wevvalue

einfach bewerten

Manual Beta-Version wevalue (v1.0)
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1 Bevores losgeht

Vielen Dank fur Ihr Interesse und die Bereitschaft, unsere Web-Applikation zur Unternehmensbe-
wertung zu testen. Damit Sie schnell und effizient mit unserem Tool arbeiten kénnen, gibt Ihnen
dieses Manual einen Uberblick Uber die grundlegende Anwendung der Software.

Um die aktuelle Beta-Version (v1.0) unseres Produkts zu testen und sich mit dem Tool vertraut zu
machen, empfehlen wir die Nutzung des hier diskutierten und standardmdssig vorinstallierten
Beispielfalles. Alternativ kbnnen Sie aber auch eine eigene Bewertung mit eigenen Zahlen anle-
gen.

wevalue bildet den «Workflow» einer typischen Unternehmensbewertung ab. Sie havigieren da-
mit intuitiv durch das Programm, ohne fur die Bewertung wesentliche Sachverhalte zu Uberse-
hen. Der Prozessbaum am linken Bildschirmrand zeigt den Ablauf.

© wevalue 28.02.2019 Seite1von 19



wevvalue

einfach bewerten

= Inputs

% Bewertungsauftrag
» e

»

»

»

»

»

»

»

¥ Det

E Zahlenmonitor

»
»

Lk Bewertungsmonitor v

¥ DCF-Bewertung

Sie kdnnen optionale Eingabefelder in einem «Speed Track» Uberspringen, der Sie schnell zu ei-
nem ersten Ergebnis bringt. Details kénnen Sie jederzeit nacherfassen. Die Angaben zum Bewer-
tungsauftrag und zum Bewertungsobjekt werden in den Bewertungsbericht Ubernommen.

Die im Tool gemachten Eingaben kénnen jederzeit gespeichert werden. Klicken Sie dazu einfach
oben rechts in der Menuleiste auf «Speichern».

Far eine optimale Darstellung und Kompatibilitat der Applikation empfehlen wir Ihnen Google
Chrome. Grundsdtzlich sollte das Tool auch mit Mozilla Firefox, Microsoft Edge und Apple Safari
laufen. Die "State-of-the-Art™-Technologie der Applikation wird vom Internet Explorer hingegen
nicht untersttzt.

2 Registrieren

Bevor Sie mit dem Tool arbeiten kénnen, ist eine einmalige Registrierung erforderlich. Dabei sind
der Vorname, der Nachname und lhre E-Mail-Adresse zu erfassen sowie ein Passwort zu setzen.
Sie erhalten eine Best&tigungs-E-Mail mit einem Link, womit Sie lhren Account freischalten kén-

nen.
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Far das wiederkehrende Login werden die E-Mail-Adresse und das Passwort bendtigt. Sollten Sie
lhre Login-Daten vergessen haben, kébnnen Sie diese zurlicksetzen lassen.

Mit der Nutzung dieser Beta-Version akzeptieren Sie die in der Applikation einsehbaren Allgemei-
nen Geschéaftsbedingungen (AGB) und Datenschutzbestimmungen.

3 Start

Wdhlen Sie im «Dashboard» der wevalue-Applikation den Mentipunkt «Bewertungen» an. Nun
kédnnen Sie wahlweise eine zu einem friheren Zeitpunkt erstellte Bewertung 6ffnen oder — durch
Klick auf den Button «<Neue Bewertung erstellen» — eine neue Bewertung anlegen. Den Bewer-
tungsgrund kénnen Sie jederzeit anpassen. Dies kann von Nutzen sein, wenn Sie dasselbe Unter-
nehmen zu verschiedenen Zwecken (zB. externer Verkauf, interne Nachfolge) bewerten wollen.

Bewertungen
NEUE BEWERTUNG ERSTELLEN

R

Heinrich Malz AG Beispielbewertung 16.02.2019-22:50 [ ]

Im Rahmen dieses Manuals arbeiten wir mit der vorinstallierten Bewertung der Heinrich Malz AG.
Entsprechend klicken Sie auf den «Heinrich Malz AG»-Link und éffnen damit die Bewertung. Dies
kann einige Sekunden dauern.

4 Bewertungsauftrag

Die Angaben zum Bewertungsauftrag (Ausgangsloge, Auftrag, Datengrundlage [ Quellen, Vorge-
hen & Bewertungsmethoden und Autorenschaft) werden unmittelbar in den Bewertungsbericht
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Ubernommen. Um die Beta-Version zu testen, sind keine Angaben erforderlich bzw. sind diese
bereits beispielhaft vorerfasst.

Bewertungsauftrag

Keine Erfassung des Bewertungsauftrags

@) Erfassung des Bewertungsauftrags (Ausgangslage, Auftrag, Autorenschaft, etc.)

Autorenschaft

Name des bewertenden Unternehmens Kontaktdaten und Adresse

| Benhard Werter A6 | Berhard Werter AG

An der stllen Reserve 42
Autor(en) des Gutachtens 5600 Lenzburg
06260028 00

| veti Obdacht, dipl. wirtschaftsprifer |

info@werterag.ch

Ortund Datum des Gutachtens wvewwerterag.ch

| Lenzburg, 13.02.2019 |

Logo des bewertenden Unternehmens

K

Bernhard Werter AG

Der Bewertungsbericht ist das Ergebnis Ihrer Arbeit und kann — sofern gewulinscht — mit lhrem
Firmenlogo personalisiert werden. Es erfolgt kein Hinweis auf «wevalue» oder die Nutzung unseres
Produktes. Der Bewertungsbericht ist eine standardisierte PowerPoint-Présentation, die auf
Wunsch auch an Ihre Corporate Identity und alternative Formate angepasst werden kann.

5 Bewertungsobjekt

Hier kénnen Sie die Rechtsform und den Firmensitz des Bewertungsobjekts erfassen. Basierend
auf dem gewadhlten Sitzkanton, wird der entsprechende durchschnittliche Kantonsgewinnsteuer-
satz vorgeschlagen. Sie kénnen diesen durch Klick auf den schwarzen Button «Unternehmens-
Steuersatz des Kantonshauptorts verwenden» Ubernehmen. Alternativ kbnnen Sie den Steuersatz
im Feld «Steuersatz (in %)» manuell festlegen bzw. Uberschreiben.

Heinrich Malz AG: Bewertungsobjekt

Rechtsform, Firmensitz und Steuersatz

Rechtsform Firmensitz (Ortschaft)

| Awtrengesetischatt (ac) v | | erug |

Land Steuersatz (in %)

| Schweiz - ‘ ‘ 18.61 |

. 3 N Hinweis: Der kantonale Unternehmens-Steuersatz in AG betragt 18.61% (Quelle: KPMG, 2012).
Kanton des Firmensitzes (Steuersitz)

[ ! Unternehmens-Steuersatz des Kantonshauptorts verwenden

6 Firmenportrait

Die Angaben zum Firmenportrait (Kurzbeschrieb, Unternehmensprofil, Produkte und Dienstleis-
tungen, Absatzmérkte und Vertriebskandle) werden unmittelbar in den Bewertungsbericht tiber-
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nommen. Hier kénnen Sie u.a. auch das Logo des Bewertungsobjekts hochladen sowie die
Haupteigentiimer erfassen. Um die Beta-Version zu testen, sind keine Angaben erforderlich bzw.
sind diese bereits beispielhaft vorerfasst.

Heinrich Malz AG: Firmenportrait

Keine Erfassung des Firmenportraits

(@ Erfassung des Firmenportraits (Unterehmensbeschrieb, Produkte, Markte, Eigentimer etc.)

(NS Unternehmensprofil i A
Unternehmensprofil
Griindungsjahr cEo
‘ 2010 ‘ | Walter Bier ‘
Anzahl Mitarbeitende VRP
[ = || thomas Hopfen |
Firmen Logo Haupteigentimer/innen erfassen
HTEiEn. I L ‘ Anzahl zu erfassende Haupteigentiimer/innen
©: ( s
w
q} (\7 Input-Zzlien
@ Name Anteil (in %)

Name 1

D Name2
Name3

7 Ist-Zahlen

Hier werden die (externen) Ist-Zahlen erfasst bzw. eingelesen, um damit die Grundlage fur die
nachfolgende Planungsrechnung zu schaffen. In den drei folgenden Schritten werden die Ist-
Zahlen um allféllige stille Reserven, nicht betriebsnotwendige Vermégenswerte und ER-
Normalisierungen bereinigt.

Die Ist-Zahlen (Bilanz und Erfolgsrechnung) kénnen Sie manuell im Tool erfassen oder direkt aus

Excel importieren. Sollten Sie sich fur letztere Option entscheiden, so wéhlen Sie das Feld «Daten

mittels Excel-Template einlesen» an und laden die entsprechende Excel-Datei hoch. Dabei ist es
wichtig, dass Sie die Zahlen vorgdngig in dem von uns verlangten Datenformat erfassen. Zu die-
sem Zweck haben wir ein «Excel-Template» vorbereitet. Sie erhalten dieses durch einen Klick auf
den Button «Template herunterladenn».

Hier zeigen wir Ihnen, wie Sie die Daten direkt im Tool erfassen. Dazu legen Sie als Erstes fest, wie
viele Ist-Jahre erfasst werden sollen. Wahlen Sie hierzu einen Zeitraum, welcher fur die Zukunft
aussagekrdéftig ist und méglichst einen ganzen Zyklus abbildet. Sie kébnnen ein bis zehn Ist-Jahre
erfassen.

Heinrich Malz AG: Ist-Zahlen

Andere die Anzahl Ist-Jahre

Anzahl Ist-Jahre

Daten mittels Excel-Template einlesen & remplate herunteriaden

Achtung: Das Datenformat muss mit dem Excel-Template zur Erfassung der Inputs Gbereinstimmen! Bitte prfen Sie die Eingaben.
Datei
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In einem zweiten Schritt erfassen Sie die wesentlichen Stammdaten zur Jahresrechnung (Bilanz-
wahrung, Darstellungseinheit und letzter Bilanzstichtag).

Hinweis: In der aktuellen Beta-Version des Produkts entspricht der letzte Bilanzstichtag gleichzei-
tig dem Bewertungsstichtag. Angedacht ist, dass der Bewertungsstichtag in einer spéteren Ver-
sion des Tools auch vom letzten Bilanzstichtag abweichen kann.

Stammdaten Jahresrechnung  JUEL SRS SRR
Stammdaten Jahresrechnung

Bilanzwahrung Letzter Bilanzstichtag

\. CHF ~ | [ stizz0me |

Einheit Hinweis: Die Anpassung des letzten Bilanzstichtags hat zur Folge, dass samtliche Eingaben zu Ist- und Planzahlen gelscht werden.

| Tausend -

Nun kénnen Sie die Werte der (externen) Bilanz und Erfolgsrechnung fur die Anzahl ausgewdéhiter
Ist-Jahre erfassen. Der Detaillierungsgrad der Positionen richtet sich dabei nach dem Konten-
plan KMU. Am Ende der Bilanz und Erfolgsrechnung ist jeweils eine Kontrollzeile eingefligt, welche
Uberpruft, ob die Bilanz aufgeht (Aktiven und Passiven gleich hoch) und ob der Gewinn in der Er-
folgsrechnung demjenigen in der Bilanz entspricht (als Teil des Eigenkapitals). Bitte achten Sie
darauf, dass Sie Aufwénde in der Erfolgsrechnung als Minusbetréige erfassen.

Mur das letzte Ist-Jahr anzeigen (restliche Ist-Jahre ausblenden|

InTCHF Input-Zellen

Position 2014 2015 2016 2017 2012

Flissige Mittel und kurzfristig gehaltene Aktiven mit Borsenkurs 1,136.81 1,128.37 464.54 707.52 801.12
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 354,86 32115 32595 383.42 385.09
Ubrige kurzfristige Forderungen 45.40 52.02 3845 27.50 2382
Vorrate und nicht fakturierte Dienstleistungen 637.47 596.40 596.27 628.00 707.33
Aktive Rechnungsabgrenzungen 45.19 64.67 42.82 241 58.03

Umlaufvermégen 2,219.73 2,162.61 1,469.02 1,749.85. 1,875.39

Finanzanlagen 53.90 37.89 3237 3522 3657
Beteiligungen 12.33 16.00 66.67 92.33 £20.00
Mobile Sachanlagen 41452 442,05 507.39 453.18 352.80
Immobile Sachanlagen 4,956.27 4,646.40 4,336.53 4,026.67 3,716.20
Immaterielle Werte 267 400.00 26.67 93.33 106.67

Anlagevermagen 5,440.68 5,542.34 4,969.62 4,70L.74 4,292.84

AKTIVEN 7,660.41 7,704.95 643264 6,451.50 6,268.23

8 Stille Reserven

Die Erfassung der stillen Reserven ist notwendig, um eine bereinigte Grundlage fur die Ableitung
und Plausibilisierung der Planungsrechnung zu erhalten. Sie kdnnen entweder auf eine Bereini-
gung verzichten, nur die Bilanz per Bewertungsstichtag bereinigen oder eine detaillierte Aufbe-
reitung durchftihren. Werden die stillen Reserven fur alle Ist-Jahre erfasst, so wirkt sich dies so-
wohl auf die bereinigten Ist-Bilanzen als auch auf die bereinigten Ist-Erfolgsrechnungen aus.
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wevalue tréigt diesem Umstand Rechnung. In den Ist-Bilanzen werden die stillen Reserven be-
standsmadssig bertcksichtigt (bzw. aufgedeckt). Demgegentber fliesst die Verdnderung der stil-
len Reserven in der Erfolgsrechnung ein und zwar Uber die jeweiligen Ertrags- oder Aufwandkonti.

Zur Erfassung der stillen Reserven geben Sie den entsprechenden Sachverhalt unter «Beschrei-
bung» ein (zB. Warendrittel) und wéhlen dann die korrespondierende Bilanz- und Erfolgsrech-
nungsposition aus dem Zellen-Dropdown-MenU aus. Die Betréige erfassen Sie in den einzelnen
Spalten. Es sind sémtliche Positionen mit positivem Vorzeichen zu erfassen. Die latenten Steuern
werden automatisch berechnet und in der Bilanz unter «RUckstellungen sowie vom Gesetz vor-
gesehene éhnliche Positionen» passiviert. Ein allféllig reduzierter Steuersatz (zB. 50% von effekti-
vem Steuersatz) kann Uber den Slider «Steuersatz fur die latenten Steuern in % des Unterneh-

menssteuersatzes» festgelegt werden und bezieht sich auf den unter Schritt «<Bewertungsobjekt»
erfassten Steuersatz.

Sollten Sie zu wenige bzw. zu viele Zeilen fur die Erfassung der stillen Reserven haben, so kénnen
Sie diese Uber die Buttons «Zeile hinzufigen» erweitern bzw. «Leere Zeilen |6schen» reduzieren.

g Praxistipp

Bei stillen Reserven handelt es sich um unterbewertete Aktiven bzw. Gberbewertete Pas-
siven. In der Praxis weisen u.a. die Vorrdte, die Sachanlagen sowie die Ruckstellungen
oftmails stille Reserven auf. Beim Musterfall «Heinrich Malz AG» wurden ein Warendrittel,
steuerlich motivierte Garantiertickstellungen sowie zu hohe Abschreibungen auf den
Immobilien berticksichtigt und im Rahmen der Bewertung bereinigt (Bilanz und Erfolgs-
rechnung).

Heinrich Malz AG: Stille Reserven

Keine Erfassung von stillen Reserven
Erfassung der stillen Reserven lediglich per Bewertungsstichtag (ohne Anpassung der ER)

@ oetaillierte Erfassung der stillen Reserven fur alle Ist-Jahre (inkl. Anpassung der ER)

Positionen mit stillen Reserven

Zeile hinzufugzn
& Lecre zeilen loschen

InTCHE Input-Zellen

Beschreibung Korrespondierende Bilanzposition Korrespondierende Erfolgsrechnungsposition 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Warendrittel Vorrite und nicht fakturierte Dienstleistungen ¥ Material- und Warenaufwand v 315.00 315,00 295.00 295.00 310.00 350.00

X sowie vorgesehene ahnliche v . X
Garantieriickstellungen oot Betrieblicher Ertrag aus Lieferungen und Leistungen (Umsatz) v 1133 1133 1133 1133 1067 1333
ositionen

2uhohe Abschreib f
I” ";, SRR Immobile Sachanlagen ¥ Abschreibungen und Wertberichtigungen immobile Sachanlagen v B 100.00 200.00 200.00 400.00 500.00
mmobilien

Stille Reserven brutto 326.33 426.33 506.33 606.33 720.67 863.33

Latente Steuern (50% des

Riic sowie vom Gesetzvorgesehene shnliche Positionen  Direkte Steuern -3037 -30.67 4711

-56.42 -67.06 -80.33
Unternehmenssteuersatzes|

stille Reserven netto 29596 386.66 459.22 549.91 653,61 783.00

Veranderung der stillen Reserven 90.70 1256 20,69 10370 12239

Steuersatz fiir die latenten Steuern in % des Unternehmenssteuersatzes

® "
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9 Nicht-betriebliche Werte

Die Erfassung der nicht-betrieblichen Werte ist notwendig, um eine bereinigte Grundlage fur die
Ableitung und Plausibilisierung der Planungsrechnung zu erhalten. Sie kénnen auf eine Ausschei-
dung verzichten, nur das letzte Ist-Jahr bereinigen oder eine Bereinigung Uber sémtliche erfass-
ten Ist-Jahre vornehmen.

Zur Erfassung der nicht-betrieblichen Werte geben Sie den entsprechenden Sachverhalt unter
«Beschreibung» ein (zB. Uberschussige liquide Mittel) und wéihlen dann die korrespondierende
Bilanzposition Uber das Zellen-Dropdown-Menu aus. Die Betréige erfassen Sie in den einzelnen

Spalten. Bitte achten Sie darauf, sémtliche Positionen mit positivem Vorzeichen zu erfassen.

Sollten Sie zu wenige bzw. zu viele Zeilen zur Erfassung nicht-betrieblicher Werte haben, so kén-
nen Sie diese Uber die Buttons «Zeile hinzufigen» erweitern bzw. «Leere Zeilen I6schen» reduzie-
ren.

g Praxistipp

Nicht-betriebsnotwendige Vermogenswerte sind per Definition Vermdgenswerte bzw.
Schulden, die nicht direkt dem Betriebszweck dienen. Da sie zur Erwirtschaftung von Free
Cash Flows nicht notwendig sind, werden sie im Raohmen der Bewertung ausgeschieden
und am Ende separat zum Unternehmenswert dazugeschlagen. In der Praxis héufig vor-
kommende Positionen sind Uberschussige fllissige Mittel und Sachanlagen mit privatem
Charakter. Beim Musterfall «<Heinrich Malz AG» wurden Uberschussige fllissige Mittel sowie
ein privates Fahrzeug bertcksichtigt und im Rahmen der Bewertung aus der Bilanz aus-
gegliedert.

Heinrich Malz AG: Nicht-betriebliche Werte

Keine Erfassung nicht-betriebsnotwendiger Vermogenswerte
Erfassung nicht-betriebsnotwendiger Vermdgenswerte fiir das letzte Ist-Jahr

@ Detaillierte Erfassung nicht:betriebsnotwendiger Vermogenswerte fir alle Ist:- Jahre

Erfassung nicht-betrieblicher Vermdgenswerte

Zeile Minzufugan
& Leere zeilentoschen

InTCHR Input-Zellen

Beschreibung Bilanzposition 2014 2015 2016 2017 2018

Uberschissige Liquiditat Flussige Mittel und kurzfristig gehaltene Aktiven mit Barsenkurs v 150,00 150.00 150.00 150,00 150.00

Privates Fahrzeug Mobile Sachanlagen v 15.00 13.00 11.00 2.00 7.00

Total nicht-betriebsnotwendiger
Vermogenswerte

Die entsprechenden Bilanzpositionen werden um die erfassten nicht-betrieblichen Werte korri-
giert und der Nettobetrag tber die Reserven im Eigenkapital ausgebucht. Dadurch resultiert eine
Bilanz mit ausschliesslich betrieblichen Werten, welche die Grundlage fur die Cashflow-Prognose
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darstellt. Der Gesamtbetrag der nicht-betrieblichen Werte wird am Ende bei der Uberleitung vom
Brutto- zum Nettounternehmenswert separat dazugeschlagen.

10 ER-Bereinigungen

Hier kénnen Sie allfdllige weitere Bereinigungen, Normalisierungen bzw. Umgliederungen in der
Erfolgsrechnung vornehmen. Ziel dieses Schritts ist es, méglichst unverzerrte betriebswirtschaft-
liche Ist-Zahlen als Basis fur die Zukunftsplanung zu erhalten. Eine flr KMUs typische Normalisie-
rung durfte beispielsweise einen zu hoch oder zu tief angesetzten Lohn bzw. allféllige Spesen der
Eigentumerschaft adressieren.

Sie kdnnen auf eine Bereinigung der Erfolgsrechnung verzichten, nur das letzte Ist-Jahr bereini-
gen oder die Bereinigung Uber sémtliche erfassten Ist-Jahre vornehmen. Zur Erfassung von ER-
Bereinigungen geben Sie den entsprechenden Sachverhalt unter «Beschreibung» ein (zB. Uber-
héhter Lohn fur die Geschéftsfihrung) und wahlen dann die korrespondierende Erfolgsrech-
nungsposition aus dem Zellen-Dropdown-MenU aus. Die Betréige erfassen Sie in den einzelnen
Spalten. Achten Sie darauf, Ertrége wie auch Aufwénde sind mit positivem Vorzeichen zu erfas-
sen.

Sollten Sie zu wenige bzw. zu viele Zeilen haben fUr die Erfassung der ER-Bereinigungen, so kénnen
Sie diese Uber die Buttons «Zeile hinzuflgen» erweitern bzw. «Leere Zeilen |6schen» reduzieren.

g Praxistipp

Die Bereinigung erfolgt dabei nur bis auf Stufe EBIT, da dies den Startpunkt der Free Cash
Flow-Herleitung darstellt. Der Nettoeffekt der Bereinigungen der Erfolgsrechnungspositio-
nen oberhalb des EBIT wird Uber die Position «Ausserordentlicher, einmaliger oder perio-
denfremder Erfolg» ausgeglichen. Damit wird sichergestellt, dass der Reingewinn unver-
andert bleibt (und somit nach wie vor mit demjenigen in der Bilanz Gbereinstimmt) und
es sich um eine blosse Umgliederung innerhalb der Erfolgsrechnung handelt.

Heinrich Malz AG: ER-Bereinigung

Keine weitere Bereinigung der Erfolgsrechnung
Erfassung zusstzlicher ER-Bereinigungen fir das letate Ist-Jahr

@ Detaillierte Erfassung zusatzlicher ER-Bereinigungen fir alle Ist-Jahre

Bereinigung der Erfolgsrechung

Hinweis: Die hier erfassten Positionen werden von den Positionen der Erfolgsrechnung abgezogen.
Beispiel: Wenn sich der Geschaftsfahrer einen im Vergleich zum blichen Marktlohn um "CHF 50'000" zu tiefen Lohn ausgezahit hat, dann muss als zu bereinigender Personalaufwand "CHF -50'000" erfasst werden.

Zeile hinzufugen
& Leere zeiten loschen

inTCHF Input-Zellen

Beschreibung Erfolgsrechnungsposition 2014 2015 2016 2017 2018

Uberhohter Lohn fiir die Geschaftsfithrung Personalaufwand v 20.00 25.00

Reprasentationsspesen Ubriger betrieblicher Aufwand v 5.00 5.00 5.00 5.00

Total der ER-Bereinigungen 25.00 3000 20,00 3000 3000
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11 Peer Group

Die Peer Group ist die fur das Bewertungsobjekt relevante Vergleichsgruppe bdrsenkotierter Un-
ternehmen. Mit wevalue kénnen Sie die Ermittlung des Aktienbetas und damit die Eigenkapital-
kosten aus der Peer Group ableiten. Zur Selektion der Peer Group klicken Sie die relevanten Bran-
chen bzw. Unternehmen an. Einmal selektierte Unternehmen (oder qunchen) lassen sich durch
einen Klick auf das «Hé&kchen» wieder aus der Peer Group entfernen.

g Praxistipp

Beim Musterfall «<Heinrich Malz AG» bietet es sich an, die Peer Group aus Unternehmen
des «Consumer Goods»-Bereichs (resp. der Industriegruppe «Food Products») zusam-
menzustellen, da die so gelagerten Unternehmen Uber ein vergleichbares Risikoprofil

(zyklizitait, Kostenstruktur etc.) wie das Bewertungsobjekt verflgen.

Heinrich Malz AG: Peer Group

Industriezugehdrigkeit

Selektion der relevanten Vergleichsunternehmen ("Peer Group”)

2 sarry Cal
B BELL R
(8 CHOC.LINDT & SPRUENGLI
C*CC LINDT &SPRUENGLI PAR
& eMmi AG

RR

Y CALLEBAL

In der aktuellen Beta-Version sind nur in der Schweiz kotierte Vergleichsunternehmen enthalten.
In Zukunft werden Ihnen aber auch Unternehmen aus weiteren européischen Landern (zB.
Deutschland, Osterreich, USA) zur Verfugung stehen. Ferner Ubersetzen wir die einzelnen Indust-
rien von Englisch auf Deutsch. Schliesslich sollen inskiinftig auch fundamentale Kennzahlen
(Gr(jsse, Umsatzwachstum, Kostenstruktur etc.) sowie das Beta der Peer Group Unternehmen
angezeigt werden. Dies soll eine bessere Auswahl bzw. Zusammenstellung der Peer Group er-
mdglichen, indem zentrale Selektionskriterien mit dem Bewertungsobjekt abgestimmt werden
kénnen.

12 Kapitalkosten

Hier werden die Eigen- und Fremdkapitalkosten sowie die gewichteten Gesamtkapitalkosten
(WACC) abgeleitet. Uns vernlinftig erscheinende Werte sind voreingestellt. Mit Hilfe der «Slider»
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bzw. durch Eingaben in den Zahlenfeldern kénnen Sie die Default-Werte jedoch veréndern und
auf lhre Anforderungen anpassen.

Das Beta kann entweder als dasjenige der Peer Group gewdhlt (dieses wird auf Basis der ge-
troffenen Auswahl unter dem vorangehenden Schritt «<Peer Group» automatisch berechnet) oder
selber eingegeben werden («Eigene Schétzung des unverschuldeten Betas (losgelést von Peer
Group)»). Sie kébnnen das Beta durch Anwéhlen der entsprechenden Schaltfléiche «Anzeige und
Spezifikation erweiterter Optionen zur Schétzung der Eigenkapitalkosten (selten erforderlich)»
weiter spezifizieren, was jedoch nur selten erforderlich sein wird.

Beachten Sie, dass es sich beim vorgeschlagenen bzw. manuell erfassten Beta um das unver-
schuldete (unlevered) Beta fur ein hypothetisch 100% eigenfinanziertes Unternehmen handelt.
Sofern das Bewertungsobjekt Finanzverbindlichkeiten hat, was Uber den Slider «Fremdkapital-
quote (Zielkapitalstruktur)» angegeben werden kann, erfolgt eine Anpassung (Relevering) des
unverschuldeten Betas an die entsprechende Kapitalstruktur (mehr Fremdkapital erhéht das
systematische Risiko und somit das Beta).

g Praxistipp

Fur eine erste Bewertung und das Kennenlernen des Tools kénnen Sie die voreingestellten
Werte einfach Gbernehmen. Im Weiteren kénnen Sie die Parameter variieren und erken-
nen dann auch, welche Auswirkungen dies hat. Typischerweise wird man die Small Cap-
Préimie (erhdhen oder vermindern), das Beta (durch eigene Schdatzung ersetzen) und die
Fremdkapitalquote (erhdhen oder vermindern) variieren.

Heinrich Malz AG: Kapitalkosten

Fremdkapitalkosten: Parameter Eigenkapitalkosten: Risikopramien Eigenkapitalkosten: Beta WACC: Parameter

Risikoloser Zinssatz Marktrisikoprimie (in %) Hinweis: Der Medianwert des unverschuldeten (unlevered Fremdkapitalquote (Zielkapitalstruktur)

1

6

Betas der Peer Group ist 0.607 ®

((3s81 )
proeoil el

Eigene Schatzung des unverschuldeten Betas (losgeldst

Credit Spread | Fremdkapitalrisikoprimie (in %) small cap Prémie (in %) "
von Peer Group)

— o °

4

Anzeige und Spezifikation erweiterter Optionen zur
Schatzung der Eigenkapitalkosten (selten erforderlich)

Ein Credit Spread von 0.7% entspricht per
Bewertungsstichtag einem (impliziten) Credit Rating von
A3JA-

Die Eigenkapitalkosten ergeben sich als Summe aus risikolosem Zinssatz, Marktrisikoprdmie mul-
tipliziert mit verschuldetem Beta, und Small Cap-Prémie. Die Fremdkapitalkosten (vor Steuern)
entsprechen der Summe aus risikolosem Zinssatz und bonitatsabhdngigem Credit Spread. Da
Fremdkapitalzinsen steuerlich abzugsféhig sind, werden diese um den unter «Bewertungsobjekt»
erfassten Steuersatz reduziert.

Unterhalb der Erfassungsfelder werden die Kapitalkosten grafisch aufbereitet. Die verschiedenen
Darstellungen geben Ihnen Aufschluss Uber die Kapitalkosten sowie die Streuung der Peer Group
Betas.
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Kapitalkosten und Peer Group Beta

Kapitalkosten (Uberblick) [ SS SN SEISM  Peer Group Beta Chart
Kapitalkosten (Details)

Eigenkapitalkosten
Small Cap Pramie
4.00%
Marktrisikopramie
6.00%
Unverschuldetes Beta

0.61 5.76% 10.76%

Verschuldetes Beta

0.96
Eigenkapital
Verschuldungsgrad (FK/EK) Risikoloser Zinssatz in % vom Gesamtkapital
63.2%

WACC
731%

Risikoloser Zinssatz  Fremdkapital _
in % vom Gesamtkapital
36.8%

0.583 1.00%

Fremdkapitalkosten

1.00%
Fremdkapitalkosten
1.70%
Fremdkapitalrisikopramie FK-Kosten nach Stevern

0.700% 1.38%

Berechnete Gréssen
Steuersatz

1861% Modellparameter

13 Detailplanung

Die Detailplanung dient dazu, auf Basis der erfassten und bereinigten (stille Reserven, nicht-
betriebliche Werte, ER-Bereinigung) Bilanzen und Erfolgsrechnungen der Ist-Jahre die Jahres-
rechnungen der Plan-Jahre abzuleiten. Dies erfolgt wahlweise kennzahlengestutzt oder durch die
Eingabe von absoluten Zahlen.

Als erstes ist der Detailplanungshorizont zu wéhlen. Uber den Button «Andere die Anzahl Plan-
Jahre» kann der Zeitraum angepasst werden, wobei bis zu 40 Plan-Jahre explizit modelliert wer-
den kénnen.

In einem néchsten Schritt wéhlen Sie das entsprechende Szenario, welches Sie planen méchten.
Sie haben die Méglichkeit, drei verschiedene Szenarios zu erfassen (Basis-Szenario, optimisti-
sches Szenario, pessimistisches Szenario).

Im dritten Schritt mUssen Sie sich entscheiden, ob Sie séimtliche Planungsannahmen manuell
erfassen oder durch Klick auf den schwarzen Button «Planzahlen-Parameter vorschlagen» einen
— auf Basis der bereinigten Ist-Zahlen — ersten Grobvorschlag erhalten méchten. Dabei wird die
Vergangenheit fortgeschrieben (durchschnittliche Kennzahlen), wobei beim Basis-Szenario ein
alifalliges Gber- oder unterdurchschnittliches Umsatzwachstum an eine fur die Schweizer Volks-
wirtschaft langfristig realistische Wachstumsrate von 1% angeglichen wird.

Diese Grobplanung erméglicht Ihnen, rasch zu ersten Ergebnissen zu gelangen. Selbstversténd-
lich lassen sich sémtliche vorgeschlagenen Werte manuell Uberschreiben. Bitte beachten Sie,
dass Prozentsdatze als Dezimalzahlen erfasst werden muissen (d.h. Eingabe von z.B.10% als 0.]).
Grundsatzlich kénnen Sie bei jeder Position entscheiden, ob Sie fur alle Plan-Jahre denselben
Wert Ubernehmen oder diesen fur jedes Plan-Jahr entweder relativ (in %) oder absolut (zB.in
Franenbetrdgen) planen méchten.

Die unter dem Reiter «Langfristige Wachstumsrate» erfasste Wachstumsrate entspricht derjeni-
gen Rate, mit welcher die Free Cash Flows im Restwert der DCF-Methode bis in alle Ewigkeit
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wachsen. Da sich Unternehmen in der langen Frist typischerweise dem Marktdurchschnitt an-
gleichen, empfehlen wir, die ewige Wachstumsrate eher vorsichtig anzusetzen (zB. in Hohe der
Inflationsrate oder des BIP—chhstums).

g Praxistipp

FUr eine erste Bewertung und das Kennenlernen des Tools empfehlen wir zunéchst, sich
die Planzahlen vorschlagen zu lassen («Planzahlen-Parameter vorschlagen»). Im Weite-
ren kénnen Sie die Parameter variieren und erkennen dann auch, welche Auswirkungen
dies hat.

Heinrich Malz AG: Detailplanung

Andere die Anzahl Plan-Jahre

Anzuzeigendes Szenario

Basis-Szenario - Planzahlen-Parameter vorschiagen

Planungspramissen

m Aufwand i 5 Restliche Bil Nicht- Positionen  Langfristigs Wachstumsrate

Erfassung der Planzahlen und -parameter

Umsatzplanung

Konstantes jahrliches Umsatzwachstum (in %) Input-Zellen

® Differenzierte Prognose des jahrlichen Umsatzwachstums (in %}
Differenzierte Prognose des jahrlichen Umsatzes (in CHF)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2022

Ist Ist Ist Ist Ist Plan Plan Plan Plan Plan

Betrieblicher Ertrag aus Lieferungen und

1,809 3,47 4219 .07 3.84% 2.13% 2.42% 171% 1.00%
Leistungen (Umsatz

14 Ist-Zahlen-Monitor

Im Ist-Zahlen-Monitor werden die bereinigten (internen) Bilanzen und Erfolgsrechnungen der
erfassten Ist-Jahre dargestellt. Dabei werden die externen Zahlen um allféllige stille Reserven,
nicht-betriebliche Werte und ER-Bereinigungen korrigiert.

Um einen besseren Uberblick zu erhalten bzw. das Ganze etwas kompakter darzustellen, haben
Sie in Zukunft die Méglichkeit, lediglich das letzte Ist-Jahr oder nur ausgewdhlte SchllUsselpositio-
nen (Zwischentotale) anzuzeigen.
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Heinrich Malz AG: Ist-Zahlen

(FLTRN  IstErfolgsrechnung

in TCHF

Nicht-Betrieblich Nicht-Betrieblich
e e S S S I
137 - 150 987 1128 - 150 o728 455 -

Flussige Mittel und kurzfristig gehaltene Aktiven
mit Borsenkurs.

1

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Ubrige kurzfristige Forderungen

Vorrate und nicht fakturierte Dienstleistungen

Aktive Rechnungsabgrenzungen

Umlaufvermagen 2,220

Finanzanlagen

Betailigungen

Mobile Sachanlagen

Immobile Sachanlagen 4,956

2014

355

45

315 150 2,385

15 Plan-Zahlen-Monitor

31

2015

295 150

200

2018

321 326
52 £
201 596 205
65 1
2,308 1,469 295
32 32
16 67
429 507
4,846 4,337 300

Im Plan-Zahlen-Monitor wird die vollstéindig integrierte Finanzplanung — bestehend aus Plan-
Bilanz, Plan-Erfolgsrechnung und Plan-Geldflussrechnung - dargestellt. Diese wird auf Basis der
bereinigten Ist-Zahlen und der unter «Detailplanung» erfassten Planungsprémissen automatisch
erstellt. Als Residualgrésse sind die Ausschuttungen definiert, d.h. es wird davon ausgegangen,
dass samtliche frei verflgbaren Mittel (Free Cash Flows) ausgeschttet werden.

Um einen besseren Uberblick zu erhalten bzw. das Ganze etwas kompakter darzustellen, haben
Sie die Méglichkeit, nur das letzte Ist-Jahr oder lediglich ausgewéhlte Schitsselpositionen (Zwi-
schentotale) anzuzeigen. Zudem kénnen Sie das entsprechende Szenario auswéhlen, welches

angezeigt werden soll.
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Heinrich Malz AG: Plan-Zahlen

Anzuzeigendes Szenario

Plan-Bilanz  Plan-Erfolgsrechnung  [ZERRCERIEOSTIER  Schlisselpositionen
Plan-Geldflussrechnung

inTCHF

Nur das letzte Ist-Jahr anzeigen (restliche Ist-Jahre ausblenden)

Nur Schlgsselpositionen anzeigen

- 2019 2020 2021 2022 2023
» - o = = o o

Jahresgewinn/-verlust 293 191 205 215 223 227
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
421 435 440 s 448 450
Positionen des Anlagevermagens
Zunahme (+) oder Abnahme (-] ubrige langfristige .
Verbindlichkeiten
Zunahme (+) oder Abnahme () Ruckstellungen
13 15 2 2 1 1
sowie vom Gesetz vorgesehene ahnliche Positionen
Operativer Geldfluss vor Veranderung,
728 612 647 662 672 572
Nettoumlaufvermogen
Abnahme (+) oder Zunahme (- Forderungen aus
-2 -15 -13 10 -7 -4
Lieferungen und Leistungen
Abnahme (+) oder Zunahme (- ibrige kurzfristige
4 20 1 1 1 -
Forderungen
Abnahme (+) oder Zunahme (-) Vorrate und nicht
119 41 34 a1 20 12
fakturierte Dienstleistungen
Abnahme (+) oder Zunahme () aktive
55 3 -2 -1 -1 -1
Rechnungsabgrenzungen
Zunahme (+) oder Abnahme (-) Verbindlichkeiten
-125 120 9 T 5 3
aus Lieferungen und Leistungen
Zunahme (+) oder Abnahme (-) ibrige kuraristige
2 4 3 2 2 1

Verbindlichkeiten

Ergéinzt wird die integrierte Finanzplanung durch eine tabellarische Ubersicht der Herleitung der
bewertungsrelevanten Free Cash Flows sowie einer grafischen Ubersicht zentraler Gréssen (EBIT,
NOPAT, Free Cash Flow).

Heinrich Malz AG: Plan-Zahlen

Anzuzeigendes Szenario

[ Basis-Szenario - ]

Plan-

Pl Pl Schisselpositionen
Schlisselpositionen
QLSRRI | EiT (Grafik) || NOPAT (Grafik) | Free Cash Flow (Grafik)

in TCHF

Nur das letzte Ist-Jahr anzeigen (restliche Ist-Jahre ausblenden)

2019 2020 2021 2022 2023
2ol Plan Plan Plan Plan Plan

EBIT 294 254 M2 284 293 298

- Steuern (fiktiv unverschuldetes Unternehmen;

Steuersatz @ 12.61%) = = =t =3 = 5
=NOPAT 320 207 221 231 232 243
+Abschreibungen 421 436 440 aas adz 450
- Investitionen ins Anlagevermogen (CAPEX) 116 290 -299 -306 811 314
- Investitionen ins Nettoumlaufvermogen 183 E 30 e BN 10

+ A Langfristige unverzinsliche Verbindlichkeiten 12

15 2 1 1 -1
S —— ‘m
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16 DCF-Bewertung

Der Bewertungsmonitor zeigt Innen in einem «Dashboard» die wesentlichen Ergebnisse der DCF-
Bewertung. Dabei werden insbesondere der Nettounternehmenswert (inkl. Wertbandbreite ge-
madss Sensitivitatsanalyse), die Kapitalkosten sowie verschiedene Statistiken dargestellt. Diese
Werte kénnen fur jedes der drei erfassten Szenarien (Basis, optimistisch, pessimistisch) angezeigt
werden.

Der Konsistenzindex zeigt an, wie gut die zur Ermittlung der Kapitalkosten angenommene Kapital-
struktur mit der sich aus der DCF-Bewertung ergebenden Kapitalstruktur (Finanzverbindlichkei-
ten im Verhdltnis zum Bruttounternehmenswert geméss DCF-Bewertung) Ubereinstimmt. Ein
Wert von 100% impliziert perfekte Ubereinstimmung und damit eine in sich konsistente Bewertung.

g Praxistipp

Je nach Bewertungszweck kann es erforderlich sein, die Bewertung mit der tatséichlichen
Kapitalstruktur durchzufiihren. Wollen Sie dies tun, so klicken Sie einfach den Button «DCF-
implizite Kapitalstruktur» an. Die Bewertung wird dann iterativ auf die aktuelle Kapital-
struktur abgestimmt und der Konsistenzindex erhéht sich auf 100%.

Heinrich Malz AG: DCF-Bewertung

Anzuzeigendes Szenario

| Basis-szenario -

(NS DCF-Bewertung  DCF-Charts i i Implizierte

Uberblick

2'823 7.31%

Nettounternchmenswert Gesamtkapitalkosten
(Equity Value) in TCHF (WACC)

Wertbandbreite per Stichtag 31.12.2018: Eigenkapitalkosten: 10.76%
TCHF 2'578 bis TCHF 3110 Fremdkapitalkosten (vor Steuem): 1.7%

Fremdkapitalquote (Zielkapitalstruktur)

n @ - (3621 )
37% 65% 100%

Fremdkapitalquote (Ist) impliziert durch DCF-Bewertung Anteil Restwert am Bruttounternehmenswert Konsistenzindex zur DCF-Bewertung
i

Im Register «DCF-Bewertung» ist die Herleitung der Free Cash Flows und deren Diskontierung auf
den Bewertungsstichtag ersichtlich.
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g Praxistipp

Der Restwert wird in der aktuellen Beta-Version noch sehr einfach ermittelt. Dazu wird
zundichst die ewige Rente des Free Cash Flows im ersten Restwertjahr berechnet. Verein-
fachend wird dabei angenommen, dass in Héhe der Abschreibungen reinvestiert wird
und das Nettoumlaufvermédgen unverdndert bleibt. Der Free Cash Flow entspricht dann
dem NOPAT. Abgezinst wird dieser Wert mit den Kapitalkosten abziglich der angenom-
menen Wachstumsrate. Das sind naturlich stark vereinfachende Annahmen. In einer
Folgeversion des Tools bieten wir differenzierte Moglichkeiten zur Berechnung des Rest-
werts an (zB. Wertfaktorenmodell, Exit-Multiple).

Der Bruttounternehmenswert entspricht der Summe sémtlicher diskontierter Free Cash Flows
(Detailplanungs- und Restwertzeitraum). Um vom Brutto- zum Nettounternehmenswert Gberzu-
leiten, werden die Finanzverbindlichkeiten (kurz- und langfristige) subtrahiert sowie die erfassten
nicht-betriebsnotwendigen Vermoégenswerte per Bewertungsstichtag addiert.

Heinrich Malz AG: DCF-Bewertung

Anzuzeigendes Szenario

Basis-Szenario -

Uberblick  [VeE:PSTEER  DCF-Charts i i Implizierte Bewer -Multiples

DCF-Bewertung
2019 2020 2021 2022 2023

EaIT 254.00 272.00 284.00 203.00 292.00 300.98
- Steuern (fiktiv unverschuldetes Unternehmen; Steuersatz @ 18.61%) -#1.27 -50.62 -52.85 5453 -55.46 -56.01
=NOPAT 20672 22138 23115 23847 242.54 24497
+Abschreibungan 436.00 440.00 445.00 448.00 450.00

- Investitionen ins Anlagevermogen (CAPEX) -290.00 -299.00 -306.00 -311.00 -314.00

- Investitionen ins Nettoumlaufvermdgen 59.00 -30.00 -24.00 -17.00 -10.00

+Veranderungen unverzinsliche langfristige Verbindlichkeiten 15.00 -2.00 -1.00 -1.00 -1.00

= Free Cash Flow (finanzierungsunabhangig) 426.73 330.38 34515 357.47 367.54 244.97
Restwert per Ende Detailplanungszeitraum (Wachstumsrate @ 1%) 3,881.71
Diskontierungs-/Barwertfaktor (WACC @ 7.31%) 932 268 209 54 703 703

Barwert Free Cash Flow 397.66 286,90 279.30 269.57 258.28 2,721.76

e e e e .

Bruttounternehmenswert (Entity Value) 4,219.46

- Finanzschulden -1,553.33
+Nicht-betriebsnotwendige Vermogenswerte 157.00

Nettounternehmenswert (Equity Value) 2,823.13

Die weiteren Register (DCF-Charts, Kapitalkosten, Sensitivitatsanalyse, implizierte Bewertungs-
Multiples) enthalten zusétzliche Informationen zum ermittelten Unternehmenswert oder stellen
einzelne Elemente nochmals detailliert und grafisch dar. Bei der SensitivitGtsanalyse werden die
beiden Werttreiber « WACC» und «Wachstumsrate» schrittweise verédndert, um deren Einfluss auf
den Nettounternehmenswert zu quantifizieren. Bei den implizierten Bewertungsmultiples wird der
Brutto- bzw. Nettounternehmenswert des Bewertungsobjekts ins Verhdltnis zu einer Schiltssel-
grésse per Bewertungsstichtag gesetzt (zB. EBITDA oder EBIT). Der daraus resultierende implizierte

© wevalue 28.02.2019 Seite 17 von 19



wevvalue

einfach bewerten

Multiple wird mit jenem der Peer Group Unternehmen verglichen. Dies geschieht, um den DCF-
Wert zu plausibilisieren.

17 Dokumentation

Durch Klick auf den Button «Drucker» bzw. «Generate report» oben links in der Navigation wird ein
standardisiertes Bewertungsgutachten im PowerPoint-Format generiert. Sie kbnnen das Layout
nach Belieben an das eigene Corporate Design anpassen, Texte Uberarbeiten, ergéinzen oder
I6schen und zusdtzliche Abbildungen (zB. mittels Screenshots aus dem Tool) ins Gutachten in-
tegrieren.

In Zukunft wird es lhnen mdéglich sein, vor der Erstellung des Bewertungsgutachtens auszuwdh-
len, welche Teile in den Bericht integriert werden sollen. Zudem wird der Bericht um weitere Be-
wertungsmethoden (Praktikermethode, Multiples), detaillierte Angaben zu den Kapitalkosten
(Peer Group, Beta), Grafiken und allgemeine Textbausteine ergénzt.

K

Bernhard Werter AG

Bewertung der
Heinrich Malz AG

Vertraulich

Bernhard Werter AG
Ueli Obdacht, dipl. Wirtschaftspriifer
Lenzburg, 13.02.2019

© wevalue 28.02.2019 Seite 18 von 19



wevvalue

einfach bewerten

18 Feedback [ Chat [ Kontakt

Sollten Sie Fragen zum Tool haben, stehen wir Innen unter kontakt@wevalue.ch gerne zur Verfu-
gung. Gerne nehmen wir auch Anregungen und Feedbacks fur moégliche Anpassungen bzw. Er-
weiterungen des Bewertungstools entgegen.

Wir haben in der Applikation zudem eine Chat-Funktion integriert, welche es Ihnen erméglicht,
uns auf bequeme Art und Weise zu kontaktieren. Klicken Sie unten rechts auf der jeweiligen Seite
einfach auf das entsprechende «Sprachblase-lcon» und lassen Sie uns lhre Frage bzw. Nachricht
zukommen. Wir sind bestrebt, Innen so rasch als moéglich zu antworten.

wevalue
Antwortzeit in der Regel weniger als 24 Stunden

wevalue

Bendtigen Sie Hilfe? - Gerne konnen Sie
uns auf diesem Wege kontaktieren. Wir

melden uns baldmaglichst bei Thnen.

&
©

Wir hoffen, dass Ihnen wevalue gefdillt und danken Ihnen fur Ihre Bereitschaft, unser Produkt zu
testen.

wevalue AG
Ligusterweg 12
CH-4310 Rheinfelden
kontakt@wevalue.ch

www.wevalue.ch
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