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5. Rentabilitats- und Amortisationsvergleich
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Rentabilitatsvergleich

= relativer Gewinnvergleich
Gewinn in Relation zum Kapitaleinsatz

Kapital 1st knapp = Engpasssituation

Wo stiftet die Investition den grof3ten Nutzen?
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Rentabilitaten in der Bilanzanalyse

Rentabilitaten zur Auswahl

Eigenkapitalrentabilitat = Gewinn [1100

Eigenkapital
Gesamtkapitalrentabilitat = (Gewinn + Zinsaufw.) [ 100

Gesamtkapital
Umesatzrentabilitat = Gewinn [100

Umsatzerlose
Return-on-Investment=  Gewinn [ /100

Gesamtkapital
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Investitionsrentabilitat

angelehnt an Gesamt- angelehnt an

kapitalrentabilitat return-on-investment
e Gewinn + Zinsen . Gewinn

gebundenes Kapital gebundenes Kapital

gleichwertige Aussagen

Gesamt-Verzinsung : Extra-Verzinsung

... fur die Durc]

nschnittsperiode

an Gewinnverg|

eich anhiangen




Rentabilitatsverlauf
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Vor- und Nachteile

bessere Aussagen:

e ziclgenauere Aussage
(Rentabilitatsziel)

e oroflere Vergleich-
barkeit bei unter-
schiedlicher Hohe




Vor- und Nachteile

bessere Aussagen: ggf. Verrungen durch ...
* zielgenauere Aussage e« Durchschnittsperiode:
(Rentabilitatsziel) grol3e Bandbrete
» groflere Vergleich-  unterschiedliche
barkeit be1 unter- Nutzungsdauer

schiedlicher Hohe
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e Be1 welcher Auslastung 1st die Rentabilitat gleich?

® X . dbl_Kf_l = X - de-KQ_
GK, GK,

® delGKZ -Kﬂ'GKz — X'dbz'GKl-Kﬂ_ GKI
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Verprobungsformel

Bei welcher Auslastung ist die Rentabailitat gleich?

X : dbl_Kf_l = X - de'KQ_
GK, GK,

delGKZ -Kﬂ'GKz — X'dbz'GKl-Kﬂ_ GKI
X'(dbl'GKz-dbz'GKl): Kﬂ’GKz -Kﬂ_'GKl

(dbl ) GKz-dbz X GKI)
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Einschatzung

 relevanteste Fragestellung

= Gewinnzurechnung notig (keine Gemeinkosten)

= Rentabilitat als Unternehmensziel
= Entscheidung nach Grad der Zielerreichung
e ungenaueste Antwort

= Konzept der Durchschnittsperiode flihrt zu
Extremwerten

= sehr problematisch be1 unterschiedlicher
Nutzungsdauer
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statischer Amortisationsvergleich

oder ,,pay-off-Methode*

wann zahlt sich die Investition aus? (Zeitpunkt)

absolute Amortisation

relative Amortisation
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statischer Amortisationsvergleich

oder ,,pay-off-Methode*
wann zahlt sich die Investition aus? (Zeitpunkt)

absolute Amortisation = nach X Perioden

relative Amortisation = nach X % der
Nutzungsdauer

Entscheidungskriterium: kiirzeste Amortisationszeit
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Vorgehensweise

e Cashflow statt Gewinn
 Gewinn + Abschreibungen + Zinsen = Cashflow

* Anschaffungskosten : Cashflow
= absoute Amortisation

e ... abhangig von Wahl der Perioden
(z.B. Monat, Jahr)

e absolute Amortisation : Nutzungsdauer
= relative Amortisation
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Erweilterung: Eigenkapitalamortisation

e Cashflow - Zins-/Tilgungsrate = freier Cashflow
e Anschaffungskosten - Finanzierung = EK-Einsatz
 EK-Einsatz : freier Cashflow = EK-Amortisation

e vorherige Finanzierungsentscheidung berucksichtigt
= keine reine Investitionsentscheidung
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Kumulationsrechnung

e Abkehr von der Durchschnittsperiode

e Bei ungleichen Auslastungen in verschiedenen
Perioden wird die Amortisation falsch




Beispiel: Vorgehensweise der Amortisationsrechnung  als
Kumulationsrechnung

Betrag kumuliert Restkapital

Anschaffungskosten 100.000 100.000
Einz.iibersch. 1. Jahr -20.000  -20.000 120.000
Einz.iibersch. 2. Jahr 20.000 0 100.000
Einz.iibersch. 3. Jahr 40.000  40.000 60.000
Einz.iibersch. 4. Jahr 60.000  100.000 0
Einz.iibersch. 5. Jahr 8§0.000 180.000 -80.000
Amortisation nach 4,00 Jahre
Kumulationsrechnung

Durchschmittswert 36.000

Amortisation nach 2.78 Jahre

Durchschnittsrechnung




Kumulationsrechnung

e Abkehr von der Durchschnittsperiode

e Bei ungleichen Auslastungen in verschiedenen
Perioden wird die Amortisation falsch

 relevant bei Berlicksichtigung des
Produktlebenszyklus




Einschatzung

e Gewinnzurechnung notig (keine Gemeinkosten)

e keine Verprobung uiblich, aber moglich
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Einschatzung

e Gewinnzurechnung notig (keine Gemeinkosten)
e keine Verprobung uiblich, aber moglich

e meistens nur als ergidnzende Aussage ermittelt
(wie Verprobung)

e Liquiditatsziel (erganzend) berticksichtigt

e Durchschnittsperiode kann verzerren (wenn mehr
Einnahmen oder Ausgaben am Anfang oder Ende)
=> gof, Kumulationsrechnung




Berucksichtigung von Steuern

e relevant bei unterschiedlichen Steuersatzen
= verschiedene Staaten
= verschiedene Gemeinden (Gewerbesteuer)
= begiinstigte Einkunftsquellen
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