1. Grundlagen der Jahresabschlussanalyse

1.1 Inhaltsbestimmung und Erkenntnisziele

Die Jahresabschlussanalyse, in der Literatur allgemein als Bilanzanalyse
bezeichnet, ist nach Baetge ,,die methodische Untersuchung von Jahres-
abschluss und Lagebericht mit dem Ziel, entscheidungsrelevante Informatio-
nen iiber die gegenwirtige wirtschaftliche Lage und die kiinftige wirtschaft-
liche Entwicklung eines Unternehmens zu gewinnen® (Baetge/Kirsch/Thiele,
Bilanzanalyse?, S 1).

Die Definition Baetges bezieht sich zwar auf verdffentlichte Jahresab-
schliisse von Kapitalgesellschaften, ist jedoch nicht auf diese beschrinkt. So
féllt unter den Begriff der Bilanzanalyse auch die auf den Jahresabschluss
und, wenn vorhanden, weitere Unterlagen basierende Informationsbeschaf-
fung iiber Einzelunternehmen und Personengesellschaften.

1.2 Der Jahresabschluss als Datengrundlage

Fiir die Jahresabschlussanalyse gelten zwei wesentliche Grundsiitze, ohne
deren Beachtung die Gefahr von Fehlschliissen und Fehlentscheidungen wie
bspw Fehlinvestitionen besteht.

1. Jede Jahresabschlussanalyse verlangt vom Analytiker gute Kenntnisse
des Bilanzrechtes und vor allem das Wissen, inwieweit Jahresabschliisse
durch bilanzpolitische MaBBnahmen beeinflusst sein konnen.

2. Kein Jahresabschluss kann mehr Informationen geben, als in seinen Daten
enthalten sind. Durch die Jahresabschlussanalyse kann die im Jahres-
abschluss enthaltene Information idR besser verarbeitet und dargestellt
werden. Da sich der Jahresabschluss auf die Vergangenheit bezieht, kann
der Analytiker im Zusammenhang mit dem Lagebericht zwar Trends fiir
die Zukunft ableiten, aber keinesfalls, dass die Zukunft jedenfalls gleich
verlaufen wird.

In Osterreich bestehen derzeit im Wesentlichen zwei voneinander abwei-
chende gesetzliche Bestimmungen fiir die Erstellung von Jahresabschliissen.
Wihrend Einzelabschliisse zwingend nach den Bestimmungen des UGB er-
stellt werden miissen, besteht fiir Konzernabschliisse bei nicht an einer Borse
notierenden Gesellschaften das Wahlrecht, den Konzernabschluss nach den
Bestimmungen des UGB oder nach IFRS zu erstellen. Bérsennotierte Gesell-
schaften miissen ihren Konzernabschluss gem § 245a nach den Bestimmun-
gen der IFRS ver6ffentlichen.
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Grundsitzlich ist darauf hinzuweisen, dass die Vorgehensweise der Jahresab-
schlussanalyse unabhéngig vom System der Rechnungslegung bei allen Ab-
schliissen gleich ist. Aufgrund der unterschiedlichen Ansatz- und Bewer-
tungsvorschriften sowie der zum Teil unterschiedlichen Realisationszeit-
punkte kann es allerdings zu abweichenden Ergebnissen kommen. So wird
ein Jahresabschluss nach den Bestimmungen der IFRS mdglicherweise bes-
sere Vermogensrelationen und Eigenkapitalquoten, dafiir aber schlechtere
Rentabilitdtsverhiltnisse aufweisen. Bei dem Vergleich zweier Abschliisse
mit jeweils unterschiedlichen Rechnungslegungsformen ist daher der Analy-
tiker insoweit gefordert, als er Unterschiede, die auf abweichende Rech-
nungslegungsvorschriften zuriickzufiihren sind, erkennen muss.

Das bedeutet, dass der Analytiker gute Kenntnisse sowohl des einen als auch
des anderen Bilanzrechtes haben muss. Er muss wissen, dass unter Umstén-
den eine nach dem UGB erstellte Bilanz andere Sichtweisen erfordert als eine
IFRS-Bilanz und dass Konzernabschliisse, die ausschlieBlich zum Zweck der
Information des Bilanzadressaten aufgestellt werden, grundsatzlich ein bes-
seres Bild zeigen als Bilanzen, die auch Grundlagen der Besteuerung oder
der Gewinnausschiittung an die auBBenstehenden Gesellschafter sind.

Die genannten Probleme gelten jedoch nur im zwischenbetrieblichen Ver-
gleich, wenn also zwei Unternehmen, deren Bilanzen einerseits nach UGB
und andererseits nach den IFRS erstellt wurden, im Rahmen einer Analyse
verglichen werden.

1.21 Besonderheiten bei Jahresabschliissen von Einzelunternehmen und
Personengesellschaften

Bei Einzelunternehmen und Personengesellschaften, bei denen mindestens
ein Gesellschafter eine natiirliche Person ist, entfdllt die Pflicht zur Erstel-
lung eines Anhanges und Lageberichtes. Die Bilanzen dieser Unternehmen
sind auch nicht offenlegungspflichtig, dh, sie miissen nicht beim Firmenbuch
eingereicht werden.

Jahresabschlussanalysen dieser Unternehmen sind daher idR interne Analy-
sen oder Analysen seitens der Kreditgeber (Banken) oder potentieller Gesell-
schafter, denen die Jahresabschliisse samt den dariiber hinausgehenden, vom
Adressaten gewiinschten Informationen vom Unternehmen zur Verfiigung
gestellt werden.

Die Analyse selbst unterscheidet sich grundsétzlich nicht von der Analyse
einer Kapitalgesellschaft, wobei allerdings zu beachten ist, dass hinter dem
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Unternehmen in der Person der unbeschrinkt haftenden Eigentiimer ein wei-
teres Haftungspotential vorhanden ist. Weiters ist darauf zu achten, dass der
oder die unbeschrankt haftenden Gesellschafter wesentlich einfacher auf das
Eigenkapital des Unternehmens zugreifen konnen, als dies bei Kapitalgesell-
schaften der Fall ist.

1.3 Adressaten der Jahresabschlussanalyse

Als Bilanzadressaten werden jene Personen oder Institutionen bezeichnet,
die den Jahresabschluss eines Unternehmens aus unterschiedlichen Interes-
senlagen heraus lesen, sei es, weil sie am Unternehmen beteiligt sind oder in
geschéftlichen oder personlichen (Arbeitnehmer) Beziehungen zu diesem
stehen oder sei es, weil sie sich aus gewerblichen oder wissenschaftlichen
Griinden mit der Jahresabschlussanalyse beschéiftigen. Je nachdem, welchen
Zugang sie zu den Informationen des Unternehmens haben, die iiber den ver-
offentlichten Jahresabschluss hinausgehen, werden sie als interne oder ex-
terne Adressaten bezeichnet. Zu Ersteren zdhlen insbesondere Mitarbeiter
sowie das Management, wihrend externe Adressaten von den potentiellen In-
vestoren, dem Fiskus bis hin zu Banken reichen.

Wihrend etwa der Konkurrent durch die Umsatz- und Bruttoergebni-
sanalyse Marktanteil und Ertragsstirke des publizierenden Unternehmens
feststellen mochte, ist der Kreditgeber an der Fahigkeit des Unternehmens
zur Zinsenzahlung und Kreditriickzahlung und damit an der Stabilitdt der
langfristigen finanziellen Lage interessiert. Der (Anteils-)Investor hingegen
betrachtet das Unternehmen unter dem Gesichtspunkt moglicher Dividen-
denzahlungen und eines gegebenen Kurssteigerungspotentials.

Aussagekriftige Daten, insbesondere im Hinblick auf die Extrapolation ver-
schiedener Trends, ergeben sich nur bei der Auswertung mehrerer Jahres-
abschliisse. Die Verwendung mehrerer Jahresabschliisse fiir die Jahres-
abschlussanalyse bedingt jedoch die Vergleichbarkeit des Inhaltes.

Im Rahmen der Jahresabschlussanalyse unterscheidet man auBerdem externe
und interne Analysen. Bei beiden Verfahren ist der Vorgang der Kennzah-
lenbildung gleich, es unterscheidet sich lediglich der Zugang zum analysier-
ten Unternehmen durch den Analysten. So bauen beide auf Vergangenheits-
zahlen auf und versuchen, mit den aus diesen Daten gewonnenen Kennzahlen
Schliisse auf die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage des Unternehmens zu
ziehen und, wenn moglich, Trends beziiglich der Unternehmensentwicklung
fiir die Zukunft abzuleiten.
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1.31 Externe Jahresabschlussanalyse

Externe Analysen unterscheiden sich idR von internen Analysen dadurch,
dass dem externen Analytiker der Zugang zu internen Daten des Unterneh-
mens nicht moglich ist und er sich mit den im Jahresabschluss veroffentlich-
ten Daten zufriedengeben muss.

Von externer Jahresabschlussanalyse spricht man auch dann, wenn die
Grunddaten zur Ermittlung der Kennzahlen unmittelbar aus dem Jahres-
abschluss ibernommen werden, ohne dass weitere nicht im Jahresabschluss
und dem Lagebericht enthaltene Daten herangezogen werden. Auch die
Kennzahlendarstellung durch den Bilanzersteller im Sinne der §§ 243 und
267 (Lagebericht) wird zur externen Jahresabschlussanalyse gerechnet und
zwar deswegen, weil die gem § 243 darzustellenden finanziellen Leistungs-
indikatoren idR nur auf jenen Angaben des Jahresabschlusses und des Lage-
berichtes beruhen, die auch 6ffentlich zugénglich sind.

So vielfiltig wie die Bilanzadressaten sind auch die Griinde fiir die Durch-
fiihrung einer externen Jahresabschlussanalyse. Sie reichen von der Vertie-
fung der Kenntnis iiber die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage des Unter-
nehmens bis zur Information iiber spezielle Probleme, wie bspw die Ermitt-
lung der Kreditfahigkeit des Unternechmens oder die Fahigkeit des
Unternehmens, erhaltene Einlagen so zu investieren, dass der Investor einen
angemessenen Gewinnanteil daraus erzielen kann. Allgemeine Analysen
werden von wissenschaftlichen Institutionen, gewerblich tétigen Finanz-
dienstleistern, Kreditgebern (hier vor allem Banken), Investoren bzw deren
Beauftragten durchgefiihrt.

1.32 Interne Jahresabschlussanalyse

Im Gegensatz zur externen Jahresabschlussanalyse, bei der die Kennzahlen
idR aus den unverinderten Daten der verdffentlichten Jahresabschliisse und
der dazugehodrigen Lageberichte abgeleitet werden, versucht der interne
Jahresabschlussanalytiker iiber die Daten des Anhanges und Lageberichtes
hinaus fehlende interne Daten einzuholen und zu verwenden. Dies geschieht
bspw bei der Beriicksichtigung zukiinftiger Entwicklungen.

Eine interne Jahresabschlussanalyse liegt somit dann vor, wenn der Ana-
lyse eine besondere Aufbereitung der Daten des Jahresabschlusses unter He-
ranziehung interner Daten vorangeht. Die interne Analyse liefert idR detail-
liertere und aussagekréftigere Daten als die externe Analyse. Dies gilt bspw
fiir die Ermittlung der Kreditfahigkeit, den Erwerb von Anteilen am analy-
sierten Unternehmen und fiir die Feststellung der Sanierungsfahigkeit.
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1.4 Methoden der Jahresabschlussanalyse

Sowohl die Jahresabschlussanalyse als auch die Unternehmenssteuerung
arbeiten mit Kennzahlen. Der wesentliche Unterschied ist, dass im ersten
Fall die Kennzahlen idR aus einem bestehenden (verdffentlichten) Jahresab-
schluss erarbeitet werden, um daraus Erkenntnisse liber die Lage des Unter-
nehmens und seine voraussichtliche Entwicklung zu erzielen. Im zweiten
Fall werden die Kennzahlen als Zielgro3en verwendet, die wihrend der Un-
ternehmensplanung erarbeitet werden und die es zu erreichen gilt.

Im Wesentlichen unterscheiden sich die in der Jahresabschlussanalyse ermit-
telten Kennzahlen von jenen, die der Unternehmenssteuerung zugrunde ge-
legt werden, dadurch, dass Erstere auf Basis von Daten aus der Vergangen-
heit und Gegenwart ein Bild von der Finanz-, Ertrags- und Vermdgenslage
des Unternehmens geben sollen, wéahrend Letztere der Unternehmenspla-
nung, dh zielorientiert, vorgegeben werden.

Im Rahmen der internen Jahresabschlussanalyse sind die errechneten Kenn-
zahlen gleichzeitig der MaB3stab, wie weit die ZielgroBen tatséchlich erreicht
werden konnten, wohingegen bei der externen Jahresabschlussanalyse die
Zielvorgaben idR fehlen. In diesem Fall dienen die ermittelten Kennzahlen
lediglich der Feststellung der Lage des Unternehmens, um daraus Schliisse
fiir seine zukiinftige Entwicklung zu ziehen.

1.41 Grundsédtze der Kennzahlenbildung

Jeder Jahresabschlussanalyse geht eine kritische Wiirdigung der im Jahres-
abschluss und im Lagebericht enthaltenen quantitativen und qualitativen In-
formationen voraus. In der Folge werden aus dem Jahresabschluss Kennzah-
len abgeleitet, die als Zahlenverhéltnisse insbesondere von Aufwands-, Er-
trags-, Bestands- und ZahlungsgroBen, welche fiir ein betriebswirtschaftliches
Erkenntnisziel unmittelbaren Aussagewert besitzen, dargestellt werden.

Zum Zweck der Jahresabschlussanalyse und zum Ableiten der Kennzahlen wer-
den idR die im Jahresabschluss und dem Lagebericht enthaltenen Daten neu ge-
ordnet, nach sachlichen Gesichtspunkten verkniipft und zusammengefasst.

Die Verarbeitung der Kennzahlen erfolgt im Wesentlichen in internen und
externen Vergleichen

¢ in zeitlicher Hinsicht mit Daten vergangener Perioden (Periodenvergleich),

e mit jenen anderer (gleichartiger) Unternehmen (Fremdvergleich),

e mit Soll- oder Normwerten. Wéhrend sich die Sollwerte aus der Unterneh-
mensplanung ergeben und idR nur bei der internen Analyse zur Verfii-
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gung stehen, sind Normwerte allgemein anerkannte GroBen von Unter-
nehmen bestimmter Branchen und Grof3en.

Aus diesen Vergleichen konnen Analysten die entsprechenden Schliisse zie-
hen und, falls notwendig, konnen Maflnahmen getroffen werden.

1.42 Unternehmenssteuerung mit Hilfe von Kennzahlen

Neben der Jahresabschlussanalyse werden auch fiir die interne Unterneh-
menssteuerung Kennzahlen herangezogen. Im Gegensatz zur Jahresab-
schlussanalyse ist das Ziel der Unternehmenssteuerung mit Hilfe von
Kennzahlen jedoch nicht, Kennzahlen aus den Vergangenheitsdaten heraus-
zuarbeiten, um daraus Erkenntnisse iiber die Lage des Unternehmens zu
schopfen. In der Unternehmenssteuerung mit Hilfe von Kennzahlen wird auf
Basis der gegebenen Erfolgspotentiale ein Gesamtziel erarbeitet, welches die
Grundlage fiir die Zukunftsplanung darstellt. Da das Gesamtziel grundsitz-
lich ein abstraktes Ziel (zB 20 % Gewinn vom eingesetzten Kapital) ist, miis-
sen aus diesem operable Teilziele und Teilpliane abgeleitet werden.

Es entsteht eine in Kennzahlen zerlegte Zielhierarchie (Zielpyramide), in
der die oberste Kennzahl (zB die Gesamtrentabilitit) und die daraus abgelei-
teten Bereichskennzahlen nicht aus gegebenen Daten errechnet werden, son-
dern die Grundlage fiir alle auf das Ziel ausgerichteten Handlungen sind.

Im Zusammenhang mit der Unternehmenssteuerung mit Kennzahlen hat
auch die wihrend oder nach Ablauf der Planperiode durchgefiihrte interne
Teil-Periodenabschlussanalyse primér die Aufgabe, aufgrund des im Zuge
der Analyse durchgefiihrten Soll-Ist-Vergleiches den Zielerreichungsgrad
zu bestimmen. Dieser ist gleichzeitig die Grundlage fiir weitere Steuerungs-
mafBnahmen.
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2. Von der quantitativen Jahresabschlusserstellung zur
qualitativen Jahresabschlussanalyse

2.1 Der Jahresabschluss im Spannungsfeld heterogener Funktionen

Der Jahresabschluss soll ein mdglichst getreues Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage (UGB) bzw einen True and Fair View (IFRS) der wirtschaft-
lichen Lage des Unternehmens geben. Diese Grundsétze sind innerhalb des
rechtlichen Rahmenwerks der jeweiligen Rechnungslegungsvorschriften zu
erfiillen und daher insbesondere von den die Rechnungslegungsvorschriften
leitenden Funktionen abhingig. Wahrend der IFRS-(Konzern-)Abschluss als
einzige Funktion die Informationsfunktion kennt, muss ein UGB-(Jahres-)Ab-
schluss neben der Informationsfunktion jedenfalls auch die Erhaltungs-, Aus-
schiittungsbemessungs- und die Steuerbemessungsfunktion erfiillen. Bereits
dieser Hinweis auf die zahlreichen, insbesondere von einem UGB-(Jahres-)
Abschluss zu erfiillenden Funktionen zeigt das Spannungsfeld auf, in dem
sich die Vermittlung des moglichst getreuen Bildes der Vermdogens-, Finanz-
und Ertragslage bewegt.

Ballwieser (Fragwiirdige Bilanzen — 1948, heute und in Zukunft, in: Der Be-
trieb 2018, S 1 ff) zeigt in seinem kiirzlich erschienenen Beitrag sehr deut-
lich, dass Gesetzgeber bzw Standardsetter von bis zu vier verschiedenen Zie-
len der Jahresabschlusserstellung getrieben sind und sich zwangslaufig eine
Zielhierarchie ergeben muss.

Das tibergeordnete Ziel ist seit fast einem Jahrhundert der Glaubigerschutz
bzw die dem Gléubigerschutz dienende Vermdgensdarstellung. Diesem hat
sich traditionell das zweite Ziel, die eigentiimerorientierte ,,richtige* Erfolgs-
ermittlung, untergeordnet.

Dies zeigt sich am Anschaffungskostenprinzip, am stichtagsbezogenen stren-
gen Niederstwertprinzip, am (statischen) Hochstwertprinzip, am Verbot der
Gewinnrealisierung bei langfristiger Fertigung oder am Aktivierungsverbot
fiir selbsterstellte immaterielle Vermogensgegenstdnde.

Die Bildung stiller Reserven ist daher vorprogrammiert. Die gesetzlich er-
laubte Bildung willkiirlicher stiller Reserven wurde jedoch durch massive
Einschrinkung der Wahlrechte und durch das 2014 erlassene Zuschreibungs-
gebot weitestgehend ausgeschaltet.

Anders ausgedriickt: Das Imparitits- und Vorsichtsprinzip dominiert das Re-
alisationsprinzip. Dies Offnet das Tor fiir ein drittes Ziel der Rechnungs-
legung, das der steuerlichen Gewinnermittlung. Fiir diese steht das Realisati-
onsprinzip im Vordergrund und schliefit Liicken bzw fiihrt zwangsldufig zu
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materieller Umkehrmafgeblichkeit (zB Aktivierung der Gemeinkosten in
den Herstellungskosten vor dem RAG 2014, Behandlung der Rechnungs-
abgrenzungsposten).

Als viertes Ziel trat spétestens mit der EU-Verordnung 2002 die entschei-
dungsniitzliche Information des IFRS-Konzernabschlusses dazu. Dieser An-
satz trennt sich — im Lichte der reinen Informationsfunktion — vollstidndig
vom Glaubigerschutz und stellt die Erfolgsermittlung und die Fair-Value-Be-
wertung in den Vordergrund.

Durch die Bilanzrichtlinie 2013 wurde die Mdglichkeit eroffnet, die européi-
schen Rechnungslegungsvorschriften (teilweise allerdings nur durch natio-
nale Wabhlrechte) den IFRS-Vorschriften anzupassen.

Dem wurde in Osterreich nur sehr eingeschrinkt gefolgt. Zu erwihnen sind
Zuschreibungspflicht und (abgesehen von der kleinen Kapitalgesellschaft)
Verpflichtung zur Aktivierung latenter Steuern als Anndherung, weiterhin
trennt UGB vom IFRS insbesondere das Verbot der Aktivierung selbster-
stellter immaterieller Vermogensgegenstinde des Anlagevermogens, das
Verbot der anteiligen Gewinnrealisierung langfristiger Fertigungsauftriage
und das Verbot des Fair-Value-Ansatzes.

Man darf aber nicht libersehen, dass im UGB durch die Einfiihrung des Be-
griffes des beizulegenden Wertes und des beizulegenden Zeitwertes eine Dy-
namisierung der Bewertung der Vermogensgegenstinde begonnen hat.

Die statische Betrachtungsweise in der Bilanz weicht zunehmend einer dyna-
mischen (gekennzeichnet durch Bewertungsansitze wie die Effektivzinsme-
thode oder die zwingende Abzinsung langfristiger Riickstellungen).

AbschlieBend muss festgehalten werden, dass unterschiedliche Anforderun-
gen an den Jahresabschluss (Glaubigerschutz, Rechtfertigung des Manage-
ments, entscheidungsniitzliche Information, Bemessungsgrundlage fiir die
Ertragsteuern) nicht von einem Rechenwerk erfiillt werden konnen und daher
je nach Bilanzadressaten unterschiedliche Anpassungen der Jahresabschluss-
informationen durch Bilanzanalyse zu erfolgen haben, um zieladdquate In-
formationen zu schaffen.

Zu all den oben genannten Daten kommt noch der Vergangenheitsbezug des
Jahresabschlusses hinzu. Der Bilanzleser hat es mit Ausnahme der Angaben
im Prognosebericht des Lageberichtes, der idR keine zahlenmaBigen Anga-
ben beinhaltet und aus verstédndlichen Griinden sehr vorsichtig abgefasst ist,
ausschlieBlich mit Vergangenheitsdaten zu tun, aus denen sich wohl Trends
ableiten lassen, die aber keineswegs zwingend den erwarteten Verlauf neh-
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men miissen. Jeder Managementwechsel, jede Anderung der Umweltsitua-
tion und unternehmenspolitischer Maflnahmen nach dem letzten Bilanzstich-
tag konnen derartige Trends schlagartig in eine andere Richtung dréngen,
ohne dass dies dem externen Leser zundchst zur Kenntnis gelangt. Mit dem
Fehlen jener Daten, wie sie etwa aus Planbilanzen und Planerfolgsrech-
nungen abgeleitet werden, auf die der externe Bilanzadressat keinen Zugriff
hat und die auch nicht freiwillig vom Bilanzersteller offengelegt werden, feh-
len in den Bilanzen grundsitzlich alle zukunftsorientierten Daten.

2.11 Konsequenzen der heterogenen Rechnungslegungsvorschriften
im Allgemeinen

Die Konsequenzen fiir die Anwender bestehen darin, dass die Bilanzersteller
eine hohe Arbeitslast haben, die darin bestehen kann, dass sie (bei notieren-
den Unternehmen) neben dem IFRS-Konzernabschluss die jeweiligen UGB
oder sonstigen nationalrechtlichen Einzelabschliisse zu erstellen haben, und
damit eine Doppelgleisigkeit in der Rechnungslegung aufweisen bzw unter
Beriicksichtigung des Steuerrechts sogar drei verschiedene Systeme abbilden
miissen.

Stindig wechselnde Regeln im IFRS (zB IFRS 15 und 16) kénnen sich sogar
auf die Geschéftsmodelle auswirken, um den hohen Reporting-Aufwand zu
vermindern, insbesondere um eine Gleichstellung zwischen IFRS und UGB
zu erlangen.

Gleichzeitig ist der Versuch festzustellen, alle jene Informationen, die in Bilanz
und GuV nicht darstellbar sind, in Notes oder in den Anhang zu verlagern.

Eine Analyse des IASB hat gezeigt, dass derzeit folgende wesentliche Kritik
an den IFRS-Rechnungslegungsstandards bzw deren praktischer Umsetzung
besteht:

1. Die Informationen sind nicht ausreichend relevant

2. Es gibt eine Fiille irrelevanter Informationen

3. Es gibt zu viele Informationen bzw die Kommunikation mit den Adressa-
ten ist gestort

Aus der Sicht der Priifer und der Enforcement-Behorde stellt sich zusétzlich
die Problematik, dass die Standards immer mehr Ermessensspielrdume und
Interpretationen beinhalten und daher nicht eindeutig sind. Die Priifer sind
daher gezwungen, auch als Normsetzer zu agieren.

SchlieBlich darf man nicht vergessen, dass infolge diversifizierter gesell-
schaftlicher Stromungen (Stichwort: Umweltschutz, Transparenz), verbun-
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den mit der Macht globaler Konzerne und der Angst vor diesen Konzernen,
vermehrte Informationsbediirfnisse entstehen.

Besonders hervorzuheben wére zB der Bericht iiber Zahlungen an staatliche
Stellen und die Corporate-Social-Responsibility-Initiative (CSR), die sich in
Osterreich im NaDiVeG und in den Nachhaltigkeitsberichten niedergeschla-
gen hat. Eine neue EU-Richtlinie aus dem Jahr 2017 verlangt mehr Kommu-
nikation zwischen Hauptversammlung und AG iZm Vorstandsvergiitungen
(Say-or-Pay) sowie Offenlegung der Informationsgewinnung von Seiten der
Rating-Agenturen, Investment-Bankern usw.

2.12 Konsequenzen fiir den Analytiker

Der Analytiker, dem es obliegt, auf Grund der Analyse des Jahresabschlusses
entscheidungsrelevante Informationen iiber die gegenwirtige wirtschaftliche
Lage und die kiinftige wirtschaftliche Entwicklung eines Unternehmens zu
gewinnen, kann den Jahresabschluss auf Grund der oben dargestellten Bilan-
zinhalte nicht so ohne weiters informativ verwerten, sondern hat wegen der
erwiahnten, zum Teil einander widersprechenden Funktionen vorbereitende
Malnahmen zu treffen, die unter den Begriffen ,,Aufbereitung bzw Bereini-
gung des Jahresabschlusses* zusammengefasst werden.

Es ist allerdings anzumerken, dass auf Grund der in den letzten 20 Jahren in-
formativ-freundlicher gestalteten bzw neu aufgenommen Normen die UGB-
Bilanzierungsregeln die Forderung der Jahresabschlussanalyse nach der Dar-
stellung des ,true and fair view* bereits weitgehend erfiillen, womit die Zah-
len des Jahresabschlusses, abgesehen von bestimmten Umgliederungs- bzw
Saldierungserfordernissen, idR weitgehend unverdndert iibernommen wer-
den konnen, wobei allerdings die nachstehend angefiihrten analysehemmen-
den Regeln beachtet werden miissen.

2.121 Analysefordernde und -hemmende Regelungen
2.121.1 Analysefordernde Regelungen
e Gesetzliche Verankerung der Bewertungsstetigkeit

Neben den beiden Grundsdtzen der Bilanzvorsicht und des Going-concern-
Prinzips kommt der materiellen Bilanzkontinuitdt, die in der Bestimmung der
,Einhaltung einmal gewdhlter Bewertungsmethoden* ihren Niederschlag fin-
det (§ 201 Abs 2 Z 1), ganz besondere Bedeutung zu. Sie verbietet, dass die
im Gesetz bestehenden Bewertungsspielrdume durch unterschiedliche An-
sdtze in aufeinanderfolgenden Perioden zur Ergebnismanipulation ausgentitzt
werden. So darf etwa der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffverbrauch nicht in
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einem Jahr nach dem FIFO-Verfahren und im néchsten Jahr nach dem
Durchschnittsverfahren ermittelt werden.

Sollte aber das Unternehmen trotz der Verpflichtung zur Einhaltung der ma-
teriellen Bilanzkontinuitit aus besonderen Griinden davon abweichen, ist die
Auswirkung der Abweichung betragsmédfig im Anhang darzulegen. Damit
wird dem Bilanzleser die Mdglichkeit gegeben, Ergebnisdnderungen, die aus
einer Anderung der Bewertungsmethode resultieren, zu korrigieren, um den
Vergleich mit dem Vorjahr herzustellen.

e Weitgehendes Verbot der Bildung willkiirlicher stiller Reserven

e Informationen aus dem Anlagenspiegel
Durch den gem § 226 vorgeschriebenen Anlagenspiegel werden im Be-
reich des Anlagevermdgens wesentliche Informationen im Hinblick auf
das Alter der Anlagen, auf mogliche Investitionserfordernisse sowie die
Abschreibungspolitik des Unternehmens vermittelt.

e Gliederungs- und Ausweisvorschriften der Bilanz

Die Gliederungs- und Ausweisvorschriften der Bilanz zeigen, abgesehen von
der klaren Darstellung der Vermogens- und Kapitalstruktur, auch die zeit-
liche Bindung vor allem der Forderungen und Verbindlichkeiten, wobei fiir
Letztere iiber die Jahresbindung hinaus auch die Bindung iiber mehr als
5 Jahre (Letztere allerdings im Anhang) darzustellen ist (§§ 225 und 237).

Einschriankend ist allerdings zu bemerken, dass fiir wesentliche Vermdgens-
und Schuldposten, ndmlich Vorrite einerseits und Riickstellungen anderer-
seits, die zeitliche Bindung nicht angezeigt werden muss bzw wegen der zeit-
lichen Unbestimmtheit der Bindung bzw Filligkeit nicht angezeigt werden
kann. Hier ist der externe Leser nach wie vor auf mogliche erlauternde Anga-
ben im Anhang bzw eine anndhernde Aufteilung angewiesen.

e Angaben im Anhang auf Grund von Einzelvorschriften

Der Bilanzierende hat in dem von Kapitalgesellschaften aufzustellenden An-
hang eine Reihe von Angaben iiber vorgenommene Bewertungs- und Bilan-
zierungsmafinahmen zu machen. Fiir den Analytiker bildet daher der Anhang
eine jedenfalls zu beachtende Fundgrube bei der Aufbereitung der Jahresab-
schlusszahlen.

e Betriebswirtschaftlicher Aufbau der Gewinn- und Verlustrechnung

Eine weitgehende Informationsverbesserung wird durch den betriebswirt-
schaftlichen Aufbau der Gewinn- und Verlustrechnung nach den Bestim-
mungen des UGB erzielt.
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