
URA -S tresstest
(S c hnellerfassu ng)

Ers telltd u rc h:

URA Res earc hGmbH

M ü nc hen

M u s terGmbH
8 0 333 M ü nc hen

M ü nc hen, d en 7 . Febru ar20 22

1/12



U R A-S tresstestM usterGm bH

Vorbemerkungen

Esgehtum sÜberlebenvonU nternehm en!W irlebenineinerZeitderungew issenP rognosen.

Dasbetrifftnichtnurund inersterL iniedieM enschen,diedurchdasCorona-Viruserkranken,

sondernauchdieW irtschaftalsGanzes.W erdenDeutschlandsU nternehm endasCorona-Virus

überleben? Im ZeichendesL ock-dow nstandendieR äderstill,P roduktionenw urdeneingestellt,

U m sätzebliebenanderN ulllinieund derVerkaufw urdeausgesetzt.W ielangehaltenU nterneh-

m endasdurch? U nd w elcheS chädenm üssensiehinnehm en?

Zu vieleU nw ägbarkeitenm achenesnahezu unm öglich,eineP rognosefürdieAusw irkungenauf

dasjew eiligeU nternehm enzu nennen.M öglichistesjedoch,festzustellen,w iedieU nter-

nehm enindieKrisegingen.Zu klärenist,w elcheVorerkrankungenbestandenund w iegesund

dieBetriebew aren,alsdieKrisebegann.JedesU nternehm enistindividuellzu betrachten,w enn

esum dieBeurteilungseinerS tabilitätund Zahlungsfähigkeitgeht.

DerU R A-S tresstestunterstütztdieVerantw ortlichenderU nternehm enbeiderP rüfungderVoraus-

setzungenfürdieAnw endungdesw egenderCO VID-19-P andem ieerlassenenGesetzesCO VInsAG

(CO VID-19-Insolvenzaussetzungsgesetz).

Hiernachw urdedieInsolvenzantragspflichtausgesetztbiszum 30.S eptem ber2020 (Verlängerungper

VerordnungderBundesregierungm öglichbis31.M ärz2021):

a)      w ennderInsolvenzgrund aufderP andem ieberuht,

b)      w enndieBeantragungöffentlicher„Corona-Hilfen“ erfolgreichw ar,

c)       w enndieAussichtaufdieS anierungim Zusam m enhangm iternsthaftenFinanzierungs-

und S anierungsverhandlungenbesteht,

d)      w enndieZahlungsfähigkeitam 31.Dezem ber2019 bestand.

U nterdiesenVoraussetzungensind nachCO VInsAG folgendeR egelungenanw endbar:

a)      AussetzungderHaftungvonL eitungspersonen,

b)      AussetzungderZahlungsverbotenach§ 64 Gm bHG beziehungsw eise

§ 93 Absatz2 S atz1 AktG,

c)       P rivilegierungvonKreditgebernbeiR ückzahlungbzw .BesicherungneuerKredite

(auchbeiR ückgew ährvonGesellschafterdarlehen),

d)      BeschränkungderGläubigeranfechtung,

e)      BeschränkungvonGläubigerinsolvenzanträgen.

Die Corona-Aussetzung der Insolvenzantragspflicht wurde im September 2020, jedoch nur

für Überschuldung und nicht für Zahlungsunfähigkeit, bis zum 31. Dezember 2020 verlängert.

DieserU R A-S tresstestersetztnichtdieaufgrund derCorona-P andem ieerforderlichenAnpassungen
derP lanungendesU nternehm enseinschließlichderkurzfristigenL iquiditätsplanung.
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URA-Stresstest

DasT eam derU R A R esearchGm bH,M ünchenhateinenU R A-S tresstesterstelltfürdasU nternehm en

Muster GmbH

Hierfürw urdendieJahresabschlussdaten2020 und 2019 desEinzelabschlussesherangezogen.

DatenderKapitalflussrechnungw urdennichtberücksichtigt.Esw urdevereinfachend angenom m en,

dasskeinfreierKreditrahm enm ehrbestehtund dasszum Haltenderbetriebsnotw endigenL iquidität

evtl.einS tützungs-Kreditnotw endigist.

BeiderP rognosefürdasJahr2021 w urdevonfolgendenAlternativenausgegangen

       Umsatzeinbruch 2021 25 %,

       Umsatzeinbruch 2021 50 %.

Beidem U R A-S tresstesthandeltessichum vertraulichebetriebsw irtschaftlicheAnalysen,die

ausschließlichfürdenAuftraggeberbestim m tsind.

URA Corona-Ampel: Ampelfarbe des analysierten Unternehmens
DieErgebnissefürdenU R A-S tresstestdesanalysiertenU nternehm enszeigenzusam m engefasst

folgendeS tufederGefährungfürdenBestand desU nternehm ens,sow eiteraufL iquiditätsein-

bußendurcheinen für 2021 prognostizierten Umsatzeinbruch zurückzuführenist:

FürM usterGm bH gilt:

bei25% U m satzeinbruch: Mittlere Bestandsgefährdung Ampelfarbe gelb

bei50% U m satzeinbruch: Hohe Bestandsgefährdung Ampelfarbe rot

DefinitionderL iquidität:FlüssigeM ittel(L iquiditätim engerenS inne)+ W ertpapieredesU m laufverm ögens

+ W ertpapieresdesAnlageverm ögens

(ohneBerücksichtigungeinerevtl.VerfügungsbeschränktheitderL iquiditätundeinesevtl.Kreditrahm ens)

Logik der URA Corona-Ampel
HoheBestandsgefährdung Am pelfarberot

(R eichw eitederL iquiditätbei25% oder50% U m satzeinbruchin2021 <=365 T age)

M ittlereBestandsgefährdung Am pelfarbegelb

(R eichw eitederL iquiditätbei25% oder50% U m satzeinbruchin2021 >365 und <730 T age)

KeineBestandsgefährdung Am pelfarbegrün

(R eichw eitederL iquiditätbei25% oder50% U m satzeinbruchin2021 >=730 T age)
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1. Prognostizierte Umsatzeinbußen
DerU R A-S tresstestgehtvonfolgendenU m satzeinbußenfürdasGJ2021 aus:

BeiU m satzrückangum 25% :

von2020 Euro 125.804.014

auf2021 Euro 94.353.011

BeiU m satzrückangum 50% :

von2020 Euro 125.804.014

auf2021 Euro 62.902.007

2. Signale des URA-Stresstests zur Liquiditätsentwicklung bei einem Umsatzeinbruch:

2.1 Liquidität am 01.01.2021

Gesam tliquiditätlautAusw eisdesJahresabschlusseszum 31.12.2020

(Definition:FlüssigeM ittel(L iquiditätim engerenS inne)+ W ertpapieredesU m laufverm ögens

+ W ertpapieresdesAnlageverm ögens)

(ohneBerücksichtigungvonVerfügungsbeschränkungenundKreditrahm en) Euro 8.170.740

2.2 Plan-Liquidität zum 31.12.2021 (beiÜberziehung:negativesVorzeichen)

       beiU m satzeinbruch25% Euro 2.864.025

       beiU m satzeinbruch50% Euro -12.771.770

2.3 Reichweite der Liquidität am 01.01.2021 in Tagen (positiveCash-Generierung:negat.Vorzeichen)

DieEckw ertederP lanung2021 abgeleitetausderGew inn-und VerlustrechnungdesJahresab-

schlusses2020 lasseneinentäglichen Cash-Verbrauch erw arten:

       bei25% U m satzeinbruch2021 Euro 14.539

       bei50 % U m satzeinbruch2021 Euro 57.377

Hieraus ergibt sich eine Reichweite in Tagen

       bei 25% Umsatzeinbruch Tage 562

       bei 50% Umsatzeinbruch Tage 142

2.4 Zusätzlicher Kreditbedarf zum Halten der

Liquidität des Umlaufvermögens (flüssige Mittel und Wertpapiere des UV) aus 2020 auch in 2021:

       bei 25% Umsatzeinbruch 2021 Euro 2.864.025

       bei 50 % Umsatzeinbruch 2021 Euro -12.771.770
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2.5 Entwicklung der Liquiditäts-Kennziffern (nachevtl.Aufnahm eeinesS tützungskredits)

N achderP lanungderAusw irkungenderU m satzeinbrüchein2021 solltensichdie

Liquiditäts-Kennziffern gegenüber dem 31.12.2020 verändern wie folgt:

Liquidität 1. Grades

(flüssigeM ittelund W ertpapieredesU V /kurzfristigesFrem dkapital)

31.12.2020 /U m satzeinbruch25 % /U m satzeinbruch50 % 19,5% 24,6% 33,3%

Liquidität 2. Grades

(flüssigeM ittel,W ertpapieredesU V und kurzfristigeForderungen/kurzfristigesFrem dkapital)

31.12.2020 /U m satzeinbruch25 % /U m satzeinbruch50 % 99,0% 99,7% 100,9%

Liquidität 3. Grades

(flüssigeM ittel,W ertpapieredesU V,kurzfristigeForderungen,Vorräte/kurzfristigesFrem dkapital)

31.12.2020 /U m satzeinbruch25 % /U m satzeinbruch50 % 121,6% 128,2% 139,5%

3. Planwerte der Gewinn- und Verlustrechnung und der Bilanz

Ausgehend vondenim Jahresabschlusszum 31.12.2020 ausgew iesenenEckw erteninM io.Eurodes

Konzernabschlussessolltensichdiesebeieinem U m satzeinbruchvon25% bzw .von50%

entw ickelnw iefolgt: 2020 -25% -50%

1.      U m satz 126 94 63

2.      EBIT DA 21 5 -11

3.      ErgebnisnachS teuern 8 -7 -24

4.      Finanzschulden 50 55 71

5. Gesam tliquid.(fl.M ittel,W P desU V u.AV)nachS tütz.-Kr. 8 8 8

6.    N etto-Finanzschulden(+)/N etto-L iquidität(-) 41 47 62

7.      Eigenkapital-Q uote 28,9% 26,0% 14,9%

8.      Eigenkapital-Q uote 28,9% 26,0% 14,9%

(nachAbzugvonGoodw illund aktiviertenEntw icklungskosten)

9. Bilanzsum m e 147 137 127
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4. Disclaimer / Haftungsausschluss

DiesesDokum entderAusw ertungdientausschließlichzu Inform ationszw ecken.AlleDaten

und Inform ationendieserAusw ertungstam m enausQ uellen,w elchedieU R A R esearch

Gm bH (U R A)fürzuverlässighält.DarüberhinaushabendieVerfasserdiegrößtm ögliche

S orgfaltverw andt,sicherzustellen,dassdieverw endetenFaktenund dargestelltenAngaben

angem essenund zutreffend sind.T rotzallem kannkeineGew ähroderHaftungfürderen

R ichtigkeitübernom m enw erden– und zw arw ederausdrücklichnochstillschw eigend.

DarüberhinauskönnenalleInform ationenunvollständigoderzusam m engefasstsein.W eder

U R A nochdieeinzelnenVerfasserübernehm eneineHaftungfürS chäden,w elcheaufgrund

derN utzungdieserAusw ertungoderihresInhaltsoderaufandereW eiseindiesem

Zusam m enhangentstehen.

W eiterw eisenw irdaraufhin,dassdieseAusw ertungw edereineEinladungzurZeichnung

nochzum KaufirgendeinesW ertpapiersdarstelltund nichtindiesem S inneauszulegenist.

AuchdarfdieAusw ertungodereinT eildavonnichtalsGrundlagefüreinenverbindlichenVertrag,

w elcherArtauchim m er,dienenoderindiesem Zusam m enhangalsverlässlicheQ uelleherangezo-

genw erden.EineEntscheidungim Zusam m enhangm iteinem VerkaufsangebotfürW ertpapieredes

oderderindieserP ublikationbesprochenenU nternehm ensollteausschließlichaufderGrundlage

vonInform ationeninP rospektenoderAngebotsschreibengetroffenw erden,dieinZusam m enhang

m iteinem solchenAngebotherausgegebenw erden.

U R A übernim m tkeineGarantiedafür,dassdieangedeuteteR enditebzw .dieU nternehm ensergeb-

nisseerreichtw erden.VeränderungenindenrelevantenAnnahm en,aufdenendieseAusw ertung

beruht,könneneinenm ateriellenEinflussaufgeplanteR enditenund Cashflow shaben.

DurchdieAnnahm ediesesDokum entsakzeptierenS iejeglichenHaftungsausschlussund die

vorgenanntenBeschränkungen.

5. Urheberrechte

DiesesDokum entunddieAusw ertungensindurheberrechtlichgeschützt.Esw irddem Auftraggeber

ausschließlichzu Inform ationszw eckenzurVerfügunggestelltunddarfnichtreproduziertoderanirgend-

eineandereP ersonverteiltw erden.EineVerw endungdiesesDokum entsaußerhalbderGrenzendes

U rhebergesetzeserfordertgrundsätzlichdieZustim m ungderU R A.

DasU R A R ES EAR CH-T eam

U R A R esearchGm bH

M axim ilianstraße2

80539 M ünchen

T el.:0049 89 – 6427 6180

Fax:0049 89 – 6427 6185

Internet:w w w .ura.de

E-M ail:jens.hoehl@ ura.de
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M u sterGm bH
8 0333 M ü nc hen

Reportzu rL iqu id itätsentwic klu ng beiUm satzeinbru c h in 2021 ff.

1 . Erm ittlu ng d erIst-L iqu id itätin Tagen beiUm satzeinbru c h

2 . L iqu id ität1 . , 2 . u nd 3. Grad es

3. Entwic klu ng d erm onatlic hen L iqu id ität(Grafiken)

4. Entwic klu ng NetD ebt/EB ITD A

5. Entwic klu ng Eigenkapitalqu ote

Gru nd lagen:

D atenbasis: Jahresabsc hlu ss 2020

URA -S tresstest

A NH A NG
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U R A-S tresstestM usterGm bH

URA -S tresstest

Reportzu rL iqu id itätsentwic klu ng beiUm satzeinbru c h

in 2021

2020 Ist

-25% -50%

1 . Erm ittlu ng d erIst-L iqu id itätin Tagen beiUm satzeinbru c h:

Um satz 125. 8 04. 014 94. 353. 011 62 . 902 . 00 7

EB ITD A 20 . 7 40 . 0 8 5 5. 38 7 . 7 29 -11 . 30 5. 7 0 7

Ergebnis nac hS teu ern 8 . 330 . 8 62 -6. 959. 533 -23. 652 . 969

(vorevtl. Verlu s tü bernahme /Gewinnabfü hru ng M u tter)

Veränd eru ng d erflü s s igen M ittelin 20 21 (P lanu ng) -5. 30 6. 7 16 -20 . 942 . 510

Flü s s ige M ittel(Jahres anfang) 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40

Flü s s ige M ittel(Jahres end e)(Is t: lt. B ilanz; 8 . 1 7 0 . 7 40 2 . 8 64. 0 25 -12 . 7 7 1 . 7 7 0

P lan: Is t-L iq u id ität+L iq u id itäts änd eru ng)

C ash-Verbrau c h (-)/-Generieru ng (+)pro Tag -14. 539 -57 . 37 7

Reic hweite d erL iqu id ität 562 142

zu m 31 . 12 . 2020 in Tagen

2021 Plan

Umsatzrückgang gegen-

über Ist-Jahr

7.Februar2022
U R A R esearchGm bH

M ünchen 8/12



URA -S tresstest

Reportzu rL iqu id itätsentwic klu ng beiUm satzeinbru c h

in 2021

2020 Ist

-25% -50%

2021 Plan

Umsatzrückgang gegen-

über Ist-Jahr

2 . L iqu id ität1 . , 2 . u nd 3. Grad es:

Verbind lic hkeiten au s L ief. u nd L eis t. 5. 50 8 . 60 8 4. 131 . 456 2 . 7 54. 30 4

Erhaltene A nzahlu ngen 0 0 0

Ku rzfris tige Finanzs c hu ld en 7 . 315. 0 60 7 . 315. 0 60 7 . 315. 0 60

S ons tige ku rzfris tige Verbind lic hkeiten 13. 160 . 455 9. 8 7 0 . 341 6. 58 0 . 2 2 8

Ku rzfris tige Rü c ks tellu ngen (z. B . S teu ern) 15. 8 2 0 . 566 11 . 8 65. 425 7 . 91 0 . 2 8 3

Gesam tes ku rzfristiges Frem d kapital 41 . 8 04. 68 9 33. 1 8 2 . 2 8 2 24. 559. 8 7 5

Flü s s ige M ittel 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40

W ertpapiere d es Umlau fvermögens (W P ) 0 0 0

Flü ssige M ittel+W P 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40

L iqu id ität1 . Grad es: (Flü ssige M ittel 19, 5% 24, 6% 33, 3%

+W P )/ku rzfristiges Frem d kapital

Gesam tes ku rzfristiges Frem d kapital 41 . 8 04. 68 9 33. 1 8 2 . 2 8 2 24. 559. 8 7 5

Flü s s ige M ittel 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40

W ertpapiere d es Umlau fvermögens (W P ) 0 0 0

Ku rzfris tige Ford eru ngen 33. 198 . 541 24. 8 98 . 90 6 16. 599. 2 7 1

Flü ssige M ittel+W P +ku rzfr. Ford . 41 . 369. 2 8 1 33. 069. 646 24. 7 7 0 . 011

L iqu id ität2 . Grad es: (Flü ssige M ittel 99, 0% 99, 7 % 100 , 9%

+W P +ku rzfr. Ford . )/ku rzfr. Frem d kapital

Gesam tes ku rzfristiges Frem d kapital 41 . 8 04. 68 9 33. 1 8 2 . 2 8 2 24. 559. 8 7 5

Flü s s ige M ittel 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40

W ertpapiere d es Umlau fvermögens (W P ) 0 0 0

Ku rzfris tige Ford eru ngen 33. 198 . 541 24. 8 98 . 90 6 16. 599. 2 7 1

Vorräte 9. 48 3. 415 9. 48 3. 415 9. 48 3. 415

Flü ssige M ittel+W P +ku rzfr. Ford . 50 . 8 52 . 696 42 . 553. 061 34. 253. 426

+Vorräte

L iqu id ität3. Grad es: (Flü ssige M ittel 121 , 6% 128 , 2% 139, 5%

+W P +ku rzfr. Ford . u nd Vorräte)/ku rzfr. Frem d kap.
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Entwicklung der monatlichen Liquidität in 2021 bei einem Umsatzrückgang um 25% gegenüber 2020 (Datenbasis: ohne KFR)
S im ulationdesjeQ uartalunterschiedlichenL iquiditätsverbrauchsgem äß unterschiedlicherCorona-Ausw irkungen

L iquidität31.12.2020 8 L iquiditäts-VerbrauchQ 1 0% 0

L iquiditätsverbrauchproJahr -5 L iquiditäts-VerbrauchQ 2 40% -2

L iquidität31.12.2021 3 L iquiditäts-VerbrauchQ 3 40% -2

L iquiditäts-VerbrauchQ 4 20% -1

M onat L iquidität Cash-Verbrauch

M onatsende proM onat

(inM io.EU R )

1 8 0

2 8 0

3 8 0

4 7 -1

5 7 -1

6 6 -1

7 5 -1

8 5 -1

9 4 -1

10 4 0

11 3 0

12 3 0

8 8 8

7

7

6

5

5

4
4

3
3

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Liquidität Monatsende (in Mio. EUR)

L iquiditätM onatsende(inM io.EU R )
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Entwicklung der monatlichen Liquidität in 2021 bei einem Umsatzrückgang um 50% gegenüber 2020 (Datenbasis: ohne KFR)
S im ulationdesjeQ uartalunterschiedlichenL iquiditätsverbrauchsgem äß unterschiedlicherCorona-Ausw irkungen

L iquidität31.12.2020 8 L iquiditäts-VerbrauchQ 1 0% 0

L iquiditätsverbrauchproJahr -21 L iquiditäts-VerbrauchQ 2 40% -8

L iquidität31.12.2021 -13 L iquiditäts-VerbrauchQ 3 40% -8

L iquiditäts-VerbrauchQ 4 20% -4

M onat L iquidität Cash-Verbrauch

M onatsende proM onat

(inM io.EU R )

1 8 0

2 8 0

3 8 0

4 5 -3

5 3 -3

6 0 -3

7 -3 -3

8 -6 -3

9 -9 -3

10 -10 -1

11 -11 -1

12 -13 -1

8 8 8

5

3

0

-3

-6

-9

-10

-11

-13

-15

-10

-5

0

5

10

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Liquidität Monatsende (in Mio. EUR)

L iquiditätM onatsende(inM io.EU R )

7.Februar2022
U R A R esearchGm bH

M ünchen 11/12



U R A-S tresstestM usterGm bH

URA -S tresstest

Reportzu rL iqu id itätsentwic klu ng beiUm satzeinbru c h

in 2021

2020 Ist

-25% -50%

4. Entwic klu ng NetD ebt/EB ITD A (pos itive N ettoliqu id ität: negatives Vorzeic hen):

Finanzs c hu ld en 49. 621 . 0 60 54. 92 7 . 7 7 6 7 0 . 563. 57 0

darin: zusätzliche Stützungs-Kredite 2.864.025 -12.771.770

Flü s s ige M ittel 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40 8 . 1 7 0 . 7 40

W ertpapiere d es Umlau fvermögens 0 0 0

Nettofinanzsc hu ld en (NetD ebt)(+)bzw. 41 . 450 . 320 46. 7 57 . 036 62 . 392 . 8 30

Nettoliqu id ität(-)

EB ITD A 20 . 7 40 . 0 8 5 5. 38 7 . 7 29 -11 . 305. 7 0 7

NetD ebt/EB ITD A 2 , 00 8 , 68 n. v.

5. Entwic klu ng Eigenkapitalqu ote:

Eigenkapital(o. evtl. nic htd u rc hEK ged ec kten Fehlbetrag) 42 . 597 . 8 42 35. 638 . 30 9 1 8 . 944. 8 7 4

B ilanzs u mme 147 . 2 7 0 . 1 8 7 136. 994. 963 12 7 . 314. 914

Eigenkapitalqu ote 28 , 9% 26, 0% 14, 9%

Good will 0 0 0

A ktivierte Entwic klu ngs kos ten 0 0 0

Eigenkapitalo. Good will/Entwic klu ngs kos ten 42 . 597 . 8 42 35. 638 . 30 9 1 8 . 944. 8 7 4

B ilanzs u mme o. Good will/Entwic klu ngs kos ten 147 . 2 7 0 . 1 8 7 136. 994. 963 12 7 . 314. 914

Eigenkapitalqu ote o. Good will/Entw. -K. 2 8 , 9% 26, 0% 14, 9%

2021 Plan

Umsatzrückgang gegen-

über Ist-Jahr
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