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Mit einem Umsatz von rund CHF 11.5
Mia., einem EBIT von CHF 2.3 Mia. so-
wie mehr als 20’000 Mitarbeitenden ist
die Swisscom, sehr geehrter Herr Rossi,
nicht nur das führende Telekom-
munikations-Unternehmen der Schweiz,
sondern ein bedeutsamer Emittent im
SMI, dem Schweizer Index der SIX
Swiss Exchange, der die 20 größten und
liquidesten Titel des Schweizer Aktien-
marktes beinhaltet. Hier steht die Swiss-
com mit einer Börsenkapitalisierung
von rund CHF 24 Mia. an 15. Stelle.
Swisscom hat einen Hauptaktionär, die
schweizerische Eidgenossenschaft, die
– gesetzlich verankert – ein Mehrheits-
paket hält; zurzeit liegt dieses bei 51.2 %.
Wie geht die Swisscom damit um? Wirkt
sich dieser Mehrheitsaktionär als ge-
wisse Einschränkung im unternehmeri-
schen Handeln aus?

Swisscom erhält vom Bund strategische
Ziele, welche unter anderem auch finan-
zielle Ziele beinhalten. So darf zum Bei-
spiel die Nettoverschuldung das 2,1-fa-
che des EBITDA nicht überschreiten.
Der Bund ist im Verwaltungsrat mit
einem Mitglied vertreten, das keine Son-
derrechte hat. In der Telekommunikation
ist langfristiges Denken für den Erfolg
entscheidend. Da ist es ein Vorteil, dass
wir mit dem Bund einen stabilen Mehr-
heitsaktionär haben, der unsere lang-
fristige Strategie mitträgt. Einschrän-
kungen im Tagesgeschäft und im Han-
deln spüren wir keine.

Und auf der anderen Seite erhielt die
Swisscom kürzlich vom Bund einen In-
formatikauftrag mit einem Volumen von
CHF 230 Mio. Wie wird hier ein faires
Submissionsverfahren sichergestellt?

Der Bund, die bundesnahen Betriebe und
Swisscom unterhalten vielfältige gegen-
seitige Lieferantenbeziehungen. Da wird
wie mit anderen Lieferanten auf beiden
Seiten hart, aber fair verhandelt. Bevor-

zugungen gegenüber Konkurrenten wer-
den nicht toleriert – und zwar beidseitig.

Die Swisscom will beste Wachstums-
chancen realisieren durch Innovation
und nachhaltiges Wachstum im Kernge-
schäft sowie auch in den angrenzenden
Geschäftsfeldern. Was zählt zum Kern-
geschäft der Swisscom? Aus welchen
Gründen muss die Swisscom weiter
wachsen, und was zählen Sie zu den an-
grenzenden Geschäftsfeldern?

Zum Kerngeschäft zählen wir alle Diens-
te rund um das Festnetz und den Mobil-
funk in der Schweiz. Weiter gehört das
Informatikgeschäft zum Kern der Swiss-
com. Mit unserer Tochtergesellschaft
Fastweb wollen wir in Italien im Breit-
bandgeschäft nachhaltig eine starke
Position aufbauen. In den angrenzenden
Geschäftsfeldern sehen wir Wachstums-
möglichkeiten bei Anwendungen für die
Energiewirtschaft und das Gesundheits-
wesen.

Die Telekommunikation ist wie kaum
eine andere Branche in einem rasanten
Wandel. Umsätze im angestammten Be-
reich – z.B. SMS oder Festnetztelefonie
– brechen aufgrund von neuen techno-
logischen Möglichkeiten weg. Diese
müssen mit neuen Produkten ersetzt wer-
den, um genügend Deckungsbeitrag er-
wirtschaften zu können. Das ist Swiss-
com unter anderem mit dem Fernsehpro-
dukt sehr gut gelungen. Innerhalb von
sieben Jahren konnten wir den TV-Kun-
denstamm von null auf eine Million auf-
bauen!

Im Zusammenhang mit den aktivierten
Kundenbeziehungen: Die Swisscom ar-
beitet hier mit Nutzungsdauern zwi-
schen 7 bis 11 Jahren; wie kommt man
zur Einschätzung einer Nutzungsdauer
von Kundenbeziehungen? Welche Kos-
ten von Kundenbindungen können akti-
viert werden?
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Die Nutzungsdauer der Kundenbezie-
hungen können wir aufgrund von Statis-
tiken genau berechnen. Die in der Bilanz
ausgewiesenen aktivierten Kosten für
Kundenbindungen haben ihren Ursprung
in Unternehmensübernahmen. Sie wur-
den im Rahmen der Kaufpreisallokation
bilanziell erfasst. Laufende Kunden-
bindungskosten aktivieren wir keine.

Sie bieten Ihren Kundinnen und Kunden
einen unübertroffenen Internet-Sup-
port bezüglich Verfügbarkeit und auch
bezüglich Qualität des Supports und
dessen Preis (der Support ist in der Re-
gel nicht mit Zusatzkosten verbunden).
Ist es der Swisscom möglich, quantita-
tiv zu überprüfen, ob sich das rechnet?

Telekommunikation ist ein klassisches
Fixkostengeschäft. Da zählt der De-
ckungsbeitrag jedes einzelnen Kunden
enorm viel. Kundenzufriedenheit, Net
Promoter Score (Abhängig von der Ant-
wort auf die Frage: „Wie wahrscheinlich
ist es, dass Sie unsere Dienstleistung Ih-
ren Freunden/Kollegen empfehlen wür-
den?“ Zur Quantifizierung steht übli-
cherweise eine Range von 0 bis 10 zur
Verfügung.), Kundenabwanderungsra-
ten, Marktanteile sind einige Elemente,
die sehr genau und regelmäßig gemessen
werden und indirekt Gewissheit geben,
ob sich unsere Dienstleistungen rechnen.

Die Swisscom ist in Compliance mit den
Richtlinien der Global Reporting Ini-
tiative „GRI 3.1“. Welche zusätzlichen
Reporting-Elemente beinhaltet diese
Compliance?

Swisscom wendet die GRI-Richtlinien für
die Nachhaltigkeitsberichterstattung seit
dem Geschäftsjahr 2009 an. Zusätzlich zu
den traditionellen Elementen der Finanz-
berichterstattung kommen Angaben zur
ökonomischen, ökologischen und gesell-
schaftlichen Leistung des Unternehmens.
Die Angaben umfassen sowohl vergan-
genheits- als auch zukunftsbezogene qua-
litative Angaben und Leistungskennzah-
len in den Themenbereichen Umwelt,
Menschenrechte, Arbeitspraktiken, Pro-
duktverantwortung und Gesellschaft.

In der Schweiz beschäftigen Sie 900
Lernende; das sind stattliche 7.5 % der
Mitarbeitenden. Uns würden die Motive
interessieren. Liegen diese in der sozia-
len Verantwortung, oder was viel schö-
ner wäre, weil es sich für die Swisscom
auch aus betriebswirtschaftlicher Sicht
lohnt, Lernende auszubilden?

Swisscom hat sicherlich eine soziale
Verantwortung in Bezug auf die Ausbil-

dung von jungen Menschen. Das ist je-
doch nicht der einzige Antrieb, um Ler-
nende auszubilden – es lohnt sich auch
aus betriebswirtschaftlicher Sicht und ist
wichtig für unsere Branche. In der Tele-
kommunikation und Informatik ist die
Ausbildung von Fachkräften absolut
zentral für die Zukunft unseres Unter-
nehmens. Als zweites Beispiel können
die Lernenden in der Shop-Kette genannt
werden. Mit dem Flair für die moderne
Technik sind die jungen Lernenden aus-
gezeichnete Berater in unseren Shops.

Nun einige Fragen zur spannenden und
gehaltvollen finanziellen Berichterstat-
tung der Swisscom:

Der Cash Flow aus Betriebstätigkeit
betrug 2013 CHF 4.131 Mia. Demge-
genüber betrug der EBIT CHF 2.258
Mia. und der Konzernreingewinn CHF
1.695 Mia. Welche dieser drei Kenn-
zahlen ist für die Swisscom bezüglich
Gesamtperformance die bedeutsamste
und aus welchem Grunde?

Grundsätzlich ist ja nie eine einzige
Kennzahl die entscheidende. Nebst den
reinen finanziellen Werten sind in den
unterjährigen Zwischenberichten auch
nicht-finanzielle Werte wie Absatz, Kun-
denzahlen etc. wichtig.

Von den drei genannten Kennzahlen
ist ganz klar der Cash Flow aus Be-
triebstätigkeit die wichtigste. Diese
Zahl zeigt mir, wie wir betrieblich arbei-
ten: angefangen vom Umsatz, über di-
rekte und indirekte Kosten und der Be-
wirtschaftung des Working Capital. Wei-
ter ist in unserer kapitalintensiven Bran-
che auch der Geldabfluss für Investitio-
nen sehr wichtig – wir investieren rund
CHF 2.4 Mia. pro Jahr.

Das Prinzip des Highest & Best Use
blieb für Swisscom bis jetzt ein
theoretisches Gedankenmodell.

Seit dem 1. Januar 2013 ist u.a. neu
IFRS 13 in Kraft. Wie hat dieser IFRS
das Accounting der Swisscom beein-
flusst? Ist das Konzept des Highest &
Best Use für die Bewertung von nicht-
finanziellen Vermögenswerten bei der
Swisscom zur Anwendung gekommen?
Wie beurteilen Sie als Finanzexperte
dieses Konzept bezüglich seiner Praxis-
tauglichkeit?

Das mit IFRS 13 eingeführte Bewer-
tungskonzept des Highest & Best Use hat

bei Swisscom keine Auswirkungen ge-
habt. Die wesentlichen Positionen der
nicht-finanziellen Vermögenswerte um-
fassen die Netzinfrastruktur und Good-
will aus Unternehmensübernahmen. Für
die Rechnungslegung erfolgt eine Fair
Value-Bewertung gemäß IFRS 13 haupt-
sächlich im Rahmen der jährlichen Wert-
haltigkeitstests des Goodwills. Dass mit
einer alternativen Nutzung der Netze ein
höherer Fair Value erzielt werden könnte
als mit der gegenwärtigen Nutzung für
Telekommunikationsdienste, ist auch mit
größter Phantasie kaum vorstellbar. Das
Prinzip des Highest & Best Use blieb für
Swisscom bis jetzt ein theoretisches Ge-
dankenmodell. Als möglicher Anwen-
dungsfall kann ich mir einzig die Bewer-
tung von Immobilien vorstellen. Es ist
möglich, durch Umnutzung oder Verkauf
operativer Immobilien einen höheren
Fair Value zu erzielen. Allerdings ver-
fügt Swisscom momentan über keine
nach IAS 40 als Renditeliegenschaften
klassifizierten Immobilien.

Am 31. Dezember 2013 betrugen die
Rückstellungen für regulatorische
Verfahren CHF 118 Mio. „Die weitere
Entwicklung des Verfahrens oder ein
Entscheid der zuständigen Instanz kann
im Folgejahr zu einer anderen Beurtei-
lung der finanziellen Auswirkungen und
dadurch zu einer Erhöhung oder Ver-
minderung der erfassten Rückstellun-
gen führen.“ Beinhalten diese Rückstel-
lungen für regulatorische Verfahren ge-
schätzte „Vollkosten“ und nicht etwa
nur die geschätzten Geldabflüsse durch
Anwaltskosten? Immer mehr Unterneh-
men verschanzen sich hinter der Klau-
sel der Nichtschätzbarkeit; was meinen
Sie zu diesem Thema?

Eine verlässliche Schätzung der Höhe
und des Zeitpunkts des Mittelabflusses ist
für die Rückstellungsbewertung naturge-
mäß mit Unsicherheiten verbunden. Bei
den Rückstellungen für regulatorische
Verfahren handelt es sich vor allem um fi-
nanzielle Risiken im Zusammenhang mit
Beziehungen von Swisscom mit Wettbe-
werbern. Die Regulierungsbehörde oder
ein Gericht kann entscheiden, dass die
von Swisscom verrechneten Preise für be-
reits erbrachte Leistungen rückwirkend
gesenkt werden. Die Rückstellung deckt
die mögliche Rückzahlung ab.

Nach unserer Auffassung erlaubt IAS 37
nur in seltenen Ausnahmefällen auf den
Ansatz einer Rückstellung mit dem Ar-
gument zu verzichten, die Höhe der Ver-
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pflichtung könne nicht verlässlich ge-
schätzt werden. Bei den bilanzierten
Rückstellungen für regulatorische Ver-
fahren bestehen Grundlagen wie bei-
spielsweise angefochtene Preise und tat-
sächlich erbrachte Leistungsmengen.
Eine Schätzung der Verpflichtung war
daher möglich. Die Vorschriften zur Er-
fassung und vor allem auch zur Erläute-
rung von Rückstellungen für Verfahrens-
risiken können im Hinblick auf die Posi-
tion des Unternehmens im Verfahren
problematisch werden. Manchmal wün-
sche ich mir zwar auch eine weniger
weitgehende Offenlegung. Der Nutzen
einer transparenten und ehrlichen Fi-
nanzberichterstattung in voller Überein-
stimmung mit den Rechnungslegungs-
vorschriften wiegt jedoch letztlich mehr.

„Die Wettbewerbskommission (Weko)
führt gegen Swisscom ein Verfahren be-
treffend der ADSL-Preise. Bei einem
Wettbewerbsverstoß kann die Weko ge-
mäß Kartellgesetz Sanktionen verhän-
gen. Auf der Grundlage einer recht-
lichen Beurteilung schätzt Swisscom die
Verhängung von direkten Sanktionen
nicht als wahrscheinlich ein. Es sind
daher für dieses Verfahren im Konzern-
abschluss 2013 keine Rückstellungen
angesetzt worden.“ Sie legen für die
Rückstellungsgruppe „Regulatorische
Verfahren“ präzise Einzelheiten offen;
z.B. dass für ein einzelnes Verfahren
keine Rückstellungen erfasst worden
sind. Halten Sie das für eine freiwillige
Offenlegung gegenüber den Investoren
oder eine Angabe, die IAS 37 vor-
schreibt?

Wir erachten unsere Angaben zu den
Verfahren als notwendig und nicht als
freiwillig. Mit knapp über CHF 100 Mio.
könnte die Rückstellung allenfalls als
nicht wesentlich klassifiziert und auf die
zusätzlichen Angaben verzichtet werden.
Die Entscheide der Regulierungsbehörde
(ComCom) sind darüber hinaus öffent-
lich. Auch die Wettbewerbskommission
(Weko) hat die wesentlichen Punkte ih-
res Entscheides einschließlich der Sank-
tion in einer Medienmitteilung kommu-
niziert. Verfahrensgegenstand und Ver-
fahrensstand sind daher öffentlich.

Mit Fastweb erwirtschaftet die Swiss-
com 17.7 % ihres Gruppenumsatzes
und investiert in diese italienische
Tochtergesellschaft 20.4 % der langfris-
tigen Vermögenswerte der Gruppe.
Nach einem Impairment von CHF
1.555 Mia. auf den Fastweb-Goodwill

im Jahre 2011 waren keine solchen Ab-
schreibungen mehr angezeigt. Ihre Pa-
rameter für den Goodwill-Impairment-
test wirken für Außenstehende aller-
dings als streng, besonders der 10.9 %
Vorsteuer-Diskontsatz. Die langfristige
Wachstumsrate von 1 % dagegen setzt
voraus, dass auch nach 5 Jahren der
Fastweb-Cash Flow stetig mit 1 %
wachsen wird. Sie legen – im Gegensatz
zu den üblichen zwei bis drei – fünf Pa-
rameter offen, die zur Berechnung des
Recoverable Amount geführt haben.
Das ist vorbildlich. Zudem geben Sie
an, dass der erzielbare Betrag beim
Goodwill von Fastweb um CHF 1’446
Mio. den Buchwert überschießt; der er-
zielbare Betrag ist also fast doppelt so
hoch wie der Goodwill. Auch mit dieser
Offenlegung scheinen Sie die Latte be-
züglich Transparenz hoch anzusetzen.
Aus welchen Überlegungen heraus sind
Sie vor allem überzeugt, dass der Rest-
goodwill von CHF 604 Mio. nachhaltig
ist?

Manchmal wünsche ich mir zwar auch
eine weniger weitgehende

Offenlegung. Der Nutzen einer
transparenten und ehrlichen

Finanzberichterstattung wiegt jedoch
letztlich mehr.

Der vom Management erstellte, für die
Unternehmensbewertung maßgebende
Businessplan ist anspruchsvoll, vor al-
lem auch aufgrund der unsicheren wirt-
schaftlichen Situation in Italien. Fastweb
erzielte 2013 ein hohes Kundenwachs-
tum und konnte den Marktanteil ausbau-
en. Aus den offengelegten Schlüsselan-
nahmen geht hervor, dass wir in den
nächsten fünf Jahren mit einem Wachs-
tum der Cashflows rechnen. Haupttrei-
ber sind eine Verbesserung der operati-
ven Marge (EBITDA) und eine Abnah-
me der Investitionen. Fastweb investiert
in Italien in den Ausbau des Glasfaser-
netzes, was die Kostenstruktur verbes-
sern wird und neue Marktchancen bietet.
Der Nutzungswert (Value in Use) liegt
deutlich über dem Buchwert. Dies gibt
eine gewisse Sicherheit, dass der Buch-
wert selbst dann nachhaltig ist, wenn
die Wachstumsziele nicht ganz er-
reicht werden. Die in der Konzernrech-
nung offengelegte Sensitivitätsanalyse
zeigt aber auch deutlich: Der Nutzungs-
wert verändert sich stark mit anderen
Schlüsselannahmen. Dies relativiert die
absolute Höhe der Bewertungsreserve.

Der Wert wird nebst dem Businessplan
vor allem durch den Kapitalkostensatz
(WACC) und die langfristige Wachs-
tumsrate bestimmt. Ausgangsbasis für
den WACC ist die Rendite deutscher
Staatsanleihen. Zusätzlich berücksichti-
gen wir eine Länderrisikoprämie für Ita-
lien. Der WACC und die prognostizier-
ten Cashflows basieren auf nominalen
Werten. Mit der Annahme einer lang-
fristigen Wachstumsrate von 1 % ge-
hen wir davon aus, dass die Cashflows
von Fastweb nach der Detailplanungs-
periode real nicht sinken, sondern sta-
bil bleiben werden.

Bestimmt ist es für unsere Leserschaft
auch interessant zu erfahren, wie die
Swisscom mit dem Prüfer zusammen-
arbeitet, materiell und verfahrensmä-
ßig. Was können Sie uns dazu skizzen-
haft berichten?

Der Abschlussprüfer erfüllt eine wichti-
ge Funktion für eine wirksame finanziel-
le Unternehmensführung und eine zuver-
lässige externe Finanzberichterstattung.
Wichtig für eine gute Zusammenarbeit
ist eine regelmäßige und offene Kommu-
nikation der Revisionsstelle an das Audit
Committee und den Verwaltungsrat.
Aber auch umgekehrt: Das Management
muss den Prüfer frühzeitig bei wichtigen
Fragen des Rechnungswesens und der
Finanzberichterstattung beiziehen. So
nimmt die Revisionsstelle an allen Sit-
zungen des Audit Committee teil.

Swisscom veröffentlicht den Jahresab-
schluss mit Geschäftsbericht und geprüf-
ter Konzernrechnung anfangs Februar.
Dies setzt effiziente interne Abläufe und
robuste Berichtssysteme voraus. Aber
auch der Abschlussprüfungsprozess
muss optimiert sein. Bewährt hat sich die
Erstellung eines Hardclose per Oktober
mit vorgezogenen Prüfungen durch die
Revisionsstelle. Sämtliche kritischen
Fragen zur Rechnungslegung werden an-
lässlich einer Sitzung des Audit Commit-
tee im Dezember behandelt. Dadurch ist
es uns gelungen, die Abschlusserstellung
und -prüfung anfangs Jahr zu verkürzen
und zu vereinfachen.

Sie haben uns, sehr geehrter Herr Ros-
si, einen spannenden Einblick aus ers-
ter Hand in die Herausforderungen und
Strategien der Swisscom-Gruppe ge-
währt, dafür gebührt Ihnen unser herz-
licher Dank!

Das Interview führte
Frau Dr. Evelyn Teitler-Feinberg,
Mitherausgeberin der IRZ, Zürich.
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