Untersuchung der Finanzperspektive im Rahmen der BSC-Einfilhrung

Der Einsatz einer Balanced Scorecard zur Unternehmenssteuerung verlangt unter anderem die Be-
ricksichtigung der Finanzperspektive. Hierflr empfiehlt es sich, vorab eine Jahresabschlussanalyse
des betreffenden Unternehmens durchzufihren, welche neben der Bilanz sowie der Gewinn- und
Verlustrechnung auch den Anhang beinhaltet. Die Analyse des Jahresabschlusses hat zum Ziel, ein
Bild Uber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens zu vermitteln. Um diesem
Zweck gerecht zu werden, ist eine Differenzierung in die Vermdgensstruktur- und die Kapitalstruktur-
analyse sowie in die Analyse der Liquiditat, der Anlagendeckung und des Erfolges erforderlich.

Im Rahmen der Vermégensstrukturanalyse werden lediglich Positionen der Aktivseite betrachtet und
zueinander ins Verhaltnis gesetzt. Ein solches Vorgehen ermdglicht die Generierung zahlreicher
Kennzahlen von denen im Folgenden zwei ndher auf inren Aussagegehalt hin untersucht werden.

Vermdgensintensitat:

Die Vermogensintensitat — als Ergebnis des Verhaltnisses von Anlagevermdgen zu Umlauf-
vermdgen — liefert Aussagen Uber die Dauer der im Unternehmen vorherrschenden Vermo-
gensbindung. Aus diesem Wissen kénnen folglich Ruckschliisse auf das Liquiditatspotential
sowie die Anpassungsflexibilitat beziiglich einer Anderung der Beschéaftigungsauslastung ge-
zogen werden. Einer hohen Vermégensintensitat sind folglich ein geringes Liquiditatspotential
und eine niedrigere Anpassungsflexibilitat inharent. Von héherer Bedeutung als die Folgen
sind hingegen die Ursachen einer hohen oder niedrigen Vermdgensintensitat. So kann eine
Zurickhaltung beziglich zu tatigender Investitionen (Investitionen < Abschreibungen) eine
sinkende Vermdégensintensitat zur Folge haben. Gleiches gilt auch fiir den Ersatz von Anlage-
vermdgen durch Mietvertrdge. Unterschiedlich auf die Vermdgensintensitat wirkt sich hinge-
gen eine dynamische Preisentwicklung aus, die Anlage- und Umlaufvermégen in unterschied-
lichem MalRRe tangiert.

Wachstumsquote

Bei der Ermittlung der Wachstumsquote werden die in der Periode getéatigten Nettoinvestitio-
nen ins Verhdltnis zu den Abschreibung der Periode gesetzt. Folglich liefert diese Kennzahl
Informationen, inwiefern ein Unternehmen tatsachlich wéchst, stagniert oder schrumpft. Hat
das betroffene Unternehmen zum Ziel, zu wachsen, muss die Quote gréRer 100 % sein. Von
einer Betrachtung lediglich eines Jahres ist bei dieser Kennzahl — wie bei den Ubrigen auch -
jedoch zu warnen. So werden Investitionen in Abhangigkeit von der Branche haufig nicht per-
manent, sondern einmalig durchgefihrt. Eine Investition in ty hat bei gleich hohen Investitio-
nen in t; eine sinkende Wachstumsquote zur Folge. Verantwortlich hierfiir zeigen sich die zu-
satzlichen Abschreibungen der in ty getétigten Investition.

Wie bereits einleitend erwahnt wurde, ist ebenfalls eine Analyse der Kapitalstruktur vorzunehmen.
Selbige zieht analog zur Vermdgensstruktur lediglich die Passivseite der Bilanz in ihre Untersuchung

mit ein.

Eigenkapitalquote:

Die Eigenkapitalquote stellt eine der wichtigsten Kennzahlen in der Jahresabschlussanalyse
dar. Sie ergibt sich, indem dem Eigenkapital des Unternehmens das Unternehmensgesamt-
kapital gegenlibergestellt wird. Die so ermittelte Kennzahl liefert insbesondere eine Aussage
Uber die Insolvenzgefahr, der ein Unternehmen ausgeliefert ist. Grundséatzlich ist eine hohe
Eigenkapitalquote vorzuziehen, da auf diese Weise Nachfrageschwankungen besser begeg-
net werden kann. Dies ist auf den Umstand zurlickzufiihren, dass Eigenkapital bei einem Ge-
winn von null keiner Verzinsung bedarf. Fremdkapital setzt hingegen auch bei einem Gewinn
von null oder einem Verlust eine Zinszahlung voraus. Eine sehr hohe Eigenkapitalquote lindert
zwar die Liquidationsgefahr, widerstrebt jedoch dem Wirtschaftlichkeitsgrundsatz. Begriindet
wird dies damit, dass Eigenkapital grundsatzlich zu héheren Kosten beschafft werden muss
als Fremdkapital. Eine Bestimmung der optimalen Eigenkapitalquote ist zudem von der jewei-
ligen Branche abhéangig. Branchen mit sehr geringen Nachfrageschwankungen erfordern folg-
lich eine geringere Eigenkapitalquote als Branchen mit sehr hohen Nachfrageschwankungen.
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e Verschuldungsstruktur

Im Rahmen der Verschuldungsstruktur werden die Verbindlichkeiten gegeniiber dem gréf3ten
Glaubiger ins Verhéltnis zum Gesamtkapital gesetzt. Hieraus werden letztlich Abhangigkeiten
des Unternehmens von Glaubigern offenbart. So erweist sich eine hohe Verschuldungsstruk-
tur als sehr risikoreich. Fordert dieser sein eingesetztes Kapital zurlick, entstehen dem Unter-
nehmen finanzielle Engpésse, die im weiteren Verlauf die Produktion gefahrden kénnten. Ne-
ben diesem Aspekt ist zu beachten, dass bei einer hohen Verschuldungsstruktur der Einfluss
des Fremdkapitalgebers auf die Unternehmenspolitik nicht zu vernachlassigen ist.

Bei der Analyse der Anlagendeckung und der Liquiditat erfolgt anders als bei der Vermégens- und
Kapitalstrukturanalyse eine Verbindung der Aktiv- mit der Passivseite der Bilanz.

e Anlagendeckung

Die Anlagendeckung, welche das Eigenkapital ins Verhaltnis zum Anlagevermégen setzt, baut
auf der goldenen Bilanzierungsregel auf. GeméaR dieser sollte das langfristige Vermdgen
durch langfristiges Kapital gedeckt sein, um die Liquiditat und folglich die Fahigkeit zum ope-
rativen Arbeiten zu gewdhrleisten.

e Liquiditat

Die Liquiditat ersten Grades, welche an dieser Stelle betrachtet werden soll, ergibt sich aus
dem Quotienten von liquiden Mitteln und kurzfristigen Verbindlichkeiten. Sie ermdglicht Aus-
sagen Uber die Fahigkeit des Unternehmens seinen Zahlungen nachzukommen. Eine allge-
meingultige Hohe der Liquiditat kann nicht angegeben werden. Einzig Gber eine Mindesththe
der Liquiditat ersten Grades herrscht in der Literatur Einigkeit. Sie sollte mindestens 70%
betragen.

Im Rahmen der Erfolgsanalyse werden im Anschluss Informationen aus der Gewinn- und Verlustrech-
nung mit Informationen sowohl der Passivseite als auch der Aktivseite der Bilanz verbunden. Aus den
zahlreich zur Verfigung stehenden Erfolgskennzahlen sollen im Anschluss lediglich die Umsatzrenta-
bilitdt und die Gesamtkapitalrentabilitat betrachtet werden. Diese Auswahl soll jedoch keine Wertung
mdglicher anderer Erfolgskennzahlen beinhalten.

e Umsatzrentabilitat

Die Umsatzrentabilitat liefert Aussagen Uber die Effizienz eines Unternehmens. Effizienz stellt den
MaRstab der Wirtschaftlichkeit dar und ist definiert als Output durch Input. Folglich werden die
Jahresuberschisse einschlie3lich der Fremdkapitalkosten dem Umsatz gegenibergestellt. Eine
hohe Umsatzrentabilitat bringt somit zum Ausdruck, dass ein lediglich geringer Umsatz einen ho-
hen Jahresuberschuss inklusive Fremdkapitalzinsen generiert. Aufgrund des Einbezugs der
Fremdkapitalkosten ermdglicht diese Kennzahl eine finanzierungsunabhangige Analyse. Neben
mdglichen Einsparungspotentialen kann die Umsatzrentabilitdt auch auf sehr geringe Gewinnmar-
gen und somit auf einen hohen Wettbewerbsdruck oder eine fehlerhafte Preiskalkulation hinwei-
sen.

o Gesamtkapitalrentabilitat

Die Gesamtkapitalrentabilitat ist fur den Unternehmer bzw. die Unternehmerin eine der wichtigsten
Kennzahlen, um den Erfolg vergangener Perioden zu ermitteln. Als Quotient von Jahresuber-
schuss einschlieBlich Fremdkapitalzinsen und Gesamtkapital zeigt diese Kennzahl die Verzinsung
des im Unternehmen eingesetzten Kapitals an. Vorteile gegeniber der Eigenkapitalrentabilitat,
welche lediglich die Verzinsung des Eigenkapitals widerspiegelt, ergeben sich insbesondere aus
einer geringeren Volatilitat im Zeitablauf, da die Gesamtkapitalausstattung in der Regel weniger
stark schwankt als die Eigenkapitalausstattung. Zudem ermdglicht ein solches Vorgehen eine fi-
nanzierungsunabhéngige Analyse.
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