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Zusammenfassung Der Aufsatz diskutiert die Nutzung des Goodwill-Impairment-
Tests nach IFRS in der wertorientierten Unternehmenssteuerung. Zum Zwecke des
Goodwill-Impairment-Tests nach IFRS miissen Cash Generating Units im Jahrestur-
nus mit ihrem Value in Use bewertet werden. Damit bietet der Goodwill-Impairment-
Test die Moglichkeit, die wertorientierte Bereichssteuerung wesentlich addaquater
auszugestalten. Auf Basis dieser ,,kleinen Unternehmenswerte* lassen sich bereichs-
bezogene heuristisch-6konomische Gewinne als (quasi) ideale Performance-Malfle
bestimmen, welche einer fiir Kontrollzwecke notwendigen Abweichungsanalyse
zuginglich sind.

Summary This paper aims to discuss the potential of using goodwill impairment
tests according to IFRS for value-based management control. For the goodwill im-
pairment test the value in use of a cash generating unit has to be determined annually.
This small ’enterprise value’ provides many opportunities for value-based manage-
ment control systems. The value in use of a cash generating unit is appropriate to
measure approximately the economic profit of a business division. This leads to an
improvement in value-based management control because the economic profit is an
ideal measurement of performance which is suitable to carry out a variance analy-
sis.
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84 A. Haaker

1 Einleitung

Zum Zwecke des Goodwill-Impairment-Tests nach IFRS miissen Unternehmensbe-
reiche (Cash Generating Units = CGU) abgegrenzt und im Jahresturnus mit ihrem
Value in Use (VIU) bewertet werden.! Auf Grundlage dieser bereichsbezogenen Un-
ternehmenswerte lassen sich ohne wesentlichen Mehraufwand kapitaltheoretische
Erfolge fiir die einzelnen CGU ermitteln.? Diese CGU-bezogenen 6konomischen Ge-
winne auf Basis des VIU eignen sich fiir eine wertorientierte Bereichskontrolle. Sie
ermoglichen eine unmittelbare Beurteilung des Wertbeitrags auf CGU-Ebene.?

Eine adaquate Kontrolle setzt die Planung des zu kontrollierenden Wertbeitrags
voraus.* Der erwartete und der realisierte Wertbeitrag werden sich unter Unsicher-
heit selten entsprechen. Es treten Abweichungen auf, welche im Hinblick auf ihre
Ursachen und Verantwortlichkeiten analysiert werden miissen. Ohne eine solche Ab-
weichungsanalyse bliebe eine Kontrolle oftmals aussage- und konsequenzenlos.’ Da
folglich ,,eine Kontrolle ohne Abweichungsanalyse (im Abweichungsfall) nicht aus-
reichend ist“® und Abweichungen die Regel darstellen, muss die KontrollgroBe einer
kontrollzweckspezifischen Abweichungsanalyse zugénglich sein.

Wie eine Kontrolle und kontrollzweckspezifische Abweichungsanalyse bei einer
auf dem VIU einer CGU basierenden Bereichssteuerung ausgestaltet werden konnte,
wird nachfolgend untersucht. Zuvor werden als Grundlage der Untersuchung die
Grundziige des Goodwill-Impairment-Tests nach IFRS skizziert.

2 Grundziige des Goodwill-Impairment-Tests nach IFRS

Beim Impairment-Test nach IFRS kommen Verfahren der dynamischen Investi-
tionsrechnung’ zur Anwendung. Nach dem Grundsatz der Einzelbewertung hat ein
Impairment-Test soweit moglich auf der Ebene einzelner Vermogenswerte (VW)
zu erfolgen. Voraussetzung fiir eine separate Bewertung ist eine entsprechende Zu-
rechenbarkeit der vermogenswertbezogenen Zahlungsstrome. Diese ist jedoch ab
einem gewissen Grad an Leistungsverflechtungen aufgrund der damit verbundenen
Zahlungsstrominterdependenzen nicht mehr gegeben.® Fiir den Goodwill scheidet
folglich eine Einzelbewertung aus. Als Verkdrperung des Synergiepotentials® kann
der Goodwill naturgemif keine unabhingigen Zahlungsstrome generieren und somit
nicht einzeln bewertet werden. Dementsprechend ist als (aggregierte) Bezugsebene
des Goodwill-Impairment-Tests eine Gruppe von Vermogenswerten, bei der eine Zu-

' Vgl. z.B. Hoffmann (2006); Hachmeister (2005).

2 Vgl. Pellens, Crasselt u. Sellhorn (2002, S. 147 f.); Schultze u. Hirsch (2005, S. 139 ff.); Haaker (2005,
S. 351); Schultze (2005, S. 279); Pfaff u. Schultze (2006, S. 131-134); Haaker (2006a, S. 688).

3 Vgl. insbes. Schultze u. Hirsch (2005, S. 139 ff.)

4vel. Wild (1982, S. 44).

3 Vel. Wild (1982, S. 45).

6 Wild (1982, S. 45).

7Vgl. Gotze u. Bloech (2004).

8 Vgl. Beyhs (2002, S. 96); Schruff u. Haaker (2006, Rn. 86).

9 Vgl. Johnson u. Petrone (1998, S. 295f.)
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Abweichungsanalyse auf Basis des Goodwill-Impairment-Tests 85

rechnung weitgehend unabhéngig generierter Cash Flows moglich ist (= CGU!?),
zu identifizieren.!! Hierbei ist zumeist die Abgrenzung eines gesamten Leistungs-
bereichs erforderlich (vgl. Abb. 1).12

Cash Generating Unit

=VW1+VW2+ ...+ VWn leistungs-

A wirtschaft-
- N liche
Di :
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Abb.1 Das CGU-Konzept!?

Zum Zwecke des Impairment-Tests ist ein erworbener Goodwill bereits zum Er-
werbszeitpunkt nach Mafigabe der aufgrund des Unternehmenszusammenschlusses
erwarteten Synergieeffekte den CGU zuzuordnen.'* Nach Auffassung des IASB stellt
der Goodwill einen Vermogenswert mit unbestimmbarer Nutzungsdauer dar und un-
terliegt daher keiner planméBigen Abschreibung.!”” Fiir CGU, denen ein Goodwill
zugerechnet wurde, ist stattdessen ein jahrlicher Impairment-Test obligatorisch (sog.
Impairment-Only-Approach).!

Im Zuge des grundsitzlich jahrlich durchzufiihrenden Goodwill-Impairment-Tests
ist der Buchwert!” einer goodwill-tragenden CGU mit ihrem Recoverable Amount zu
vergleichen.!® Letzterer ergibt sich aus dem Maximum von VIU und Fair Value less
Costs to Sell (FVIC)."” Wihrend der VIU auf das vorhandene unternehmensindividu-
elle Nutzenpotential abstellt und somit als (Going-Concern-)Barwert, d.h auf Grund-
lage der aus der unverindert fortgesetzten Geschiftstitigkeit der CGU zu erwarten-
den Free Cash Flows, zu berechnen ist, stellt der FVIC einen (markt-)typisierten

10yvgl. 1AS36.6. CGU sind als kleinste Gruppen von Vermdgenswerten definiert, welche im
Verbund — unabhiéngig von anderen Vermogenswerten oder CGU — Cash Flows erzielen (konnen). Eine
goodwill-tragende CGU setzt sich oftmals aus einer Gruppe von CGU zusammen (IAS 36.81). Im
Folgenden wird nicht zwischen einzelnen CGU oder Gruppen von CGU unterschieden.

1'vgl. IAS 36.80f.

12'Vgl. Schneider (1963, S. 471 f.)

13 Vgl. Haaker (2005, S. 352); Haaker u. Paarz (2005, S. 196).

14 Vgl. 1AS 36.80. Zum Vorgehen und zu den Konsequenzen der Goodwill-Zuordnung auf CGU vgl.
Haaker (2005a).

15vgl. IFRS 3.BC101.

16 Vgl. TFRS 3.55; IAS 36.10. Unbeschadet davon ist die Werthaltigkeit bei Vorliegen eines Wertminde-
rungsindikators auch unterjihrig zu iiberpriifen.

7 Der Buchwert einer CGU umfasst die Summe der Buchwerte der ihr (ggf. anteilig) zugeordne-
ten Vermogenswerte und Schulden sowie den Buchwert eines (anteilig) zugeordneten Goodwill. Vgl.
1AS 36.76 ff.

18 vgl. TAS 36.90.

19vgl. TAS 36.6.
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86 A. Haaker

hypothetischen VerduBerungswert (exit value) dar.?* Als hoherer der beiden Werte
reprisentiert im Regelfall der VIU als , kleiner Unternehmenswert‘?! den Recovera-
ble Amount einer CGU.?

Ist der Buchwert einer CGU hoher als ihr Recoverable Amount, besteht ein Wert-
minderungsbedarf in Hohe der Differenz, welcher i.d.R. erfolgswirksam zu erfassen
ist. Zur Erfassung der Wertminderung ist zunichst ein der goodwill-tragenden CGU
(anteilig) zugeordneter Goodwill abzuwerten. Ein dariiber hinaus bestehender Wert-
minderungsbedarf ist buchwertproportional bei den einzelnen Vermdgenswerten der
CGU zu beriicksichtigen.?

Es liegt nicht zuletzt unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten nahe, die jéhrlich zu
ermittelnden VIU der CGU im Rahmen einer wertorientierten Bereichssteuerung zu
nutzen.?* Die grundsitzliche Eignung des VIU einer CGU fiir diesen Zweck wird
nachfolgend untersucht.

3 Eignung des Value in Use einer Cash Generating Unit nach IAS 36 fiir die
wertorientierte Bereichssteuerung

Wihrend dem auf Autonomie und Marktbezug basierenden CGU-Konzept eine un-
eingeschriankte Eignung fiir die wertorientierten Bereichssteuerung attestiert werden
kann,? erscheint eine Bewertung mit dem VIU in diesem Zusammenhang zunéchst
nicht unproblematisch. Zwar folgt die Ermittlung des VIU gemif IAS 36 weitgehend
investitionstheoretisch fundierten Grundsitzen.?® Es sind in den diesbeziiglichen Re-
gelungen aber einige ,,Méngel“ und ,,technische Widerspriiche zu beanstanden.?
Entgegen dem theoretischen Ideal einer (strategischen) Unternehmensbewertung
bleiben vor allem noch nicht eingeleitete Erweiterungsinvestitionsprojekte und
Restrukturierungsmainahmen sowie Finanzierungs- und Steuerwirkungen bei der
Berechnung des VIU unberiicksichtigt.?® Entsprechend sind bei Anwendung des

20 Der Recoverable Amount als rationales Investitionskalkiil ergibt sich folglich als hoherer Wert der
alternativen Verwertungsmoglichkeiten ,,interne Nutzung* oder ,, Verkauf*, womit eine optimale Verwer-
tungsentscheidung unterstellt wird. Vgl. IAS 36.BCZ9; IDW (2005), Tz. 8.

21 pfeil u. Vater (2002) sprechen in diesem Zusammenhang von einer ,,kleinen Unternehmensbewertung*.
2 Vgl. Beyhs (2002, S. 97). Ansonsten wiirde die (unverédnderte) Fortfiihrung der Geschiftstitigkeit eine
Fehlentscheidung darstellen.

23 Vel. TAS 36.104 f. Zur Interpretation der erfassten Wertminderung vgl. Schultze (2005, S. 282-294).
24 Zur Diskussion beziiglich der Eignung des VIU einer CGU fiir die wertorientierte Unternehmenssteue-
rung vgl. Haaker (2005); Olbrich (2006); Haaker (2006); Klingelhofer (2006); Olbrich (2006a); Haaker
(2006a).

25 Vgl. ausfiihrlich Haaker (2005, S. 352); Haaker Paarz (2005, S. 196); Haaker (2006, S. 45 f.); Haaker
(2006a, S. 693f.); a.A. Olbrich (2006, S. 43); Klingelhofer (2006, S. 595 f.); Olbrich (2006a, S. 685f.);
Brosel u. Miiller (2007, S. 40), die aufgrund eines vermeintlichen Verstofles gegen den Grundsatz der
Gesamtbewertung eine Nutzung von bewerteten CGU im Rahmen der wertorientierten Steuerung strikt
ablehnen.

26 vgl. Bieker u. Esser (2004, S. 456).

27 Vgl. im Einzelnen Ballwieser (2006a, S. 199-204) m.w.N.; Hachmeister (2005, S.215-221); Mandl
(2005, S. 148-155).

28 Vgl. Ballwieser (2006, S. 276-279).
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Abweichungsanalyse auf Basis des Goodwill-Impairment-Tests 87

Expected Cash Flow-Ansatzes unter Riickgriff auf die Risikozuschlagsmethode?®
die erwarteten Free Cash Flows einer CGU (ﬁCF]CGU”)30 und ein ggf. unter Ver-
wendung des CAPM bestimmter gewichteter durchschnittlicher Kapitalkostensatz
(WACCCGYn — kCGUn )31 yor Steuern und Finanzierung zu ermitteln.? Der erwartete
IECFJ.CGU” darf dariiber hinaus nur auf die aktuelle Ertragskraft abstellen und keine
kiinftigen Erweiterungsinvestitionen oder Restrukturierungen beriicksichtigen,* so-
fern noch keine Einleitung der kiinftigen Maflnahmen erfolgt ist.>* Diese ,,Beson-
derheiten* erfordern eine entsprechende Bereinigung oder besser einen separaten
Ausweis der auf die kiinftigen Ma3nahmen entfallenden Cash Flows in den internen
Planungsrechnungen.?> Obwohl die finanziellen Wirkungen von geplanten Ersatzin-
vestitionen und innerhalb einer CGU realisierbaren Synergieeffekten’® zwingend in
den VIU eingehen miissen,” sollten die damit verbundenen Cash Flows fiir eine
interne Analyse ebenfalls gesondert ausgewiesen werden?s.

Die marktorientierte Ermittlung des Diskontierungssatzes kann aufgrund der ins-
besondere im Rahmen einer wertorientierten Steuerung notwendigen Typisierung
und als Versuch eine Mindestobjektivierung sicherzustellen® als zweckméBig ange-
sehen werden.*

Auch die oben angedeuteten ,,Besonderheiten” des VIU erscheinen unter Ver-
einfachungs- und Kostengesichtspunkten im Ganzen durchaus akzeptabel. Die ver-
meintlichen ,,Mingel* bringen im Ubrigen auch gewisse Vorteile mit sich: Mit dem
Abstellen auf die Einleitung bei der Beriicksichtigung ,,neuer* Erweiterungsinve-
stitionsprojekte wurde zwar sozusagen der spiteste noch vertretbar erscheinende
Zeitpunkt gewdhlt, in dem die bis dahin ,kiinstlich* beibehaltene Going Concern-
Primisse aufgehoben und nicht lidnger ,,bewertungsrelevantes Wissen vernachlissigt
wird“*!. Dennoch stehen die Regelungen des IAS 36 mit den Anforderungen der
Unternehmenssteuerung im Einklang. Sie schaffen eine klare Basis beziiglich der
Erfassung von Erweiterungsinvestitionen und wirken somit einer willkiirlichen Ein-
beziehung entgegen.*? Da die Erfolgsberiicksichtigung zumindest in zeitlicher Néhe

2 Vgl. IDW (2005), Tz. 27f.

30 Erwartete GroBen werden im Folgenden mit ,,~* gekennzeichnet. Der Index j kennzeichnet das Jahr,
fiir den der jeweilige ﬁCFjCGU" erwartet wird.

31'vgl. IDW (2005), Tz. 30.

32Vgl. Lienau u. Ziilch (2006, S. 323 ff.)

3B Vgl. 1AS 36.39 i.V.m. IAS 36.44; IDW (2005), Tz. 104.

34 vgl. IDW (2005), Tz. 105.

33 Vgl. IDW (2005), Tz. 104.

36 Dies schlieft erwartete Synergieeffekte aufgrund des Zusammenwirkens mit anderen CGU ein, so-
fern der entsprechende (anteilige) Goodwill keiner anderen CGU zugeordnet wurde. Vgl. fiir Beispiele
Haaker (2005a, S. 429-434).

37Vgl. IDW (2005), Tz. 104 f.

38 Vgl. Hachmeister (2006, S. 431).

3 Vgl. Mandl (2005, S. 155).

40 Vgl. ausfiihrlich Haaker (2006a, S.690-694); Haaker (2006, S.46f.); a.A. Klingelhofer (2006,
S. 592-595); Olbrich (2006); Olbrich (20064, S. 686f.), die aufgrund eines VerstoBes gegen das Subjek-
tivitdtsprinzips eine Nutzung des VIU im Rahmen der wertorientierten Steuerung strikt ablehnen.

41 Ballwieser (2006, S. 276).

42 Vgl. Haaker (2006a, S. 689); grundlegend Ordelheide (1991, S. 522).
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88 A. Haaker

zur erfolgsbegriindenden Entscheidung steht, wird damit auch dem Prinzip der Ent-
scheidungsverbundenheit entsprochen.*

Zugrunde gelegt werden kann der Berechnung des VIU ein Zwei-Phasen-Modell
mit einer grundsétzlich auf fiinf Jahre beschrinkten ersten Detailplanungsphase und
einer angemessenen CGU-spezifischen Wachstumsrate (g“°Ur) fiir den konstanten

FCFSJFGGIL"I.S « (ewige Rente) in der zweiten Bewertungsphase.* Demgemil weist das

Kalkiil zur Ermittlung des VIU einer CGU zum 31.12.7 (t = Jahr: z. B. 2007) fol-
gende Grundstruktur auf:

45 FepCGU, CGU,
VIUCGUs _ Z FCF; n FCF, 6 bis 0o . 1
ro = (14 kCGUn)j—1 T CGU, _ gCGU, ™ (] 4 kCGU, 451

Jj=t+1

Die Grundstruktur der Berechnung entspricht offensichtlich — abgesehen von den
oben skizzierten ,,Besonderheiten — einem ,,normalen* (Teil-)Unternechmensbe-
wertungskalkiil.

Wie sich zeigt, bediirfen die ,,Besonderheiten” des VIU im Hinblick auf eine
wertorientierte Bereichssteuerung einer differenzierten Beurteilung, die im Rahmen
der Themenstellung dieser Arbeit nicht abschlieBend erfolgen kann. Hier muss fiir
die weitere Untersuchung der Hinweis geniigen, dass man sich letztendlich auch
iber das Zustandekommen des VIU bei der Interpretation einer VIU-basierten Kon-
trollrechnung und Abweichungsanalyse im Klaren sein muss, um Ergebnisse und
Abweichungen sachgerecht interpretieren zu konnen.

4 Bereichssteuerung auf Basis des Value in Use einer Cash Generating Unit

4.1 Das Konzept des 6konomischen Gewinns auf Basis des Value in Use einer Cash
Generating Unit

Unter Steuerung kann die verbundene zielorientierte Planung und Kontrolle ver-
standen werden.* ,,Planen und Kontrollieren kann man stets nur im Hinblick auf
ein Ziel.“* Da sich eine wertorientierte Unternehmenssteuerung an den Zielen der
Anteilseigner zu orientieren hat, stellt der Unternehmenswert — als Faksimile der er-
warteten kiinftigen Nettoausschiittungen*’” — eine geeignete ZielgroBe fiir Planungs-
und Kontrollzwecke dar.*

Auf Bereichsebene (CGU) kann im Rahmen einer periodischen Kontrollrech-
nung der realisierte Zielbeitrag vereinfacht anhand der Verdnderung des VIU
(AVIUS;IG_U{' = ViU — VIU?_GIU" ) gemessen werden.*® Die erforderlichen Werte

43 Vgl. Haaker (2006a, S. 689). Zum Prinzip der Entscheidungsverbundenheit vgl. Hax (1989, S. 162).
4 Vgl. IDW (2005), Tz. 104.

4 Vagl. Klein (1999, S. 13).

46 Schneider (1970), Sp. 261.

47 Vgl. Busse von Colbe (1995, S. 713f.)

48 Vgl. hierzu Coenenberg et al. (2003, S. 17f.)

49 Vgl. Pfaff u. Schultze (2006, S. 131); Haaker (2005, S. 353); ferner Hiitten u. Lorson (2002, S. 33).
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Abweichungsanalyse auf Basis des Goodwill-Impairment-Tests 89

liegen den IFRS-Bilanzierern in gepriifter Form vor und stellen quasi einen ,,kosten-
losen Service des Impairment-Tests dar.5

Eine zielorientierte Kontrollgro3e muss dariiber hinaus die in der betrachteten Pe-
riode von den einzelnen CGU erwirtschafteten Free Cash Flows (FCF,CGU") —oder
eine andere ,,Ersatzgrofie” — als Surrogat fiir den (Netto-)Mittelabfluss an die An-
teilseigner oder andere CGU beriicksichtigen, um (approximativ) den gesamten
Wertbeitrag einer CGU zu erfassen.>! Die entsprechende Kontrollgrofe stellt einen
heuristisch-6konomischen Gewinn’? auf Basis des VIU einer CGU (C)G?”U’CGU”) dar

und ldsst sich wie folgt definieren®:

OG0 = FCF 9+ AvIUL Y

= FCF %Y 4+ vIu oY —viuco
Der C')G?/IU‘CGU" erlaubt als KontrollgréBe eine ganzheitliche Beurteilung, welche
die Periodenwirkungen und die interdependenten periodeniibergreifenden Wirkungen
gleichermafien beriicksichtigt.’* So schlagen sich etwa ,,neue* Investitionsprojekte

einerseits in Hohe der Anschaffungsauszahlungen negativ im FCF,CGU" und anderer-

seits (jedenfalls ungefidhr) mit ihrem Erfolgswert im AVIUS,GP{‘ nieder. Somit werden
sie per Saldo (zielkongruent und entscheidungsverbunden) mit ihrem Kapitalwert im
C)GYIU’CGU” beriicksichtigt.>
Wegen der engen Verkniipfung von Planung und Kontrolle*® spricht einiges dafiir,
auch fiir Planungszwecke auf die bereits ermittelten VIU der CGU zuriickzugreifen.>’
Die Verzinsung des VIU einer CGU zum Periodenbeginn (VIUSSY") mit dem

-1
CGU-spezifischen Kalkulationszinssatz (k“CY7) kann als erwarteter ('jG,VIU’CGU" i

terpretiert werden’®:

n-

% WVIU,CGU, CGU,#,,CGU,
OG, = VIUSSUn i

30 Im Allgemeinen gelten ertragswertorientierte SteuerungsgroBen als zu komplex und wenig praktikabel.
Vgl. Arbeitskreis (2006, S.2071f.). Derartigen ,,Einwiénden, die bisher eine Bestimmung ... verhin-
derten, wird aufgrund der Forderung in IAS 36 nach entsprechenden Informationen die Basis entzogen*
[Hachmeister (2006, S. 430)]. Ohne einen solchen ,,Service* der externen Rechnungslegung diirfte die
Implementierung eines (wirklich) unternehmenswertbezogenen Steuerungssystems eher die Ausnahme
darstellen.

Sl Vgl. Gebhardt u. Mansch (2005, S. 18); Pfaff u. Schultze (2006, S. 131f.); Haaker (2005, S. 353);
Schultze (2006, S. 8).

52 Vgl. Ordelheide (1988, S. 275f.). Wihrend der ,,idealtypische* Skonomische Gewinn alle zukiinftigen
Investitionen antizipiert [vgl. Hax (2004, S. 81f.)], bleiben bei einer auf dem VIU basierenden ka-
pitaltheoretischen Erfolgsgrofe u.a. noch nicht eingeleitete Erweiterungsinvestitionen unberiicksichtigt.
Vgl. hierzu etwa Triitzschler et al. (2005, S. 397).

33 Vagl. Pellens et al. (2002, S. 147).

54Vgl. hierzu Dirrigl (1998, S. 563); Burger u. Ulbrich (2005, S. 602 f.); Biihner (1993, Sp. 1618 f.)

33 Vagl. Pellens et al. (2002, S. 147).

56 Vgl. Wild (1982, S. 44f.)

57 Vgl. Schneider (1963, S. 472); Hax (1989, S. 155); Kiipper (2001, S. 182f.); Burger u. Buchart (2001,
S. 552); Coenenberg u. Schultze (2002, S. 611); Ordelheide (1991, S. 521); Pellens et al. (2002, S. 145).

5ngl. Pellens et al. (2002, S. 147); Kiipper (1989, Sp. 436); Haaker (2005, S.354). Der erwartete

GGYIU‘CGU" spiegelt den (erwarteten) reinen Zinseffekt aufgrund des zeitlichen Néherriickens der erwar-

teten Zahlungen (Zeiteffekt) wider. Vgl. Moxter (1982, S. 53).

@ Springer



90 A. Haaker

Mittels der dargestellten Grofen kann eine wertorientierte Kontrolle in Verbindung
mit einer kontrollzweckspezifischen Abweichungsanalyse vorgenommen werden.>

4.2 Kontrolle und Abweichungsanalyse mittels des 6konomischen Gewinns auf
Basis des Value in Use einer Cash Generating Unit

4.2.1 Kontrolle und Gesamtabweichung

Der erwartete OG?/IU‘CGU"

alisierten OGYIU‘CGU" als Ist- bzw. Wird-GroBe (er beruht teilweise auf Erwartungen;

nur der FCF,CGU” stellt eine Ist-GroBe dar®?) gegeniibergestellt werden:®!

als Soll-GroBe kann zu Kontrollzwecken dem (quasi-)re-

A~ VIU,CGU,  ~VIU,CGU, = VIU,CGU,
AOG) "= 0G, "~ OG) n

Bei sicheren Erwartungen wiirden sich lediglich durch die nicht in der urspriinglichen
Planung vorgesehenen (bzw. nicht im VIU beriicksichtigten) und in der Rechnungs-

periode neu initiierten Investitionsprojekte entsprechend der Projektkapitalwerte ne-

. . . . X ~VIU,CGU, -
gative oder positive Abweichungen zwischen erwarteten OG, " und ,,realisier-

ten‘ GG,\/IU’CGU” ergeben.®? Grundsitzlich liegt die Verantwortung fiir Erfolg und
Misserfolg der Investitionsprojekte bei der investierenden CGU.®* Die Abweichung
spiegelt in diesem Fall folglich die Leistung der CGU bzw. ihrer Entscheidungstriger
wider (AOGyIU’CGU” = reiner Aktionseffekt).%*

Bei der Interpretation der Gesamtabweichung (AO ) in einer sich durch
Unsicherheit auszeichnenden Realitét ist hingegen Vorsicht geboten.® Schlielich
flieBen auch Zufallseffekte in die ErfolgsgroBe ein. Die adidquate Zerlegung des
A@G,VIU’CGU” und Interpretation der Teilabweichungen im Hinblick auf ihre Ursa-
chen und Verantwortlichkeiten ist nicht zuletzt deshalb im Rahmen einer wertorien-
tierten Kontrollrechnung unverzichtbar.%

I
Gy U,CGU,

39 Kontrolle i.w.S. umfasst auch die Abweichungsanalyse.

60 Vgl. Hax (1989, S. 164); Kiipper (1989, Sp. 435). Insofern liegt kein (reiner) Soll-Ist-Vergleich vor.
Vgl. Leftson (1966, S. 379). Es handelt sich vielmehr um einen gemischten Soll-Ist- sowie Soll-Wird-
Vergleich. Wihrend die Soll-Groe den urspriinglichen Planungswert darstellt, handelt es sich bei der
Wird-Grofie um eine in der Kontrollperiode ggf. revidierte Schitzung. Fiir die nachfolgende Periode stellt
die Wird-GoBe dann eine Soll-GroBe dar. Zu den Kontrollarten vgl. auch Gotze u. Bloech (2004); Gotze
u. Mikus (1999, S. 288 ff.); Sierke (1995, S. 280).

61'Vgl. Coenenberg (1968, S. 449).

62 Vgl. Neus (2003, S. 369 f.); Leffson (1966, S. 379); Laux (1999, S. 167).

63 Vgl. Solaro (1993), Sp. 968.

64 Liegt (im Sicherheitsfall) keine Abweichung vor, so entspricht der GGYIU‘CGU" dem Zeiteffekt,
weshalb die erzielte Wertschaffung keine (,,neue*) CGU- bzw. Managementleistung beinhaltet. Vgl. He-
bertinger (2002, S. 82f.); Laux (1999, S. 167f.). Allerdings muss in der Realitdt auch die Realisierung
der erwarten FCF sichergestellt werden. Vgl. Laux u. Liermann (1993, S. 548).

65 Vgl. grundlegend Laux u. Liermann (1986, S. 99-105).

66 Vgl. Ballwieser (1994, S. 1400 und 1405); Ballwieser (2000, S. 163); Dirrigl (2002, Sp. 421); Dirrigl
(1998, S. 559).
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4.2.2 Erwartete operative und strategische Wertbeitrige

Die Ermittlung von Teilabweichungen impliziert zunéchst eine entsprechende Auf-
spaltung der erwarteten Erfolgsgrofie. Der erwartete C')G?/IU‘CGU" als Verzinsung des
VIUSiU" (OGyIU’CGU” = VIUgGlU"*kCGU") lasst sich auch wie folgt bestimmen:

Bl _ FCRCSU 1 ATIUESY

= FCF Y + VIu oY — viup S

FCpeeUr

7 CGU, CGU,
VIupe = (VIUE = e,

s (14k°Un)

Diese Soll-Grofle kann in Hinblick auf die operative und strategische Bereichssteuer-
ung$’ aufgespalten werden. Eine operative Steuerung kann sich auf den FCFSGU"
der Kontrollperiode (=vergangenheitsbezogene ,, Wertrealisierung*‘) und eine strate-
gische Steuerung auf die Verinderung des VIU — als Spiegelbild der Anderungen
der erwarteten zukiinftigen ﬁCFjCGU" (= zukunftsbezogene ,,Wertschaffung*)%® —
beziehen.®

Der VIU?_GIU" beinhaltet als Erwartungsgrofie den abgezinsten, fiir die Kontroll-

periode ¢ erwarteten ﬁCF,CGU". In der Soll-GroBe GG,\/IU’CGU” schldgt sich diese
FrCGUn

o _ FeF
~operative* Komponente (= | ceu,,

Nettozahlungsiiberschuss) mit ihrem aufgezinsten Betrag nieder:

) des VIU?_GIU” zum einen positiv (als erwarteter

FCF, " CGU,y _ FpCGU
(1+kCGUn)*(1+k ) =FCF,
. . o EARCGU FCrC U ap
Zum anderen ist der diskontierte FCF, " (d.h. (1+ktCGUn)) erwartungsgeméf nicht

(mehr) im \~/IU,CGU" enthalten. Der entsprechende Betrag ist demzufolge als nega-
tive Komponente im erwarteten AVIUS?P{’ und somit im erwarteten 6G,\/IU’CGU”

und I?CF,CGU" als

~ . CGU,
berticksichtigt. Folglich ldsst sich die Differenz zwischen (II:SII?CGUVI)

erwarteter operativer Wertbeitrag der Kontrollperiode (GWSGU") interpretieren:

FCReeUn

SwCGUy _ F~CGU,
ow; = FCF; (1 1 KCGU)
67 Vgl. Dirrigl (1998a, S. 433f.)

68 Die Veriinderung des VIU spiegelt dariiber hinaus neben dem Zeiteffekt auch den sog. Zinsinderungs-
effekt wider. Vgl. Moxter (1982, S. 54 ff.)

%9 Zur Unterscheidung von vergangenheitsbezogener ,,Wertrealisierung® und zukunfsbezogener ,,Wert-
schaffung® vgl. auch O’Hanlon u. Peasnell (2002, S. 234).

@ Springer



92 A. Haaker

Der erwartete 6W,CGU” entspricht somit der Verzinsung des auf den Periodenanfang

(t-1) bezogenen IECF,CGU" 70:

~_ _CGU,
SWCCUn FCF; 4 1 CGU,
T (ke

Daneben beriicksichtigt der erwartete 6G>/IU‘CGU" den erwarteten strategischen Wert-

beitrag der Kontrollperiode (§W>/IU’CGU”). Dieser stellt die Verzinsung des um den

Barwert der operativen Komponente IECF?GU" bereinigten VIUS_GIU" dar:

~ FCFCGUr
SWVIU,CGUVL — VIUCGUVL _ t % kCGUn
t t—1 (1 4 kCGUn)

bzw.
= ~CGU
~ ~ FCF, "
SWtVIU,CGU,, _ VIUICGU,, _ VIU,C,GlU" _ !
(14 kCGUn)
Gemil dieser Aufspaltung des erwarteten ('ijIU’CGU” in einen operativen und einen

strategischen Wertbeitrag lassen sich die entsprechenden ,,realisierten” Wertbeitrige
und die zugehorigen Teilabweichungen bestimmen.

4.2.3 ,,Realisierte“ operative und strategische Wertbeitriige

Die ,realisierten® operativen (OW,CGU”) und strategischen Wertbeitrige
(SW?/IU’CGU”) lassen sich folgendermafien ermitteln:

FCFy U
OWT RO = e

~ . _CGU,
cou, _ FCH

VIU,CGU, __ CGU,
SW, = VIU; — | VIU ™" — (1 + kCGUn)

4.2.4 Operative und strategische Abweichungen

Durch Gegeniiberstellung der erwarteten und ,,realisierten” Wertbeitrdge der Kon-
trollperiode lassen sich die operativen (AOWSGU”) und strategischen Teilabweichun-
gen (ASW)”U’CGU") bestimmen:

AOW; U = oW — Ow{oUr

VIU,CGU, VIU,CGU, Sw VIU,CGU
ASW, VG — gwYIUCOUn _ Gy yIU.CGUn

70 Da sich die erwarteten zukiinftigen ECFS“U" an den Bestimmungen zur VIU-Ermittlung nach IAS 36

zu orientieren haben, diirfen sie grundsitzlich keine Erweiterungsinvestitionen beriicksichtigen. Vgl.
IDW (2005), Tz. 105.
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CGU,

ZweckmaBiger erscheint jedoch direkt am FCEF; als empirisch beobachtbare

Grofe anzusetzen. Als separierbarer Anteil an der erwarteten Soll-Grofie OGVIU G
ist im Rahmen einer operativen Kontrolle der erwartete FCFCGU" dem tatsichlich
realisierten FCFtCGU" (Ist-Bestandteil der Ist/Wird-Grofie 6G,\]IU’CGU") gegeniiber-
zustellen.”! Die operative Abweichung ergibt sich im Rahmen dieses reinen Soll-Ist-

Vergleichs wie folgt:
AOW; " = AFCF; °" = FCF; ®"" — FCF; "

Waihrend sich der ﬁCF,CGU” (Soll-Grofe) als Erwartungswert aufgrund der mit ih-
ren Eintrittswahrscheinlichkeiten gewichteten moglichen Umweltzustinden (bzw.
der damit verbundenen Uberschiisse) ergibt, beruht der FCFtCGU” (Ist-Grof3e) auf dem
tatsdchlich eingetretenen Umweltzustand.” Diese Groflen konnen sich im Normal-
fall selbst bei ansonsten unverinderten Erwartungen nicht entsprechen. Beziiglich des
realisierten FCFCGU" und des erwarteten FCFCGU” sollte es daher immer Abweichun-
gen geben.” Folgende Beispiele sollen die Problematik verdeutlichen:’*

Beispiel 1: Der Erwartungswert beim Wiirfeln betrigt 3,5 (=1/6%(1+2+3+4
+546)). Man wird dennoch niemals eine 3,5 wiirfeln.

Beispiel 2: Wird erwartungsgemdfs beim Eintritt von Umweltzustand U, mit ei-
ner Wahrscheinlichkeit wy = 40 % ein FCF von 10 GE, bei U, mit wo, = 10 % ein
FCF von 60 GE und bei U3 mit w3 = 50 % ein FCF von 100 GE erzielt, ergibt sich ex
ante ein erwarteter FCF von 60 GE.” Der realisierte FCF kann aber ex post je nach
tatsdchlich eingetretenen Umweltzustand entweder 10, 60 oder 100 GE betragen.
Eine Ubereinstimmung zwischen Soll- und Ist-Grofe ist im konstruierten Beispiel
nur (zufdllig) mit einer geringen Wahrscheinlichkeit (10 %) zu erwarten. Bei einer
geringfiigigen Anderung der Parameter ist sie (wie in der Realitit) nahezu ausge-
schlossen, weshalb die Ist- und Soll-Grdfien immer unterschiedlich sein sollten.

Dariiber hinaus dndern sich mit dem Informationsstand auch die Erwartungen
beziiglich moglicher Umweltzustinde. Solche zufallsbedingten Abweichungen auf-
grund von im Zeitablauf verdnderlichen Erwartungen werden auch im Rahmen einer
strategischen Kontrolle mittels einer Gegeniiberstellung von VIUtCGU" (Wird-GroBe)
und \~/IU?GU” (Soll-Grofe) mit erfasst:’6

ASW TP COU = AVIUFOUr = viup et — Vit

wobei:
FCpeeUr

77 CGU, CGU,
VIuges = (VIU,1 T (1 4+ kCGU)

)*(1 + kGO

71'Vgl. hierzu Dirrigl (1998, S. 563 f.); Coenenberg u. Schultze (2002, S. 612f.)
72 Vgl. hierzu Laux (1999, S. 172f.)

73 Vgl. Neus (2003, S. 370).

74 Vgl. hierzu auch Laux (1999, S. 174-178).

7510%0, 4+ 60*0, 14 100*0, 5 = 60 GE (GE=Geldeinheiten).

76 Vgl. hierzu auch Neus (2003, S. 370).
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Die skizzierten Zufallselemente bilden den sog. Informationseffekt.”” Daneben haben
aber vor allem auch Mafinahmen des Managements bzw. Leistungen der Unterneh-
menseinheiten (CGU) positive oder negative Auswirkungen auf den OGYIU‘CGU" (Ak-
tionseffekt), die sich idealtypisch — der Anforderung der Entscheidungsverbundenheit
entsprechend — (approximativ) mit ihrem Wertbeitrag im Ergebnis niederschlagen.”
Die Aktions- und Informationseffekte tiberlagern sich. Man sollte im Zweifel aber
wenigstens annehmen diirfen, dass der Erfolg eher von der CGU- und Management-
leistung als vom puren Zufall abhéngig ist. Es gehort schlieBlich auch zur CGU- bzw.
Managementleistung, rechtzeitig auf Verdnderungen beziiglich der erwarteten Um-
weltentwicklung zu reagieren und ggf. wirksame Gegenmafinahmen einzuleiten.”
Im Rahmen einer Abweichungsanalyse sind insbes. die Informations- und
Aktionseffekte zu separieren, um eine kontrollzweckspezifische Auswertung zu
ermoglichen.® Hierbei kdnnen sich die zweckbezogenen Auswertungen auf die Leis-
tung des Managements oder der gesamten CGU als Geschiftsbereich beziehen.?!
Nicht zuletzt ist ein Herunterbrechen des Wertbeitrags auf einzelne Investitions-
projekte fiir deren spezifische Beurteilung erforderlich.®? Gemif IAS 36.39 i.V.m.
IAS 36.44 ist im Rahmen der VIU-Berechnung lediglich auf das zum Bewer-
tungsstichtag vorhandene Erfolgspotential abzustellen. Somit sind in den erwarten
iiCFjCGU" lediglich erhaltende und keine erweiternden Maflnahmen zu erfassen.?® Er-
weiterungsinvestitionen sind (tendenziell) erst bei einem erfolgten Mittelabfluss zu
beriicksichtigen.?* Die ,,spite” Erfassung von Erweiterungsinvestitionen erleichtert
im Rahmen einer Abweichungsanalyse die Gegeniiberstellung des anteiligen operati-
ven (AFCFtCGU”) und strategischen (Aktions-)Effekts (AVIU?GU”) der entsprechen-
den Investitionsprojekte. D.h. den Anschaffungsauszahlungen kann im Rahmen der
Abweichungsanalyse der Ertragswert des Investitionsprojekts gegeniibergestellt und
ihr Kapitalwert errechnet werden.
Die gezeigten Zusammenhinge sollen nachfolgend anhand eines vereinfachten
Beispiels verdeutlicht werden.

4.3 Beispiel zur Kontrolle und kontrollspezifischen Abweichungsanalyse mittels des
okonomischen Gewinns auf Basis des Value in Use einer Cash Generating Unit

4.3.1 Sachverhalt

Fiir die goodwill-tragende CGU; werden fiir die Perioden ¢ bis t +2 folgende FCF
erwartet bzw. realisiert (vgl. Abb. 2):%

77Vgl. Neus (2003, S. 370).

78 Vgl. Hax (1989, S. 164).

79 Vgl. Laux (1999, S. 12).

80 Vgl. Dirrigl (2002), Sp. 427f.; Breid (1994, S. 28 f.); Pellens et al. (2002, S. 147).

81 Vgl. Pellens et al. (2004, S. 607 f.)

82 Vgl. Kah (1994, S. 151); Haaker (2005, S. 354).

83 Vgl. IDW (2005), Tz. 104; kritisch Liidenbach u. Hoffmann (2004, S. 1075f.)

84 vgl. IDW (2005), Tz. 105.

85 Aus Griinden der Ubersichtlichkeit werden vereinfachend nur drei Perioden betrachtet. Das Beispiel
lasst sich analog auf einen lingeren (ggf. unendlichen) Betrachtungszeitraum iibertragen. Vgl. hierzu
Bieker u. Esser (2004, S. 456).
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t t+1 t+2
Informations- 110 GE 121 GE 0 GE
stand 31.12.#-1 (Soll) (Soll) (Soll)
Informations- 100 GE 110 GE 48.4 GE
stand 31.12.¢ (Ist) (Wird) (Wird)

Abb.2 FCF der Perioden 7 bis 7 +2

Dem fiir die Kontrollperiode ¢ erwarteten ?CFS(GSLJI{) liegen nachstehende Plandaten

zugrunde (vgl. Abb. 3):3¢

Umweltzustand FCF Eintritts-
Informations- U; #(Soll) wahrscheinlichkeit
stand 31.12.¢-1 Ui 120 GE 80 %
U, -40 GE 10 %
Us 180 GE 10 %

Abb.3 FCF-Planung der Kontrollperiode ¢

Gemil IAS 36.44 sind in den erwarteten FCF nur Erhaltungs- und keine Erweite-
rungsinvestitionen beriicksichtigt. Der spezifische risikoadjustierte Kalkulationszins-
satz vor Steuern®’ der betrachteten CGU| betrigt 10 %.

Es liegen zum Abschlussstichtag der Kontrollperiode (31.12.¢) folgende gepriifte

(bzw. plausibilisierte) Informationen vor:

Der realisierte FCFtC(?SIlJ)' ist u.a. das Resultat des Eintretens des erwarteten Um-
weltzustands U;. Dieser hatte mit einer Wahrscheinlichkeit von 80 % einen FCF
i.H.v. 120 GE erwarten lassen (vgl. Abb. 3).

Entgegen den bisherigen Erwartungen (Informationsstand zum 31.12. ¢ — 1) wird
aufgrund verbesserter wirtschaftlicher Rahmenbedingungen fiir # 42 ein um
12,1 GE hoherer Zahlungsiiberschuss bzgl. der seit t —5 marktreifen Produkte
erwartet (Informationsstand zum 31.12. 7).

Aufgrund einer vom Management in ¢ verschuldeten Fristiiberschreitung musste
eine Vertragsstrafe i.H.v. 5 GE gezahlt werden.

Zum Ende der Periode r wurde eine erfolgsversprechende Investitionsgelegenheit
genutzt und 15 GE investiert. Die durchgefiihrte Erweiterungsinvestition fiihrt in
t + 2 erwartungsgemal zu einer Einzahlung von 24,2 GE.

Weiter lassen ein in der Periode ¢ aufgedeckter Schlendrian in Verbindung mit
negativen Umweltentwicklungen gegeniiber der urspriinglichen Planung (Infor-
mationsstand 31.12. r — 1) fiir die Periode # + 1 einen um 11 GE geringeren Zah-
lungsiiberschuss erwarten. Die in der Peiode ¢ eingeleiteten Gegenmafinahmen
wirken erwartungsgema@ erst in ¢ 4- 2 positiv und fithren zu einer Einzahlung i.H.v.
12,1 GE.

861200, 84 (—40) %0, 1 + 1800, 1 = 110 GE.
87 GemiB IAS 36.55 ist zur VIU-Berechnung ein Zinssatz vor Steuern zu verwenden. Vgl. kritisch
Olbrich (2006, S. 43).
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Es soll eine Kontrolle und Abweichungsanalyse fiir die Periode ¢ vorgenommen wer-
den.

4.3.2 Kontrolle und Gesamtabweichung

Zunéchst ist im Rahmen des jdhrlichen Goodwill-Impairment-Tests der VIU der
CGU; zum 31.12. ¢ zu berechnen. Der VIU zum 31.12. t — 1 kann den Aufzeich-
nungen des Vorjahres entnommen werden. Die Werte ergeben sich auf Grundlage des
jeweiligen Informationsstands:

~ CGU ~ . -CGU ~ CGU
VvIuCeUr — FCF, (Sol]l) FCF, | (ISo]]) FCF,, (]SO“)
=1 (1+kCGU1) (1+kCGU1)2 (1+kCGU1)3
—1]O+]2]+ 0 =200 GE
L1 1,120 1,13
~ -CGU ~ -CGU
VIUSSUr FCF, (IWird) FCF, ., (lWird)
t - (1 +kCGU1) (1 +kCGU1)2
110 48,4
= =140 GE
1,1 1,12
Darauf aufbauend konnen der ,realisierte® éG,\/IU’CGU‘ und der erwartete

C)GYIU’CGU' bestimmt sowie die Abweichung zwischen diesen Globalgréien ermit-
telt werden:
. realisierter éGyIU‘CGU] (Ist/Wird-Grofle):
OGO = FCF Gy} + VIUL O — viup
=100+ 140 — 200 =40 GE

erwarteter OG, ™Y (Soll-Grofe):

OG;/IU,CGU] _ VIU,C,GlU' « kCCUI
=200%0,1=20GE

oder
0G) " =FCF; g + AVIUTY!
= FCF; gop, + VIUTO — viu S
=110+ 110 — 200 =20 GE
wobeil
FCFCGY!
s CGU CGU Soll
ViuyeU = (VIU,_l s ];éG"UI)) # (14 kU

110
= <200— : 1)>x<1,1=110GE
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bzw.
=~CGU = CGU
{‘]IUCGUI _ FtJrl (lSoll) FCFI+2 (lSoll)
t - (1 _|_kCGU1) (1 +kCGU1)2
= 121 + 0 =110GE
L 12

Soll-Ist/Wird-Vergleich und Gesamtabweichung ( AGG,\/IU’CGUI) :
AOGt\lIU,CGUI _ (‘jGIVIU,CGUl _ (‘jGIVIU,CGUl

=40-20=420GE

Die positive Gesamtabweichung i.H.v. +20 GE zeigt (approximativ) die Wert-

schaffung nach Verzinsung des VIU,(iGlU" als ,,quasi eingesetztes Kapital“ auf

(= Zeiteffekt) und entspricht einem 6konomischen Residualgewinn®® auf Basis des
VIU. Sie bedarf fiir Kontrollzwecke einer differenzierenden Betrachtung.

4.3.3 Operative und strategische Abweichungen

Zunéchst ldsst sich die Gesamtabweichung i.H.v. 420 GE in eine operative und stra-
tegische Abweichung unterteilen:
operative Abweichung ( AOW,CGU" = AFCFtCGU]) :

cGU CGU;  F~pCGU
AFCF; "' = FCF, (Ist)l —FCF, (Solll)

=100—-110=-10GE
strategische Abweichung ( ASW,VIU’CGU” = AVIU,CGUI ):

AVIUSCY! = yIuceyr _ yutel
—140— 110 = +30 GE

Somit ldsst sich die Gesamtabweichung wie folgt erklédren:

AOG, VY = AFCFS Y 4 AVIUSOY!
= (—10) 430 = +20 GE

Zur Beurteilung der CGU-Leistung sollten die Teilabweichungen im Zusammenhang
mit den erwarteten und ,,realisierten* Wertbeitragen betrachtet werden.

4.3.4 Erwartete operative und strategische Wertbeitriige

Der erwartete ('jG,VIU’CGUI ergibt sich auch als Summe der erwarteten operativen

((~)W,CGU') und strategischen Wertbeitrige (§WYIU‘CGU] ). Diese werden wie folgt er-
mittelt:

8 Vgl. Laux (1999, S. 169 ff.)
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erwarteter OW<Y!:
= FCGUI
~ 1l
WU _ ' ((;;U> + kCGUI
(1+£CC4T)

110
=11 *0,1=10GE

bzw.
FCF-GUr
SwCGU T CGU; t (Soll)
ow; = FCF[ (Soll) — 1+ kCGU")
110
=110— =10GE
1,1
erwarteter SW, - cGUr,
~__CGU
SwYIU.caur _ [yCeun F, (Solll) CGU;
h =

T (14kCGUn

k]

110
<200— ) 1)>|<O,1=10GE

bzw.
= FCGUI
'S'W;/IU,CGU. _ {']IUtCGU] _ VIUtC,GlU' _ # (Soll)
(1 + kCGU)
110
=110— {200 — 1)= 10 GE

5 ~VIU,CGU
Zusammensetzung des erwarteten OG, b

~

OG’VIU,CGU] _ ("jW,CGUl +’§WIVIU,CGU1
=10+10=20GE

4.3.5 ,,Realisierte “ operative und strategische Wertbeitrige

Auf Grundlage der erwarteten Wertbeitrige sowie der zugehorigen Abweichungen
lassen sich retrograd die tatsdchlich ,,realisierten* operativen und strategischen Wert-
beitrdge ermitteln:®

oW = OWEEYI 4 ARCF-OY!
=10+ (—10)=0GE

8 Die operativen und strategischen Teilabweichungen lassen sich auch als Differenz zwischen den rea-
lisierten und erwarteten Wertbeitrdgen bestimmen. Vgl. hierzu Abschn. 4.2.4. Das in Abschn. 4.3.3
gewihlte Vorgehen bei der operativen Kontrolle hat aber den Vorteil eines direkten Soll-Ist-Vergleichs
beziiglich des Zahlungsiiberschusses. Ein solcher ist nicht zuletzt auch zur Plausibilisierung der getrof-
fenen Annahmen fiir die aktuelle Prognose notwendig. Vgl. IDW (2005), Tz. 104.
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SWYIUCEUL _ SwCU 4 AvIUSaY
—10+30=40GE

Die ,,realisierten Wertbeitrige lassen sich ebenso direkt bestimmen:

~CFCGU|

CGU CGU t (Soll)
ow, 7! = FCFt (Ist)1 - (1 + kCGUr)

110
=100— 11 =0GE

El

FCFSU
SW;/IU,CGU| _ VIUSGU] _ (VIUCGU| 1 (Soll)

(RN S

110
=140— 200—11 =40 GE
. . . 3 ~VIU,CGU; .
Es wird deutlich, dass sich der gesamte OG; aufgrund des strategischen Wert-

beitrags ergibt:

OG;/IU,CGU| _ OW:IGU| I SW;/IU,CGU|
=0+40=40GE

4.3.6 Interpretation der Ergebnisse und Abweichungen

Auf den ersten Blick scheint eine insgesamt wertsteigernde langfristige Geschiéfts-
politik zu Lasten des gegenwartigen Zahlungsiiberschusses betrieben worden zu sein.
Es wurde im gewissen Sinne auf sichere Ergebnisbeitrdge verzichtet, um (barwer-
tig) hohere aber unsichere Erfolge zu erzielen.”® Auch wenn insgesamt ein Mehrwert
(+40 GE statt der erwarteten +20 GE) geschaffen wurde, muss man sich dennoch
dariiber im Klaren sein, dass sich der OWSSY! und SW, "V “SY! peziiglich ihrer
Sicherheit qualitativ unterscheiden. Wihrend ersterer Erfolgsbestandteil auf erfolgten
(empirisch beobachteten) Zahlungen beruht, spiegelt letzterer unsichere Erwartungen
wider.”! Natiirlich ist das erzielte Ergebnis — trotz seiner Unsicherheit — grundsitzlich
sehr positiv zu bewerten. Der SW,VIU’CGUl ist aber aufgrund der Planungsunsicherheit
dulerst manipulationsanfillig. Auch ist dieser Erfolgsbestandteil keinesfalls resistent
gegeniiber einer Selbstiiberschitzung der verantwortlichen Entscheidungstriger.®
Allerdings handelt es sich um eine im Rahmen der Jahresabschlusspriifung plau-
sibilisierte Grofe. Die Priifung in Verbindung mit organisatorischen MaBBnahmen
kann das bestehende Manipulationsproblem zwar nicht beheben, aber doch zumin-
dest reduzieren.”

90 Vgl. hierzu auch Wagner (1982, S. 750).

91 Vgl. Moxter (1982, S. 226).

92 Diese Gefahr einer (Selbst-)Tiuschung besteht insbesondere in Zeiten der wirtschaftlichen Krise.
93 Vgl. m.w.N. Haaker (2005, S. 355f.)
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Wihrend das erwartete operative Ergebnis um —10 GE ,,verfehlt” wurde (0 GE
statt der erwarteten 10 GE — Soll-Ist-Vergleich) wurden die Erwartungen bzgl. des
strategischen Erfolges um 430 GE iibertroffen (40 GE statt der erwarteten 10 GE —
Soll-Wird-Vergleich) (vgl. Abb. 4).

Fiir genauere Riickschliisse bzgl. der Leistung der CGU; und ihres Managements
bedarf es einer tiefer gehenden Betrachtung. Die operativen und strategischen Abwei-
chungen miissen moglichst auf ihre Ursachen heruntergebrochen, auf Interdependen-
zen iiberpriift und soweit moglich als Informations- und Aktionseffekt klassifiziert
werden. Dieses konnte etwa wie in Abb. 4 angedeutet geschehen.

Wertbeitrag der|
CGU; in operativer Wertbeitrag strategischer Wertbeitrag 66"
|—Periode t
Soll 10 10 20
Ist/Wird 0 40 40
. : " . . Gesamt-
Ab\nal:laclr;::gs- operative Abweichung strategische Abweichung abweichun
-10 30 20
Erwei- Ertragswert "Fehlent-
Eintritt terungs- der Erwei- Gegen- wicklung": Erwartungs-
Abweichungs- | Umwelt- | Vertrags- | investition terungs- maBnahmen Schlendrian und snderungen s
g g¢ umme
ursache zustand strafe (Anschaf- investition (12,11 12) Umwelt- (12,111 2)
(120-110) fungsaus- 2 P entwicklungen S
gaben) | (4Z117) (11/1.1)
Wirkung 10 -5 -15 20 10 -10 10 20
reiner
Informations- 10 ? 10 20
effekt A
reiner Aktions-
effekt 5 -15 € —> 20 120\ 9A 10
gemischter : A 10 10
Effekt

Abb.4 Kontrolle und Abweichungsanalyse auf Basis des VIU einer CGU

Die Abweichung vom Erwartungswert aufgrund des Eintretens des méglichen Um-
weltzustands U; (410 GE in Periode ¢) stellt einen Zufallseffekt dar und ist somit als
reiner Informationseffekt zu klassifizieren. Diese Teilabweichung kann daher nicht
(erneut) als Leistung der CGU; oder dessen Management gelten.** Da eine solche
Entwicklung auch mit der urspriinglichen Planung im Einklang steht (das Eintreten
wurde offenbar in verniinftiger Weise mit einer Wahrscheinlichkeit von 80% in der
Planung beriicksichtigt; vgl. Abb. 3), sind hieraus keine Konsequenzen zu ziehen.

Auch der Informationseffekt beziiglich der Erwartungsinderung (412,1 GE in
Periode 7+ 2) i.H.v. +10 GE kann nicht der CGU; bzw. dem verantwortlichen Ma-
nagement ,,gutgeschrieben* werden. Eventuell bedarf es aber einer Uberpriifung des
Planungs- und Prognoseverfahrens.

Als reiner Aktionseffekt ist die Vertragsstrafe i.H.v. 5 GE hingegen eindeutig der
CGU;| und deren Management anzulasten.

Bei der Interpretation der anderen Teilabweichungen sind die in der Abb. 4
als durchgezogene Pfeile angedeuteten Interdependenzen zu beriicksichtigen. So
beriihrt die Erweiterungsinvestition sowohl die operative (Anschaffungsauszah-
lung = —15 GE) als auch die strategische Sphire (Ertragswert = 420 GE) und
beeinflusst somit die entsprechenden Abweichungen. Per Saldo geht die Investitions-

9% ygl. Neus (2003, S. 370).
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Abweichungsanalyse auf Basis des Goodwill-Impairment-Tests 101

mafBnahme mit ihrem Kapitalwert i.H.v. +5 GE (= 20 — 15 GE) in die Gesamtabwei-
chung und somit als Aktionseffekt in den OGYIU’CGU' ein.»

Auch darf der geplante Erfolg der Gegenmafinahmen i.H.v. 410 GE (12,1 GE
in Periode 7 4 2) als vermeintlich reiner Aktionseffekt nicht isoliert von der zumin-
dest teilweise der CGU; anzulastenden erwarteten Fehlentwicklung i.H.v. —10 GE
(=11 GE in Periode t+ 1) beurteilt werden. Diese Abweichung stellt schlieBlich
einen gemischten Informations- und Aktionseffekt dar. Infolge dessen darf die Zu-
ordnung zum Aktions- und Informationseffekt streng genommen nur als relative und
nicht als absolute Zuordnung verstanden werden (vgl. die gestrichelten Pfeile in
Abb. 4). Bei entsprechenden Ergebnisbestandteilen muss ferner bedacht werden, dass
der Erfolg von GegenmafBinahmen von den Verantwortlichen oftmals iiberschétzt wer-
den diirfte.

Zumindest im Rahmen der operativen Abweichungsanalyse sollte im Hinblick auf
,.die leistungswirtschaftliche Feinsteuerung“” auch den hier vernachlissigten Preis-
und Mengenabweichungen im Beschaffungs- und Absatzbereich Aufmerksamkeit
geschenkt werden.”® Das hierfiir geeignete Instrumentarium ist aus der Kostenrech-
nung und Kostenanalyse bestens bekannt.”

Als Erweiterung der Abweichungsanalyse konnen Zinssatzénderungen (Markt-
und Risikokomponente) Beriicksichtigung finden.!® Damit erhéht sich freilich die
Komplexitdt der Analyse.!?! Zur Komplexititsreduzierung kann eine globale Abwei-
chungsanalyse unter Verzicht auf eine Einzelbetrachtung mit Bezug auf eine sog.
Tragheitsprojektion'® erfolgen.'® Das grundsitzliche Vorgehen bei einer globalen
Abweichungsanalyse soll unter Riickgriff auf das obige Beispiel kurz aufgezeigt
werden.'*

4.3.7 Abweichungsanalyse unter Bezugnahme auf eine Trdgheitsprojektion

Im Rahmen der operativen Abweichungsanalyse sind der erwartete I?CFS(GSIOJI{)

(=110 GE), der realisierte FCFSY1 (=100 GE) und der gemidf einer Trégheits-

1 (IsH
projektion ermittelte FCFtC(GTIr;;) (= 120 GE) einander gegeniiberzustellen. Letzterer

stellt den fiktiven FCF der Periode ¢ dar, welcher sich ohne Aktion der CGU; bzw. des

95 Vgl. Neus (2003, S. 372).

% Vgl. Ordelheide (1997, S. 584).

97 Neus (2003, S. 372).

98 Vgl. Sierke (1995, S. 284 ft.); Solaro (1993, Sp. 967); Baetge (1997, S. 462).

9 Vgl. z.B. Gotze (2000, S. 206-221).

100 vgl. Dirrigl (2002), Sp. 423-431; ferner Hebertinger (2002, S. 83 ff.)

101 Eine zu ,,genaue” Beriicksichtigung von Zinsinderungen kann zu Akzeptanzproblemen fiihren. Vgl.
Burger u. Ulbrich (2005, S. 545).

102 ygl. Ballwieser (1990, S.78-82). Hierbei wird von einer hypothetischen unverinderten Geschifts-
politik bei tatsdchlicher erwarteter Umweltentwicklung ausgegangen. Vgl. Ballwieser u. Leuthier (1986,
S. 605). Aufgrund der Vernachldssigung kiinftiger Erweiterungsinvestitionen unterstellt der VIU in ge-
wisser Hinsicht auch eine mehr oder weniger unverédnderliche Geschiftspolitik.

103 yol. Breid (1994, S. 215-228); Dirrigl (2002), Sp. 423-431.

104 Hierbei wird weiterhin von Zinsinderungseffekten abstrahiert. Vgl. hierzu Dirrigl (2002), Sp. 423—
431.
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Managements (hier: ungeplante Erweiterungsinvestition und Vertragsstrafe) ergeben
hitte. Hierbei wird als Abweichung vom Soll-Wert nur der Effekt aufgrund des Ein-
tretens eines erwarteten Umweltzustands U; (4-10 GE) beriicksichtigt (vgl. Abb. 2, 3
und 4).

Der operative Informationseffekt (OIESGU‘) und der operative Aktionseffekt
(OAE,CGU]) bestimmen sich wie folgt:

CGU; __ CGU; - CGU;
OIE, ™" = FCF, 135 — FCF/ 5oy

=120-110=+10GE

CGU CGU CGU
OAE; " = FCF, i\ — FCFy 3.t

=100—-120= -20GE

Zunichst missen fiir die strategische Abweichungsanalyse der ,.realisierte VIU,CGUl
und der erwartete VIUSGU' ermittelt werden:
= -CGU = ~-CGU
VIUSSUr — FCF | (lWird) FCF (lWird)
! (14+KkCGUI) (14 kCGUI)2
110 48,4
= =140 GE
1,1 1,12
= ~-CGU = ~:CGU
YIucoUr — Fio (Is.on) FCF (Is.on)
t - (1 _|_kCGU1) (1 +kCGU1)2
_ 12 + 0 _ 110 GE
Ll L1z

Weiter ist ein fiktiver VIU unter der Priamisse einer unveridnderten Geschiftspolitik
(T réi%heitsprojektion) zu ermitteln. Hierbei kann verglichen mit dem erwarteten
VIU; SU hur die Erwartungsénderung (+12,1 GE in Periode ¢ +2) (Moglichkeit 1.)
oder zusitzlich auch die erwartete ,,Fehlentwicklung® (—11 GE in Periode ¢+ 1)
(Moglichkeit 11.) Beriicksichtigung finden (vgl. Abb. 2 und 4):

T CGU = CGU
VIUSSUI FCF. /| (lTra'g) FCF, |, ('ITréig)
t (Trag ) — (1 +kCGU|) (1 +kCGU])2
= 121 + 12,1 =120GE
L1 1,12
T CGU; g CGU,
VIUCGU| _ FCFI-H (Trég) I:CFt+2 (Trag)
t (Trdg I) — (1 +kCGU]) (1 +kCGU])2
110 12,1
= + =110GE

1,1 1,12
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Der strategische Informationseffekt (SIEtCGU') und der strategische Aktionseffekt
(SAESY") bestimmen sich wie folgt:

Moglichkeit I:
CGU CGU 717 1CGU
SIE, ! = VIU, (Triilg 1~ V1IU; !
=120-110=+10GE
CGU CGU CGU
SAE, "' = VIU, ™! = VIU, (Trﬁ'g 1
=140—-120=+20GE
oder Moglichkeit I1:
CGU CGU Sy 1CGU
SIE, ! = VIU, (Tr;;g iy~ VIU; !

=110—110=0GE

CGU; __ CGU; CGU,
SAE; Y = VIUFY —VIU L

=140—-110=+430GE

Der Unterschied zwischen Moglichkeit I und Moglichkeit I1 ergibt sich aufgrund der
Zuordnungsalternativen der in Abb. 4 als ,,gemischter Effekt” verbuchten Abwei-
chung i.H.v. —10 GE (I.) zum Aktionseffekt bzw. (II.) zum Informationseffekt.

5 Weiterentwicklung zu einer mehrperiodischen ,,Projektabrechnung

Soll statt des von einer CGU generierten Wertbeitrags einer einzelnen Periode der
Wertbeitrag mehrerer Perioden kontrolliert und analysiert werden, miissen — anders
als bei einer nur auf eine Periode bezogenen Abrechnung — die seit Beginn des
Abrechnungszeitraums bis zum Beginn der Kontrollperiode realisierten FCF in der
Kontrollrechnung Beriicksichtigung finden. Der OGYIU‘CGU" schaut jedoch nicht tiber
den Beginn der Kontrollperiode hinaus in die Vergangenheit und ldsst die Vorperi-
oden unberiicksichtigt. Eine mit dieser Kontrollgro3e verbundenen Beschrankung auf
die in der Kontrollperiode erzielten operativen (OW,CGU") und strategischen Wert-
beitrige (SW,VIU’CGU") sowie die zugehorigen Erwartungen und Abweichungen sind
zur Beurteilung des Erfolges des gesamten bisherigen ,,Projektverlaufs nicht aus-
reichend. Auch die in den Vorperioden realisierten FCF miissen zweckentsprechend
beriicksichtigt und jedenfalls mittels Aufzinsung auf den Kontrollzeitpunkt bezo-
gen werden. Nur so kann der Erfolg des bisherigen ,,Projektverlaufs* umfassend
gewlirdigt werden. Das bedeutet fiir die Kontrolle und Abweichungsanalyse, dass
zwischen den bisherigen seit Abrechnungsbeginn realisierten Werten (d.h. den bereits
realisierten FCF) und dem zwar geschaffenen, aber erst zukiinftig erwartungsgemal
als FCF realisierbaren, strategischen Wertbeitrag unterschieden werden muss.
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O’Hanlon u. Peasnell (2002) stellen mit dem EVC (Excess Value Created) ein
entsprechendes ErfolgsmaB auf Basis von Residualgewinnen (RG) zur Verfiigung.!%
Der EVC unterscheidet explizit die zukunftsbezogene ,,Wertschaffung® (= Bar-
wert der kiinftigen RG) und die vergangenheitsbezogene ,,Wertrealisierung* (= bis-
her realisierte, ,,angesparte und zum Kalkulationszinssatz verzinste RG).!% Auf
diesen Erkenntnissen aufbauend liele sich eine auf dem 6G,\/IU’CGU” basierenden
Kontrolle und Abweichungsanalyse zu einer mehrperiodischen ,,Projektabrechnung*
erweitern. Entsprechende Uberlegungen zielen zum einen in Richtung einer be-
reits von Gebhardt (1995) vorgeschlagenen und von Pellens et al. (2002) im Zu-
sammenhang mit der Goodwill-Bilanzierung diskutierten'’” periodeniibergreifenden
Projektstandsrechnung'®® ab und finden sich zum anderen insbesondere auch in Vor-
schldgen zur Ausgestaltung von Anreizsystemen wieder. Schultze (2006) schligt
ein auf den Grundgedanken von O’Hanlon u. Peasnell aufbauendes und auf dem
okonomischen Residualgewinn basierendes anreizkompatibles Entlohnungssystem
mittels einer sog. Bonusbank unter Bezugnahme auf den Goodwill-Impairment-
Test!® vor.!' Zwar sollen in diesem Zusammenhang (periodisierte) RG zur Be-
messung der Wertbeitrige herangezogen werden. Ein entsprechendes Anreizsy-
stem ldsst sich indessen grundsitzlich auch zahlungsbasiert in addquater Weise
ausgestalten''! und liee sich folglich mit dem auf Basis von FCF Ermittelten
C)G}”U’CGU” verkniipfen.

6 Schlussbetrachtung

Auf Grundlage der Daten des Goodwill-Impairment-Tests nach IFRS lassen sich
ohne wesentliche Mehrarbeit kapitaltheoretische Erfolge fiir einzelne CGU im Jah-

resturnus bestimmen. Zu Kontrollzwecken kann der ,,realisierte* C)G?”U’CGU” (Ist-

Wird-Grole) dem erwarteten OG?”U’CGU” (Soll-Grofle) gegeniibergestellt werden.

Die bei diesem jdhrlichen Soll-Ist/Wird-Vergleich festgestellten Abweichungen las-
sen sich in eine operative Abweichung (Soll-Ist-Abweichung) und eine strategi-
sche Abweichung (Soll-Wird-Abweichung) aufspalten. Im Rahmen der Abwei-
chungsanalyse konnen die einzelnen Abweichungsursachen mit ihren Wirkungen als
Informations- oder Aktionseffekte klassifiziert werden. Auf dieser Grundlage kann
eine sachgerechte Beurteilung der Leistung einer CGU oder des CGU-Management
erfolgen und ein eventueller Handlungsbedarf abgeleitet werden. Vereinfacht kann

105 Vgl. O’Hanlon u. Peasnell (2002, S. 234). Vgl. hierzu auch Ohlson (2002). Zu einer — allerdings nicht
mit der VIU-Ermittlung kompatiblen — Erweiterung um Fremdfinanzierungs- und Steuerwirkungen vgl.
Schiiler u. Krotter (2004, S. 433-436).

106 yol. O’Hanlon u. Peasnell (2002, S. 234); Schultze (2006, S. 6).

107 ygl. Pellens et al. (2002, S. 145 ff.), die sich allerdings auf eine ,,Akquisitionsnachrechnung* bezie-
hen. Eine goodwill-tragende CGU muss aber nicht zwingend einem Akquisitionsobjekt gleichkommen.
Vgl. Hachmeister (2006, S. 431).

108 yol. Gebhardt (1995, S. 2228-2231).

109 yol. Schultze (2006, S. 23).

110'ygl. Schultze (2006, S. 7-22).

11 Vgl. Schultze (2006, S. 4f.); grundlegend Gillenkirch u. Schabel (2001).
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die Abweichungsanalyse auch global mit Bezug auf eine Trigheitsprojektion vorge-
nommen werden.

Da eine derart zielkongruente und gleichzeitig hinreichend analysefihige Steue-
rungsrechnung aufgrund ihrer Komplexitit und des damit einhergehenden Erstel-
lungsaufwands in der Praxis eher die Ausnahme darstellen diirfte, scheint mit dem
Goodwill-Impairment-Test den nach IFRS bilanzierenden Unternehmen ,,quasi ein
ideales Controlling-Instrument verordnet“!!? worden zu sein. Dieses liele sich prin-
zipiell zu einer mehrperiodischen ,,Projektabrechnung® weiterentwickeln und mit
einem anreizkompatiblen Entlohnungssystem mittels einer sog. Bonusbank verbin-
den.

Problematisch bleibt jedoch die Manipulationsanfilligkeit der VIU-Berechnung.
Aufgrund der Einbeziehung in die Abschlusspriifung und der jéhrlichen Wiederho-
lung der Bewertung in Verbindung mit einer Abweichungsanalyse (auf die auch der
Priifer zuriickgreifen konnte) sollte dem Manipulationsproblem jedoch im gewis-
sen Umfang quasi automati+sch entgegengewirkt werden konnen.!'3 In Verbindung
mit organisatorischen Mafinahmen sollte ein vertretbares Mindestmal3 an Objektivitit
sichergestellt werden konnen.
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