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Kapitel 1

Grundlagen des

Jahresabschlusses
und der
Bilanzanalyse

In der Bilanzanalyse werden Informationen des Jahresabschlus-
ses zu einzelnen, unterschiedlichen Kennzahlen verdichtet, um
Teilaspekte eines Unternehmens gesondert betrachten und

bewerten zu kdnnen. Die Probleme dabei sind die Verfugbarkeit,

Verlasslichkeit und Vergleichbarkeit der unternehmensspezifi-
schen Daten des Jahresabschlusses, der sich aus zu erlautern-
den Komponenten zusammenfugt.
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Bilanzanalyse fur Einsteiger

1.1. Was versteht man unter einer Bilanzanalyse?

Die Bilanzanalyse ist eine strukturierte Analyse des Jahresabschlusses, beste-
hend aus Bilanz, Gewinn-und-Verlustrechnung und Anhang. Entscheidend
ist eine strukturierte und gleichartige Vorgehensweise, da die Interpretation
der Ergebnisse im Wesentlichen durch internen oder externen Vergleich er-
zielt wird. Es sollen Aussagen iiber die wirtschaftliche Entwicklung, die der-
zeitige Finanz-, Vermogens- und Ertragssituation sowie iiber das zukiinftige
Potenzial, aber auch die Risiken des Unternechmens getroffen werden. Verein-
facht gesprochen werden die Informationen des Jahresabschlusses zu einzel-
nen Kennzahlen verdichtet, um eine Aussage tiber bestimmte Teilaspekte des
Unternehmens zu treffen. Teilaspekte kdnnen zum Beispiel das Insolvenzri-
siko, die Rentabilitit oder die Finanzierungstruktur des Unternehmens sein.

1.2. Wer sind die Adressaten der Bilanzanalyse?

Jedes Unternehmen hat zahlreiche Interessensgruppen, die alle an der Ent-
wicklung des Unternehmens in unterschiedlichem Ausmaf interessiert sind.
Eine Einteilung in interne und externe Adressaten kénnte wie folgt aussehen:

Interne Adressaten Externe Adressaten

— Geschaftsfiihrer T Eigentimer
— Bereichsverantwortliche 4{ Banken
— Finanzamt
— Mitarbeiter L
— Sonstige Kapitalgeber
— Betriebsrat S
— Kunden
— Etc.

—[ Etc.

Abbildung I: Adressaten der Bilanzanalyse
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Interne Adressaten sind in die tiglichen Geschifte des Unternechmens ein-
gebunden, weshalb sie typischerweise einen héheren Grad an zusitzlichen
Informationen zum Jahresabschluss haben oder ihnen die Informationen be-
reits frither zur Verfiigung stehen. Externen Adressaten stehen im schlechtes-
ten Fall lediglich die Daten des Jahresabschlusses zur Verfiigung,.

1.3. Was sind die Ziele einer Bilanzanalyse?

Die Ziele der Bilanzanalyse variieren je nach Adressaten. Banken beispiels-
weise interessieren sich hauptsichlich fur die zukiinftige Méglichkeit des Un-
ternchmens, den Zinsen- und Kapitalzahlungen nachzukommen. Fiir den Ei-
gentiimer wird dies zu wenig sein, ihn interessiert vor allem das Potenzial fiir
zukiinftige Ausschiittungen. Der Betriebsrat wiederum ist daran interessiert,
die Mitarbeiterbeteiligung am Erfolg zu erhéhen und entsprechend auf die
Entlohnung Einfluss zu nehmen. Den Finanzimtern geht es um die korrekte
Steuerbemessungsgrundlage und auch um die Aufdeckungen von potenziel-
lem Steuerbetrug.

Aufgrund dieser vielen spezifischen Anforderungen einzelner Adressaten
definieren wir fiir die Zwecke dieses Buches die Ziele der Bilanzanalyse sehr
allgemein wie folgt:

Beurteilung des wirtschaftlichen Gesamterfolg des Unternehmens im
jeweiligen Betrachtungszeitraum, um einen Einblick in die wirtschaftliche
Lage, Entwicklung und Stabilitdt des Unternehmens zu bekommen

Sicherung des zukunftigen
Unternehmensbestandes

Beurteilung der

wirtschaftlichen Einschatzung des Risikos

Entwicklung

« Ertragslage des « Sicherung der Liquiditat « Einschatzung der internen
Unternehmens « Sicherung der Ertragskraft und externen Risiken,

+ Finanzielle Stabilitat & « Sicherung der denen das Unternehmen
Qualitat des Leistungserstellung ausgesetzt ist
Mitteleinsatzes « Sicherung des « Berechnung einer

« Ermittlung von Fortbestands Bonitétsbeurteilung durch
Verbesserungspotenzial die Kapitalgeber

Erarbeiten von
Entscheidungsgrundlagen

Abbildung 2: Ziele der Bilanzanalyse
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1.4. Probleme der Bilanzanalyse

Probleme ergeben sich vor allem in der Verfiigbarkeit, Verlisslichkeit und in
der Vergleichbarkeit der verwendeten Daten.

Verfiigbarkeit: Generell haben interne Adressaten eine hohere Verfiigbarkeit
an Daten als externe Adressaten. Externe Adressaten sind im Regelfall auf
die verdffentlichten Jahresabschliisse oder freiwillig zur Verfiigung gestellten
Daten des Zielunternehmens angewiesen. Je nach Land kénnen die Offenle-
gungspflichten und die Zuginglichkeit der Daten zum Teil stark variieren.
In Osterreich ist der Jahresabschluss beispielsweise nach neun Monaten ein-
zureichen. In Deutschland betrigt die Veroffentlichungsfrist zwolf Monate.
Je nach Grofe des Unternehmens variiert auch der Umfang der offenzule-
genden Daten.

Verlisslichkeit: Theoretisch sollten in verschiedenen Jahresabschliissen
identische Sachverhalte, abgesehen von Bilanzierungswahlrechten — wie bei-
spielsweise die Bewertung der Vorrite nach dem FIFO oder dem gewogenen
Durchschnittspreisverfahren —, auch identisch bilanziert werden. Praktisch
bestehen fiir den Abschlussersteller innerhalb jedes Rechnungslegungsre-
gimes Ermessensspielriume, die zu einer unterschiedlichen aber dennoch re-
gelkonformen Darstellung fithren. Wird ein Sachverhalt jedoch entgegen den
zugrunde liegenden Rechnungslegungsregelungen dargestellt oder werden
die Ermessenspielrdume tiberschritten, sprechen wir von einer Fehldarstel-
lung. In der Praxis kommen sowohl unbewusste als auch bewusste Fehldar-
stellungen vor. Um die Verlisslichkeit von Jahresabschliissen zu erhéhen, sind
ab einer gewissen Groflenordnung in den meisten Jurisdiktionen Pflichtprii-
fungen durch einen Abschlusspriifer vorgeschrieben. Die Aufgabe des Ab-
schlusspriifers ist es, eine Aussage dariiber zu treffen, ob der Jahresabschluss
frei von wesentlichen Fehldarstellungen ist. Ab wann eine Fehldarstellung als
wesentlich einzustufen ist, liegt im pflichtgemiflen Ermessen des Abschluss-
priifers. Die Einstufung hat sowohl quantitativ als auch qualitativ zu erfol-
gen. Als Richtlinie fiir die quantitative Wesentlichkeit kann man von 5-10%
des Jahresergebnisses oder 1-2% der Umsatzerlse ausgehen. Innerhalb dieser
Bandbreite werden Fehldarstellungen noch nicht als wesentlich angesehen,
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sofern nicht qualitative Faktoren trotzdem fiir eine wesentliche Fehldarstel-
lung sprechen. Obwohl der Abschlusspriifer iiberwiegend nur stichprobenbe-
zogene Pritfungshandlungen zur Aufdeckung von Fehldarstellungen durch-
fihrt, erhohe sich im Regelfall die Verlisslichkeit zumindest innerhalb dieser
Bandbreiten, insbesondere vermindert sich die Wahrscheinlichkeit von unbe-
wussten Fehldarstellungen. Auch fiir bewusste Fehldarstellungen erhéht sich
die Verldsslichkeit, schon allein aufgrund der Priventionswirkung. Kommt
es dennoch zu bewussten Fehldarstellungen, ist davon auszugehen, dass ver-
steckte Fehldarstellungen jedoch seltener aufgedeckt werden, als unbewusste
Fehldarstellungen, da zusitzliche Verschleierungsmafinahmen durch den Ab-
schlussersteller stattfinden. Generell kann also davon ausgegangen werden,
dass die Verlisslichkeit variiert, ab einer gewissen UnternechmensgrofSe durch
das Instrument der Abschlusspriifung die Verlisslichkeit erhéht wird, aber
ein Restrisiko bestehen bleibt.

Vergleichbarkeit: Probleme in der Vergleichbarkeit ergeben sich zunichst
aufgrund von unterschiedlichen Rechnungslegungsstandards. Beispielsweise
konnen idente Sachverhalte in einem Abschluss nach deutschem Handels-
recht anders bilanziert werden als nach sterreichischem Unternehmensreche,
nach den internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS) oder den US-
GAAP. Die Vergleichbarkeit beispielsweise von deutschen und 6sterreichi-
schen Abschliissen nach deutschem HGB beziehungsweise dsterreichischem
UGB ist daher nur teilweise gegeben. Weiters bestehen auch fiir idente Sach-
verhalte innerhalb einer Rechnungslegungsnorm sowohl implizite als auch
explizite Wahlrechte, die eine Vergleichbarkeit von zwei Jahresabschliissen,
die beispielsweise beide nach deutschem HGB erstellt wurden, erschweren.
Im Rahmen der Bilanzanalyse wird versucht, bekannte Wahlrechte, soweit
die Informationen vorhanden sind, einheitlich auszuiiben und eine Bilanz-
bereinigung durchzufiithren, um die Vergleichbarkeit zu erhéhen. Einer der
Hauptgriinde der Einfithrung der internationalen Rechnungslegungsstan-
dards war es, die Vergleichbarkeit tiber die Landesgrenzen hinaus zu er-
moglichen. Aus diesem Grund wurde auch versucht, so wenig explizite und
implizite Wahlrechte wie moglich zuzulassen. Tendenziell sollte daher die
Vergleichbarkeit von IFRS-Abschliissen hoher sein als von UGB- oder dHGB-
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Abschliissen. Auflerdem bestehen derzeit Bestrebungen, im Rahmen des so-
genannten Convergence Projects die Bilanzierung gemif§ US-GAAP und
IFRS zu harmonisieren, wodurch eine bessere internationale Vergleichbarkeit
erzielt werden soll.

1.5. Was versteht man unter einem
Jahresabschluss?

Der Jahresabschluss besteht sowohl nach dem osterreichischen Unterneh-
mensrecht als auch nach dem deutschen Handelsrecht aus der Bilanz, der
Gewinn-und-Verlustrechnung und dem Anhang. Zusitzlich ist ein Lagebe-
richt zu erstellen. Bei Konzernabschliissen gemify UGB und gemifl dHGB
sind weiters eine Cashflowrechnung und eine Eigenkapitalverinderungsrech-
nung verpflichtend.

Bilanz: Die Bilanz ist eine geordnete Auflistung des vorhandenen Vermé-
gens und der vorhandenen Schulden zu einem bestimmten Stichtag. Das
Wesen der Bilanz ist somit eine Stichtagsbetrachtung. Die Bewertung erfolgt
typischerweise in der Landeswihrung, also im Regelfall fiir Deutschland und
Osterreich in Euro.

Gewinn-und-Verlustrechnung: Die Gewinn-und-Verlustrechnung zeigt
geordnet die Verinderung des Bilanzvermdgens im Zeitraum zwischen den
Bilanzstichtagen, also — aufler in Ausnahmefillen — fiir ein Jahr. Die Ge-
winn-und-Verlustrechnung ist somit eine Periodenrechnung. Die Bewertung
erfolgt ebenfalls in der jeweiligen Landeswihrung.

Anhang: Der Anhang enthilt zusitzliche Informationen sowohl quantita-
tiver als auch qualitativer Natur, die dazu dienen sollen, die einzelnen Po-
sitionen der Bilanz und der Gewinn-und-Verlustrechnung zu erliutern, die
Verstindlichkeit des Abschlusses zu erhdhen und die Vergleichbarkeit von
Abschliissen zu erleichtern. Die geforderten Informationen des Anhangs vari-
ieren je nach GrofSe und Rechnungslegungsstandard. Wie bereits fiir die Prii-
fung von Unternechmen bestehen auch beim Anhang sowohl nach deutschem
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HGB als auch nach 6sterreichischem UGB wesentliche Erleichterungen fiir
kleinere Unternehmen.

Cashflowrechnung: Die Cashflowrechnung soll Aufschluss tiber die Liqui-
ditdtslage des Unternehmens geben. Sie zeigt in geordneter Form die Verin-
derung des Liquiditdtsbestands zwischen den Bilanzstichtagen. Dabei wird
unterschieden, welche Geldmittel im Unternehmen durch die betriebliche
Titigkeit, welche durch die Investitionstitigkeit und welche durch die Finan-
zierungstitigkeit erzielt oder verwendet wurden.

Eigenkapitalverinderungsrechnung: Die Eigenkapitalverinderungsrech-
nung zeigt die Verinderung der einzelnen Bestandteile des Eigenkapitals.
Dabei werden Transaktionen mit Bezug zu den Eigenkapitalgebern detail-
liert dargestellt.

Lagebericht: Der Lagebericht soll einen Einblick in die Lage des Unterneh-
mens geben. Er ist nicht Teil des Jahresabschlusses, gesetzlich in Osterreich
und Deutschland aber ab einer gewissen Unternehmensgrofie verpflichtend.
Auch international ist ein Lagebericht, meist als Directors Report bezeichnet,
tiblich. Die einzelnen Bestandteile des Lageberichts sind in Deutschland und
Osterreich gesetzlich geregelt. Fiir die Zwecke der Bilanzanalyse ist insbeson-
dere der Vergleich zwischen den Ergebnissen der Bilanzanalyse und den Aus-
fihrungen der Geschiftsleitung von Interesse. Teile der Bilanzanalyse sind
womdglich im Lagebericht bereits vorweggenommen.
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