2)

- Ordentliche Kapitalerhöhung 
CHF 160 Mio. (Emissionserlös) 3)

- Aufstockung der bedingten 
Kapitalerhöhung

- Streichung Investor Put
- Erhöhung Zinssatz (4 auf 5,5%)
- Reduktion des Wandelpreises von 

bisher CHF 11.39 je Aktie

Gläubigerversammlung
der Wandelobligationäre (25.11.16)

1

2 3

Teil 6, Seite 15 - 24 

1) Immobilien und Hypothekarkredit bei Meyer                                                                
Burger Schweiz (operative Gesellschaft)

2) Bankgarantien zu Gunsten der Meyer            
Burger Schweiz

3)  Zusicherung von vier Inverstoren bis 137 Mio.  
nicht gezeichnete Aktien für rund CHF 49 Mio. zu 
übernehmen (Bezugspreis je Aktien CHF 0.36)
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Ordentliche Kapitalerhöhung

4,5 Mio.AK 22,9 Mio. 27,4 Mio.

470,4 Mio.Reserve aus Kapitaleinlagen 141,6 Mio. 612,0 Mio.

Emission Dezember 2016: 456,9 Mio. Aktien (nom. CHF 0.05), Emissionspreis CHF 0.36

90 Mio.Anzahl Aktien 456,9 Mio. 546,9 Mio.

2.40Aktienkurs vor AK+ (12.2016)

31.12.2015Eigenkapital (Einzelabschluss) △ 12.2016 31.12.2016

B = ( A     - E     )  /  ( a / n + 1 )
B = ( 2.40 - 0.36 )  /  ( 1 / 5   +  1)  =  1.70

/  5  = 0.34

Aktienkurs nach AK+ (12.2016) -1.70 / -71% 0.70

Bezugsrecht, aufgeteilt in
5 einzeln handelbare Rechte
1 Recht 

Buchungen

Flüssige Mittel  / Aktienkapital 22,9 Mio. (456,9 Mio. * 0.05)
Flüssige Mittel / Reserve aus Kapitaleinlagen 141,6 Mio. (456,9 Mio. * 0.31)

Teil 6, Seite 25 
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Wandelanleihe und bedingte Kapitalerhöhung

Neuer (reduzierter) Wandelpreises Januar 2017

- 25% über dem Ø-Kurs der Meyer Burger-Aktie Januar 2017
- Mindestens CHF 0.45 (25% über dem Aktienemissionspreis von CHF 0.36 aus der

ordentlichen Kapitalerhöhung)
- Höchstens 25% über dem Höchstpreis nach Abgang des Bezugsrechts

Wandelanleihe CHF 100 Mio. (2014 – 2020)

Bedingungen Emission 2014 Januar 2017

Zinssatz
Investor Put
Wandelpreis 
(Obligation nom. 5000.-)

4%
2018

439 Aktien zu CHF 11.39

5,5%
Gestrichen

Reduktion

Teil 6, Seite 26 
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⌀ -Kurs 
Januar 2017

Wandelpreis
1.25 * ⌀ -Kurs

Anzahl Aktien Bedingte
Kapitalerhöhung

0.36 0.45 222‘222‘222 11‘111‘111

1.00 1.25 80‘000‘000 4‘000‘000

1.60 2.00 50‘000‘000 2‘500‘000

2.00 2.50 40‘000‘000 2‘000‘000

Vorher 11.39 8‘779‘631 438‘982

Wandelpreis Jan. 2017 und bedingte Kapitalerhöhung bei verschiedenen Annahmen

Buchungen im Zeitpunkt der Wandelung bei einem Wandelpreis von CHF 1.25

Wandelung nom. CHF 5‘000.-
Wandelanleihe / Aktienkapital 200 (4‘000 * 0.05)
Wandelanleihe / Reserve aus Kapitalanlagen            4‘800 (4‘000 * 1.20)

Wandelung nom. CHF 100 Mio.
Wandelanleihe / Aktienkapital 4‘000‘000 (80‘000‘000 * 0.05)
Wandelanleihe / Reserve aus Kapitalanlagen    96‘000‘000 (80‘000‘000 * 1.20)

⌀-Kurs  > 1.00 = sehr unwahrscheinlich

Wandelanleihe und bedingte Kapitalerhöhung

Teil 6, Seite 26 
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EK FK

FK
KonstantFK âAK âEK á FK á

EK
Konstantr

FlüMi KonstantKonstant Konstantá áKonstant

Bsp KFK / LFK

FK / AK 

FMi / AK FMi / FKAK, Res / VeVo

Aufwertgs
Reserve

FK / VeVo 

üblich
üblich

Darlehen 
von

- Aktionären
- Banken

Devestition (z.B. Verkauf von Beteiligungen): Flüssige Mittel / Beteiligung 

Finanzielle Sanierungsmassnahmen

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 84 - 85 
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Unechte Erträge Echte Erträge

Steuerrecht: Sanierungsertragsarten und Verlustausbuchung

Herabsetzung des EK oder
Zuschüsse von Eigentümern

Schuldenerlass 
(Forderungsverzicht) oder 
Zuschüsse von Dritten

Vorgenommene
Verlustausbuchungen gelten als 
steuerlich NICHT erfolgt.

Nr. 1 und 8:
Herabsetzung des AK              100
Zuschüsse von Aktionären       20

Vorgenommene
Verlustausbuchungen gelten als
steuerlich erfolgt.

Nr. 3, 4 (= 65) und 6, 7 (= 45)
Verlustvortrag 90
Echter Sanierungsertrag  65 
- Sanierungsaufwand  - 45 20
Noch zu verrechnen  70

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 88 
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Aktienkapital    / Verlustvortrag (San-Konto)

Flüssige Mittel  / Aktienkapital

Flüssige Mittel  / Agio (Gesetzliche Kapitalreserve)

Fremdkapital     / Aktienkapital

Fremdkapital     / Agio (Gesetzliche Kapitalreserve)

Call Optionen mit bedingter Kapitalerhöhung

Call Optionen auf Eigene Aktien

Fremdkapital     / Verlustvortrag (San-Konto)

1

2

3

4

5

6

Fibu 3, Kapitel 6, Ergänzung 
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Flüssige Mittel / Fremdkapital

Anpassung von
Kredithöhe, Fälligkeit und Zinssätze

Abnahme der Nettoverschuldung (rund 1 Milliarde)
(Nettoverschuldung = Finanzschulden – Fl. Mittel)
Verbesserung des Bilanzbildes

7

Verbuchung der Sanierung:
- OHNE Sanierungskonto oder
- MIT Sanierungskonto (Abrechnungskonto als reines Erfolgskonto oder als Sanierungsjournal)

Fibu 3, Kapitel 6, Ergänzung 
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Eigenkapitalrückzahlung

Liquiditätsausschüttung durch Reduktion des Eigenkapitals

Steuerfolgen von Aktienrückkäufen

Eigene Aktien im Jahresabschluss der Schindler Holding Bilanz AG vom 31.12.2016

Motive, Beweggründe

Abbau von Überliquidität (Definanzierung) und ihre Folgen

Dividendenauszahlung im Vergleich zum Aktienrückkauf mit Put-Optionen

Teil 7, Inhalt, Folien 

Rechtliche Aspekte des Aktienrückkaufs (Erwerbs eigener Aktien)

Formen der Aktienrückkäufe, Innerer Wert einer Option
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Eigenkapitalrückzahlung
Gründe 

Free Cashflow
( G – I > 0 )

Überschüssige
Liquide Mittel

Geschäftsbereich
(Operativer Cashflow)

Devestitionen 
- Sachanlagen
- Beteiligungen

Guter 
Geschäftsverlauf Restrukturierung

Überkapitalisierung

Abnahme der
Passiven

(Definanzierung)

FK (Finanzschulden)
- Kurzfristig
- Langfristig

EK
- Aktienkapital 
- Reserven

Auszahlung

Schindler Konzern 
Bilanz:
Liquiditätsgrad 2 

Schindler Konzern
Gelflussrechnung

Schindler Konzern
Bilanz: Nettoliquidität
(Finanzschulden - Flüss. Mittel -
Wertschriften < 0) 

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 87 - 88
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Liquiditätssituation Schindler Konzern in CHF Mio. (2009, 2010, 2015 und 2015)

Teil 7, Ergänzung 

Eigenkapitalrückzahlung
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Liquiditätsgrad 2  ê

Intensität des AV é Eigenkapitalquote ê

Anlagedeckungsgrad 2 ê

Wirkungen auf die fünf Gestaltungsbereiche der Corporate Finance

Liquiditätspolitik
In

ve
st

iti
on

sp
ol

iti
k

Kapitalstrukturpolitik

Risikopolitik

Informations-
und

Kommunikations-
politik

Eigenkapitalrückzahlung

Eigenkapital           / Flüssige Mittel
(AK, Kapitalreserven, Gewinnreserven)

Ergänzung
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ROE
Rentabilität des
Eigenkapitals

Optimierung 
Finanzierungs-
verhältnis

Signalisierung
der Finanzkraft

Leverage-Effekt

Korrektur des 
Aktienkurses
(Kurstreiber) 

Gewinnverdichtung

Fehlende 
Investitionsideen /
-möglichkeiten

Motive, Beweggründe

Fibu 3, Kapitel 6, Seite 89 ff
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ERBilanz Rendite

Auszahlung der Überliquidität

FK    40
EK 50

Fremdkapital Eigenkapital

FK    50
EK 40

EBI(T)    
I

EB(T)

EBI(T)    
I

EB(T)

9,0
- 1,6

7,4

9,0
- 2,0

7,0

r-GK      

r-EK     

p-FK        
10,0%
4,0%

14,8%

r-GK      

r-EK     

p-FK        
10,0%
4,0%

17,5%

Überliquidität   10
Vermögen         90

FK    50
EK 50

EBI(T)    10
I - 2

EB(T)                  8

r-GK               10%

r-EK               16%

p-FK                 4%

100 100

rGK= + rGK -xFK
EK pFKrEKLeverage-Formel

Vermögen        90Vermögen        90

Abbau von Überliquidität (Definanzierung) und ihre Folgen

Annahme:    
r-GK und p-FK sind
konstant 10% / 4%

Teil 7, Ergänzung, Leverage-Effekt
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Beispiel: Auszahlung von Eigenkapital von Fr. 100.-

Aktienkapital
(Nennwertreduktion) Reserven

Kapitalreserven
KapRes    / FMi            100

Gewinnreserven
GewRes / FMi               65 Netto
GewRes / VST-Schuld 35

Rückkauf (Erwerb) eigener 
Aktien mit sofortiger 
Vernichtung (GV)
(Aktiennennwert 20.-)

Aktienkapital / FMi          100
Rückkauf
Davon KapitalRes 80
Eigene Aktien / FMi               20
Eigene Aktien / FMi               80
Davon GewinnRes 80
Eigene Aktien / FMi               20
Eigene Aktien / FMi               52
Eigene Aktien / VST-Schuld 28

Vernichtung 
KapitalRes 80
AK          / Eigene Aktien       20
KRes      / Eigene Aktien       80

GewinnRes 80
AK          / Eigene Aktien       20
GewRes / Eigene Aktien       80
VST-Schuld / FMI                  28

Liquiditätsausschüttung durch Reduktion des Eigenkapitals

Teil 7, Ergänzung, EK-Auszahlung
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Möglichkeiten 
Herabsetzung des 
Nennwertes
(Nennwertrückzahlung)

Aktienrückkauf und 
anschliessende 
Vernichtung

Konstant AbnahmeAnzahl Aktien 

Gewinnverteilung

25.- - 24.- = 1.- nom.
Instrument der
Ausschüttungspolitik

Aktienrückkauf

Form: Put-Optionen
Rücknahmepreis 900.-
Kurs                      600.-

Aufgabe 3
EK-Bewirtschaftung

der Produkta AG 
Seite 15

- KEINE VST

- KEINE Einkommenssteuer

Rückkauf mit Vernichtung
- VST, falls Gewinnreserven
- Direkte Bundesteuer

- Privatvermögen:
Kapitaleinlageprinzip

- Geschäftsvermögen: 
Buchwertprinzip

Verkauf der Put-Optionen:
- Keine VST / Einkommenssteuer

Steuerfolgen

Liquiditätsausschüttung durch Reduktion des Eigenkapitals

Teil 7, Aufgabe 3, Seite 15
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Rückkauf 

NEIN JA, sofort (nächste GV)

KEINE Steuerfolgen, sofern
- Veräusserung innert
6 Jahren erfolgt oder

- für Wandel-/ Optionsanleihe,
Mitarbeiterbeteiligung 
bestimmt

JA, da Teilliquidation
- VST
- Einkommenssteuer,
Gewinnsteuer

Kapitalherabsetzung 

Steuerfolgen 

VST 35% (900 – 25) =           306.25
Aufgabe 3 Seite 15

Rücknahmepreis     900.-
Nominalwert               25.-
Gewinnreserven      875.-

Steuerbares Einkommen
(Kaptialeinlageprinzip)         

Privatvermögen            875.-
(900 – 25)

Steuerbarer Ertrag 
(Buchwertprinzip)          

Geschäftsvermögen     200.-
(900 – 700 [Annahme])

Steuerfolgen von Aktienrückkäufen

Teil 7, Aufgabe 3, Seite 15
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Formen

Put-Optionen

Öffentliches Rückkauf-
angebot via Börse;
2. Handelslinie
(Normalfall)

K,   Aktionär

V, Schindler 

x

x

x

x

Call Put
Gratis 

Rücknahmepreis 900.-

Aktienkurs          600.-
Innerer Wert 

Put-Option 300.-

Formen der Aktienrückkäufe, Innerer Wert einer Option (Aufgabe 3, Skript S. 16)

Skript Aufgabe  2, Skript S. 12

Teil 7, Aufgabe 3, Seite 15
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Einschränkungen

- Nennwert max. 10% 
- Tochter (> 50%)

Reserve für eigene Aktien
(Anschaffungswert)           Frei verwendbares EK

- Kein Stimmrecht
- Infos im Anhang

Eigene Aktien (Wertschriften) / Bank    300
Freiwillige Gewinnreserve / Reserve für eigene Aktien 300
(2. Buchung nur noch bei Erwerb durch Tochter! 
Siehe Handbuch der Wirtschaftsprüfung)

Rechtliche Aspekte des Aktienrückkaufs (Erwerbs eigener Aktien)

Teil 7, Eigene Aktie, Ergänzung
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Ordner Teil 7 

Eigene Aktien im Jahresabschluss der Schindler Holding AG 2016

Teil 7, Eigene Aktie, Ergänzung

Anhang: Bewertungsgrundsätze

Eigene Aktien
Eigene Namenaktien und Partizipationsscheine (eigene Aktien) werden zu Anschaffungskosten als Minusposten 
im Eigenkapital ausgewiesen und nicht folgebewertet.
Bei späterer Veräusserung wird der Gewinn oder der Verlust erfolgswirksam erfasst.  

Bilanz
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Ordner Teil 7 

Anhang: Anmerkung 11 Eigenkapital

Teil 7, Eigene Aktie, Ergänzung
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Ordner Teil 7 

Anhang: Anmerkung 11 Eigenkapital

Teil 7, Eigene Aktie, Ergänzung
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Ordner Teil 7 

Dividendenauszahlung im Vergleich zum Aktienrückkauf mit Put-Optionen

Teil 7, Seite 9 - 10
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Ordner Teil 7 Teil 7, Seite 9 - 10
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Ordner Teil 7 Teil 7, Seite 9 - 10



Eigenkapitalbewirtschaftung

19Prof. F. Gianini gianini consulting / gianini.ch 

Ordner Teil 7 

A Dividende
60 Aktien: 
60 x 6.- Brutto       360.-

35% VST
Privatvermögen

Einkommenssteuer
Basis für Berechnung

Geschäftsvermögen
Gewinnsteuer

Basis für Berechnung

Ein Aktionär besitzt 60 ABC-Aktien (nom. 20.-).

B Aktienrückkauf
1 Aktie: Brutto        360.-

C Verkauf Put-Optionen 
60 Optionen: 
60 x 1.02 =               61.-

D Verkauf Put-Optionen
60 Optionen:            61.-
Verkauf Aktien:
60 x 298.98 =    17’939.-

126.-

Gewinnreserven: 119.-
Kapitalreserven:      0.-

0.-

0.-

0.-

360.-

340.-
0.-

0.-

0.-

0.-

360.-

360.- - Buchwert

61.-

Realisierter Gewinn:
61.-

17’939.- - Buchwert

Teil 7, Seite 9 - 10
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Teil 8 Teil 8, Inhalt 
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Teil 8 

Begriff und Abgrenzung zu anderen Verträge

Leasing aus finanzwirtschaftlicher Sicht

Rechnungslegung von Leasinggeschäften: Grundsätze

Rechnungslegung von Leasinggeschäften: Obligationenrecht

Leasing und Kauf: Wirkungen auf Finanzkennzahlen  

Rechnungslegung von Leasinggeschäften: Swiss GAAP FER 13

Beispiel 1 Leasing aus der Sicht des Leasingnehmers und Leasinggebers 

Barwertfaktoren (Abzinsungsfaktoren) und Annuitätenfaktoren (Rentenbarwertfaktoren) 

Teil 8, Inhalt 
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Teil 8 

Leasing

AbzahlungskaufMiete

Besitz
≠

Eigentum
≠

Gesetz

Konstante Raten
(Annuitäten)

Feste Laufzeit
mit Kaufoption

Begriff und Abgrenzung zu anderen Verträge

Teil 8, Seite 1
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Teil 8 

Leasing aus finanzwirtschaftlicher Sicht

Liquidität

Sicherheit

Rendite

Verbesserung der Liquidität

Entlastung des
Bilanzbildes

Investition mit 100%
Kreditfinanzierung

Erleichterung der 
Kostenplanung 
(konstanten Raten)

Bei begrenzter
Verschuldungsmöglichkeit

Keine Belastung des
Investitionsbudget

Leasing?

Die folgenden sechs Umschreibungen stammen aus Werbebotschaften von Leasinggesellschaften.

Teil 8, Ergänzung
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Teil 8 

Rechtlicher Aspekt Wirtschaftlicher  Aspekt

Leasingnehmer: Besitz
Leasinggeber:    Eigentum

Eigentumsrechtlicher Gedanke

Leasingnehmer: Nutzung
(Vor allem bei langfristigen Verträgen 
handelt der Leasingnehmer, wie wenn er 
Eigentümer wäre.)

Buchhalterische Erfassung beim 
Leasingnehmer

Mietähnliche Erfassung (Kredit)kaufähnliche Erfassung

Buchhalterische Erfassung beim 
Leasinggeber

Unabhängig vom Aspekt (von der Betrachtungsweise):
- Langfristige Forderung oder
- Verleaste Sachanlagen

Teil 8, Seite 5 - 6

Rechnungslegung von Leasinggeschäften: Grundsätze
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Teil 8 

Leasinggeber Leasingnehmer

Eigentümer
Aktivierung (OR 959) Besitzer

Erfassungsmöglichkeiten:

Wahlrecht des
Leasingnehmers:

Rechtliche (= MIETE) 
oder 
wirtschaftliche 
Betrachtungsweise
(= KREDITKAUF)

OR 959c, Abs. 2, Ziffer 6 
Der Anhang enthält.......

Restbetrag der Verbindlichkeiten
aus kaufvertragsähnlichen 
Leasinggeschäften und anderen 
Leasingverpflichtungen, sofern 
diese nicht innert zwölf Monaten  
auslaufen oder gekündigt werden 
können

Bilanzierung

Rechnungslegung von Leasinggeschäften: Obligationenrecht

Vermögenswerte müssen als
Aktiven bilanziert werden, wenn 
aufgrund vergangener Ereignisse
(rechtlich) darüber verfügt 
werden kann. …

Einzelabschluss: 
Normallerweise: Rechtliche Betrachtungsweise (MIETE) 

Teil 8, Seite 5 - 6
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Teil 8 

Bilanz 

Operating Finance

LangfristigKurzfristig

Miete

Kredit-
kauf

WARUM?

Rechnungslegung von Leasinggeschäften: Swiss GAAP FER 13

Teil 8, Seite 7 - 8
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Teil 8 

Leasing und Kauf: Wirkungen auf Finanzkennzahlen

Flüssige Mittel
Forderungen
Vorräte
Sachanlagen

15
15
10
60

100

Beispiel: Anschaffung einer Maschine
Bilanz vor der Anschaffung

KFK
LFK

EK

20
30

50
100

Liquiditätsgrad 2 Intensität des AV EK-Quote150% 60% 50%

Finanzierung der Investition (Anfang Jahr)

Barkauf

Anschaffungspreis           10

Kreditkauf

Anschaffungspreis           10
Langfristiges Darlehen    10
Jährliche Rückzahlung      2
Zinssatz                          5%

Leasing

5 nachschüssige 
Jahresraten von je          2,5

Nutzungsdauer der Maschine 5 Jahre (lineares Abschreibungsverfahren)

Teil 8, Ergänzung
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Teil 8 

Barkauf Kreditkauf Leasing

Vertrags-
abschluss Sachanlagen / Fl.Mi.  10 Sachanlagen / LFK 10 Keine

Liquiditätsgrad 2
150% 100% 150% 150%

Intensität des AV
60% 70% 64% 60%

EK-Quote
50% 50% 45% 50%

Jahres-
abschluss Abschreibungen / SA    2 Abschreibungen / SA    2

Finanzaufwand / Fl.Mi. 0,5
LFK / Flüssige Mittel     2

Leasingaufwand / Fl.Mi. 2,5

Leasing und Kauf: Wirkungen auf Finanzkennzahlen

Teil 8, Ergänzung
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Teil 8 Teil 8, Seite 9 - 11
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Teil 8 Teil 8, Seite 9 - 11
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Teil 8 Teil 8, Seite 10
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Teil 8 Ordner Teil 8, Seite 32 
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Teil 8 Ordner Teil 8, Seite 32 
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Studiengang 
Dipl. Expertin / Experte in 

Rechnungslegung und Controlling

Buchführungs- und
Rechnungslegungsvorschriften nach

schweizerischem Recht

Dozent

Prof. F. Gianini
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Buchführungs- und Rechnungslegungsvorschriften nach schweizerischem Recht
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Inhalt Folie 3

Ziele Folien 4 - 7

Lehrmittel, Literatur, Unterlagen, Nachschlagewerke Folie 8

Finanzbuchhaltung 1 (Praxis der Finanzbuchhaltung) Folie 9

Vorbereitung auf den Seminartag, Folien und Verbindung der Folien zur Finanzbuchhaltung 1 Folie 10

Kurzvorstellung des Dozenten Folien 11 - 12

Theorie Folien 13 - 43
0: 13 - 17 / 1: 18 - 20 / 2: 21 - 35 / 3: 36 / 4: 37 - 41 / 5: 42 - 43 

Praxis: Jahresrechnung (Einzelabschluss) Meyer Burger Technology AG (2016) Folien 44 - 53

Fibu 1, S. 16 - 17
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Buchführungs- und Rechnungslegungsvorschriften nach schweizerischem Recht
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Inhalt

Aufbau, Struktur und Übersicht kaufm. Buchführung und Rechnungslegungsrecht

1. Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen (OR 957 – 958f)

2. Abschnitt: Jahresrechnung (OR 959 - 960e)

3. Abschnitt: Rechnungslegung für grössere Unternehmen (OR 961 – 961d)

4. Abschnitt: Abschluss nach anerkannten Standards zur Rechnungslegung (OR 962 – 962a)

5. Abschnitt: Konzernrechnung (OR 963 – 963b)

Fibu 1, S. 16 - 17

Jahresrechnung (Einzelabschluss) Meyer Burger Technology AG (2016)
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Ziele

Richtziel (Hauptziel)

Jahresrechnungen (Bilanz, Erfolgsrechnung, Geldflussrechnung und Anhang) aus Theorie und Praxis aus rechtlicher Sicht 
auf der Grundlage des Buchführungs- und Rechnungslegungsrechts (OR) analysieren

Lernziele (Teilziele)

Grundsätze des Buchführungs- und Rechnungslegungsrechts

- Aufbau und Struktur des Rechnungslegungsrechts im Obligationenrecht (OR) erklären
- Wirtschaftliche Bedeutung eines Unternehmens (Unternehmensgrösse) als entscheidender Faktor für die 

Anwendung der einzelnen rechtlichen Bestimmungen erörtern
- Bedeutung der ordentlichen Revision für die Anwendung des Rechnungslegungsrechts beschreiben
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1. Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen (OR 957 – 958f)

- Die Voraussetzungen für Pflicht zur Buchführung und Rechnungslegung nennen
- Die Abgrenzung zwischen Buchführung und Rechnungslegung erklären
- Den Zweck und die Bestandteile der Rechnungslegung erörtern
- Die Grundlagen der Rechnungslegung (Annahme der Fortführung, zeitliche und sachliche Abgrenzungen) und 

die Grundsätze ordnungsmässiger Rechnungslegung (GoR) beschreiben

2. Abschnitt: Jahresrechnung (OR 959 – 960e)

- Die Bedeutung der Bestandteile der Jahresrechnung (Bilanz, Erfolgsrechnung, Anhang) erörtern
- Die Bilanzierungspflicht und -fähigkeit sowie den Zweck der Bilanz erklären
- Die Mindestgliederung der Bilanz und Erfolgsrechnung sowie den Mindestinhalt des Anhanges an praktischen Beispielen 

analysieren
- Den Ausweis von Bilanzpositionen aus rechtlicher und finanzwirtschaftlicher Sicht (z.B. Nicht einbezahltes Grundkapital,  

Eigene Teilhaberpapiere, langfristig geleaste Sachgüter) beurteilen
- Die Bewertungsgrundsätze (Einzelbewertung, Vorsicht, Fortführung und Stetigkeit) erörtern und anwende
- Die Bewertungsvorschriften bei der Erst- und Folgebewertung für Aktiven und Verbindlichkeiten erklären und anwenden
- Eventualverbindlichkeiten, Rückstellungen und Verbindlichkeiten gegeneinander abgrenzen 

-
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3. Abschnitt: Rechnungslegung für grössere Unternehmen (OR 961 – 961d)

- Die Folgen der gesetzlichen Verpflichtung zur ordentlichen Revision auf die anzuwendenden Gesetzesartikel erklären
- Die zusätzlichen Angaben im Anhang im Zusammenhang mit den langfristigen Finanzschulden und dem 

Revisionsstellenhonorar beschreiben 
- Die Bedeutung und den Inhalt der Geldflussrechnung als zusätzliche Jahresrechnung zur Bilanz und Erfolgsrechnung 

erörtern
- Den Zusammenhang zwischen der zeitraumbezogenen Liquiditätsveränderung und den Geldflüssen aus Geschäfts-, 

Investitions- und Finanzierungstätigkeit erklären
- Die finanzwirtschaftliche Bedeutung des Free Cashflows beschreiben
- Den Inhalt des Lageberichtes (Jahresbericht) wie z.B. die Darstellung des Geschäftsverlaufs und der wirtschaftlichen 

Lage sowie weitere vorgeschriebene Angaben erörtern
- Die Erleichterungen bzw. den Verzicht auf die obigen Informationen im Einzelabschluss bei Erstellung einer 

Konzernrechnung nach einem anerkannten Standard zur Rechnungslegung erklären
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-

4. Abschnitt: Abschluss nach anerkannten Standards zur Rechnungslegung (OR  962 – 962a)

- Die Grundsätze der ordnungsmässigen Rechnungslegung (GoR) gemäss OR und des True and fair view-Prinzip bei 
einem Abschluss nach einem anerkannten Standard zur Rechnungslegung vergleichen und beurteilen

- Die Voraussetzungen für eine zusätzliche Jahresrechnung nach einem anerkannten Standard erklären
- Den Verzicht eines Abschlusses nach einem anerkannten Standard erörtern
- Die wesentlichen Merkmale, die Gemeinsamkeiten und die Unterschiede zwischen Swiss GAAP FER, IFRS und US 

GAAP beschreiben 
- Die an der Schweizer Börse (SIX) gemäss Kotierungsreglement für die Segmente International Reporting 

Standard und Swiss Reporting Standard anzuwendenden anerkannten Standards zur Rechnungslegung nennen

5. Abschnitt: Konzernrechnung (OR 963 – 963b)

- Die Pflicht zur Erstellung einer Konzernrechnung (direkte oder indirekte Kontrolle; Wahl der Mehrheit des obersten 
Leitungs- oder Verwaltungsorgans) erklären

- Die Möglichkeit, die Pflicht zur Erstellung einer Konzernrechnung an ein kontrolliertes Unternehmen zu übertragen, 
erörtern

- Die Gründe und die Voraussetzungen erklären für die Befreiung von der Pflicht zur Erstellung, die Anwendung der 
Buchwert-Konsolidierung (GoR) und die Konsolidierung nach einem anerkannten Standard zur Rechnungslegung 
beschreiben
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Lehrmittel, Literatur, Unterlagen

Finanzbuchhaltung 1, Theorie, Aufgaben und Lösungen (Praxis der Finanzbuchhaltung)
Carlen F., Gianini F., Riniker A.
Verlag SKV, Zürich, 14. Auflage 2015

Obligationenrecht

Jahresrechnung (Einzelabschluss) Meyer Burger Technology AG 2016

Nachschlagewerk

HWP Schweizer Handbuch der Wirtschaftsprüfung 2014
Band Buchführung und Rechnungslegung
Expert Suisse
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Finanzbuchhaltung 1 (Praxis der Finanzbuchhaltung) 
Die Nummerierung und die Seitenangaben zu den folgenden Inhalten (Theorie) basieren auf dem Buch Finanzbuchhaltung 1 (14. Auflage 2015).
Auf die unten nicht aufgeführten Themen wird nicht eingegangen.

1 Grundlagen der Finanzbuchhaltung 13  - 54
11 Das Rechnungswesen des Unternehmens
12 Buchführung und Rechnungslegung gemäss OR
13 Jahresrechnung gemäss OR
14 Kontenrahmen und Kontenplan
15 Anerkannte Standards zur Rechnungslegung

3 Jahresabschluss 119 - 166
31 Zeitliche Abgrenzungen
32 Abschreibungen
33 Bewertung
34 Stille Reserven
35 Revision

4 Buchführung und Rechnungslegung bei verschiedenen Rechtsformen 167 - 192
44 Aktiengesellschaft

5 Weitere Bereiche 193 - 227
51 Wertschriften und andere Finanzanlagen

6 Überleitung eines Jahresabschlusses gemäss OR auf Swiss GAAP FER 229 - 233

Fibu 1, S. 8 - 12
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Vorbereitung auf den Seminartag

- Lesen Sie nur die Theorie der aufgeführten Themen aus Finanzbuchhaltung 1 auf den Seminartag.
- Diese Inhalte bilden die Grundlage des Seminars.
- Aufgaben sind keine zu lösen.

Die Folien

- visualisieren die Inhalte.
- zeigen den roten Faden auf.
- beschränken sich auf das Wesentliche.
- basieren auf dem Buch Finanzbuchhaltung 1 und dem OR.
- ergänzen die Theorie und das OR - ersetzen sie aber nicht! 

Verbindung der Folien zum Buch (Finanzbuchhaltung 1)

Oben rechts   auf den Folien finden Sie jeweils den Bezug zum Buch Finanzbuchhaltung 1 (14. Auflage 2015) 
oder OR.

Oben rechts

Oben rechts
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Prof. F. Gianini
emeritiert, zhaw School of Management and Law

CV 
(Kurzvariante)
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www.gianini.ch



13

Buchführungs- und Rechnungslegungsvorschriften nach schweizerischem Recht

© Prof. F. Gianini © franz@gianini.ch / www.gianini.ch

Aufbau, Struktur und Übersicht kaufm. Buchführung und Rechnungslegungsrecht (32. Titel des OR)

1. Abschnitt 
Allgemeine
Bestimmungen
(OR 957 – 958f) Bewertung Wirtschaftliche Bedeutung 

(= Unternehmensgrösse)

Kleine Unternehmen 
(„Entlastung“) 2. Abschnitt

Jahresrechnung
(OR 959 – 960e)

3. Abschnitt
Rechnungslegung für 
grössere Unternehmen
(OR 961 – 961d)

4. Abschnitt
Abschluss nach einem 
anerkannten Standard zur 
Rechnungslegung
(OR 962 – 962a)

5. Abschnitt
Konzernrechnung
(OR 963 – 963b)

Jahresrechnung
Mindestgliederung
Mindestinhalt

Grössere Unternehmen 
(„Belastung“)

Ordentliche Revision
(OR 961 und OR 727, Abs. 1) 

Fibu 1, S. 16-17, 20

2 von 3 in 2 
-Bilanzsumme > 20 Mio.
-Umsatzerlös > 40 Mio.
-Vollzeitstellen > 250

Publikumsgesellschaften
-Börse
-Genossenschaften > 2‘000

Mutter – Tochter
-Bilanzsumme > 20 Mio.
-Umsatzerlös > 40 Mio.
-Vollzeitstellen > 250

Kriterien

Voraussetzung

Wirkungen, Folgen
-Geldflussrechnung
-Lagebericht
-Erweiterter Anhang

-Swiss GAAP FER
-IFRS
-US GAAP

-Buchwertkonsolidierung
-Publikumsgesellschaften
nach einem anerkann-
ten Standard der ReLeg
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Revision (OR 727 ff)

2 von 3 in 2 aufeinander 
folgenden Jahren

Zugelassener 
Revisionsexperte

Pflicht zur Erstellung
Konzernrechnung

Zugelassener 
Revisionsexperte

Zugelassener Revisor

Publikumsgesellschaften
Staatlich 
beaufsichtigtes 
Revisionsunternehmen

Übrige Gesellschaften

Gesellschaften
< 10 Vollzeitstellen Verzicht (= Opting out) BuG über die Zulassung und Beaufsichtigung der 

Revisoren (Revisionsaufsichtsgesetz)

Ordentliche RevisionEingeschränkte 
RevisionKeine Revision

Revisionsart

Gesellschaften

Fibu 1, S. 165 - 166
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Fibu 1, S. 16
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Fibu 1, S. 16
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Fibu 1, S. 17
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1.  Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen; Pflicht zur Buchführung und Rechnungslegung

Pflicht zur Buchführung
OR 957 Abs. 1

- Einzelunternehmen und Personengesellschaften: Umsatzerlös > CHF 500‘000
- Juristische Personen

Lediglich Einnahmen-
Ausgaben-Rechnung

Abgrenzungen
zeitliche
sachliche

Nein (ohne)
Nein (ohne)

OR 957 Abs. 2 Ziff.1:
Einzelunternehmen und 
Personengesellschaft, falls
Umsatzerlös < CHF 500‘000 

Nein (ohne)
Ja (mit) 

OR 958b Abs. 2:
Juristische Person, falls
Nettoerlös oder Finanzertrag 
< CHF 100‘000

Fibu 1, S. 18
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1.  Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen; Buchführung

Buchführung (OR 957a)

Abs. 1
- Grundlage für die Rechnungslegung
- Erfassung der Geschäftsvorfälle für die Darstellung der 

Vermögens-, Finanzierungs- und Ertragslage (wirtschaftlichen Lage)

Abs. 2
Grundsätze 
ordnungsmässiger Buchführung

Abs. 3
Buchungsbelege
schriftlich oder elektronisch

Abs. 4
Landeswährung (CHF) oder
Geschäftstätigkeit wesentlicher Währung 

Abs. 5
Landessprache oder
Englisch

Fibu 1, S. 18, 21
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1.  Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen; Rechnungslegung, Offenlegung und Aufbewahrung

Rechnungslegung
OR 958 – 958f

OR 958 Abs. 1: Zweck
- Darstellung der wirtschaftliche Lage
- Bildung eines zuverlässigen Urteils durch Dritte

OR 958 Abs. 2: Bestandteile
Rechnungslegung erfolgt im Geschäftsbericht 
- Jahresrechnung (Bilanz, ER, Anhang)
- Vorbehalt grössere Unternehmen und Konzerne

Fibu 1, S. 19, 21-23

OR 958a: Annahme der Fortführung
Die Fortführung der Unternehmenstätigkeit stellt eine 
Prämisse dar, die der ReLeg und den angewandten
Bewertungsmethoden zugrunde gelegt wird
(mindestens 12 Monate Fortführung).

OR 958b: Abgrenzung
Zeitlich: Periodengerechte Abgrenzung (A und E, die 
zeitraumbezogen anfallen wie Zinsen, Mieten, usw.) 
Sachlich: Alle A, die dazu dienen, einen bestimmten 
Ertrag zu erzielen, zeitgleich mit dem Ertragsanfall in 
der ER zu berücksichtigenOR 958d: Darstellung, Währung und Sprache  

Konto- oder Staffelform 
Mit Vorjahreszahlen
CHF oder wesentliche Geschäftswährung
Landessprachen oder Englisch

OR 958c: Grundsätze ordentl. Rechnungslegung
klar, verständlich, vollständig, verlässlich,
wesentlich, vorsichtig, stetig, keine Verrechnung

OR 958e: Offenlegung und Einsichtnahme  OR 958f: Aufbewahrungspflicht
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Zweck der Bilanz, Bilanzierungspflicht und -fähigkeit

Bilanz OR 959

Fibu 1, S. 24, 21-23

OR 959 Abs. 2
Als Aktiven müssen Vermögenswerte bilanziert 
werden, wenn
- aufgrund vergangener Ereignisse über sie verfügt 

werden kann,
- ein Mittelzufluss wahrscheinlich ist und
- ihr Wert verlässlich geschätzt werden kann.

OR 959 Abs. 5
Verbindlichkeiten müssen als Fremdkapital bilanziert 
werden, wenn dies 
- durch vergangene Ereignisse bewirkt wurde,
- ein Mittelabfluss wahrscheinlich ist und 
- ihre Höhe verlässlich geschätzt werden kann.

- Aktivierungspflicht (kein Aktivierungswahlrecht)
- Später praktisch unbeschränkte Abschreibungen 

möglich (OR 960a Abs. 4)
- Handelsrecht nicht unbedingt gleich Steuerrecht

- Verbot fiktive Verbindlichkeiten (FK) auszuweisen
Widerspruch:
- Bildung von Rückstellungen allerdings möglich, 

sofern sie der „Sicherung des dauernden Gedeihens 
des Unternehmens“ dienen (OR 960e Abs. 3, Ziff. 4)

- Verzicht auf Auflösung von „nicht mehr begründeter 
Rückstellungen“ (OR 960e Abs. 4)
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Mindestgliederung der Bilanz, Aktiven

Bilanz (OR 959a)

Aktiven Kommentar

Umlaufvermögen
▪ Flüssige Mittel und kurzfr. gehaltene Aktiven mit Börsenkurs Oder nur Flüssige Mittel, wenn keine kurzfr. gehaltene Aktiven vorhanden
▪ Forderungen aus L + L
- Gegenüber Dritten Ausweis im Anhang möglich (OR 959a Abs. 4)
- Gegenüber Beteiligten und Organen
- Gegenüber Beteiligungen
▪ Übrige kurzfr. Forderungen
▪ Vorräte und nicht fakturierte Dienstleistungen Je nach Sachlage anpassen; z.B. „Angefangene Arbeiten“
▪ Aktive Rechnungsabgrenzung

Anlagevermögen
▪ Finanzanlagen
▪ Beteiligungen
▪ Sachanlagen
- Mobilie Sachanlagen Nicht verlangt, aber sinnvoll (Transparenz) 
- Immobile Sachanlagen
▪ Immaterielle Werte
▪ Nicht einbezahltes Grundkapital Bezeichnung der Rechtsform anpassen, Rechtlicher Aspekt des Ausweises

Zum Vergleich: Swiss GAAP FER: Minus-Eigenkapital (substance over form)

Fibu 1, S. 25
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Passiven Kommentar

Kurzfristiges Fremdkapital
▪ Verbindlichkeiten aus L + L
- Gegenüber Dritten Ausweis im Anhang möglich (OR 959a Abs. 4)
- Gegenüber Beteiligten und Organen
- Gegenüber Beteiligungen
▪ Kurzfristige verzinsliche Verbindlichkeiten Begriff nach IFRS: Finanzschulden, Finanzkapital
▪ Übrige kurzfristige Verbindlichkeiten
▪ Passive Rechnungsabgrenzung
▪ Kurzfristige Rückstellungen Nicht vorgesehen in der Mindestgliederung, aber sinnvoll; 

Grund: Klarheit und Transparenz
Langfristiges Fremdkapital
Langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten Begriff nach IFRS: Finanzschulden, Finanzkapital
Übrige langfristige Verbindlichkeiten
Langfristige Rückstellungen

2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Mindestgliederung der Bilanz, Passiven, Fremdkapital

Bilanz (OR 959a)

Fibu 1, S. 25 
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Eigenkapital

▪ Grundkapital Bezeichnung der Rechtsform anpassen 
▪ Gesetzliche Kapitalreserve Agio (OR 671 Abs. 2 Ziff. 1), Kaduzierungsgewinne (OR 671 Abs. 2 Ziff. 2)
- Reserven aus Kapitaleinlagen (Kapitaleinlagereserven) Steuerrecht: Zwang des offenen Ausweises der von der eidg. Steuerverwaltung
- Übrige Kapitalreserven genehmigten Kapitaleinlagereserven (USTR II: Steuerbefreite Ausschüttung)
▪ Gesetzliche Gewinnreserve
- Allgemeine gesetzliche Reserve Zuweisung aus dem Jahresgewinn (OR 671 Abs. 1 und Abs. 3 Ziff. 3)
- Aufwertungsreserve OR 670 Abs. 1; Bewertung über dem Anschaffungswert von Immobilien und 

Beteiligungen, falls eine Unterbilanz mit gesetzlichen Folgen vorliegt; OR 725.
- Reserve für eigene Aktien OR 659a Abs. 3; bei eigenen Aktien, die von Tochtergesellschaften gehalten

werden.
▪ Freiwillige Gewinnreserven
- Statutarische und beschlussmässige Gewinnreserven
- Bilanzgewinn oder Bilanzverlust Ausweis des Bilanzgewinnes oder -verlustes, des Gewinnvortrages und des 

- Vortrag Jahreserfolges nicht vorgesehen. Aus Gründen der Klarheit und wegen der
- Jahresgewinn oder Jahresverlust (Periodenergebnis) Transparenz empfehlenswert.

▪ Eigene Kapitalanteile (als Minusposten) Bezeichnung der Rechtsform anpassen, 
Finanzwirtschaftlicher Aspekt des Ausweises

2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Mindestgliederung der Bilanz, Passiven, Eigenkapital

Bilanz (OR 959a)

OR 959a Abs. 3 
Weitere Positionen sind in der Bilanz oder im Anhang einzeln ausgewiesen werden, sofern dies für die Beurteilung der Vermögens- oder 
Finanzierungslage durch Dritte wesentlich oder aufgrund der Tätigkeit des Unternehmens (der Branche) üblich ist.

Fibu 1, S. 25
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Grundsatz

Dreigliederung der ER (betriebliche, betriebsfremde und ausserordentliche Positionen)

In der gesetzlichen Mindestgliederung sind keine Zwischentotale vorgeschrieben, sie sind jedoch sehr 
empfehlenswert.

Weitere Positionen müssen in der ER oder im Anhang ausgewiesen werden, sofern sie für die 
Beurteilung durch Dritte  wesentlich oder aufgrund der Tätigkeit des Unternehmens üblich ist. (OR 959b 
Abs. 5).

Produktions-ER (Gesamtkostenverfahren)
(OR 959b Abs. 2)

Kostenarten stehen im Vordergrund 
(z.B. Materialaufwand, Warenaufwand, 
Personalaufwand, Abschreibung).

CH: weit verbreitet.

Die Gesamtleistung (siehe folgende Folie) wird 
dem Produktionsaufwand gegenübergestellt.

Absatz-ER (Umsatzkostenverfahren)
(OR 959b Abs. 3) 

Prozesse der Leistungserbringung stehen im 
Vordergrund.

Es ist eine Abrechnung über die verkauften 
Leistungen (siehe übernächste Folie).

Dem Erlös wird der absatzbezogene  Aufwand 
gegenübergestellt.

2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Mindestgliederung der Erfolgsrechnung, Produktions-ER und Absatz-ER (OR 959b)

Fibu 1, S. 26 - 29
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Mindestgliederung der Erfolgsrechnung, 
Produktionserfolgsrechnung (OR 959b Abs. 2)

Produktionserfolgsrechnung (Gesamtkostenverfahren) Kommentar
▪ Nettoerlöse aus L + L
▪ Übrige Erlöse In der Mindestgliederung nicht vorgesehen; wünschbar wegen der Klarheit
▪ Bestandesänderungen an

- unfertigen und fertigen Erzeugnissen Bezeichnungen den betrieblichen Gegebenheiten anpassen
- nicht fakturierten Dienstleistungen
▪ Aktivierte Eigenleistungen In der Mindestgliederung nicht vorgesehen; wünschbar wegen der Klarheit
Gesamtleistung Zwischentotal
▪ Materialaufwand, Warenaufwand, Dienstleistungsaufwand Die Bezeichnung ist den betrieblichen Gegebenheiten anzupassen.
▪ Personalaufwand
▪ Übriger betrieblicher Aufwand
Betriebserfolg vor Abschreibungen, Wertberichtigungen, Zwischentotal
Finanzerfolg, Steuern (EBITDA)
▪ Abschreibungen und Wertberichtigungen auf dem AV
Betriebserfolg vor Finanzerfolg, Steuern (EBIT) Zwischentotal
▪ Finanzaufwand
▪ Finanzertrag
Betriebserfolg vor Steuern (EBT vor betriebsfremdem Erfolg) Zwischentotal
▪ Betriebsfremder Aufwand und Ertrag
Ordentlicher Erfolg vor Steuern (EBT nach betriebsfremden Erfolg) Zwischentotal
▪ A. o., einmaliger oder periodenfremder Aufwand und Ertrag
Jahresergebnis vor Steuern Zwischentotal
▪ Direkte Steuern Gewinnsteuern von Bund, Kantonen und Kapitalsteuern
Jahresgewinn oder Jahresverlust

Fibu 1, S. 26 - 29
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Mindestgliederung der Erfolgsrechnung, Absatzerfolgsrechnung (OR 959b Abs. 3)

Absatzerfolgsrechnung (Umsatzkostenverfahren) Kommentar
▪ Nettoerlöse aus L + L
▪ Anschaffungs- oder Herstellungskosten der verkauften

Produkte und Leistungen Bezeichnungen den betrieblichen Gegebenheiten anpassen
Bruttoergebnis Zwischentotal
▪ Verwaltungsaufwand und Vertriebsaufwand
▪ Übriger Erlös und Aufwand
▪ Übriger betrieblicher Aufwand
Betriebserfolg vor Finanzerfolg, Steuern (EBIT) Zwischentotal
▪ Finanzaufwand
▪ Finanzertrag
Betriebserfolg vor Steuern (EBT vor betriebsfremdem Erfolg) Zwischentotal
▪ Betriebsfremder Aufwand und Ertrag
Ordentlicher Erfolg vor Steuern (EBT nach betriebsfremden Erfolg) Zwischentotal
▪ A. o., einmaliger oder periodenfremder Aufwand und Ertrag
Jahresergebnis vor Steuern Zwischentotal
▪ Direkte Steuern Gewinnsteuern von Bund, Kantonen und Kapitalsteuern
Jahresgewinn oder Jahresverlust

Fibu 1, S. 26 - 29

OR 959b Abs. 4 
Personalaufwand sowie Abschreibungen und Werberichtigungen auf dem AV sind im Anhang auszuweisen.
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Anhang (OR 959c)

OR 959c Abs. 1

Ergänzungen und Erläuterungen zu Bilanz und ER

Ziff. 1 Angewandte Grundsätze (soweit nicht im Gesetz Ziff. 2  Angaben, Aufschlüsselungen und Erläuterungen
vorgeschrieben; Bewertung zum Marktpreisen,  
Schwankungsreserve,  Abschreibungsverfahren, 
Nutzungsdauer von AV, usw.)

Ziff. 3 Nettoauflösung von stillen Reserven, sofern das Ziff. 4  Vom Gesetz verlangte Angaben (Börsenkotierte AG: 
erwirtschaftete Ergebnis wesentlich günstiger Vergütungen für VR und GL; Abweichung der 
dargestellt wird Bewertung zu Fortführungswerten, usw.)

Fibu 1, S. 30 - 32
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Anhang, Mindestinhalt (OR 959c Abs. 2)

Fibu 1, S. 30 - 32

Ziff. 1 Firma, Rechtsform, Sitz
Ziff. 2 Vollzeitstellen; Grenzen 10, 50 oder 250

(Grund: Abgrenzung KMU – GU, Revisionsart)

Ziff. 3 Direkte und wesentliche indirekte Beteiligungen
Ziff. 4 Eigene Anteile: Eigener Bestand oder von Tochter gehalten  
Ziff. 5 Eigene Anteile: Bewegungen und Bedingungen

Ziff. 6 Restbetrag von nicht bilanzierten Verbindlichkeiten aus      
- kaufvertragsähnlichen Leasinggeschäften (Finanzierungsleasing) und 
- anderen Leasingverpflichtungen (Operatives Leasing), sofern diese   

nicht innert 12 Monate auslaufen oder gekündigt werden können

Ziff. 7 Verbindlichkeiten gegenüber Vorsorgeeinrichtungen 
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Anhang, Mindestinhalt (OR 959c Abs. 2 und Abs. 4)

Ziff. 11 Beteiligungsrechte und Optionen auf solche Rechte für Leitungs- und VR-Organe sowie für Mitarbeitende
Ziff. 12 Erläuterungen zu ausserordentlichen, einmaligen und periodenfremden Positionen in der ER
Ziff. 13 Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Ziff. 14 Gründe für einen frühzeitigen Rücktritt der Revisionsstelle (eher selten)

Fibu 1, S. 30 - 32

Ziff. 8   Gesamtbetrag, der für Verbindlichkeiten Dritter bestellten Sicherheiten 
(Eventualverbindlichkeiten wie Garantien, Bürgschaften und Pfandbestellung)

Ziff. 9   Gesamtbetrag, der 
- zur Sicherung eigener Verbindlichkeiten verwendeten (z.B. verpfändeten) Aktiven sowie 
- der Aktiven unter Eigentumsvorbehalt 

Ziff. 10 Verpflichtungen mit 
- unwahrscheinlichem oder 
- in der Höhe nicht verlässlich schätzbarem 

Mittelabfluss (z.B. hängige Prozesse, Konventionalstrafen, Garantien)

Abs. 4 Für ausstehende Obligationenanleihen: Betrag (Summe), Zinssatz, Fälligkeit, weitere Bedingungen  
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Abgrenzung Eventualverbindlichkeit, Rückstellung und Verbindlichkeit

Fibu 1, S. 33, 128 - 130
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Bewertung, Grundsätze (OR 960 und OR 958a, 958c Abs. 1 Ziff. 6) 

Fibu 1, S. 142 - 143
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Bewertung, Grundsätze (OR 960a und 960b) 

Bewertung der Aktiven

Ersterfassung
(OR 960a Abs. 1)

Aktiven im Allgemeinen Aktiven mit beobachtbaren 
Marktpreisen

Anschaffungswert (AW) /
Herstellungskosten (HeKo) Anschaffungswert (AW)

Wahlrecht
OR 960bFolgebewertung Abs. 2 Höchstens AW / Heko 

(Historischer Wert)

Abs. 3 Abschreibungen 
(Nutzung,  Alter, andere)

Abs. 4 Zusätzliche Abschreibungen
(Wiederbeschaffung,
Sicherung des dauernden 
Gedeihens.....; stille 
Reserven möglich!)

Abs. 1
Aktueller Wert (Kurs, Marktpreis)
(Verstoss gegen Realisations- und 
Imparitätsprinzip; 
Grund: Verkauf ohne Weiteres möglich)

Abs. 2
Mit oder ohne Schwankungsreserve

Fibu 1, S. 144 - 145
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Bewertung von Aktiven mit beobachtbarem Marktpreis (960b) 

Beispiel: Ersterfassung und Folgebewertung von kotierten Wertschriften

30.9.20_7 Kauf (Ersterfassung zu Anschaffungswerten)
1 F-Aktie zu CHF 100.-
1 G-Aktie zu CHF 150.-

31.12.20_7 Kurse am Bilanzstichtag (Folgebewertung)
F-Aktie CHF 80.-
G-Aktien CHF 190.-

3 Varianten bei der Folgebewertung von kotierten Wertschriften (Höchstwerte)

Fibu 1, S. 144 - 145
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2.  Abschnitt: Jahresrechnung; Bewertung, Vorräte und nicht fakturierte Dienstleistungen, AV und Verbindlichkeiten  

Vorräte und nicht fakturierte DL (OR 960c)

Folgebewertung (Abs. 1)
Niederstwertprinzip;
Vergleich Anschaffungs- / Herstellkosten mit dem
Nettoveräusserungswert am Bilanzstichtag

Vorräte (Abs. 2)
Rohmaterial, Erzeugnisse in Arbeit, fertige Erzeugnisse 
und Handelswaren

Anlagevermögen (OR 960d)

Langfristige Nutzung / Haltung (Abs. 1)

Mindestens 1 Jahr (Abs. 2)

Beteiligungen (Abs. 3)
Massgeblicher Einfluss
Mindestens 20% Stimmrechte
(Assoziierte und Tochtergesellschaften)

Verbindlichkeiten (OR 960e)

Nennwert (Abs. 1) Rückstellungen (Abs. 2)
- Vergangene Ereignisse
- Erwarteter künftigen Mittelabfluss
- Bildung zulasten der ER

Rückstellungen (weitere Bsp.) (Abs. 3) Nicht mehr begründete Rückstellungen (Abs. 4)
- Garantieverpflichtungen Keine Pflicht zur Auflösung (stille Reserven)
- Sanierungen von Sachanlagen
- Restrukturierungen 
- Sicherung des dauernden Gedeihens

Fibu 1, S. 146 - 149
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3.  Abschnitt: Rechnungslegung für grössere Unternehmen (OR 961 – 961d)   

Unternehmen mit gesetzlicher Verpflichtung zur ordentlichen Revision (OR 961)

Zusätzliche Angaben im Anhang 
(OR 961a)

Geldflussrechnung (GFR)
(OR 961b)

Lagebericht (Jahresbericht) 
(OR 961c)

Darstellung des / der (Abs. 1)
Geschäftsverlauf und wirtschaftliche Lage

Weiterer Inhalt (Abs. 2)
- Vollzeitstellen
- Durchführung einer Risikobeurteilung
- Bestellungs- und Auftragslage
- Forschungs- und Entwicklungstätigkeit
- Aussergewöhnliche Ereignisse
- Zukunftsaussichten

Kein Widerspruch zu Bilanz, GFR, ER 
(Abs. 3)

Inhalt der GFR

Geschäftstätigkeit

+ / - Investitionstätigkeit             .

Free Cashflow (nicht vorgesehen)

+ / - Finanzierungstätigkeit          .

Veränderung Flüssige Mittel

- Langfristige verzinsliche   
Verbindlichkeiten, aufgeteilt in 
1 bis 5 Jahre und > 5 Jahre

- Honorar der Revisionsstelle je 
gesondert für 

- Revisionsdienstleistungen
- Andere Dienstleistungen

Erleichterung infolge Konzernrechnung (OR 961d, Abs. 1): 
Verzicht auf die obigen Infos, falls das Unternehmen selbst oder eine juristische Person, die es kontrolliert, eine 
Konzernrechnung nach einem anerkannten Standard zur Rechnungslegung erstellt.

Fibu 1, S. 20
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4.  Abschnitt: Abschluss nach anerkannten Standards zur Rechnungslegung (OR 962 – 962a)   

True and fair view-Prinzip

Vermittlung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage

Vorsichtige Bewertung Materielle Wahrheit

Materielle Wahrheit

FER, IFRS, USGAAP
KEINE

Willkürreserven

OR
Willkürreserven

MÖGLICH
OR 960a Abs. 4
OR 960e Abs. 3 Ziff. 4
OR 960e Abs. 4

Fibu 1, S. 23, 43 - 45

?
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4.  Abschnitt: Abschluss nach anerkannten Standards zur Rechnungslegung (OR 962 – 962a)   

Im Allgemeinen (OR 962)

Abs. 1 Zusätzliche Jahresrechnung nach einem 
anerkanntem Standard

- Börsenkotierte Beteiligungspapiere
- Mindestens 2‘000 Genossenschafter
- Stiftungen mit ordentlicher Revision

Abs. 2. Minderheitenschutz
- Gesellschafter, mit mindestens 20% des Grundkapitals
- 10% der Genossenschafter oder 20% der Vereinsmitglieder
- Gesellschafter mit persönl. Haftung oder Nachschusspflicht

Abs. 3 Nicht erforderlich
Die Pflicht zur Erstellung eines (Einzel-) Abschlusses nach 
einem anerkannten Standard entfällt, wenn die Konzern-
rechnung nach einem anerkannten Standard erstellt wird.   

Fibu 1, S. 23, 43 - 45

Anerkannte Standards zur Rechnungslegung
(OR 962a)

Abs. 1 Information im Anhang

Abs. 2 Anwendung des gesamten Regelwerks

Abs. 3 Zugelassener Revisionsexperte; 
ordentliche Revision

Abs. 4 Vorlage an das oberste Organ

Abs. 5 Bundesrat bezeichnet die anerkannten    
Standards
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Fibu 1, S. 43 

4.  Abschnitt: Abschluss nach anerkannten Standards zur Rechnungslegung (OR 962 – 962a)   

Gemeinsamkeiten der anerkannten Standards zur Rechnungslegung

- True an fair view-Prinzip 

- Vermittlung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage

- Grundsatz der Wahrheit dominiert; d.h. es gibt keine stillen (Willkür-)Reserven.

- Eher anlegerorientierte Bewertungsgrundsätze

- Erhöhung der Aussagekraft, Transparenz und Vergleichbarkeit von Jahresabschlüssen.

- Ergänzung von Gesetzeslücken und nicht eindeutigen Gesetzesbestimmungen.
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4.  Abschnitt: Abschluss nach anerkannten Standards zur Rechnungslegung (OR 962 – 962a)   
Übersicht / Vergleich Swiss GAAP FER, IFRS und US GAAP

Fibu 1, S. 44
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Einige wichtige Standards (Segmente) an der Schweizer 
Börse (SIX) gemäss Kotierungsreglement:

Aufteilung für Beteiligungsrechte:

- International Reporting Standard
- Swiss Reporting Standard 
- Standard für Investmentgesellschaften
- Standard für Immobiliengesellschaften

Aufteilung für Forderungsrechte:

- Standard für Anleihen
- Standard für Derivate

Für weitere Informationen:
Siehe Kotierungsreglement der Schweizer Börse

Swiss GAAP 
FER

IFRS US GAAP

-
X
-
X

X
X
X
X

X
X
X
X

X
X

X
X

X
X

Fibu 1, S. 45

Anzuwendende anerkannte Standards zur Rechnungslegung (Rechnungslegungsnormen) an der Schweizer Börse 

4.  Abschnitt: Abschluss nach anerkannten Standards zur Rechnungslegung (OR 962 – 962a)   
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5.  Abschnitt: Konzernrechnung (OR 963 – 963b)   
Pflicht zur Erstellung (OR 963)

MAG

TAG

Y ZX 

Direkte oder indirekte Kontrolle (Abs. 1 und 2) 
- Stimmkraft > 50% (Ziff. 1) oder 
- Wahl der Mehrheit des obersten 

Leitungs- oder Verwaltungsorgans (Ziff. 2)

Rechnungslegungspflichtige juristische Person 

Rechnungslegungspflichtige Unternehmen 

MAG

TAG

Y ZX 

Genossenschaft, Verein, Stiftung (Abs. 4)
Möglichkeit, die Pflicht zur Erstellung an ein 
kontrolliertes Unternehmen zu übertragen 
(„Lex Mobiliar“)

Fibu 4!, S. 46 - 47
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5.  Abschnitt: Konzernrechnung (OR 963 – 963b)   
Befreiung von der Pflicht zur Erstellung (OR 963a) und anerkannte Standards zur Rechnungslegung (OR 963b)  

„Kleiner“ Konzern „Grosser“ Konzern „Sehr grosser“ Konzern

Keine Konzernrechnung

OR 963b Abs. 3 
Grundsätze ordnungsmässiger 

Rechnungslegung (GoR)

Anerkannter Standard zur 
Rechnungslegung

Konzernrechnung

Stille Reserven möglich
(Buchwert-Konsolidierung) True and fair view

OR 963a Abs. 1 
Bilanz >20, Umsatz >40, Personal >250

(2 von 3 in 2)

OR 963b Abs. 1
- Börsenkotierte Gesellschaft   
- Genossenschaft > 2’000

Ausnahmen:
OR 963a Abs. 2 und
OR 963b Abs. 4

- Notwendigkeit für eine zuverlässige Beurteilung der wirtschaftlichen Lage
- Wunsch der Gesellschafter, die > 20% des Grundkapitals vertreten    
- Wunsch von mindestens 10% der Genossenschafter

Fibu 4!, S. 46 - 47
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Jahresrechnung (Einzelabschluss) Meyer Burger Technology AG (2016)

Bilanz

Erfolgsrechnung

Anhang

1  Grundsätze

2  Angaben zu Bilanz- und Erfolgsrechnungspositionen

3  Weitere Angaben
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Bilanz  
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Erfolgsrechnung 
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Anhang   
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