Kapitel 48

Zweck

Einleitung

Vorgehen
im Detail

Bilanz- und Erfolgsanalyse

Ermittlung von aussagekraftigen Grossen und Verhaltnissen,
die zur Uberwachung und als Entscheidungsgrundlage dienen

Die Buchhaltung muss nicht immer nur ein Mihe und Anstrengung verschlingendes Gebilde
sein, sie kann auch etwas zuriickgeben, zum Beispiel Kennzahlen. Diese liefern Informationen
Uber die Unternehmensentwicklung, kénnen als Entscheidungsgrundlagen und gegebenenfalls
sogar als Warnhinweise dienen.

Einer guten Analyse liegt immer eine gut gegliederte Aufstellung zugrunde, hier
zum Beispiel die Schlussbilanz Il (Erfolg bereits verbucht).

Schlussbilanz II

Hinweis zu
sprachlicher
Unzuléanglichkeit

Umlaufvermdgen Fremdkapital
Flissige Mittel Kurzfristiges FK
Kasse/Post/Bank 200 200 Kreditoren 250 250
Forderungen Langfristiges FK
Debitoren 100 100 Hypothek 350
Vorréte Darlehen (langfr.) 120 470 720
Warenvorrat 300 300 , 600
Eigenkapital
Anlagevermégen Grundkapital
Mobile Sachanlagen Aktienkapital 400 400
Mobilien, EDV usw. 50 50 Zuwachskapital
Immob. Sachanlagen Reserven (off.+St.) 70
Immobilien 550 550 600 Gewinnvortrag 10 80 480
1200 1200

Umgangssprachlich werden unter "Flissige Mittel" die drei Konten Kasse, Post und

Bank verstanden. Dies wird in der Kaufméannischen Grundausbildung auch so akzeptiert.
Streng genommen handelte es sich hier jedoch erst und die sogenannten "Geldkonten".
Erst wenn zu diesen noch die Wertschriften (kotierte Wertschriften, zum Liquiditatsersatz)
hinzugezahlt wiirden, hiesse das Ergebnis "Flussige Mittel" (oder teilweise als Fremdwort
"Liquide Mittel", was das selbe ist). Dieser Unterschied spielt jedoch in der Schulpraxis keine
wesentliche Rolle.

Die drei Konten Kasse, Post und Bank als Fliissige Mittel zu bezeichnen, kann zumindest nach
Auffassung des Autors nicht grundsatzlich als falsch betrachtet werden, nur weil in héheren
Ausbildungen dieser Unterschied besteht.

Die Kennzahlen stellen Verhaltnisse dar, die in Prozenten ausgedriickt werden. Sie werden auf
den folgenden Seiten vorgestellt.

Maoglicherweise werden hier mehr Kennzahlen vorgestellt, als in der jeweiligen Ausbildung
gerade zum Pflichtstoff gehdren. Die jeweilige Schule muss deshalb schon ausdricklich darauf
hinweisen, welche Kennzahlen verlangt sind.



Zwei sehr wichtige Kennzahlen:

Liquiditatsgrad 2

Eine sehr wichtige Kennzahl ist der "Liquiditatsgrad 2", der Auskunft darliber gibt, wie hoch die
Flussigen Mittel plus Forderungen im Verhéltnis zu den kurzfristigen Schulden sind. Damit

wird Gleiches mit Gleichem verglichen: Geld und Debitoren, die noch in kurzer Frist zahlen missen,
werden den ahnlich kurzfristig falligen Kreditoren gegeniibergestellt:

(Flussige Mittel + Forderungen) (1100 _ (200 + 100) (1100 _ 120 %
kurzfristiges Fremdkapital 250

Das Ergebnis von 120 % besagt, dass dieses Unternehmen das 1,2fache der Schulden in Form von
flissigen Mitteln und Forderungen besitzt.

Dies stellt einen guten Wert dar. Schulden kénnen so lange problemlos bezahlt werden, wie diese Kennzahl
100 % und mehr betragt. Diese Aussage ist unabhéangig von Branche und Alter des Unternehmens.

Gefahrlich hingegen wird es unter 100 %. Da kann schnell einmal Insolvenz (Zahlungsunfahigkeit) und
Konkurs drohen. Darum kann diese Kennzahl sogar als Warnhinweis dienen.

Beispiele von Lésungen bei zu geringem Liquiditatsgrad 2 konnen in vielerlei Massnahmen gefunden

werden (oft auch miteinander kombiniert):

- Ausgaben: Beschrankung auf das Notigste

- Einnahmen: Umsatzerhdhung (tiber den Preis und/oder die Menge)

- Vermogen: eventuell Verkauf von nicht benétigten Vermdgensteilen

- Schulden: Umschuldung in langfristige Verbindlichkeiten, wenn deren.Finanzierung gewahrleistet ist
(zum Beispiel Darlehensaufnahme, beim Lieferanten oder bei jemand anderem, um die Rechnung(en)
bezahlen zu kénnen).

Anlagedeckungsgrad 2

Der ebenfalls sehr wichtige "Anlagedeckungsgrad.2" gibt Auskunft dartiber, wie hoch das Eigenkapital
plus langfristiges Fremdkapital im Verhaltnis’zum Anlagevermégen sind. Hier wird auch wieder Gleiches
mit Gleichem in dem Sinn verglichen, als das:Anlagevermdgen meist einen besténdigen Wert darstellt,
der mit langfristigen Mitteln finanziert werden soll.

(Eigenkapital + langfristiges FremdKapital) (100 (480 + 470) (1100
Anlagevermdgen 600

158 %

Dieses Ergebnis belegt eine:tiber 1,5fache Deckung des Anlagevermdgens mit langfristigem Kapital.
Anstelle von Deckung-kann hier auch von Finanzierung gesprochen werden, denn die Passiven geben die
Finanzierung der Investitionen (Aktiven) an.

Was Uber 100 % liegt, wird bei dieser Kennzahl als positiv bezeichnet und entspricht einer sogenannten
goldenen Bilanzregel . Diese Aussage ist auch unabhéngig von Branche und Alter des Unternehmens.

Schnell einmal bedrohlich waren die Folgen, wenn der Wert unter 100 % lage: Dies wiirde bedeuten, dass
das Anlagevermdgen, das immerhin die Produktionsmittel darstellt, nur kurzfristig finanziert ware.
Schlimmstenfalls konnten hier Lieferanten Geld einfordern, was bei fehlender Liquiditat sehr riskant wird:
Dem Unternehmen wiirden in einem Konkursverfahren die Produktionsmittel entzogen, ohne die es
wiederum keine Wertschopfung betreiben kdnnte - in der Tat eine ruindse Angelegenheit. Darum kann
auch diese Kennzahl als Warnhinweis dienen.

Beispiele von Losungen bei zu geringem Anlagedeckungsgrad 2 (oft auch miteinander kombiniert):
- Aktiven: Verkauf von nicht benétigten Anlagevermdgensteilen

- Passiven: Umschuldung in langfristige Verbindlichkeiten, wenn deren Finanzierung gewabhrleistet ist,
aber auch Eigenkapitalerhéhung

Auf den néchsten Seiten werden die bilanzbezogenen Kennzahlen vorgestellt (Bilanzanalyse).

Die dabei verwendeten Werte stammen aus der weiter oben dargestellten Bilanz.
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Hinweise
Liquiditatsgrad

Liquiditdt  (Zahlungsfahigkeit)

Liquiditatsgrad 1
Im "Liquiditatsgrad 1" werden nur die flissigen Mittel dem kurzfristigen Fremdkapital gegenubergestellt:

Flussige Mittel (1100 200 [11.00

— - = = 80 %
kurzfristiges Fremdkapital 250

Ohne grossere Abklarungen, was hier sinnvoll sei (zum Beispiel ist ein zu hoher Kassenbestand schéadlich

fur die Rendite, da er keinen Zins abwirft...), kann hier keine wesentliche Information entnommen werden,
weshalb diese Kennzahl zumindest in der Kaufmannischen Grundausbildung kaum Bedeutung hat.

Liquiditatsgrad 2

(Flussige Mittel + Forderungen) 1100 _ (200 + 100) (100

— - 120 %
kurzfristiges Fremdkapital 250

Diese Kennzahl ist weiter oben bereits ausfuhrlich vorgestellt worden.

Liquiditatsgrad 3
Im "Liquiditatsgrad 3" werden gegenuber dem Liquiditatsgrad 2 zusétzlich noch die Vorréate einbezogen.
Es wird also das ganze Umlaufvermdgen in das Verhdltnis zu den kurzfristigen Schulden gesetzt:

(FlUssige Mittel + Forderungen + Vorrate) [1.00 (200 + 100 +300) (100

— - = = 240%
kurzfristiges Fremdkapital 250

Das Ergebnis mag zwar sehr hoch erscheinen. Aber auch hier'bedarf es eingehender Abklarungen,
diesmal marktanalytischer Art, um einen verlasslichen Eindruck zu erhalten, wie sehr die Vorrate
tatsachlich in bares Geld fiir die Zahlung der kurzfristigen Schulden umgewandelt werden kénnen.
Deshalb hat auch diese Kennzahl zumindest in der.Kaufméannischen Grundausbildung kaum Bedeutung.

- Anzahlungen an Lieferanten sind Leistungsguthaben (Sachforderungen). Wenn das
das Konto 1192 Anzahlungen an Lieferanten verwendet worden ist, das der
Kontenhauptgruppe Forderungen angehdrt, sind Anpassungen notwendig: Da es sich nicht um
flussige Mittel handelt, die dereinst einbezahlt werden, sollte der Saldo dieses Kontos
nicht in die Berechnung der Liquiditatsgrade miteinbezogen werden.

Das gilt auch, wenn:Anzahlungen an Lieferanten fir Vorrate erfolgt sind und die in den Konten
1208 Anzahlungen an Lieferanten usw. der Kontenhauptgruppe Vorrate gebucht worden sind.

Wenn fir Anzahlungen an Lieferanten ein Anzahlungskonto im Anlagevermdgen verwendet
worden ist, entfallen die Anpassungen, da das Anlagevermégen bei der Liquiditatsberechnung
keine Rolle spielt.

- Anzahlungen von Kunden sind Leistungsschulden. Sie werden nicht in Form von liquiden
Mitteln fallig werden. Deshalb sollte der Saldo dieses Kontos ebenfalls nicht in die Berechnung
der Liquiditatsgrade mit einbezogen werden. Der entsprechende Betrag kénnte hdchstenfalls
auf der anderen Bilanzseite, den Aktiven, unter den Warenvorraten als Negativposten
auftreten.

- Transitorische Konten zeigen nicht immer ein Guthaben von liquiden Mitteln oder eine
Schuld von liquiden Mitteln. Je nach Geschéftsfall sind die Zahlungen schon erfolgt. Auch da
missen die Salden erst auf ihre liquiditatsméassigen Auswirkungen hin Uberprift werden, bevor
sie in der Liquiditatsberechnung verwendet werden.

- Die selben Uberlegungen gelten sinngemass auch fiir kurzfristige Riickstellungen

- Wegen der Problematik mit diesen Konten werden die eben genannten Spezialfélle in der
kaufménnischen Grundausbildung meistens noch nicht berucksichtigt.

- Ein hoéherer Bestand an liquiden Mitteln , der zum Beispiel 100 % gemass Liquiditatsgrad 2
Ubersteigt, muss jedoch nicht zwanglaufig besser sein. Geld, das nicht zur Zahlung von
Schulden benétigt wird, kann sinnvoll angelegt werden und bringt dadurch eine zusatzliche
Rendite (zum Beispiel durch Wertschriften, aber auch durch Betriebserweiterung, usw.).



Anlagedeckung (Anlagefinanzierung)

Anlagedeckungsgrad 1

Der "Anlagedeckungsgrad 1" gibt Auskunft dartiber, wie hoch das Eigenkapital im Verhéltnis zum
Anlagevermdgen ist. Hier wird zwar auch Gleiches mit Gleichem verglichen: Das Anlagevermdgen als
bestéandiger Wert mit dem langfristig vorhandenen Eigenkapital.

Eigenkapital (.00 480 1100

- = = 80 %
Anlagevermdogen 600

Ohne weitere Abklarungen, zum Beispiel bezlglich des Alters des Unternehmens usw., kann hier keine
wesentliche Information entnommen werden, denn die in der Schweiz durchaus Ubliche und stets
langfristige Hypothekarschuld fehlt in dieser Formel. Deshalb hat diese Kennzahl zumindest in der
Kaufméannischen Grundausbildung kaum Bedeutung.

Anlagedeckungsgrad 2

(Eigenkapital + langfristiges Fremdkapital) (100~ (480 + 470) (100

Hinweis zum
Schema und
sprachlicher
Unzuléanglichkeit

— = 158 %
Anlagevermdgen 600

Diese Kennzahl ist weiter oben bereits ausfuhrlich vorgestellt worden.

(Einen weiteren Anlagedeckungsgrad gibt es nicht.)

Die Formel fiir den Anlagedeckungsgrad ist die einzige Formel, die den Ausdruck, der in ihrem
Namen vorkommt, unter dem Bruchstrich aufweist (Anlagevermégen). In den anderen Formeln
steht der Ausdruck des Namens stets iber dem Bruchstrich (zum Beispiel "Liquide Mittel" beim
Liquiditatsgrad, usw.). Soviel zum Schema. Aber auch die Bezeichnung als solche ist
unglucklich gewahlt. So etwas in der Richtung wie "Finanzierung des Anlagevermdgens
ware da schon viel verstandlicher.
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Hinweis
Vermogens-
zusammen-
setzung

Vermdgenszusammensetzung  (Aktiven)

Umlaufvermogens-Intensitat
Die Umlaufvermdgensintensitat zeigt den Anteil des Umlaufvermdgens am Gesamtvermdgen.

Umlaufvermégen 1100 600 [11.00

- = = 50 %
Gesamtvermdgen 1200

(Hinweise zu dieser Kennzahl erfolgen weiter unten gemeinsam mit denen zur nachsten Kennzahl)

Anlagevermdgens-Intensitat
Die Anlagevermdgensintensitét zeigt den Anteil des Anlagevermdgens am Gesamtvermdgen.

Anlagevermdégen 1100 600 [11.00

- = = 50 %
Gesamtvermdgen 1200

Die Umlaufvermdgensintensitat und die Anlagevermdégensintensitat ergeben zusammen stets 100 %, denn
das Gesamtvermdgen besteht in diesem Zusammenhang nur aus diesen beiden Bestandteilen.

Fur diese beiden Kennzahlen bestehen keine Richtwerte im Sinn von Minimal- oder Maximalwerten. Sie
werden entweder als Vergleichswerte innerhalb der gleichen Branche eingesetzt, denn ein Dienstleistungs-
unternehmen, das im Extremfall mit einem Handy auskommt, kommt nun einmal auf eine deutlich andere
Anlagevermdégensintensitat als ein Kraftwerk mit einer in zehnjahriger Bauzeit erstellten Staumauer oder
Reaktoranlage...

Diese Kennzahlen werden aber auch als Vergleichswerte fiir die verschiedenen Geschéftsjahre innerhalb
des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassen sich die Entwicklungsrichtungen erkennen.

Bei rein finanziell tatigen Unternehmen wie-Banken und Versicherungen kann meist
nicht eindeutig zwischen Umlaufvermdgen-und Anlagevermdgen unterschieden werden,
weshalb diese Kennzahlen dort gar nicht angewendet werden kénnen.

Investitionsverhaltnis
Die Resultate Umlaufvermdgensintensitat und Anlagevermdégensintensitat kénnen einander
gegenubergestellt werden:

Umlaufvermégen 50

Anlagevermogen 50

Dies ist keine neue Berechnung, sondern nur eine Gegenlberstellung bestehender Resultate.
Diese Kennzahl wird in der kaufménnischen Grundausbildung weniger angewendet oder interpretiert.
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Hinweise
Kapital-
zusammen-
setzung

Kapitalzusammensetzung  (Passiven)

Fremdfinanzierungsgrad  (auch Verschuldungsgrad genannt)
Der Fremdfinanzierungsgrad zeigt den Anteil des Fremdkapitals am Gesamtkapital.

Fremdkapital [1.00 720 [1100

- = = 60 %
Gesamtkapital 1200

(Hinweise zu dieser Kennzahl erfolgen weiter unten gemeinsam mit denen zur nachsten Kennzahl)

Eigenfinanzierungsgrad
Der Eigenfinanzierungsgrad zeigt den Anteil des Eigenkapitals am Gesamtkapital.

Eigenkapital [1L00 480 1100

- = = 40 %
Gesamtkapital 1200

Der Fremdfinanzierungsgrad und Eigenfinanzierungsgrad ergeben zusammen stets 100 %, denn
das Gesamtkapital besteht in diesem Zusammenhang nur aus diesen beiden Bestandteilen.

Auch fur diese beiden Kennzahlen bestehen keine Richtwerte im Sinn von Minimal- oder Maximalwerten.
Sie werden entweder als Vergleichswerte innerhalb der gleichen Branche eingesetzt, denn auch hier
bestehen grundsétzliche Unterschiede im Kapitalbedarf Uberhaupt zwischen den verschiedenen Branchen.

Aber auch das Alter des Unternehmens spielt bei diesen beiden Kennzahlen eine Rolle: Ein junges
Unternehmen wird noch eher auf Fremdkapital angewiesen sein, wahrenddem ein schon langer
bestehendes Unternehmen im Idealfall Gber viel Zuwachskapital verfiigt (selber erarbeitete, nicht
ausgeschuttete Gewinne), was seinen Bedarf an Fremdkapital vermindern kann.

Diese Kennzahlen werden aber auch als Vergleichswerte fur die verschiedenen Geschéftsjahre innerhalb
des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lasséen sich die Entwicklungsrichtungen erkennen.

In héheren Lehrgédngen werden beziglich-der Kapitalzusammensetzung die beiden
Gesichtspunkte Rentabilitdt und Sicherheit behandelt. Ansatzweise ausgedriickt geht es dabei
um Folgendes:

Je nach Fremdkapitalzinssatz steigt die Rendite auf dem Eigenkapital, je weniger Eigenkapital
besteht. Vereinfacht ausgedriickt verhélt es sich dabei so, dass ein nach Fremdkapitalzinsen
Ubrig bleibender Gewinn.mehr Prozente des Eigenkapitals ausmacht, je kleiner dieses
Eigenkapital ist. Theoretisches Beispiel: Ein Gewinn von 80 betragt 20 % von einem
Eigenkapital von-400 - der gleiche Gewinn von 80 betragt aber schon 40 % von einem
Eigenkapital von-200, usw. Es handelt sich in dieser Betrachtungsweise also nicht etwa um eine
Vermehrung des Gewinnes in seinem absoluten Wert in CHF, sondern nur in seiner
Verhaltnisgrésse zum Eigenkapital, also um die Prozente, die er vom Eigenkapital ausmacht.

Dieses System ist als Leverage-Effekt bekannt und wird in einem Anhang néher behandelt
(ist nicht Pflichtstoff flr jede Ausbildung). Dort wird dann auch der Zusammenhang mit dem
Fremdkapitalzinssatz berucksichtigt.

Fur die Rendite misste das Eigenkapital unter diesen Umstanden so klein wie méglich gehalten
werden.

Der Gesichtspunkt der Sicherheit verlangt das Gegenteil: Mehr Eigenkapital macht ein
Unternehmen unabhé&ngiger gegen aussen. Es muss nicht nur weniger Fremdkapitalzins
bezahlen, sondern kann in schlechten Zeiten den Zins fiir das Kapital ganz einsparen, indem
es die Dividendenausschittung ausfallen lasst. Dies erhoht seine fur das Uberleben so wichtige
Liquiditat nachhaltig. Und im Notfall kann ein solches Unternehmen eher auf eine
Kreditgewahrung zahlen, also Fremdkapital aufnehmen, als wenn es den Spielraum daftir
schon ausgereizt hat.

Fur die Sicherheit misste das Fremdkapital so klein wie méglich gehalten werden.

Es muss der Geschéftsleitung der jeweiligen Unternehmung iberlassen werden, die fir sie
geeignetste Zusammensetzung dieser beiden gegenséatzlichen Komponenten zu finden.



Finanzierungsverhaltnis
Die Resultate Fremdfinanzierungsgrad und Eigenfinanzierungsgrad kdnnen einander
gegenubergestellt werden:

Fremdkapital 60
Eigenkapital 40

Dies ist keine neue Berechnung, sondern nur eine Gegenllberstellung bestehender Resultate.
Diese Kennzahl wird in der kaufméannischen Grundausbildung weniger angewendet oder interpretiert.

Ebenfalls rein aus der Bilanz abzulesen, jedoch in der Verwendung bereits an den Bereich des
Erfolges angrenzend, besteht der Selbstfinanzierungsgrad.

Selbstfinanzierungsgrad
Der Selbstfinanzierungsgrad gibt in dieser Variante Auskunft dariiber, wie hoch das Zuwachskapital im
Verhaltnis zum Grundkapital ist.

Zuwachskapltgl 100 _ 80 [1100 _ 20 %
Grundkapital 400

Der Selbstfinanzierungsgrad ergibt sich aus dem Erfolg des Unternehmens und kann demzufolge nicht
mit Richtwerten gefordert werden. Da das Zuwachskapital sich in.der Regel im Lauf der Zeit anhauft
(kumuliert), steigt der Selbstfinanzierungsgrad auch mit dem-Alter des Unternehmens.

Hinweise - Selbstfinanzierung entsteht durch das Zurlickbehalten von Gewinn im Unternehmen,
Selbst- indem die Dividendenausschiittung reduziert wird oder gar ganz ausbleibt.

finanzierungs- Der Gewinn wird ins Eigenkapital tberfuhrt (Erfolgsrechnung / Gewinnvortrag, oder

grad Erfolgsrechnung / Reserven, in der Einzelfirma Erfolgsrechnung / Eigenkapital), anstatt zum

Beispiel vom Bankkonto abgehoben zu werden.

- Eine gultige Variante des Selbstfinanzierungsgrades ist die obige, in der das Zuwachskapital
in Prozent des Grundkapitals ausgerechnet wird (nicht in Prozent des gesamten
Eigenkapitals).

- Es gibt aber auch andere Betrachtungsweisen, zum Beispiel die Berechnung des
Zuwachskapitals in Prozent des gesamten Eigenkapitals. Dies fiihrt jedoch zu einer
Prozentangabe, die angibt, um wieviel Prozent etwas teilweise in sich selbst enthalten ist -
ein ausserst umstrittener Zustand, Uber den auch schon Diskussionen im Internet bestehen...

- Da die Definition des Selbstfinanzierungsgrades in der Praxis und an den verschiedenen

Schulen unterschiedlich ist, muss die Schule schon auf die Zusammensetzung der von ihr
bevorzugten Formel ausdriicklich hinweisen.

Auf den néchsten Seiten werden die erfolgsbezogenen Kennzahlen vorgestellt (Erfolgsanalyse).

Die dabei verwendeten Werte stammen aus der folgenden Erfolgsrechnung:

Erfolgsrechnung

Warenaufwand 1000 | Warenertrag 2000
Lohnaufwand 560
Ubr. Betriebsaufwand 380
Zinsaufwand Fremdkapital 20
Abschreibung 30
1990
Reingewinn 10
2000 2000




Hinweise
Eigenkapital-
rendite

Eigenkapitalrendite (auch ROE genannt, return on equity, "Ertrag auf dem Eigenkapital")
Die Eigenkapitalrendite gibt Auskunft dartiber, wie hoch der Reingewinn plus Eigenzins im Verhaltnis zum
durchschnittlichen Eigenkapital ist. Das Ergebnis wird auch ROE genannt

(Reingewinn + Eigenkapitalzins) (1100 _ (10 + 0) (1100

- - B = 2,08 %
durchschnittliches Eigenkapital 480

Diese Kennzahl bezieht sich konkret auf das Kapital der Inhaber und stésst deshalb auf reges Interesse.
Die Eigenkapitalrendite soll fir die Inhaber attraktiv sein (solange es sich um ein gewinnorientiertes
Unternehmen handelt). Die Inhaber kdnnten ja ihr Kapital ebenso gut anderswo anlegen. Deshalb sollte
die Eigenkapitalrendite mdglichst hoher als alternative Kapitalanlagen  sein.

Eine solche alternative (= zur Auswahl stehende) Kapitalanlage wére nicht unbedingt ein Bankkonto, denn
dieses gibt noch kein Maximum an Rendite, eine riskante Aktie mit sehr hohen Gewinnmaoglichkeiten kann
aber auch nicht als ernsthafte andere Variante bezeichnet werden. Der Richtwert liegt eher mindestens
beim Zins einer soliden Obligation oder Hypothek

Die Eigenkapitalrendite sollte hdher als die Gesamtkapitalrendite  sein (schliesslich werden nicht alle
Bestandteile des gesamten Kapitals wirklich verzinst). Dies ist im vorliegenden Beispiel allerdings nicht
eingetroffen.

Beispiele zur Lésung bei zu geringer Eigenkapitalrendite bestehen unter anderem
- in der Gewinnerhéhung
- in der Eigenkapitalreduktion (s. "Leverageeffekt" im Anhang - ist nicht Pflichtstoff fur jede Ausbildung)

- Zins, der fur Eigenkapital fallig wird, muss am Jahresabschluss bereits erfasst worden sein.
Der Reingewinn fallt deshalb um den Betrag des Zinsaufwandes kleiner aus. Weil aber Zins
fur Eigenkapital bereits einen Teil der Rendite fiir dieses Eigenkapital darstellt
(gewissermassen ein um die Hohe des Zinses "garantierter" Ertrag), und weil mit dieser
Berechnung hier die Rendite aus dem gesamten Erfolg fur das Eigenkapital ermittelt werden
soll, muss dieser "im voraus entstandene Renditenteil fir das Eigenkapital” (dieser Zins)
erst wieder riickgangig gemacht werden: Der Reingewinn wird um den bereits gebuchten
Zinsaufwand wieder erhéht und stellt damit wieder die gesamte Rendite dar. Es wird dadurch
kein Zins tatsachlich zuriickbezahlt, es wird nur der Reingewinn um die Hohe dieses Zinses
vorlbergehend wieder erganzt.

Aus diesem Grund steht in der Formel "Reingewinn + Eigenkapitalzins".

- Eigenkapitalzins kann-nattrlich nur dann zum Reingewinn hinzugezahlt werden, wenn ein
solcher auch tatsachlich gebucht worden ist (zum Beispiel in der Einzelfirma).

- Die Hohe des durchschnittlichen Eigenkapitals ~ kann schwanken. Wenn dem so ist, wird
das durchschnittliche Eigenkapital berechnet. Fiir die Berechnung des Durchschnittes kann
aus verschiedenen Varianten ausgewahlt werden:

- Anfangsbestand (aus der Erdffnungsbilanz) plus Schlussbestand (aus der Schlussbilanz)
dividiert durch zwei, oder

- Alle Bestdnde am Ende jedes Monates, dividiert durch zwolf

- USW.

- In der Praxis wird jedoch oft nur der Schlussbestand beachtet (in Schulbeispielen auch,
wenn kein Anfangsbestand bekannt ist, so wie im vorliegenden Beispiel).

- Im Schulgebrauch wird meistens das gesamte Eigenkapital in die Formel der
Eigenkapitalrendite eingesetzt.

- Es kann aber auch die Ansicht vertreten werden, dass das Zuwachskapital dabei nicht mit
einbezogen werden soll, was in der folgenden Formel beachtet wird:

Eigenkapitalrendite (auch ROE genannt, return on equity, "Ertrag auf dem Eigenkapital")
Die Eigenkapitalrendite, hier in der Variante ohne Zuwachskapital:

(Reingewinn + Eigenkapitalzins) [1.00 (10 + 0) (1100

- = = 25%
Grundkapital 400
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Hinweise
Gesamt-
kapital-
rendite

Gesamtkapitalrendite
Die Gesamtkapitalrendite gibt Auskunft darliber, wie hoch der Reingewinn plus Fremdkapitalzins im
Verhaltnis zum durchschnittlichen Gesamtkapital ist.

(Reingewinn + Fremdkapitalzins) [1.00 _ (10 + 20) (100

- - 2,5%
durchschnittliches Gesamtkapital 1200

Diese Kennzahl bezieht das gesamte Unternehmen mit ein. Sie sagt nichts aus Uber die Rendite des
Kaptials eines einzelnen Inhabers.

Richtwerte fir diese Kennzahl im Sinn von Minimal- oder Maximalwerten will man in anderen Lehrmitteln
zuweilen an der Rendite von alternativen Investitionsmdglichkeiten festlegen. Der Autor dieses Lehrmittels
legt in den folgenden Abschnitten dar, weshalb er diese Kennzahl jedoch tUberhaupt fiir untauglich halt.

Diese Kennzahl kann hingegen sinnvoll entweder als Vergleichswert innerhalb der gleichen Branche
eingesetzt werden, oder als Vergleichswert fur die verschiedenen Geschéftsjahre innerhalb des gleichen
Unternehmens. Dadurch lassen sich die Entwicklungsrichtungen erkennen.

- Zins, der fur Fremdkapital fallig wird, muss am Jahresabschluss bereits erfasst worden sein.
Der Reingewinn féllt deshalb um den Betrag des Zinsaufwandes kleiner aus. Weil aber Zins
fur Fremdkapital bereits einen Teil der Rendite fiir dieses Fremdkapital darstellt
(gewissermassen ein um die Hohe dieses Zinses "garantierter" Ertrag), und weil mit dieser
Berechnung hier die Rendite aus dem gesamten Erfolg fiir das gesamte Kapital ermittelt
werden soll, muss diese "im voraus entstandene Renditenteil fir das Fremdkapital” (dieser
Zins) erst wieder riickgangig gemacht werden: Der Reingewinn wird um den bereits gebuchten
Zinsaufwand wieder erhdht und stellt damit wieder die gesamte Rendite dar. Es wird dadurch
kein Zins tatséchlich zuriickbezahlt, es wird nur der Reingewinn um die Hohe dieses Zinses
voriibergehend wieder erganzt.

Aus diesem Grund steht in der Formel "Reingewinn + Fremdkapitalzins".

Die Héhe des Gesamtkapitals schwankt.ganze Jahr hindurch, geméss den entsprechenden

Geschéftsfallen. Deshalb sollte fiir die.Berechnung der Gesamtkapitalrendite das

durchschnittliche Gesamtkapital . in die Formel eingesetzt werden. Fir die Berechnung des

Durchschnittes kann aus verschiedenen Varianten ausgewahlt werden:

- Anfangsbestand (aus der Eréffnungsbilanz) plus Schlussbestand (aus der Schlussbilanz)
dividiert durch zwei, oder

- Alle Bestande am Ende . jedes Monates, dividiert durch zwolf

- usw.

- In der Praxis wird jedoch oft nur der Schlussbestand beachtet (in Schulbeispielen auch,
wenn kein Anfangsbestand bekannt ist, so wie im vorliegenden Beispiel).

Die Gesamtkapitalrendite erweist sich bei ndherer Betrachtung als problematisch:

Die Gesamtkapitalrendite ist eine Angabe aus der Bilanzanalyse, die in anderen Lehrmitteln immer

wieder erwéhnt wird und aus diesem Grund auch in das vorliegenden Lehrmittel aufgenommen worden ist.
Ausser der oben erwahnten Vergleichsmdglichkeit ist der Nutzen dieser Kennzahl jedoch fraglich. Ein
moderner Betrachter, der nunmehr Giber andere Instrumente verfugt, fragt sich wohl zu recht, was eine
Berechnung des Verhéltnisses des Gewinnes zu allen Passiventeilen aussagen soll, also auch zu
Kreditoren, Ruckstellungen, Passive Rechnungsabgrenzungen sowie Zuwachskapital usw. Gerade
Kreditoren werden zum Beispiel nicht verzinst, auch stellen sie in der Regel kein notwendiges
Fremdkapital dar, das einem Darlehen gleichkdme, sie befinden sich auch sehr voriibergehend auf einem
sehr zufélligen Stand, fur den durchaus die entsprechenden liquiden Mittel stets vorhanden sein kénnen,
auch kénnen sie ebenso bei einer Investition anfallen, mit der ein Vergleich stattfinden sollte, usw.

Ganz problematisch wird es bei der Definition des beriihmten ROI (return on investment, also "Ertrag auf
der Investition"). Es gibt die beharrliche Ansicht, dass die Gesamtkapitalrendite dem ROI entspreche -

es gibt aber auch standfeste Erwiderungen, dass der ROI eben aus Reingewinn plus Zinsen durch
investiertes Kapital errechnet werde (wie der Name ja auch darauf hinweist), keinesfalls aber einfach
durch die unbereinigte Bilanzsumme. Auch wird Immer wieder darauf gedrangt, dass unter dem
Bruchstrich der Wert des betriebsnotwendigen Vermdgens stehen soll, was dann aber dem ROA (assets,
Aktiven) entsprache...

Der Autor kann keine der hier vorgestellten Formeln fir die Berechnung des ROI empfehlen, eine solche
sieht er nur im Gebiet der Investitionsrechnung, wo die Daten auf andere Art vorliegen.

Unter ROI wird oft auch nur der ROE gemeint (equity, Eigenkapital), was die Sache manchmal noch am
besten trifft, ndmlich mit der Eigenkapitalrendite, wie sie weiter oben vorgestellt worden ist.



Hinweise
Reingewinn-
marge

Hinweis
Cashflow-
marge

Reingewinnmarge  (auch Umsatzrendite genannt)
Die Reingewinnmarge gibt Auskunft dartiber, wie hoch der Reingewinn im Verhéltnis zum Umsatz ist.

Reingewinn 1100 10 [1100

= = 0,5%
Umsatz 2000

Diese Kennzahl liefert die so populare Marge und geniesst deshalb das rege Interesse aller Unternehmer
(marge ist das franzdsische Wort fiir Spielraum, Spanne, und stammt vom lateinischen margo fur Rand).
Die Reingewinnmarge gibt an, wieviel Prozent Reingewinn fiir jeden CHF Umsatz in der vergangenen
Bemessungsperiode (meist ein Geschéftsjahr) entstanden ist.

Fur die Reingewinnmarge bestehen brancheninterne Richtwerte.  Sie wird aber auch als Vergleichswert
innerhalb der gleichen Branche und auch als Vergleichswert fir die verschiedenen Geschéftsjahre
innerhalb des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassen sich die Entwicklungsrichtungen
erkennen.

- Der Umsatz entspricht dem Nettoerlds, also dem Saldo des Kontos Warenertrag.

- Der Reingewinn kann hier wirklich als "vollstandiger Reingewinn" betrachtet werden.
Es missen hier keine anderen Bestandteile wie Zinsen hinzugezahlt werden.

- In diesem Kapitel wird damit die Marge vorgestellt. Diese gibt an, wieviel der Unterschied
zwischen dem Nettoerlds und den Selbstkosten betragt, also von einem héheren
Ausgangswert auf einen niedrigeren Endwert.

Die Marge soll deshalb nicht verwechselt werden mit den-Zuschlagsséatzen, die im Kapitel
Kalkulation vorgestellt worden sind. Diese geben an; wie ihr Name sagt, um wieviel sich eine
Grosse erhoht, also von einem kleineren Ausgangswert auf einen héheren Endwert.

Beispiel: Selbstkosten = 20'000, Nettoerlés = 40'000, was einen Reingewinn von 20'000 ergibt.

Der Reingewinnzuschlag betragt hier 100 % (20'000 mal 100 durch 20'000,
oder eben nochmals so viel, also 100 %).

Die Reingewinnmarge betragt hier aber nur noch 50 % (20'000 mal 100 durch 40'000,
oder eben die Halfte, also 50 %).

Diese beiden Bezeichnungen werden in der Praxis oft verwechselt. Es empfiehlt sich deshalb,
einen unbekannten Geschéftspartner beziehungsweise Gesprachspartner ohne falsche
Hemmungen zu fragen, wie er das meint, wenn er von Marge spricht.

Cashflowmarge
Die Cashflowmarge gibt Auskunft darliber, wie hoch der Cashflow im Verhaltnis zum Umsatz ist.

Cashflow 1100 40 [1100

= = 2,0%
Umsatz 2000

Diese Kennzahl liefert eine mindestens so beliebte Auskunft wie die Reingewinnmarge: Die Cashflowmarge
gibt an, wieviel Prozent Cashflow, also Zuwachs an liquiden Mitteln, fir jeden CHF Umsatz in der
vergangenen Bemessungsperiode entstanden ist.

Fur die Cashflowmarge bestehen brancheninterne Richtwerte.  Sie wird aber auch als Vergleichswert
innerhalb der gleichen Branche und auch als Vergleichswert fiir die verschiedenen Geschéftsjahre
innerhalb des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassen sich die Entwicklungsrichtungen
erkennen.

- Der Cashflow selbst ist in einem eigenen Kapitel behandelt worden. Er setzt sich im obigen
Beispiel aus dem Reingewinn von 10 und den liquiditatsunwirksamen Abschreibungen von 30
zusammen.

- Die Cashflowmarge fallt h6her aus als die Reingewinnmarge, weil der Cashflow héher ist als
der Reingewinn (in diesem Beispiel hier ist er um die Abschreibung héher).
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Hinweise
EBIT-Marge

EBIT-Marge (auch Umsatzrendite vor Zinsen und Steuern  genannt)
Die EBIT-Marge gibt Auskunft dartiber, wie hoch der Reingewinn im Verhaltnis zum Umsatz ist, bevor er
durch Zinsaufwand und Steueraufwand vermindert worden ist.

(Reingewinn + Zinsen + Steuern) (1100 _ (10 + 20 + 0) [1L00

1,5%
Umsatz 2000

Diese Kennzahl ist fiir den Vergleich mit unterschiedlich finanzierten Unternehmen geeignet, denn sie
verwendet den Reingewinn, der nicht durch Zinsaufwand und Steueraufwand beeinflusst worden ist. Im
Weiteren verhalt es sich gleich wie bei der Reingewinnmarge: Die EBIT-Marge gibt an, wieviel Prozent
Reingewinn fur jeden CHF Umsatz in der vergangenen Bemessungsperiode (meist ein Geschéaftsjahr)
entstanden ist.

EBIT ist die Abklrzung fir das englische "earning before interests and taxes", was auf Deutsch "Gewinn vor
Zinsen und Steuern" heisst.

Fur die EBIT-Marge bestehen neu auch brancheninterne Richtwerte.  Sie wird aber auch als
Vergleichswert innerhalb der gleichen Branche und auch als Vergleichswert fiir die verschiedenen
Geschéftsjahre innerhalb des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassen sich die
Entwicklungsrichtungen erkennen.

- Das EBIT setzt sich aus Gewinn, Zinsaufwand und Steueraufwand zusammen.

- Steuern kdnnen nur von Unternehmen als Aufwand geltend gemacht werden, die die
Eigenschaft der juristischen Person haben, also zum Beispiel die Aktiengesellschaft oder
auch die GmbH, nicht aber eine Einzelfirma oder eine-Kollektivgesellschaft.

- Bei der EBIT-Marge spielt es keine Rolle, ob viel oder wenig zu verzinsendes Fremdkapital im
Unternehmen steckt. Es spielt auch keine Rolle, wo sich das Unternehmen 6rtlich befindet, da
auch die Steuerbelastung ausgeschaltet worden ist.

- Diese sozusagen bedingungslose Kennzahl erfreut sich gerade im Vergleich tber die
eigene Unternehmensgrenze hinaus immer grosserer Beliebtheit.
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Hinweis
Verschuldungs-
faktor

Verschuldungsfaktor
Der Verschuldungsfaktor gibt Auskunft dartiber, wie hoch die Verschuldung im Verhaltnis zum Cashflow ist.

Effektivverschuldung _ __(Fremdkapital - Liquide Mittel - Forderungen)
Cashflow Cashflow

Effektivverschuldung _ (720 - 200 - 100) _ 105
Cashflow 40 '

Diese Kennzahl liefert eine auf den ersten Blick interessante Auskunft: Der Verschuldungsfaktor gibt an,
wieviele solcher Cashflows benétigt werden, um diejenigen Schulden zahlen zu kénnen, fur die das
kurzfristig vorhandene Geld nicht ausreicht (also was man gewissermassen "nicht gerade gleich" zahlen
kann.)

Es muss jedoch berlicksichtigt werden, dass von diesem Cashflow jeweils auch noch "ganz normale"
Ausgaben fir Investitionen (zum Beispiel Ersatz von Anlagevermdgensteilen wie Maschinen usw.) sowie
auch die vollig berechtigten Gewinnanspriiche der Inhaber bezahlt werden mussen.

Der Verschuldungsfaktor (der mathematisch gesehen zwar ein Quotient ist - hach, dieses
Buchhalterdeutsch...) kann jedoch als Warnhinweis betrachtet werden, wenn er einen hohen Wert ergibt,
wenn also die Effektivverschuldung steigt und der Cashflow sinkt.

Fir den Verschuldungsfaktor bestehen brancheninterne Richtwerte . Er wird aber auch als Vergleichswert
innerhalb der gleichen Branche und auch als Vergleichswert fiir die verschiedenen Geschéftsjahre
innerhalb des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassenssich die Entwicklungsrichtungen
erkennen.

- Die Effektivverschuldung wird also aus dem Fremdkapital minus Liquide Mittel minus
Forderungen (Debitoren usw.) berechnet.-Nochmals: Die Literatur fir die Berufsschule spricht
hier einfach von "Fremdkapital". Darin sind also tatsachlich auch Hypothekarschulden und
Darlehensschulden usw. enthalten.

Der Autor dieses Lehrmittels muss da schon fragen, was eine solche Kennzahl soll!

Eine Hypothek ist nicht dazu da, mit dem Cashflow eines Jahres zurlickbezahlt zu werden.
Oder umgekehrt: Der Cashflow ist nicht dazu bestimmt, gleich die ganze Hypothek zurlick zu
bezahlen. Mit dem langfristigen Darlehen verhélt es sich ahnlich: Mdglicherweise wird mit dem
Einsatz des Darlehensbetrages ein erst spater eintreffender Ertrag ermdglicht, der im
momentanen Cashflow:noch gar nicht vertreten sein kann, usw. Die Lésung wiirde lauten,
dass vom Fremdkapital solche langfristigen Schulden abgezogen wiirden.

Es handelt sich hier also um eine sehr zweifelhafte Zusammensetzung der Formel fur diese
Kennzabhl, die nur deshalb so in dieses Lehrmittel aufgenommen worden ist, um den
Studierenden helfen zu kénnen, da andere Autoren nicht miide werden, diese Formel immer
wieder neu aufzulegen...
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Hinweis
Investitions-
verhaltnis

Cashflow-Investitionsverhaltnis

Das Cashflow-Investitionsverhaltnis gibt Auskunft dartiber, wie hoch der Cashflow im Verhaltnis zu den
Nettoinvestitionen ist (fir die Nettoinvestitionen wird hier der Wert von 7 bernommen, der in der Theorie
zum Kapitel "Geldflussrechnung" erscheint).

Cashflow 1100 - Cashflow 1100
Nettoinvestitionen (Investitionen - Desinvestitionen)
hfl
Cas- ow .E.[LOO _ 40 1100 - 571 %
Nettoinvestitionen 7

Diese Kennzahl gibt Auskunft darliber, wieviel mal die Nettoinvestition mit dem Cashflow bezahlt werden
kann. Betragt sie 100 % und mehr, kann die Nettoinvestition "aus eigener Kraft" bezahlt werden, also ohne
zinspflichtiges Fremdkapital. In diesem Beispiel konnte die Nettoinvestition gleich 5,7mal bezahlt werden.

Es muss jedoch auch hier berticksichtigt werden, dass von diesem Cashflow jeweils auch noch "ganz
normale" Ausgaben fur die vollig berechtigten Gewinnanspriiche der Inhaber bezahlt werden missen.

Fur das Cashflow-Investitionsverhéltnis bestehen brancheninterne Richtwerte . Es wird aber auch als
Vergleichswert innerhalb der gleichen Branche und auch als Vergleichswert fiir die verschiedenen
Geschaftsjahre innerhalb des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassen sich die
Entwicklungsrichtungen erkennen.

- Die Nettoinvestition wird also aus den Investitionen minus Desinvestitionen berechnet.

Investitionen sind Ausgaben fir die Anschaffung von Anlagevermdgen (wie zum Beispiel
der Wert von 10 fur ein Grundstuck fir einen Parkplatz, wie dies im verwendeten Beispiel im
Kapitel "Geldflussrechnung" vorkommt).

Desinvestitionen sind Einnahmen aus dem Verkauf von Anlagevermégen (wie zum Beispiel

der Wert von 3 fir ein Fahrzeug, wie dies im verwendeten Beispiel im Kapitel
"Geldflussrechnung" vorkommt).

Auf den néchsten Seiten werden die Aktivitdtskennzahlen vorgestellt, beziiglich Wareneinkauf,
Warenlager und Warenverkauf.

Wenn nichts anderes vermerkt wird, stammen die dabei verwendeten Werte aus der weiter
oben dargestellten Bilanz und Erfolgsrechnung.
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Hinweis

Debitorenumschlag
Der Debitorenumschlag gibt Auskunft dartiber, wie hoch der Nettoerlds im Verhaltnis zum
durchschnittlichen Rechnungsbestand der Rechnungen an Kunden ist.

Nettoerlos 2000

durchschnittlicher Debitorenbestand 100

Eingabe in den Rechner: Nettoerlds / durchschnittlicher Debitorenbestand

Diese Kennzahl liefert einmal die Auskunft, wieviel mal der Stand der unbezahlten Rechnungen an die
Kunden durchschnittlich im Umsatz enthalten ist. Ein hdherer Wert steht fiir verhéltnismassig weniger
unbezahlte Rechnungen, also umso besser.

Sie liefert auch die Auskunft, wieviel mal dieser Debitorenbestand in der betreffenden Periode umgesetzt
worden ist.

Zudem ist diese Kennzahl auch ein Bestandteil fuir die Kennzahl der Debitorendauer.

Anstelle von "Nettoerlos " kénnten auch die Begriffe "Umsatz" oder "Warenertrag" stehen.

Als Nettoerlos durfen nur Betrage eingesetzt werden, die sich auf Grund von Rechnungen an Kunden
ergeben haben (Kreditwarenertrag oder Kreditverkaufsumsatz), also nicht von Barverkaufen.

Fur den Debitorenumschlag bestehen brancheninterne Richtwerte . Er wird aber auch als Vergleichswert
innerhalb der gleichen Branche und auch als Vergleichswert fir die verschiedenen Geschéftsjahre
innerhalb des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassen sich die Entwicklungsrichtungen
erkennen.

Debitorendauer
Die Debitorendauer gibt Auskunft dartiber, wie lange ein Debitorenumschlag dauert.

360 360

= = 18 Tage
Debitorenumschlag 20 9

Eingabe in den Rechner: 360 / (Nettoerlos /. durchschnittlicher Debitorenbestand)
oder auch einfach: durchschnittlicher Debitorenbestand / Nettoerlds * 360

Diese Kennzahl liefert die Auskunft, wie lange es durchschnittlich dauert, bis die Kunden die Rechnungen
bezahlen. Sie kann bei Uberschreitung der gesetzten Frist als Warnhinweis dienen.

Mit dieser Kennzahl kann auch erkannt werden, ob die Debitorendauer kiirzer als die Kreditorendauer ist,
was fur das Unternehmen vorteilhaft ist.

Anstelle von "Debitorendauer" kénnten auch die Begriffe "Debitorenfrist" oder "Debitorenlaufzeit"
oder "Debitorenziel™ stehen.

Fur die Debitorendauer bestehen moglicherweise brancheninterne Richtwerte . Die Zahlungsfrist von
30 Tagen wird jedoch in den meisten Fallen des Warenhandels als Norm betrachtet.

- Der durchschnittliche Debitorenbestand lasst sich wie folgt berechnen:
Die Summe aller verwendeten Bestande durch die Anzahl dieser verwendeten Besténde.
Zum Beispiel 80 (Minimalbestand) plus 120 (Maximalbestand) = 200 durch 2 = 100,
oder 90 (Frihling) plus 100 (Sommer) plus 110 (Herbst) = 300 durch 3 = 100, usw.
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Hinweis

Lagerumschlag
Der Lagerumschlag gibt Auskunft dartiber, wie hoch der Warenaufwand im Verhaltnis zum
durchschnittlichen Inventarwert ist.

Warenaufwand 1000

— 3,333
durchschnittlicher Lagerbestand 300

Eingabe in den Rechner: Warenaufwand / durchschnittlicher Lagerbestand

Diese Kennzahl liefert einmal die Auskunft, wie oft das Lager durchschnittlich umgeschlagen worden ist.
Ein héherer Wert kann besser sein, solange die Versorgung dabei noch gewahrleistet ist (Nachschub).

Ein héherer Wert bedeutet auch umso weniger Bindung von Kapital an den Lagerbestand, also bei
Fremdkapital weniger Kapitalverzinsung, ferner weniger Lagerkosten (fir Raum, Einrichtung, Personal und
Abschreibung).

Ein tieferer Wert freut hingegen wieder eher den Kunden, weil ihm dann mehr Menge und vielleicht auch
Auswahl zur Verfigung steht, was fur das Unternehmen auch wieder interessant ist.

Ein extrem tiefer Wert (eventuell kleiner als 1,0) muss oder darf jedoch nicht unbedingt dazu fuihren, dass
eine Ware ganz aus dem Lager genommen wird. Vielleicht handelt es sich dabei nur kennzahlenmassig um
eine "uninteressante" Ware, deren Vorhandensein jedoch fur den Kunden sehr wichtig ist.

In der Praxis empfiehlt sich meistens, den Lagerumschlag pro einzelner Art der Ware zu berechnen.
Zudem ist diese Kennzahl auch ein Bestandteil fuir die Kennzahl der Lagerdauer.

Anstelle von "Warenaufwand" kdnnte auch der Begriff "Einstandspreis” stehen.

Im Warenaufwand diirfen bei dieser Formel die Aufwénde fir Barkaufe und fiir Kreditkéufe enthalten sein.
Fur den Lagerumschlag bestehen brancheninterne Richtwerte . Erwird aber auch als Vergleichswert
innerhalb der gleichen Branche und auch als Vergleichswert fiir die verschiedenen Geschéftsjahre

innerhalb des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassen.sich die Entwicklungsrichtungen
erkennen.

Lagerdauer
Die Lagerdauer gibt Auskunft dartiber, wie lange ein Lagerumschlag dauert.

360 360

= = 108 Tage
Lagerumschlag 3,333

Eingabe in den Rechner: 360/ (Warenaufwand / durchschnittlicher Lagerbestand)
oder auch einfach: durchschnittlicher Lagerbestand / Warenaufwand * 360

Diese Kennzahl liefert die Auskunft, wie lange die Ware durchschnittlich an Lager liegt. Wie bereits beim
Lagerumschlag erwahnt worden ist, kann hier sinngemass eine kirzere Dauer besser sein, solange die
Versorgung dabei‘noch gewahrleistet ist (Nachschub). Eine kirzere Dauer bedeutet auch umso kirzere
Bindung von Kapital an den Lagerbestand, also bei Fremdkapital weniger Kapitalverzinsung, ferner weniger
Lagerkosten (fiir Raum, Einrichtung, Personal und Abschreibung).

Eine langere Dauer freut hingegen wieder eher den Kunden, weil ihm dann mehr Menge und vielleicht auch
Auswahl zur Verfligung steht, was fur das Unternehmen auch wieder interessant ist.

Eine extrem lange Dauer muss oder darf jedoch nicht unbedingt dazu fiihren, dass eine Ware ganz aus
dem Lager genommen wird. Vielleicht handelt es sich dabei nur kennzahlenméassig um eine
"uninteressante" Ware, deren Vorhandensein jedoch fiir den Kunden sehr wichtig ist.

In der Praxis empfiehlt sich meistens, die Lagerdauer pro einzelner Art der Ware zu berechnen.

Fur die Lagerdauer bestehen brancheninterne Richtwerte . Sie wird aber auch als Vergleichswert
innerhalb der gleichen Branche und auch als Vergleichswert fir die verschiedenen Geschéftsjahre
innerhalb des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassen sich die Entwicklungsrichtungen
erkennen.

- Der durchschnittliche Lagerbestand  lasst sich wie folgt berechnen:
Die Summe aller verwendeten Bestéande durch die Anzahl dieser verwendeten Besténde.
Zum Beispiel 200 (Minimalbestand) plus 400 (Maximalbestand) = 600 durch 2 = 300,
oder 100 (Friihling) plus 300 (Sommer) plus 500 (Herbst) = 900 durch 3 = 300, usw.
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Hinweis

Kreditorenumschlag
Der Kreditorenumschlag gibt Auskunft dartiber, wie hoch der Warenaufwand im Verhaltnis zum
durchschnittlichen Rechnungsbestand der Lieferantenrechnungen ist.

Warenaufwand 1000

durchschnittlicher Kreditorenbestand 250

Eingabe in den Rechner: Warenaufwand / durchschnittlicher Kreditorenbestand

Diese Kennzahl liefert einmal die Auskunft, wieviel mal der Stand der unbezahlten Lieferantenrechnungen
durchschnittlich im Einstandspreis enthalten ist. Ein hoherer Wert steht fur verhaltnisméassig weniger
unbezahlte Rechnungen, was auch eine bessere Einhaltung oder auch Unterschreitung der

Zahlungsfrist bedeutet.

Zudem ist diese Kennzahl auch ein Bestandteil fuir die Kennzahl der Kreditorendauer.
Anstelle von "Warenaufwand " kénnte auch der Begriff "Einstandspreis" stehen.

Als Warenaufwand durfen nur Betrage eingesetzt werden, die sich auf Grund von Rechnungen von
Lieferanten ergeben haben (Kreditwarenaufwand), also nicht von Bareinkaufen.

Fur den Kreditorenumschlag bestehen brancheninterne Richtwerte . Er wird aber auch als Vergleichswert
innerhalb der gleichen Branche und auch als Vergleichswert fir die verschiedenen Geschéftsjahre
innerhalb des gleichen Unternehmens eingesetzt. Dadurch lassen sich die Entwicklungsrichtungen
erkennen.

Kreditorendauer
Die Kreditorendauer gibt Auskunft daruber, wie lange ein‘Kreditorenumschlag dauert.

360 360

= = 90 Tage
Kreditorenumschlag 4 9

Eingabe in den Rechner: 360 / (Warenaufwand / durchschnittlicher Kreditorenbestand)

oder auch einfach: durchschnittlicher Kreditorenbestand / Warenaufwand * 360

Diese Kennzahl liefert die Auskunft, wie lange es durchschnittlich dauert, bis die Lieferantenrechnungen
bezahlt werden. Sie kann bei Uberschreitung der gesetzten Frist als Warnhinweis dienen, weil dann
vielleicht die Lieferbereitschaft des Lieferanten abnimmt, und weil dies moglicherweise auf einen
Liquiditatsengpass hinweisen kann (weil ganz einfach die liquiden Mittel zum Zahlen nicht vorhanden sind).
Dies muss jedoch nicht 'zutreffen, zum Beispiel dann, wenn genligend liquide Mittel vorhanden sind, und ein
anderer Grund fur die spatere Zahlung vorliegt.

Anstelle von "Kreditorendauer" kénnten auch die Begriffe "Kreditorenfrist" oder "Kreditorenlaufzeit"
oder "Kreditorenziel" stehen.

Fur die Kreditorendauer bestehen moglicherweise brancheninterne Richtwerte . Die Zahlungsfrist von
30 Tagen wird jedoch in den meisten Fallen des Warenhandels als Norm betrachtet.

- Der durchschnittliche Kreditorenbestand lasst sich wie folgt berechnen:
Die Summe aller verwendeten Bestande durch die Anzahl dieser verwendeten Besténde.
Zum Beispiel 150 (Minimalbestand) plus 350 (Maximalbestand) = 500 durch 2 = 250,
oder 50 (Frihling) plus 250 (Sommer) plus 450 (Herbst) = 750 durch 3 = 250, usw.
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Hinweise
allgemein

Hinweise
methodisch

- Fir Kennzahlen aus der Bilanz reichen ganze Zahlen aus. Dezimalstellen sind erst
bei Renditeberechnungen notwendig.

- Die Bilanz kann jeweils immer nur das Abbild eines Momentes sein. Dies birgt die Gefahr,
dass Kennzahlen unter Umsténden nicht représentativ ausfallen. Dieser Umstand muss immer
in die Beurteilung mit einbezogen werden. Gerade bei den Liquiditatskennzahlen spielt es eine
grosse Rolle, zu welchem saisonalen Zeitpunkt die Bilanz erstellt worden ist .

Beispiel anhand eines Radsportgeschaftes: Wenn dort die Bilanz am Kalenderjahresende
erstellt wird, kann schon ein erheblicher Bestand an neuen Lieferantenrechnungen vorliegen
(kurzfristiges Fremdkapital) - das Geld der Kunden, die erst im Friihling erscheinen und
zahlen werden, fehlt jedoch noch, was einen schlechten Liquiditatsgrad ergibt. Bei einer
Zwischenbilanz Anfang Sommer hingegen wiirde sich die Lage viel ausgeglichener zeigen.

Kennzahlen werden nicht immer als Richtwerte im Sinn von Minimal- oder Maximalwerten
betrachtet, die eingehalten werden missen. Oft werden sie als Vergleichswerte verwendet:

- Zum Beispiel kdnnen die Kennzahlen im brancheninternen Vergleich  eingesetzt werden.
Dies gibt einem Unternehmen einige Anhaltspunkte beziglich "Normalitat”, die es dann
immer noch fur seinen eigenen, speziellen Zustand uminterpretieren kann.

- Zum Beispiel kdnnen die Kennzahlen aber auch unternehmensintern im Vergleich  der
Geschéftsjahre eingesetzt werden. So kénnen gute und schlechte Entwicklungen innerhalb
der eigenen Unternehmenstatigkeit erkannt werden.

Es gibt noch eine Menge anderer Kennzahlen, fiir die jedoch auf entsprechende spezialisierte
Literatur verwiesen werden muss.

Die meisten Kapitel haben Vorgehensweisen beschrieben, die unternommen werden missen,
wenn der entsprechende Fall eingetroffen ist. Dieses Kapitel hier erklart jedoch Methoden, die
freiwillig angewandt werden kénnen. Esgibt kein Gesetz , das vorschreibt, es missten
Kennzahlen ausgerechnet werden. Kennzahlen sind jedoch so hilfreich, dass sie
ausgerechnet werden sollten.

Fir die korrekte Bilanz- und Erfolgsanalyse dirfen nur die effektiven Zahlen verwendet
werden (aus den internen Bilanz und der internen Erfolgsrechnung), denn wenn externe
Zahlen verwendet wiirden; wéare das Ergebnis durch die notwendigerweise unberiicksichtigten
oder bestenfalls nur annéhernd richtig geschéatzten Stillen Reserven verfalscht.

In anderen Lehrmitteln wird oft der Hinweis angetroffen, dass von einer externen Bilanz
ausgehend zuerst die interne Bilanz rekonstruiert werden muss, unter Verwendung von
Angaben zu Stillen Reserven (Bereinigung ). Dieses immer wieder tradierte Vorgehen darf
hier einmal folgendermassen hinterfragt werden: Welche Geschéftsleitung ginge wohl erst von
einer externen Bilanz aus? - Oder: Welche externe Instanz verfligte wohl iber Angaben zu
Stillen Reserven? Solche theoretischen Bereinigungen wurden in diesem Lehrmittel im Kapitel
Stille Reserven behandelt, wo sie schulméassig und methodisch angebracht zur
Verstandnisférderung des Themas eingesetzt werden, - gehdren aber nicht in dieses Kapitel
hier.

Seit der Einfiihrung des Kontenrahmens KMU ist ein weiterer Bestandteil der Bereinigung, die
fur die Analyse vorzunehmende sinnvolle Gliederung der Abschlussrechnungen, bereits
vorgegeben (Zwischensummen der Kontenhauptgruppen, usw.).

Das friiher stets verlangte Auswendiglernen der/aller Formeln  (Taxonomiestufe K1, wissen,
nennen) entfallt in der Praxis je langer je mehr zugunsten der Anwendung (K3). Diese
Entwicklung kann verglichen werden mit dem noch friither so hochgehaltenen Kopfrechnen,
ohne das die heutigen Berufsleute auch nicht die schlechteren sein miissen - sie miissen
dafuir unterdessen eine breitere Palette an Wissen in kiirzerer Zeit anwenden, usw. Und was
beziiglich des Taschenrechners recht ist, kann heutzutage beziglich eines Formelblattes
nicht mehr so einfach abgelehnt werden.

Kontroverse Auffassungen , die in den obigen Ausfiihrungen des Autors zum Ausdruck
gekommen sind, kénnen in bestehenden anderen Lehrgangen und Schulen wohl nicht
durchwegs geltend gemacht, vielleicht aber immerhin diskutiert werden....



Ubersicht

Liquiditatsgrad 1

Flussige Mittel (1100

kurzfristiges Fremdkapital

Liquiditatsgrad 2

(Flussige Mittel + Forderungen) 1100

kurzfristiges Fremdkapital

Liquiditatsgrad 3

(Flussige Mittel + Forderungen + Vorréte) [1.00

kurzfristiges Fremdkapital

Anlagedeckungsgrad 1

Eigenkapital (1100

Anlagevermdgen

Anlagedeckungsgrad 2

(Eigenkapital + langfristiges Fremdkapital) [1.00

Anlagevermdgen

Umlaufvermoégens-Intensitat

Umlaufvermégen 1100

Gesamtvermdgen

Anlagevermdgens-Intensitat

Anlagevermdgen 1100

Gesamtvermdgen

Investitionsverhaltnis

Umlaufvermégen (Keine Berechnung, nur

Anlagevermdgen Angabe von Werten)

Fremdfinanzierungsgrad  (Verschuldungsgrad )

Fremdkapital (1L00

Gesamtkapital

Eigenfinanzierungsgrad

Eigenkapital (1100

Gesamtkapital

Finanzierungsverhaltnis

Fremdkapital (Keine Berechnung, nur

Eigenkapital Angabe von Werten)

Selbstfinanzierungsgrad  (Variante)

Zuwachskapital [1.00

Grundkapital

Ohne weitere Abklarungen kann kein
Richtwert abgegeben werden.

Muss mindestens 100 % betragen

Muss weit mehr als 100 % betragen
(Richtwert ist nur schwer nennbar)

Ohne weitere Abklarungen kann kein
Richtwert abgegeben werden.

Muss mindestens 100 % betragen
(Goldene Bilanzregel)

Keine allgem. Minimal- oder Maximalwertangabe
moglich. Wird eher als Vergleichswert eingesetzt.

Keine allgem. Minimal- oder Maximalwertangabe
maoglich. Wird eher als Vergleichswert eingesetzt.

Keine allgem. Minimal- oder Maximalwertangabe
maoglich. Wird eher als Vergleichswert eingesetzt.

Keine allgem. Minimal- oder Maximalwertangabe
moglich. Wird eher als Vergleichswert eingesetzt.
Konflikt zwischen Rentabilitat und Sicherheit.

Keine allgem. Minimal- oder Maximalwertangabe
maoglich. Wird eher als Vergleichswert eingesetzt.
Konflikt zwischen Rentabilitat und Sicherheit.

Keine allgem. Minimal- oder Maximalwertangabe
moglich. Wird eher als Vergleichswert eingesetzt.

Keine allgem. Minimal- oder Maximalwertangabe
moglich. Wird eher als Vergleichswert eingesetzt.



Gesamtkapitalrendite

(Reingewinn + Fremdkapitalzins) (100 Keine allgem. Minimal- oder Maximalwertangabe

durchschnittliches Gesamtkapital maoglich. Wird eher als Vergleichswert eingesetzt.

Eigenkapitalrendite (Variante mit Eigenkapital inklusive Zuwachskapital)

(Reingewinn + Eigenkapitalzins) [1.00

durchschnittliches Eigenkapital

Sollte méglichst héher als alternative
Kapitalanlagen sein

Eigenkapitalrendite (einleuchtendere Variante mit Eigenkapital ohne Zuwachskapital)

(Reingewinn + Eigenkapitalzins) [1.00

Grundkapital

Reingewinnmarge (Umsatzrendite)

Reingewinn (1100

Umsatz

Cashflowmarge

Cashflow 1100

Umsatz

EBIT-Marge (Umsatzrendite vor Zinsen und Steuern

(Reingewinn + Zinsen + Steuern) (1100

Umsatz

Verschuldungsfaktor

Effektivverschuldung

Sollte méglichst héher als alternative
Kapitalanlagen sein

Es bestehen brancheninterne Richtwerte.
Wird auch als Vergleichswert eingesetzt.

Es bestehen brancheninterne Richtwerte.
Wird auch als'Vergleichswert eingesetzt.

)

Es bestehen brancheninterne Richtwerte.
Wird auch als Vergleichswert eingesetzt.

(Fremdkapital - Liquide Mittel - Forderungen)

Cashflow

Effektivverschuldung

Cashflow

Cashflow-Investitionsverhéltnis

Cashflow [11.00

Cashflow

Es bestehen brancheninterne Richtwerte.
Wird auch als Vergleichswert eingesetzt.

Cashflow [11.00

Nettoinvestitionen

Cashflow (100

Nettoinvestitionen

Debitorenumschlag

Nettoerlds

durchschnittlicher Debitorenbestand

Debitorendauer

360

Debitorenumschlag

(Investitionen - Desinvestitionen)

Es bestehen brancheninterne Richtwerte.
Wird auch als Vergleichswert eingesetzt.

Je hoéher desto besser

Wahrscheinlich 30 Tage



Schematische
Betrachtung

Kurz-
zusammen-
fassung

Lagerumschlag

Warenaufwand Es bestehen brancheninterne Richtwerte.
durchschnittlicher Lagerbestand Wird auch als Vergleichswert eingesetzt.
Lagerdauer
360

Méoglicherweise je kirzer desto besser
Lagerumschlag

Kreditorenumschlag

Warenaufwand _ Es bestehen brancheninterne Richtwerte.
durchschnittlicher Kreditorenbestand Wird auch als Vergleichswert eingesetzt.
Kreditorendauer
360

- = Wahrscheinlich 30 Tage
Kreditorenumschlag

Auf die Behandlung weiterer Formeln wird im Rahmen dieses Lehrmittels verzichtet, denn sie
wirde den Rahmen der kaufméannischen Grundausbildung sprengen.

Fir den Bedarfsfall wird deshalb auf entsprechende, spezialisierte Fachliteratur verwiesen.

Das oben am meisten vorkommende Formelschema, in dem "etwas" mal hundert durch "etwas
anderes" dividiert wird, ergibt stets.die Prozente an, die "etwas" vom "anderen" betragt.
Beispiel: 20 mal 100 durch 200 (= 10) heisst, dass 20 (das "etwas") 10 Prozent von 200

(dem "anderen") sind:

etwas 1100 20.[100

= = 10%
anderes 200

Etwas "mathematischer" ausgedriickt: A mal 100 durch B ergibt A in Prozenten von B.

- Selbstverstandlich erlaubt die Informationsdichte in diesem Kapitel gerade beziglich der
Formeln keine weitere Kiirzung.

- Die Bilanz- und Erfolgsanalyse miindet meistens in Prozentangaben, zu denen Empfehlungen
(Richtwerte) bestehen kénnen, ja es kénnen sogar kritische Grenzwerte bezeichnet werden
(beim Liquiditatsgrad 2 und beim Anlagendeckungsgrad 2).

- Definition und Anwendung von Kennzahlen werden je l&nger je individueller vorgenommen.
Es empfiehlt sich oft, jeweils ausdriicklich auf die Formelzusammensetzung hinzuweisen



Hinweis

auf die
Moglichkeit
von Staffeln

Im Bereich der Bilanzanalyse gibt es auch die Methode von zwei Aufstellungen mit
effektiven Werten in CHF, also nicht als Verhaltnisangabe in Prozenten. Diese Staffeln
genannten Berechnungen haben jedoch an Bedeutung verloren. Grund dazu mag sein,
dass sie fiir den ungetbten Betrachter schlecht durchschaubar sind. Neuere Berechnungen,
zum Beispiel die erfolgsbezogene Analyse, der Cashflow und selbstversténdlich die
Geldflussrechnung haben sich als mindestens so gute Instrumente bewahrt.

Beispiel der Liquiditatsstaffel : (mit Werten des Beispiels am Anfang dieses Kapitels)

Liquide Mittel 200

- kurzfristiges Fremdkapital 250

= 1. Stufe: Unterdeckung* -50

+ Forderungen 100

= 2. Stufe: Uberdeckung* 50

+ Vorrate 300

= 3. Stufe: Uberdeckung* 350 (entspricht dem Nettoumlaufvermdgen)

* bei negativem Ergebnis = Unterdeckung, bei positivem Ergebnis = Uberdeckung

Die Staffel besagt mit diesen Zahlen, dass das kurzfristige Fremdkapital mit den liquiden Mitteln allein noch
nicht bezahlt werden kann (1. Stufe), usw., auch den drei Liquiditatsgraden entsprechend.

Fur die Berechung des Nettoumlaufvermdgens kdnnte die obige Aufstellung wie folgt geandert werden:
Nettoumlaufvermoégen = Umlaufvermégen minus kurzfristiges Fremdkapital. Dies ist auch gleich die
Definition des Nettoumlaufvermdégens. Es ist derjenige Teil des Umlaufvermdgens, der lbrig bleibt, wenn
alle kurzfristigen Schulden bezahlt worden sind.

Beispiel der Anlagedeckungsstaffel : (mit Werten des Beispiels am Anfang dieses Kapitels)

Eigenkapital 480

- Anlagevermogen 600

= 1. Stufe: Unterdeckung* =120

+ langfristiges Fremdkapital 470

= 2. Stufe: Uberdeckung* 350 (entspricht auch dem Nettoumlaufvermdgen)

* bei negativem Ergebnis = Unterdeckung, bei positivem Ergebnis = Uberdeckung

Die Staffel besagt mit diesen Zahlen, dass das Anlagevermégen mit dem Eigenkapital allein noch
nicht finanziert worden ist,(1. Stufe), usw., auch den beiden Anlagedeckungsgraden entsprechend.

Das Nettoumlaufvermogen konnte auch hier auf andere Art berechnet werden:
Nettoumlaufvermégen = Langfristiges Kapital** minus Anlagevermogen.
(**Langfristiges Kapital in dieser Formel: langfristiges Fremdkapital plus Eigenkapital)

Schematische, nicht ganz massstabgetreue Darstellung der Bilanzgrossen
zum Versténdnis fir das Nettoumlaufvermdgen

Fremdkapital
Kurzfristiges FK

Kapitel 48 Theorie Bilanz- und Erfolgsanalyse Seite 21 von 21

Buchhaltungslehrgang von www.buechhaltig.ch info@buechhaltig.ch Autor: T. Balaguer Ausgabe C



