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Einfihrung in die Jahresabschlussanalyse

Definition

Mit der Jahresabschlussanalyse werden Verfahren zur
Informationsgewinnung und -auswertung bezeich-
net, mit deren Hilfe aus den Angaben des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts Erkenntnisse uber
die Vermogens-, Finanz- und Ertragskraft der Unter-
nehmung gewonnen werden.

(Coenenberg, Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse, 20. Aufl.,
Stuttgart 2005)
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Einfihrung in die Jahresabschlussanalyse

Ziel

...der Bilanzanalyse ist es, entscheidungsnutzliche
Informationen Uber die gegenwartige wirtschaftliche
Lage und die kinftige wirtschaftliche Entwicklung
eines Unternehmens aus den den Interessengruppen
zur Verfugung stehenden Informationsinstrumenten
ZU gewinnen !

 |Informationsfunktion
 Kontrollfunktion
e Steuerungsfunktion
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Einfihrung in die Jahresabschlussanalyse

Interessengruppen
Externe Bilanzanalytiker Interne Bilanzanalytiker
* Fremdkapitalgeber « Unternehmensleitung
* Eigenkapitalgeber - Kontrollorgane (AR, Beirat,
* Ratingagenturen/Analysten WP)
« Lieferanten/Kunden « Beteiligungscontrolling

 Arbeithehmer
 Konkurrenzunternehmen
e Presse
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Einfihrung in die Jahresabschlussanalyse

EinfUhrung in die Gruppenarbeit

Sammeln Sie Argumente fur den Kauf von Aktien ,lhres” Unter-
nehmens, erstellen am Flipchart eine Kurzprasentation ftr po-
tentielle Eigenkapitalgeber und benennen eine/n Sprecher/in !

 Gruppe 1: Volkswagen AG

 Gruppe 2: Porsche AG
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Einfihrung in die Jahresabschlussanalyse

Schritte

Schritt 1. Sammlung von Daten (Jahresabschluss, Lagebericht,
Geschaftsbericht etc.)

Schritt 2: Aufbereitung des Jahresabschlusses und der
zusatzlichen Daten in einem Erfassungsschema

Schritt 3: Kennzahlen- und Hypothesenbildung
Schritt 4: Kennzahlenauswahl und -gewichtung

Schritt 5: Kennzahlenvergleiche (Vorjahres-, Branchen-,
Erwartungswertvergleich etc.)

Schritt 6: Interpretation der Analyseergebnisse und Gewinnung
eines Gesamturteils
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Einfihrung in die Jahresabschlussanalyse

Ubersicht der verschiedenen Teilgebiete

1. Finanzwirtschaftliche Bilanzanalyse

- Bilanzstrukturanalyse (Vermdgens- vs. Kapitalstruktur-
analyse)

- Liquiditatsanalyse (Bestands- vs. Stromgrof3enorientiert)

2. Erfolgswirtschaftliche Bilanzanalyse
- Ergebnisanalyse
- Rentabilitatsanalyse

Mai/Juni 2010
Slide 10



Kennzahlen - Analyse
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Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

Rechnungslegungsphilosophien

Anséatze zur Rechnungslegung

| | }
Rechenschaft Entscheidungsrelevanz
L, Financial Accounting L Business Reporting
(HGB) (IFRS/US-GAAP)
Zahlungsbemessung - Falir presentation
Reliability 7 Relevance
nationale Gesetzgeber 7 Management Approach
strenge Objektivierung - Mindeststandards
Gesetze weniger streng:
Dominanz des Realisation und Aktivierung
Vorsichtsprinzips 7 umfangreiche und detalillierte

eingeschrankte Berichterstattung Berichterstattung
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Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

IFRS-Rechnungslegungsphilosophie

- Fair Presentation!
Decision

keine Ausschittungsbemessungsfunktion
(keine Ausschuttungssperren)

Usefulness

~keine Steuerbemessungsfunktion
(keine steuerlichen Anséatze)

Informa-

tionsfunktion
Ertragslage

Gewinn- und Verlustrechnung

Transparenz
- Erfolgskomponenten und Ergebnis

Matching Principle 1 Ziel: fast keine Wahlrechte

Erfassung - Sondereinflisse

"realisierbarer”

Erfolgsbeitrage Vermégenslage Veranderung der Eigen-
Bilanz kapitalstruktur und

Neubewertung Mark-to-Market "Comprehensive Income"

als Alternative Eigenkapitalspiegel

Finanzlage
Kapitalflussrechnung

Erlauterungen zur VFE-Lage
Anhang

(z.B. Segmentberichterstattung)

- Substance over Form !

Mai/Juni 2010
Slide 14



Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

IASB-Framework: Allgemeine Rechnungslegungsgrundsatze

Grundannahmen: Periodenabgrenzung
Unternehmensfortfijhrung

Qualltatlve Merkmale

Verstandllch keit Vergleichbarkeit  Relevanz Zuverlassigkeit

Grenzen: - getreue Darstellung

- wirtschaftliche
Betrachtungsweise

-Kosten-Nutzen-Abwagung - Wertfreiheit

« Vorsicht

« Vollstandigkeit
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Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

Bestandteille des Jahresabschlusses
Instrumente der Berichterstattung

Alle Gesellschaften Borsennotierte Gesellschaften
(zusatzlich)
* Bilanz « Segmentberichterstattung
« Gewinn- und Verlust- « Earnings per Share
rechnung

« Zwischenbericht**
« Kapitalflussrechnung

» Eigenkapital-
veranderungsrechnung

* Anhang
« "Lagebericht" (freiwillig)*

* Pflicht im Fall der §§ 315a, 325 Abs. 2a HGB
** General Standard: Halbjahresberichte

Prime Standard: Quartalsberichte Mai/JlJSr}:dZ(aOig



Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

Nicht samtliche Bdrsengesellschaften erstellen Zwischenberichte

... mit der Konsequenz des Abschieds aus dem Prime Standard !

Gibt es fiir Porsche Aktiondre etwas Ubrigens: Wer an der Borse ausgezeichnet Es gibt etwas, das unsere Anleger und uns
Wichtigeres als Quartalszahlen? fahren will, handelt nicht quartalsweise. mehr befliigelt als Quartalszahlen.
la, Werte. Sondern weise. Phantasie.

ronieEn |
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Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

Bilanzgliederungsschema (IAS 1)

Kein vorgegebenes Gliederungsschema, aber Katalog von Mindestposten (IAS
1.68ff.)

IAS 1.51: Untergliederung der Bilanzposten in current und non-current (Gliederung
nach Liquiditdtsnahe nur zulassig, wenn dies zu verlasslicheren und relevanteren
Informationen fuhrt)

GuV-Gliederungsschema (IAS 1)

Kein vorgegebenes Gliederungsschema, aber Katalog von Mindestposten (IAS
1.81).

Sowohl Umsatzkostenverfahren (UKV) als auch Gesamtkostenverfahren (GKV)
sind zulassig

Kein Ausweis von Posten als “aul3erordentlich” (extraordinary)

Ausweis zusatzlicher Posten, Uberschriften und Zwischensummen, sofern dies fiir
das Verstandnis der Ertragslage des Unternehmens relevant ist.

Angabe der Earnings per Share fir das Geschaftsjahr.

Mai/Juni 2010
Slide 18



Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

Wesentliche Unterschiede zum HGB 1/3

* Anlagevermogen (IAS 16, IAS 38, IAS 40):
Aktivierung selbsterstellter immaterieller Vermogenswerte
Eliminierung steuerlicher ,Mehrabschreibungen®
Abschreibungsmethode und Nutzungsdauer
Option zur Neubewertung
Investment Property
* Finanzanlagen/Finanzinstrumente (IAS 32/39):
- Marktbewertung

- Bilanzierung samtlicher finanzieller Vermoégenswerte und
Schulden - Derivate

- Verbindlichkeiten: Effektivzinsmethode
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Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

Wesentliche Unterschiede zum HGB 2/3

« Vorratsvermogen/Fertigungsauftrage (IAS 2; IAS 11):

- Bewertung zu Anschaffungskosten bzw. auf produktions-
bezogener Vollkostenbasis oder zum niedrigeren ,net
realizable value”, Absatzmarktorientiert

- Auftragsfertigung wird gemal} ,percentage of completion
method” bewertet

* Pensionsrickstellungen (IAS 19)

- Berucksichtigung kunftiger Lohn-, Gehalts-, Renten- und
Zinsentwicklungen

« Sonstige Ruckstellungen (IAS 37; IAS 19):
- Instandhaltungs- und Aufwandsrtckstellungen
- Restrukturierungsruckstellungen
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Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

Wesentliche Unterschiede zum HGB 3/3

« Latente Steuern (IAS 12):
- Aktive latente Steuern auf Verlustvortrage

- Abgrenzung auf der Basis temporarer
Vermdgensunterschiede

« Leasing (IAS 17):

- Aufgrund anderer Kriterien tendenziell eher
Finanzierungsleasing (Aktivierung)

« Konsolidierung (IAS 27, IAS 28; IFRS 3; SIC 12).
- Erstkonsolidierung
- Bilanzierung des Goodwills
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Grundlagen der Unterschiede IFRS - HGB

Anhangangaben/Notes

« Grundsatzlich kein eigener Standard uber Angaben in den ,notes”,
Vorschriften sind in den einzelnen IFRS enthalten

— @ Herausfiltern der Angabepflichten,

,Disclosure Checklists*

« Umfang der Angabepflichten nach IFRS erheblich hdher als nach
deutschem Handelsrecht

« Tendenz des IASB, die Angabepflichten weiter zu erhGhen

- Beispiel: IFRS 7 — Angaben zu Finanzinstrumenten
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Grundlagen der Unterschiede IFRS — HGB: Exkurs BilMoG

Wesentliche Neuerungen durch das BilMoG

« Zusammenfassung

« Ziel und Zweck des BilIMoG
- Chronologische Ubersicht
- Ubersicht (Flip Chart)



Grundlagen der Unterschiede IFRS — HGB: Exkurs BilMoG

Zusammenfassung (1/4)

« Fundmentale Anderungen des HGB-Bilanzrechts durch Annéaherung an die
IFRS-Rechnungslegungsstandards

 HGB-Bilanzierungsstandard ist losgeldst von der Steuerbilanz

» Wegfall der Kongruenz zwischen Steuerbilanz und Handelsbilanz
(Einheitsbilanz). Die Handelsbilanz bleibt maf3geblich flr die Steuerbilanz
bis auf festgeschriebene Ansatz — und Bewertungsvorbehalte im
Steuerrecht (z.B. Pensionsrickstellungen), vgl. BMF-Schreiben vom
12.3.2010. Die umgekehrte Mal3geblichkeit der Steuerbilanz fur die
Handelsbilanz entfallt.

« Ho6here Komplexitat der Rechnungslegung durch Einfihrung von
Steuerlatenzen

« Wegfall der Bilanzierungspflicht fir Kleingewerbetreibende und Handwerker



Grundlagen der Unterschiede IFRS — HGB: Exkurs BilMoG

Zusammenfassung (2/4)

« Umfangreiche Wahlrechte bei der Erstanwendung des BilMoG mit der
Maoglichkeit zur Gestaltung der Bilanz- und Ausschuttungspolitik.

« Weitgehende von Abschaffung von Ansatz — und Bewertungswahlrechten
(z.B. Firmenwert, Abschreibungen). Das fuhrt zu mehr Klarheit und
Transparenz in der Vergleichbarkeit.

« EinfUhrung von Ausschuttungssperren (z.B. aktivierte Entwicklungskosten)
als Auspragung des deutschen Glaubigerschutzprinzips.

* An internationalen Standards ausgerichtete Ruckstellungsbewertung.
Dynamisierung durch Bewertung zum Erfillungsbetrag.

« Wegfall des Beteiligungserfordernisses und der einheitlichen Leitung als
Voraussetzung der Konsolidierungspflicht. Treuhandvertrage und
Pilotvertrage verlieren ihre Wirksamkeit in Bezug auf die Konsolidierung, §
290 HGB.



Grundlagen der Unterschiede IFRS — HGB: Exkurs BilMoG

Zusammenfassung (3/4)

Neue Akquisitionen sind nach der Neubewertungsmethode zu
konsolidieren. Samtliche stille Reserven bei der Tochtergesellschaft
mussen ,gehoben’ werden unabhangig von der Beteiligungsquote.
Buchwertmethode bleibt fir Altbestand an Tochterunternehmen bestehen.

Unmittelbare Konsolidierungspflicht nach Wirksamwerden der
Konsolidierungsvoraussetzungen.

Fair-Value Bewertung nur flr Kreditinstitute nicht fir Handelsunternehmen
Im Sinne des Gesetzes, § 340 ff. HGB.



Grundlagen der Unterschiede IFRS — HGB: Exkurs BilMoG

Zusammenfassung (4/4)

« Starkung der Unabhangigkeit des Abschlussprufers und Verbesserung der
Prufungsqualitat. Anwendung internationaler Prifungsstandards (ISA).

« Fokus Interne Kontroll- und Risikomanagementsysteme im Lagebericht

« Starkung des Aufsichtsrats durch eine Fokussierung der
Uberwachungsaufgaben auf die Bereiche ,Rechnungslegung, interne
Kontrollen, Risikomanagement, interne Revision und Abschlussprifung,
Prifungsausschuss und Finanzexperte



Grundlagen der Unterschiede IFRS — HGB: Exkurs BilMoG

Ziel und Zweck

« Modernisierung des Bilanzrechts

 HGB als gleichwertige, aber kostengunstigere und einfachere Alternative
zu den International Financial Reporting Standards (IFRS)

« Buirokratiekostenabbau durch Anhebung der Schwellenwerte

« Umsetzung von EU-Rechtsakten, namlich der
- ,Abanderungsrichtlinie‘ und
- ,Abschlusspriferrichtlinie’



Grundlagen der Unterschiede IFRS — HGB: Exkurs BilMoG

Chronologie




Tendenzielle Auswirkungen einer Umstellung der
Rechnungslegung gdif die Bilanzanalyse




Tendenzielle Auswirkungen einer Umstellung der Rechnungslegung

auf die Bilanzanalyse

Auswirkungen der Umstellung

Auswirkung der Umstellung auf Posten der Aktivseite

Gesamtvermogen

Wertpapiere des Umlauf-
vermogens

Umlaufvermogen
Geschafts- u. Firmenwert

Immaterielle Vermogens-
werte (ohne GuFwert)

Anlagevermébgen

-20%

-10%
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20%

30%
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80%

O Oberes Quartil %
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@ Unteres Quartil %

Quelle: Burger/Frohlich/Ulbrich in KOR 9/2004
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Tendenzielle Auswirkungen einer Umstellung der Rechnungslegung

auf die Bilanzanalyse

Auswirkungen der Umstellung

Auswirkung der Umstellung auf Posten der Passivseite

Verbindlichkeiten
Sonstige Rickstellungen
Pensionsruckstellungen
Fremdkapital

Eigenkapital

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

O Oberes Quartil %
B Median %
O Unteres Quartil %

Quelle: Burger/Frohlich/Ulbrich in KOR 9/2004
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Tendenzielle Auswirkungen einer Umstellung der Rechnungslegung
auf die Bilanzanalyse

Eigenkapitalquote [ = Eigenkapital / Bilanzsumme
© abhangig vom Ausmal der IFRS-Anpassungen (Veranderung -4% bis +11%%)

Dynamischer Verschuldungsgrad | = (Verbindlichkeiten — liquide Mittel) / Cashflow

0] Ansatz von Finanzverbindlichkeiten nach der Effektivzinsmethode fihrt zu
abnehmendem Effekt (zB. Verteilung von Transaktionskosten)

Zinsdeckungsquote | = Betriebsergebnis (EBIT) / Zinsaufwand
© Wegfall planmaliger Abschreibungen auf GuFwert wirkt entlastend
© Verteilung von Transaktionskosten mittels Effektivzinsmethode wirkt belastend

Operative Marge (Umsatzrendite)| = Betriebsergebnis (EBIT) / Gesamtleistung
© Volatilitat abnehmend bei langfristiger Auftragsfertigung

© Volatilitat zunehmend bei aktivem Handel mit Finanzinstrumenten (einschl.
Derivaten (soweit kein Hedge Accounting)

* Quelle: Burger/Frohlich/Ulbrich in KOR 9/2004
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Tendenzielle Auswirkungen einer Umstellung der Rechnungslegung
auf die Bilanzanalyse

Gesamtkapitalrentabilitat | = Betriebsergebnis (EBIT) / Gesamtkapital
© tendenziell abnehmend (Veranderung -31% bis +7%%)

Kapitalrtickflussquote | = EBITDA / Bilanzsumme
(10) tendenziell abnehmend

Freier Cashflow / Verbindlichkeiten
= (Cashflow (nach Steuern) — Ersatzinvestitionen) / Verbindlichkeiten
© keine wesentliche Veranderung

(10) Ansatz von Finanzverbindlichkeiten nach der Effektivzinsmethode fuhrt zu
steigendem Effekt

* Quelle: Burger/Frohlich/Ulbrich in KOR 9/2004
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Umstellung auf IFRS




Kennzahlen

Volkswagen AG 31.12.2000
EK-Quote

Ergebniss je Aktie

Porsche AG 31.07.2004
EK-Quote

Ergebniss je Aktie

IFRS
23,14%

6,30 €

IFRS
32,40%

39,60 €

HGB
13,81%

4,96 €

HGB
28,62%

35,15 €

rel. Verand.
67,56%

27,14%

rel. Verand.
13,21%

12,66%
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Ziel der Gruppenarbeit

a)

b)

Untersuchen Sie anhand der vorliegenden Abschllsse die wesentlichen
Ursachen fur Abweichungen von Eigenkapital und Jahresergebnis der auf
HGB bzw. IFRS-Basis errechneten Kennzahlen und stellen Sie diese vor.

Diskutieren Sie auf Basis Ihrer Ergebnisse, welche Rechnungslegungs-
norm flr Interessengruppen einer Bilanzanalyse besser geeignet scheint.
Ausgehend von den Zielen der Jahresabschlussanalyse bericksichtigen
Sie bei Ihren Uberlegungen insbesondere Aspekte, wie

- konzeptionelle Unterschiede (Zielsetzungen),
- quantitative Merkmale

- qualitative Merkmale
der Berichte nach den unterschiedlichen Rechnungslegungsnormen.
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Vorgehen

Benennen Sie eine/n Sprecher/in flur anschlie3enden Vortrag im
Plenum

Benennen Sie eine/n Schriftfihrer/in fir das Festhalten der
Diskussionsergebnisse und Erstellung von Flipcharts / Folien

Bearbeiten Sie die Aufgabenstellung unter Zuhilfenahme der
Unterlagen

Prasentieren Sie Ihre Ergebnisse anhand von Flipcharts / Folien

Anschlielend offene Diskussion zwischen den Gruppen
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Abschlussanalyse IFRS




GESTERN - Profitabler geht’s nicht !

Porsche-Konzern in Zahlen (Gj. 2007/ 2008)

Umsatz

Ergebnis gewohnl. Geschéaftstatigkeit
Jahrestberschuss (nach Steuern)
Mitarbeiter (Jahresdurchschnitt)

7,47 Mrd. €
8,57 Mrd. €
6,39 Mrd. €
11.571
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Fragestellung

a) Untersuchen Sie anhand der Ausziige aus dem Porsche
Konzernabschluss die wesentlichen Ursachen flr das
Jahresergebnis 2007/ 2008.

b) Wie sind jene Ergebnisse im Lichte einer Abschlussanalyse
zU beurteilen ?
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HEUTE !?

Exkurs: Porsche in der aktuellen Diskussion
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