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M Die Bilanzanalyse

Um einen Einblick in die wirtschaftliche Lage einer Unternehmung zu bekom-
men, reicht es zumeist nicht aus, die betreffenden Bilanzen lediglich zu ,lesen”
Sie mussen vielmehr in einem weiteren Schritt ,analysiert” werden. Dabei wer-
den aus dem vorhandenen Datenmaterial Kennzahlen gebildet (etwa Cashflow,
Wertschépfung etc.), deren spezielle Entwicklung nun interpretiert und mit an-
deren wirtschaftlichen GréBen wie Umsatz, Beschaftigtenzahl etc. in Zusam-
menhang gebracht werden kann.

Prinzipiell gibt es zwei Méglichkeiten, wie eine Bilanz analysiert werden kann:

1.1 Der Zeitvergleich

Bei einem Zeitvergleich werden die errechneten Kennzahlen einer Unterneh-
mung in ihrer zeitlichen Entwicklung dargestellt. Der Beobachtungszeitraum
sollte mindestens drei Geschaftsjahre umfassen, um einerseits Trends erkennen
zu kénnen und andererseits stark schwankende Geschiftsergebnisse (etwa im
GroBanlagenbau) auch in der Analyse beriicksichtigen zu kénnen.

1.2 Der Branchenvergleich

Im Rahmen einer Bilanzanalyse kann eine Unternehmung auch mit anderen
Unternehmen derselben Branche verglichen werden. Dabei muss jedoch ge-
wihrleistet sein, dass die Gesellschaften von ihrer Struktur her (also Betriebs-
gréBe, Produktionsprogramm, Fertigungstiefe etc.) eine Vergleichsmdglichkeit
zulassen, da sonst falsche Schllisse gezogen werden kdnnten. Ein Branchenver-
gleich wird oft auch ,Benchmark” genannt.

Die Qualitat einer Bilanzanalyse hédngt in erster Linie vom zur Verfiigung
stehenden Datenmaterial ab. Je genauer und detaillierter das Datenmate-

rial vorliegt (etwa in Form eines Geschiftsberichtes oder eines Wirt-
schaftspriifberichtes), desto gezielter und aussagekriftiger kann die Ana-
lyse durchgefiihrt werden.




Vorteilhaft ist auch eine Einbeziehung von Zusatzdaten, wie Auftragslage, ge-
plante Investitionen etc., mit deren Hilfe ein Einblick in die zukiinftige Entwick-
lung der Gesellschaft gewonnen werden kann.
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Jahr 1 Zeitvergleich
Jahr 1 bis Jahr x
A-AG B-AG C-AG

Branchenvergleich (Benchmark)




2 Bilanzpolitik

Der Jahresabschluss ist zwar die wichtigste Informationsquelle hinsichtlich der
wirtschaftlichen Lage einer Unternehmung. Dies bedeutet jedoch nicht unbe-
dingt, dass die wirtschaftliche Situation tatsdchlich so ist, wie sie im Jahresab-
schluss dargestellt wird.

Vielmehr hat der/die Unternehmerln die Mdglichkeit, im Rahmen der gesetz-
lichen Rahmenbedingungen den Jahresabschluss - und damit auch das wirt-
schaftliche Ergebnis - bewusst zu gestalten, um dem/der Bilanzleserln einen
bestimmten Eindruck zu vermitteln. Die Inanspruchnahme dieser Gestaltungs-
moglichkeiten wird Bilanzpolitik genannt.

Indem ein schlechtes Bilanzergebnis ausgewiesen wird, verfolgt die Unter-
nehmensfiihrung im Rahmen der Bilanzpolitik z.B. folgende Ziele:

» Die Steuerbelastung des Unternehmens soll so gering wie maglich gehalten
werden.

» Die Forderungen der Arbeitnenmerinnen sollen abgewehrt werden. Das
schlechte Bilanzergebnis wird als Hauptargument bei Lohnverhandlungen
und Personalabbauvorhaben herangezogen.

» Die Ausschittungen an die Anteilseignerinnen sollen reduziert bzw. niedrig
gehalten werden.

Wird jedoch ein gutes Bilanzergebnis ausgewiesen, werden wiederum andere

Ziele verfolgt:

» Das Unternehmen will im kommenden Jahr einen Bankkredit aufnehmen.

» Das Unternehmensimage soll verbessert werden.

» Das Unternehmen soll fir einen Verkauf ,geschmiickt” werden.

»  Ein besseres Rating soll erreicht werden.

Die Zielsetzungen der Bilanzpolitik hangen daher auch davon ab, fiir welche

Interessenten (Aktiondrinnen, Finanzbehdrde, Kreditgeber, Arbeitneh-
merlnnen etc.) der Jahresabschluss vorrangig bestimmt ist.




2.1
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Verschiedene bilanzpolitische Zielsetzungen kénnen auch zu einer Konfliktsituation
fiihren. Dazu ein Beispiel:

Eine Unternehmung beabsichtigt, im ndchsten Jahr einen Bankkredit aufzunehmen.
Fiir dieses Vorhaben sollte ein glinstiges Bilanzbild gezeigt werden. Andererseits hat
der Betriebsrat Lohnforderungen angemeldet, die der Unternehmensleitung zu hoch
erscheinen. Wird jedoch ein gutes Ergebnis ausgewiesen, verliert die Unternehmens-
fiihrung ihr Hauptargument gegen die LohnerhGhungen.

2.1 Bilanzpolitische MaBnahmen

» Bewertungsspielrdume: Bei der Bewertung von einzelnen Bilanzposten -
etwa bereits mehrere Jahre benutzten Vermdgensgegenstidnden - bestehen
zum Teil erhebliche Spielrdume. Die angesetzte planmaBige Abschreibung
hangt von der erwarteten Nutzungsdauer der Gegenstdnde ab. Ob der sich
daraus ergebende Buchwert aber auch mit dem tatsdchlichen heutigen
Marktwert tibereinstimmt, ist meist unklar. Uber die Hohe der Nutzungsdau-
er kdnnen daher die Buchwerte ,gesteuert” werden. Der Marktwert wird erst
bei tatsdchlichem Verkauf des Gegenstands bekannt.

» Riickstellungspolitik: Riickstellungen werden gebildet fiir Verbindlichkei-
ten, deren Héhe zum Bilanzstichtag noch ungewiss ist. Da der genaue Riick-
stellungsbetrag nicht bekannt ist, muss er meist ,geschatzt” werden. Schat-
zungen haben es an sich, dass sich bei der Bildung Spielrdume ergeben. Soll
das Bilanzergebnis nach unten gedriickt werden, kdnnten hohere Riickstel-
lungszufiihrungen bilanziert werden, soll das Ergebnis hdher dargestellt
werden, kdnnten die Riickstellungsdotierungen am unteren Limit angesetzt
werden.

» Zeitliche Verlagerung von Geschiaftsfallen: Geschaftsfille, die Gewinne

erwarten lassen, kdnnten in das bestehende Geschéftsjahr vorgezogen wer-
den und wiirden damit zu hoheren Umsatzen fiihren.
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2 Bilanzpolitik

»

»

Bilanzpolitik im Konzern: Konzernstrukturen bieten sich besonders gut fiir
bilanzpolitische MaBnahmen an. Bekannt ist etwa das Ausniitzen von Ver-
rechnungspreisen zwischen Konzerngesellschaften. Dabei werden Spielrau-
me bei der Verrechnung von Leistungen zwischen einzelnen Konzerngesell-
schaften - wie Miete, Personalliberlassung, Zinsen, Umlagen fir Verwal-
tungstatigkeiten etc. - genitzt, um die Gewinne individuell zu gestalten.
Auch durch gegenseitige Verkdufe von Anlagen kdnnen buchmiBige Ge-
winne erzeugt werden;

Bilanzpolitik bei internationaler Rechnungslegung (IFRS - International
Financial Reporting Standards): Diese Art der Rechnungslegung ist vor
allem von gréBeren Konzernen, die an einer Bdrse notieren, anzuwenden.
Hier hangen die Bilanzansatze meist von zukilinftig erwarteten Entwick-
lungen (zB Ertragsentwicklungen) ab. Diese kdnnen freilich nur eingeschatzt
werden, wodurch sich teilweise erhebliche Spielrdume ergeben.

Die Aufzahlung ist nicht vollstdndig. Es sollten lediglich einige bilanzpolitische
MaBnahmen aufgezeigt werden.

Die wirtschaftliche Situation einer Unternehmung ist fiir die Arbeitneh-
merinnen von grundlegender Bedeutung, da von ihr die Sicherheit der
Arbeitsplatze und damit die Einkommenssicherung der Arbeitnehmerin-

nen abhdngt. Da die Unternehmerseite stiandig betriebswirtschaftliche
Daten zur Untermauerung ihrer Argumentationslinie heranzieht, ist es fiir
die Arbeitnehmervertreterinnen unumgénglich, sich mit diesen Argu-
menten auseinanderzusetzen.




Betriebsrate missen immer wieder auf

» RationalisierungsmaBnahmen
» Betriebsstilllegungen
» zunehmenden Leistungsdruck etc.

reagieren.

Die Bilanzanalyse soll den Arbeitnenmervertreterinnen in diesem Zusammen-
hang die M&glichkeit bieten,

» Trends in der Entwicklung der Unternehmung anzuzeigen und
» Anhaltspunkte fir gezielte Fragen und Forderungen zu liefern.

Sie soll den Arbeitnehmervertreterinnen letztendlich helfen, ihre eigene Argu-
mentation fundiert zu untermauern.

Aufsichtsrat und Jahresabschluss:

» Gibt es in einer Kapitalgesellschaft einen Aufsichtsrat, haben die Betriebs-
ratlnnen des betreffenden Unternehmens die Mdglichkeit, ein Drittel der
Mandate zu besetzen.

» Der Jahresabschluss ist eines der zentralen Instrumente, die den Aufsichts-
ratinnen zur Verfligung stehen, um die Leistung der Geschaftsflihrung zu
uberwachen. Ziel des Aufsichtsrates ist es dabei auch, die Darstellung der
wirtschaftlichen Situation des Unternehmens durch die Geschaftsfiihrung
zu hinterfragen und gegebenenfalls Bilanzpolitik zu erkennen. Ein allzu stark
durch Bilanzpolitik gestalteter Jahresabschluss flihrt mdglicherweise zu fal-
schen Schliissen etwa bei der Entscheidungsfindung im Rahmen der ,zu-
stimmungspflichtigen Geschafte"

1"
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<} und Kapitalstruktur

Die Vermogens-

Eine Untersuchung der Vermdgens- und Kapitalstruktur soll dem/der Bilanz-
lesern einen Uberblick iiber die Mittelverwendung und die Mittelherkunft
gewdhren. Mit Hilfe dieser Analyse kénnen unter Umstdnden ungiinstige Fi-
nanzierungsstrategien (etwa eine zu groBe Abhéngigkeit von Glaubigern) oder
eine verfehlte Anlagepolitik (zB ein zu hoher Anteil langfristig gebundener
Mittel) geortet werden. Die Vermdgens- und Kapitalstruktur eréffnet somit ei-
nen Blick auf Schwichen des Unternehmens, die eine potenzielle Gefdhrdung
flr den weiteren Unternehmensbestand und damit auch fir die Sicherung der
Arbeitspldtze darstellen.

3.1 Die Vermdgensstruktur

Die Vermdgensseite einer Bilanz (= Aktivseite) zeigt, wie die vorhandenen be-
trieblichen Mittel eingesetzt werden. Prinzipiell kann dabei zwischen einer lang-
fristigen Mittelverwendung (= Anlagevermagen) und einer kurzfristigen (= Um-
laufvermagen) unterschieden werden.

Als Anlagevermdgen wird jenes Vermdgen klassifiziert, das nicht verkauft wer-
den soll, sondern letztlich als ,Produktionsmittel" fir die Leistungserbringung
erforderlich ist. Beispiele dafiir sind etwa Gebdude, Geschaftsausstattung, Fahr-
zeuge, Maschinen. Diese ,Assets” werden Uber einen ldngeren Zeitraum ,ge-
braucht” und unterliegen daher einer jahrlichen Wertminderung, die als Ab-
schreibung bezeichnet wird. Abschreibungen sind Fixkosten, sie fallen auch
dann an, wenn die Anlagen nicht optimal eingesetzt werden.

In das Anlagevermdgen werden aber auch Finanzanlagen eingestellt, wie Wert-
papiere oder Beteiligungen an anderen Unternehmen. Abhdngig von der jewei-
ligen Entwicklung unterliegen Finanzanlagen einem Wertdnderungsrisiko. So
miissen Beteiligungen zB ebenfalls (teil)wertberichtigt werden, wenn das betref-
fende Tochterunternehmen Verluste schreibt.

Im Umlaufvermégen wird kurzfristiges Vermdgen verbucht. ,Klassiker" sind Vor-
rate und Forderungen. Vorrate bestehen etwa aus gelagerten Rohstoffen, Halbfer-
tigfabrikaten oder Waren. Forderungen sind noch nicht beglichene AuBensténde
beispielsweise von Kundlnnen. Das Umlaufvermégen andert permanent seine
Zusammensetzung und Hohe, die Bindungsdauer liegt unter einem Jahr.



Diesen beiden Gruppen werden in der Regel unter anderem folgende Bilanz-
positionen zugeordnet:

— VERMOGEN |

Gebaude, Grundstiicke

Maschinen,

Anlagevermiigen maschinelle Anlagen

Geschéftsausstattung

Wertpapiere, Beteiligungen

Vorrate

. Forderungen
Umlaufvermégen
Wertpapiere

Kassabestand, Bankguthaben

Analyse des Vermdgens

Eine Untersuchung der Vermdgensseite wird am besten mit Hilfe von ,Struk-
turdaten” vorgenommen. Dabei wird das Gesamtvermdgen gleich 100% ge-
setzt und flr die einzelnen Vermdgensarten bzw. -gruppen werden die jewei-
ligen Anteile berechnet.

Die auf diese Weise dargestellte Vermdgensstruktur bietet dem/der BilanzleserIn
nun die Mdoglichkeit, die Zusammensetzung des Gesamtvermdgens (Anlage-
und Umlaufvermdgen) zu erkennen. Die Strukturdaten mehrerer Jahre erlauben
eine Berechnung von Entwicklungstrends.

13



Die Vermogens-
<} und Kapitalstruktur

O

Beispiel: Eine Unternehmung weist in den Jahren 1 und 2
folgende Vermdgensbestande aus:

Jahr 1 Jahr 2
Gebiude 100.000 150.000
Maschinen 50.000 90.000
Werkzeuge 30.000 30.000
ANLAGEVERMOGEN 180.000 270.000
Vorrate 50.000 60.000
Liquide Mittel 30.000 20.000
UMLAUFVERMOGEN 80.000 80.000
GESAMTVERMOGEN 260.000 350.000

Die Berechnung der jeweiligen Anteile wird wie folgt durchgefiihrt:
Beispiel ,,Geb3dude": 100.000 / 260.000 x 100 = 38%
Das Gesamtvermdgen weist nun folgende Struktur auf:

Jahr 1 Jahr 2

absolut in % absolut in %
Gebdude 100.000 38 150.000 43
Maschinen 50.000 19 90.000 26
Werkzeuge 30.000 12 30.000 9
ANLAGEVERMOGEN 180.000 69 270.000 78
Vorrate 50.000 19 60.000 17
Liquide Mittel 30.000 12 20.000 5
UMLAUFVERMOGEN 80.000 31 80.000 22

GESAMTVERMOGEN 260.000 100 350.000 100



3.1.1 Interpretation einzelner Entwicklungen

»

»

»

Steigendes Anlagevermégen: Das Anlagevermdgen belastet die Unterneh-
mung mit Kosten (etwa Abschreibungen, Zinsen etc.), die auf Grund der
langfristigen Bindung dieses Vermdgens nicht von heute auf morgen redu-
ziert werden kdnnen. Zusatzlich entstehen diese Kosten unabhdngig von der
jeweiligen Kapazitdtsauslastung - man nennt diese Kosten daher auch ,Fix-
kosten". Je hther nun das Anlagevermdgen ist, desto hoher werden auch die
Fixkosten. Zu Problemen flihrt dies vor allem in wirtschaftlich schwécheren
Jahren. Sinkenden Umsatzerldsen stehen dann gleichbleibende Kosten ge-
genuber, wodurch sich die Ertragslage verschlechtert.

Bei dieser Beurteilung muss beriicksichtigt werden, dass der Anteil des Anla-
gevermdgens am Gesamtvermdgen unter anderem von der Branchenzuge-
horigkeit sowie der Produktionstiefe und dem Automatisierungsgrad des
Fertigungsprozesses abhangig ist.

Sinkendes Anlagevermdgen: Eine Verringerung des Anlagevermdgenan-
teiles konnte auf eine nachlassende Investitionsbereitschaft hindeuten, was
wieder mit der Gefahr einer Veralterung der Anlagen verbunden ist. Gleich-
zeitig kénnte dies auf eine Anderung der Geschaftspolitik hinweisen (Leasing
statt Kauf!)

Steigendes Umlaufvermadgen: Allgemein gilt, dass ein Ansteigen des Um-
laufvermdgenanteiles zu mehr Flexibilitat des Unternehmens flihrt, da das
Umlaufvermdgen - wie oben bereits erwahnt - kurzfristig gebundenes
Vermdgen darstellt. Diese Flexibilitat ist vor allem dann notwendig, wenn
die Gesellschaft einen hohen Anteil an kurzfristigen Schulden aufweist,
da das Umlaufvermdgen in aller Regel binnen kurzer Zeit ,verflissigt”
(d.h. zu Geld gemacht) werden kann und eine Riickzahlung der Schulden
erlaubt.

Steigendes Umlaufvermogen darf jedoch nicht generell positiv beurteilt werden.
Die Interpretation soll davon abhangig gemacht werden, welche Ursachen den
Zuwachsen zugrunde liegen. Dies soll kurz bei den Vorrdten und Forderungen
illustriert werden:

15
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»

»

Die Vermogens-
<} und Kapitalstruktur

Vorrate: Ein ansteigender Vorratsbestand kann einerseits die Folge einer
Umsatzausweitung sein, andererseits kénnen aber auch ,Ladenhiter” - also
Produkte, fir die kein Abnehmer gefunden wird - bzw. generelle Absatz-
schwierigkeiten die Ursache dieser Entwicklung sein. Oft sind zu hohe Lager-
bestande auch die Folge einer zu vorsichtigen Lagerhaltungspolitik des Un-
ternehmens. Fir die Unternehmung entstehen dadurch unnotige Kosten
(Miete, Zinsen etc.).

Forderungen: Auch eine Erhéhung des Forderungsbestandes hat zumeist
eine Umsatzerhohung zur Grundlage. Gleichzeitig kdnnte dies jedoch auch
mit einer nachlassenden Zahlungsmoral der Kundlnnen in Zusammenhang
stehen, was etwa eine Straffung des betrieblichen Mahnwesens erfordern
wirde. Die Unternehmung wird durch zu hohe Forderungsbestande jeden-
falls gezwungen, Zwischenfinanzierungen (in der Regel teure kurzfristige
Bankkredite) zu tatigen, wodurch ebenfalls eine auf die Ertragslage drii-
ckende Kostenbelastung entstehen kann.

3.2 Die Kapitalstruktur

Die Kapitalseite der Bilanz (= Passiva) zeigt, wie die Vermogensseite (= Aktiva)
finanziert wird - oder anders ausgedriickt, von ,wo" die im Betrieb eingesetzten
Mittel herkommen.

Prinzipiell gibt es zwei Arten der Mittelherkunft:

Eigenkapital

Fremdkapital

Es stellt sich nun die Frage, wie hoch eine optimale Eigenkapitalausstattung sein
soll, um den Bestand der Unternehmung langfristig abzusichern. Um diese Frage



zu beantworten ist es sinnvoll, zundchst - wie auf der Aktivseite - die Kapital-
struktur zu berechnen. Dabei werden die beiden Hauptgruppen ,Eigenkapital”

und ,Fremdkapital” in Prozent des Gesamtkapitals ausgedriickt.

O

Beispiel:

Jahr 1 Jahr 2
Eigenkapital 150.000 160.000
Fremdkapital 110.000 190.000
Gesamtkapital 260.000 350.000

Die Kapitalstruktur ergibt folgendes Bild:

Jahr 1 Jahr 2
absolut in % absolut in %
Eigenkapital 150.000 58 160.000 46
Fremdkapital 110.000 42 190.000 54
Gesamtkapital 260.000 100 350.000 100

In diesem Beispiel wird deutlich sichtbar, dass sich der Eigenkapitalanteil
(= Eigenkapitalquote) deutlich verringert hat (von 58% auf 46%), obwohl
das Eigenkapital in absoluten Betrdgen von 150.000 auf 160.000 gegenliber
dem Vorjahr gestiegen ist.

Eine derartige Konstellation kénnte fiir den/die Unternehmerin einen Anlass
darstellen, die Lohnkosten zu senken, damit einerseits die Gewinne steigen und
in der Folge die Eigenkapitalquote verbessert werden kann.

Die Eigenkapitalausstattung gibt darliber Auskunft, wie viele ,Reserven” das
Unternehmen hat. Verluste reduzieren das Eigenkapital. Ist die Eigenkapitalaus-
stattung durch Verluste aufgebraucht worden, besteht Insolvenzgefahr!

17



18

<} und Kapitalstruktur

Die Vermogens-

Es stellt sich nun generell die Frage, wie beurteilt werden kann, ob die Eigen-
kapitalausstattung ausreichend ist. Die Entwicklung der Eigenkapitalquote lie-
fert fir diese Beurteilung nur einen relativ geringen Beitrag, da deren Hohe stark
von der Branchenzugehdrigkeit und der Kapitalintensitdt des Betriebes abhangt.
Aus diesem Grund erscheint es auch nicht sinnvoll, die Eigenkapitalausstattung
mit Hilfe von ,Faustregeln” zu beurteilen (z.B. ,die Eigenkapitalquote sollte
mindestens 500% betragen").

Eine wesentlich bessere Beurteilungsmoglichkeit bietet die so genannte ,Fris-
tenentsprechungsregel”.

3.2.1 Die Fristenentsprechungsregel

Dem Grundsatz der Fristenentsprechung wird dann entsprochen, wenn lang-
fristig gebundenes Vermdgen durch langfristig zur Verfligung stehende Mittel
finanziert wird. Zum langfristig zur Verfiigung stehenden Kapital zéhlen dabei

» Eigenkapital
» langfristiges Fremdkapital

AKTIVA PASSIVA

Eigenkapital

[Anlagevermiigen)f langfristiges
Fremdkapital

. kurzfristiges
Umlaufvermogen Fremdkapital




Mit anderen Worten bedeutet diese Forderung, dass sich die Dauer der Vermo-
gensbindung (auf der Aktivseite durch die Aufteilung in Umlaufvermégen und
Anlagevermdgen erkennbar) und die der Kreditlaufzeit in etwa entsprechen
sollen. Wird langfristiges Vermdgen durch kurzfristige Kredite finanziert, so be-
steht die Gefahr, dass die Kredite nicht mehr bedient werden konnen, da keine
liguiden Mittel oder anderen Vermdgensgegenstande, die relativ kurzfristig zu

.Geld" gemacht werden kénnen, vorhanden sind.

9/

Berechnung:
Eigenkapital + langfristiges Fremdkapital x 100
Anlagevermdgen

Diese Formel sollte einen Wert von tiber 100% ergeben, damit die Fristenent-
sprechungsregel erflllt ist.

Beispiel:

Aktiva Passiva

Anlagevermdogen 500.000 Eigenkapital 300.000

Umlaufvermdgen 100.000 langfr. Fremdk. 50.000
kurzfr. Fremdk. 250.000

Gesamtvermaogen 600.000 600.000

Fristenentsprechung: 300.000 + 50.000 x 100 = 70%
500.000

In unserem Beispiel wird das Anlagevermdgen nur zu 70% durch langfris-
tiges Kapital abgedeckt, die restlichen 30% mussen kurzfristig finanziert
werden. Hier wird nun das Problem eines ungiinstigen Finanzierungsverhalt-
nisses sichtbar: Die kurzfristigen Schulden miissen teilweise mit Mitteln be-
zahlt werden, die langfristig im Anlagevermdgen gebunden sind. Es droht
daher die Gefahr der Zahlungsunfahigkeit!

19



7Y Investitionstatigkeit
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Analyse der

Als Investition wird die Anschaffung von jenem Vermdgen bezeichnet, welches
zum langfristigen Gebrauch bestimmt ist (=Anlagevermdgen). In der Bilanz
werden die Investitionen im so genannten ,Anlagespiegel” ausgewiesen, dessen
Aufgabe darin besteht, die Entwicklung des Anlagevermdgens innerhalb eines
Geschaftsjahres darzustellen. In diesem Anlagespiegel sind die Investitionen
unter der Spalte ,Zugange” zu finden.

AKTIVA PASSIVA

Investitionen

Zugange|| Anlage- ( Eigenkapital )
AV vermadgen

(Umlaufvermiigen) [ Fremdkapital )

Fir die Unternehmung sind Investitionsentscheidungen aus folgenden Griinden
von besonderer Bedeutung:

» langfristige Wirkung - Investitionen, die heute getatigt werden, bringen
oft erst in Jahren Ertrdge;

» Begrenzung der finanziellen Mittel;

» Belastung mit fixen Kosten - Kosten also, die unabhéngig, ob erzeugt wird
oder nicht, anfallen (zB Abschreibungen, Zinsen, Instandhaltung).



Auf Grund der Bedeutung der Investitionen ergeben sich im Zusammenhang mit
dem Jahresabschluss vor allem zwei Fragestellungen:

a) Wie entwickelt sich die Investitionstatigkeit?

b) Wie wurden die Investitionen finanziert?

4.1 Die Entwicklung der Investitionen

Wie oben bereits erwdhnt, kann die Hohe der jahrlichen Investitionen direkt
aus der Bilanz abgelesen werden (Spalte ,Zugange" im Anlagespiegel). Um
diese wertmaBige Hohe besser beurteilen zu kdnnen, empfiehlt sich die Bildung
folgender Kennzahlen:

4.1.1 Investitionen in % des Umsatzes

O

Berechnung: Investitionen / Umsatz x 100 = % des Umsatzes
Beispiel: Es werden folgende Anlagenkadufe getdtigt:

Maschine 50.000
Gerate 100.000
Blroausstattung 100.000
Summe 250.000

Der Umsatz der Gesellschaft betrdgt 5.000.000

Investitionen in % des Umsatzes: 250.000 / 5.000.000 x 100 = 5%

In unserem Beispiel wurden 5% des erwirtschafteten Umsatzes flir Inves-
titionszwecke ausgegeben. Dieser Prozentwert kann nun mit jenen der voran-
gegangenen Jahre verglichen werden, sodass die Entwicklung der Investi-
tionstatigkeit erkennbar wird. Ein deutliches Absinken dieser Kennzahl deu-
tet unter Umstdnden auf eine nachlassende Bereitschaft seitens des Unterneh-
mers/der Unternehmerin hin, sein bzw. ihr Kapital weiterhin in der Unterneh-
mung arbeiten zu lassen. Ein Ansteigen der Kennzahl weist dagegen auf eine
Produktionsausweitung bzw. auf erhdhte Rationalisierungsbemiihungen hin.
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Analyse der
7Y Investitionstatigkeit

Bei der Interpretation dieser Kennzahl muss jedoch beriicksichtigt werden, dass
Investitionen in aller Regel nicht kontinuierlich getdtigt werden, sondern
hiufig ,schubweise" erfolgen (eine EDV-Anlage wird etwa gegen eine neue
Gerategeneration ausgewechselt). Eine Untersuchung des prozentmiBigen
Anteiles der Investitionen am Umsatz, die sich nur Uber ein oder zwei Jahre
erstreckt, ist aus diesem Grund nur bedingt aussagefahig.

4.1.2 Investitionsneigung
(Vergleich von Investitionen und Abschreibungen)

Berechnung: Investitionen / Abschreibungen x 100

Die Investitionen sollten dabei - iber mehrere Jahre betrachtet - zumindest
etwa gleich hoch wie die Abschreibungen sein. Die Division sollte daher als un-
tere Grenze einen Wert von 100 ergeben.

Beispiel: Die jahrlichen Abschreibungen des Anlagevermégens belaufen sich
auf 400.000. Die Investitionen betragen 250.000 (siehe oben).

Investitionsneigung: 250.000 / 400.000 x 100 = 63 %

Die Investitionsneigung liegt in diesem Fall mit einem Wert von 63 % weit unter
100, wodurch sichtbar wird, dass die Investitionen nicht ausreichen, um die
gleichzeitig anfallenden Wertminderungen abzudecken. Es besteht die Gefahr
einer Veralterung des Anlagevermdgens.

Mit Hilfe der Investitionsneigung kann iiberpriift werden, ob die getatig-
ten Investitionen ausreichen, um die Veralterung des Anlagevermégens

durch Neuanschaffungen auszugleichen. Dabei werden den Investitionen
die Abschreibungen (= Wertminderungen des Anlagevermdgens) gegen-
iibergestellt.
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Einem erfolgreich wirtschaftenden Unternehmen sollte es - langfristig gesehen
- gelingen, seine Investitionen aus dem Cashflow zu finanzieren. Zukdufe des
Anlagevermdgens sollten also vorwiegend aus selbsterwirtschafteten Mitteln
erfolgen und nicht etwa mit Hilfe von Fremdkapital finanziert werden. Inwieweit
dieser betriebswirtschaftlichen Regel tatsdchlich entsprochen wird, kann an-
hand der Kennzahl ,Finanzierung der Investitionen durch den Cashflow” beur-

teilt werden.

O

Berechnung: Cashflow / Investitionen x 100

Erfullt ware die Regel dann, wenn der sich aus der Division ergebende Prozent-
wert iber 100 liegt.

Beispiel: Investitionen 250.000
Cashflow 150.000

Finanzierung der Investitionen durch den Cashflow:
150.000 [ 250.000 x 100 = 60%

In diesem Beispiel wirden die Investitionen also nur zu 609% aus selbst-
erwirtschafteten Mitteln finanziert werden konnen. Fur die Finanzierung der
restlichen 409% missen Fremdmittel herangezogen werden.

Auch bei dieser Kennzahl ist natirlich eine mehrjdhrige Beobachtung durch-
zufiihren, da die Prozentwerte einzelner Jahre hdufig starken Schwankungen
unterliegen (Investitionsschiiben folgen hiufig Zeiten relativ geringer Investi-
tionstatigkeiten).

Beachtet werden muss ferner, dass die Empfehlung einer 100-%-Abdeckung der
Investitionen durch den Cashflow nicht bedeutet, dass Investitionen nicht durch
Fremdkapital finanziert werden sollen. Es sollte jedoch gesichert sein, dass die
abzufuhrenden Kreditrlickzahlungen selbst erwirtschaftet werden kénnen - ein
Faktum, das langfristig betrachtet ebenfalls eine 100-%-Abdeckung erfordert.
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3 Die Ertragslage

5.1 Der Umsatz

Einer der wichtigsten Ansatzpunkte fir eine Bilanzanalyse ist die Entwicklung
des Umsatzes. Anhand der Vorjahreswerte kénnen Umsatztrends festgestellt
werden, wobei Ursachen einer bestimmten Entwicklung flr einen/eine externe/n
Bilanzleserln in der Regel nicht erkenntlich sind. Fiir eine detaillierte Analyse der
Umsatzentwicklung wére eine Zerlegung des Umsatzes in eine Mengen- und
Preiskomponente erforderlich (Umsatz = Preis x Menge).

Wenn auch diese Untersuchung des Umsatzes mangels Information kaum mog-
lich ist, so kann zumindest folgende Aufteilung vorgenommen werden:

( Umsatzerlose

Aufgliederung in:

geografisch ( )
bestimmte Markte

z.B. Handel - Produktion,
Produktsparten

GroBe Kapitalgesellschaften' missen diese Aufgliederung verpflichtend im An-
hang zur Bilanz angeben. Sie darf nur dann unterbleiben, wenn eine Aufgliede-
rung nicht durchflhrbar ist oder dem Unternehmen einen ,erheblichen Nach-
teil" zufligen wiirde.

5.2 Der Jahresiiberschuss/-fehlbetrag

Der Jahrestiberschuss stellt den Erfolg bzw. Gewinn einer Wirtschaftsperiode dar
und kann direkt aus der Gewinn- und Verlustrechnung abgelesen werden. Er ist

1 Definition: siehe Glossar



jener Betrag, der das Eigenkapital in einer Wirtschaftsperiode erhéht bzw. ver-
mindert (Jahresfehlbetrag) - abgesehen von Kapitalzufiihrungen und Dividen-
denausschittungen.

» Zu beachten ist allerdings, dass im Jahresiiberschuss auch Erfolge enthalten
sind, die nicht unmittelbar im eigenen Unternehmen erwirtschaftet worden
sind. Gemeint sind hier Ertrage, die von Tochterunternenmen Glbernommen
worden sind (Beteiligungsertriage) und Aufwendungen, die aus Abschrei-
bungen oder Verlustiibernahmen solcher Unternehmen stammen (Beteili-
gungsaufwendungen).

» Auch auBerordentliche und aperiodische Ertrdge und Aufwendungen beein-
flussen den Jahresliberschuss.

»  Ferner sollte einfe BilanzleserIn bedenken, dass es noch weitere Moglich-
keiten gibt, den Jahresiiberschuss durch Bilanzpolitik bewusst zu gestalten.
Verschiedene Gestaltungsmaglichkeiten gibt es vor allem bei den Riickstel-
lungen und im Bereich der Bewertung (zB Hohe der planmaBigen Abschrei-
bungen). Etwaige Verzerrungen, die sich dadurch ergeben, sind flir externe
Bilanzleserlnnen jedoch schwer nachvollziehbar.

In der Gewinn- und Verlustrechnung einer Unternehmung kommt neben dem
Begriff ,Jahresiberschuss" auch der Begriff ,Bilanzgewinn/-verlust" vor.

Der Bilanzgewinn hangt also in erster Linie von der beabsichtigten Ausschiit-
tungspolitik ab und darf daher nicht als Indikator fir die Ertragslage verwendet
werden.

Der Bilanzgewinn ist eine von der Geschaftsfiihrung gestaltbare GroBe,
die in der Regel nicht mit dem Jahresiiberschuss iibereinstimmt. Wahrend
der Jahresiiberschuss — wie bereits erwdahnt — den tatsachlichen Gewinn

einer Unternehmung wiedergibt, ist der Bilanzgewinn der Teil des Jahres-
iiberschusses, der von der Geschéaftsfiihrung zur Ausschiittung an die Ei-
gentiimerlnnen freigegeben wird.
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3 Die Ertragslage
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O

Beispiel: Jahresiberschuss 1.000

Den Aktionarinnen soll nur ein Teil des erwirtschafteten Jahrestiberschusses -
namlich 400 - zur Ausschiittung freigegeben werden.

Losung: In der Gewinn- und Verlustrechnung dieser Unternehmung wird dies
wie folgt dargestellt:

Jahresiiberschuss 1.000
Zuweisung zu Riicklage 600
Bilanzgewinn 400

Als ,.echter" Gewinn wurden hier also 1.000 erwirtschaftet (=Jahrestber-
schuss). Von diesen 1.000 wurden 600 einer Riicklage zugewiesen - d.h., diese
Mittel verbleiben in der Unternehmung und stehen fiir Investitionszwecke etc.
zur Verfiigung. Die verbleibenden 400 werden nun Bilanzgewinn genannt, sie
stehen den Aktionadrlnnen fur die Beschlussfassung liber eine Dividendenzah-
lung zur Verfuigung.
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3 Der Cashflow

Die Berechnung des Cashflows ist heute ein fixer Bestandteil jeder Bilanzana-
lyse. Die besondere Bedeutung dieser Kennzahl liegt vor allem auch darin, dass
bei ihrer Berechnung solche Aufwendungen wie Abschreibungen und die Veran-
derungen langfristiger Ruckstellungen (= Schulden in ungewisser Hohe) nicht
von den Ertrdgen abgezogen werden, die erfahrungsgemaB im besonderen
MaBe bilanzpolitisch zur ,Manipulierung” der tatsdchlichen Gewinnentwicklung
herangezogen werden kénnen.

Inhaltlich stellt der Cashflow den Betrag der Mittel dar, die nach dem Abzug der
laufenden (= baren) Aufwendungen aus der Umsatztitigkeit ,lbrig" geblieben
sind. Die Berechnung des Cashflows macht also eine Aufteilung der Aufwen-
dungen in bare und unbare notwendig.

» Bare Aufwendungen fiihren im laufenden Geschaftsjahr zu einer tatsach-
lichen Ausgabe (etwa Lohne, Materialaufwand, Zinsen, Miete). Die aus der
Umsatztatigkeit erwirtschafteten Mittel werden durch diese Ausgaben ver-
ringert.

» Unbare Aufwendungen flihren zwar zu einer Reduzierung des jeweiligen
Gewinnes, sie haben aber keine unmittelbare Ausgabe wahrend des Ge-
schaftsjahres zur Folge. Dies zeigt sich sehr deutlich bei den Abschrei-
bungen: Der Gewinn wird durch die Wertminderungen (= Abschrei-
bungen) der Anlagen zwar kleiner - es findet jedoch keine Auszahlung von
Geldmitteln statt. Eine Ausgabe ist erst erforderlich, wenn eine Ersatzanlage
angeschafft werden muss. Die als Abschreibung verbuchten Mittel bleiben
also vorerst in der Unternehmung und kénnen einem wirtschaftlichen Ein-
satz zugefiihrt werden.

Mit Hilfe des ,Cashflows” kann die Selbstfinanzierungskraft einer

Unternehmung - also die Fahigkeit, aus eigener Kraft Mittel zu erwirt-
schaften - festgestellt werden.
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Berechnung des Cashflows:

bare

Aufwendungen
Umsatz 1100,

unbare
Aufwendungen
300, .| Cashflow

900,-

4 &

Jahresiiberschuss
600,—

Der Cashflow stellt also dar, welche Mittel aus der laufenden Geschaftstatigkeit
ubrig geblieben - also selbst erwirtschaftet worden - sind. Ein Teil dieser Mittel
steht dem Unternehmen ,fir immer" zur Verfligung (= Jahresiiberschuss), mit
dem restlichen Teil des Cashflows, der aus den unbaren Aufwendungen stammt
(wie Abschreibungen und Zufiihrungen zur Abfertigungs- und Pensionsriick-
stellung), kann das Unternehmen so lange wirtschaften, bis eine tatséchliche
Auszahlung vorgenommen werden muss (etwa die Anschaffung einer Ersatz-
maschine oder die Auszahlung von Abfertigungen und Pensionen).
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3 Der Cashflow

O

Beispiel:

Ertrdge: Umsatz 2.000

Aufwendungen: Léhne 500
Miete 200
Materialaufwand 400
Abschreibungen 300

Losung:

1. Schritt: Trennung der Aufwendungen in bare und unbare Aufwendungen

Bar: Lohne 500
Miete 200
Materialaufwand 400
Summe bare Aufwinde 1.100
Unbar: Abschreibung 300
Summe unbare Aufwinde 300

2. Schritt: Berechnung des Cashflows

Umsatz 2.000
- Dbare Aufwande 1.100
CASHFLOW 900

In unserem Beispiel sind der Unternehmung aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit also Mittel in der Hhe von 900 ,librig geblieben”.

Der Gewinn ergibt sich, indem nun vom Cashflow auch die unbaren
Aufwendungen in Abzug gebracht werden:

Cashflow 900
— unbare Aufwande 300
Jahresiiberschuss 600
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Ein Teil der selbsterwirtschafteten Mittel - ndmlich der Jahresiberschuss
(= echter Gewinn) - steht der Gesellschaft fuir ,immer" zur Verfiigung (= 600),
tiber die restlichen Mittel (= 300) kann die Unternehmung nur so lange verfi-
gen, bis eine tatsachliche Ausgabe erforderlich wird (etwa die Vornahme einer
Ersatzinvestition).

6.1 Verwendung des Cashflows

Die selbsterwirtschafteten Mittel des Cashflow kdnnen fiir Investitionen, Schul-
dentilgungen oder Dividenden verwendet werden. Im Allgemeinen wird bereits
wihrend des Jahres Gber ihn verflgt (d.h., es wurden bereits eingenommene
Mittel wieder investiert oder etwa zur Schuldenzahlung herangezogen).

Ein zu geringer Cashflow bedeutet daher, dass der Ersatz von abgeschriebenen
Produktionsmitteln nur teilweise finanziert werden kann oder aber alternativ
fremdfinanziert werden muss. Angesichts des zu geringen Cashflows kdnnten
aber in weiterer Folge Probleme bei der Riickzahlung der aufgenommenen
Fremdmittel die Folge sein (Zahlungsschwierigkeiten).

Der Cashflow hat somit eine zentrale Bedeutung in der Steuerung von Unter-
nehmen. Ziel muss es sein, Uber langere Sicht so viele Mittel selbst zu erwirt-
schaften, dass die laufenden Ersatzinvestitionen und Schuldenriickzahlungen
dauerhaft finanziert werden kdnnen.

Ein negativer Cashflow ist jedenfalls als Alarmsignal zu werten. In diesem Fall
mussen alle Investitionen fremdfinanziert werden, ohne aber gleichzeitig Mittel
fur deren Riickzahlung zu erwirtschaften.
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/A Die Wertschopfung

Die Wertschopfung kann auf zweierlei Art ermittelt werden: entweder in Form
einer Entstehungsrechnung oder in Form einer Verteilungsrechnung. Beide
Berechnungsversionen missen zum gleichen Ergebnis fiihren.

7.1 Die Entstehungsrechnung

Dazu ein Beispiel:

Eine Unternehmung der Bekleidungsindustrie bezieht von anderen Gesellschaf-
ten Vorleistungen (Stoffe, Knépfe ...) im Wert von 400. Unter Verwendung dieser
Vorleistungen werden fertige Kleidungsstiicke produziert, woflr die Unterneh-
mung einen Umsatz von 1.000 erhalt.

Vorleistungen Umsatz
)( Umsatzerlose )

400 600 1.000

>

Die Wertschopfung stellt nun jenen Wert dar, der den Vorleistungen
durch den ,Veredelungsprozess”, also durch das Vernahen der Kleidungs-
stiicke etwa, hinzugefiigt wurde.

Sie kann wie folgt ermittelt werden:

Umsatz
- Vorleistungen
Wertschopfung

Unter Wertschopfung versteht man jenen Beitrag, den ein Unternehmen
- unter Beriicksichtigung der bereits von Lieferanten erbrachten Vorleis-

tungen - selbst erwirtschaftet, also jenen Wert, der durch den Einsatz
der Produktivkrafte geleistet wird.
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Zu den Vorleistungen werden vor allem die Materialaufwendungen, aber auch
Energiekosten, Aufwendungen fiir Telefon, Rechtsberatung etc. gezahlt - kurz,
alle Leistungen, die nicht von der Unternehmung selbst erbracht werden, son-
dern von auBen zugefiihrt werden muissen.

In unserem Beispiel werden Vorleistungen in der Hohe von 400 von aufBen
bezogen. Diese Vorleistungen werden durch den Produktionsprozess um 600
in ihrem Wert gesteigert, sodass das fertige Produkt um 1.000 verkauft
werden kann. Die durch den Veredelungsprozess von der Unternehmung
selbst erbrachten Leistungen in der Hohe von 600 stellen nun die Wertschop-
fung dar.

Mit Hilfe der Wertschdpfung wird es mdglich, die Einkaufs- und die Verkaufssei-
te eines Unternehmens miteinander zu vergleichen. So lassen sinkende Um-
satzerlése nicht zwangslaufig auf eine Verschlechterung der Ertragslage schlie-
Ben, obwohl diese Argumentationslinie hdufig in der Praxis angetroffen wird.
Um die Entwicklung der Ertragslage beurteilen zu kénnen, muss man auch wis-
sen, wie sich die Preise der Vorleistungsseite entwickelt haben.

Dieser Zusammenhang wird meistens mit der so genannten ,,Wertschépfungs-
quote” dargestellt.

Berechnung: Wertschopfungsquote = Wertschépfung «

100
Umsatz

Beispiel (Fortsetzung):
Wertschépfungsquote = 600 / 1.000 x 100 = 60 %.

Die Hohe der Wertschopfungsquote ist abhdngig von:

» der Wettbewerbssituation der Unternehmung (Preiserhdhungen bei den
Vorleistungen kénnen z.B. nicht im Umsatz untergebracht werden)

» der Personalintensitat der Produktion
» der Fertigungstiefe

» dem fir die Produktion erforderlichen Know-how (intelligentere Produkte
haben meistens eine hohere Wertschépfungsquote)
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/A Die Wertschopfung
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7.2 Die Wertschopfungsverteilung

Die ndchste Frage behandelt nun die Verteilung der Wertschdpfung, d.h., in
welchem Verhdltnis werden die geschaffenen Werte auf die verschiedenen
Gruppen von Einkommensbezieherlnnen verteilt?

Es gibt vier Gruppen von Einkommensbezieherlnnen:

a) Arbeitnehmerlnnen

b) Staat und Sozialversicherung

¢) Fremdkapitalgeberlnnen

d) die Unternehmung selbst inklusive Eigentiimerinnen

( Unternehmenseinkommen ]

[Arheitseinkommen]

Fremdkapital-
einkommen

[Gemeineinkommen]

Die Einkommen der einzelnen Gruppen sind direkt aus der Gewinn- und Verlust-
rechnung ablesbar. Die Summe ergibt wieder die Wertschépfung.



Die vier Gruppen erhalten folgende Einkommen:

» Arbeitnehmerlnnen (Arbeitseinkommen):
Léhne
Gehalter
freiwilliger bzw. sonstiger Sozialaufwand
Abfertigungs- bzw. Pensionszahlungen

» Staat und Sozialversicherung (Gemeineinkommen):
Steuern
Sozialabgaben

» Fremdkapitalgeberlnnen (Glaubigerlnnen; Fremdkapitaleinkommen):
Zinsen

» Unternehmen bzw. Eigentiimerlnnen (Unternehmenseinkommen):
Cashflow

Damit die Verteilung der Wertschdpfung deutlich zum Ausdruck kommt, werden
die Einkommen der einzelnen Gruppen in Prozent angegeben. Aufschlussreich
ist vor allem die Entwicklung der Wertschépfungsverteilung liber einen langeren

Zeitraum.
&,

Zu unserem Beispiel:

Jahr 1 Jahr 2
Arbeitseinkommen 360.000 60% 385.000 55%
Gemeineinkommen 90.000 159% 105.000 15%
Fremdkapitaleinkommen 30.000 5% 35.000 5%
Unternehmenseinkommen 120.000 209% 175.000 259%
Wertschopfung 600.000 100%  700.000 1009%

In unserem Beispiel sinkt der Anteil des Arbeitseinkommens von Jahr 1 auf
Jahr 2 um 5 Prozentpunkte, wahrend der Anteil des Unternehmungsein-
kommens gleichzeitig um 5 Prozentpunkte steigt.
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/A Die Wertschopfung

Das Sinken des relativen Anteils des Arbeitseinkommens bedeutet, dass andere
Einkommensarten im Rahmen der Wertschdpfungsverteilung starker profitieren
konnten. Aus der Gegenuberstellung der Anteile zweier Perioden kdnnen
Umverteilungstendenzen beobachtet werden. In unserem Fall fand eine Umver-
teilung zu Lasten der Arbeitseinkommen statt.

7.3 Vergleich von Wertsch6pfung und Personalaufwand pro
Beschiftigter/Beschaftigtem

Die Analyse dieser Kennzahl ist frr Arbeitnehmervertreterlnnen vor allem bei
Lohnverhandlungen von besonderer praktischer Bedeutung.

19/

Beispiel:
Personalaufwand pro Beschiftigter/Beschiaftigtem:
Verdnderung in 9%
1. Jahr 43.200
2. Jahr 44.000 +19

Wertschopfung pro Beschiftigter/Beschiftigtem:

Verdnderung in %
1. Jahr 65.000
2. Jahr 70.900 +91

Mit Hilfe der Wertschopfung kann auch ein Vergleich zwischen der Pro-
duktivitatsentwicklung einerseits und der Entwicklung des Personalauf-

wandes andererseits durchgefiihrt werden. Als Indikator fiir die Produk-
tivitit wird dabei die Wertschopfung pro Beschiftigter/Beschiftigtem
herangezogen.
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Der Vergleich zwischen der Produktivitat (Wertschépfung pro Beschiftigter/
Beschaftigtem) und der Entlohnung (Personalaufwand pro Beschaftigter/Be-
schaftigtem) zeigt, dass die Produktivitat mit 9,1% im 2. Jahr wesentlich starker
gestiegen ist als gleichzeitig die Personalaufwendungen mit einem Plus von
1,9%. Dies weist auf eine Umverteilung zu Lasten der Arbeitnehmerlnnen hin.
Eine ,gerechte" Verteilung erfordert, dass die Zuwachsraten von Produktivitat
und Personalaufwand etwa gleich hoch sind.

Flir Gewerkschaften ist der Vergleich dieser beiden Kennzahlen im Rahmen von
Kollektivvertragsverhandlungen bedeutend. Eine ,produktivitdtsorientierte
Lohnpolitik” wirde bedeuten, dass neben der Abgeltung der Inflationsrate
auch die Produktivitatssteigerung entsprechend abgegolten wird. Nur dadurch
kann ein Absinken der Lohnquote verhindert werden.

Firr die Beobachtung dieser Kennzahlen hat die Arbeiterkammer ein eigenes
Instrument ausgearbeitet. Im so genannten ,Wertschdpfungsbarometer” wird
die Llcke zwischen Produktivitdt und Personalaufwand der bedeutendsten
dsterreichischen Kapitalgesellschaften regelmaBig berechnet und verdffentlicht
(www.arbeiterkammer.at).
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Glossar

Analyse: Untersuchung

Anhang: Bestandteil des Jahresabschlusses, dessen Aufgabe in der Erlduterung
einzelner Positionen besteht

Flexibilitat: Veranderbarkeit
Indikator: Merkmal, das etwas anzeigt

Kleinstgesellschaften: kleine Kapitalgesellschaften, die keine Investment-
unternehmen oder Beteiligungsgesellschaften sind und mindestens zwei der
drei nachstehenden Merkmale nicht Gberschreiten:

350.000 € Bilanzsumme
700.000 € Umsatzerlose
10 Arbeitnehmerinnen im Jahresdurchschnitt

kleine Kapitalgesellschaften: jene Kapitalgesellschaften, bei denen zwei der
drei nachstehenden Merkmale nicht tiberschritten werden:
5 Mio. € Bilanzsumme
10 Mio. € Umsatzerlose
50 Arbeitnehmerlnnen im Jahresdurchschnitt

mittlere Kapitalgesellschaften: jene Kapitalgesellschaften, bei denen zwei der
drei nachstehenden Merkmale nicht tiberschritten werden:
20 Mio. € Bilanzsumme
40 Mio. € Umsatzerlose
250 Arbeitnehmerlnnen im Jahresdurchschnitt

groBe Kapitalgesellschaften: jene Kapitalgesellschaften, bei denen mindes-
tens zwei Merkmale der mittleren Kapitalgesellschaft tberschritten werden

Komponente: Bestandteil eines Ganzen
Konstellation: Zusammentreffen von Umstanden; Lage

Segmentierung: Aufgliederung



SKRIPTEN
UBERSICHT

WIRTSCHAFT

POLITIK UND ZEITGESCHICHTE

WI-1  Einfiihrung in die Volkswirtschaftslehre und
Wirtschaftswissenschaften

WI-2  Konjunktur

WI-3  Wachstum

WI-4  Einfithrung in die Betriebswirtschaftslehre
WI-5  Beschiftigung und Arbeitsmarkt

WI-6  Lohnpolitik und Einkommensverteilung

WI-7  Der offentliche Sektor (Teil 1) —
in Vorbereitung

WI-8  Der offentliche Sektor (Teil 2) —
in Vorbereitung

WI-9 Investition

WI-10 Internationaler Handel und Handelspolitik

WI-12  Steuerpolitik

WI-13 Bilanzanalyse

WI-14  Der Jahresabschluss

WI-16 Standort-, Technologie- und Industriepolitik

Die einzelnen Skripten werden laufend aktualisiert.

PZG-1A Sozialdemokratie und andere politische
Stromungen der ArbeiterInnenbewegung
bis 1945

PZG-1B Sozialdemokratie seit 1945

PZG-2 Christliche Soziallehre

PZG-4 Liberalismus/Neoliberalismus

PZG-6 Rechtsextremismus

PZG-7 Faschismus

PZG-8 Staat und Verfassung

PZG-9 Finanzmairkte

PZG-10 Politik, Okonomie,
Recht und Gewerkschaften

PZG-11 Gesellschaft, Staat und Verfassung im
neuzeitlichen Europa, insbesondere am
Beispiel Englands

PZG-12 Wege in den grofen Krieg

PZG-14 Die Geschichte der Mitbestimmung
in Osterreich

SOZIALE KOMPETENZ

SK-1 Grundlagen der Kommunikation
SK-2  Freireden

SK-3  NLP

SK-4  Konfliktmanagement

SK-5  Moderation

SK-6 Beraten

SK-7 Teamarbeit

SK-8 Fiihren im Betriebsrat
SK-9  Verhandeln

SK-10 Politische Rhetorik

Die VOGB-Skripten online lesen oder als Gewerkschaftsmitglied gratis bestellen:
www.voegb.at/skripten







AK-UNTERNEHMENSMOMITOR

A6 | A-

AK-Unternehmensmonitor: Im Rahmen des AK-Unternehmensmonitors wer-
den jahrlich die wichtigsten Kennzahlen fiir alle Osterreichischen Schliissel-
unternehmen berechnet. Datengrundlage sind hier vor allem die gro3en Kapital-
gesellschaften. Auch der Unternehmensmonitor ist auf der AK-Homepage
downloadbar.






BRANCHENANALYSEN

DIE WIRTSCHAFTLICHE LAGE
DER ELEKTRIZITATS-
VERSORGUNGSUNTERNEHMEN

Adisgaba

Adrteskrg hermdaraarta o

GERECHTIGKEIT MUSS SEIN

Branchenanalysen: Die Arbeiterkammer Wien erstellt jahrlich fiir die bedeu-
tendsten Branchen eigene Branchenanalysen. Aus verdffentlichten Jahres-
abschliissen der bedeutendsten Unternehmen werden dabei die wichtigsten
Kennzahlen berechnet. Die Analysen dienen vor allem den Fachgewerkschaften
zur Unterstlitzung bei den jahrlichen Kollektivvertragsverhandlungen. Sie
konnen aber auch von Betriebsratinnen eingesetzt werden, um ihr Unterneh-
men mit anderen der Branche zu vergleichen. Branchenanalysen werden etwa
fur die Metallindustrie, Elektroindustrie, Papierbranche, Textilindustrie, Handel,
Banken, Versicherungen etc angeboten. Die Analysen sind gratis downloadbar:
www.arbeiterkammer.at.
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Zu den Autorlnnen

Heinz Leitsmiiller ist Leiter der betriebswirtschaftlichen Abteilung der Arbeiter-
kammer Wien. Die Abteilung BW berdt Betriebsratinnen und Aufsichtsratinnen
in wirtschaftlichen Angelegenheiten und unterstitzt die Gewerkschaften bei
KV-Verhandlungen durch die regelmaBige Erstellung von Branchenanalysen.
Gemeinsam mit dem OGB und der sozialpolitischen Abteilung der AK-Wien ist
die Abteilung BW auch fiir die inhaltliche Koordination der IFAM-Seminarreihe
fur Aufsichtsrate verantwortlich.

Ruth Naderer ist Expertin der betriebswirtschaftlichen Abteilung der Arbeiter-
kammer Wien. Sie berdt und unterstiitzt Betriebsrate/Betriebsratinnen und Auf-
sichtsrate/Aufsichtsratinnen in wirtschaftlichen und strategischen Fragen und
ist seit vielen Jahren in der Schulung und Ausbildung fiir diese Zielgruppe tatig.
Sie erstellt Bilanzanalysen und Branchenstudien fir die Fachgewerkschaften zur
Vorbereitung von Kollektivvertragsverhandlungen.

Alice Niklas ist Betriebswirtin in der Abteilung BW der Arbeiterkammer Wien.
Sie berdt Betriebsrdtinnen und Aufsichtsratinnen in wirtschaftlichen Angele-
genheiten und ist auch in der Ausbildung furr diese Zielgruppen tétig. Sie erstellt
Bilanzanalysen und Branchenstudien flr Fachgewerkschaften zur Vorbereitung
von Kollektivvertragsverhandlungen.



