Kennzahlen der Fundamentalanalyse

1. Vermögensstrukturanalyse

Anlageintensität/Arbeitsintensität

Anlageintensität = Anlagevermögen/Gesamtvermögen*100

Arbeitsintensität = Umlaufvermögen/Gesamtvermögen*100

Eine hohe Anlageintensität bedeutet immer ein hohes Maß an Inflexibilität und eine geringe Anpassungsfähigkeit des Unternehmens. 

Von daher sollte die Anlageintensität kleiner sein als die Arbeitsintensität.

Immobilisierungverhältnis

Immobilisierungverhältnis = Anlagevermögen/Umlaufvermögen*100

Das Immobilisierungverhältnis zeigt das Verhältnis von Anlagevermögen zum Umlaufvermögen. Hier sollte der Wert unter 100% liegen (siehe Anlageintensität/Arbeitsintensität)

Umschlagshäufigkeit der Vorräte

Umschlagshäufigkeit der Vorräte = Umsatzerlöse/Vorräte*100

Je höher die Umschlagshäufigkeit der Vorräte ist, um so günstiger ist die Kapitalbindung in den Vermögenswerten

Gesamtkapitalumschlag

Gesamtkapitalumschlag = Umsatz/Gesamtkapital

Die Kennzahl Gesamtkapitalumschlag gibt an, wie oft das Eigen- und Fremdkapital im Geschäftsjahr umgesetzt wurden.

Die Höhe der Kennzahl hängt von der Branche ab und sollte mit vergleichbaren Unternehmen verglichen werden. Weicht das Unternehmen vom Normalfall in der Branche ab, so ist zu prüfen, ob eventuell die Anlagenkapazität oder das Warenlager oder die Außenstände des Unternehmens zu hoch sind.

Umschlagsdauer des Vorratsvermögens

Umschlagsdauer des Vorratsvermögens = Vorräte/Umsatzerlöse*365

Diese Kennzahl gibt an, wie lange Vorräte und das zu ihrer Finanzierung erforderliche Kapital gebunden sind. Bei der Interpretation dieser Kennzahl muss man bedenken, dass eine geringe Umschlagsdauer der Vorräte laufend Ersatzbeschaffungen nach sich ziehen und somit Zahlungsmittelbedarf verursachen. Daher ist es für die Liquidität des Unternehmens besser, wenn die Umschlagsdauer des Vorratsvermögens groß ist, weil liquiditätsverschlechternde Ausgaben weniger häufig anfallen.

Kundenziel

Kundenziel = Forderungen aus Lieferungen und Leistungen/Umsatzerlöse*365

Allgemein deutet eine hohe Kennzahl Kundenziel auf eine schlechte Zahlungsmoral der Kunden hin. In der Regel sollte diese Kennzahl unter 100 Tagen liegen, da es ansonsten zu Liquiditätsengpässen im Unternehmen führen könnte. Allerdings sollte auch hier mit vergleichbaren Unternehmen verglichen werden.

2. Kapitalstrukturanalyse

Fremdkapitalquote

Fremdkapitalquote = Fremdkapital/Gesamtkapital*100

Die Fremdkapitalquote zeigt das Verhältnis von Fremdkapital zum Gesamtkapital. Die fällt je nach  Branche höher oder niedriger aus.

Eigenkapitalanteil

Eigenkapitalanteil = Eigenkapital/Gesamtkapital*100

Der Eigenkapitalanteil zeigt das Verhältnis von Eigenkapital zum Gesamtkapital.

Anspannungskoeffizienten

Anspannungskoeffizienten = Fremdkapital/Eigenkapital*100

Steigt der Ausdehnungskoeffizient im Zeitvergleich deutet das auf eine steigende Verschuldung des Unternehmens hin, fällt er deutet das auf eine sinkende Verschuldung hin.

Eigenkapitalrendite

Eigenkapitalrendite = Gewinn nach Ertragssteuern/Eigenkapital*100

Die Eigenkapitalrendite sollte hoch ausfallen. Sie lässt sich mit Hilfe von Fremdkapital steigern wenn die Fremdkapitalzinsen unter der Gesamtkapitalrendite des Unternehmens liegt.

Gesamtkapitalrendite

Gesamtkapialrendite = Gewinn v. Ertragssteuern u. Zinsaufwendungen/Gesamtkapital*100

Die Gesamtkapital zeigt das Verhältnis von Gewinn vor Steuern und Zinsaufwendungen zum Gesamtkapital. Hier sollte man jedoch beachten dass mit steigendem Fremdkapital das Risiko zunimmt. Lassen sich zum Beispiel mit den durch das Fremdkapital finanzierten Investitionen nicht die entsprechenden Gewinne erwirtschaften, reduziert sich durch die Zinsen für das Fremdkapital die Eigenkapitalverzinsung. Im allerschlimmsten Fall muss dann sogar die Bezahlung der Zinsen durch das Eigenkapital erfolgen.

3. Finanzstrukturanalyse

Deckungsgrad A und Deckungsgrad B

Deckungsgrad A = Eigenkapital/Anlagevermögen*100

Deckungsgrad B = (Eigenkapital+langfristiges Fremdkapital)/Anlagevermögen*100

Aufgrund der „Goldenen Bilanzregel“ sollte der Deckungsgrad B größer gleich 100 sein. Je mehr nun der Deckungsgrad B den Wert von 100% überschreitet, desto größer ist der Anteil des Umlaufvermögens, was durch langfristiges Kapital mitfinanziert ist. Dies führt zu einer größeren finanziellen Stabilität des Unternehmens.

Ist dagegen der Deckungsgrad B kleiner als 100%, so spricht man von einer Unterdeckung des langfristigen Anlagevermögens. Dies kann zu einer existenziellen Bedrohung des Unternehmens führen, wenn die Anschlussfinanzierung nicht gesichert ist. Außerdem werden die Unterdeckungen meistens durch kurzfristiges Kapital finanziert.

Grundsätzlich kann man davon ausgehen, dass ein Rückgang des Deckungsgrades A und B im zeitlichen Verlauf zu einer Vergrößerung des Ergebnisrisikos des Unternehmens führt.

4. Liquiditätsanalyse

Liquidität 1. Grades

Liquidität 1. Grades = (liquide Mittel+Finanzanlagen)/kurzfristige Verbindlichkeiten*100

Die Barliquidität (Cash Ratio) gibt das Verhältnis der Barmittel zu den kurzfristigen Verbindlichkeiten wieder. Je nach Branche sollte diese Kennzahl größer als 5% sein. Nur so ist es möglich, dass keine kurzfristigen finanziellen Engpässe auftreten, wenn B. die Kunden die Rechnungen verspätet bezahlen.

Liquidität 2. Grades

Liquidität 2. Grades = (liquide Mittel+Finanzanlagen+Forderungen bis 1 Jahr)/kurzfr. Verb.*100

Überdies sollte die Liquidität 2. Grades (Quick Ratio) aufgrund von Konventionen um 100% sein.

Liquidität 3. Grades

Liquidität 3. Grades = Umlaufvermögen/kurzfristige Verbindlichkeiten*100

Diese Kennzahl, auch Current Ratio genannt gibt den besten Aufschluss über die Zahlungsfähigkeit. Sie sollte nach einer Norm mindestens einen Wert von größer als 100% haben, nur in diesem Fall ist die Zahlungsfähigkeit des Unternehmens im Augenblick als relativ Sicher anzusehen. 

5. Cashflow Kennzahlen

Cashflow/Umsatzrate

Cashflow/Umsatzrate = Cashflow/Umsatz*100

Mithilfe dieser Kennzahl lässt sich das zukünftige Finanzierungspotenzial in Abhängigkeit von der Umsatzentwicklung abschätzen. Aber auch als Indikator für de Verschuldungsfähigkeit eines Unternehmens kann man den Cashflow verwenden, weil die Schulden ja letztlich nur aus selbst erwirtschafteten Mitteln getilgt werden können.

Dynamischer Verschuldungsgrad

Dynamischer Verschuldungsgrad = (Fremdkapital-(Pensionsrückstellungen+liquide Mittel)/Cashflow

Diese Kennzahl kann nur als Indikator für die Tilgungsfähigkeit angesehen werden, weil meistens nicht der gesamte Cashflow zur Schuldentilgung eingesetzt wird, weil andere Teile des Cashflows auch für Investitionen und Dividendenausschüttungen verwendet werden. In der Praxis hat sich gezeigt dass der dynamische Verschuldungsgrad nicht größer als 3,5 sein sollte, ansonsten drohen Liquiditätsengpässe.

Innenfinanzierungsgrad der Investitionen

Innenfinanzierungsgrad der Investitionen = Cashflow/Zugänge Anlagevermögen*100

Mit dieser Kennzahl kann man ermitteln ob das Unternehmen in der Lage war seine Investitionen aus dem Cashflow zu leisten. Werte von mehr als 100% signalisieren, dass das Unternehmen in der Lage ist, seine Investitionen aus dem Cashflow zu tätigen. 

6. Wirtschaftlichkeitsanalyse

Umschlagshäufigkeit des Anlagevermögens, des Umlaufvermögens und des Gesamtvermögens

Umschlagshäufigkeit des Anlagevermögens = Abschreibungen auf Sachanlagen/Sachanlagen

Umschlagshäufigkeit des Umlaufvermögens = Umsatzerlöse/Umlaufvermögen

Umschlagshäufigkeit des Gesamtvermögens = Umsatzerlöse/Gesamtvermögen

Die Umschlagkoeffizienten geben an, wieviel ein Vermögensposten im Berichtszeitraum umgeschlagen wurde oder, als reziproker Wert, in welche Zeit der Bestand einmal umgeschlagen wurde.

Im allgemeinen nimmt die Wirtschaftlichkeit zu, je höher die Umschlagshäufigkeit ist. Beispielsweise ist eine geringe Umschlagshäufigkeit des Anlagevermögens bei Unternehmen in der Grundstoffindustrie üblich. Sie korrespondiert dabei mit einer hohen Anlageintensität. Dies liegt daran, dass durch die zunehmende Mechanisierung bzw. Automatisierung der Fertigungsprozesse die Umschlagshäufigkeit sinkt. Insofern weisen die Fixkosten eine steigende Tendenz auf.

Daher haben Unternehmen mit einem hohen Vermögensumschlag auch einen geringeren Fixkostenanteil als Unternehmen mit einem geringen Vermögensumschlag.

Vorratsintensität

Vorratsintensität = Vorräte/Umsatzerlöse*100

Die Vorratsintensität liefert Hinweise auf die Wirtschaftlichkeit der Lagerhaltung. So deutet eine Zunahme der Kennzahl an, dass die Unternehmensleitung mit einer Belebung der Geschäftstätigkeit rechnet. Denkbar wäre der Anstieg der Vorratsintensität aber auch mit einer Verschlechterung der Wirtschaftlichkeit der Lagerhaltung. Hieraus erkennt man, dass es sich bei der Vorratsintensität um eine mehrdeutige Kennzahl handelt.

7. Rentabilität

Eigenkapitalrentabilität

Eigenkapitalrentabilität = (Jahresüberschuss+Steuern vom Einkommen und Ertrag)/Eigenkapital*100

Diese Kennzahl stellt die Beziehung zwischen dem Gewinn und dem Eigenkapital dar. 

Bei der Interpretation dieser Kennzahl muss man sich im Klaren sein, dass es sich bei dieser Kennzahl um ein Maß für die Verzinsung des eingesetzten Kapitals handelt. Daher sollte die Eigenkapitalrentabilität mindestens eine so hohe Verzinsung haben wie eine Anlage auf dem langfristigen Anleihemarkt. 

Betriebsrentabilität

Betriebsrentabilität = ordentlicher Betriebserfolg/betriebsnotwendiges Vermögen*100

Zur Beurteilung des Erfolgs des eigentlichen Betriebszwecks wurde die Betriebsrentabilität eingeführt.

Umsatzrentabilität

Umsatzrentabilität = ordentliches Betriebsergebnis/Umsatzerlöse*100

Änderungen in der Umsatzrentabilität deuten auf eine veränderte Betriebsleistung hin, beispielsweise wegen neuer Fertigungsprozesse oder Umstrukturierungen. Aber dies kann auch ein Symptom für eine allgemein ungünstige wirtschaftliche Entwicklung oder auch für eine schlechte Gesellschaftspolitik sein. Um dies zu klären, muss man einen Branchenvergleich durchführen. 

8. Zukunftsvorsorge

Investitionsquote, Investitionen in % des Umsatzes

Investitionsquote = Nettoinvestitionen/Anlagenanfangsbestand*100

Investitionen in % des Umsatzes = Nettoinvestitionen/Umsatz*100

Allgemein gilt, je größer diese Kennzahlen sind, um so höher ist die Investitionsneigung und somit auch die Zukunftsvorsorge. Zusätzlich macht die Kennzahl Investitionen in % des Umsatzes Aussagen darüber möglich, ob die Investitionstätigkeit stark vom Umsatz abhängt oder nicht. 

Forschung und Entwicklung

Forschung und Entwicklung = FuE Ausgaben/Umsatz*100

Je höher die FuE Ausgaben sind, um so besser ist die Zukunftsvorsorge.

Investitionsquote des Sachanlagevermögens

Investitionsquote des Sachanlagevermögens = (Investitionen-Abschreibungen) in Sachanlagen/Anfangsbestand Sachanlagen zu Bruttowerten*100

Je größer diese Kennzahl ist, desto besser ist die zukünftige Ertragskraft des Unternehmens. 

Wachstumsrate

Wachstumsrate = Investitionen ins Sachanlagevermögen/Abschreibung des Sachanlagevermögens

Eine Wachstumsrate von 1 besagt, dass die Neuinvestitionen gerade nur den Wertverlust der alten Anlagen ausgleichen. Ein echtes Wachstum tritt erst auf wenn diese Kennzahl über 1 liegt. 

