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Vorwort

Der Jahresabschluss besteht aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang und Lagebericht.
Fur die Beurteilung der finanziellen Situation ist eine ergdnzende Kapitalflussrechnung erforderlich.

Die folgende Unterlage befasst sich mit dem Begriffen Cash-Flow und Geldflussrechnung sowie ih-
re Ermittlung. Die Bedeutung fur die Jahresabschlussanalyse ist in der Unterlage Jahresabschlussanaly-
se (nn publiziert) dargestellt, den Cash-Flow als Basis des Zukunftserfolges der Unternehmensbewer-
tung erldutert die Unterlage Cash-Flow.

Das Dokument ist zur Verwendung als PDF gedacht. Nicht alle hinterlegten Internetlinks sind vollstandig im
Text abgedruckt.

Stand Aug. 2021 © Ing. Mag. Peter Hager, www.bewertungshilfe.at
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1. Begriff und Bedeutung

Vertiefung
Richtlinie:
AFRAC 36 (2020) Rz. 1 ff;-IAS 7 Rz. 1 ff;

Bicher:
Egger u.a. (2019), S. 58 ff; Lechner u.a. (2010), S. 242 ff, 907 ff; Wagenhofer (2017), S. 226 ff;

Unterlage:
Cash-Flow;

Unterlage nn verdffentlicht:
Jahresabschlussanalyse;

Weblink:
Bewertungshilfe.at, Stichwort: Cash-Flow; Wikipedia, Stichwort: Cashflow;

1.1. Begriff

Idflussrechnun h-Flow- r Kapitalflussrechnung):
stellt den unternehmerischen Output (Auszahlung) und Input (Einzahlung) gegeniiber und ermittelt
dabei die Saldengrofle Cash-Flow. Bezugsgrofie sind Zu- und Abfllsse, unabhangig davon ob diese
erfolgswirksam sind.

Wihrend friiher der Begriff Kapitalflussrechnung vorherrschend war, ist jetzt Geldflussrechnung
gebréuchlich.

Cash-Flow (engl. fur Geldfluss):

stellt den Uberschuss der Einzahlungen iiber die Auszahlungen einer Untezrnehmung dar, der je nach
Abgrenzung der betrachteten ZahlungsgroRen unterschiedlich ermittelt wird.

1.2. Bedeutung Geldflussrechnung

Die Geldflussrechnung ist gem. § 250 Abs. 1 UGB ein verpflichtender Bestandteil von Konzernab-
schlussen. Fur den Einzelabschluss gibt es keine expliziten Regelungen.

Nach AFRAC 9 (2018) Rz 41 ist es als ausreichend zu erachten, wenn unter Angabe der angewand-
ten Grundsétze fiir die Aufstellung (zB 1AS 7, KFS/BW 2) Teilergebnisse der Geldflussrechnung
(Geldfluss aus der operativen Téatigkeit, Geldfluss aus der Investitionstatigkeit und Geldfluss aus der
Finanzierungstatigkeit) dargestellt werden.

Aufgabe der Geldflussrechnung ist die Darstellung:3

a) der Fahigkeit zur Erwirtschaftung von Zahlungsmitteliiberschiissen,

b) der Fahigkeit zur Erfillung der Zahlungsverpflichtungen und zur Zahlung von Dividenden,

c) der Auswirkungen von Investitions- und Finanzierungsvorgangen auf die Finanzlage und

d) der Grunde fiir die Divergenz zwischen Jahresergebnis und Veranderung der liquiden Mittel (Fi-
nanzmittelfonds).

Eine detaillierte Geldflussrechnung zeigt die Ursachtin und Quellen auf, auf welche die Veranderun-
gen des Fonds der flussigen Mittel zuriickzufiihren sind.

Gablers Wirtschaftslexikon, Stichwort: Cashflow, abgefragt 7.7.2021.
Vgl. Lechner u.a. (2010), S. 244.
Vgl. AFRAC 36 (2020) Rz. 8.



https://www.bewertungshilfe.at/index.php?title=Cash-Flow
https://de.wikipedia.org/wiki/Cashflow
https://de.wikipedia.org/wiki/Cashflow
https://wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/cashflow-29173
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1.3. Bedeutung Cash-Flow

o Der Cash-Flow ist ein MaRstab fiir die Innenfinanzierung des Unternehmens.”

o Die Aufgliederungen des Cash-Flows, insbesondere der Cash-Flow aus betrieblicher Tatigkeit,
liefern wichtige Kennzahlen der Liquiditatsanalyse.

e Ableitungen des Cash-Flows wie der Free-Cash-Flow (FCF) sind fur die Discounted-Cash-Flow-
Verfahren von Bedeutung.

2. Berechnung

Vertiefung
Richtlinie:
AFRAC 36 (2020) Rz. 42 f;

Bicher:
Egger u.a. (2019), 65 ff; Lechner u.a. (2010) , 244 ff, 909 ff; Wagenhofer (2017), S. 226 ff;

Weblink:
Bewertungshilfe.at, Stichwort: Cash-Flow;

2.1. Allgemeines

Der Cash-Flow kann direkt als auch indirekt ermittelt werden. Beide VVorgehensweisen miissen zum
gleicehen Ergebnis fuhren, wenn einheitliche Ermittlungs- und Abgrenzungskriterien angewendet wer-

den.

Bei der direkte Ermittlung werden von den Einzahlungen die Auszahlungen abgezogen.7 Bei der
indirekte Ermittlung wird ausgehend von einer GewinngroRe (idR der Jahresiiberschuss) durch Zu-
und Abschldge auf die zahlungswirksamen Grof3e Cash-Flow geschlossen. Fur den externen Bilanzleser
ist meist nur die indirekte Ermittlung anwendbar.

Normalerweise wird in Kurzformeln zur indirekten Methode nur auf die erfolgswirksamen Einnah-

men und Ausgaben Bezug genommen.8 Dabei bleiben jedoch die Anschaffungen von Vermogen oder
die Tilgung von Schulden (Riickstellungen und Verluste) unberiicksichtigt.

Abbildung 1: Vergleich Direkte - Indirekte Ermittlung

Direkte Ermittlung Indirekte Ermittlung
Einzahlungen Jahresiberschuss
- Auszahlungen +/- | Vermehrung /-minderung Passiva
-/+ | Vermehrung /-minderung Aktiva
= Cash-Flow = Cash-Flow

2.2. Berechnungsstandards

Nachdem lange Zeit das Schema der Berechnung strittig war besteht nunmehr eine einheitliche
Herangehensweise in den Standards.

Standards: o
e AFRAC 36 (2020)

e DRS 21 (2014)

e IAS7

Vgl. Lechner u.a. (2010), S. 242.

Wikipedia, Stichwort: Cashflow, abgefragt 7.7.2021.

Eine detaillierte Darstellung findet sich z.B. bei Lechner u.a. (2010), S. 245.
So z.B. Egger u.a. (2019), S. 58.

Vgl. z.B. Sporis (1997).

Bis Mai 2020: KFS/BW 2 (2016).


https://www.bewertungshilfe.at/index.php?title=Cash-Flow#Ermittlungsschema
https://de.wikipedia.org/wiki/Cashflow
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AFRAC 36 (2020) und DRS 21 (2014) basieren auf IAS 7, der mit 1.1.1994 in Kraft trat.” Daneben
bestehen weitere Standards, die m.E. durch AFRAC 36 (2020) hinfallig sind:

. OVFA-Cash-FIon2
e BMC-Cash-Flow

Die weitere Darstellung bezieht sich auf AFRAC 36 (2020).

Im Juni 2020 verdoffentlichte die AFRAC die Stellungnahme 36 zur Geldflussrechnung. Das Fach-
gutachten KFS/BW 2 wurde nach Verabschiedung von AFRAC 36 (2020) aufgehoben.

2.3. Finanzmittelfonds

Basis der Geldflussrechnung ist nach géngiger internationaler Praxis der Fonds der flissigen Mit-
tel, dieser umfasst den Bilanzposten der liquiden Mittel und ZahIunglssmitteléquivalente, sofern sie in-
nerhalb von 3 Monaten nach Erwerb fliissig gemacht werden kdnnen.  Zahlungsmittelaquivalente sind
Finanzinvestitionen mit einer Restlaufzeit von maximal 3 Monaten, wenn sie jederzeit liquidiert werden
kénnen quj nur geringen Wertschwankungen unterliegen. Auch Cash-Pooling-Guthaben kénnen darun-
ter fallen.

2.4. Gliederung der Geldflussrechnung

Der Cash-Flow lasst sich nach dem Entstehen gliedern:
1. Cash-Flow aus betrieblicher Tatigkeit,

2. Cash-Flow aus der Investitionstétigkeit und

3. Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit.

2.4.1. Cash-Flow aus betrieblicher Tatigkeit

Zu diesen Geldflussen geh('jren:15

a) Einzahlungen aus der betrieblichen Leistungserstellung,

b) sonstige Einzahlungen, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind,
¢) Auszahlungen fir die betriebliche Leistungserstellung,

d) sonstige Auszahlungen, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstétigkeit zuzuordnen sind.

Bei der indirekten Ermittlung ist folgendes Berechnungsschema mafgeblich.

11
Vgl. Wiki.en, Stichwort IAS_7, abgefragt 9.7.2021.

Kurzdarstellung und Verweise bei Sporis (1997).
Vgl. AFRAC 36 (2020) Rz. 5.

Vgl. AFRAC 36 (2020) Rz. 5 ff.

AFRAC 36 (2020) Rz. 20.


https://en.wikipedia.org/wiki/IAS_7
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Formel 1: Cash-Flow aus betrieblicher Téatigkeit

Ergebnis vor Steuern

+/- | Abschreibungen/Zuschreibungen auf Vermdgensgegenstande des Bereichs Investitionstatig-
keit

—/+ | Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Vermogensgegenstanden des Bereichs Investitionsté-
tigkeit

—/+ | Beteiligungsertrage, Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlage-
vermogens sowie sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage/Zinsen und &hnliche Aufwendungen

+/— | sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage, soweit nicht Zeilen 7 bis 9 betreffend

= Netto-Geldfluss aus dem betrieblichen Ergebnis

—/+ | Zunahme/Abnahme der Vorréte, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
anderer Aktiva

+/- | Zunahme/Abnahme von Riickstellungen

+/- | Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer

Passiva

Netto-Geldfluss aus der betrieblichen Tétigkeit vor Steuern

Zahlungen fur Ertragsteuern

Netto-Geldfluss aus der betrieblichen Tatigkeit

2.4.2. Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit

Zu den Geldflissen aus Investitionsaktivititen gehéren: g

a) Auszahlungen fir die Anschaffung/Herstellung von Sachanlagen und immateriellem Anlagever-
maogen (einschlieBlich aktivierter Eigenleistungen),
b) Auszahlungen fiir den Erwerb von Finanzanlagen und flr sonstige Finanzinvestitionen (Gewéh-
rung von Finanzkrediten, Erwerb von Wertpapieren des Umlaufvermdégens u.a.),
¢) Einzahlungen aus dem Abgang von Sachanlagen und immateriellem Anlagevermdgen,
d) Einzahlungen aus dem Abgang von Finanzanlagen und sonstigen Finanzinvestitionen (VerauRe-
rungserldse, Tilgungsbetrage u.a.),
e) Einzahlungen aus at equity bilanzierten Unternehmen,
f)  Einzahlungen aus Beteiligungs-, Zinsen- und Wertpapierertragen.
Bei indirekter Ermittlung sind folgende Variable zu bericksichtigen:
Formel 2: Cash-Flow aus der Investitionsté';'\tiqkeitE
Einzahlungen aus Anlagenabgang (ohne Finanzanlagen)
+ Einzahlungen aus Finanzanlagenabgang und sonstigen Finanzinvestitionen
- Auszahlungen fur Anlagenzugang (ohne Finanzanlagen)
Auszahlungen fur Finanzanlagenzugang und sonstige Finanzinvestitionen
Einzahlungen aus Beteiligungs-, Zinsen- und Wertpapierertrdgen

In{+]1

Netto-Geldfluss aus der Investitionstatigkeit

6
Aus AFRAC 36 (2020) Rz. 43.
AFRAC 36 (2020) Rz. 25.
Aus AFRAC 36 (2020) Rz. 43.
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2.4.3. Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit

Die Finanfgerungstétigkeit betrifft ausschliellich Vorgénge der AufRenfinanzierung und umfasst Geld-

flisse aus

a) der Beschaffung und Riickzahlung von Eigenkapital,

b) Gewinnausschuttungen bzw. -entnahmen,

c) der Begebung und Tilgung von Anleihen,

d) der Aufnahme und Tilgung von sonstigen Finanzkrediten,
e) Auszahlungen flr Zinsen und &hnliche Aufwendungen.

Bei indirekter Ermittlung sind folgende Variable zu bericksichtigen:

20
Formel 3: Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen von Eigenkapital

- Riickzahlungen von Eigenkapital

— ausbezahlte Ausschuttungen

+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von Finanzkrediten

- Auszahlungen fir die Tilgung von Anleihen und Finanzkrediten

- Auszahlungen fur Zinsen und ahnliche Aufwendungen

= Netto-Geldfluss aus der Finanzierungstatigkeit

2.5. Zusammenhang
Durch die Nettogeldfliisse dndert sich der Stand der liquiden Mittel.

21
Formel 4 Zusammenhang Cash-Flow und liguide Mittel

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelédquivalente am Beginn der Periode

Netto-Geldfluss aus der betrieblichen Tétigkeit

+ Netto-Geldfluss aus der Investitionstatigkeit

+ Netto-Geldfluss aus der Finanzierungstatigkeit

+/- | wechselkursbedingte und sonstige Wertanderungen der Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente

= Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am Ende der Periode
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2 AFRAC 36 (2020) Rz. 27.

., Aus AFRAC 36 (2020) Rz. 43

,, Val AFRAC 36 (2020) Rz. 43.

Download bei Mazars-IFRS-Portal, 8. Auflage
(https://www.mazars.de/content/download/998041/52129632/version/file/IFRS-Texte%208.0 2020 06.pdf),
abgefragt 20.12.2020.
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https://www.mazars.de/content/download/998041/52129632/version/file/IFRS-Texte%208.0_2020_06.pdf

Fachgutachten

e Austrian Financial Reportmg and Auditing Committee (AFRAC): ,,Stellungnahme 9: Lagebericht-

erstattung (UGB)“ * Stand Sept. 2019, zitiert: AFRAC 9 (2019);
e Austrian Financial Reporting and Auditing Committee (AFRAC): ,,Stellungnahme 36: Geldfluss-

rechnung®,”* Stand Juni 2020; , zitiert: AFRAC 36 (2020);
o Kammer der Wirtschaftstreuh&nder: Die Geldflussrechnung als Erganzung des Jahresabschlusses

und Bestandtell des Konzernabschlusses vom 27.5.2008 aktualisiert April 2019 ° zitiert: KFS/BW 2

(2019)
e Osterreichische Vereinigung fiir Finanzanalyse und Asset Management (OVFA): ,,OVFA-Cash

Flow", ohne Datum, zitiert: OVFA-Cash-Flow (oDat); e

Bucher

e Egger u.a. ,,Der Jahresabschluss nach dem Handelsgesetzbuch Bd 3: Jahresabschlussanalyse und
Unternehmensplanung®, 2. Aufl. Linde 2019, zitiert: Egger u.a. (2019);

e Lechner u.a.: , Allgemeine Betriebswirtschaftslehre®, Linde 2010, zitiert: Lechner u.a. (2010);

e Wagenhofer: ,,Bilanzierung und Bilanzanalyse* 13. Auflage, Linde 2017, zitiert: Wagenhofer
(2017);

Artikel

e Frohlich: ,,Die KonzerngeldfluRrechnung als Ergdnzung zum KonzernabschluRR“, RWZ 1999/240;
e Sporis, ,,Ein Vergleich von Berechnungsvarianten des Cash-flow*, RWZ 1997, 279, zitiert: Spo-
ris (1997);

Unterlagen
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27
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ME durch AFRAC 36 (2020) hinfallig.
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