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Wichtige Kennzahlen fur
die Fruherkennung von
Krisenpotentialen



WICHTIGE KENNZAHLEN FUR DIE FRUHERKENNUNG VON KRISENPOTENTIALEN

Einleitung

Zur fruhzeitigen Erkennung einer unternehmerischen Schieflage gibt es eine Reihe
von unterschiedlichen Instrumenten. Wir stellen Ihnen Kennzahlen zur
Fraherkennung von Krisenpotentialen in lnrem Unternehmen vor. Wir unterteilen in
Basis-Kennzahlen und weitere wichtige Kennzahlen.

A. Liquiditat

Basis-Kennzahlen:

1.) Betriebskapital
=Umlaufvermdgen - kurzfristiges Fremdkapital

Diese Kennzahl, auch "Working Capital” genannt, gibt einen Hinweis auf die
kurzfristige Entwicklung der Zahlungsfahigkeit eines Unternehmens und steht ganz
besonders im Interesse von Fremdkapitalgebern. Ein negatives Betriebskapital
deutet auf eine angespannte Liquiditatssituation hin.

2.) Kontokorrentlinie der Hausbank

Eine dauerhaft hohe Inanspruchnahme (im Durchschnitt 80 - 90 %) oder
Uberziehung der zugesagten Linie deutet auf einen Liquiditatsengpass im
Unternehmen hin.

3.) Cash-Flow-Rate
= (Cash-Flow * 100) / Gesamtleistung

Die Kennzahl gibt an, welche Mittel aus dem Ertrag dem Unternehmen fur
Investitionen, Zins- und Tilgungszahlungen sowie Gewinnausschittungen zur
Verfigung stehen. Bei einer Cash-Flow-Rate unter 5 % sollte ein enges Monitoring
erfolgen.

Weitere wichtige Kennzahlen:

4) Liquiditat 1. Grades (Barliquiditat)
=Liquide Mittel x 100 % / Kurzfristige Verbindlichkeiten + kurzfristige Ruckstellungen

Als liquide Mittel bezeichnet man in diesem Zusammenhang Schecks,
Kassenbestande und Bankguthaben, Gber die kurzfristig verfigt werden kann. Die
Liquiditat 1. Grades gibt an, inwieweit das kurzfristige Fremdkapital durch liquide
Mittel zuriickbezahlt werden kann. Eine Uberdurchschnittlich geringe Liquiditat 1.
Grades kann darauf hindeuten, dass das Unternehmen utberdurchschnittlich von
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kurzfristiger Zahlungsunfahigkeit bedroht ist. Bei Konzernen mit einem Cashpool, bei
dem den Unternehmen die bendtigten liquiden Mittel vom Konzern zugeordnet
werden, ist diese Kennzahl nicht aussagekraftig.

5) Liquiditat 2. Grades

=(Liquide Mittel + kurzfristige Forderungen) x 100 / (kurzfristige Verbindlichkeiten +
kurzfristige Ruckstellungen)

Die Liquiditat 2. Grades gibt Auskunft dartiber, ob die kurzfristigen Verpflichtungen
des Unternehmens Uber ausreichende, kurzfristig verfiigbare flissige Mittel
abgesichert sind. Bei Konzernen mit Cashpool ist diese Kennzahl nur bedingt
aussagefahig.

B. Umsatz- und Ertragsentwicklung

Basis-Kennzahlen:

4.) Umsatz und Jahresiuiberschuss

Die Veranderung des Umsatzes im Zeitverlauf der Geschaftsjahre ist zu prufen. Ein
Umsatzriickgang von 10 - 20 % koénnte z.B. existenzgefahrdend sein, wenn die
Fixkosten nicht schnell genug angepasst werden kénnen. Ein weiteres Warnsignal
konnte der Ruckgang des Jahresuberschusses von tber 50 % im Vergleich zum
Vorjahr (oder innerhalb von 3 Jahren um mehr als 30 %) sein.

5.) Umsatzrendite
=(EBT * 100) / Umsatz

Diese Kennzahl beschreibt den Gewinnanteil vor Steuern am Umsatz. Zudem sollten
die Schwankungen der AfA-Positionen, der sonst. betrieblichen Ertrage und des
sonstigen betrieblichen Aufwands im Mehrjahresvergleich des EBT gepruft werden,
da diese in Krisensituationen starker ausgepragt sein kdnnen. Der Unternehmer
sollte regelmaRig prifen, ob die Umsatzrendite im Branchenvergleich angemessen
ist. Bei Umsatzrenditen von unter 5% sollte dartiber hinaus ein enges Monitoring
erfolgen.

6.) EBITDA-Marge
=EBITDA / Gesamtleistung

Diese Kennzahl gibt Auskunft Gber die operative Ertragskraft im Verhaltnis zum
Umsatz. Je héher die EBITDA-Marge ist, desto niedriger ist die
Ausfallwahrscheinlichkeit.
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Eine hohe Marge stellt eine Pufferwirkung bei Umsatz-, Material- und
Personalschwankungen dar.

7.) EBIT-Zinsdeckung
=EBIT / Zinsaufwand

Die Kennziffer beantwortet die Frage, wie oft der Zinsaufwand durch das EBIT
gedeckt ist. Je grof3er das Verhaltnis ist, desto sicherer kann der Kreditnehmer die
Zinszahlungen leisten und desto geringer ist die Ausfallwahrscheinlichkeit.

Weitere wichtige Kennzahlen:

8.) EBT (earnings before tax)
= Jahresuberschuss+ Steuern

Der EBT (Earnings before taxes) lasst sich aus der Gewinn und Verlustrechnung
ableiten und gibt an, wie viel Gewinn vor Steuer das Unternehmen erwirtschaftet hat.

9.) EBIT (earnings before interest and tax)
= Jahresuberschuss - Finanzergebnis + Steuern

Der EBIT gilt als wichtige Kennzahl fur die Ertragskraft eines Unternehmens. Er
bezeichnet das erwirtschaftete operative Ergebnis bzw. das Ergebnis der
betrieblichen Tatigkeit.

10.) EBITDA
= JahresUberschuss - Finanzergebnis + Steuern + Abschreibungen

Die EBITDA-Marge ist sehr gut zum Vergleich unterschiedlicher international tatiger
Unternehmen geeignet.

11.) Umsatzrentabilitat (Return on sales, ROS)
= Jahresiiberschuss x 100 % / Umsatzerlose

Die Umsatzrentabilitdt gehoért zu den gangigsten Ertragskennzahlen und beschreibt,
wie viel Prozent von jedem Euro Umsatz an Gewinn ubrig bleibt. Zu beachten ist
dabei, dass sich der Jahresuberschuss aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergibt
und er somit auch reine Buchertrage (z. B. aus der Auflosung von Ruckstellungen)
enthalten kann. Teilweise wird als Umsatzrentabilitdt auch das Verhaltnis zwischen
EBIT und Umsatz bezeichnet.

12.) Return on Investment (ROI)
= (Jahresuberschuss / Umsatzerlose) x (Umsatzerlose / Betriebliches Vermbgen on
Investment oder Gesamtvermogen) x 100
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Der Return on Investment (ROI) macht eine Aussage Uber das erzielte Ergebnis im
Verhaltnis zum eingesetzten Kapital und ergibt sich aus der Umsatzrentabilitat
multipliziert mit der Umschlaghaufigkeit des betrieblichen Vermégens. Da sich der
ROI aus den zwei Kennzahlen des Aufwands-/Ertragsbereichs und des
Vermogensbereichs zusammensetzt, erlaubt er eine wesentlich genauere
Interpretation der betrieblichen Vorgange. Ganz allgemein gilt ein ROI unter 5 % als
unbefriedigend, Werte zwischen 5 % und 10 % als gut und ein ROI tber 10 % als
sehr gut. Der ROI ist die Spitzenkennzahl des ROI-Kennzahlensystems, das von der
Chemiefirma Du-Pont entwickelt wurde und als das alteste Kennzahlensystem gilt.
Das ROI-Kennzahlensystem, das nur einen Teil der betriebswirtschaftlich sinnvollen
Zahlen bertcksichtigt, ist ausschlie3lich auf Gewinnmaximierung ausgerichtet.

C. Betriebsvermdgen

Basis-Kennzahlen:

13.) Eigenmittelquote
= (Eigenmittel * 100) / Bilanzsumme

Die Eigenmittelquote dient zur Beurteilung der finanziellen Stabilitat eines
Unternehmens. Eine niedrige Quote zeugt von einer hohen Abhangigkeit, erschwert
die Aufnahme von zusatzlichem Fremdkapital und gefahrdet die Stabilitat des
Unternehmens. Eigenmittel sind gegenuber dem Eigenkapital bspw. um immaterielle
Vermogensgegenstande, selbst erschaffene Geschéfts- und Firmenwerte bereinigt
und stellen die reine Haftungsmasse dar. Bei einer moglichen Liquidation haben
diese immateriellen Werte haufig keinen Verkehrswert! Krisensignale kénnten u.a.
negatives Eigenkapital oder der Rickgang des Eigenkapitals im Vergleich zum
Vorjahr um > 25 % (bzw. um mehr als 50 % innerhalb von drei Jahren) sein.

14.) Entschuldungsdauer
= Nettoverschuldung / EBITDA

Die Kennzahl drickt aus, in wie vielen Jahren die Nettoverschuldung
(Verbindlichkeiten > 1 Jahr abzgl. liquide Mittel) theoretisch durch das
"cashflownahe" EBITDA getilgt werden kénnte. Der Wert sollte nicht Gber sieben
Jahren liegen.

Weitere wichtige Kennzahlen:

15.) Anlagendeckungsgrad | (Goldene Bilanzregel)
= Eigenkapital x 100 % / Anlagevermégen
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Der Anlagendeckungsgrad | gibt Auskunft Gber das Verhaltnis von Eigenkapital und
Anlagevermogen. Zumindest ein wesentlicher Teil des Anlagevermoégens sollte Uber
Eigenkapital abgedeckt werden.

16.) Anlagendeckungsgrad Il (Goldene Bilanzregel)
= (Eigenkapital + langfrist. Verbindlichk. + Pensionsruckst.) x 100 % /
Anlagevermdégen

Die Goldene Bilanzregel gibt Auskunft dartber, inwieweit langfristig gebundene
Anlageguter im Unternehmen korrekt tber ebenfalls langfristig gebundenes Kapital
finanziert worden sind. Eine Missachtung dieser Regel wirde zu ernsthaften
Zahlungsschwierigkeiten fiihren, denn hohe Tilgungs- und Zinszahlungen aus
kurzfristigen Krediten konnten nur schwer oder gar nicht durch die erzielten
Einnahmenuberschusse aus der Investition abgedeckt werden.

17.) Anlagenintensitat
= Anlagevermoégen x 100 % / Gesamtvermdgen

Die Anlagenintensitat beschreibt den Anteil langfristig gebundenen Vermdgens (z.B.
Maschinen, Anlagen, EDV, Fahrzeuge, Geschéaftsausstattung) im Unternehmen im
Vergleich zum gesamten Vermoégen. Bei der klassischen Interpretation geht man
davon aus, dass eine hohe Anlagenintensitat aufgrund der damit einhergehenden
Fixkostenbelastung (Zinsaufwand, Tilgungen, Abschreibungen) sich nachteilig bei
Beschaftigungsruckgangen auswirkt. Je niedriger die Anlagenintensitat, desto
geringer die voraussichtliche Fixkostenbelastung, desto flexibler kann das
Unternehmen reagieren, desto positiver wird das Unternehmen eingeschétzt.
Verzerrungen kann es durch Leasing geben, da geleaste Gegenstande in der Regel
nicht beim Leasingnehmer, sondern beim Leasingunternehmen bilanziert werden.
Trotzdem zahlen natirlich auch Leasingraten zu den Fixkosten. Die
Anlagenintensitat ist extrem branchenabhangig.

18.) Lagerdauer in Tagen
= Vorrate x 365 Tage / Wareneinsatz

Die durchschnittliche Lagerdauer gibt Auskunft dariber, wie lange Waren bzw.
Vorréate bis zu ihrem Verkauf bzw. zu ihrer Weiterverarbeitung lagern. Eine hohe
bzw. branchenunibliche Lagerdauer lasst entweder auf eine unwirtschaftliche
Logistik, Lagerrisiken, Rationalisierungsbedarf oder aufstockenden Verkauf
schlief3en. In beiden Fallen bindet ein zu hohes Lagervolumen Gelder, die
anderweitig besser und wirtschaftlicher eingesetzt werden kénnten. Die Kennzahl
sagt nichts dartiber aus, wie schnell einzelne Waren oder Warengruppen
umgeschlagen werden. Wie bei allen Kennzahlen handelt es sich um eine
Bestandsaufnahme zum Bilanzstichtag, sie gibt also nur unzureichend Auskunft Gber
die Verhaltnisse wahrend des Geschaftsjahres. Wie alle Kennzahlen, die sich aus
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Positionen der Bilanz und der G&V zusammensetzen, ist sie mit aufRerster Vorsicht
zu interpretieren. Aul3erdem ist sie extrem branchenabhangig.

19.) Lieferantenziel in Tagen (Kreditorenziel)
= (Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferung u. Leistungen+ langfristige

Verbindlichkeiten aus Lieferung u. Leistungen + Akzepte) x 365 Tage /
(Materialaufwand inklusive bezogener Leistungen)

Die Kennzahl zeigt, wie das Unternehmen seinen Zahlungsverpflichtungen
nachgekommen ist. Ein Ansteigen der Ziffer kann auf Zahlungsprobleme hindeuten.
Diese Kennziffer ist in Relation zum Kundenziel zu sehen. Ist das Kundenziel langer
als das eigene Zahlungsziel, bedeutet dies, dass das Unternehmen seine
Warenbezlge schneller bezahlen muss als es von seinen Kunden Geld fur die
verkaufte Ware erhéalt. Diese Kennzahl basiert genauso wie alle anderen Kennzahlen
auf den Zahlen zum Bilanzstichtag.

20.) Kundenziel in Tagen (Debitorenziel)
= (Kurzfristige Forderungen aus Lieferung u. Leistungen + mittel- u. langfristige

Forderungen aus Lieferung u. Leistungen) x 365 Tage / Umsatz

Das Kundenziel (Debitorenziel) gibt Auskunft Gber die durchschnittliche Verweildauer
von Forderungen im Unternehmen. Als Forderungsbestand musste korrekterweise
ein Durchschnittsbestand angesetzt werden, um so moégliche saisonale
Schwankungen zu bericksichtigen. Je schneller die Kunden zahlen, desto kuirzer ist
die Verweildauer der Forderungen, desto geringer ist das Debitorenziel, desto
schneller kommt es zu einem Rickfluss und desto positiver ist die Beurteilung des
Unternehmens. Wie alle Kennzahlen, die sich aus Positionen der Bilanz und der
G&V zusammensetzen, ist sie mit aulRerster Vorsicht zu interpretieren. Au3erdem ist
das Kundenziel extrem branchenabhéangig.

21.) Eigenkapitalquote
= Eigenkapital x 100 % / Gesamtkapital

Die Eigenkapitalquote macht eine Aussage Uber den Anteil des Eigenkapitals am
gesamten Vermdgen eines Unternehmens. Das Eigenkapital ist allerdings nur eine
rechnerische Grol3e und hat weder etwas mit der Haftung zu tun, noch sagt es etwas
Uber die Hohe vorhandener Zahlungsmittel aus. Obwohl der Erfolg eines
Unternehmens unabhangig von der Art der Finanzierung und somit von der Hohe
des Eigenkapitals ist, ist aus Sicht des Darlehensgebers bei einer hohen
Verschuldung, d. h. bei einer niedrigen Eigenkapitalquote, ein erhdhtes
Kapitalstrukturrisiko nicht abzustreiten. Ein erhebliches Kapitalstrukturrisiko aus Sicht
eines Darlehens- oder Beteiligungsgebers ergibt sich dann, wenn bei wachsenden
Zinskosten (durch hdéhere Darlehenssummen, durch Zinssatzanderungen) die
Gewinne des Unternehmens nicht mehr mithalten kénnen. Uber Hebeleffekte wird
dann das Eigenkapital des Unternehmens sehr schnell aufgezehrt. Eine negative
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Eigenkapitalquote weist auf eine drohende Uberschuldung hin. Idealerweise sollte
die Eigenkapitalquote bei mindestens 33 % liegen, d.h., ein Drittel des im
Unternehmen eingesetzten Kapitals ist Eigenkapital.

22.) Nettoverschuldung
= Mittel- und langfristiges Fremdkapital (ohne langfristige Ruckstellungen) +
kurzfristiges Fremdkapital (inklusive kurzfristige Ruckstellungen) - liquide Mittel

Die Nettoverschuldung umfasst also alle kurz- und langfristigen Verbindlichkeiten mit
Ausnahme der mittel- und langfristigen Ruckstellungen, wobei allerdings liquide
Mittel abgesetzt sind.

23.) Grad der Bankverschuldung
= Kontokorrent x 100 % / Jahresumsatz

Der Grad der Bankverschuldung gibt an, wie hoch der Anteil des Umsatzes ist, der
durch eigene kurzfristige Kredite finanziert werden muss. Insoweit drtickt diese
Kennzahl auch die Ausnutzung des Spielraumes fur Verhandlungen Gber die H6he
des Kontokorrentkredits aus. Dieser Wert sollte bei Ausschopfung des
Kontokorrentrahmens zwischen 8 % (Kontokorrent in der Héhe eines
Monatsumsatzes) und 25 % (Kontokorrent in der Hohe von 3 Monatsumsétzen)
liegen.

24.) Kapitalumschlag
= Umsatz x 100 % / Gesamtkapital

Der Kapital- oder Vermdgensumschlag gibt an, wie oft das im Unternehmen
befindliche Kapital pro Geschéftsjahr umgeschlagen wird. Insofern gibt diese
Kennzahl bei gleich bleibender Kapitalstruktur die Aktivitat des eingesetzten Kapitals
an. Ziel sollte dabei sein, den Kapitalumschlag mdglichst zu maximieren, d.h., mit
einem Minimum an Kapital ein Maximum an Umsatz zu erwirtschaften.

25.) Gesamtkapitalrentabilitat (Return on assets, ROA)
= Jahresuberschuss + Fremdkapitalzinsen x 100 % / durchschnittliche Bilanzsumme

Die Gesamtkapitalrentabilitat macht eine Aussage Uber die H6he des von Eigen- und
Fremdkapitalgebern (z. B. Beteiligung und Darlehen) gemeinsam erzielten
Verdienstes. Unabhéngig von der jeweiligen Hohe des Eigenkapitals soll die Hohe
der Verzinsung bzw. die Rentabilitdt des insgesamt eingesetzten Kapitals bestimmt
werden. Die Gesamtkapitalrendite sollte sich zwischen den durchschnittlichen
Zinssatzen fir festverzinsliche Wertpapiere und den durchschnittlichen
Aktienrenditen zuzuglich eines Risikozuschlages von etwa 10 % bewegen. Die
durchschnittliche Bilanzsumme ist der Mittelwert der Bilanzsumme aus dem Vorjahr
und dem aktuellen Jahr.
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26.) Eigenkapitalrendite (Return on equity, ROE)
= Jahresuberschuss x 100 % / durchschnittliche eigene Mittel

Die durchschnittlichen eigenen Mittel ergeben sich zu je 50 % aus den
durchschnittlichen eigenen Mitteln des aktuellen Jahres und des Vorjahres. Die
Eigenkapitalrendite zeigt die Verzinsung der bilanziellen Eigenmittel. Zur
Absicherung des unternehmerischen Risikos sollte die Eigenkapitalrendite langfristig
deutlich Gber dem jeweiligen Kapitalmarktzins liegen. Fur Investoren stellt die
Eigenkapitalrendite eine ganz wichtige Kennzahl dar, wobei sich eine hohe
Eigenkapitalquote und eine hohe Eigenkapitalrendite widersprechen. Je hoher die
Eigenkapitalquote ist, desto geringer wird bei gleichbleibendem Jahresiberschuss
die Eigenkapitalrendite.

Hinweis:

Dieses Merkblatt dient als erste Orientierungshilfe und erhebt keinen Anspruch

auf Vollstandigkeit. Obwohl es mit gro3tmoglicher Sorgfalt erstellt wurde, kann

eine Haftung fir die inhaltliche Richtigkeit nicht Gbernommen werden. Die Vero6ffent-
lichung von Merkblattern ist ein Service der Industrie- und Handelskammer und kann
eine Rechtsberatung im Einzelfall nicht ersetzen.
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