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Gastvortrag im Rahmen der Vorlesung ,Unternehmensbe wertung*

.Geplant fir die Ewigkeit: Cash Flow-Ableitung im K alkul des
Terminal Value*

Am 13. Januar 2014 hielt Dipl.-Kfm. Sebastian Seiml, Wirtschaftsprifer und Senior Manager im
Bereich Corporate Finance — Valuation der KPMG AG Wirtschaftsprufungsgesellschaft, auf Ein-
ladung von Professor Dr. Robert Obermaier einen Gastvortrag im Rahmen der Vorlesung ,Un-
ternehmensbewertung®.

Herr Seiml stellte zu Beginn seines Vortrags seinen Werdegang und das Unternehmen KPMG
vor.

Im Anschluss daran nannte Herr Seiml typische Themenstellungen von Mandanten dargestellt
anhand eines Lebenszyklusmodells von Unternehmen, die jeweils individuelle Bewertungsan-
lasse darstellen.

Nach einem einfihrenden Zitat aus der Bibel zu Grundprinzipien der Unternehmensbewertung
folgte ein Uberblick tiber verschiedene Bewertungsmethoden und Bewertungsfunktionen. Herr
Seiml stellte anschlieRend die integrierte Planung in den Vordergrund der Zahlungsstromorien-
tierung und erlauterte ausfihrlich das grundlegende Konzept der Unternehmensbewertung.

Herr Seiml legte den Fokus seines Vortrags auf den finanziellen Uberschuss und Wachstums-
abschlag im Kalkul des Terminal Value. Als Motivation nannte er dabei die hohe Wertrelevanz
des Terminal Value, da dieser den Grofdteil des Unternehmenswertes determiniert. Es folgten
ausfuhrliche Erklarungen fir die Ableitung der Fortfihrungsperiode sowie verschiedene Erlaute-
rungen zur Bericksichtigung von nachhaltigem Wachstum. Herr Seiml veranschaulichte im An-
schluss die direkte und indirekte Cashflow-Ableitung anhand eines Beispiels.

Nach einem kurzen Uberblick tiber die Erstellung einer Planungsrechnung folgten Erlauterungen
zur Analyse des Wettbewerbsumfelds, der Margen und Prognosen im Rahmen der Unterneh-
mensbewertung. Dabei wurden insbesondere ein historischer Vergleich von 6konomischen Kri-
sensituationen sowie die Analyse von Planungsrechnungen hervorgehoben.

Im Anschluss an seinen Vortrag stellte sich Herr Seiml den kritischen Fragen der Studierenden.

Besucheradresse InnstraBe 27, 94032 Passau
Internetadresse WWW.wiwi.uni-passau.de/
obermaier.html



Sebastian Seiml ist seit April 2002 bei KPMG Corporate Finance, nhachdem er sein Studium der
Betriebswirtschaft an der Universitat Regensburg mit den Schwerpunkten Finanzierung und
Controlling abgeschlossen hatte. Er war im Rahmen von Bewertungen von Unternehmen und
Vermobgenswerten sowie Jahresabschlussprifungen fur eine Vielzahl von Unternehmen tatig.
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