Das konkrete Beispiel

2.1 Der Einstieg

Alle spiteren Analysen und Darstellungen wollen wir (wieder) anhand eines MS Excel
basierten Beispiels erarbeiten. Leider miissen wir hier schon deutlich herausstellen, dass
das Wort , erarbeiten’ ganz bewusst gewihlt wurde.

Dieses Buch ist zwar durchgehend recht ,locker® geschrieben, aber es ist trotzdem ein
Fachbuch und daher ist einfaches Lesen sicherlich zu wenig. Sie miissen sich den Inhalt
erarbeiten.

Zunichst ist es notwendig, das Beispielunternehmen und die (Ausgangs)Zahlenlage
kennenzulernen.

Wir wollen uns mit einem produzierenden Unternehmen beschiftigen — da kann man
beim Thema Working Capital am meisten machen.

Nennen wir unsere Gesellschaft HESE — Heesen Seltene Erden — GmbH.

Was sind Seltene Erden? Der Name ist eigentlich so gar nicht richtig, da es sich um
die Metalle handelt, die in seltenen Erden vorhanden sind.

Bei Wikipedia finden wir dazu:!

Die oft verwendete abgekiirzte Bezeichnung Seltene Erden statt Metalle der Seltenen
Erden ist missverstindlich. Der Name der Gruppe stammt aus der Zeit der Entdeckung
dieser Elemente und beruht auf der Tatsache, dass sie zuerst in seltenen Mineralien
gefunden und aus diesen in Form ihrer Oxide (friiher ,,Erden* genannt) isoliert wurden.

Thttp://de.wikipedia.org/wiki/Metalle_der_Seltenen_Erden, Zugriff am 17.05.2016.
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Nur Promethium, ein kurzlebiges radioaktives Element, ist in der Erdkruste wirklich sel-
ten. Einige der Metalle der Seltenen Erden (Cer, Yttrium und Neodym) kommen in der
Erdkruste hédufiger vor als beispielsweise Blei, Molybdidn oder Arsen. Thulium, das sel-
tenste stabile Element der Seltenen Erden, ist immer noch hiufiger vorhanden als Gold
oder Platin.

Die Bezeichnung Metalle der Seltenen Erden ist insofern berechtigt, als grofere
Lagerstitten von geeigneten Mineralien tatsichlich selten sind. Die Elemente kommen
zumeist nur jeweils in kleinen Mengen, in sehr vielen, weit verstreut lagernden Minera-
lien sowie als Beimischungen in anderen Mineralien vor. Ein Grofteil der industriellen
Gewinnung von Seltenerdmetallen geschieht daher als Nebenprodukt durch die chemi-
sche Aufbereitung bei der Gewinnung anderer, stirker konzentriert vorliegender Metalle
aus deren Erzen.

Fiir die Gewinnung dieser Metalle ist Anlagevermdgen in gréerem Umfang vor-
handen, was wir auch spdter an der Bilanz sehen werden. Die Anlagenintensitét ist
mit iiber 40 % hoch, die absoluten Betrige verdeutlichen, wie viel Geld da investiert
wurde, auch wenn die Summen iiber die drei von uns zu analysierenden Jahre deutlich
sinken.

Anlagenintensitat (%) Zéhler Summe Anlagevermégen 34.698.886,71 31.787.355,30 28.661.420,15
(Wie viel % der Bilanzsumme steckt
im Anlagevermégen ?)

Nenner Bilanzsumme 81.350.167,35 76.748.880,47 69.373.901,35
(Gibt einen Hinweis auf die
Investitionstatigkeit und Flexibilitét)

Ergebnis Division x 100 42,65% 41,42% 41,31%

Es geht uns, wie Sie vielleicht beim Durchblittern dieses Buches im Analyse- und
Gestaltungsteil gemerkt haben, auch nicht darum, allgemeingtiltige Aussagen zu machen,
sondern an einem konkreten Beispiel die Thematik Working Capital Management auf-
zuzeigen und mogliche Anderungen im Managementverhalten und daraus resultierende
Anderungen in der Zahlenlage darzustellen.

Von daher, seien sie versichert: es wir sehr konkret!

Lassen Sie uns also sofort in die GuV und Bilanz der Beispielunternehmung einstei-
gen und die Zahlenwerke betrachten. Wir beginnen mit der Gewinn- und Verlustrech-
nung, im Folgenden werden wir aus Griinden der Vereinfachung, nur noch von der GuV
sprechen.
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Wenn Sie im Excel Tool? nachschauen, dann werden Sie exakt die gleiche GuV in
dem Tabellenblatt ,GuV’ finden. Allerdings sind dort sechs Perioden abgebildet. Wir
werden im ganzen Buch aber in der Regel nur mit drei Perioden arbeiten. Die weite-
ren Jahre haben wir aus 2 Griinden aufgebaut:

o fiir SIE, damit Sie fiir Ihr eigenes Unternehmen oder fiir Thre eigenen Betrachtungen
groBere Betrachtungszeitriume analysieren konnen. Die einzelperiodische Betrach-
tung ist immer mit Gefahren verbunden. Daraus folgt aber auch, dass ein Analyse-
tool die mehrperiodische Betrachtung zulassen, also dementsprechend aufgebaut sein
muss.

o fiir Thre spéteren Optimierungen und Gestaltungsauswertungen und die Darstellung
dieser im Zahlengeriist.

Zunichst werden wir uns aber wieder die Ist-Situation anschauen und diese kurz analy-
tisch darstellen.

Bevor wir aber mit der GuV bzw. Bilanzanalyse beginnen, miissen wir noch einige
Ausgangsparameter fiir die HESE GmbH erldutern, die Sie im Tabellenblatt , Basis Infor-
mationen‘ finden.

Diese Seite ist gleichzeitig ein Eingabeblatt, wo zwingend notwendige Parameter fiir
die Analyse definiert werden.

2.1.1 Alilgemeine Fragen und Definitionen

Der erste Block befasst sich mit den Jahren und den Perioden. Geben Sie in alle (im
Excel Tool) gelb markierten Zellen bitte die fiir Ihren Fall relevanten Daten ein. Wenn
Sie dieses Buch am gegebenen Fall der HESE GmbH durcharbeiten, dann brauchen Sie
hier jedoch nichts zu veridndern. Trotzdem miissen wir kurz die definierenden Parameter
besprechen. Nach den Jahren und Perioden folgen Informationen zur Umsatzsteuer, der
Exportquote und der Einkaufsquote im Ausland. Diese Informationen werden wir spéter
bei der Berechnung der debitorischen (Forderungs-) und kreditorischen (Lieferantenkre-
dite) Ziele benétigen.

Im Working Capital spielen die beiden Bilanzposten neben den Bestinden die grofite
Rolle. Wir miissen uns genau anschauen, nach wie vielen Tagen wir in der Regel unse-
ren Geldeingang nach Rechnungsstellung verbuchen konnen und wann wir selbst unsere
Eingangsrechnungen iiberweisen.

Die Excel Dateien zum Buch kinnen Sie kostenlos aus dem Internet entweder auf der Seite zum
Buch unter www.springer.com oder auf meiner Firmen-Homepage www.ifak-bgl.com herunter
laden.


http://www.springer.com
http://www.ifak-bgl.com

46 2 Das konkrete Beispiel

Die Tageszahl (eines Jahres) spielt bei diesen genannten Berechnungen ebenfalls
eine Rolle. Manche Unternehmen bevorzugen 360 Tage als Kalkulationsbasis, da wir
dann iiber 4 Quartale a 90 Tage reden. Ich hingegen bevorzuge die exakte Berechnung
auf Basis von 365 Tagen im Jahr. Die Unterschiede in den berechneten Ergebnissen sind
zwar minimal und daher eigentlich sogar zu vernachldssigen, aber ich will hier zunéchst
die Basisparameter auch von der Logik kurz darstellen.

Hiufiger sieht man auch, dass nicht Kalender- sondern Produktivtage angesetzt wer-
den, also z. B. 250 Tage im Jahr (365 abziiglich 52 Wochenenden a 2 Tage und abziiglich
ca. 11 zusitzliche Feiertage). Dies ist nicht falsch, aber bei der spiteren Interpretation
der Analyse und der damit verbundenen optimierten Gestaltung schwieriger und somit
aus meiner Sicht eher hinderlich. Von daher empfehle ich den Ansatz von Kalendertagen.
Auflerdem ist in unserem Gehirn das Jahr mit 365 Tagen ,hinterlegt‘. Horen wir spiter in
einer Auswertung, dass wir einen durchschnittlichen Zahlungseingang von z. B. 40 Tagen
haben, dann setzt unser Gehirn diese 40 Tage automatisch in Bezug auf die seit friihester
Jugend ,gespeicherten® 365 Tage.

Schauen Sie jetzt erst einmal in das nachfolgende Tabellenblatt ,Basis Information
en‘ und versuchen Sie, sich zu recht zu finden.

BLOCK |1

Jahre 2009 2010 2011
Periode 1 2 3
Einheit fiir GuV und Bilanzdaten EUR EUR EUR
Umsatz bzw. Mehrwertsteuer in % 19,0% 19,0% 19,0%
Umsatz bzw. Mehrwertsteuerfaktor 1,19 1,19 1,19
Exportquote im Vertrieb 20% 18% 19%
also nationales Geschéft im Verkauf 80% 82% 81%
Importquote im Einkauf 10% 17% 23%
also nationales Geschaft im Einkauf 90% 83% 77%
Tage p.a. (Arbeits- oder Kalendertage) 365 365 365




2.1 Der Einstieg 47

2.1.2 Fragen zu den Sonderposten mit Riicklageanteil (SOPOS)

2.1.2.1 Sonderposten mit Riicklageanteil

Der 2. Block beschiiftigt sich mit den Sonderposten mit Riicklageanteil.? Dieser Bilanz-
posten findet sich in Deutschland nur in Abschiissen vor Eintritt des BilMoG. In 6sterreichischen
Abschliissen findet man ihn als ,unversteuerter Riicklageanteil‘, in den meisten anderen auslindi-
schen Abschliissen als unversteuerte Riicklagen (im englischen: untaxed reserves) bezeichnet.

BLOCK Il
Sonderposten mit Riicklageanteil, im Ausland "unversteuerte Riicklagen"

Zurechnung zu Eigenkapital mit 100% 100% 100%

Die Sonderposten mit (unversteuerter) Riicklageanteil (in Deutschland frither immer mit
,SOPOS* abgekiirzt) sind dem Eigenkapital zuzurechnen. Da jedoch héufiger die damit
einhergehenden Verpflichtungen zu Reinvestitionen nicht eingehalten wurden/werden,
gehen/gingen Banken und auch manche Analysten davon aus, dass ein gewisser Teil
nicht als Teil des Eigenkapitals zu wiirdigen ist. Dies sieht man bei Ratings nach BASEL
II durch Banken hiufiger.

3Bei dieser Bilanzposition Sonderposten mit Riicklageanteil, (in Osterreich unversteuerter Riickla-
geanteil) heif3t, handelt es sich i. d. R. um 2 verschiedene Geschiftsvorfille. Einerseits werden hier
Subventionen gebucht, andererseits steuerlich bedingte so genannte Ansparriicklagen. Der Gesetz-
geber ldsst es zu, dass unter gewissen Umstinden Uberschiisse nicht versteuert werden miissen,
wenn sich das Unternehmen verpflichtet, diese binnen festgelegter Fristen wieder zu reinvestieren.
Werden diese Investitionen nicht getitigt, sind diese Positionen wieder erfolgswirksam aufzulosen.
Mit Umsetzung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) in 2008/09 traten hier aber
entscheidende Anderungen ein. Der (alte) § 247 Abs. 3 HGB (Passivierungswahlrecht fiir Sonder-
posten mit Riicklageanteil) wurde gestrichen, es trat also ein Passivierungsverbot fiir Sonderposten
mit Riicklageanteil ein. Dies ist eine Reaktion auf die gleichzeitige Streichung der umgekehrten
MaBgeblichkeit (§ 5 Abs. 1 Satz 2 EStG). Danach sind steuerrechtliche Wahlrechte in Uberein-
stimmung mit der Handelsbilanz auszuiiben. Steuerliche Wahlrechte konnen nur unter der Voraus-
setzung in Anspruch genommen werden, dass die entsprechenden Bilanzansitze der Steuerbilanz
zuvor schon in der Handelsbilanz angesetzt wurden. Also haben wir eine Aufhebung der umge-
kehrten Mafigeblichkeit gesehen. Ein entsprechender Ausweis der Gewinn mindernden Riicklage
in der Handelsbilanz ist jedoch aufgrund der Streichung des o.g. alten § 247 Abs. 3 HBG nicht
mehr zulidssig, so dass Riicklagen nach § 6b EStG und R 6.6 EStR im Ergebnis nicht mehr gebil-
det werden konnen. Fiir die zukiinftige Nutzung solcher steuerlicher Wahlrechte miissen deshalb
Anpassungen im Steuerrecht vorgenommen werden. Die Folge der Aufhebung der umgekehrten
MafBgeblichkeit ist damit, dass vermehrt Differenzen zwischen handelsrechtlichen und steuerrecht-
lichen Wertansitzen auftreten, denen dann mittels Bildung latenter Steuern Rechnung getragen
wird. Es gibt die Moglichkeit der ehemals ,,Sonderposten mit Riicklageanteil** genannten ,,Anspar-
riicklagen* also immer noch, aber die Abwicklung erfolgt iiber die o.g. latenten Steuern.
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In unserem Fall gehen wir aber von einer 100 %igen Zuordnung zum Eigenkapital
aus.*

Jetzt sind wir bereits mitten in der Bilanz, ohne sie aber gesehen zu haben.

Also stellen wir die HESE GmbH erst einmal zahlenmifig vor.

2.1.2.2 Die Zahlen der HESE GmbH

Die Zahlenwerke GuV und Bilanz liegen uns dreiperiodisch vor. Schauen wir uns also
zunichst die Bilanz an und beginnen wir mit der Mittelverwendung, also den Aktiva mit
den zwei groflen Blocken

e Anlagevermogen und
e Umlaufvermogen.

IST
EUR EUR EUR
Periode 1 2 3
Aktiva

I. Immaterielle Wirtschaftsgiter 308.676 0% 257.565 0% 199.390 0%
... davon Konzessionen, Schutzrechte, Lizenzen 308.676 0% 257.565 0% 199.390 0%
... davon Geschéfts- und Firmenwert 0 0% 0 0% 0 0%
... davon geleistete Anzahlungen 0 0% 0 0% 0 0%
Il.  Sachanlagen 25.302.091 31% 26.268.714 34% 20.235.334 29%
... davon Grundstiicke und Gebé&ude 9.291.422 11% 9.198.280 12% 8.501.834 12%
... davon technische Anlagen & Maschinen 12.837.706 16% 11.526.168 15% 9.743.012 14%
... davon andere Anlage, Betriebs- Geschéftsausstattung 2.480.583 3% 2.284.385 3% 1.574.180 2%
... davon geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 692.380 1% 3.259.881 4% 416.308 1%
lll. Finanzanlagen 9.088.120 11% 5.261.076 7% 8.226.697 12%
... davon Anteile an verbundenen Unternehmen 1.413.955 2% 2.000.000 3% 2.791.731 4%
... davon A ihungen an L 6.163.714 8% 3.001.000 4% 5.064.595 7%
.. davon Beteiligungen 0 0% 19.025 0% 24.026 0%
... davon A ih an U , mit den ein Beteiligung &l besteht 0 0% 0 0% 0 0%
.. davon tpapiere des A 6 1.510.451 2% 241.052 0% 346.345 0%
... davon Sonstige Ausleihungen 0 0% 0 0% 0 0%
A Summe Anlagevermégen 34.698.887 43% 31.787.355 41% 28.661.420 41%
I. Vorréte 15.920.348 20% 17.801.587 23% 13.219.618 19%
... davon Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 7.956.808 10% 8.725.359 11% 7.526.803 11%
....davon unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 2.100.697 3% 2.000.001 3% 1.536.094 2%
... davon fertige Erzeugnisse und Waren 3.472.693 4% 4.560.560 6% 2.925.609 4%
.. davon Handelswaren 2.390.150 3% 2.515.667 3% 1.231.112 2%
... davon geleistete Anzahlungen 0 0% 0 0% 0 0%
Il.  Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande 23.247.232 29% 16.984.604 22% 14.736.521 21%
... davon Fol aus Li gen und Leistung 18.639.371 23% 14.252.920 19% 12.176.847 18%
... davon Fo gegen L 2.775.390 3% 88.562 0% 1.729.697 2%
... davon gegen U , mit denen ein i 4ltnis besteht 0 0% 0 0% 0 0%
... davon sonstige Vermégensgegensténde 1.832.471 2% 2.643.123 3% 829.977 1%
Ill. - Wertpapiere 1.299.405 2% 500.000 1% 0 0%
... davon Anteile an verbundene Unternehmen 0 0% 0 0% 0 0%
... davon eigene Anteile 0 0% 0 0% 0 0%
... davon sonstige Wertpapiere 1.299.405 2% 500.000 1% 0 0%
IV Kasse, Bank und Schecks 6.046.839 7% 9.018.437 12% 12.605.386 18%
B Summe Umlaufvermdgen 46.513.824 57% 44.304.627 58% 40.561.524 58%
C Rechnungsabgrenzungsposten 137.457 0% 656.898 1% 150.957 0%
D Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 0 0% 0 0% 0 0%
Summe Aktiva 81.350.167 100% 76.748.880 100% 69.373.901 100%

4Sollte an dieser Stelle ein Wert unter 100 % eingetragen werden, wird in der Strukturbilanz der
Teil unter 100 % dem Fremdkapital zugeordnet und das Eigenkapital und die Eigenkapitalquote(n)
sinken dementsprechend.
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Sollten Sie eine ldngere Zeitreihe analysieren, so kann es sein, dass Sie ausstehende Ein-
lagen als ersten Posten bei den Aktiva finden. Sie knnen dann im Excel Tool bei Zeile
14 diesen Posten einblenden. Seit in Kraft treten des BilMoG sind in Deutschland die
ausstehende Einlagen zwingend auf der Passivseite der Bilanz auszuweisen und zwar
direkt unterhalb des gezeichneten Kapitals. Schauen Sie einmal auf die néchste Seite,
dann sehen Sie diese ausstehenden Einlagen direkt vom Eigenkapital abgesetzt. Und
damit sind wir auch schon bei den Passiva.

Die zweite Perspektive der Bilanz stellt die Mittelherkunft dar, wir sprechen von den
Passiva. Hier wird in erster Linie zwischen Eigen- und Fremdkapital, wir sprechen auch
von den Verbindlichkeiten, differenziert.

Passiva
I.  Gezeichnetes Kapital 11.957.000 15% 14.957.000 19% 14.957.000 22%
davon ausstehend 0 0% 0 0% 0 0%
Kapitalriicklage 3.000.000 4% 3.000.000 4% 3.000.000 4%
Il Gewinnriicklagen 6.065.665 7% 7.899.215  10% 3.956.800 6%
... davon gesetzliche Riicklage 439.851 1% 475.484 1% 503.862 1%
... davon Riicklage fiir eigene Anteile 0 0% 56.283 0% 0 0%
... davon satzungsgeméle Riicklagen 0 0% 0 0% 0 0%
... davon andere Gewinnriicklagen 0 0% 1.597.233 2% 0 0%
IV.  Gewinnvortrag/Verlustvortrag 0 0% 0 0% 0 0%
V. Jahrestiberschuss/Jahresfehlbetrag 3.131.261 4% -2.252.000 -3% 1.254.287 2%
VI.  Sonderposten mit Riicklageanteil 0 0% 0 0% 0 0%
A Eigenkapital 24.153.925 30% 23.604.215  31% 23.168.087  33%
I Riickstellungen fiir Pensionen & &hnliche Verpflichtungen 27430 0% 113485 0% 224.055 0%
IIl.  Steuerriickstellungen 902.158 1% 68.694 0% 41.900 0%
Il Sonstige Riickstellungen 7.597.135 9% 6.724.179 9% 7.372.684 1%
B Riickstellungen 8.526.723  10% 6.906.358 9% 7.638.639 11%
... davon Anleihen, davon konvertibel 0 0% 0 0% 0 0%
... davon i i i iti 21.493.277  26% 24.414.180  32% 20.910.561  30%
... davon erhalt auf 0 0% 0 0% 0 0%
... davon i iten aus L &L 6.844.456 8% 4.606.255 6% 5.228.006 8%
... davon i iten aus der A hi eigen 0 0% 0 0% 0 0%
... davon i iten gegen L 4.433.191 5% 987.953 1% 9.837.606  14%
... davon i i iiber U , mit denen ein Beteilig 12.086.902  15% 12.588.971  16% 0 0%
... davon sonstige Verbindlichkeiten 3.811.693 5% 3.631.219 5% 2.591.003 4%
a) aus Steuern 3.811.693 5% 3.631.219 5% 2.591.003 4%
b) davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 0 0% 0 0% 0 0%
C  Verbindlichkeiten 48.669.519  60% 46.228.579  60% 38.567.175  56%
D Rechnungsabgrenzungsposten 0 0% 9.728 0% 0 0%
Summe Passiva 81.350.167 100% 76.748.880 100% 69.373.901  100%

Wir haben hier die oben bereits angesprochenen Sonderposten mit Riicklageanteil offen
ausgewiesen, Sie konnen diese Zeile aber auch ,,ausblenden, in dem Sie im Excel Tool
in Zeile 73 auf das Minus Zeichen klicken. Bitte stellen Sie vorab aber sicher, dass keine
Werte in den Zellen eingetragen sind, diese miissen dann in allen Perioden eine ,,Null*
ausweisen.

Riickstellungen, direkt unterhalb des Eigenkapitals, wir werden noch niher darauf
eingehen, sind tibrigens Teil des Fremdkapitals.
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Neben der Bilanz interessiert uns dann natiirlich auch die Gewinn- und Verlustre-
chung (GuV).

Wihrend die Bilanz immer eine Stichtagsbetrachtung ist, die dariiber hinaus auch von
Periode zu Periode fortgeschrieben wird, stellt die GuV eine kumulierte Betrachtung
tiber die Zeitschiene dar. Liegen keine Besonderheiten wie z. B. Rumpfgeschiftsjahre
vor, so handelt es sich um eine einjidhrige Betrachtung. Mit Ende des Geschiftsjahres
wird die GuV dann quasi geldscht und mit dem 1. Tag der nichsten Periode werden alle
Aufwands- und Ertragskonten wieder neu begonnen.

Dieses ,,Loschen® geht mit einer einfachen Buchung. Der Jahresiiberschuss (letzter
Posten in der GuV) wird in die Bilanz, genau gesagt, in das Eigenkapital gebucht. In
Osterreich lautet der letzte GuV Posten hiufig ,Bilanzgewinn®. In diesem sind dann auch
Kapitalmafinahmen erfasst. Der Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag wird also um fol-
gende Tatbestinde erweitert bzw. korrigiert:

o Auflosung unversteuerter Riicklagen

o Auflosung von Kapitalriicklagen

o Auflosung von Gewinnriicklagen

e Zuweisung zu unversteuerten Riicklagen

e Zuweisung zu Gewinnriicklagen.

e Gewinnvortrag/Verlustvortrag aus dem Vorjahr

Das Ergebnis ist dann der Bilanzgewinn/Bilanzverlust.

Somit konnen wir auch sagen, dass die GuV eigentlich ein Unterkonto des Eigenkapi-
tals ist.

Sprechen wir also von der Bilanzanalyse oder —planung, dann meinen wir somit auch
immer die GuV, da diese ja ,,versteckt und auf den letzten Saldo reduziert” im Eigenka-
pital integriert ist.

Dies ist wichtig zu verstehen. Jeder Ertrag in der GuV steigert somit den Gewinn und
damit das Eigenkapital, jeder Aufwand hingegen reduziert den Gewinn und damit auch
das Eigenkapital.

Dann schauen wir uns jetzt auch die GuV der HESE GmbH fiir die drei Perioden an.
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EWR EUR EUR
Periode 1 2 3
1.  Gesamterlése/Umsatzerlose 130.048.983 100% 106.040.477 100% 85.613.947 100%
1.1 ... davon Umsatzerlése Sparte | 130.048.983 100% 106.040.477 100% 85.613.947 100%
1.2 ... davon Umsatzerlése Sparte Il 0 0% 0 0% 0 0%
1.3 ... davon Umsatzerlése Sparte Ill 0 0% 0 0% 0 0%
1.4 ... davon Umsatzerlése Sparte IV 0 0% 0 0% 0 0%
1.5 ... davon Umsatzerlse Sparte V 0 0% 0 0% 0 0%
2. Bestandsveranderungen (Erhéhung +; Verminderung -) -134.752 0% -122.495 0% -280.344 0%
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 0 0% 0 0% 0 0%
4.  Sonstige betriebliche Ertrage 1.222.037 1% 4.209.120 4% 948.410 1%
Betriebsleistung 131.136.268 101% 110.127.102 104% 86.282.012 101%
5. Materialaufwand 77.796.430 60% 61.061.349 58% 47.019.735 55%
5.1 fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und bezogenen Waren 71.866.152 55% 58.444.818 55% 44.708.266 52%
5.2 ... fir bezogene Leistungen 5.930.278 5% 2.616.531 2% 2.311.468 3%
Bruttoertrag/| trag/Wer opfi 53.339.837 41% 49.065.753 46% 39.262.278 46%
6.  Personalkosten 23.690.526 18% 24.542.579 23% 20.935.974 24%
6.1 ... davon Geschéftsfiihrergehalt 309.041 0% 185.766 0% 155.056 0%
6.2 ... davon L6hne & Gehéilter 17.367.301 13% 18.137.929 17% 15.580.852 18%
6.3 ... davon soziale Abgaben/Aufwendungen fiir Altersverversorgung 6.014.184 5% 6.218.883 6% 5.200.066 6%
7. Abschreibungen 4.012.501 3% 4.594.602 4% 4.266.344 5%
7.1 ... davon auf Vermégensgegensténde des Anlagevermégens 4.012.501 3% 4.594.602 4% 3.685.181 4%
7.2 ... davon auf Vermégensgegenstédnde des Umlaufvermégens 0 0% 0 0% 581.163 1%
8.  Sonstige betriebliche Aufwendungen 18.778.231 14% 20.833.190 20% 12.311.479 14%
8.1 ... davon Miet- und Leasingaufwendungen 0 0% 0 0% 0 0%
8.2 ... davon Vertriebskosten 0 0% 0 0% 0 0%
8.3 ... davon Verwaltungskosten 0 0% 0 0% 0 0%
8.4 ... davon Sonstige 18.778.231 14% 20.833.190 20% 12.311.479 14%
Gesamtaufwand (ohne Material und bezogene Waren/Leistungen) 46.481.258 36% 49.970.370 47% 37.513.797 44%
Betriebsergebnis 6.858.579 5% -904.617 1% 1.748.481 2%
9.  Ertrage aus Beteiligungen 0 0% 0 0% 0 0%
9.1 ...davon aus verbundenen Unternehmen 0 0% 0 0% 0 0%
10. Ertrage aus Wertpapieren und Ausleihungen des Finanz-AV 78.759 0% 83.553 0% 40 0%
10.1 ...davon aus verbundenen Unternehmen 0 0% 0 0% 0 0%
11. Sonstige Zinsen und Ertrage 1.094.848 1% 217.167 0% 321.808 0%
11.1 ...davon aus verbundenen Unternehmen 270.176 0% 0 0% 0 0%
12.  Abschreibungen auf Finanzanlagen/Wertpapiere des UV 2.298.130 2% 0 0% 0 0%
13.  Zinsen und dhnliche Aufwendungen 1.539.378 1% 1.716.801 2% 738.934 1%
13.1 ...davon an verbundene Unternehmen 0 0% 0 0% 233.096 0%
Finanzergebnis -2.663.901 -2% -1.416.081 -1% -417.086 0%
14. Ergebnis der gewdhnli aftstatigkeit (EGT) 4.194.678 3% -2.320.698 2% 1.331.395 2%
15.  AuBerordentliche Ertrage 0 0% 0 0% 0 0%
16. AuBerordentliche Aufwendungen 0 0% 24221 0% 0 0%
17.  AuBerordentliche Ergebnis 0 0% -24.221 0% 0 0%
Ergebnis vor Steuern 4.194.678 3% -2.344.919 2% 1.331.395 2%
18. Steuern vom Einkommen und Ertrag 1.063.418 1% -92.919 0% 77107 0%
19. Sonstige Steuern 0 0% 0 0% 0 0%
20. 1] h lJahresfehlbetrag 3.131.261 2% -2.252.000 -2% 1.254.287 1%

Vielleicht haben Sie in der Tabelle Basis Informationen auch inzwischen weitere Blocke
im Excel Tool entdeckt. Wir haben diese Zeilen zwar ausgeblendet, aber sie sind ja leicht
durch die Kreuze am Rand in Zeile 79 zu entdecken.

Dieses Excel Tool kann noch einiges mehr, als die hier im Buch dargestellten Inhalte
zu verarbeiten und zu analysieren. Dies wiirde aber zu weit fithren und von daher wollen
wir diese Funktionen auch nicht weiter darstellen. Bitte lassen Sie alle Zellen einfach
unverdndert und ignorieren Sie diese ausgeblendeten Zeilen.

Also lassen Sie uns fortfahren und eine erste intensivere Betrachtung des Zahlenwer-
kes angehen.
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2.2 Der erste Einblick

Hier werden wir uns die Bilanz- und GuV Zahlen zuerst einmal im ,,Uberﬁug“ anschauen,
die detaillierten Betrachtungen folgen dann bei der genauen Analyse des Working Capital.

2.2.1 Die Gewinn- und Verlustrechnung® der HESE GmbH

EUR EUR EUR
Periode 1 2 3
1. Gesamterldse/Umsatzerlose 130.048.983 100% 106.040.477 100% 85.613.947 100%
1.1 ... davon Umsatzerlése Sparte | 130.048.983 100% 106.040.477 100% 85.613.947 100%
1.2 ... davon Umsatzerlése Sparte Il 0 0% 0 0% 0 0%
1.3 ... davon Umsatzerlése Sparte Il 0 0% 0 0% 0 0%
1.4 ... davon Umsatzerlése Sparte IV 0 0% 0 0% 0 0%
1.5 ... davon Umsatzerlése Sparte V 0 0% 0 0% 0 0%
2. Bestandsveranderungen (Erh6hung +; Verminderung -) -134.752 0% -122.495 0% -280.344 0%
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 0 0% 0 0% 0 0%
4. Sonstige betriebliche Ertrage 1.222.037 1% 4.209.120 4% 948410 1%
Betriebsleistung 131.136.268 101% 110.127.102 104% 86.282.012 101%
5. Materialaufwand 77.796.430 60% 61.061.349 58% 47.019.735 55%
5.1 ... fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und bezogenen Waren 71.866.152 55% 58.444.818 55% 44.708.266 52%
5.2 ... fir bezogene Leistungen 5.930.278 5% 2.616.531 2% 2.311.468 3%
Bruttoertrag/Rohertrag/Wertschopfung 53.339.837 41% 49.065.753 46% 39.262.278 46%
6.  Personalkosten 23.690.526 18% 24.542.579 23% 20.935.974 24%
6.1 ... davon Geschéftsfiihrergehalt 309.041 0% 185.766 0% 155.056 0%
6.2 ...davon Léhne & Gehélter 17.367.301 13% 18.137.929 17% 15.580.852 18%
6.3 ... davon soziale Abgaben/Aufwendungen fiir Altersverversorgung 6.014.184 5% 6.218.883 6% 5.200.066 6%
7. Abschreibungen 4.012.501 3% 4.594.602 4% 4.266.344 5%
7.1 ... davon auf Vermégensgegenstéande des Anlagevermégens 4.012.501 3% 4.594.602 4% 3.685.181 4%
7.2 ... davon auf Vermégensgegenstéinde des Umlaufvermégens 0 0% 0 0% 581.163 1%
8.  Sonstige betriebliche Aufwendungen 18.778.231 14% 20.833.190 20% 12.311.479 14%
8.1 ... davon Miet- und Leasingaufwendungen 0 0% 0 0% 0 0%
8.2 ... davon Vertriebskosten 0 0% 0 0% 0 0%
8.3 ... davon Verwaltungskosten 0 0% 0 0% 0 0%
8.4 ... davon Sonstige 18.778.231 14% 20.833.190 20% 12.311.479 14%
Gesamtaufwand (ohne Material und bezogene Waren/Leistungen) 46.481.258 36% 49.970.370 47% 37.513.797 44%
Betriebsergebnis 6.858.579 5% -904.617 -1% 1.748.481 2%
9.  Ertrage aus Beteiligungen 0 0% 0 0% 0 0%
9.1 ...davon aus verbundenen Unternehmen 0 0% 0 0% 0 0%
10. Ertrage aus Wertpapieren und Ausleihungen des Finanz-AV 78.759 0% 83.553 0% 40 0%
10.1 ...davon aus verbundenen Unternehmen 0 0% 0 0% 0 0%
11. Sonstige Zinsen und Ertrage 1.094.848 1% 217.167 0% 321.808 0%
11.1 ...davon aus verbundenen Unternehmen 270.176 0% 0 0% 0 0%
12.  Abschreibungen auf Finanzanlagen/Wertpapiere des UV 2298130 2% 0 0% 0 0%
13.  Zinsen und dhnliche Aufwendungen 1.539.378 1% 1.716.801 2% 738.934 1%
13.1 ...davon an verbundene Unternehmen 0 0% 0 0% 233.096 0%
Finanzergebnis -2.663.901 -2% -1.416.081 1% -417.086 0%
14. Ergebnis der gewshnlichen hiftstatigkeit (EGT) 4.194.678 3% -2.320.698 2% 1.331.395 2%
15.  AuRerordentliche Ertrage 0 0% 0 0% 0 0%
16. AuRerordentliche Aufwendungen 0 0% 24221 0% 0 0%
17. AuBerordentliche Ergebnis 0 0% -24.221 0% 0 0%
Ergebnis vor Steuern 4.194.678 3% -2.344.919 2% 1.331.395 2%
18. Steuern vom Einkommen und Ertrag 1.063.418 1% -92.919 0% 77107 0%
19. Sonstige Steuern 0 0% 0 0% 0 0%
20. Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag 3.131.261 2% -2.252.000 -2% 1.254.287 1%

Die gelben Farbmarkierungen im MS Excel Tool bedeuten, dass dies Zellen sind, in denen manu-
ell Eingaben gemacht werden miissen oder verdndert werden konnen.
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Schauen wir uns im Folgenden deskriptiv die Zahlenlage® etwas genauer an!

2.2.1.1 Die Gesamt- oder Umsatzerlose und Ergebnisse

Wir sehen in allen Jahren einen Umsatzriickgang, den man auch als dramatisch {iber die-
sen Zeitraum bezeichnen kann. Die Firma hat anscheinend gréfere Probleme. Probleme
sind aber auch immer Anlass fiir aktives Handeln und dies wollen wir ja in diesem Buch
mit Fokus auf das Working Capital aufzeigen.

1. Gesamterlose/Umsatzerlose 130.048.983  100% 106.040.477 100% 85.613.947 100%

Sie konnen selbstverstindlich auch die Erlose verschiedenen Sparten zuordnen. Dafiir
sind fiinf Sparten definiert worden, die sich dann zum Gesamtumsatz addieren.

Auf der Ergebnisseite sehen wir jedoch ein unterschiedlich zu wiirdigendes Bild. Der
Einbruch beim Umsatz schldgt zunéchst voll durch, danach kann der weitergehende Nie-
dergang bei den Erlosen teilweise aufgefangen werden.

Im dritten Jahr wird wieder ein Gewinn ausgewiesen.

Ergebnis vor Steuern 4.194.678 3% -2.344919  -2% 1.331.395 2%
18.  Steuern vom Einkommen und Ertrag 1.063.418 1% -92.919 0% 77.107 0%
19.  Sonstige Steuern 0 0% 0 0% 0 0%
20. Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag 3.131.261 2% -2.252.000 -2% 1.254.287 1%

Hier miissen wir spéter auf die Suche nach den Ursachen fiir diese positive Ergebnislage
trotz fortgesetztem dramatischen Umsatzriickgang gehen.

Zurzeit ist noch offen, ob

e das Management Anderungen vorgenommen und damit reagiert hat.

e der Verlust des 2 Jahres lediglich ein ,,Ausrutscher” war, was natiirlich bei dem
Umsatzriickgang nicht gerade wahrscheinlich ist

e andere Griinde fiir das trotzdem positive Ergebnis in der dritten Periode verantwort-
lich sind.

Im Folgenden werden aus den Zahlenwerken zur Verdeutlichung nochmals einzelne Posten in den
Text eingeblendet. Da sie direkt aus dem MS Excel Tool entnommen werden, erscheinen einige
Zeilen in Fettschrift, andere nicht. Dies ergibt sich daraus, dass im MS Excel Tool Ergebnissaldi
immer in Fettschrift dargestellt werden. Die gelben Markierungen weisen immer auf Eingabezel-
len hin. Hier miissen Sie selbst aktiv werden, wenn Sie mit Ihren eigenen Zahlen arbeiten.
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Ein erster Hinweis wird uns die Betriebsleistung geben und die konnen wir auch sofort
in der GuV unterhalb der Erlose ablesen.

2. Bestandsveranderungen (Erhhung +; Verminderung -) -134.752 0% -122.495 0% -280.344 0%
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 0 0% 0 0% 0 0%
4.  Sonstige betriebliche Ertrage 1.222.037 1% 4.209.120 4% 948.410 1%

Betriebsleistung 131.136.268 101% 110.127.102 104% 86.282.012 101%

Laut HGB Gliederungsschema’ wird dieser Saldo zwar nicht ausgewiesen, aber ich habe
mir angewohnt, diesen immer darzustellen und mit Excel ist diese Vorgehensweise ja
besonders einfach, da wir nur eine simple Zellenaddition durchfiihren miissen.

2.2.1.2 Die Betriebsleistung
Die Betriebsleistung setzt sich wie folgt zusammen:

Umsatz

+ /- Bestandsverinderungen

+ Andere aktivierte Eigenleistungen

+ Sonstige betriebliche Ertriige

=Betriebsleistung

Hier werden nicht nur verkaufte Einheiten in entsprechender Wihrung dargestellt, son-
dern die gesamte Leistung eines Betriebes aufgezeigt. Hat das Unternehmen z. B. mit
eigenem Personal eine Halle erweitert, dann ist die Leistung der Unternehmung hoher
als an den Verkaufszahlen (Umsatz) ersichtlich wird.

Werden die Stunden und Kosten der Hallenerweiterung aktiviert, also nicht in der
GuV als Aufwand ausgewiesen, sondern in die Bilanz geschrieben und dann iiber meh-
rere Jahre abgeschrieben, sprechen wir von Eigenleistung, aktivierte.®

Ahnlich miissen die Bestandsverinderungen gesehen werden. Sind die Vorriite ange-
stiegen, so werden die Verdnderungen zum Vorjahr mit in die Betriebsleistung gerechnet,
da ja durch den Kauf auch entsprechende Mittelabfliisse (die Waren mussten ja bezahlt
werden) eingetreten sind und der Betrieb mehr geleistet hat, als aus den Umsatzzahlen
ersichtlich. Allerdings, und dies ist wichtig, bei den Bestandsveridnderungen werden
nicht die Verdnderungen aller Vorratsposten erfasst, sondern nur die der Halbfertig- und

"Betrifft nur das GKV — Gesamtkostenverfahren

8Dabei handelt es sich um eine sogenannte Bilanzierungshilfe. Gerade jungen Unternehmungen
wird héufig geraten, selbst erstellte materielle Vermogensgegenstinde zu aktivieren und dann iiber
mehrere Jahre abzuschreiben, da somit die GuV nicht so stark belastet wird.

Bis zum BilMoG konnten iibrigens nur selbst erstellte materielle Vermogensgegenstiande akti-
viert werden, jetzt ist es auch unter gewissen (strengen) Bedingungen moglich, selbst erstellte
immaterielle Vermodgensgegenstinde zu aktivieren.
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der Fertigprodukte. Der Grund dafiir liegt in der eigentlichen buchhalterischen Behand-
lung von Vorriten in der Bilanz und Material & bezogenen Leistungen in der GuV.

Also schauen wir nochmals genau hin.

1.  Gesamterlose/Umsatzerlose 130.048.983 100% 106.040.477 100% 85.613.947 100%
2. Bestandsveranderungen (Erhéhung +; Verminderung -) -134.752 0% -122.495 0% -280.344 0%
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 0 0% 0 0% 0 0%
4.  Sonstige betriebliche Ertrage 1.222.037 1% 4.209.120 4% 948.410 1%

Betriebsleistung 131.136.268 101% 110.127.102 104% 86.282.012 101%

Die Betriebsleistung ist im Verlustjahr (Periode 2) aufgrund der sonstigen betrieblichen
Ertrige von knapp 4 Mio. € doch um 4 % hoher als die Umsatzerlose, im dritten Jahr
sind dann aber nur noch ca. 700 T€ als positive Differenz zum Umsatz zu sehen. Akti-
vierte Eigenleistungen erscheinen in keinem Jahr, die Bestinde werden in allen drei Jah-
ren minimal abgebaut.

Bei Uberkapazititen im Personal sieht man iibrigens sehr hiufig in Krisenzeiten
Eigenaktivierungen, was hier aber ja nicht der Fall ist.

Halten wir generell aber nochmals fest: Positive Bestandsveridnderungen bei gleich-
zeitigen Eigenaktivierungen konnen ein Zeichen dafiir sein, dass einerseits Waren nicht
mehr abgesetzt werden (aus Preis- und/oder Qualitétsgriinden) und Mitarbeiter in der
Produktion nicht mehr ausgelastet werden konnen (weil der Absatz fehlt). Es wird auf
Lager produziert!

Konnen die Mitarbeiter anders eingesetzt werden, dann muss man die Frage nach
dem ,wo ‘ stellen.

Eigenaktivierungen haben im Punkto Cash Flow in spiteren Perioden sicherlich auch
positive Effekte (hohere Abschreibungen, die Aufwand darstellen, aber nicht auszah-
lungswirksam werden), aber vergessen wir nicht, dass diesen Eigenaktivierungen in lau-
fender Periode keine direkten Ertrige, sehr wohl aber Aufwendungen fiir Personal und
Sachkosten gegeniiberstehen, also Mittelabfliisse. Sind die Ergebnisse bereits schwach,
so kann durchaus bei nicht vorhandenen Reserven der mit der Eigenaktivierung verbun-
dene zusitzliche (es miissen ja auch Materialkosten und auch Leistungen Dritter bezahlt
werden) Liquidititsabfluss zeitlich versetzt zu massiven Problemen fiihren.

2.2.1.3 Brutto- und/oder Rohertrag

Interessant sind sicherlich die nédchsten Informationen. Die massiven Einbriiche beim
Umsatz werden beim Material ein wenig aufgefangen. Die Quote sinkt von 60 % auf
55 % und damit steigt der Bruttoertrag sogar um 5 % iiber die 3 Jahre an. Die HESE
GmbH ist also in der Lage, bezogene Waren und Leistungen schneller abzubauen, als
dass der Umsatz fallt.
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Dies ist sicherlich positiv zu wiirdigen. Allerdings reicht dies im 2. Jahr auch nicht,
den Verlust zu vermeiden, dafiir ist der Einbruch beim Umsatz wohl einfach zu massiv.

5. Materialaufwand 77.796.430 60% 61.061.349 58% 47.019.735  55%
5.1 ... fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und bezogenen Waren 71.866.152 55% 58.444.818 55% 44.708.266  52%
5.2 ... fir bezogene Leistungen 5.930.278 5% 2.616.531 2% 2.311.468 3%

Bruttoertrag/Rohertrag/Wertschépfung 53.339.837 41% 49.065.753  46% 39.262.278  46%

2.2.1.4 Personalkosten

Personalkosten setzen sich aus den eigentlichen Lohn- und Gehaltszahlungen und den
Sozialabgaben zusammen. Auffillig sind hier die sogar steigenden Personalkosten, wenn
man die prozentualen Groflen betrachtet.

6.  Personalkosten 23.690.526 18% 24.542.579 23% 20.935.974 24%
6.1 ... davon Geschdftsfiihrergehalt 309.041 0% 185.766 0% 155.056 0%
6.2 ... davon Lohne & Gehalter 17.367.301 13% 18.137.929 17% 15.580.852 18%
6.3 ... davon soziale Abgaben/Aufwendungen fiir Altersverversorgung 6.014.184 5% 6.218.883 6% 5.200.066 6%

Gut, man muss hier wirklich genauer schauen. Die absoluten Personalkosten steigen
zunichst leicht, dann aber fallen sie um ca. 3,5 Mio. €. Prozentual allerdings reicht das
trotzdem nicht aus.

Jetzt muss man aber auch auf dem Boden bleiben. Die Gesetzgebung in Deutsch-
land und Osterreich ist sicherlich nicht so, das auf Krisen flexibel beim Personal reagiert
werden kann. Es hat sicherlich auch seine Griinde in dieser Gesetzgebung, warum die
Personalleasingbranche in den letzten Jahren trotz teilweise mangelnder Qualitidt bei
den iiberlassenen Arbeitnehmern so erfolgreich war und immer mehr Anbieter auf dem
Markt erschienen sind. Klar, hinter einem Arbeitnehmer/einer Arbeitnehmerin steht in
den meisten Fillen auch eine Familie und damit hat der Kiindigungsschutz auch sein
Gutes, aber dieser Schutz kann auch Krisen bei Unternehmen beschleunigen, denn in der
GuV machen die Personalkosten neben den Materialkosten immer noch die beiden grof-
ten Posten aus.

Kiindigungen ziehen auflerdem in den meisten Fillen auch Abfindungen nach sich, so
dass die Effekte aus Personalabbau sowieso nur mit einem zeitlichen Verzug wirksam
werden. Ist in einer solchen Situation die Umsatzentwicklung weiterhin von Einbriichen
gepriigt, dann helfen selbst kurzfristig mogliche Personalreduktionen nur wenig.’

“Uns geht es hier nicht darum, das deutsche Arbeitsrecht anzufechten, wir wollen nur darstellen,
dass wenig Flexibilitdt zu einer Potenzierung einer Krise fithren kann und lassen dabei moralische
und ethische Betrachtungen einmal auf3en vor.
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Die Geschiftsfiihrergehélter sind in den Jahren der Krise auch riickldufig, allerdings
konnen wir ohne weitere Informationen nicht beurteilen, wie diese Reduktion zustande
gekommen ist. Es ist auch vorstellbar, dass der Vertag eines Geschéftsfiihrers mit Ende
des ersten Jahres ausgelaufen war und er/sie nicht neu bestellt wurde. Dann wiirde die
Reduktion bei den GF Beziigen schon in einem ganz anderem Licht erscheinen und auch
die Reduktion um weitere 30 T€ im 3. Jahr wire sicherlich mit personlichem Verzicht zu
erkldren, zumal 155 T€ auch noch ein gutes Einkommen darstellen, besonders wenn in
der Vorperiode ein Verlust in Hohe von 2,3 Mio. € verkraftet werden musste.

In der Regel stehen uns als Dritte eine Trennung zwischen Geschéftsfiihrer- und sons-
tigen Personalkosten nicht zur Verfiigung. Dennoch haben wir diese hier demonstrativ
vorgenommen, weil hohe Geschiftsfiihrungskosten die gesamten Personalkosten, gerade
in kleinen Gesellschaften, in einem ungiinstigen Licht erscheinen lassen konnen.

2.2.1.5 Abschreibungen
Bei den hier ausgewiesenen Betrigen fillt zunédchst in Bezug auf die Entwicklung der
Abschreibungen'? auf, dass die Abschreibungen sogar steigen.

Ist dies wirklich verwunderlich? Nein, denn Investitionen in den Vorperioden werden
ja erst in spédteren Jahren zu Abschreibungen und bei fallenden Umsétzen steigen natiir-
lich dann auch die Abschreibungsintensititen.

7. Abschreibungen 4.012.501 3% 4.594.602 4% 4.266.344 5%
7.1 ... davon auf Vermégensgegensténde des Anlagevermégens 4.012.501 3% 4.594.602 4% 3.685.181 4%
7.2 ... davon auf Vermégensgegenstande des Umlaufvermégens 0 0% 0 0% 581.163 1%

Ansteigende Abschreibungen weisen zwar auf eine Steigerung der Investitionen in den
letzten Jahren hin, allerdings diirfen wir uns dadurch auch nicht irrefiihren lassen,

1. denn die prozentualen Groflen von 3 %, 4 % und 5 % sind nun nicht so, dass man
adhoc von einer sehr hohen Quote sprechen miisste und

10Bis Ende 2009 konnte gemiB § 7 Abs. 2 EStG nach einem unverinderlichen Hundertsatz vom
jeweiligen Buchwert (Restwert) die AfA (Absetzung fiir Abnutzung) linear als auch geometrisch-
degressiv vorgenommen werden, wobei der anzuwendende Hundertsatz hochstens das Zweifache
der linearen AfA, maximal 20 % (Regelung bis 31. Dezember 2007) bzw. das dreifache der line-
aren AfA, max. 30 % (Regelung vom 1. Januar 2008 bis einschl. 31. Dezember 2009) betragen
durfte. Im Rahmen der Maflnahmen in Zuge der Bekdmpfung der Banken- bzw. Finanzkrise wurde
dann die degressive AfA wieder temporir bis zum 31. Dezember 2010 zugelassen. Ab 1. Januar
2011 wurden die Absitze 2 und 3 ersatzlos gestrichen. Seit 2012 ist wiederum nur die lineare AfA
zuléssig.
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2. wir sehen in der Bilanz im 3. Jahr einen doch starken Riickgang der Anlageintensitit.
Sicherlich, nach einem Verlustjahr darf dies auch nicht iiberraschen, zumal die not-
wendigen Mittel ja auch verdient bzw. eingebracht werden miissen.

Il.  Sachanlagen 25.302.091 31% 26.268.714 34% 20.235.334 29%
... davon Grundstiicke und Gebé&ude 9.291.422 11% 9.198.280 12% 8.501.834 12%
... davon technische Anlagen & Maschinen 12.837.706 16% 11.526.168 15% 9.743.012 14%
... davon andere Anlage, Betriebs- Geschéftsausstattung 2.480.583 3% 2.284.385 3% 1.574.180 2%
... davon geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 692.380 1% 3.259.881 4% 416.308 1%

Bei den genannten Abschreibungsbetrigen in Hohe von 3 %, 4 % und 5 % (im Vergleich
zum jeweiligen Umsatz) kann man eventuell auch Riickschliisse auf weitere Zusammen-

hinge ziehen:

1. Die Geschiftsausstattung konnte iiber mehrere Jahre ein wenig vernachlédssigt worden
sein

2. Wiren die Abschreibungen auf einem hoheren Niveau, wire der Jahresiiberschuss
allerdings niedriger, der Verlust im 2. Jahr also noch grofler.

Konnen wir mehr iiber die Investitionen sagen?

Lassen Sie uns an dieser Stelle noch nicht in die Tiefe gehen, aber wenn wir die
immateriellen Vermogensgegenstiinde und das Sachanlagevermdgen'! iiber die Abschrei-
bungen dividieren, erhalten wir eine Durchschnittszahl fiir die Jahre.

Abschreibungen in Jahren Zéahler i o ande 308.676,08 257.565,42 199.389,82
(Uber wie viele Jahre werden + Sachanlagevermégen 25.302.091,04 26.268.713.61 20.235.333,68
die immateriellen Vermogensgegen- AV (ohnen Finanzanlagen) 25.610.767,12 26.526.279,03 20.434.723,50
stande und das Sachanlagevermégen
im Schnitt abgeschrieben?)

Nenner Abschreibungen 4.012.501,27 4.594.601,67 4.266.344,13
(Das Ergebnis sind Jahre, Achtung,
hier wird ein durchschnitt berechnet)

Ergebnis Division 6,38 577 4,79

Die hier ausgewiesenen Ergebnisse sind fiir einen Produktionsbetrieb aber eigentlich
sehr gering. Die fallende Tendenz konnte unsere These, dass die Geschéftsausstattung
tiber mehrere Jahre ein wenig vernachldssigt worden ist, sogar unterstiitzen.

Das werden wir uns aber noch im Detail anschauen.
2.2.1.6 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Dieser Posten ist eigentlich ein ,,Sammler*, denn hier finden wir alles, was mit Verwal-
tung, Priifung, Mieten & Pachten sowie Reisen und Weiterbildung zusammenhéngt, also

"Die Finanzanlagen diirfen wir hier nicht addieren, da deren Abschreibungen im Finanzergebnis
separat ausgewiesen werden. Schauen Sie in der GuV doch einmal in den Gliederungspunkt 12.
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Aufwendungen, die nicht in direktem Zusammenhang mit den Produkten stehen. Daher
werden sie auch nicht bei den Materialien und den bezogenen Leistungen gebucht bzw.

ausgewiesen.
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen 18.778.231  14% 20.833.190  20% 12.311.479  14%
8.1 ... davon Miet- und Leasingaufwendungen 0 0% 0 0% 0 0%
8.2 ... davon Vertriebskosten 0 0% 0 0% 0 0%
8.3 ... davon Verwaltungskosten 0 0% 0 0% 0 0%
8.4 ... davon Sonstige 18.778.231 14% 20.833.190  20% 12.311.479  14%

In unserem Fall haben wir leider keinen Ausweis der Einzelposten. 14 % sind nicht
gerade wenig, aber die 20 % im Verlustjahr sind dann nicht ganz nachvollziehbar. Sie
sind absolut zwar ,,nur” um 2 Mio. gestiegen, aber das tut natiirlich doppelt weh — Die
Umsatze brechen ein, die sonstigen betrieblichen Aufwendungen nehmen zu. Dies ist
aber gar nicht so selten. Zeichnen sich Einbriiche ab, wird hédufig versucht, kurzfristig
mit Marketing- und Vertriebsmalnahmen doch noch umzusteuern. Geht das schief, ist es
doppelt bitter, wie wir hier sehen.

Jetzt werden Sie fragen, warum denn hier keine Details ausgewiesen sind. Ganz
einfach, wir brauchen Sie nicht fiir unsere Thematik! Nutzen Sie dieses ,Tool* fiir Thre
Firma/en, dann fiillen Sie die Posten. Aus Sicht des Working Capital sind diese aller-
dings von untergeordneter Bedeutung

Die Ergebnissituation haben wir bereits angesprochen, aber werfen wir trotzdem noch
einmal ein Auge darauf. Beginnen wir mit dem operativen Saldo, dem Betriebsergebnis.

2.2.1.7 Das Betriebsergebnis
Dies ist ohne Zweifel eine der wichtigsten Saldi innerhalb der GuV, da hier das operative
Ergebnis vor Finanzierung und vor Einmal- bzw. Sondereffekten ausgewiesen wird. Ope-
ratives Ergebnis heilit, dass Sie hier das Resultat aus dem eigentlichen Geschiftszweck
der Gesellschaft erkennen kdnnen.

Betriebsergebnis 6.858.579 5% -904.617 1% 1.748.481 2%

Verluste tun immer weh, aber sie sind umso schwerwiegender, wenn bereits, wie bei uns
im 2. Jahr, sogar das Betriebsergebnis, also der Saldo aus dem eigentlichen Betrieb und
noch vor Finanzierung, negativ ist.

Die dann noch zu tragenden Finanzierungskosten, die in aller Regel nicht von den
Finanzertrigen kompensiert werden, ziehen das Ergebnis dann noch weiter nach unten.

2.2.1.8 Das Finanzergebnis

Wie gerade ausgefiihrt, sind die Ertrdge i. d. R. geringer als die Aufwendungen, mit der
Konsequenz, dass der Saldo negativ wird, die bisherige Ergebnissituation (das Betriebs-
ergebnis) also noch mehr belastet wird.
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9.  Ertrage aus Beteiligungen 0 0% 0 0% 0 0%
9.1 ...davon aus verbundenen Unternehmen 0 0% 0 0% 0 0%
10. Ertréage aus Wertpapieren und Ausleihungen des Finanz-AV 78.759 0% 83.5563 0% 40 0%
10.1 ...davon aus verbundenen Unternehmen 0 0% 0 0% 0 0%
11.  Sonstige Zinsen und Ertrage 1.094.848 1% 217167 0% 321.808 0%
11.1 ...davon aus verbundenen Unternehmen 270.176 0% 0 0% 0 0%
12. Abschreibungen auf Finanzanlagen/Wertpapiere des UV 2.298.130 2% 0 0% 0 0%
13.  Zinsen und ahnliche Aufwendungen 1.639.378 1% 1.716.801 2% 738.934 1%
13.1 ...davon an verbundene Unternehmen 0 0% 0 0% 233.096 0%

Finanzergebnis -2.663.901 2% -1.416.081 1% -417.086 0%

Und genau dies sieht man hier im 2. Jahr — der (operative) Verlust wird durch die hohen
Finanzierungsaufwendungen (Zinsen und dhnliche Aufwendungen, Position 13) sogar
noch gesteigert, so dass vor Steuern die Lage wirklich unschon ist.

Das Finanzergebnis setzt sich laut HGB Gliederungsschema offiziell aus 5 Posten
zusammen, deren wichtigste sicherlich dieser Posten 13 ,Zinsen und dhnliche Aufwen-
dungen‘ sind.

Wir sehen hier aber auch, dass im 1. Jahr eine sehr hohe Abschreibung auf Finanz-
anlagen bzw. Wertpapiere des Umlaufvermogens vorgenommen werden musste. Dies ist
natiirlich Vermogensvernichtung pur, da diese Abschreibungen genau wie Wertberich-
tungen im Umlaufvermdgen nicht in die Produktkalkulation eingehen (im Gegensatz
zu Abschreibungen auf Maschinen und Gebdude). Ist dann generell die Liquiditit ange-
spannt, treten hier auch wieder grofere ,Schmerzen® auf.

2.2.1.9 Das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit (EGT)

Das EGT ist eigentlich nichts anderes als das Betriebsergebnis nach Finanzierungsauf-
wendungen und/oder -ertriigen. Da Zinsen und die steuerliche Handhabung!? dieser
jedoch je nach Land verschieden sind und damit bei Vergleichen Verzerrungen auftreten

12Bitte denken Sie daran, dass es bei uns in Deutschland schon die Diskussion gegeben hat, ob
Fremdkapitalaufwendungen steuerlich (noch) abzugsfihig sein sollen. Und wenn Sie dann an die
Gewerbesteuer denken, dann haben wir diese Einschrinkung (Stichwort Dauerschulden) ja bereits,
denn hier sind Zinsen nur bedingt als Ergebnis mindernd anzusetzen und diese Situation ist sogar
mit der Steuerreform 2011 noch verschirft worden. Ab 2008 werden dem Gewinn alle Entgelte
fiir Schulden (nicht nur diejenigen fiir Dauerschulden) zu 25 % hinzugerechnet. Ferner werden ab
2008 auch 25 % der Finanzierungsanteile von Mieten, Pachten, Leasingraten und Lizenzen hinzu-
gerechnet. Dies gilt auch dann, wenn die Miet- und Pachtzahlungen bereits beim Empfinger dieser
Zahlungen der Gewerbesteuer unterliegen. Die Finanzierungsanteile sollen pauschal.

® 20 % bei Mieten, Pachten und Leasingraten fiir bewegliche Anlagegiiter,
® 65 % bei Mieten, Pachten und Leasingraten fiir unbewegliche Anlagegiiter und

® 25 % bei Rechtsiiberlassungen, insbesondere Konzessionen und Lizenzen (ausgenommen sog.
Vertriebslizenzen) betragen.

Um kleine und mittlere Unternehmen von der Ausweitung der Hinzurechnungen auszunehmen,

gibt es einen Freibetrag in Hohe von 100.000 €.
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konnen, ist das bereits dargestellte Betriebergebnis eigentlich der bessere Malistab, um
operative Profitabilitit messen und bewerten zu kdnnen.

14. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit (EGT) 4.194.678 3% -2.320.698 -2% 1.331.395 2%

2.2.1.10 Das auBBerordentliche Ergebnis (AO-Ergebnis)

Dabei handelt es sich um Aufwendungen und Ertridge, die mit dem operativen Geschift
nichts zu tun haben, also Einmal- oder Sondereffekte sind. Sehr hdufig sehen wir gerade
hier bei operativen Verlusten entsprechende Ertrige (z. B. aus Immobilienverkiufen), um
die VerlustgroBe ,,abzumildern®.

Im Fall der HESE GmbH ist die Situation sogar umgekehrt, im Verlustjahr laufen
auch auBerordentliche Aufwendungen auf. Dies kdnnen aber auch Restrukturierungsauf-
wendungen sein, wenngleich ich nicht daran glaube, da einerseits dafiir der Betrag im 2.
Jahr zu gering und andererseits im 3. Jahr keine Fortfiihrung zu sehen ist.

15. AuRerordentliche Ertrage 0 0% 0 0% 0 0%
16. AuRerordentliche Aufwendungen 0 0% 24221 0% 0 0%
17. AuBerordentliche Ergebnis 0 0% -24.221 0% 0 0%

Mit 2016 wird in Deutschland dieses aufBerordentliche Ergebnis (einschlieflich der
Bestandteile aufBlerordentliche Ertrige und Aufwendungen) aufgrund des BilRUG
(Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetz) nicht mehr ausgewiesen. Ich habe hier und im
Excel Tool dennoch die Bestandteile und den Saldo stehen gelassen, da in auslidndischen
Abschliissen (z. B. Osterreich) sehr wohl noch ein Ausweis erfolgt.

Bei weitergehendem Interesse geben Sie einfach einmal im Internet den Begriff Bil-
RUG in eine Suchmaschine ein — da finden Sie dann alle Details.

2.2.1.11 Ergebnislage

Fiir eingefleischte GuV- und Bilanzleser ist der néchste Saldo ,Ergebnis vor Steuern®
vielleicht iiberraschend, denn er wird nach HGB Gliederungsschema eigentlich (auch)
nicht ausgewiesen. Wir weisen ansonsten auch im HGB Gliederungsschema an verschie-
denen Stellen in der GuV Zwischensaldi aus, aber hier aus unbegreiflichen Griinden lei-
der keinen. Dies hat mir iibrigens noch niemand stichhaltig erkldren konnen.



62 2 Das konkrete Beispiel

Ich mag diesen Saldo aber, zumal er nicht durch unterschiedliche Steuerzahlungen
(hier Korperschaftsteuer)'3 verwiissert ist, wenn wir Firmen vergleichen.

Ergebnis vor Steuern 4.194.678 3% -2.344.919 2% 1.331.395 2%
18. Steuern vom Einkommen und Ertrag 1.063.418 1% -92.919 0% 77107 0%
19. Sonstige Steuern 0 0% 0 0% 0 0%
20. Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag 3.131.261 2% -2.252.000 -2% 1.254.287 1%

Wir sehen iiber 6,5 Mio. € Ergebnisverschlechterung vor Steuern innerhalb eines Jahres,
nach Steuern immer noch fast 5,4 Mio.!

Lassen Sie uns ansonsten auch kritisch sein. Eine Umsatzrendite von 2 % im ersten
und 1 % im dritten Jahr sind auch nicht gerade Spitzenergebnisse.

Der Jahresiiberschuss ist dann das Netto-Einkommen der Periode, im negativen Fall
sprechen wir vom Jahresfehlbetrag.

Dieser Betrag (in Osterreich: Uberleitung zum Bilanzgewinn, sieche vorne) wird dann
in die Bilanz gebucht und zwar auf die (rechte) Passivseite in den Posten ,,Eigenkapital®;
ein (positiver) Jahresiiberschuss erhoht damit das Eigenkapital, ein (negativer) Jahres-
fehlbetrag reduziert das Eigenkapital.

Daraus konnen wir jetzt zwei Schlussfolgerungen ziehen:

e Mit der Umbuchung des Jahresiiberschusses/-fehlbetrages in die Bilanz wird die
GuV wieder auf ,,Null“ gestellt, mit dem Beginn der neuen Periode beginnt auch die

3Die Korperschaftsteuer bemisst sich nach dem zu versteuernden Einkommen der Kapitalgesell-
schaft. Ausgangsbasis fiir die Ermittlung des zu versteuernden Einkommens einer Kapitalgesell-
schaft ist der Gewinn. Dieser wird nach den Vorschriften des Korperschaftsteuergesetzes (KStG)
und des Einkommensteuergesetzes (EStG) ermittelt. Der Steuersatz fiir Korperschaften betrug bis
einschlieBlich 2007 25 %, seit Beginn 2008 15 %. Kapitalgesellschaften miissen dariiber hinaus
auch Gewerbesteuer zahlen, wobei die Gewinnermittlung fiir Zwecke der KSt den Ausgangspunkt
fiir die Ermittlung der Bemessungsgrundlage der Gewerbesteuer, den Gewerbeertrag, bildet. Die
Gewerbesteuer selbst war im Gegensatz zur Korperschaftsteuer fiir vor dem 31. Dezember 2007
endende Erhebungszeitraume als Betriebsausgabe abziehbar. Mit der Unternehmersteuerreform
2008 ist die Gewerbesteuer generell, also sowohl bei der Gewerbesteuer selbst als auch bei der
Einkommen- und Korperschaftsteuer, vom Betriebsausgabenabzug ausgenommen (§ 4 Abs. 5B
EStG-Neu).

Auf die festgesetzte KSt wird auflerdem noch der Solidaritidtszuschlag von derzeit 5,5 % erhoben.

So errechnete sich bis einschlieflich 2007 eine Gesamtsteuerbelastung, abhingig vom Hebes-
atz bei der Berechnung der Gewerbesteuer, in Hohe von 37 % bis 39 % fiir eine Korperschaft in
Deutschland.
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Addition aller Ertrige und Aufwendungen wieder von Neuem. Die GuV ist somit ein

kumuliertes periodisches Zahlenwerk, das in jedem Jahr neu, also bei Null begin-

nend, aufgebaut wird. Die Bilanz hingegen wird fortgeschrieben und zeigt auch kei-
nen kumulierten Status, sondern immer Mittelverwendung (Aktiv) und Mittelherkunft

(Passiv) zu einem Stichtag. Ahnlich einem Sparkonto ist das Vermogen zu einem

bestimmten Tag ausgewiesen.

e Wenn der finale Uberschuss der GuV am Ende der Periode in die Bilanz, um genau zu
sein, in das Eigenkapital, gebucht wird, dann kann man auch folgende Argumentati-
onskette aufbauen.

1. Die komplette GuV einer Periode ist im Eigenkapital (versteckt bzw. verkiirzt)
abgebildet (nur der Jahresiiberschuss/-fehlbetrag wird ausgewiesen). Daraus folgt:

2. Die GuV ist ein Unterkonto des Eigenkapitals. Daraus folgt zusitzlich:

3. Jeder Aufwand in der GuV reduziert, jeder Ertrag in der GuV steigert das Eigenka-
pital in der Bilanz. Daraus folgt (fiir den Kenner von Buchungssitzen)

4. Jeder Aufwand in der GuV (und damit Eigenkapitalreduktion in der Bilanz) wird
im T-Konto im Soll, jeder Ertrag in der GuV (und damit Eigenkapitalsteigerung in
der Bilanz) wird im T-Konto im Haben gebucht.

5. Jeder Buchungssatz lautet: Soll an Haben.

2.2.1.12 Zusammenfassung der HESE GuV

Bei der HESE GmbH erkennen wir massive Einbriiche bei der Umsatzentwicklung,
die sich im Ergebnis besonders im 2. Jahr mit einem hohen Verlust auswirken. Die
Geschiftsausstattung scheint aufgrund der geringen durchschnittlichen Abschreibejahre
gelitten zu haben. Auffillig ist die Personalkostenentwicklung. Wihrend die Kosten im
Verlustjahr noch steigen, tritt dann eine wirksame Reduktion ein, was natiirlich ange-
sichts der Umsatz- und Ergebnisentwicklung auch notwendig war. Andererseits muss
man auch eingestehen, dass Personalkosten nur mit Verzogerungen abgebaut werden
konnen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen steigen im Verlustjahr, sodass in diesem
Jahr bereits das Betriebsergebnis negativ ist. Die Finanzierungskosten reilen dann die
Gesellschaft noch einmal weiter in die Tiefe.

Die Krise hinterldsst im Ergebnis dann auch heftige Spuren, allerdings scheint der

,Turnaround® trotz weitergehender Umsatzeinbriiche im 3. Jahr dann geschafft, wobei
die Umsatzrentabilitit mit gerundet 1 % auch nicht zu Freudentrinen beitrégt.

2.2.2 DieBilanz der HESE GmbH - die Passiva

Blenden wir uns das Zahlenwerk zunédchst noch einmal ein, damit auch an dieser Stelle
ein Riickblittern unnétig wird.
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Da wir dann aber mit den Passiva beginnen werden, wollen wir an dieser Stelle auch

zundchst nur die Passivseite abbilden.

Passiva
I Gezeichnetes Kapital
davon ausstehend
Kapitalriicklage
Ill. - Gewinnriicklagen
... davon gesetzliche Riicklage
... davon Riicklage fiir eigene Anteile
... davon satzungsgeméRe Riicklagen
.. davon andere Gewinnriicklagen
IV. Gewinnvortrag/Verlustvortrag
V. Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag
VI. Sonderposten mit Riicklageanteil
A Eigenkapital

I. Riickstellungen fiir Pensionen & ahnliche Verpflichtungen
Il.  Steuerriickstellungen
Ill. Sonstige Riickstellungen

B Riickstellungen

davon Anleihen, davon konvertibel

... davon

... davon erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

... davon ir iten aus L & Lei g

... davon Verbindlichkeiten aus der Annahme gezogener/Ausstellung eigener Wechsel
... davon ir iten gegen L

... davon indli it iber L mit denen ein

is besteht

... davon sonstige Verbindlichkeiten
a) aus Steuern
b) davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
C Verbindlichkeiten

D Rechnungsabgrenzungsposten

Summe Passiva

11.957.000 15% 14.957.000 19% 14.957.000 22%
0 0 0

3.000.000 4%
3.956.800 6%
503.862 1%

3.000.000 4%
6.065.665 7%
439.851 1%

3.000.000 4%
7.899.215 10%
475.484 1%

0 0% 56.283 0% 0 0%

0 0% 0 0% 0 0%

0 0% 1.597.233 2% 0 0%

0 0% 0 0% 0 0%
3.131.261 4% -2.252.000 -3% 1.254.287 2%
0 0% 0 0% 0 0%
24.153.925 30% 23.604.215 31% 23.168.087 33%

27.430 0% 113.485 0% 224.055 0%
902.158 1% 68.694 0% 41.900 0%
7.597.135 9% 6.724.179 9% 7.372.684 1%
8.526.723 10% 6.906.358 9% 7.638.639 11%
0 0% 0 0% 0 0%
21.493.277 26% 24.414.180 32% 20.910.561 30%
0 0% 0 0% 0 0%

6.844.456 8% 4.606.255 6% 5.228.006 8%
0 0 0% 0 0%
987.953 1% 9.837.606 14%
12.588.971 0 0%
3.631.219 5% 2.591.003 4%
3.631.219 5% 2.591.003 4%

4.433.191 5%
12.086.902 15%
3.811.693 5%
3.811.693 5%

0 0% 0 0% 0 0%
48.669.519 60% 46.228.579  60% 38.567.175 56%
0 0% 9.728 0% 0 0%

81.350.167 100% 76.748.880 100% 69.373.901 100%

Wir sehen analog zu den Umsatzriickgéingen

in der GuV auch eine Reduktion der

Bilanzsumme von gerundet 81.350 auf 69.734 T€ im dritten Jahr, allerdings erkennen
wir dann anhand des Kapitalumschlages auch, dass diese Reduktion geringer ausfillt aus
der Umsatzriickgang. Der Kapitalumschlag nimmt ab!

34.698.886,71 31.787.355,30 28.661.420,15

81.350.167,35 76.748.880,47 69.373.901,35

Anlagenintensitét (%) Zahler Summe Anlagevermégen
(Wie viel % der Bilanzsumme steckt
im Anlagevermégen ?)
Nenner Bilanzsumme
(Gibt einen Hinweis auf die
Investitionstatigkeit und Flexibilitat)
Ergebnis Division x 100

42,65% 41,42% 41,31%

Wir werden an spiterer Stelle dazu Stellung beziehen, hier geht es zunédchst darum, das

Zahlenwerk zu verstehen.

2.2.2.1 Struktur der Passiva

Wie bereits mehrfach herausgestellt, ist die Bilanz im Gegensatz zur GuV kein kumulier-
tes Zahlenwerk auf den letzten Tag der Periode, sondern immer eine Stichtagsbetrach-
tung, die auch jeweils bei Neuperiodenanfang fortgeschrieben wird und nicht wieder bei

,Null beginnt.
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Ahnlich der Vorgehensweise bei der GuV wollen wir auch hier zuniichst mit einer ers-
ten Einschau beginnen, um ein Grobverstidndnis der Ausgangslage aufzubauen. Wir fangen
wieder mit der Betrachtung nach Einzelpositionen und/oder Saldi an — der Start mit der
Passiv-Seite hat sich bewéhrt.

Schauen wir genau hin, erkennen wir neben der Gesamtsumme mehrere Saldi. Die
Passivseite, also die Seite, die iiber die Mittelherkunft Auskunft gibt, hat dhnlich der
GuV auch nach HGB eine vorgegebene Struktur

Folgen wir den fett geschriebenen Saldi, so erkennen wir 4 Unterkapitel:'4

Die grobe Struktur besteht aus 4 Gruppen:

e FEigenkapital

o Riickstellungen

e Verbindlichkeiten
e Abgrenzungsposten

Eigenkapital ist der Betrag, der dem oder den Anteilseignern gehort.

Riickstellungen sind zunidchst einmal Verpflichtungen fiir ungewisse Verbindlichkei-
ten, also wirtschaftliche Verpflichtungen, die

e dem Grunde nach (0b?),
e des Auszahlungszeitpunktes (wann?)
e und/oder der Hohe nach (wie viel ?)

noch nicht bestimmt sind.

Durch ihre Passivierung (Darstellung auf der Passivseite der Bilanz) wird dem Prinzip
des Gldubigerschutzes (dabei handelt es sich um ein Vorsichtsprinzip) Rechnung getra-
gen, da sichergestellt wird, dass ein Unternehmen bei Eintritt der ungewissen Verbind-
lichkeit iiber hinreichend Kapital verfiigt, um der Verpflichtung nachkommen zu konnen.

Riickstellungen sind aber zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung Verbindlichkeiten,
wenngleich teilweise ungewiss und mit eigenem Namen.

Verbindlichkeiten sind die Betrige, die entweder Banken, verbundene Unternehmen,
Beteiligungen und/oder Lieferanten zur Verfiigung gestellt haben. Es handelt sich damit
um kurz- oder langfristige Darlehen.

14Die leicht gelbe Markierung im Excel Tool bei den Rechnungsabgrenzungsposten zeigt lediglich
an, dass die Details dazu in einem anderen Tabellenblatt eingegeben werden.
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Passivische Rechnungsabgrenzungsposten sind zu bilden, wenn Einnahmen vor dem
Abschlussstichtag anfallen, aber erst nach einem bestimmten Zeitpunkt Ertrag werden.

Gehen wir die Posten wieder im Detail durch.

2.2.2.2 Eigenkapital

Unter Eigenkapital'> werden generell alle Betriige der Passivseite der Bilanz verstanden,
die den Anteilseignern zuzuordnen sind. Wir haben hier die Sonderposten mit Riickla-
geanteil ausgewiesen, Sie konnen diese aber im Excel Tool auch ,,einklappen®.

. Gezeichnetes Kapital 11.957.000 15% 14.957.000 19% 14.957.000 22%
davon ausstehend 0 0 0
Kapitalricklage 3.000.000 4% 3.000.000 4% 3.000.000 4%

Ill. - Gewinnriicklagen 6.065.665 7% 7.899.215 10% 3.956.800 6%
... davon gesetzliche Riicklage 439.851 1% 475.484 1% 503.862 1%
... davon Riicklage fiir eigene Anteile 0 0% 56.283 0% 0 0%
... davon satzungsgeméfle Riicklagen 0 0% 0 0% 0 0%
... davon andere Gewinnriicklagen 0 0% 1.597.233 2% 0 0%

IV. Gewinnvortrag/Verlustvortrag 0 0% 0 0% 0 0%

V. Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag 3.131.261 4% -2.252.000 -3% 1.254.287 2%

VI. Sonderposten mit Riicklageanteil 0 0% 0 0% 0 0%

A Eigenkapital 24.153.925 30% 23.604.215 31% 23.168.087 33%

Die HESE GmbH verfiigt iiber ein eingezahltes bzw. erspartes Eigenkapital (erwirtschaf-
tete und versteuerte Uberschiisse — die ehemaligen Sonderposten, in Osterreich unver-
steuerter Riicklageanteil genannt, sind getrennt davon zu sehen) in Hohe von 30 % bis
33 % der Bilanzsumme — wir sprechen von einer Eigenkapitalquote von 30 % bzw. 33 %.

Dies ist sicherlich ein guter, ja sogar sehr guter Wert. Nach den BASEL II Eigenka-
pitalvorschriften wird ab einer 30 % Eigenkapitalquote von einer sehr guten Relation
gesprochen, die in diesem Punkt zu einem AAA ,Rating* fiihrt.

Allerdings fillt bei genauer Betrachtung auch auf, dass im Verlustjahr das gezeichnete
Kapital um 3 Mio. € steigt, also eine Kapitalerhohung durchgefiihrt wurde. Diese Steige-
rung sehen wir auch beim Aktivposten Kasse/Bank.

IV Kasse, Bank und Schecks 6.046.839 7% 9.018.437 12% 12.605.386 18%

Im 3. Jahr kommen weitere 3 Mio. € hinzu, wobei diese nicht aus einer weiteren Kapital-
erhohung resultieren, sondern aus anderen Quellen, die wir uns noch anschauen miissen.

15In meinem Buch Heesen: ,,Bilanzanalyse mit Kennzahlen — Fallorientierte Bilanzoptimierung*
Gabler Verlag Wiesbaden, sind alle Bilanz- und damit auch Eigenkapital-Unterposten im Detail
beschrieben. Von daher wird auf eine erneute Detailbeschreibung verzichtet. Dies wiirde auch den
Rahmen dieses Buches sprengen.
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2.2.2.3 Riickstellungen

Die Riickstellungen setzten sich aus drei Unterposten'® zusammen, von denen aber die
Pensionsriickstellungen die bekannteste und i. d. R. vom Volumen her auch grofite Posi-
tion ist. Die Riickstellungen sind allen drei Perioden mit 9 %—11 % quasi konstant,
wenngleich auf Basis absoluter Zahlen doch Schwankungen erkennbar sind.

I.  Rickstellungen fiir Pensionen & ahnliche Verpflichtungen 27.430 0% 113.485 0% 224.055 0%
Il.  Steuerriickstellungen 902.158 1% 68.694 0% 41900 0%
Ill.  Sonstige Riickstellungen 7.597.135 9% 6.724.179 9% 7.372.684 11%
B Riickstellungen 8.526.723 10% 6.906.358 9% 7.638.639 11%

Die steigenden Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen konnten mit
dem Personalabbau (anstehende Abfindungen) zusammenhéngen. Wir hatten in der GuV
ja schon gesehen, dass die Personalkosten besonders im 3. Jahr signifikant sinken. Die
Steuerriickstellungen gehen massiv zuriick, was bei dem Verlust im 2. Jahr aber auch
nicht unbedingt tiberraschend ist.

Allerdings sollten uns die hohen sonstigen Riickstellungen dann doch ein wenig zu
denken geben, oder? Hier werden u. a. Garantieverpflichtungen, schwebende Verfah-
ren etc. gebucht. Sind eventuell schon vor unserem 1. Jahr Verfahren anhiingig, so dass
hier eventuell auch Griinde fiir den massiven Umsatzeinbruch zu suchen sind? Aller-
dings werden bei den sonstigen Riickstellungen auch ,Rekultivierungsriickstellungen*
erfasst, also in der Zukunft liegende Verpflichtungen, nach Erdbewegungen wieder den
urspriinglichen Zustand herzustellen. Da unsere Gesellschaft aber nicht selbst abbaut,
sondern die Metalle aus seltenen Erden kauft, sind Rekultivierungsriickstellungen nicht
gerade wahrscheinlich. Sie sehen, man kann in der Zahlenlage zwar Auffilligkeiten
erkennen, manchmal bleiben aber ohne weitere Informationen noch viele Fragzeichen.

Ohne weitergehende Kommentierungen von Seiten der HESE GmbH kénnen wir die
Riickstellungen nicht weiter zerlegen. Man kann nur Vermutungen anstellen und dann
intelligente Fragen stellen.

2.2.2.4 Verbindlichkeiten

Zunichst springt uns aber die kumulierte Gréfe der Verbindlichkeiten ins Auge. 60 %
in zwei Jahren und dann 56 % im Dritten deuten auf eine Konstanz hin, allerdings sieht
man bei genauerer Betrachtung der absoluten Werte, dass tiber 10 Mio. Verbindlichkeiten
iber die Jahre abgebaut wurden.

19In Osterreich kommt noch eine 4. Position ,Abfertigungen’ dazu. Darunter versteht man einer-
seits Abfindungen wie bei uns in Deutschland, andererseits gesetzlich geregelte Ansparbetrige,
die Arbeitnehmer wihrend des Erwerbslebens aufbauen und mit Beginn der Rente/Pension erhal-
ten. Dies ist ein Beitrag zu Altersabsicherung, da die klassischen Rentenbeziige dhnlich wie in
Deutschland in den meisten Féllen nicht ausreichen, den Lebensstandard auch in der Rente zumin-
dest teilweise zu halten.
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... davon Anleihen, davon konvertibel 0 0% 0 0% 0 0%
davon i it tber Ki i 21.493.277 26% 24.414.180 32% 20.910.561 30%

... davon erhalt auf 0 0% 0 0% 0 0%
... davon i iten aus Li gen & Lei 6.844.456 8% 4.606.255 6% 5.228.006 8%
... davon i iten aus der Annahi eigener Wechsel 0 0% 0 0% 0 0%
... davon i iten gegen L 4.433.191 5% 987.953 1% 9.837.606 14%
... davon i i tber L mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht 12.086.902 15% 12.588.971 16% 0 0%
... davon sonstige Verbindlichkeiten 3.811.693 5% 3.631.219 5% 2.591.003 4%
a) aus Steuern 3.811.693 5% 3.631.219 5% 2.591.003 4%
b) davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 0 0% 0 0% 0 0%
C  Verbindlichkeiten 48.669.519 60% 46.228.579 60% 38.567.175 56%

Auch bei konzentrierter Betrachtung der Unterposten kann man Interessantes erkennen.
Die Banken haben zunichst ihr Engagement erhoht, dann nach dem Verlustjahr wurden
aber 3,5 Mio. € abgebaut.

Eine zweiter grofer Block sind verbundene Unternehmen, oder solche, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht. Hier werden gute 6,5 Mio. € abgebaut. Wo ist die
fiir diesen Abbau notwendige Liquiditdt hergekommen? Diese Frage miissen wir noch
beantworten und dabei spielt neben der Eigenkapitalerhohung das Working Capital eine
entscheidende Rolle.

2.2.2.5 Rechnungsabgrenzungsposten
Die Rechnungsabgrenzungsposten kénnen wir in allen drei Jahren vernachlissigen.

D Rech b 0 0% 9.728 0% 0 0%

2.2.2.6 Zusammenfassung Passivseite der Bilanz
Das Eigenkapital ist mit 30 % bis 33 % der Bilanzsumme als sehr solide zu werten.
Daher konnen auch die Verbindlichkeiten nicht erschreckend sein. Ein Blick in die
Unterposten bringt uns auch eine ziemliche gute Informationsbasis, wer die Hauptgldu-
biger sind. Man ist also geneigt, der HESE GmbH strukturell durchaus eine gute Passiv-
seite der Bilanz zu attestieren.

Insgesamt also ein Grund fiir Heiterkeit, wenn schon die GuV in den Umsatzentwick-
lungen und der Ergebnisposition im 2. Jahr nicht so toll dasteht.

Lassen wir uns aber nicht beirren — ein gefestigtes vorldufiges Urteil konnen wir uns
erst erlauben, wenn wir uns auch die Aktiva einmal angeschaut haben, denn

e auch bei guter passivischer Struktur kann die Bilanz noch problematisch sein und

e die GuV hat uns durch die Abschreibungen schon gezeigt, dass es eventuell einige
Probleme beim Anlagevermdgen gibt, ganz zu schweigen von der Umsatzentwicklung
und der Umsatzrentabilitét.

Also lassen Sie uns sofort weiter gehen.
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2.2.3 DieBilanz der HESE GmbH - die Aktiva

Beschiftigen wir uns also jetzt mit der Mittelverwendung.

2.2.3.1 Struktur der Aktiva

Auch an dieser Stelle wollen wir zunichst einen Blick auf die gesamten Aktiva werfen.

Periode

Aktiva

I.  Immaterielle Wirtschaftsgtiter

... davon Geschéfts- und Firmenwert

... davon geleistete Anzahlungen
Il.  Sachanlagen

.. davon Grundstiicke und Geb&ude
davon technische Anlagen & Maschinen

Ill.  Finanzanlagen
.. davon Anteile an verbundenen Unternehmen
.. davon A i an U

... davon Konzessionen, Schutzrechte, Lizenzen

... davon andere Anlage, Betriebs- Geschéftsausstattung
.. davon geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

g
davon Beteiligungen
.. davon A i an Ui

.. davon piere des Anlag ofe]
... davon Sonstige Ausleihungen
A Summe Anlagevermégen

I. Vorrate
... davon Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

... davon fertige Erzeugnisse und Waren
... davon Handelswaren
... davon geleistete Anzahlungen

... davon Forde gen aus Li und L

, mit den ein Beteilic

....davon unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen

Il.  Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande

davon Ford gen gegen u

... davon gegen U , mit denen ein

... davon sonstige Vermégensgegenstande
Ill. Wertpapiere
davon Anteile an verbundene Unternehmen
... davon eigene Anteile

... davon sonstige Wertpapiere

IV Kasse, Bank und Schecks

B Summe Umlaufvermégen

C Rechnungsabgrenzungsposten

D Nicht durch Ei i deckter F

Summe Aktiva

is besteht

is besteht

IST
EUR

308.676
308.676

0

0
25.302.091
9.291.422
12.837.706
2.480.583
692.380
9.088.120
1.413.955
6.163.714
0

0
1.510.451
0
34.698.887

15.920.348
7.956.808
2.100.697
3.472.693
2.390.150

0

23.247.232

18.639.371
2.775.390

0
1.832.471
1.299.405

0

0
1.299.405
6.046.839

46.513.824

137.457

0

0%
0%
0%
0%

31%
11%
16%
3%
1%
1%
2%
8%
0%
0%
2%
0%
43%

20%
10%
3%
4%
3%
0%
29%
23%
3%
0%
2%
2%
0%
0%
2%
7%
57%

0%

0%

81.350.167 100%

EUR

257.565
257.565

0

0
26.268.714
9.198.280
11.526.168
2.284.385
3.259.881
5.261.076
2.000.000
3.001.000
19.025

0

241.052

0
31.787.355

17.801.587
8.725.359
2.000.001
4.560.560
2.515.667

0
16.984.604
14.252.920

88.562

0
2.643.123
500.000

0

0

500.000
9.018.437
44.304.627
656.898

0

0%
0%

12%
58%

1%

0%

76.748.880 100%

EUR

199.390
199.390

0

0
20.235.334
8.501.834
9.743.012
1.574.180
416.308
8.226.697
2.791.731
5.064.595
24.026

0

346.345

0
28.661.420

13.219.618
7.526.803
1.536.094
2.925.609
1.231.112

0

14.736.521

12.176.847
1.729.697

0

829.977

0

0

0

0
12.605.386
40.561.524

150.957
0

69.373.901

0%

18%
58%

0%

0%

100%

Im Folgenden werden wir diese Mittelverwendung wieder in einer ersten Betrachtung

strukturierter betrachten.
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Der erste Blick auf die durch Fettschrift markierten Begrifflichkeiten ldsst uns wieder
4, wenn man genau ist 3+ 1 Sald-i,!” erkennen.

Summe Anlagevermogen

Summe Umlaufvermogen
Rechnungsabgrenzungsposten

Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

Kumuliert ergibt sich erneut die Bilanzsumme, auch Bilanzkapital oder Summe Aktiva
genannt, die natiirlich identisch mit der Summe der Passiva sein muss.

Gehen wir dhnlich der Passivseite sukzessive vor.

2.2.3.2 Anlagevermogen (AV) und Zusammensetzung

Das Anlagevermogen setzt sich ebenfalls aus mehreren Unterposten zusammen, die wir
uns noch einzeln anschauen werden. Auffillig ist aber, dass das Anlagevermdgen iiber
alle drei Jahre fallt.

A Summe Anlagevermégen 34.698.887 43% 31.787.355 41% 28.661.420 41%

7Wir weisen darauf hin, dass diese Strukturierung im Punkt D ,,Nicht durch Eigenkapital gedeck-
ter Fehlbetrag® nicht dem HGB-Gliederungsschema entspricht. Der Punkt D fehlt im HGB Gliede-
rungsschema komplett.

Trotzdem haben wir ihn hier ausgewiesen, da Sie mit dem MS Excel Tool ja in allen Fillen
arbeiten sollen, auch wenn Sie einen Betrieb mit negativem Eigenkapital vorfinden. Dies ist tibri-
gens ein zweiter und geldufigerer Ausdruck dafiir, dass Kapital (Mittelherkunft) nicht wie iiblich
auf der rechten Seite, also bei den Passiva ausgewiesen wird, sondern auf der linken Seite der
Bilanz, also bei den Aktiva, d. h. der Mittelverwendung aufscheint.

Steht diese Position auf der Aktivseite in einer Bilanz, so ist das Eigenkapital bereits ,,verwen-
det” worden — wir konnen auch sagen, dass es aufgebraucht, also nicht mehr da ist (von Mittelher-
kunft kann keine Rede mehr sein).

Aber bei unserer HESE GmbH finden wir ja auch in allen 3 Perioden eine Null. Wir sind also
von diesem negativen Zustand nicht betroffen.
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Immaterielle Wirtschaftsgl'iter18 (Patente, Lizenzen, etc.) sind kaum vorhanden, von daher wol-
len wir auch sofort weitergehen.

I Immaterielle Wirtschaftsgiiter 308.676 0% 257.565 0% 199.390 0%
... davon Konzessionen, Schutzrechte, Lizenzen 308.676 0% 257.565 0% 199.390 0%
... davon Geschéfts- und Firmenwert 0 0% 0 0% 0 0%
... davon geleistete Anzahlungen 0 0% 0 0% 0 0%

Die Sachanlagen betreffen Grund & Boden sowie Gebiude, technische Anlagen und
Maschinen als Betriebs- und Geschiftsausstattung und Anzahlungen bzw. Anlagen im
Bau. Bei genauer Betrachtung sieht man, dass 3 dieser 4 Bilanzposten (Ausnahme sind
die geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau) eine stetige Abwirtstendenz zeigen.

Il.  Sachanlagen 25.302.091 31% 26.268.714 34% 20.235.334 29%
... davon Grundstiicke und Gebé&ude 9.291.422 11% 9.198.280 12% 8.501.834 12%
... davon technische Anlagen & Maschinen 12.837.706 16% 11.526.168 15% 9.743.012 14%
... davon andere Anlage, Betriebs- Geschéftsausstattung 2.480.583 3% 2.284.385 3% 1.574.180 2%
... davon geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 692.380 1% 3.259.881 4% 416.308 1%

Bei den geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau sieht man im 2. Jahr einen starken
Anstieg, der sich auf Anzahlungen beziehen muss, da in keinem der anderen oberhalb
stehenden Posten im Jahr 3 signifikante Anstiege zu sehen sind. Im Gegenteil, alle drei
genannten Posten fallen weiterhin.

Bei den Finanzanlagen stehen recht hohe Betrige. Auffillig sind meines Erachtens
die Ausleihungen an verbundene Unternehmen, wissend, dass im 2. Jahr wohl eine
Eigenkapitalerhohung durchgefiihrt wurde.

18Nach deutschem und 6sterreichischem Recht waren bis zum BilMoG (deutsches Recht) nur
selbst geschaffene materielle (also fassbare) Vermogensgegenstinde aktivierungsfihig, es gab aber
nach § 248 Abs. 2 HGB (Deutschland) ein Bilanzierungsverbot fiir selbst geschaffene immateri-
elle Vermogensgegenstinde, zum Beispiel fiir selbst geschaffenen Firmenwert oder selbst erstellte
Software. Diese konnten nur dann aktiviert werden, wenn sie kduflich erworben wurden.

Mit Inkrafttreten des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes BilMoG wurde der § 248 Abs. 2
HGB gestrichen und es ist eine Aktivierungspflicht fiir selbst erstellte immaterielle Vermogens-
gegenstinde eingetreten, sofern ein (abstrakt) aktivierungsfihiger immaterieller Vermogens-
gegenstand gegeben ist. Dabei ist die selbstindige Verwertbarkeit Grundlage fiir die Frage der
Aktivierung. Forschungskosten sind aber gemédB § 252 Abs. 2 Satz 4 weiterhin von der Aktivierung
ausgeschlossen und damit folgt das BilMoG in diesem Punkt den Regelungen nach IAS 38.54. In
Osterreich gilt nach wie vor, dass selbst geschaffene immaterielle (also nicht fassbare) Vermogens-
gegenstinde nicht aktivierungsfihig sind.
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Ill. Finanzanlagen 9.088.120 11% 5.261.076 7% 8.226.697 12%
... davon Anteile an verbundenen Unternehmen 1.413.955 2% 2.000.000 3% 2.791.731 4%
... davon Ausleihungen an verbunde U 6.163.714 8% 3.001.000 4% 5.064.595 7%
... davon Beteiligungen 0 0% 19.025 0% 24.026 0%
... davon Ausleihungen an Unternehmen, mit den ein Beteiligungsverhéltnis besteht 0 0% 0 0% 0 0%
... davon tpapiere des Anlag 6gen: 1.510.451 2% 241.052 0% 346.345 0%
... davon Sonstige Ausleihungen 0 0% 0 0% 0 0%

Die Frage stellt sich doch, warum diese Erhohung durchgefiihrt wurde, wenn zeitgleich
Ausleihungen an verbundene Unternehmen in Groienordnung bilanziert werden. Einer-
seits wird anscheinend Liquiditidt bendtigt, andererseits ist diese nicht vorhanden, weil
ausgeliehen.

Aber hier gilt auch wieder, dass wir ohne weitergehendes Wissen auf Spekulationen
angewiesen sind. Wichtig ist allerdings, dass uns auffillt, dass Liquiditdt anscheinend
vorhanden, aber zur Zeit, aus welchen Griinden auch immer, wohl nicht verfiigbar ist.

2.2.3.3 Umlaufvermdégen (UV) und Zusammensetzung

Der zweite grofle Posten auf der Aktivseite ist das Umlaufvermdgen. Zum Umlaufver-
mogen werden Gegenstidnde gezihlt, die umlaufen bzw. umgesetzt werden sollen. Der
Bestand dndert sich also durch Zu- und Abginge hiufig. Diese Vermogensgegenstinde
verbleiben daher auch nur kurzfristig im Betrieb

Das Umlaufvermogen ist durch seinen Zweck bestimmt. Gegenstinde, welche die
Betriebsprozesse der Beschaffung, der Fertigung und des Absatzes durchlaufen sol-
len, werden ihm zugeordnet. Aus beschafften Werkstoffen werden durch die Produktion
fertige Erzeugnisse, die verkauften Erzeugnisse werden zu Forderungen gegeniiber dem
Kunden und nach Zahlung zu Geld in der Kasse oder auf dem Bankkonto.

Die Entscheidung dariiber, welchen Zweck ein Gegenstand erfiillen soll und wel-
cher Vermogensart er somit zuzurechnen ist, trifft die Unternehmensleitung. Eine selbst
produzierte Maschine, die verkauft werden soll, wird zum Umlaufvermdgen gerechnet.
Verbleibt sie dauerhaft im Betrieb, ist sie ein Anlagegegenstand (selbst erstellte Vermo-
gensgegenstinde).

Das Umlaufvermdogen selbst ist auch wieder in weitere vier Posten untergliedert.

e Vorrite

e Forderungen

e Wertpapiere (des Umlaufvermdgens)
e Kasse, Bank und Schecks

Hier im Umlaufvermégen liegt kurzfristige Liquiditét, allerdings bei den Vorridten und
Forderungen in einem anderen Aggregatzustand. Mit diesem Aggregatzustand ist auch
ein weiteres Risiko verbunden. Fiir das Umlaufvermogen gilt das strenge Niederstwert-
prinzip. Es muss also zwingend auf den niedrigsten Wert abgestellt werden. Damit sind
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bei der Vorratsbewertung und den Forderungen natiirlich auch in Bezug auf die Werthal-
tigkeit sehr strenge Malstidbe anzulegen.

Miissen hier Abwertungen vorgenommen werden, so fiihrt dies quasi zu einem Kom-
plettverlust, da die damit verbundenen Abschreibungen nicht in die Kalkulation fiir ein
Kundenprojekt/produkt integriert werden konnen, wie es bei Abschreibungen auf einen
Vermogensgegenstand des Anlagevermogens der Fall ist.

2.2.3.3.1 Vorrite
Die Vorrite!? in den betrachteten Jahren zeigen ein fast erwartetes Bild. Erst im Jahr 3 wird bei

den Bestinden reagiert, wenn man sich die Gesamtzahlen anschaut. Zuvor kommt es trotz massi-
ver Umsatzeinbriiche und Verlusten sogar noch zu einem Bestandsaufbau.

I.  Vorrate 15.920.348 20% 17.801.587 23% 13.219.618  19%
... davon Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 7.956.808 10% 8.725.359 11% 7.526.803 11%
....davon unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 2.100.697 3% 2.000.001 3% 1.536.094 2%
... davon fertige Erzeugnisse und Waren 3.472.693 4% 4.560.560 6% 2.925.609 4%
... davon Handelswaren 2.390.150 3% 2.515.667 3% 1.231.112 2%
... davon geleistete Anzahlungen 0 0% 0 0% 0 0%

Lassen wir einmal die Anzahlungen, die sowieso auf ,,Null* stehen, au3en vor, dann kon-
nen wir sehen, dass bis auf die unfertigen Erzeugnisse und Leistungen alle anderen Vor-
ratsposten im 2. Jahr noch ansteigen und wohl erst im 3. Jahr Malnahmen eingeleitet

wurden.

2.2.3.3.2 Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
Die Forderungen, auch Debitoren genannt, sinken ordentlich. Die Frage, die wir spéter

untersuchen miissen, ist aber, ob auch Rechnungen schneller eingehen (besseres Forde-
rungsmanagement) oder lediglich die fallenden Umsatzerldse zu geringeren Forderungen

zum Bilanzstichtag gefiihrt haben.

Generell sind natiirlich die gefallenen Werte erst einmal gut.

23.247.232  29% 16.984.604 22% 14.736.521 21%

Il Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
18.639.371 23% 14.252.920 19% 12.176.847 18%

... davon Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

... davon Forderungen gegen verbundene Unternehmen 2.775.390 3% 88.562 0% 1.729.697 2%

... davon gegen U , mit denen ein Beteili altnis besteht 0 0% 0 0% 0 0%
1.832.471 2% 2.643.123 3% 829.977 1%

... davon sonstige Vermégensgegensténde

19Als Bewertungsverfahren waren frither neben der Bewertung zum gewogenen Durchschnitt auch
LIFO, FIFO, HIFO oder LOIFA zulédssig. Mit in Kraft treten des Bilanzrechtsmodernisierungsge-
setz (BilMoG) wurden nur noch die Bewertung zum gewogenen Durchschnitt, LIFO und FIFA
zuldssig. Dies beendete auch die anhaltenden Diskussionen dariiber, ob die Bewertung auf Basis
HIFO und LOIFA iiberhaupt zur Anwendung kommen durften.

Steuerlich hatte dies keine Konsequenzen, da bereits vor dem BilwMoG ausschliellich die

LIFO Methode und die Bewertung zum gewogenen Durchschnitt zulidssig waren.
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2.2.3.3.3 Wertpapiere

Bei den hier ausgewiesenen Wertpapieren spricht man auch von den Wertpapieren des
Umlaufvermégens. Wir erinnern nochmals daran, dass es bei den Finanzanlagen auch

den Posten Wertpapiere gibt.

Hier beim Umlaufvermogen finden wir die Wertpapiere, die kurzfristig liquidierfahig
sind, also quasi Geldcharakter haben. Bei unserem Beispiel sehen wir, dass die Wertpa-
piere abgebaut bzw. verkauft wurden. Dies kann auf unzureichende Renditen, aber auch
auf Liquidititsbedarf hinweisen. Und wir wissen, dass im 2. Jahr ein Verlust eingefahren

bzw. eine Kapitalerhohung durchgefiihrt wurde...

Ill. Wertpapiere 1.299.405 2%
... davon Anteile an verbundene Unternehmen 0 0%
... davon eigene Anteile 0 0%
... davon sonstige Wertpapiere 1.299.405 2%

500.000 1%
0 0%
0 0%
500.000 1%

2.2.3.3.4 Kasse, Bank, Schecks

Hier wird es jetzt interessant, denn hier finden wir sehr hohe Summen. Die HESE GmbH
verfiigt in der Tat iiber Liquiditit in Groenordnung. Die freie Liquiditit verdoppelt sich
auf 18 % der Bilanzsumme im 3. Jahr, wobei die Eigenkapitalerhohung dabei die Hilfte

des Zuwachses in € eingespielt hat.

Trotzdem, das sind imposante Zahlen!

IV Kasse, Bank und Schecks 6.046.839 7%

9.018.437 12%

12.605.386 18%

Der Verlust im 2. Jahr kann liquidititsmifBig ,,Jocker* weggesteckt werden.

In Summe geht das Umlaufvermdgen in den 3 Jahren um 6 Mio. € zuriick — genau

wie das Anlagevermdgen.

B Summe Umlaufvermégen 46.513.824 57%

44.304.627 58%

40.561.524 58%

A Summe Anlagevermégen 34.698.887 43%

31.787.355 41%

28.661.420 41%

Prozentual hingegen bleibt die Reduktion beim Umlaufvermodgen hinter dem des Anlage-

vermogens zuriick.
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2.2.3.3.5 Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Die Rechnungsabgrenzungsposten konnen wir aufgrund der ausgewiesenen Hohe ver-
nachldssigen, zumal wir ohne weitere Angaben nicht sagen konnen, worauf sie sich
beziehen

C Rechnungsabgrenzungsposten 137.457 0% 656.898 1% 150.957 0%

2.2.3.3.6 Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

Eigenkapital ist, wie bei der ersten Einschau der Passivseite schon gesehen, reichlich
vorhanden und von daher war auch auf der Aktivseite hier keine Uberraschung zu ver-
muten.

D Nicht durch Eigenkapi deckter Fehlbetrag 0 % 0 o% 0 0%

2.2.3.3.7 Zusammenfassung Aktivseite der Bilanz
Wir sehen sowohl beim Anlage- als auch beim Umlaufvermogen eine Reduktion von in
beiden Fillen ca. 6 Mio. €. Und dies ist gut so, da gleichzeitig die Umsatzerlose stark
einbrechen.

Die Reduktion beim Anlage- und Umlaufvermogen lauft aber nicht parallel zu den
genannten Umsatzeinbriichen und dies schmilert die Qualitét des positiven Votums.

Wir hatten uns den Kapitalumschlag bereits einmal angeschaut und gesehen, dass die-
ser sich verlangsamt.

Dies ist in Krisenzeit eigentlich kein gutes Zeichen. Im Fall der HESE GmbH
sehen wir allerdings auch, dass die Liquiditdt (Kasse, Bank und Schecks) um 6 Mio. €
zunimmt, wobei die Hélfte davon aus einer Kapitalerhohung resultiert.

Die Frage, die sich stellt, ist nun, ob die Kapitalerhohung eigentlich notwendig war
oder ob man auch aus analytischer Sicht mit eigenen Mitteln heraus die Liquiditdt hitte
erhohen konnen und dies bei gleichzeitiger Optimierung des ganzen Zahlenwerkes.

Fiir die Beantwortung dieser Frage miissen wir jetzt tiefer einsteigen und die
Gesellschaft aus ,,Herz und Nieren* iiberpriifen, d. h. wir miissen analytisch viel tiefer
einsteigen.



2 Springer
http://www.springer.com/978-3-658-15167-6

Working Capital Management

Bilanzierung, &nalytik und Einkaufsmanagement
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2017, Xll, 360 5., Softcover
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