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1. Einleitende Betrachtung

Die einleitende Betrachtung in die folgenden Kapitel dieser Arbeit, erfolgt zunédchst durch
wesentliche wirtschaftliche Aspekte als Teil der finanzwirtschaftlichen Bilanzanalyse. Im
Anschluss daran, kommt es zu einer kritischen Beurteilung der statischen und dynamischen
Liquiditdt in den einzelnen Kapiteln. Dort werden Probleme, Ziele sowie der Aufbau einer
Liquiditdtsanalyse am Beispiel ausgewéhlter DAX-30-Konzerne im Kontext der internationalen
Rechnungslegung vorgestellt. Der praktische Teil dieser Arbeit basiert auf empirischen Daten.

1.1.  Problemstellung

Nachdem die Weltwirtschaft im Jahr 2015 ihre Wachstumsrate um 3,1 % steigern konnte,! ist in
2016 hingegen nur noch ein moderates Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung zu
erkennen.? Griinde dafiir ergeben sich daraus, dass die globale Konjunktur durch geopolitische
Unsicherheiten und wirtschaftlich angespannten Situationen in wichtigen Schwellenlénder die
mehrheitlich positive Entwicklung in Industrieléndern tiberlagert. Weiter kam im ersten Halbjahr
2016 die iiberraschende Brexit-Entscheidung der britischen Bevolkerung und der damit
verbundene EU-Austritt hinzu, wodurch eine heftige Finanzmarktturbulenz ausgeldst wurde.?
Auch die Tatsache, dass eine erneute Eskalation der Staatsschuldenkrise in einigen Léndern
Europas nicht ausgeschlossen werden kann, macht die Gesamtsituation aktuell nicht leichter und
fithrt zu Problemen. Bezogen auf die Automobilindustrie, mussten auch hier seit dem vergangenen
Jahr einige Einbriiche hingenommen werden, man denke nur an das Ende des Chinesischen
Autobooms oder den Verruf der Automobilbranche im Zusammenhang mit der Abgasthematik.

In Abhingigkeit von konjunkturellen Rahmenbedingungen, ist es daher fiir Unternehmen von
groBBer Bedeutung, ihre Biicher sehr sorgfiltig zu fiihren, damit eine Bilanzanalyse auf Grundlage
wahrer Begebenheiten erstellt werden kann und die tatsdchliche finanzwirtschaftliche
Unternehmenslage widergespiegelt wird. Dadurch soll es erméglicht werden, Risiken abschétzen
zu konnen und Zukunftsprognosen zu erstellen. Als Teil einer finanzwirtschaftlichen
Bilanzanalyse, werden bei der Liquiditdtsanalyse Kennzahlen gebildet, entsprechend beurteilt und
ausgewertet. Diese statische Analyse ist jedoch in ihrer Aussagefihigkeit beschriankt, was zur
Folge hat, dass zusitzlich die dynamische Liquiditidtsanalyse zur besseren Beurteilung
herangezogen wird. Dadurch wird die Problematik zwar auch nicht komplett gelost, jedoch bietet
die Beurteilung der Kapitalflussrechnung mehr Aufschluss dariiber, wie es um einen Konzern aus
wirtschaftlicher und finanzieller Sicht gesehen, tatsdchlich steht. Auch wenn der Bilanz- und
Liquiditatsanalyse Grenzen gesetzt sind, werden in den folgenden Kapiteln der Arbeit Fragen zur
Liquiditdt bzw. zur Illiquiditdt, zur Fristenkongruenz und Finanzierung behandelt sowie
Zukunftsprognosen der ausgewéhlten DAX-30-Unternehmen auf Grundlage der verdffentlichten
Jahresabschliisse fiir die kommenden drei Geschiftsjahre erstellt.

' BMW Group (2015), Seite 23.
2 Volkswagen AG (2016), Halbjahresfinanzbericht, Seite 8.
3 Ebenda, Seite 8.
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1.2.  Zielsetzung und Aufbau der Arbeit / Methodische Herangehensweise

Das Ziel der vorliegenden Arbeit ist es, die theoretische Analyse und Prognose der statischen und
dynamischen Liquiditdt vorzustellen. Dabei sollen dem Leser Kenntnisse iiber die Grundlagen,
Methoden und wesentliche Eigenschaften der Liquiditdtsanalyse vermittelt werden. Im
empirischen Teil der Arbeit, erfolgt dann die Darstellung der methodischen Herangehensweise am
Beispiel ausgewihlter DAX-30-Unternehmen. Hierbei werden die letzten drei Geschiftsjahre der
Konzerne auf ihre Liquidititslage untersucht, um im Anschluss daran, Auskiinfte und
Zukunftsprognosen der wirtschaftlichen und finanziellen Lage der Unternehmen geben zu kénnen.
Der Vollstiandigkeit halber, erfolgt an dieser Stelle eine weitere Analyse der dynamischen
Liquiditét der ausgewdhlten Konzerne. Dabei soll festgestellt werden, ob die Unternehmen dazu
in der Lage sind, mit ihren vorhandenen Zahlungsmitteln und ihren Umsétzen, die anfallenden
Zahlungsverpflichtungen gegeniiber Dritten nachkommen zu koénnen. Zur besseren
Verstidndigung, wird in diesem Zusammenhang ein weiterer branchenfremder DAX-30-Konzern
aus der Pharmaindustrie parallel zur Automobilbranche analysiert, um so eventuelle Parallelen
zwischen den verschiedenen Branchen zu erkennen und herzustellen.

Das zweite Kapitel befasst sich zunichst mit den theoretischen Grundlagen der Bilanzanalyse.
Hier werden Fachbegriffe definiert sowie die Aufgaben und Ziele einer Bilanzanalyse ndher
erlautert. Weiter wird der Unterschied zwischen der internen- und externen Bilanzanalyse erklért
und die verschiedenen Arten der absoluten und relativen Kennzahlen werden vorgestellt. Auch
wird in diesem Kapitel auf die Grenzen und Probleme bei einer Bilanzanalyse Bezug genommen.

Im dritten Teil der vorliegenden Arbeit, wird zunichst die Liquiditdtsanalyse als Teilgebiet der
finanzwirtschaftlichen Bilanzanalyse im Detail erortert. Hier erfolgt nach der theoretischen
Einfiilhrung in die Materie, die Darstellung der verschiedenen Bilanzstrukturen sowie die
Kritikpunkte an der statischen Liquiditdtsanalyse. Im Anschluss daran, stellt die Verfasserin einen
Zusammenhang zur dynamischen Liquiditétsanalyse her, in welcher die einzelnen Instrumentarien
der verschiedenen Kennzahlen detailliert erldutert und miteinander verglichen werden.

Das anschlieBende vierte Kapitel stellt dann den Praxisbezug her. Hier werden die ausgewahlten
DAX-30-Konzerne, ndmlich der Volkswagen Konzern und der BMW Konzern vorgestellt und
im Anschluss daran, erfolgt mit Hilfe der veroffentlichten Jahresabschliisse eine
Praxisverzahnung. Im Verlauf der Analyse, werden die verschiedenen Instrumente einem
Zeit-, Betriebs- und Branchenvergleich unterzogen, um so eine exakte Bewertung der Ergebnisse
zu erhalten. Die Beurteilung der finanziellen Lage der Konzerne, bezieht sich auf empirische
Daten der letzten drei Geschiftsjahre, sprich 2013, 2014 und 2015. Dabei bilden die
verdffentlichten Geschiftsberichte der Konzerne die Grundlage. Im Anschluss an die statische
Bilanzanalyse, erfolgt dann die Betrachtung der dynamischen Bilanzanalyse mit Hilfe der
Kapitalflussrechnungen und es wird in diesem Zusammenhang ein Quervergleich zu einem DAX-
30-Konzern aus der Pharmaindustrie gezogen. Zusitzlich wird in diesem Zusammenhang eine
Prognose tiber die kiinftige Entwicklung der Konzerne fiir die kommenden Geschéftsjahre
2016 bis 2018 erstellt.

Im letzten Abschnitt der Arbeit, dem fiinften Kapitel, erfolgt abschlieBend dazu, die Auswertung
der Ergebnisse und eine zusammenfassende Darlegung der gewonnenen Erkenntnisse mit einem
Zukunftsausblick fiir die untersuchten DAX-30-Unternehmen im internationalen Kontext.
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2. Theoretische Grundlagen der Bilanzanalyse

Die Grundlagen der Bilanzanalyse werden in den folgenden Abschnitten im Detail erldutert.
Dadurch soll es dem Leser ermoglicht werden, eine konkrete Vorstellung von Bilanzanalysen
anhand von Theorie und Praxisverzahnungen ausgewihlter DAX-30-Konzerne zu erhalten.

2.1.  Definition, Aufgaben und Ziele der Bilanzanalyse

Die Bilanzanalyse oder konkreter, die Jahresabschlussanalyse, ist definiert als:
,,Die Darstellung der gegenwdrtigen und vergangenen Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
eines Unternehmens durch die Auswertung der in den Jahresabschliissen enthaltenen und anderer
zur Verfiigung stehenden Informationen und Daten, die Aufbereitung und Bereinigung der
Jahresabschliisse sowie die Bildung von Kennzahlen.*> Dadurch soll es moglich sein,
betriebswirtschaftliche Ziele der Liquiditdt, Erfolg und Erfolgspotenzial zu untersuchen, um
Klarheit dariiber zu schaffen, ob die Finanzierung eines Unternehmens in einem angemessenen
Verhiltnis im Vergleich zur Verwendung des Kapitals steht.

Die Aufgabe einer Jahresabschlussanalyse, besteht neben der Auswertung von qualitativen
Informationen des Lageberichts und des Anhangs, in der Bildung von Kennzahlen und deren
Interpretation sowie die Erstellung von Prognosen fiir kiinftige Entwicklungen. Dabei
unterscheidet man zwischen der erfolgswirtschaftlichen, der finanzwirtschaftlichen sowie der
Strukturjahresabschlussanalyse.®

Das Ziel einer Bilanzanalyse ist es, einen moglichst umfassenden Einblick iiber die wirtschaftliche
Lage und kiinftige Entwicklungen in einem Unternechmen zu erhalten.” Mit Hilfe von
vergangenheitsorientierten Daten und Informationen aus den Jahresabschliissen wird versucht,
Erkenntnisse iiber die zu erwartende Entwicklung eines Unternehmens zu erlangen. Dabei geht es
in erster Linie darum, Entwicklungstendenzen, Fehlentwicklungen und Auffilligkeiten zu
erkennen. Wichtig dabei ist es, dass der Analytiker in diesem Zusammenhang nur solche
Bilanzkennzahlen beurteilt, welche eine Aussagefihigkeit iiber die 6konomische Lage und die
Zukunftsaussichten in einem Unternehmen geben konnen.®

An dieser Stelle bleibt festzuhalten, dass die Bilanzanalyse als eine Methode zur
Informationsverarbeitung verstanden werden kann. Hierbei wird das Zahlenmaterial eines oder
mehrerer Jahresabschliisse von einer oder mehreren Unternehmungen aufbereitet, gruppiert und
zu Kennzahlen verdichtet, um diese im Anschluss beurteilen zu kénnen.

4 Brosel, Gerrit: Bilanzanalyse, Berlin 2014, Seite 3; Lachnit, Laurenz: Bilanzanalyse, Wiesbaden 2014,
Seite 1; Guserl, Richard; Pernsteiner, Helmut: Finanzmanagement, Wiesbaden 2015, Seite 197.

3> Born, Karl: Bilanzanalyse international, Stuttgart 2008, Seite 4; Corsten, Hans; Gossinger, Ralf: Lexikon
der Betriebswirtschaftslehre, Miinchen 2008, Seite 111; Buchholz, Rainer: Internationale
Rechnungslegung, Berlin 2015, Seite 191.

¢ Engel-Bock, Jiirgen; LaBmann, Nikolai; Rupp, Rudi: Bilanzanalyse leicht gemacht, Frankfurt a.M. 2012,
Seite 164.

7 Brosel, Gerrit: Bilanzanalyse, Berlin 2014, Seite 4.

8 Born, Karl: Bilanzanalyse international, Stuttgart 2008, Seite 13.
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Abbildung 1: Ubersicht zur Bilanzanalyse.’

Wie aus der Abbildung 1 entnommen werden kann, lésst sich die Bilanzanalyse in verschiedene
Teilbereiche systematisieren. Diese werden jedoch aufgrund des Umfangs der Arbeit, nicht im
Detail vorgestellt. Der Schwerpunkt der vorliegenden Arbeit bezieht sich auf die
finanzwirtschaftliche Bilanzanalyse, welche sich in erster Linie mit der finanziellen Stabilitét
eines Unternehmens beschiftigt und die Grundlage fiir die Analyse der Ertragskraft bildet. Das
Ziel der finanzwirtschaftlichen Bilanzanalyse besteht darin, Informationen {iber die
Kapitalverwendung (Investitionsanalyse) sowie die Aufbringung (Finanzierungsanalyse) zu
erhalten und dessen Verhiltnis zu bewerten (Liquiditdtsanalyse). Weiter ldsst sich die
Liquiditatsanalyse in die statische (basierend auf Bestandsgroflen) und dynamische (basierend auf
StromgroBen) Liquiditdtsanalyse unterteilen, welche in den Kapiteln 3.2. und 3.4. beschrieben
werden. '

° Eigene Darstellung der Verfasserin in Anlehnung an: Gréfer, Horst; Gerenkamp, Thorsten: Bilanzanalyse,
Herne 2016, Seite 3.

10 Coenenberg, Adolf G.; Haller, Axel; Schultze, Wolfgang: Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse,
Stuttgart 2016, Seite 1067.
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2.2. Bedeutung des Jahresabschlusses bei internationalen Konzernen

(" N )
- Bilanz
i GuY - Lagebericht
- Kapitalflussrechnung
- Anhang
N J N\ /

Abbildung 2: Ubersicht zum Jahresabschluss.'!

Da der Schwerpunkt der vorliegenden Arbeit auf den Vorschriften der internationalen
Rechnungslegung beruht, werden in diesem Zusammenhang lediglich die Rechte und Pflichten bei
Konzernjahresabschliissen auf internationaler Basis erldutert. Die Besonderheit auf internationaler
Ebene besteht darin, dass bei Konzernabschliissen von kapitalmarktorientierten Unternehmen,
nicht die Rechnungslegungsvorschriften des deutschen HGB die Grundlage bilden, sondern die
International Financial Reporting Standards (IFRS)."> Bei den herausgegebenen
IFRS-Standards des IASB (Gremium in London) war es das Ziel, dass dadurch eine vergleichbare,
zuverldssige, verstandliche und informative Rechnungslegung geschaffen werden sollte.

Lachmit vertritt die Auffassung: ,, Da die Rechnungslegung nach internationalen Standards in der
Tendenz auf eine betriebswirtschaftlich tatsachengemdifse Abbildung ausgerichtet ist, spricht viel
dafiir, diese Datenbasis zum Ausgangspunkt fiir die international vergleichende
Jahresabschlussanalyse von Konzernen zu machen. “13

Die folgende Tabelle soll einen Uberblick zur Aufstellung von Jahresabschliissen geben:

kapitalmarktorientierte IAS / IFRS-Pflicht Verbot, nur HGB moglich
Unternehmen
nicht Wahlrecht: Verbot, nur HGB moglich
kapitalmarktorientierte
Unternehmen IAS / IFRS moghch

Tabelle 1: Ubersicht zur Aufstellung von Jahresabschliissen.'*

! Eigene Darstellung der Verfasserin in Anlehnung an: Born, Karl: Bilanzanalyse international,
Stuttgart 2008, Seite 5f..

12 Grifer, Horst; Gerenkamp, Thorsten: Bilanzanalyse, Herne 2015, Seite 113.

13 Werner, Thomas; Padberg, Thomas; Kriete, Thomas: IFRS-Bilanzanalyse, Stuttgart 2005, Seite 5.

14 Eigene Darstellung der Verfasserin in Anlehnung an: Buchholz, Rainer: Internationale Rechnungslegung,
Berlin 2015, Seite 15.
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Handelt es sich um den Einzelabschluss einer deutschen Gesellschaft, so muss dieser auf
Grundlage des HGB erstellt werden. Ist die deutsche Gesellschaft jedoch auch die
Muttergesellschaft eines Konzerns, so muss diese einen Konzernjahresabschluss aufstellen und
wenn es sich um einen kapitalmarktorientierten Konzern handelt, muss der Abschluss zwingend
nach [FRS-Vorschriften erstellt werden. Anders hingegen besteht bei nicht kapital-
marktorientierten Konzernen ein Wahlrecht, den Konzernabschluss nach HGB oder IFRS
aufzustellen (§ 315a Abs. 3 HGB). Einzelabschliisse miissen unabhéngig davon, ob es sich um ein
kapitalmarktorientiertes Unternehmen handelt oder nicht, immer nach HGB-Vorschriften
aufgestellt werden, wobei die Offenlegung nach IFRS-Vorschriften erlaubt ist.'®

Das Instrument der Rechenschaftslegung stellt dabei der Jahresabschluss dar, bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung (GuV-Rechnung), dem Anhang sowie dem Lagebericht
(§§ 242, 264 HGB).'® Bei Konzernabschliissen kommen als zusitzliche Bestandteile die
Kapitalflussrechnung und die Eigenkapitalverinderungsrechnung hinzu.!” Zusétzlich besteht
die Moglichkeit, den Konzernabschluss um eine Segmentberichterstattung zu erweitern
(§ 297 HGB).'®

Gemidl den TIAS 1.10 Vorschriften, besteht ein IFRS-Konzernabschluss aus folgenden
Bestandteilen:

e Bilanz (Balance Sheet, Statement of Financial Position),

e Gesamterfolgsrechnung (Statement of Comprehensive Income),

e Kapitalflussrechnung (Statement of Cash Flows),

e Eigenkapitalverinderungsrechnung (Statement of Changes in Equity) und
e Anhang (Notes).

HGB IFRS US-GAAP
Bilanz, GuV, Bilanz, GuV, Anhang, Bilanz, GuV, Anhang,
Anhang, Segmentbericht, Segmentbericht,
Segmentbericht, Kapitalflussrechnung, Kapitalflussrechnung,
Kapitalflussrechnung, | Eigenkapitalentwicklung | Eigenkapitalentwicklung
Lagebericht

Abbildung 3: Bestandteile eines Jahresabschlusses nach verschiedenen gesetzlichen Vorschriften.'”

15 Buchholz, Rainer: Internationale Rechnungslegung, Berlin 2015, Seite 15.
16 Grifer, Horst; Gerenkamp, Thorsten: Bilanzanalyse, Herne 2016, Seite 1.
17 Aschfalk-Evertz, Agnes: Internationale Rechnungslegung, Konstanz / Miinchen 2010, Seite 164.
18 Griifer, Horst; Gerenkamp, Thorsten: Bilanzanalyse, Herne 2016, Seite 1; Steiner, Eberhard;
Orth, Jessika; Schwarzmann, Winfried: Konzernrechnungslegung nach HGB und IFRS, Stuttgart 2010,
Seite 56; Aschfalk-Evertz, Agnes: Internationale Rechnungslegung, Konstanz / Miinchen 2010, Seite 172.
19 Eigene Darstellung der Verfasserin in Anlehnung an:
http://www.hs-emdenleer.de/fileadmin/user upload/Projekte/Controllinglexikon/Controlling/
Themen/Bestandteile des Abschlusses HGB IFRS und US-GAAP.PNG (Zugriff am 16.07.2016).
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2.3.  Interne und externe Bilanzanalyse

Fiir eine Bilanzanalyse, kann man sowohl auf interne, als auch auf externe Informations-
quellen zuriickgreifen.?’

[ Interne Informationsquellen |

[ Betriebsanalyse |

Abbildung 4: Ubersicht zur internen und externen Bilanzanalyse.?!

2.3.1. Interne Bilanzanalyse

In der Literatur wird die interne Bilanzanalyse auch als Betriebsanalyse bezeichnet. Hier besteht
fiir Analysten ein unbeschrénkter Zugriff auf alle Unternehmensinformationen, welche meist
aktuelle und zukunftsorientierte Daten sind.?> Als interne Informationsquellen kann der
Jahresabschluss, die Kapitalflussrechnung, die Segmentberichterstattung, der Eigenkapitalspiegel,
der Lagebericht sowie der Zwischenbericht dienen. Weitere Informationen koénnen sich von der
Homepage des Unternehmens ergeben sowie bei der Hauptversammlung, Pressekonferenzen,
Analystentreffen, Aktionirsbriefen, Werbeschriften, Werkszeitungen etc.?? Gerade fiir interne
Adressaten der Unternehmensleitung (Vorstand, Geschiftsfithrung) sind interne Bilanzanalysen
von besonderer Bedeutung, da sie im Rahmen des operativen und strategischen Controllings den
Verantwortlichen zur Schaffung von Transparenz iiber die gegenwiirtige Situation dienen.?* Man
sollte sich jedoch keiner Illusion hingeben und denken, interne Bilanzanalysten haben ein
genaueres objektives Bild tiber die wirtschaftlichen Verhiltnisse in einem Unternehmen, trotz
»Insider-Wissen, denn auch hier gilt das aus der Statistik abgewandelte Sprichwort:
,, Traue keinem Jahresabschluss, den du nicht selbst gestaltet hast! «23

20 Reichmann, Thomas: Controlling mit Kennzahlen, Miinchen 2011, Seite 24; Corsten, Hans; Géssinger,
Ralf: Lexikon der Betriebswirtschaftslehre, Miinchen 2008, Seite 111.

21 Eigene Darstellung der Verfasserin in Anlehnung an: Coenenberg, Adolf G.; Haller, Axel;
Schultze, Wolfgang: Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse, Stuttgart 2016, Seite 1021.

22 Vollmuth, Hilmar J.: Bilanzen — richtig lesen, besser verstehen, optimal gestalten, Miinchen 2009,
Seite 25; Lachnit, Laurenz: Bilanzanalyse, Wiesbaden 2014, Seite 1 f..

2 Kiiting, Karlheinz; Weber, Klaus-Peter: Die Bilanzanalyse, Stuttgart 2015, Seite 3 f..

24 Guserl, Richard; Pernsteiner, Helmut: Finanzmanagement, Wiesbaden 2015, Seite 198; Corsten, Hans;
Gossinger, Ralf: Lexikon der Betriebswirtschaftslehre, Miinchen 2008, Seite 115 f..

%5 Engel-Bock, Jiirgen; LaBmann, Nikolai; Rupp, Rudi: Bilanzanalyse leicht gemacht, Frankfurt a.M. 2012,
Seite 164.
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2.3.2. Externe Bilanzanalyse

Die externe Bilanzanalyse erfolgt dann, wenn es Vorschriften gesetzlich vorschreiben oder auf
freiwilliger Basis.?® Bei den externen Interessenten der Bilanzanalyse gibt es Personengruppen,
welche primér an Informationen der Finanzwirtschaft des Unternehmens interessiert sind sowie
Personen, welche an erfolgswirtschaftlichen Informationen der Ertragskraft Interesse haben.?’

So verschieden die Informationsbediirfnisse der Interessengruppen auch sind, so konzentrieren
sich ihre Fragen auf folgende Problemstellungen bei der Abschlussanalyse:

e die Beurteilung der gegenwiirtigen Ertragslage mit dem Ziel der Zukunftsprognose
(zukiinftige Rentabilitdt und Wirtschaftlichkeit),

e die Beurteilung der finanziellen Stabilitit zur Einschédtzung gegenwértiger und zukiinftiger
Zahlungsverpflichtungen ggii. Dritten (Bonitit),

e die Einschitzung des Erfolgspotenzials im Sinne von geplanten Investitionen,
Unternehmenswachstum, Risikostreuung und Finanzierungsmoglichkeiten.

Oftmals ist es so, dass bei der externen Bilanzanalyse Grenzen und Schwierigkeiten auftreten. Die
Griinde dafiir werden in der vorliegenden Arbeit in Kapitel 2.8. erldutert.

2.4. Interessengruppen der Bilanzanalyse

Anteilseigner
Gesellschafter
potenzielle
Anleger

Kreditgeber
Lieferanten
Kunden

Analysten
Fondsmanager

Unternehmens- )
leitung (interner Arbeitnehmer
Adressat) Gewerkschaften

Offentlichkeit

Abbildung 5: Interessengruppen der Bilanzanalyse.?®

26 Corsten, Hans; Gossinger, Ralf: Lexikon der Betriebswirtschaftslehre, Miinchen 2008, Seite 116.

27 Coenenberg, Adolf G.; Haller, Axel; Schultze, Wolfgang: Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse,
Stuttgart 2016, Seite 1025.

28 Eigene Darstellung der Verfasserin in Anlehnung an: Grifer, Horst; Gerenkamp, Thorsten:
Bilanzanalyse, Herne 2016, Seite 5 ff.; Guserl, Richard; Pernsteiner, Helmut: Finanzmanagement,
Wiesbaden 2015, Seite 198.
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Da der Jahresabschluss wu.a. ein Instrument der Rechenschaftslegung und der
Informationsvermittlung darstellt, stellt sich die Frage, wer an dem Unternehmensgeschehen
interessiert ist.”” Aufgrund des Umfangs der Arbeit, wird nachfolgend lediglich auf die fiir die
Liquiditdtsanalyse wichtigsten Interessengruppen im Einzelnen eingegangen. Alle weiteren
Adressaten an der Bilanzanalyse, konnen aus der Abbildung 5 entnommen werden.

Anteilseigner, Gesellschafter und potenzielle Anleger

Einen Anspruch auf Rechenschaft iiber die Aktivititen, Erfolge oder Misserfolge im
Unternehmen, ist gegeniiber den Miteigentiimern und den Gesellschaftern abzugeben.*® Diese
Interessengruppe hat dem Unternehmen Kapital zur Verfiigung gestellt und haftet mit diesem
gegeniiber seinen Gldubigern. Auch fiir die Frage, ob die Anteilseigner ihre Anteile halten,
vermehren oder verkaufen sollen, hat diese Personengruppe ein berechtigtes Interesse am
Unternehmensgeschehen. Des Weiteren sind die Informationen fiir Gesellschafter bei
Abstimmungen in Gesellschafterversammlungen sehr wichtig, beispielsweise um Beschliisse iber
die Gewinnverwendung oder die Kapitalerhohung zu fassen. Auch zukiinftige potenzielle
Kapitalanleger haben in diesem Zusammenhang fiir geplante Anlagenentscheidungen ein
berechtigtes Interesse an der finanziellen Lage im Unternehmen.?!

Kreditgeber

Eine weitere Interessengruppe an der Bilanzanalyse sind die Gldubiger.”> Sie sind an
Informationen iiber die Sicherheit der gewéhrten Kredite bzw. iiber die Wahrscheinlichkeit, mit
der das Unternehmen seinen Tilgungs- und Zinszahlungsverpflichtungen nachkommen kann,
interessiert und stellen sich die Frage nach der Kreditwiirdigkeit. Zum Kreis der Glaubiger gehoren
Fremdkapitalgeber, sprich Banken, Versicherungsgesellschaften und private Geldgeber.>

Die Unternehmensleitung

GrofBe Unternehmen betreiben i.d.R. die Analyse der eigenen Bilanzen sehr intensiv.** Ein Grund
dafiir ergibt sich aus der Offentlichkeitswirkung. Es ist wichtig, dass die Unternehmensleitung*’
weif}, wie die Offentlichkeit, Anteilseigner, gegenwirtige und potenzielle Kreditgeber, die Borse,
Lieferanten sowie Kunden auf die eigene vorgelegte Bilanz reagieren werden. Fiir eine bessere
Argumentation, sollte deshalb die Unternehmensleitung den Jahresabschluss noch einmal auf
Schwachstellen, mogliche Kritikpunkte sowie unangenehme Fragen in der Hauptversammlung,
bei Pressegesprichen oder aber auch bei Kreditverhandlungen untersuchen.

AbschlieBend ldsst sich sagen, dass trotz unterschiedlicher Interessenswiinsche der Adressaten,
diese generell an Informationen iiber die gegenwirtige wirtschaftliche Ertragslage,
Einschitzungen tiber die kiinftige Ertragskraft, der finanziellen Stabilitdt und Zahlungsfahigkeit
sowie an Prognosen iiber Wachstumsperspektiven des Unternehmens interessiert sind.>¢

2 Vollmuth, Hilmar J.: Bilanzen — richtig lesen, besser verstehen, optimal gestalten, Miinchen 2009, Seite 26.
30 Grifer, Horst; Gerenkamp, Thorsten: Bilanzanalyse, Herne 2016, Seite 6.

31 Zdrowomyslaw, Norbert: Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse, Miinchen / Wien 2001, Seite 39 f..

32 Vollmuth, Hilmar J.: Bilanzen — richtig lesen, besser verstehen, optimal gestalten, Miinchen 2009, Seite 27 f..
33 Grifer, Horst; Gerenkamp, Thorsten: Bilanzanalyse, Herne 2016, Seite 6.

34 Zdrowomyslaw, Norbert: Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse, Miinchen / Wien 2001, Seite 38.

35 Vollmuth, Hilmar J.: Bilanzen — richtig lesen, besser verstehen, optimal gestalten, Miinchen 2009, Seite 29.
36 Kiiting, Karlheinz; Weber, Klaus-Peter: Die Bilanzanalyse, Stuttgart 2015, Seite 10.
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2.5.  Jahresabschluss als Informationsquelle

Jede Bilanzanalyse beginnt mit der Sammlung und Sichtung von Informationen. Die wichtigste
Informationsquelle ist dabei der Jahresabschluss. Damit es zu einer aussagefihigen
wirtschaftlichen Beurteilung des Unternehmens kommen kann, reicht jedoch ein einzelner
Abschluss nicht aus, da es zur Beurteilung an Vergleichsmallstiben mangelt. Um hier eine
Vergleichbarkeit zu schaffen, sind vergangene Jahresabschliisse heranzuziehen. Auch Abschliisse
von Konkurrenten konnen mit in die Beurteilung einbezogen werden, um so einen
Vergleichsmaf3stab zu schaffen. Weitere Informationen kénnen sich z.B. auch aus Ansprachen in
der Hauptversammlung, durch Presseberichterstattungen oder durch die Beobachtung der
Borsenkurse und Aktivitidten im Unternehmen ergeben.

2.6. Bedeutung von Kennzahlen als Instrument der Bilanzanalyse

., Kennzahlen sind hochverdichtete quantitative Mafigrofien, die als Verhdltniszahlen oder
absolute Zahlen in einer konzerninternen Form iiber einen zahlenmdf3ig erfassbaren Sachverhalt
berichten. ‘> Durch Kennzahlen lassen sich qualifizierbare betriebswirtschaftliche Sachverhalte
in einer Zahl darstellen, wobei jedoch angemerkt werden muss, dass es manchmal durch diese
Vereinfachung der komplexen Realitét bei einigen Beziehungskennzahlen dazu kommt, dass nicht
geniigend Rechnung getragen wird.*®

Die wichtigsten Elemente einer Kennzahl sind: *°

o Informationscharakter (wichtige Sachverhalte + Zusammenhinge werden
zum Ausdruck gebracht),

o Quantifizierbarkeit (misst Sachverhalte + Zusammenhénge auf einem Skalenniveau,
dadurch sind préazise Aussagen moglich),

o spezifische Form der Information (ermoglicht eine einfache Darstellung
von komplizierten Strukturen und Prozessen fiir einen schnellen Uberblick).

Bei der Betrachtung der Kennzahlen aus dem Jahresabschluss, geben diese einen Uberblick iiber
die Wirtschaftslage, die Entwicklung eines Unternehmens im Ganzen, sowie Einblicke in einzelne
Teilbereiche.** Dadurch ist es moglich, Stirken und Schwichen zu erkennen und diese
infolgedessen, einem Betriebs- und Zeitvergleich zu unterziehen. Es muss jedoch angemerkt
werden, dass die Daten vergangenheitsorientiert sind und das es sich bei den Kennzahlen lediglich
um Momentaufnahmen handelt, was mit einer zeitlichen Begrenzung verbunden ist.*!

37 Kiiting, Karlheinz; Weber, Klaus-Peter: Die Bilanzanalyse, Stuttgart 2015, Seite 51.
38 Born, Karl: Bilanzanalyse international, Stuttgart 2008, Seite 12.

3 Reichmann, Thomas: Controlling mit Kennzahlen, Miinchen 2011, Seite 24.

40 Ebenda, Seite 27 f..

41 Grifer, Horst; Gerenkamp, Thorsten: Bilanzanalyse, Herne 2016, Seite 17.
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