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Silanzanalyse

Eine Bilanz vom Steuerberater erstellen zu

lassen ist die eine Sache, sich damit zu

beschaftigen, also die Bilanz zu lesen und

mit ihrer Hilfe das Unternehmen zu !
,controllen, ist die andere Sache. o

ie Erfahrung zeigt immer wieder, dass Bilanzen nicht oder
erst zu spat erstellt oder gelesen werden. Dabei bieten sie
zusétzlich zum gesetzlich vorgeschriebenen Nutzen wert-
volle und eindeutige Informationen tiber die aktuelle Situation
des geschéftlichen Erfolges. Bilanzen bieten in chronologischer
Betrachtung der vergangenen Jahre
1. eine Vergleichsgrundlage fiir die interne Entscheidungsfin-
dung, z.B. fiir anstehende Investitionen, und
2. die Grundlage fiir das ,Rating” externer Finanzierungsvorhaben.
Bei allen Kennzahlen ist allerdings zu beachten, dass Bran-
chenvergleiche mit anderen Anlagen alleine deswegen schon
schwierig sein konnen, weil die einzelnen Studios verschiedene
Bilanzierungsregeln verwenden (wegen des geringen rechtlichen
Spielraumes eher selten) oder auferordentliche Ereignisse die Bi-
lanzen beeinflussen (z.B. Zukaufe oder Teilauflésungen).

Bilanzkennzahlen

Vor allem Banken bewerten z.B. das Verhéltnis von Anlage-
oder Umlaufvermégen zur Bilanzsumme bzw. von Anlage- zum
Umlaufvermogen und nehmen diese Prozentzahlen mit in die Be-
wertungsunterlagen eines Kreditantragstellers mit auf.

Auch die derzeitige Zusammensetzung des Fremdkapitals aus
kurz-, mittel- und langfristigen Quellen nimmt Einfluss auf die Bo-
nitdt. Vorhandene Sicherheiten, mit deren Hilfe auch ein weniger
kreditwiirdig eingestufter Inhaber ein Darlehen bekommen wiirde,
bleiben dabei unbeachtet.
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Anlagevermdgen
Anlageintensitat = M x 100
Bilanzsumme

(Orientierungswert! ca. 40%)

Umlaufvermdgen

Umlaufintensitat = “Bilanzsumme X 100

(Orientierungswert! ca. 50%)

Anlagevermdgen
Umlaufvermdgen
(Orientierungswert! ca. 50%)

Konstitution = x 100

1Branchenunabhangige Werte

Im Unterschied zum Vertriebscontrolling lassen sich anhand
dieser Kennzahlen zwar keine kurzfristigen Kurskorrekturen vor-
nehmen, mittel- und langfristig konnen aber wichtige Riickschliis-
se auf die Entwicklung des Unternehmens und seine Finanz- und
Ertragskraft gezogen werden.

Die ,goldene Finanzierungsregel” besagt, dass die Laufzeit des
zur Finanzierung in Anspruch genommenen Fremdkapitals in etwa
der Nutzungsdauer der damit finanzierten Gegenstdnde entspre-
chen sollte. Fiir Fitnessanlagen, Thermen, Praxen fiir Physiothera-
pie, Rehakliniken oder Sportvereine etc. bedeutet das eine unge-
fahr gleiche Zeit fiir die Abschreibung von z.B. Sport- und Thera-



piegerdten wie fiir die Dauer der benétigten Darlehen. Bei Investi-
tionen sollte auch immer die ,goldene Bilanzregel” im Auge be-
halten werden, die ein Verhéltnis von Anlagevermégen zu Eigen-
kapital von ca. 1:1 vorsieht.

Die gingigen Deckungsgrade beziehen sich auf genau diese
Faustregel:
Deckungsgrad 1= M x 100

Anlagevermdgen

(Orientierungswert 80-100%)

Eigenkapital + langfristiges Fremdkapital
Anlagevermdgen

Deckungsgrad 2 = x 100

(Orientierungswert 100-120%)

Eigenkapital + langfristiges Fremdkapital N
Anlagevermdgen + Vorréte

Deckungsgrad 3 = 100

(Orientierungswert 100%)

Bis zu diesem Punkt kann die Verm&genssituation eines Unter-
nehmens recht gut eingeschatzt werden. Mit mapigem Sachver-
stand ist eine Orientierung an allgemein giiltigen Durchschnitts-
werten moglich und eine Uber- oder Unterdeckung der einzelnen
Einflussfaktoren (z.B. Anlage- oder Umlaufvermogen) wird er-
kennbar.

Kennzahlen zur Ertragskraft

In Zeiten eines enormen Wettbewerbsdruck in der Fitnessbran-
che sind Kennzahlen zur Erkennung der Ertragskraft bzw. der Li-
quiditat einer Firma von iibergeordneter Bedeutung, weil kein
Anbieter langfristig ohne Investitionen zur Erhaltung der Kon-
kurrenzfahigkeit auskommt. Allein aus Griinden der Abnutzung
und des Verschleifes muss renoviert und neu gekauft werden.
Und dafiir bendtigen die Inhaber zum einen Fremdkapital und
zum anderen Sicherheiten bzw. einen {iberzeugenden Finanzie-
rungsplan.

Was die Investoren dabei am meisten interessiert sind die
Moglichkeiten der Gewinnausschiittung, die Liquiditédtssituation
im Falle der Investition und die Finanzkraft des Unternehmens
zur Begleichung der Verbindlichkeiten. Zu diesen drei Faktoren
gibt der Cashflow des Unternehmens Auskunft. Der Cashflow
stellt eine allgemein anerkannte Kennzahl dar und sollte vor je-
der Investitionsentscheidung tiber mehrere Monate genau beob-
achtet werden. Zusammen mit dem Return on Investment (ROI),
der die Umsatzverzinsung und die Kapitalnutzung bewertet, bil-
det der Cashflow oft die Entscheidungsgrundlage fiir eine Kredit-
zusage bzw. einer Bonitatspriifung z.B. einer Leasinggesellschaft.

Brutto-Cashflow =

Jahresiiberschuss (bzw. Jahresfehlbetrag)
- Ertrége ohne Einzahlungen
+ Aufwendungen ohne Auszahlungen
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Zur Erklarung: Ertrdge ohne Einzahlungen sind z.B. die Auflo-
sung von Riickstellungen oder Riicklagen, Zuschreibungen oder
auPerordentliche Ertrage (z.B. Anlagenverkauf, der zwar eine Ein-
zahlung bringt, aber wegen der richtigen Einschatzung der Situa-
tion zum Brutto-Cashflow gehort).

Aufwendungen ohne Auszahlungen sind z.B. die Bildung von
Riickstellungen oder Riicklagen, Abschreibungen oder auperor-
dentliche Aufwendungen.

Das Verhaltnis von Cashflow zu Eigenkapital sollte ca. 40% be-
tragen und das Verhéltnis von Cashflow zu Umsatz 8%.
Umsatzrentabilitat = _Gewinn_ x 100

Umsatz

(Orientierungswert 5-6%)

) ~ Umsatz
Kapitalumschlag = —Gewinnkapital
_ Umsatzrentabilitat
" Kapitalumschlag

Zur Erklarung: Bei einem Kapitalumschlag von z.B. 1,5 wird mit
1 Euro des eingesetzten Kapitals pro Jahr 1,5 Euro Umsatz gemacht.

Die Betriebsrentabilitat kann noch zu diesen Bilanzkennzahlen
hinzugerechnet werden. Sie berechnet die Habenzinsen der Be-
triebstatigkeit im Vergleich zu einer Kapitalmarktanlage. Wer also
wissen mochte, wie viel das investierte Kapital in eine Fitnessan-
lage an Zinsen gebracht hat, kann diese Kennzahl zur allgemeinen
Beurteilung der Unternehmertatigkeit berechnen. Natiirlich be-
deutet ein Ergebnis von z.B. 2% nicht, dass das Unternehmen bes-
ser nicht gegriindet worden wére, sondern es bietet lediglich den
Vergleich zu einer alternativen Verwendung von Kapital, z.B. Ak-
tienerwerb. Dieser Vergleich kann sich aber nur auf Eigenkapital
beziehen, weil Fremdkapital keine Habenzinsen bringt. Die Be-
triebsrentabilitdt bezieht sich auch ausschlieflich auf die Be-
triebstatigkeit und lasst z.B. finanzielle Beteiligungen an anderen
Unternehmen aufen vor.

Betriebsgewinn + Fremdkapitalzinsen

Betriebsrentabilitat = betriebsnotwendiges Kapital x 100

(Orientierungswert 8%)

Kennzahlen zur Finanzkraft

Kennzahlen wie der Cashflow und Return on Investment kdnnen
eine finanzielle Krise rechtzeitig verdeutlichen, sobald ihr Wert ge-
gen Null oder sogar unter Null geht. Bei einer Uberschuldungssi-
tuation, wenn also die Schulden durch das Vermégen nicht mehr
gedeckt sind, oder einer klassischen Zahlungsunfahigkeit hat der
Cashflow, sofern er regelmépig berechnet wurde, bereits die
Alarmglocken lduten lassen.

Wie es zu finanziellen Krisensituationen kommt, ist nicht
schwer zu erkldren. Bei zum Teil dramatischen Kennzahlenverhalt-
nissen von z.B. Miete zu Umsatz von tiber 40% oder Personalkos-
ten zu Umsatz von {iber 50% ist die Zahlungsunfahigkeit nur eine
Frage der Zeit. Es sei denn, eine neue Geldquelle kann angezapft
oder die Kosten- und Umsatzschrauben kdnnen nach unten bzw.
nach oben gedreht werden.

Zur Vermeidung von finanziellen Krisen ist die Berechnung der
verschiedenen Liquiditatsgrade sehr zu empfehlen. Sie geben ei-
nem Inhaber sofort unwiderruflich Auskunft iber seiner Liquiditit
— und hoffentlich noch ausreichend Zeit fiir Gegenmapnahmen.
Die Ergebnisse dieser Berechnungen sollten natiirlich auch ein
zusétzlicher Ansporn zur weiteren Verbesserung der Ergebnisse
sein.

o fliissige Mittel
Hlauiditat 1 = 4 i stie Verbindlichkeiten 00

(Orientierungswert 20%)

fliissige Mittel + kurzfristige Forderungen
kurzfristige Verbindlichkeiten

Liquiditat 2 = x 100

(Qrientierungswert 100%)

kurzfristiges Umlaufvermdgen
kurzfristige Verbindlichkeiten
(Qrientierungswert 200%)

Liquiditat 3 = 100

Man sieht, dass die flissigen Mittel (Bankguthaben, Kassenbe-
stand und Schecks) nicht alle Verbindlichkeiten decken miissen,
sondern nur zusammen mit den kurzfristigen Forderungen die Li-
quiditit des Unternehmens sichern sollen.




Bei der Liquiditédt 3. Grades, steht das
kurzfristige Umlaufvermoégen (Working
Capital) den kurzfristigen Verbindlichkei-
ten in einer Subtraktion gegeniiber. Diese
Kennzahl sollte, bei einer positiven Boni-
tat, > 0 sein.

Die bisher erklarten Bilanzkennzahlen
dienen dem allgemeinen Unternehmens-
controlling und der Priifung der Bonitat
durch externe Kapitalgeber, also zur
Fremdkapitalbeschaffung. Vor einer posi-
tiven Kreditentscheidung bzw. Leasing-
entscheidung steht ein Investor noch vor
der schwierigen grundsatzlichen Ent-
scheidung fiir oder gegen eine Investition.

Sollte ein Vorhaben finanzierbar sein,
so heift das nicht, dass dieses Vorhaben
auch rentabel wird. Generell werden alle
Berechnungen und Planungen lediglich
Vermutungen ohne Garantie sein. Eine In-
vestitionsentscheidung fiir neuere, aktuel-
le Gerate, eine modernere Software, chip-
gesteuerte Drehkreuze oder Umkleideka-
binen oder Renovierungsarbeiten lassen
sich auf Dauer nicht vermeiden. Der tech-
nische Fortschritt und die Abnutzung des
Inventars nehmen auch die Fitnessbran-
che nicht aus. Deswegen bleibt den meis-
ten Inhabern auch nichts anderes iibrig,
als frither oder spéter zu investieren. An
dieser Stelle wiirde ich aus Kundenbin-
dungssicht empfehlen, lieber zeitnah zu
modernisieren und zu renovieren, bevor
sich derartige Mangel auf die Fluktuation
auswirken. Finanziert werden konnen sie
entweder aus Einzahlungen in das Eigen-
kapital oder tiber die laufenden Gewinne.

Auf die Gewinnprognosen der néchs-
ten Jahre verlassen sich auch die Finanzie-
rungsrechnungen zur Beurteilung einer
Investition —z.B. bei der Frage fiir oder ge-
gen eine Erweiterung des bestehenden
Geschiéftsbetriebes, einer weiteren kom-
pletten Anlage oder einer Zusatzinvestiti-
on zum Ausbau des Angebots (Riicken-
zentrum oder mehr Solarien).

Finanzierungsrechnung
Es gibt verldssliche Methoden zur Uber-
priifung einer Investition bzw. zur Berech-
nung der Rendite eines Investitionsvorha-
bens. Grundsatzlich sind dies die Kapital-
wertmethode und der interne Zinsfup —in
der Fitnessbranche nur serios, wenn mit
Risikozuschlagen gerechnet wird.
Bei diesen Berechnungen werden ent-
weder
A die erwarteten Zahlungsiiberschiisse
(Gewinne) fiir einen Zeitraum n von
z.B. 5 Jahren auf den Zeitpunkt 0 der In-
vestition abgezinst (Kapitalwertme-
thode) oder

AZ
2/3 hoch
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B der Endbetrag einer Investition, also der aufgezinste Zahlungs-
iberschuss, der Anfangsausgabe gegeniibergestellt (interner
Zinsfup).

Aussage der Berechnungen ist

A der Vergleich der effektiven Verzinsung einer Investition mit
dem Sollzinssatz fiir das dafiir bendtigte Fremdkapital (bei der
Kapitalwertmethode) bzw.

B der Vergleich der ,Habenzinsen” einer Investition mit den Ha-
benzinsen einer alternativen Geldanlage auf dem Kapitalmarkt
(bei der internen Zinsfupmethode).

Eine Investition ist nur dann sinnvoll, wenn man dadurch mehr
Zinsen verdient, als man fiir das aufgenommene Darlehen bezah-
len muss oder als man fiir den angelegten Investitionsbetrag be-
kommen wiirde. Mit Vorsicht zu geniefen sind jedoch beide Me-
thoden, da sie nur auf Prognosen beruhen. Das ganze Investitions-
vorhaben kann sich auch deutlich anders entwickeln als zun&chst
vermutet und die erwarteten Einnahmen ausbleiben. Griinde da-
fiir konnen Ereignisse wie der 11. September, unerwartete Neuer-
offnungen der Konkurrenz, nicht planmapig verlaufende Vorver-
kaufe oder sonstige Unvorhersehbarkeiten sein.

Entscheidend ist immer, dass die Abschreibungen wieder ver-
dient werden und fiir zukiinftige Investitionen zuriickgelegt werden!

Businessplan

Ein Businessplan sollte jedem Vorhaben, das mit einer Investiti-
onsentscheidung verbunden ist, vorausgehen. Er muss im Rah-
men der Fremdkapitalbeschaffung potenziellen Kapitalgebern
vorgelegt werden. Je nach Umfang und Art einer Investition rich-
ten sich auch die erforderlichen Unterlagen danach.

Bei Komplettinvestitionen in z.B. eine neue Fitnessanlage be-
darf es eines umfangreichen Unternehmenskonzeptes. Bei Teilin-
vestitionen reichen Ausziige aus dem Businessplan aus, also z.B.
nur der Finanzplan, bei dem die monatlichen Uber- oder Unterde-
ckungen an liquiden Mitteln berechnet werden.

Weitere Unterlagen sind z.B. eine monatliche Umsatzvorschau
mit genauer Aufspaltung der Teilumsétze und der Kundenentwick-

. Zusammenfassung — das wichtigste auf einen Blick

Kennzahlen aus der Bilanz und
der Gewinn- und Verlustrechnung (GuV):

Anlagenintensitat
Umlaufkostenintensitat
Konstitution
Deckungsgrad 1-3
Cashflow

Return on Investment
Liquiditat 1-3
Betriebsrentabilitat
Working Capital

Finanzierungsrechnungen

lung (Kundenaufbau oder Kundenverlust) oder eine jahrliche
Rentabilitdtsvorschau, also die Gewinn- und Verlustrechnung mit
den anfangs erkldrten Kennzahlen (z.B. Cashflow).

In einem vollstdndigen Finanzplan finden sich zusatzlich auch
noch genauer Personalpldne mit Kosten und die generellen Kos-
tenstellen und Kostenarten, die bei einem Investitionsvorhaben

anfallen.

FAZ' Professionalitat bei der Unternehmensfiihrung
und beim Unternehmenscontrolling von Fitness-

anlagen kann nur mit Hilfe von durchdachten und schriftlich fixierten

Konzepten und Plénen gewéhrleistet werden. Diese Plédne und Kon-

zepte miissen unter sténdiger Uberwachung durch Kennzahlen und

Richtwerte erstellt werden.

In der Werbung heift es: ,Wer nicht wirbt, stirbt”, bei der Bi-
lanzanalyse kénnte man sagen: ,Wer nicht rechnet, verrechnet
sich”. ,Management by Kontoauszug” und vielleicht sogar monat-
liche BWAs bringen nicht alle bendétigten Informationen zur Ver-
meidung einer moglichen Fehlentwicklung des Unternehmens.
Sie bieten keine Grundlage zum Vergleich mit anderen Unterneh-
men der gleichen Branche.

Letztendlich ist es fiir Dienstleistungsanbieter wie z.B. Fitness-
anlagen relativ einfach, die Gesamtsituation der Firma einzu-
schitzen, da unter dem Strich der monatliche Uberschuss zéhlt.
Trotzdem ist es sehr hilfreich, sein Unternehmen im Detail — in
Form von Kennzahlen —zu kennen, sich damit zu beschéftigen und
allein durch den Umgang mit diesen Zahlen neue Ideen zu entwi-
ckeln und die richtigen Entscheidungen zu treffen.

Franz Jahn

Franz Jahn - Dipl.-Betriebs-
wirt (FH), Geschaftsfiihrung
von Reha-Kliniken, selbst.
Studioinhaber, Anlagen- und
Vertriebsleiter einer Fitness-
kette, Fachautor, Schulungs-
referent und Berater.

i

Unterlagen fiir den Businessplan
bei Investitionen:

B Finanzplan inkl. Kostenvorschau,

Diese Kennzahlen sind vor allem zur Ein-
schatzung des eigenen Unternehmens im
Vergleich zur Konkurrenz oder zu
branchenfremden Unternehmen interessant.
Zusétzlich dienen sie dem exakten, profes-
- sionellen Unternehmenscontrolling durch

e die zeitnahe Beobachtung der Zahlungsfa-
. higkeit, der Ertrags- und Finanzkraft der
Firma, der geschickten Aufteilung des
Kapitals und der Darlegung der Unterneh-
mensergebnisses schwarz auf weiB.

r

fiir Investitionsentscheidungen:

W Kapitalwertmethode

W [nterner ZinsfuB

Diese beiden Berechnungsmethoden bewah-
ren vor Fehlentscheidungen bei Investitions-
vorhaben. Sie prognostizieren - bei ge-
schatzten Ertragen - die Vorteilhaftigkeit
einer Investition im Vergleich zu den Kredit-
verbindlichkeiten bzw. im Vergleich zu den
Zinseszinsvorteilen einer Geldanlage.

Umsatzvorschau, Rentabilitatsvorschau,
Liquiditatsvorschau
B Standortanalyse
B Marktanalyse
W Qualifikationsnachweis
B Raumkonzept
B Angebotskonzept
Diese Unterlagen wollen Kreditgeber,
Vermieter oder Geschéftspartner vor einer
Zusammenarbeit sehen und bewerten.



