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6. Leitfaden/Checkliste zur Erstellung eines
Sanierungskonzepts

Ziel dieses Abschnitts ist es, darzustellen, wie die Anforderungen des IDW S6
umgesetzt werden konnen. Insbesondere geht es darum, zu kldren, welche Ana-
lyse- oder Strategieinstrumente, in welcher Phase des Sanierungskonzepts benotigt
werden, wobei jeweils eines exemplarisch ausgefiihrt wird.

6.1 Methoden der Unternehmensanalyse

6.1.1 Unternehmensanalyse durch Kennzahlen

Gerade in Krisenzeiten kann es wichtig sein, sich einen schnellen Uberblick {iber
die wirtschaftliche Lage des Unternehmens zu machen. Die klassische Bilanzana-
lyse bietet hier ein Hilfsmittel zur Erstanalyse. Folgende Informationsbasis ist fiir
die Ermittlung krisenrelevanter Kennzahlen notig: Jahresabschliisse der letzten
5 Jahre (Bilanz, GuV, Anhang), Lagebericht, Planung (Plan-Bilanz, Plan-GuV,
Finanzplanung), aktuelle Debitoren- und Kreditorenliste mit Vergleichswerten,
Auftragsbestand (aktuell und der letzten 5 Jahre), durchschnittliche Anzahl der
Mitarbeiter (aktuell und in den letzten 5 Jahren), betriebswirtschaftlichen Aus-
wertungen wie bspw. Monatsreporting, Produktionszahlen, u.a. zur Steigerung
der Aussagefahigkeit der Kennzahlen sollten diese im Zeitvergleich und/oder Bran-
chenvergleich betrachtet werden.

a) Liquiditatsanalyse
Liquiditat 1. Grades:

e e liquide Mittel
Liquiditdt 1. Grades = — x 100
kurzfristiges FK

Die Liquiditat 1. Grades gibt den Anteil der liquiden Mittel am kurzfristigen
Fremdkapital an und zeigt daher, inwieweit das Unternehmens in der Lage ist,
seine kurzfristigen Verbindlichkeiten mit fliissigen Mitteln zu erfiillen'?>.

Liquiditat 2. Grades (Quick Ratio):

o liquide Mittel kurzfristige Forderungen
Liquiditdt 2. Grades = x 100

kurzfristige Forderungen

125 Vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 58.
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Die Liquiditdt 2. Grades wird um kurzfristige Forderungen erganzt. Sie gibt an,
wie viele der kurzfristigen Verbindlichkeiten durch liquide Mittel und kurzfris-
tige Forderungen gedeckt sind. Die Quick Ratio sollte > 50 % sein'?.

Liquiditdt 3. Grades (Current Ratio):

uv
Liquiditat 3. Grades = x 100
kurzfristiges FK + mittelfristiges FK

Die Current Ratio gibt an, wie viele der kurz- und mittelfristigen Verbindlichkei-
ten durch das Umlaufvermogen gedeckt sind. Je hoher das prozentuale Ergeb-
nis, desto liquider ist das Unternehmen. Das Ergebnis sollte > 100 sein!?.

Working Capital:

uv

./. liquide Mittel

./. Verbindlichkeiten aus LuL
= Net Working Capital

Das Working Capital gibt an, wie viel Kapital zur Vorfinanzierung der Umsdtze
benoétigt wird. Ein negatives Ergebnis bedeutet, dass Lieferanten Umsatze vor-
finanzieren miissen!?s,

Cash Flow:

JU/JF
+ Abschreibungen

./.  Zuschreibungen
= Cash Flow I

+ Erhohung langfristige Riickstellungen
./. Auflosung langfristige Riickstellungen
= Cash Flow II

+ auferordentliche Aufwendungen

./. aufserordentliche Ertrage

Cash Flow III

126 ygl, Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 58.
127 ygl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 59.
128 ebenda.
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b)

129

131
132
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Der Cash Flow I beschreibt den Mittelzufluss, den ein Unternehmen in einer
Periode aus dem Umsatz erwirtschaftet hat. Er gilt als Maf} fiir die Innenfinan-
zierungskraft eines Unternehmens. Die Berechnung erfolgt dabei indirekt vom
Jahresergebnis. Beim Cash Flow II und III werden zusatzlich nicht zahlungs-
wirksamen Riickstellungen sowie aufierordentliche Aufwendungen und Ertrage
berticksichtigt!??.

Finanzanalyse

Eigenkapital-Quote:

EK
Eigenkapital-Quote = oK x 100

Der Anteil des Eigenkapitals am Gesamtkapital ist grundsatzlich fiir die Beurtei-
lung der Bonitit eines Unternehmens von Bedeutung!3°.

Fremdkapital-Quote:

FK
Fremdkapital-Quote = oK x 100

Die Fremdkapitalquote (Anteil des Fremdkapitals am Gesamtkapital) kann
branchenabhingig variieren und zudem von Uberlegungen zur Optimierung
der Steuerbelastung beeinflusst sein (bspw. pos. Leverage-Effekt). Grundsatz-
lich erhoht sich mit zunehmender Fremdkapitalisierung die Gefahr der Uber-
schuldung, allerdings ist hierbei auch auf den Anteil der kurzfristigen Verbind-
lichkeiten zu achten. Ein hoher Anteil kurzfristiger Verbindlichkeiten, deutet
auf Zahlungsschwierigkeiten hin'3!.

Lieferantenziel in Tagen:

] Lo Verbindlichkeiten aus LuL
Lieferantenziel in Tagen = x 365
Materialaufwand

Anhand des Lieferantenziels ldsst sich die Inanspruchnahme von Lieferanten-
krediten beurteilen. Steigt der Zahlungszeitraum drastisch an, weist dies auf
Zahlungsschwierigkeiten hin'32,

Vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 60.

Vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 61.
Vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 62.
Vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 62.
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Anlagendeckung Deckungsgrad A, B:

EK + langfristiges FK
Anlagendeckung = - x 100
Anlagevermogen

Die Anlagendeckung, auch ,,Goldene Bilanzregel“ oder ,,Grundsatz der Fristen-
kongruenz“ genannt gibt an, wie viel des Anlagevermogens langfristig finan-
ziert ist. In der Regel sollte langfristiges Vermogen auch langfristig finanziert
sein, sodass die Kennzahl > 100 % sein sollte. Ist dies nicht der Fall, konnen
Probleme und Risiken der kurzfristigen Kapitalbeschaffung auftreten.!33

Rentabilitatsanalyse
Eigenkapitalrendite:
. . . Jahrestiiberschuss
Eigenkapitalrendite = K x 100

Die Eigenkapitalrendite gibt an, wie viel % Gewinn auf das Eigenkapital entfal-
len. Sie stellt die Verzinsung des Eigenkapitals dar und ist vor allem aus Sicht
der Aktiondre wichtig. Eine angemessene Verzinsung ist unabdingbar um das
Unternehmen fiir Kapitalgeber attraktiv und somit langfristig tiberlebensfahig
zu machen'3*,

Gesamtkapitalrendite:

. . Jahresiiberschuss + FK-Zinsen
Gesamtkapitalrendite = oK x 100

Die Gesamtkapitalrendite gibt an, welchen prozentualen Betrag (Rendite) das
eingesetzte Gesamtkapital erwirtschaftet hat. Hierbei sind dem Gewinn die
Fremdkapitalzinsen hinzuzurechnen, da diese in der gleichen Periode erwirt-
schaftet wurden, aber als Aufwand den Gewinn schmalern'3>. Die Gesamtkapi-
talrendite ist unabhangig von der Finanzierungsstruktur und ermoglicht somit
einen finanzierungsneutralen Unternehmensvergleich, welcher insbesondere
zur Bestimmung der Position des Unternehmens in seiner Branche wichtig ist.!3°

Vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 63.

ebenda.
Wirtschaftslexikon, http://www.boersennews.de/lexikon/begriff/gesamtkapitalrendite/487.
Vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 64.
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Umsatzrendite:

. Jahrestiiberschuss
Umsatzrendite = x 100

Umsatz

Die Umsatzrendite zeigt den Gewinn im Verhaltnis zum Umsatz an, sprich wie
viel Umsatz je einem Euro Gewinn generiert wurde!3’.

EBIT und EBITDA:

Umsatzerlose

+/./. Bestandsveranderungen

+ sonstige betriebliche Ertrage

Aufwendungen fiir Material und bezogene Leistungen

/

./. Personalaufwand

/ sonstiger betrieblicher Aufwand
EBITDA

Abschreibungen auf Anlagevermogen
EBIT

.\

EBIT und EBITDA dienen als Messgrofie fiir die operative Ertrags- und Innen-
finanzierungskraft eines Unternehmens. Der Ausschluss von Zinsen und Steu-
ern ermoglicht die Vergleichbarkeit von Unternehmen, unabhdngig von ihrer
Finanzierungsstruktur!38,

d) Sonstige Kennzahlen

Vermogensumschlag (Umschlagshdufigkeit des Gesamtkapitals):

Umsatzerlose

Vermogensumschlag = X
Gesamtkapital

Der Vermogensumschlag verdeutlicht, wie oft das eingesetzte Vermogen zu
Umsatzen gefiihrt hat. Die Umschlagshdufigkeit gibt an, wie oft sich das gesamte
Kapital in einer Periode umgeschlagen hat. Hierdurch erhdlt man Hinweise auf
die Hohe des gebundenen Kapitals sowie eventuelle Optimierungsmoglichkei-
ten durch besseres Working-Capital-Management!3°.

137 vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 64.
138 vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 65.
139 Vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 65.
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Kundenziel:

. Forderungen aus LuL
Kundenziel = x 365
Umsatzerlose

Das Kundenziel gibt die Dauer an, in der Forderungen zu Umsatzerlosen
werden. Je langer diese Dauer ist, desto langer wahrt die Kreditgewahrung an
die Kunden. Auch hier bestehen Optimierungsmaoglichkeiten, bspw. durch Ver-
besserung des Forderungsmanagements!'4°,

Umsatzwachstum:

Umsatzerloseint = 1
Umsatzwachstum = — x 100
Umsatzerloseint = 0

Das Umsatzwachstum gibt die prozentuale Entwicklung des Umsatzes im Ver-
gleich zum Vorjahr an. Eine riickldufige Umsatzentwicklung ist ein Anhalts-
punkt fiir eine Krise!4!,

Auftragslage:

Auftragsbestand in t

1
Auftragslage = < 0 - 1) x 100

Die prozentuale Entwicklung des Auftragsbestandes ist ein wichtiger Indikator
fiir zukiinftige Umsdtze und Erfolg des aktuellen Produktions- und Leistungs-
spektrums des Unternehmens!4.

Auftragsbestand in t

Umsatz pro Mitarbeiter:

Umsatzerlose
@ Anzahl der Mitarbeiter

Umsatz pro Mitarbeiter =

Die Kennzahl beschreibt den durchschnittlichen Umsatz den ein Mitarbeiter
erzielt. Vergleicht man diese Kennzahl in der Branche, erhdlt man Hinweise auf
die Produktivitdt des Unternehmens im Vergleich zu anderen. Zudem konnen
Unterauslastungen erkannt werden'43.

Vgl. Crone, A., Werner, H. (2007), Handbuch modernes Sanierungsmanagement, S. 66.

ebenda.
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