
Kapitel 1

IN DIESEM KAPITEL

Wozu eine Bilanz gut ist

Was Bilanzanalyse und Bilanzpolitik ist

Welche Art von Bilanzpolitik Sie nicht betreiben 
sollten

Von schönen und 
schiefen Bilanzen

Wir haben den Italienern ja schon einiges zu verdanken. Nicht nur, dass sie  
Spaghetti, Pizza und andere Leckereien sowie den Catenaccio auf dem Fußballplatz  
erfunden haben, auch das hübsche Wort »Bilancia« kommt ursprünglich aus dem 

Italienischen. Es bedeutet so viel wie »Waage« und ist gleichzeitig auch der Ursprung unse-
res Begriffs »Bilanz«. So weit unser kleiner Ausflug in die Etymologie.

Auch bei der Bilanz sollen die Dinge, ähnlich wie bei einer Balkenwaage, ins Gleichgewicht 
gebracht werden. Und zwar das Vermögen auf der Aktivseite sowie das dazu verwendete 
Kapital auf der Passivseite. Gerüchten zufolge soll es aber leider auch Leute geben, die beim 
Lesen von Bilanzen dafür aus dem inneren Gleichgewicht gebracht werden. Das wird sich 
aber sicherlich durch die Lektüre der nächsten paar Hundert Seiten ändern.

Wir empfehlen dazu ein saftiges Rinder-Carpaccio sowie ein kleines Gläschen Franciacor-
ta Brut.

Es war übrigens auch ein Italiener, der einst das Vor-Vor-Vor-Vorgängerbuch zu 
Bilanzen erstellen und lesen für Dummies schrieb. Der aus der Toskana stam-
mende Mathematiker Luca Pacioli fasste im Jahre 1494 als Erster das Wissen sei-
ner Zeit zum Thema Buchführung schriftlich zusammen. Sein epochales Werk 
Summa de arithmetica, geometria, proportioni et proportinalità ist auch heute 
noch als Reprint erhältlich: Abhandlung über die Buchhaltung von Luca Pacioli 
und Balduin Penndorf.
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28 TEIL I Willkommen in der Welt der Bilanzen

Die Aufgaben der Bilanz
Die Bilanz ist neben der Gewinn-und-Verlust-Rechnung das Kernstück eines jeden Jahres-
abschlusses. In ihr werden die aus der Buchführung ermittelten Daten zu einem bestimm-
ten Stichtag zusammengefasst und systematisch geordnet. Das ergibt dann eine hübsche 
Übersicht über die Vermögens- und Kapitallage des Unternehmens.

Der Jahresabschluss besteht aus der Bilanz und der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung und bei Kapitalgesellschaften zusätzlich noch aus einem Anhang und 
einem Lagebericht.

Natürlich wird eine Bilanz nicht aus purer Langeweile erstellt. Sie ist in erster Linie für drei 
Dinge gut:

✔✔ Dokumentations- und Rechenschaftsfunktion: Die Bilanz gibt detailliert Auskunft 
über das vorhandene Vermögen eines Unternehmens und zeigt auf, wie dieses finan-
ziert wurde. Zudem soll sie verdeutlichen, wie gut oder schlecht das Management 
gearbeitet hat.

✔✔ Zahlungsbemessungsfunktion: Die Ausschüttungen, also zum Beispiel die Dividen-
denzahlungen an die Anteilseigner, orientieren sich am Gewinn. Dieser wird durch 
das Ergebnis der Bilanz beeinflusst.

✔✔ Informationsfunktion: Kapitalgesellschaften sowie Personengesellschaften ohne 
natürliche Person als persönlich haftendem Gesellschafter, wie etwa die GmbH & Co. 
KG, sind dazu verpflichtet, ihre Bilanzen zu veröffentlichen. Dadurch sollen Gläubi-
ger, Kreditgeber, Geschäftspartner, der Fiskus und die Arbeitnehmer informiert wer-
den, wie es um das Unternehmen wirtschaftlich bestellt ist.

Wozu die Bilanzanalyse gut ist
Zugegeben, ein spannender Kriminalroman hat gegenüber einer Bilanz einen kleinen Vor-
teil: Um ihn zu verstehen, muss man ihn einfach nur lesen. Das reine Durchlesen der Zah-
lenkolonnen eines Jahresabschlusses reicht jedoch meist nicht aus, um richtig schlau daraus 
zu werden.

Wer erklärt Ihnen, was es bedeutet, dass die XY AG im letzten Geschäftsjahr ei-
nen Jahresüberschuss von 1.000.000 Euro erwirtschaften konnte und zusätzlich 
noch Eigenkapital in Höhe von 3.000.000 Euro ausweist?

Die Antwort ist denkbar einfach: Das Buch, das gerade vor Ihnen liegt!

Damit Sie einen Jahresabschluss richtig verstehen, müssen Sie dessen Informationen erst 
einmal analysieren. Aus dem vorhandenen Datenmaterial werden dabei viele Kennzahlen 
gebildet.
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KAPITEL 1 Von schönen und schiefen Bilanzen 29

Diese Kennzahlen heißen beispielsweise:

✔✔ Cashflow

✔✔ Liquidität

✔✔ Rentabilität

✔✔ Wertschöpfung

Im nächsten Schritt werden diese Kennzahlen interpretiert und verglichen. Denkbar sind 
zwei Vergleichsmöglichkeiten:

✔✔ Zeitvergleich: Hier betrachten Sie die jeweiligen Kennzahlen des Unternehmens im 
Zeitverlauf und können damit gewisse Entwicklungen herauslesen.

Beim Zeitvergleich sollten Sie mindestens drei aufeinanderfolgende Geschäfts-
jahre betrachten. So können Sie gewisse Trends erkennen und eventuelle »Aus-
reißerjahre« eliminieren.

✔✔ Branchenvergleich: Hier vergleichen Sie die Kennzahlen eines Unternehmens mit 
denjenigen der Konkurrenz. Voraussetzung dafür ist natürlich, dass die Unternehmen 
eine ähnliche Struktur haben. Sonst vergleicht man möglicherweise Äpfel mit Birnen.

Die Qualität der Bilanzanalyse steht und fällt natürlich mit der Qualität des Datenmateri-
als, das Ihnen zur Verfügung steht. Denn wie heißt es so schön: »Garbage in, garbage out.«

Bevor Sie jetzt vor Neugier platzen: Die Kennzahl, die Sie für das eben erwähn-
te kurze Beispiel mit dem Jahresüberschuss von 1.000.000 Euro benötigen, heißt 
»Eigenkapitalrentabilität«. Mehr dazu und noch viel mehr Kennzahlen gibt es 
natürlich im weiteren Verlauf von Bilanzen erstellen und lesen für Dummies.

Warum Bilanzpolitik gemacht wird
Vieles, was die Erstellung von Jahresabschlüssen betrifft, wird in entsprechenden Rech-
nungslegungsvorschriften wie etwa dem Handelsgesetzbuch (HGB) oder dem International 
Financial Reporting Standard (IFRS) mehr oder weniger streng geregelt.

Allerdings gibt es durchaus noch ein paar Stellschrauben, mit denen Unternehmen ihre Bi-
lanzen noch ein wenig aufhübschen können. Diese Stellschrauben bestehen beispielswei-
se aus

✔✔ bestimmten Wahlrechten bezüglich Ansatz und Bewertung von Vermögensgegen-
ständen,

✔✔ zeitlichen Verlagerungen von Investitionsvorhaben,

✔✔ Ermessensspielräumen bei der Bildung von Rücklagen und Rückstellungen.

Griga718863_c01.indd   29 23-12-2021   09:37:50



30 TEIL I Willkommen in der Welt der Bilanzen

All das ermöglicht dem Unternehmen, sich nach außen hin so darzustellen, wie man es ger-
ne hätte.

Wird der Jahresabschluss im Rahmen der gesetzlichen Möglichkeiten bewusst so 
ausgestaltet, dass dem Leser der Bilanz ein bestimmter Eindruck vermittelt wer-
den soll, nennt man das Bilanzpolitik.

Je nachdem, wem durch den Jahresabschluss welcher Eindruck vermittelt werden soll, kann 
die Bilanzpolitik unterschiedliche Richtungen verfolgen. Möglich wäre es zum einen, die 
Ertragslage schlechter auszuweisen, als sie eigentlich ist, oder – im Umkehrschluss – besser.

Gründe, weshalb es manchmal sinnvoll sein kann, sich schlechter darzustellen, sind unter 
anderem:

✔✔ Durch den Ausweis möglichst geringer Gewinne können die Steuerlast und die Aus-
schüttung an die Aktionäre reduziert werden.

✔✔ Schlechte Bilanzergebnisse können ein gutes Gegenargument bei hohen Lohnforde-
rungen der eigenen Arbeitnehmer sein.

✔✔ Preiserhöhungen lassen sich bei der Kundschaft besser kommunizieren.

Die Gründe, weshalb es sich manchmal lohnt, das Ergebnis besser auszuweisen, sind unter 
anderem:

✔✔ Potenzielle Geldgeber sind aufgrund einer augenscheinlich guten finanziellen Lage 
des Unternehmens eher bereit, Kredite zu gewähren.

✔✔ Gute Ergebnisse können helfen, das eigene Image in der Öffentlichkeit aufzupolieren.

Houston, wir haben ein Problem: Obwohl die Bilanz eigentlich ein möglichst 
realistisches Bild von der wirtschaftlichen Lage eines Unternehmens liefern soll, 
kann die aktuelle Situation durch Bilanzpolitik verzerrt dargestellt werden. Dies 
hat natürlich auch Folgen für die Bilanzanalyse.

Doch keine Panik: Im weiteren Verlauf dieses Buches erfahren Sie, welche bi-
lanzpolitischen Möglichkeiten es gibt und an welchen Stellen Sie deshalb bei der 
Bilanzanalyse etwas aufpassen sollten.

Schiefe Bilanzen
Ab und zu wird Bilanzpolitik leider auch jenseits aller Grenzen der Legalität ausgeübt. Kom-
men solche Machenschaften ans Tageslicht, spricht man von einem »Bilanzierungsskandal« 
und »raffgierigen Managern«.

Wenn Sie so etwas interessiert, lesen Sie doch den Kasten »Wirecard: Nur ein weiterer 
Fall in einer endlosen Reihe von Bilanzierungsskandalen«, dort erzählen wir Ihnen die Ge-
schichte eines großen Bilanzierungsskandals.
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Wirecard: Nur ein weiterer Fall in einer endlosen Reihe von  
Bilanzierungsskandalen

Das Topmanagement von Wirecard wusste vorher nicht nur Bescheid über falsche An-
gaben in der Bilanz, nein, es hat den Bilanzbetrug sogar vorangetrieben. Der Fall Wire
card reiht sich damit ein in die lange Geschichte von Bilanzierungsskandalen und 
Finanzbetrügereien. Dabei sind stets bestimmte Elemente erkennbar.

✔✔ Die Betrüger betreiben einen gewissen Aufwand, um den Investoren und Kapital-
anlegern eine perfekte Illusion zu bieten und so eine gewisse Gier zu wecken. Jo-
hann Kaspar Schiller, der Vater von Friedrich Schiller, legte sein Geld einst in eine 
vermeintlich ertragreiche Silbermine in der Nähe der Ortschaft Jux an. Die Fake-
Silbermine wurde tatsächlich gebaut, um Kapitalanleger anzulocken, nur Silber 
gab es dort nicht. So hat Schillers Vater dort sein Geld verjuxt.

✔✔ Kreativität. Wecke die Fantasien der Anleger. Der Schotte Gregor MacGregor er-
fand ein Land in Südamerika und verkaufte in London erfolgreich Staatsanleihen. 
Seine Geschichte über ein Land mit Gold und Silber im Überfluss war so glaub-
haft, dass einige Menschen sogar in das Paradies auswandern wollten. Sie fanden 
bei ihrer Ankunft im Fantasieland Poyais jedoch nur undurchdringlichen Dschun-
gel vor und starben fast alle an Tropenkrankheiten.

✔✔ Ein kriminelles Netzwerk. Im Jahr 2001 machte der Skandal um den US-amerika
nischen Energieriesen Enron Schlagzeilen. Schadenssumme etwa 60 Milliarden 
US-Dollar. Das Kerngeschäft lieferte keine guten Zahlen. Der CFO initiierte die 
Gründung vieler kleiner Beteiligungen, die von Enron-Angestellten oder deren 
Verwandten geführt wurden. Enron hielt keine 100 Prozent an den Firmen, sodass 
sie nicht transparent in den Büchern auftauchten. Aufgabe der vielen kleinen ge-
gründeten Beteiligungen war es, Schulden zu machen und das Kapital dann an 
Enron fließen zu lassen. Mitarbeiter wurden durch eine zweifelhafte Firmenkultur 
gezwungen mitzumachen. Die Wirtschaftsprüfer von Arthur Andersen, ehemals 
eine der größten Wirtschaftsprüfungsgesellschaften der Welt, waren ebenfalls in-
volviert. Nachdem der Betrug aufflog, war es das Ende der Prüfungsgesellschaft.

✔✔ Größenwahn. Die Betrüger halten sich für genial und überlegen. Eine gewisse 
Tendenz zum Größenwahn kann ausgemacht werden.

Übungsaufgaben

Aufgabe 1.1
Beschreiben Sie bitte, was man unter der Dokumentations-, Rechenschafts-, Zahlungsbe-
messungs- und Informationsfunktion versteht.
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32 TEIL I Willkommen in der Welt der Bilanzen

Aufgabe 1.2
Was versteht man unter einem Zeitvergleich und was sollte man dabei beachten?

Aufgabe 1.3
Überlegen Sie sich ein paar Gründe, warum ein Unternehmen in der Bilanz ein möglichst 
niedriges Ergebnis ausweisen möchte. Und wenn Sie schon dabei sind: Überlegen Sie sich 
doch auch gleich, was es für Gründe geben kann, in der Bilanz ein möglichst hohes Ergeb-
nis auszuweisen.

Aufgabe 1.4
Nennen Sie mindestens drei Kennzahlen der Bilanzanalyse.

Lösungen zu den Übungsaufgaben

Aufgabe 1.1
✔✔ Dokumentationsfunktion: Die Bilanz gibt detailliert Auskunft über das vorhandene 

Vermögen eines Unternehmens und zeigt auf, wie dieses finanziert wurde. Die Bilanz 
ist der Nachweis aller verbuchten Geschäftsvorfälle.

✔✔ Rechenschaftsfunktion: Gegenüber allen am Unternehmen Interessierten, wie zum 
Beispiel den Eigentümern, wird mit der Bilanz über die Arbeit des Managements 
Rechenschaft abgelegt.

✔✔ Zahlungsbemessungsfunktion: Die Ausschüttungen, also zum Beispiel die Dividen-
denzahlungen an die Anteilseigner, orientieren sich am Gewinn. Dieser wird durch 
das Ergebnis der Bilanz beeinflusst.

✔✔ Informationsfunktion: Kapitalgesellschaften sowie Personengesellschaften ohne na-
türliche Person als persönlich haftendem Gesellschafter, wie etwa die GmbH & Co. 
KG, sind dazu verpflichtet, ihre Bilanzen zu veröffentlichen. Dadurch sollen Gläubi-
ger, Kreditgeber, Geschäftspartner, der Fiskus und die Arbeitnehmer informiert wer-
den, wie es um das Unternehmen wirtschaftlich bestellt ist.

Aufgabe 1.2
Beim Zeitvergleich betrachten Sie die jeweiligen Kennzahlen des Unternehmens im Zeit-
verlauf und können damit gewisse Entwicklungen herauslesen. Dabei sollten Sie mindes-
tens drei aufeinander folgende Geschäftsjahre betrachten, um gewisse Trends herauslesen 
zu können und eventuelle »Ausreißerjahre« zu eliminieren.

Achtung: Strukturbrüche wie Verkäufe von Unternehmensteilen oder Zukäufe von Un-
ternehmen sollten Sie bei einer Zeitreihenanalyse immer rückwirkend einbeziehen oder 
gesondert ausweisen.
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Aufgabe 1.3
Hier einige Gründe, weshalb es manchmal sinnvoll sein kann, sich schlechter darzustellen:

✔✔ Sie können durch den Ausweis möglichst geringer Gewinne die Steuerlast und die 
Ausschüttung an die Aktionäre reduzieren.

✔✔ Bei einer laufenden Tarifrunde können schlechte Bilanzergebnisse ein gutes Gegenar-
gument für hohe Lohnforderungen der eigenen Arbeitnehmer sein.

✔✔ Ein Monopolist kann Preiserhöhungen bei der Kundschaft dann besser kommunizieren.

Und hier Gründe, weshalb es sich manchmal lohnt, ein höheres Ergebnis auszuweisen:

✔✔ Potenzielle Gläubiger sind aufgrund einer augenscheinlich guten finanziellen Lage des 
Unternehmens eher bereit, Kredite zu gewähren. Man erhält auch bessere Kreditkon-
ditionen.

✔✔ Imagepflege: Gute Ergebnisse können helfen, das eigene Image in der Öffentlichkeit 
aufzupolieren.

Aufgabe 1.4
Bekannte Kennzahlen der Bilanzanalyse sind der Cashflow, die Liquidität 1. bis 3. Gra-
des, die Rentabilität und die Wertschöpfung. Sie können dabei die Eigenkapitalrentabili-
tät, die Gesamtkapitalrentabilität oder die Umsatzrentabilität untersuchen. Daneben gibt es 
noch viele weitere Kennzahlen wie zum Beispiel die Wertschöpfung, die Eigenkapital- und 
Fremdkapitalquote, die Anlagenintensität oder den Return on Investment, kurz ROI.
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