IN DIESEM KAPITEL

Ziele und Adressaten

Informationsquellen

Vorgehen bei einer Jahresabschlussanalyse

Kapitel 1

Bevor es losgeht:
Die Grundlagen von
Jahresabschlussen

und welche Instrumente IThnen dabei zur Verfiigung stehen. Sie erkennen die Interes-
sen, Voraussetzungen und Ziele, die Ihr Handeln beeinflussen. SchliefSlich lernen Sie die
grundsétzlichen Moglichkeiten kennen, wie Sie bei einer Analyse vorgehen kénnen.

I n diesem Kapitel erfahren Sie, warum eine Jahresabschlussanalyse durchgefiihrt wird

Notwendigkeit der Analyse von
Jahresabschliussen

Unternehmen sind verpflichtet, einen Jahresabschluss mit Bilanz und Gewinn- und Verlust-
rechnung (GuV) aufzustellen.

¢/ Bei Kapitalgesellschaften miissen Sie den Jahresabschluss um einen Anhang erwei-
tern (§ 264 Abs. 1 HGB). Zusitzlich miissen Sie noch einen Lagebericht aufstellen
(§ 289 HGB).

¢/ Bei kapitalmarktorientierten Kapitalgesellschaften miissen Sie zwingend eine
Kapitalflussrechnung und einen Eigenkapitalspiegel erstellen (§ 264 Abs. 1 Satz 2
HGB). Eine Erweiterung um eine Segmentberichterstattung konnen Sie vornehmen.

Wihrend der HGB-Abschluss den rechtlichen Vorschriften entsprechen
muss, streben Sie bei der Jahresabschlussanalyse eine betriebswirtschaftliche
Beurteilung an.
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Die Zahlen, die Sie im Jahresabschluss finden, sind nur aussagefihig, wenn sie richtig gelesen
werden konnen. Die Instrumente dazu stellt Thnen die Jahresabschlussanalyse zur Verfiigung.

Um ein Gesamtbild der wirtschaftlichen Lage eines Unternehmens erstellen zu konnen,
miissen Sie verschiedene Teilaspekte untersuchen. Umfang und Gewichtung sind dabei ei-
nerseits von Ihrem Erkenntnisinteresse und andererseits von den Informationen abhingig,
die Ihnen fiir die Analyse zur Verfligung stehen. Abbildung 1.1 zeigt Ihnen die unterschied-
lichen Méglichkeiten.

Analyse des Jahresabschlusses

| ]
Erfolgswirtschaftliche Finanzwirtschaftliche
Analyse Analyse
Ertragskraft Finanzielle Stabilitat

| |
l | l

Erfolgslage Vermogenslage Finanzlage

Wirtschaftliche Lage des Unternehmens

Abbildung 1.1: Analyse eines Jahresabschlusses

Mit der Jahresabschlussanalyse steht Ihnen ein systematisches Verfahren zur
Verfligung, mit dem Sie die Informationen aus dem Jahresabschluss einsetzen,
um zusitzliche Erkenntnisse tiber die wirtschaftliche Lage und iiber die Zu-
kunftsaussichten eines Unternehmens zu erhalten.

Ziele der Jahresabschlussanalyse

Die Jahresabschlussanalyse soll Ihnen — ausgehend von den Informationen zur Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage, die gemafS § 264 Abs. 2 HGB ein den tatsédchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild vermitteln sollen — ein betriebswirtschaftlich gerechtfertigtes Gesamt-
urteil zur aktuellen wirtschaftlichen Lage eines Unternehmens und seiner zukiinftigen
Entwicklung erméglichen.

Zentrales Ziel der Jahresabschlussanalyse ist die Ermittlung der wirtschaftlichen
Lage eines Unternehmens.
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Stakeholder:
Adressaten der Jahresabschlussanalyse

Die Jahresabschlussanalyse erstellen Sie fiir die Stakeholder des Unternehmens. Das sind
Personen und Personengruppen oder Institutionen, die zu dem Unternehmen in irgend-
einer Weise in Beziehung stehen. Die Abbildung 1.2 erméglicht Ihnen einen Eindruck von
den unterschiedlichen Interessenten.

Adressaten der
Jahresabschlussanalyse

intern extern

Anteilseigner Potenzielle Glaubiger Kreditinstitute
Investoren
Arbeitnehmer Wettbewerber Lieferanten Kunden
Unternehmens- !_nteressierte Kontroll-
leitung Offentlichkeit instanzen

Abbildung 1.2: Adressaten der Jahresabschlussanalyse

¢/ Die Anteilseigner haben ein Interesse an der Verzinsung ihres investierten Kapitals
und an der langfristigen Wertsteigerung ihrer Anteile.

¢/ Der Aufsichtsrat vertritt die Interessen der Eigentiimer. Er kann die Ergebnisse der
Jahresabschlussanalyse als Beurteilungs- und Entscheidungskriterien nutzen.

¢/ Die Arbeitnehmer und ihre Vertretungsorganisationen (zum Beispiel Betriebsrat,
Gewerkschaften) interessiert die Sicherheit ihrer Arbeitspldtze und die abschétzbare
Gehalts- und Karriereentwicklung.

¢/ Die Unternehmensleitung kann mit den betriebswirtschaftlichen Daten ihren Erfolg
belegen. Sie nutzt die Ergebnisse der Jahresabschlussanalyse als Lenkungs- und Kont-
rollinstrument.

¢/ Potenzielle Investoren konnen mithilfe der Analyse ihr mogliches Engagement
einschitzen.

¢/ Die Gliubiger erhalten Informationen iiber die aktuelle und zukiinftige Fahigkeit des
Unternehmens, Tilgungs- und Zinszahlungen termingerecht leisten zu konnen.

¢/ Kreditinstitute brauchen Sicherheit bei der Vergabe von Darlehen. Die Jahresab-
schlussanalyse bildet die Grundlage fiir die Festlegung der Konditionen.
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Die Banken sind verpflichtet, sich ein umfassendes Bild iiber die wirtschaftli-
chen Verhiltnisse des Kreditnehmers zu verschaffen (§18 KWQG).
¢/ Die Konkurrenten kénnen bei der Ausrichtung ihrer eigenen Strategien auch die
Ertrags- und Finanzlage ihres Wettbewerbers berticksichtigen. Durch einen Vergleich
konnen sie ihre eigene Leistungsfahigkeit erkennen.

¢/ Die Lieferanten streben eine langfristige Geschiftsbeziehung an. Bei Vertragsab-
schliissen konnen die Informationen aus der Jahresabschlussanalyse ihre Verhand-
lungspositionen beeinflussen.

¢/ Die Kunden interessiert, ob das Unternehmen seinen Liefer- und Gewihrleistungs-
verpflichtungen nachkommen kann.

v/ Kontrollinstanzen wie Abschlusspriifer, das Kartellamt, die Finanzverwaltung und
andere informieren sich im Rahmen ihrer Aufgabenstellung.

v/ Die Offentlichkeit erwartet, dass die Unternehmen ihren wirtschaftlichen und ge-
sellschaftlichen Verpflichtungen nachkommen. Die Presse, die Industrie- und Han-
delskammern und andere stellen dazu Analyseergebnisse gezielt zur Verfiigung.

gen. Diesen Aspekt diirfen Sie bei der Erstellung der Jahresabschlussanalyse nicht

Q Die unterschiedlichen Adressaten haben individuell unterschiedliche Erwartun-
vernachléssigen.

Das Maf3geblichkeitsprinzip

Unabhéngig von der Analyse miissen Sie fiir den Fiskus eine Steuerbilanz erstellen. Die
Steuerbilanz baut auf den handelsrechtlichen Bilanzierungsvorschriften auf. Nach § 5
Abs. 1 EStG richten sich die Ansdtze der Steuerbilanz grundsitzlich nach den handels-
rechtlichen Grundsétzen ordnungsméfliiger Buchfiithrung.

Von diesem MafSgeblichkeitsprinzip weichen steuerliche Bestimmungen in Einzelfillen
ab, weil ihre Zielsetzung die Bestimmung des zu versteuernden Vermogenszuwachses
ist (vergleiche § 4 Abs.1 EStQG).

@ Die Steuerbilanz ist nicht Gegenstand der Jahresabschlussanalyse.

Wer suchet, der findet: Informationsquellen

Machen Sie sich nochmals klar, dass jede Analyse nur so gut sein kann wie die Informatio-
nen, auf denen sie beruht.
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Klaus Spiegel betreibt die Glaserei »Bruchstiick«. Er mochte wissen, wie hoch
w der Umsatz im vergangenen Monat war. Eine zuverlassige Information kann er
sich nur beschaffen, wenn die Kasse korrekt gefiihrt ist und alle Forderungen ge-

bucht sind.

Damit die Analyse aktuell, zuverldssig und umfassend ist, miissen Sie Unterlagen der
unterschiedlichsten Art aus dem untersuchten Unternehmen selbst heranziehen, aber
auch weitere Quellen nutzen. Abbildung 1.3 zeigt IThnen die grundsétzlichen Moglich-

keiten.

Quellen der
Jahresabschlussanalyse

Primérinformationen

Interne Quellen

Sekundarinformationen

Externe Quellen

vorgeschrieben

freiwillig

Abbildung 1.3: Quellen der Jahresabschlussanalyse

Primdrinformationen werden von den Unternehmen selbst veréffentlicht. Dazu gehéren:

v’ Pflichtveriffentlichungen, deren Umfang bei Kapitalgesellschaften von der Gréfien-
klasse (vergleiche §§ 267 ff. HGB) abhéngt. Tabelle 1.1 zeigt Ihnen die Unterschiede.

Kleinstkapital- Kleine Kapital- Mittelgrofie Grofle
gesellschaften  gesellschaften Kapital- Kapital-
§ 267a HGB § 267 Abs. 1 HGB  gesellschaften gesellschaften
§ 267 Abs.2HGB  § 267 Abs. 3 HGB
Bilanz Kurzform Kurzform erweiterte X
Kurzform
Guv Kurzform X
Anhang Kurzform erweiterte X
Kurzform
Lagebericht X X

Tabelle 1.1: Pflichtverdffentlichungen
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Einzelunternehmen und Personengesellschaften, bei denen mindestens ein
Gesellschafter eine natiirliche Person ist, miissen keinen Anhang und keinen
Lagebericht aufstellen.

v’ weitere Informationsmaglichkeiten der unterschiedlichsten Art, die urspriinglich nicht
fiir Analysezwecke gedacht sind, Ihnen aber in vielen Fillen ebenfalls wertvolle
Hinweise liefern, zum Beispiel:

e Reden auf der Hauptversammlung
e Pressekonferenzen

e Aktiondrsbriefe

e Werbeschriften

e Homepage

Sekunddrinformationen, stammen nicht von dem Unternehmen selbst, konnen aber trotzdem
Ihre Einschitzung erweitern und verbessern, zum Beispiel:

¢/ Bankeninformationen

¢/ Publikationen von Fach- und Wirtschaftsverbianden
v/ Wirtschaftsdatenbanken

v/ Tageszeitungen

¢/ Fachzeitschriften

v/ Wirtschaftssendungen in Radio und Fernsehen

¢/ Borsenmitteilungen

v/ Veréffentlichungen von Industrie- und Handelskammern und von Wirtschaftsver-
banden

v/ Statistische Amter
v/ Deutsche Bundesbank

¢/ Beitrige im Internet

Der Umfang Ihrer Jahresabschlussanalyse ist abhidngig von der Art des Unter-
nehmens, weil Sie dabei unterschiedliche Informationsquellen nutzen kénnen.
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Funktionen der Jahresabschlussanalyse

Wenn Sie die Informationsquellen sorgfaltig gewéhlt haben und die hauptséchlichen Adres-
saten feststehen, verdeutlichen Sie sich, welche Funktionen die Jahresabschlussanalyse jetzt
tibernehmen kann (siehe Abbildung 1.4):

Funktionen der
Jahresabschlussanalyse

Informations- Kontroll- Steuerungs- Finanzierungs-
funktion funktion funktion funktion

Abbildung 1.4: Funktionen der Jahresabschlussanalyse

¢/ Informationsfunktion: Durch die Jahresabschlussanalyse konnen Sie — iiber die
Angaben im Jahresabschluss hinausgehende — weitere detaillierte Informationen tiber
die wirtschaftliche Lage des Unternehmens gewinnen, insbesondere zur finanziellen
Stabilitét, zur Ertragskraft und zum Erfolgspotenzial. Fiir Externe, die aus den unter-
schiedlichsten Griinden mit dem Unternehmen verbunden sind oder ein Engagement
erwigen, konnen das wertvolle Hinweise sein.

¢/ Kontrollfunktion: Sie dient Ihnen zur Uberpriifung und Beurteilung von Unterneh-
mensentscheidungen. Dazu stellen Sie die verdichteten Informationen, die Sie durch
die Jahresabschlussanalyse erhalten haben, Zielgroffen gegentiber. Das konnen

e Vergleichszahlen aus fritheren Perioden,
e Vergleichszahlen von anderen Unternehmen oder
e Soll-Werte sein, die aktuell fiir das Unternehmen entwickelt worden sind.

Durch den Vergleich konnen Sie das gesamte Unternehmen oder auch nur bestimmte
Sachverhalte beurteilen. Ob Sie einen Tatbestand dann als positiv oder negativ ein-
schétzen, hingt von den angewandten Bewertungsmaf3staben und Ihren subjektiven
Vorstellungen ab.

¢/ Steuerungsfunktion: Durch die Jahresabschlussanalyse und besonders aus der In-
terpretation der Kennzahlen erhalten Sie eine fundierte Grundlage, um betriebliche
Entscheidungen treffen zu konnen.

Die Erkenntnisse dienen Ihnen insbesondere als Grundlage fiir betriebliche Planungs-
entscheidungen. Die Jahresabschlussanalyse ermdglicht Ihnen also auch die Nutzung
von Chancen im Unternehmen.
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¢/ Finanzierungfunktion: Die Jahresabschlussanalyse dient Thnen als Grundlage fiir Ent-
scheidungen zur Bereitstellung von Eigen- und besonders von Fremdkapital. Wenn Sie
bei einem Kreditinstitut ein Darlehen beantragen, werden bei der Bewilligung und bei
der Festlegung der Konditionen die Ergebnisse der Analyse herangezogen.

bei der Gestaltung der Bilanzpolitik die Interessenlage der Kreditinstitute anti-
zipieren.

e Weil ihnen das Vorgehen der Banken bekannt ist, werden die Darlehensnehmer

So geht es:
Arten der Jahresabschlussanalyse

Je nach Erkenntnisziel, Informationsquellen und -moglichkeiten der Analysten werden Sie
bei der Jahresabschlussanalyse unterschiedlich vorgehen.

Interne und externe Jahresabschlussanalyse

Je nachdem, woher Sie die Daten fiir Ihre Analyse erhalten, unterscheiden Sie zwischen der
internen und der externen Analyse (siehe Abbildung 1.5).

Die interne Jahresabschlussanalyse bezieht sich auf das eigene Unternehmen.
Mit einer externen Analyse wird der Jahresabschluss eines Unternehmens unter-
sucht, dem die Analysten nicht angehoren.

Jahresabschlussanalyse

Die Quellen Die Quellen
stammen aus dem stammen nicht aus
Unternehmen dem Unternehmen
Interne Analyse Externe Analyse

Abbildung 1.5: Durchfiihrung der Jahresabschlussanalyse

In beiden Fillen tragen Sie moglichst relevante Informationen zusammen, um
Zusammenhinge deutlich erkennbar zu machen.

¢/ Die interne Jahresabschlussanalyse wird durch Mitarbeiter des Unternehmen oder
Vertrauenspersonen (zum Beispiel Steuerberatern, Wirtschaftspriifern) erstellt.
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Die Inhaberin der Buchhandlung »Leselust« méchte wissen, wie hoch ihre Um-
w satzrentabilitdt ist. Da ihr die Fachkenntnisse fehlen, legt sie die notwendigen
Unterlagen ihrem Steuerberater vor.

Der Vorteil einer internen Analyse besteht darin, dass Sie prinzipiell alle Unterlagen
nutzen konnen, die firr die Beurteilung dieses Unternehmens von Bedeutung sein
konnten. Sie konnen aktuell beispielsweise auf die

e Buchfithrung,

e Vertrage,

e Kostenrechnung,

e Betriebsabrechnungsbogen,

e Finanzplanung und

 andere Unterlagen und Kenntnisse

zuriickgreifen. Sie sind also nicht allein auf die im Jahresabschluss publizierten Daten
angewiesen, auch die bilanzpolitischen Mafinahmen sind Ihnen bekannt.

Die interne Bilanzanalyse dient der Informationsverdichtung, Urteilsbildung und
Entscheidungsfindung der Unternehmensleitung. Positive oder negative Entwick-
lungen konnen frithzeitig erkannt werden.

¢/ Die externe Jahresabschlussanalyse wird von auflenstehenden Dritten durchge-
fiithrt. Sie missen sich deshalb auf die veroffentlichten Jahresabschliisse und andere
allgemein zugéingliche Quellen beschréinken.

Externe Analysten haben keinen Zugang zu Daten aus der Kosten- und Leis-
w tungsrechnung.

Wegen der eingeschréinkten Informationsmoglichkeiten wird die Aussagekraft einer ex-
ternen Analyse ungenauer sein, Sie miissen mehr auf Schiatzungen und Spekulationen
aufbauen als bei einer internen. Aber Geschiftspartner, Arbeitnehmer, andere Interes-
sierte und die Offentlichkeit kénnen sich nur so ein Bild des Unternehmens machen.

Die Tabelle 1.2 zeigt Ihnen die Unterschiede.

Externe Jahresabschlussanalyse Interne Jahresabschlussanalyse
Beschrinkung auf veréffentlichte Informationen Zugang zu allen relevanten Informationen
zum Beispiel zum Beispiel

« Aktionire « Unternehmensleitung

+ Kreditgeber + Gesellschafter

+ Lieferanten « Aufsichtsrat

+ Kunden « Jahresabschlusspriifer

+ Wettbewerber + Finanzverwaltung

+ Presse

Tabelle 1.2: Interne und externe Jahresabschlussanalyse
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Einzelanalyse und vergleichende Analyse

Sie konnen eine Analyse mit einem einzelnen Abschluss durchfithren und erhalten dabei
ganz bestimmt wertvolle Informationen. Allerdings wird Ihre Interpretation dann schwie-
rig, weil Sie kaum beurteilen konnen, ob die ermittelten Werte »gut« oder »schlecht« sind.
Es fehlt IThnen dann einfach ein Maf3stab.

Der Informationsgewinn ist hoher, wenn Sie die ermittelten Ist-Werte mit anderen verglei-
chen konnen. Die Abbildung 1.6 zeigt, dass Sie dazu entweder

v/ einen Zeitvergleich,
¢/ einen Branchenvergleich oder
¢/ einen Normenvergleich

durchfiihren kénnen. Sie ermoglichen einen wesentlich besseren Einblick in die wirtschaft-
liche Lage des Unternehmens.

Durchfuhrung der
Jahresabschlussanalyse

Vergleichende
Analyse

Einzelanalyse

Branchenvergleich Zeitvergleich Normenvergleich

Abbildung 1.6: Einzel- oder vergleichende Analyse

¢/ Einzelanalyse: Dabei steht Ihnen nur ein einziger Jahresabschluss zur Verfiigung. Thr
Aussagewert ist gering, weil Referenzwerte fehlen. Ein Vergleich mit Daten aus der
Vergangenheit oder von vergleichbaren Unternehmen ist nicht moglich.

Die absolute GrofSe von einzelnen Posten oder auch die Werte von Kennzahlen
konnen allein kein Maf3stab fiir Ihre Beurteilung sein. Sie konnen lediglich be-
sondere Auffilligkeiten erkennen.

v/ Zeitvergleich (intertemporirer Vergleich): Sie analysieren mehrere aufeinanderfol-
gende Jahresabschliisse desselben Unternehmens. Dadurch erkennen Sie Entwick-
lungstendenzen, die Aussagekraft ist damit deutlich hoher.

Allein die Verdnderung von einzelnen Positionen und erst recht die Entwicklung von
Kennzahlen im Zeitablauf ermoglichen Thnen eine bessere Beurteilung als die Einzel-
analyse und damit auch eine bessere Prognose tiber die zukiinftige Entwicklung.
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Voraussetzung fiir einen Zeitvergleich ist selbstverstandlich, dass die Abschliisse
selbst tatsdchlich objektiv vergleichbar sind:

e Die Daten miissen inhaltlich vergleichbar sein. Die Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden miissen gleich sein.

e Die Perioden miissen gleich lang sein.

e Die Daten miissen nach denselben Grundsitzen aufbereitet sein.

e Die Daten miissen nach denselben Grundséitzen interpretiert werden.
e Preiseinfliisse miissen eliminiert werden.

Bei einem Zeitvergleich besteht die Gefahr, dass Sie »Schlendrian mit Schlend-
rian« vergleichen. Bertiicksichtigen Sie bei der Interpretation deshalb ergidnzend
auch Daten anderer Unternehmen oder den Branchendurchschnitt.

¢/ Betriebsvergleich/Branchenvergleich: Sie stellen die Jahresabschliisse verschiede-
ner Unternehmen zu einem bestimmten Zeitpunkt gegeniiber. Dadurch kénnen Sie
mogliche Erklarungen beziehungsweise Ursachen fiir Abweichungen bei Kennzahlen
finden.

Der Branchenvergleich ist in der Regel die Analyseart, die Externen die besten
Aufschliisse bietet.

Voraussetzung fiir einen sinnvollen Betriebsvergleich ist, dass die Unternehmen,
deren Abschliisse Sie vergleichen, gentigend ahnlich sind.

e Unterschiedliche Grofien,

e die Rechtsform,

 das Produktionsprogramm,

e die Finanzierungssituation und

« andere Einfliisse

kénnen Thnen den Vergleich erschweren und Ihre Erkenntnisse erheblich einschranken.

¢/ Normenvergleich (auch Soll-Ist-Vergleich): Sie stellen den aus dem Jahresab-
schluss ermittelten GrofSen Richtwerte oder Planwerte (Sollgrofien) gegeniiber (siehe
Abbildung 1.7). Sie vergleichen also die tatsichlichen Zahlen aus einem Jahresab-
schluss mit den gewiinschten beziehungsweise prognostizierten Werten. Damit kon-
nen Sie gegenwirtige oder zukiinftige Anforderungen erkennen und gegebenenfalls
Korrekturmafinahmen einleiten.
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Ist-Werte

Analyse MaRnahmen

Soll-Werte

Abbildung 1.7: Normenvergleich

Den Normenvergleich fithren Sie in vier Schritten durch:
1. Bestimmung der Sollwerte

2. Erfassung der Istwerte

3. Durchfithrung einer Abweichungsanalyse

4. Einleitung von Korrekturmafinahmen

Die Beurteilung anhand der Abweichungen von Soll-Grofen erscheint zunéchst tiberzeu-
gend. Sie werden tatsdchlich aber nur wenige NormgrofSen identifizieren konnen, die sich
als sinnvoller Beurteilungsmafstab eignen und zu einem eindeutigen Urteil fithren.

Die Gesamtkapitalrentabilitét soll mindestens so hoch sein wie der langfristige
w Kapitalmarktzins.

Statische und dynamische Betrachtung

Machen Sie sich nochmals klar, dass sich Jahresabschliisse grundsitzlich auf einen Stichtag
beziehen. Tatsachlich kann aber kurz vor oder kurz nach dem Jahresabschlusstermin die
Unternehmenssituation vollkommen anders sein.

¢/ Statische Analyse: Sie beziehen sich nur auf die Zahlen eines einzigen Jahresab-
schlusses. Sie konnen deshalb nur sehr eingeschrankte Aussagen. treffen, weil Thnen
die notwendigen Referenzwerte fehlen.

¢/ Dynamische Analyse: Thre Analyse wird aussagefihiger, wenn sie sich auf zwei
aufeinanderfolgende Jahresabschliisse bezieht. Mit einer dynamischen Jahresab-
schlussanalyse beriicksichtigen Sie den Zeitraum zwischen den beiden Abschliissen.

Abbildung 1.8 zeigt Ihnen die Unterschiede.

Die Kapitalflussrechnung entwickeln Sie aus zwei aufeinanderfolgenden Jahres-
abschliissen. Zur Analyse des Cashflows bendétigen Sie Daten aus der Gewinn-
und Verlustrechnung.
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Durchfuhrung der
Jahresabschlussanalyse

statisch

dynamisch

zeitpunktbezogen

zeitraumbezogen

Nur ein

Jahresabschluss

Zwei Jahresabschlisse

Abbildung 1.8: Statische und dynamische Analyse

Formelle und materielle Analyse

AufSerdem unterscheidet man:

¢/ Formelle Analyse: Sie untersuchen die Ubereinstimmung des Jahresabschlusses mit
den handels- und steuerrechtlichen Vorschriften. Sie priifen, ob er den Grundséitzen
ordnungsmaifliger Buchfithrung und Bilanzierung entspricht.

o

Bei priifungspflichtigen Unternehmen wird die formelle Analyse durch einen
Wirtschaftspriifer durchgefiihrt.

¢/ Materielle Analyse: Sie untersuchen die Bilanzierung dem Grunde nach. Dabei
stellen fest, ob

e Aktivierungs- und Passivierungspflichten beachtet worden sind,

e Aktivierungswahlrechte ausgenutzt worden sind,

e die Bewertungsvorschriften beachtet worden sind.

Die Beurteilung der Zahlungsstrome gehort ebenfalls zur materiellen Jahresabschluss-

analyse.

Alles im Rahmen:

Vorgegebene Bedingungen

Die Jahresabschlussanalyse machen Sie nicht in einem luftleeren Raum. Es handelt sich
schlief3lich nicht um eine willkiirlich zusammengestellte Sammlung von Kennzahlen. Sie ist
vielmehr beeinflusst von Traditionen und Erfahrungen, rechtlichen Bedingungen, techni-
schen Gegebenheiten, ethischen und politischen Wertvorstellungen.

Vergegenwirtigen Sie sich, dass Ihre Analyse von individuellen und gesellschaftlichen
Zielen beeinflusst wird.
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Sie nicht oder nur in geringem Mafie beeinflussen.

o Die Rahmenbedingungen, unter denen Sie eine Analyse durchfiihren, kénnen

Markt und Markte:
Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Machen Sie sich nochmals klar, dass jedes Unternehmen in einem gegebenen Umfeld mit
zahlreichen Beziehungen titig ist. Zu den wirtschaftlichen Bedingungen gehdren zum
Beispiel

¢/ die aktuelle und erwartete konjunkturelle Situation,

¢/ die Entwicklung des Preisniveaus,

¢/ die Bedingungen am Kapitalmarkt,

v/ die Wettbewerbssituation,

¢ das Alter und die historische Entwicklung des Unternehmens,
¢/ die Grofle und die Organisation des Unternehmens und

v/ die vorhandene Kundenstruktur.

Regeln Gberall: Rechtliche Rahmenbedingungen

Die rechtlichen Rahmenbedingungen miissen bei einer Analyse von Ihnen akzeptiert
werden, schlieflich konnen Sie die nicht beeinflussen. Das sind beispielsweise

¢/ die Rechtsform des Unternehmens,
¢/ Organe der Gesellschaft,
¢/ Struktur der Kapitalgeber.

Als Beispiele sind kartellrechtliche Bestimmungen, Genehmigungspflichten und Zulas-
sungen (zum Beispiel bei Apotheken, Steuerberatern, Banken), Beschriankungen bei der
Beschaffung und auf den Absatzmirkten (zum Beispiel bei Einfuhrbestimmungen oder
Waffenexporten) zu nennen.

Wir und die anderen: Marktstellung

Wenn Sie die Entwicklung eines Unternehmens beurteilen wollen, miissen Sie sich auch mit
den Wettbewerbern auseinandersetzen, die ihre Produkte auf demselben Markt anbieten.
Die eigene Stellung auf dem Markt konnen Sie durch den Marktanteil beschreiben.
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Zur Berechnung haben Sie zwei Moglichkeiten:

¢/ Absoluter Marktanteil: Dabei ermitteln Sie, welchen prozentualen Anteil ein Unter-
nehmen mit seinen Produkten oder seiner Dienstleistung am gesamten Volumen
eines definierten Marktes zu einem bestimmten Zeitpunkt hat.

., Unternehmensumsatz
Absoluter Marktanteil = *100
Marktvolumen

¢/ Relativer Marktanteil: Dabei ermitteln Sie, wie hoch der eigene Marktanteil am
absoluten Marktanteil des grofiten Konkurrenten ist.

Eigener Marktanteil
Marktanteil des starksten Konkurrenten

*100

Relativer Marktanteil =

Interessant fiir Ihre Analyse ist sicher auch das Marktwachstum von einer Periode zur
ndchsten. Dazu stellen Sie das zusétzliche Marktvolumen der aktuellen Periode dem Markt-
anteil in der Vorperiode gegeniiber:

Marktwachstum in % — Zusitzliches Marktvolumen 100
Marktanteil in der Vorperiode

Instrumente zur Beurteilung der eigenen Marktstellung und zur Prognose der erwarteten
Entwicklung sind zum Beispiel die Bosten-Box und die SWOT-Analyse.

Die Boston-Box

Die Boston-Box bildet die Marktposition einzelner Produkte nach den Kriterien Wachstum
und relativer Marktanteil mithilfe einer Matrix wie in Abbildung 1.9 ab.

<
(9]
o
<
Question
% Marks stars
@
e
o
©
2
X
©
=
00 Poor Dogs Cash Cows
S
()
c
niedrig hoch

Relativer Marktanteil
Abbildung 1.9: Boston-Box
¢/ Question Marks sind Einfithrungsprodukte, deren Marktanteil noch gering ist, die

aber bereits iiber ein hohes Marktwachstum verfiigen. Ihre Entwicklung miissen Sie
beobachten.
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¢/ Stars sind Produkte, mit denen bereits hohe Umsitze erzielt werden, die aber den-
noch iitber Wachstumspotenzial verfiigen. Diese Produkte sollten Sie weiterentwi-
ckeln.

¢/ Cash Cows haben einen hohen Marktanteil, ihr Marktwachstum ist aber gering.
Diese Produkte sorgen wesentlich fiir den Umsatz.

¢/ Poor Dogs verfiigen nur iiber einen geringen Marktanteil, Wachstum kénnen Sie
nicht erwarten. Sie miissen entscheiden, ob diese Produkte vom Markt genommen
werden oder ob sich ein Relaunch lohnt.

Die SWOT-Analyse

Mit der SWOT-Analyse untersuchen Sie die Marktsituation eines Unternehmens beziiglich
seiner spezifischen Starken und Schwichen, um angemessen auf Verdnderungen der Unter-
nehmensumwelt reagieren zu konnen. Die Tabelle 1.3 zeigt Ihnen, dass Sie dabei zwischen
internen und externen Faktoren unterscheiden miissen.

Interne Einflussfaktoren Externe Einflussfaktoren
S W (0) T
Strengths Weaknesses Opportunities Threats
Starken Schwichen Chancen Risiken

Tabelle 1.3: SWOT-Analyse

¢/ Interne Einflussfaktoren sind die Fihigkeiten und Ressourcen, iiber die Sie selbst
verfiigen konnen und die Sie deshalb selbst beeinflussen konnen. Fiir die Analyse
identifizieren und beschreiben Sie die Stirken und Schwichen, zum Beispiel:

e Aufbau- und Ablauforganisation

e Finanzielle Situation

e Wissen und Kénnen der Mitarbeiter
e Kunden und Lieferanten

v/ Externe Einflussfaktoren ergeben sich aus den Trends und Veranderungen der un-
ternehmerischen Umwelt. Darauf haben Sie keinen direkten Einfluss. Beispiele sind:

e Gesetzliche Vorschriften

e Politische Rahmenbedingungen
« Okologische Herausforderungen
e Technologische Verédnderungen
e Konjunkturelle Entwicklung

e Kundenverhalten
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Als Chancen diirfen Sie dabei nur solche Faktoren beriicksichtigen, die Sie auch tatsichlich
nutzen. Risiken stellen dagegen die Bereiche dar, in denen Sie nicht gut aufgestellt sind. Hier
miissen Sie Mafinahmen zur Gegensteuerung ergreifen.

Mit der SWOT-Analyse konnen Sie feststellen, ob und gegebenenfalls an wel-
chen Stellen Reaktionen erforderlich sind. Sie kann aber nicht zeigen, welche
Mafinahmen im Einzelnen ergriffen werden miissen.

Can betreibt den Fahrradladen Velospeed. Er schitzt seine Situation so ein, wie
w in Tabelle 1.4 gezeigt.

Interne Einflussfaktoren Externe Einflussfaktoren
S w (0] T
Stérken Schwichen Chancen Bedrohungen
Stabiler Keine bekannten Verbesserung der Befristeter Mietvertrag fiir
Kundenstamm Markenrédder im ortlichen Radwege die Verkaufsraume
Verkauf durch Angebot Verteuerung von Neue Anbieter von
Experten Werkstatt nicht fiir Benzin Leihrddern
Eigene Werkstatt Elektroridder ausgeriistet

Tabelle 1.4: Beispiel einer SWOT-Analyse

Zielgenau gestalten: Bilanzpolitik

Bei der Erstellung des Jahresabschlusses gibt es durchaus Gestaltungsmoglichkeiten. Selbst-
verstindlich haben folglich diejenigen, die den Jahresabschluss erstellen, ein Interesse
daran, die Ergebnisse in ihrem Sinne darzustellen.

Bei einem HGB-Abschluss miissen Sie in erster Linie die Interessen der Glaubiger bertick-
sichtigen. Deshalb bewerten Sie das Vermogen (wegen des Vorsichtsprinzips), tendenziell
niedrig. Die Passiva bewerten Sie dagegen aus demselben Grund eher hoher. Ihre Perspek-
tive ist damit auf die bisherige Entwicklung gerichtet.

Die Rechnungslegung ist also keineswegs »neutral« oder »wertfrei«. Wenn Sie die
v Bilanzierungswahlrechte,

¢/ Bewertungswahlrechte und

¢/ Ausweiswahlrechte

gezielt einsetzen, um ein bestimmtes Ergebnis zu erzielen und damit die Adressaten des
Jahresabschlusses zu beeinflussen, dann treiben Sie Bilanzpolitik.

Bilanzpolitik ist die Gesamtheit der Mafinahmen zur bewussten und zielgerich-
teten Gestaltung des Jahresabschlusses in legalem Rahmen. Dadurch sollen die
Adressaten des Jahresabschlusses beeinflusst werden.
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Die Ziele der Bilanzpolitik ergeben sich aus der Unternehmensstrategie. Abbildung 1.10

zeigt, dass sie in zwei hauptséchliche Kategorien eingeordnet werden konnen:

| Unternehmensstrategie

| Bilanzpolitische Ziele

|

Finanzpolitische
Ziele

Kapitalerhaltung
Ausschittung
Steuerbelastung

Informations-
politische Ziele

Beeinflussung der
Adressaten
Soziale Ziele

Politische Ziele

Abbildung 1.10: Bilanzpolitische Ziele

Die Erwartungen und die erwarteten Reaktionen der Analysten prégen die bilanzpoliti-
schen Ziele. Weil die Abschliisse die Analysten iiberzeugen sollen, miissen Sie die Verfah-
ren und Methoden, etwa die Ausnutzung von Wahlrechten, auf deren Erkenntnisziel hin
auswihlen und ausrichten.

Abbildung 1.11 zeigt Ihnen die Mafinahmen zur Gestaltung des Jahresabschlusses im

Uberblick.

| Bilanzpolitische Instrumente

formell

materiell

|| Ausweis- Wahlrecht Sachverhalts-
wahlrechte ahirechte gestaltung
Gliederungs- gesetzliche Erme;;ens-
wahlrechte spielrdume
Erlauterungs- Ansatz- Bewertungs-
wahlrechte wahlrechte wahlrechte

Abbildung 1.11: Bilanzpolitische Instrumente

Abbildung 1.12 zeigt, wie sich Bilanzpolitik und Bilanzanalyse gegenseitig beeinflussen.

Sie miissen sie gemeinsam betrachten.
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Bilanzpolitik

Beeinflussung

Begrenzung

Bilanzanalyse

Abbildung 1.12: Bilanzpolitik und Bilanzanalyse

¢/ Den Erstellern des Jahresabschlusses sind die Methoden und Regeln der Jahresab-
schlussanalyse bekannt. Durch die Bilanzpolitik sollen die Analysten gezielt so beein-
flusst werden, dass sie moglichst die beabsichtigten Schlussfolgerungen ziehen.

¢/ Den Analysten sind umgekehrt die Gestaltungsmaoglichkeiten bei der Aufstellung des
Jahresabschlusses bekannt. Sie werden ihn deshalb in ihrem Interesse so aufbereiten,
dass fundierte betriebswirtschaftliche Aussagen moglich werden. Die gezielten bilanz-
politischen MafSnahmen zur Gestaltung werden dazu aufgedeckt und gegebenenfalls
korrigiert, damit ein moglichst realistisches Bild des analysierten Unternehmens

entsteht.

Ablauf der Jahresabschlussanalyse

Den typischen Ablauf einer Jahresabschlussanalyse zeigt Ihnen die Abbildung 1.13.

Phasen der
Jahresabschlussanalyse

Vorbereitung (|

Aufbereitung

—

Auswertung

—

Interpretation

Abbildung 1.13: Phasen der Jahresabschlussanalyse

¢/ Vorbereitungsphase. Verschaffen Sie sich einen allgemeinen Uberblick iiber das
Unternehmen, die Branche, Rahmenbedingungen und so weiter.

¢/ Aufbereitungsphase. Erstellen Sie eine Strukturbilanz und fithren Sie eine Erfolgs-
spaltung der Gewinn- und Verlustrechnung durch.

¢/ Auswertungsphase. Berechnen Sie Kennzahlen und fiihren Sie Vergleiche durch. Die
Auswertung ermoglicht IThnen Prognosen zur weiteren Entwicklung.

¢/ Interpretation. Fassen Sie die Ergebnisse zusammen und formulieren Sie abschlieflend
ein Gesamturteil.
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