Abb. 6: Residualmethode
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Die dritte, haufig verwendete Methode flr
die Bewertung immaterieller Vermogens-
werte ist die Lizenzpreisanalogiemethode
beziehungsweise Relief from Royalty-
Methode (vgl. Abb. 7).

Die Methode findet typischerweise fir die
Bewertung von Marken und Patenten An-
wendung. lhr liegt die grundsatzliche Pra-
misse zugrunde, dass ein fremder Dritter
bereit ware, eine Lizenzgebuhr fur die Nut-

Abb. 7: Lizenzpreisanalogiemethode
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immateriellen Vermdgenswert

2005
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zung einer Marke oder eines Patents zu
zahlen, wenn er nicht in deren beziehungs-
weise dessen Besitz ist. Der Wert des
immateriellen Vermogenswertes wird hier-
bei als Barwert ersparter Lizenzzahlungen
berechnet.

Die zentrale Aufgabenstellung liegt in der
Ableitung einer angemessenen Lizenzrate
sowie der Zuordnung der vermogenswert-
spezifischen Umsatze, auf welche die er
mittelte Lizenzrate Anwendung finden soll.
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Stage 3
Ermittlung des Barwertes
und TAB

Eine Fair Value-Bewertung der immateriellen
Vermogenswerte mithilfe des kostenorien-
tierten Verfahrens spielt im Rahmen der
Kaufpreisallokation eine nachrangige Rolle.
Typischerweise werden hiermit Vermdgens-
werte bewertet, denen keine Cashflows
zugeordnet werden kénnen.

Nicht selten findet das kostenorientierte Ver
fahren flr selbst erstellte Software Anwen-
dung. Dabei kann auf Kosten abgestellt
werden, die notwendig sind, um ein exak-
tes Duplikat des Vermdgenswertes herzu-
stellen (Reproduktionskosten). Alternativ ist
es moglich, die Kosten fir die Herstellung
eines nutzenaquivalenten Vermdgenswertes
heranzuziehen (Wiederherstellungskosten).

4.4 Allokation

Der Goodwill beziehungsweise auch ein
negativer Unterschiedsbetrag ergibt sich als
Residualgroéf3e aus der Differenz zwischen
den Anschaffungskosten des Unternehmens-
erwerbs und der Summe der Zeitwerte der
erworbenen Vermdgenswerte und Schulden,
unter Berlicksichtigung latenter Steuer
schulden oder -anspriiche. Im Falle eines
negativen Unterschiedsbetrages sind nach
IFRS zunachst alle Parameter auf ihre
Richtigkeit zu Uberprifen. Verbleibt weiter
ein negativer Unterschiedsbetrag, ist dieser
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-
rechnung zu erfassen. Nach US-GAAP
erfolgt bei einem negativen Unterschieds-
betrag grundsatzlich eine proportionale
Abstockung der erworbenen Vermogens-
werte. Erst nach vollstandiger Abstockung
auf Null ist eine erfolgswirksame Erfassung
moglich.
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Kaufpreisaufteilung im Zuge der internationalen Rechnungslegung

Zusammenfassung

Einen Unternehmenszusammenschluss
bilanztechnisch richtig abzubilden, stellt
fir alle beteiligten Fachleute eine grofse
Herausforderung dar. Der Kaufpreis ist im
Rahmen der Erstkonsolidierung auf die
erworbenen Vermogenswerte (VW) und
Schulden entsprechend ihrem Fair Value
aufzuteilen: die sogenannte Purchase
Price Allocation (PPA). Im Mittelpunkt steht
hierbei fast immer die Bewertung von im-
materiellen Vermdgenswerten, etwa von
Marken, Patenten, Kundenstdmmen oder
Technologien. Dieser Snapshot riickt die
Bedeutung und den Prozessablauf der
Purchase Price Allocation in den Vorder
grund. Eine besondere Berlicksichtigung
finden dabei die fur die Bewertung der im-
materiellen Vermdgenswerte verschiede-
nen Bewertungsverfahren und -methoden.
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1. Einleitung

Die Internationalisierung der Rechnungs-
legung ist bei den deutschen Konzernen

ein aktuelles Thema. Durch die Verordnung
der EU-Kommission, nach der ab 2005
beziehungsweise 2007 die kapitalmarkt-
orientierten Konzerne die Quartalsabschlisse
unter Einbeziehung der Vorjahreszahlen ge-
maf den Vorschriften der IFRS verdffentlichen
mussen, ist derzeit der Fokus primar auf die
Rechnungslegung nach IFRS gerichtet. Die
Entwicklung der IAS-Rechnungslegungsvor-
schriften selbst ist von einer Harmonisierung
mit US-GAAP gepragt. Hervorgehoben sei
an dieser Stelle der im April 2004 veroffent-
lichte IFRS 3 fir ,, Business Combinations”
sowie der im Januar 2008 Uberarbeitete
Entwurf des IFRS 3.

Im Mittelpunkt der IFRS- und US-GAAP-
Rechnungslegungsvorschriften fur ,Business
Combinations” steht die Anwendung der
Erwerbsmethode. Hiernach ist es flr
Zwecke der Rechnungslegung erforderlich,
die Anschaffungskosten der erwerbenden
Gesellschaft auf die erworbenen Vermdgens-
werte und Schulden jeweils zu Zeitwerten
(Fair Values) zum Zeitpunkt der erstmaligen
Einbeziehung aufzuteilen.

Die Kaufpreisaufteilung (PPA) stellt den
Erwerber in diesem Zusammenhang vor

eine komplexe Aufgabenstellung. Der Pro-
zess ist gepréagt durch die Bestimmung der
Anschaffungskosten, die Identifikation stiller
Reserven und Lasten in den bilanzierten
Vermogenswerten und Schulden sowie
schwerpunktmaf3ig die Identifikation und
Bewertung von bislang nicht bilanzierten
immateriellen Vermogenswerten. MalRgeb-
lich hierbei ist das Fair Value-Wertkonzept.

Der beizulegende Zeitwert (Fair Value) ist
der Betrag, zu dem ein Vermdgenswert
zwischen sachverstéandigen, vertrags-
willigen und voneinander unabhangigen
Geschéaftspartnern getauscht werden
konnte (IAS 38.8).

Gerade immaterielle Vermdgenswerte wie
Kundenstdmme, Marken, Patente und Tech-
nologien etc. stehen oft im Akquisitions-
prozess als zentrale Werttreiber des er-
worbenen Unternehmens im Mittelpunkt
des Interesses des Erwerbers. |hre Identi-
fikation und bilanzielle Abbildung setzt eine
genaue Analyse des Geschéaftsmodells des
erworbenen Unternehmens voraus. Fir
die erstmalig identifizierten immateriellen
Vermogenswerte und fir die Schulden ist
anschlief’end der Fair Value entsprechend
vorgegebener Bewertungsverfahren und
Methoden zu ermitteln.



2. Anwendungsbereich der

Purchase Price Allocation
Eine PPA ist unabhangig von der interna-
tionalen Rechnungslegung immer dann
erforderlich, wenn flr ein Blindel von Ver
mogenswerten und Schulden ein Gesamt-
kaufpreis gezahlt wurde, der beim Erwerber
flr Zwecke der Rechnungslegung auf die
erworbenen Vermogenswerte und Schulden
zu verteilen ist. Die jeweilig einschlagigen
Rechnungslegungsvorschriften regeln,
welche Vorgange eine Verteilung erfordern,
auf welche Vermogenswerte und Schulden
diese vorzunehmen ist und mit welchem
Wert der Ansatz zu erfolgen hat. Gleiches
gilt fir den HGB-Einzelabschluss und die
Steuerbilanz im Falle sogenannter Asset
Deals, also dem Erwerb einer Geschéfts-
einheit durch den Kauf der einzelnen Ver
mogenswerte und Schulden, die diese
Geschaftseinheit reprasentieren. Schlief3lich
ergibt sich steuerlich, beispielsweise im
Falle der Aufnahme neuer Gesellschafter
in eine Personenhandelsgesellschaft, ein
weiterer denkbarer Anlass.

Die Aufteilung des Kaufpreises zum Er
werbszeitpunkt erfolgt bei Unternehmens-
zusammenschlissen im Rahmen der
internationalen Rechnungslegung auf samt-
liche identifizierbaren Vermogenswerte

und Schulden, welche die Ansatzkriterien
erflllen. In der Bilanz des Erwerbers sind
sie mit ihrem beizulegenden Zeitwert an-
zusetzen (gegebenenfalls unter Beriicksich-
tigung von Minderheitsanteilen). Damit wird
die Buchwertbilanz des erworbenen Unter
nehmens in eine Zeitwertbilanz transfor
miert. Ein nach Berlcksichtigung latenter
Steuern verbleibender Residualwert wird als
Goodwill ausgewiesen (vgl. Abb. 1).

3. Bedeutung der Purchase

Price Allocation
Eine PPA ist nicht nur ein komplexer, tech-
nisch und organisatorisch aufwendiger
Vorgang, sondern flihrt im Rahmen der
Konzernrechnungslegung zu Konsequenzen,
die regelmafig zu Beginn des Prozesses
unterschatzt werden (vgl. Abb. 2).

Erwerb verbundenen Erwartungen und
Motive geschlossen werden. Andererseits
ergeben sich mit Rickgriff auf die Ergebnisse
aus PPAs vergleichbarer Transaktionen
Ansatzpunkte fur eine Analyse der Vorteil-
haftigkeit der Transaktion und aus der Hohe
des verbleibenden Goodwill Hinweise auf
die Angemessenheit des Kaufpreises.

Abb. 2: Mégliche Implikationen der Purchase Price Allocation

Basis fiir zukiinftige
Goodwill Impairment Tests

Wichtige Informationsfunktion A

fiir den Kapitalmarkt

v

Einfluss auf zukiinftige

Ertragslage durch
Abschreibung auf 4
aufgedeckte stille Reserven

Magliche Auswirkung

auf die Transferpreispolitik v

Grundlage fir zukiinftige
4 Asset Impairment Tests

> Bewertung und Identifikation
immaterieller Vermogenswerte

‘ Aufdeckung sémtlicher
stiller Reserven und Lasten

in den bilanzierten
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Hervorzuheben sind insbesondere die im
Rahmen der umfassenden Veroffentlichungs-
pflichten des Erwerbers anzugebenden
Informationen tber den Unternehmens-
zusammenschluss. Dem Kapitalmarkt wird
unter anderem offengelegt, welche imma-
teriellen Vermdgenswerte erworben und
welche erwarteten vorhandenen Potenziale
(Goodwill) verglitet wurden. Gerade die im-
materiellen Vermdgenswerte, wie beispiels-
weise Marken, Patente, Kundenstdmme
oder Technologien, stellen in vielen Unter
nehmen die zentralen Werttreiber dar und
sind als wichtiger Motivationsfaktor flr den
Erwerb des Unternehmens zu betrachten.
Hieraus kann einerseits auf die mit dem

Abb. 1: Ermittlung des zu bilanzierenden Goodwill
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= Goodwill als Residualwert

Dartber hinaus stellt die Aufteilung des
Kaufpreises einen wichtigen Einflussfaktor
flr die zukUnftige Ertragslage des erwer
benden Konzerns dar. Der nach Aufteilung
des Kaufpreises auf die Vermdgenswerte
und Schulden verbleibende Goodwill ist im
Rahmen der Folgebilanzierung fir Zwecke
der Werthaltigkeitstberprifung (Impairment)
auf Cash Generating Units gemaR IFRS 3
beziehungsweise auf Reporting Units
gemaf SFAS 141/142 aufzuteilen. Die Fest-
legung der Cash Generating Units bezie-
hungsweise Reporting Units sowie die
Zuordnung des Goodwill auf die jeweiligen
Units ist ein wichtiger Baustein fir die zu-
kinftig durchzufiihrenden Impairment Tests.
Die Verteilung des Goodwill eréffnet

dabei dem Bilanzierer einen Gestaltungs-
spielraum, der im Rahmen der Rechnungs-
legungsvorschriften das Risiko eines
moglichen Wertberichtigungsbedarfs in der
Zukunft maf3geblich beeinflusst.

Einem regelmafigen Impairment Test und
somit einem auRerplanmafigen Wertberich-
tigungsrisiko unterliegen auch die immate-
riellen Vermogenswerte mit unbestimm-
barer Nutzungsdauer. Vermogenswerte mit
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bestimmbarer Nutzungsdauer sind dagegen
planmaRig abzuschreiben. Die Einschatzung
und Einschatzbarkeit der Restlaufzeiten ist
somit eine wichtiger Faktor fir die zukinf-
tige Bilanzierung immaterieller Vermogens-
werte. Die geschéatzte wirtschaftliche Rest-
nutzungsdauer bestimmt sowohl! die Hohe
als auch die zeitliche Verteilung der Abschrei-
bungen.

Soweit Indikatoren flr eine aufderplanmafiige
Wertminderung vorliegen, ist fir sémtliche
betroffenen Vermdgenswerte eine Werthal-
tigkeitsprtfung durchzuftihren.

4. Prozess

Bereitet es regelméallig schon Schwierig-
keiten, die Fair Values der beim Verauferer
bereits bilanzierten Vermdgenswerte und
Schulden zu ermitteln, so ergibt sich die
zentrale Herausforderung einer PPA bei der
Identifikation und Bewertung bislang auf-
grund von Ansatzverboten beim Verdul3erer
nicht bilanzierter immaterieller Vermogens-
werte. Eine systematische Prozessabfolge
l&sst sich analog zu Abb. 3 strukturieren.

4.1 Voranalyse

Bei der Voranalyse ist zunachst das erwer
bende Unternehmen zu identifizieren. Als
Aufteilungszeitpunkt und somit als mafRRgeb-
licher Bewertungsstichtag ist der Erwerbs-
zeitpunkt festzustellen. Hierbei ist im Sinne
von IFRS 3 der Zeitpunkt maRgeblich, zu
dem die Mdglichkeit der Beherrschung des
Reinvermdgens und der finanziellen und
operativen Handlungen des erworbenen
Unternehmens auf den Erwerber tbergeht.
Im Vergleich hierzu erfolgt gemafd SFAS 141/
142 eine Bewertung zum Zeitpunkt des
Abschlusses der Transaktion. Die Analyse
des Businessplans ermdglicht die Identifi-
kation der zentralen Werttreiber des erwor-
benen Unternehmens sowie das Verstand-
nis fur die Hohe und die Zusammensetzung
des Kaufpreises.

Abb. 3:Teilschritte einer Purchase Price Allocation
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4.2 Identifikation

Hinsichtlich des Ansatzes von Vermdgens-
werten und Schulden bei einem Unterneh-
menszusammenschluss ist zwischen mate-
riellen und immateriellen Vermdgenswerten,
Schulden und Eventualschulden zu unter
scheiden. Bei materiellen Vermdgenswerten
und Schulden stellt sich die Frage, inwieweit
die ausgewiesenen Buchwerte von den
Zeitwerten abweichen. Neben Maschinen
in kapitalintensiven Betrieben sind oftmals
Grundstlcke und Gebaude wesentliche
Trager stiller Reserven und werden im
Bewertungsprozess regelmafiig nédher
analysiert.

Schulden sind mit dem Wert zu bewerten,
der zur Erflllung der gegenwartigen Ver
pflichtung zum Bewertungsstichtag erfor
derlich ist. Restrukturierungsriickstellungen
im Sinne von IFRS sind nur anzusetzen,
wenn das erworbene Unternehmen bereits
zum Erwerbszeitpunkt die Ansatzkriterien
des IAS 37 erflllt hat. Im Gegensatz dazu
erfolgt bei US-GAAP ein Ansatz, sofern
bestimmte Kriterien in Abhéangigkeit von
der Art der Restrukturierung erfillt sind.

Mit IFRS 3 sind grundsétzlich analog zu
SFAS 141/142 Eventualverbindlichkeiten bei
einem Unternehmenserwerb zu passivieren.
Hierbei handelt es sich um Verbindlichkeiten,

o Festlegung der Bewertungs- e Verteilung des Kaufpreises
methode fiir die einzelnen auf Vermdgenswerte und

Vermdgenswerte Schulden
o Festlegung der Prémissen @ Berechnung der latenten
fiir die Bewertung (z.B. Steuern

wirtschaftliche Nutzungs- e Ermittiung des
dauer) der Vermdgenswerte  verbleibenden Goodwill

e Ermittlung aller bewertungs-  (ggf. Analyse eines
relevanten Parameter negativen Goodwill)
(z.B. Kapitalkosten)

 Ermittlung der Fair
Values der identifizierten
Vermdgenswerte

die beim Verdulerer zuldssigerweise nicht
passiviert wurden, fUr die ein Erwerber aber
einen Abschlag vom Kaufpreis vornehmen
wirde beziehungsweise vorgenommen hat.

Immaterielle Vermdgenswerte

Da die immateriellen Vermogenswerte in
der Regel beim erworbenen Unternehmen
nicht bilanziert sind, befindet sich in diesen
Vermogenswerten meist der Grof3teil der
stillen Reserven.

Nach IFRS 3 beziehungsweise SFAS 141/
142 sind alle immateriellen Vermdgenswerte
gesondert auszuweisen, wenn sie die
Aktivierungsvoraussetzungen des IAS 38
beziehungsweise SFAS 141/142 erflllen.
Hierzu hat der immaterielle Vermdgenswert
zunéachst das Kriterium der Separierbarkeit
beziehungsweise das Kriterium der vertrag-
lichen Vereinbarung/rechtlichen Grundlage
zu erflllen. AnschlieRend ist zu prifen,

ob die Ansatzkriterien, das heif3t der wahr
scheinliche zukinftige Zufluss des dkono-
mischen Nutzens an den Eigentimer sowie
die zuverlassige Bewertung des immate-
riellen Vermdgenswerts, erfillt sind. Die
Ansatzkriterien gelten gemafd IAS 38
entsprechend auch fir im Rahmen von
Unternehmenszusammenschlissen erwor-
bene Forschungs- und Entwicklungsprojekte
(In Process R & D).
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Abb. 4: Typischerweise in der Praxis vorzufindende immaterielle Vermogenswerte
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Haufig sind die immateriellen Vermogens-
werte eng miteinander verknUpft. So kann
beispielsweise die Abgrenzung einer Pro-
duktmarke von der verwendeten Technologie
sowie von dem Kundenstamm im Einzelfall
schwierig sein.

Die Interdependenzen sind vor diesem
Hintergrund bei der Identifikation nicht nur
unter restriktiver Auslegung der Bilanzie-
rungskriterien, sondern insbesondere auch
unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten zu
berlcksichtigen.

4.3 Bewertung

Flr die Bestimmung des Fair Value einzelner
Vermogenswerte und Schulden kommen
verschiedene Bewertungsverfahren mit
jeweils mehreren dahinter stehenden
Methoden in Betracht.

Das vorrangig anzuwendende Verfahren ist
das marktpreisorientierte Verfahren. Hierbei
muss ein feststellbarer Preis an einem
aktiven Markt fir den zu bewertenden Ver
mogenswert gegeben sein. Alternativ ist
ein Preis aus einer vergleichbaren Markt-

transaktion zu verwenden, wobei solche
Analogien nur unter Beachtung enger Ver-
gleichskriterien zwischen den immateriellen
Vermogenswerten angewendet werden. Das
zweitrangig, aber in der Praxis am haufigs-
ten verwendete Verfahren ist der kapital-
wertorientierte Ansatz.

Der Wert des immateriellen Vermogens-
wertes ergibt sich durch Diskontierung der
zukUnftigen Cashflows, welche dem bilan-
zierenden Unternehmen wahrend der ver-
anschlagten wirtschaftlichen Nutzungsdauer
zuflieRen.

Abbildung 5 gibt eine Ubersicht tiber die
Auspragungen der verschiedenen Verfahren.

Der Residualmethode liegt die Annahme
zugrunde, dass erst im Verbund mit anderen
materiellen beziehungsweise immateriellen
Vermogenswerten Cashflows erwirtschaftet
werden kénnen. Zur Separierung des

zu bewertenden immateriellen Vermdgens-
wertes sind fiktive Auszahlungen fur die
unterstltzenden Vermogenswerte als
Contributory Asset Charges zu berlcksich-
tigen. Oftmals werden Technologien oder
aber auch Kundenbeziehungen mit dieser
Methode bewertet.

Alternativ kann die Bewertung des immate-
riellen Vermogenswertes mit der Residual-
methode vorgenommen werden. Diese
Methode ermittelt die Differenz zwischen
den Cashflows des erworbenen Unter
nehmens mit dem zu bewertenden immate-
riellen Vermogenswert und einem fiktiven
Unternehmen ohne diesen. Die Differenz
zeigt den zusétzlichen Cashflow, der auf
den immateriellen Vermégenswert zurlick-
zuflihren ist und ergibt diskontiert mit dem
vermogenswertspezifischen Kapitalisie-
rungszinssatz den beizulegenden Zeitwert.
Die Anwendung der Methode setzt ent-
sprechende Informationen Uber ein fiktives
Vergleichsunternehmen voraus, welche nur
selten gegeben sind.

Abbildung 6 stellt die Residualmethode im
Uberblick dar.

Abb. 5: Bewertungsverfahren fliir immaterielle Vermégenswerte
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