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Zusammenfassung

Die statistische Analyse der Ertragslage 6ffentlicher Unternehmen bringt Informationen iiber
die Ertragskraft dieser Unternehmensgruppe. Die erforderlichen Kennzahlen werden den
Jahresabschlussbilanzen entnommen, die die amtliche Statistik in 6ffentlichen Unternehmen
erhebt. Zundchst werden geeigneten Kennzahlen ausgewihlt und definiert, fiir die einzelnen
Unternehmen aufbereitet sowie fiir die Gesamtheit Offentlicher Unternehmen und ihre
Klassen aggregiert. Sie werden in ihrer Entwicklung iiber den Zeitraum von 1999 bis 2006
analysiert und — unter starken Vorbehalten — mit analogen Kennzahlen in der privaten
Wirtschaft verglichen. Die Vorbehalte ergeben sich daraus, dass sich Ziele und Bedingungen
im Offentlichen Unternehmensbereich hédufig von denen der privaten Wirtschaft unter-
scheiden, z.B. durch die stirkere Orientierung an Offentlichen Aufgaben als an betriebs-
wirtschaftlicher Effizienz, durch die eingeschrinkte VerduBerbarkeit des Vermogens und
durch das geringere Risiko einer Insolvenz. Offentliche Unternehmen haben im Mittel wegen
der Spezifik ihrer Aufgaben und politisch determinierter Preise einen geringeren Umsatz als
private Unternehmen. Im Vergleich zu privaten sind 6ffentliche Unternehmen auch durch eine
hohere Zinselastizitit, die mit einem hohen Verschuldungsgrad zusammenhingt, und eine
hohere Abschreibungsintensitit gekennzeichnet. Die letzte ist auf das umfangreiche 6ffent-
liche Vermdgen zurilickzufiihren. Im GroBBen und Ganzen unterstreicht die statistische Analyse
der Ertragslage die enge Verflechtung zwischen 6ffentlichen Unternehmen und 6ffentlichen
Haushalten.

JEL - Klassifikation: C81, L32, M41, M19

Schliisselworter:  Offentliche  Unternehmen, Statistik  6ffentlicher ~ Unternehmen,
Jahresabschlussanalyse, Ertragslage, betriebswirtschaftliche Kennzahlen
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1. Betriebswirtschaftliche Kennzahlen der Ertragslage und Uberlegungen zu ihrer

Anwendung fiir 6ffentliche Unternehmen

Bei der Analyse der Ertragslage steht die Ertragskraft des Unternehmens im Mittelpunkt.
Dabei ist die Beurteilung der Ertragskraft von Unternehmen ein wichtiges Ziel der Jahres-
abschlussanalyse. Unter der Ertragskraft eines Unternehmens versteht man die Fahigkeit
dieses Unternehmens, in der Zukunft auf Dauer Gewinne zu erwirtschaften.'

Wihrend sich private Unternehmen klar darauf ausrichten, Gewinne zu erzielen, scheint
die Frage nach der Zielprioritét der 6ffentlichen Unternehmen noch nicht endgiiltig geklart
zu sein. Was bestimmt denn das wirtschaftliche Handeln o6ffentlicher Unternehmen: die
Gewinnmaximierung oder der Offentliche Leistungsauftrag unter Hinnahme von
Fehlbetrdgen (wenn auch nach Moglichkeit mit Fehlbetragsminimierung)? Die
Liberalisierung und ein zunehmender Wettbewerb im oOffentlichen Bereich fiihrt zwar
dazu, dass der Gewinnmaximierung in 6ffentlichen Unternehmen allmdhlich ein groBeres
Gewicht beigemessen wird, jedoch in 6ffentlichen Aufgabenbereichen wie Krankenhduser
oder Personennahverkehr stellt man die Fehlbetragsminimierung und v.a. die Erfiillung des
offentlichen  Leistungsauftrages in  Vordergrund.”> Also  sollten bei der
betriebswirtschaftlichen Analyse der Ertragslage in dieser Hinsicht Abstriche gemacht
werden, insbesondere bei der Auswahl der Kennzahlen.

Im Allgemeinen bezieht sich die Analyse der Ertragslage zwar auf Ergebnisse aus dem
vergangenen Zeitraum und ist somit vergangenheitsorientiert, hat aber hauptsichlich die
Aufgabe, Riickschliisse auf die kiinftige Ertragslage zu ermdglichen.” Zwischen der
Ertragslage eines Unternehmens und seiner Finanz- oder Vermogenslage besteht keine
Rangordnung, aber eine wechselseitige Beziehung untereinander ist offensichtlich. Eine
giinstige Ertragslage wirkt positiv auf die Finanzlage von Unternehmen: Unternehmen, die
hohe Gewinne erwirtschaften, sind hochstwahrscheinlich auch zahlungsfahig und haben
eine bessere finanzielle Situation, da ihnen aus den Gewinnen liquide Mittel zuflieBen oder
Kreditgeber tendenziell bereit sind, einem ertragsstarken Unternechmen Kredite zu geben.
Wiederum beeinflusst die Finanzlage tber die aus den Krediten resultierenden
Zinsaufwendungen die Ertragslage. Eine glinstige Ertragslage hat auch einen positiven
Einfluss auf die Vermodgenslage von Unternehmen, v.a. wenn es um die rentable
Investition der erwirtschafteten Gewinne geht. Umgekehrt stellt eine vorteilhafte
Vermogenslage die Grundlage fiir die Sicherung der Wettbewerbsfahigkeit und damit
kiinftige Erfolge eines Unternechmens dar.*

Das Zusammenspiel zwischen der Vermdgens-, der Finanz- und der Ertragslage in einem
offentlichen Unternehmen entspricht allerdings nicht immer den oben beschriebenen Vor-
stellungen iiber die wechselseitigen Beziehungen zwischen den einzelnen Unternehmens-
lagen im betriebswirtschaftlichen Sinne. Wegen der Besonderheiten des offentlichen
Unternehmensbereichs ldsst es sich an einigen Stellen nur verzerrt widerspiegeln, es soll
aber bei der Analyse der Ertragslage trotzdem beachtet werden.

' Vgl. Grifer, H. (2008), S.27.

2 Vgl. Bolsenkdtter, H. (2002), Sp.1591.

3 Vgl. Coenenberg, A.G. (2005), S.1028.

* Vgl. Pfaff, D., Stefani, U. (2002), Sp.692.
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Im Unterschied zur Vermdgens- und Finanzlage fult die Analyse der Ertragslage stark auf
der Gewinn- und Verlustrechnung und besteht aus der betragsméfBigen Ergebnisanalyse,
der strukturellen Ergebnisanalyse und der Rentabilititsanalyse®. Wihrend bei der
betragsmiBigen Ergebnisanalyse die Ermittlung des ,tatsichlichen Ergebnisses im
Mittelpunkt steht, geht es bei der strukturellen Ergebnisanalyse um die Untersuchung der
Ergebnisquellen sowie der Aufwands- und Ertragsstruktur. Und bei der Renta-
bilitdtsanalyse steht die Wirtschaftlichkeit des Unternehmens im engeren Sinne im
Vordergrund.

Nun zur betragsméfigen Ergebnisanalyse. Thr Ziel besteht darin, das im Unternechmen
Htatsachlich® erwirtschaftete Ergebnis festzustellen. Das im Jahresabschluss verdffentlichte
Ergebnis kann nédmlich von dem ,tatsdchlich* erwirtschafteten Ergebnis infolge der Aus-
nutzung der bilanzpolitischen Instrumente abweichen. Die grole Bedeutung des Vorsichts-
prinzips im deutschen HGB und zahlreiche Bilanzierungswahlrechte koénnen in
Unternehmen zur Unterbewertung ihrer Vermdgenswerte oder Uberbewertung ihrer
Schulden — also zur Bildung stiller Reserven — fiihren. Diese stillen Reserven stellen
gerade die Differenz zwischen dem gebuchten und einem hoheren tatséchlichen
Vermogenswert (z.B. Wiederbeschaffungswert) oder einem niedrigeren tatsiachlichen Wert
von Schulden dar. Stille Reserven sind aus der Bilanz nicht ersichtlich, konnen aber einen
genauen Einblick in die Ertragslage eines Unternehmens verfialschen. Die Aufgabe der
betragsmifBigen Ergebnisanalyse ist es, die stillen Reserven zu identifizieren, und somit
das vom Unternehmen ,.tatsdchlich* erwirtschaftete Ergebnis festzuhalten.®

Bei 6ffentlichen Unternehmen konnten stille Reserven teilweise in den Sachanlagen, z.B.
bei den Grundstiicken und Gebduden, vermutet werden, was einerseits an der im
Offentlichen Bereich iiblichen tatsdchlichen Nutzungsdauer liegen kann, die deutlich von
der Nutzungsdauer aus den amtlichen Afa-Tabellen abweicht. Andererseits kann es auch
daran liegen, dass in die Unternehmen ausgegliederte Grundstiicke und Gebdude mit
deutlich veralteten Preisen bewertet und nicht mehr an das heutige Preisniveau angepasst
werden. Nun kann man Hinweise in Bezug auf stille Reserven erst im Anhang zum
Jahresabschluss finden, der in den im Rahmen dieser Arbeit untersuchten Daten nicht zur
Verfligung stand. Wenn also fiir Analytiker keine Mdglichkeit zur Ermittlung stiller
Reserven und somit eines ,,tatsdchlichen* Ergebnisses besteht, bleibt ihm nichts anderes
iibrig, als die Existenz stiller Reserven in Kauf zu nehmen.

Nachdem das Unternehmensergebnis in seiner Hohe untersucht wurde, soll nun seine
Struktur unter die Lupe genommen werden, um die Erfolgs- und Risikofaktoren der
Unternehmensertragskraft genauer zu identifizieren. Die strukturelle Ergebnisanalyse
besteht aus zwei Teilen: die Ergebnisquellenanalyse sowie Analyse der Aufwands- und
Ertragsstruktur.

Im Rahmen der Ergebnisquellenanalyse wird das in Unternehmen erwirtschaftete Ergebnis
zundchst in Teilergebnisse zerlegt: das ordentliche Betriebsergebnis, das ordentliche

> Zu den Verfahren der erfolgswirtschaftlichen Bilanzanalyse zihlt man auBerdem die
Wertschdpfungsanalyse, die in dieser Arbeit wegen der ohnehin geniigenden Aussageféhigkeit der
Rentabilitdtsanalyse ausgelassen wird.

% Vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.214.



Finanzergebnis und das auBerordentliche Ergebnis. Danach werden die Qualitit dieser
Teilergebnisse und ihr Beitrag zum Gesamtergebnis untersucht.’

Unter den Teilergebnissen wird dem ordentlichen Betriebsergebnis zweifellos das grofite
Interesse geschenkt. Man geht davon aus, dass das ordentliche Betriebsergebnis im
Vergleich zu anderen Teilergebnissen dauerhaft ist und in der Zukunft wiederkehren wird.
Eine gewisse RegelmdBigkeit erwartet man auch von dem ordentlichen Finanzergebnis. Da
dieses aber nicht direkt mit dem eigentlichen Unternehmenszweck im Zusammenhang
steht, misst man ihm eine geringere Bedeutung als dem ordentlichen Betriebsergebnis bei.
Das ordentliche Betriebs- und das ordentliche Finanzergebnis® stellen zusammen einen
guten Anhaltspunkt dar, um das Erfolgspotenzial von Unternehmen abzuschétzen und ihre
zukiinftige Ertragskraft zu prognostizieren.’

Das auBerordentliche Ergebnis stellt dagegen eher einen nichtgeschéftstypischen und
unregelmifigen Teil des Ergebnisses dar, der starken Schwankungen ausgesetzt sein kann.

Anhand der detaillierten Gliederungsvorschriften der Gewinn- und Verlustrechnung kann
man zwar relativ leicht die einzelnen Ertrage und Aufwendungen dem ordentlichen oder
auBlerordentlichen Ergebnis zuordnen; es gibt aber einige Sammelposten, die bei der
Zuordnung gewisse Schwierigkeiten bereiten, z.B. ,sonstige betriebliche Ertrige* und
,sonstige betriebliche Aufwendungen®.'® Sie kénnen sowohl betriebstypische regelmifBige
als auch auBerordentliche (unregelmiflige) Ertrdge und Aufwendungen enthalten. Fiir
einen externen Analytiker ist eine eindeutige Aufschliisselung der ,,sonstigen betrieblichen
Aufwendungen® und ,,sonstigen betrieblichen Ertrdge* in einen ordentlichen und einen
auBlerordentlichen Teil oft nicht mdglich. Daher kann das ordentliche Ergebnis nur mit
einigen Einschrinkungen das Erfolgspotenzial des Unternechmens darstellen.''

Die Anteile der drei Teilergebnisse (aus unterschiedlichen Ergebnisquellen) an dem
gesamten Unternehmensergebnis werden mit Kennzahlen wie Beitrag des ordentlichen
Betriebsergebnisses, Finanzergebnisbeitrag und Beitrag des auB3erordentlichen Ergebnisses
ermittelt. Als Basis flir die Berechnung wird das Gesamtergebnis vor Steuern vom
Einkommen und Ertrag verwendet. Der Beitrag des ordentlichen Betriebsergebnisses ist
der Betriebsergebnisanteil:

. . . Ordentliches Betriebsergebnis
Betriebsergebnisanteil = £ 12

Gesamtergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Da das ordentliche Betriebsergebnis eine besonders relevante Grofe fiir eine dauerhafte
Ertragskraft des Unternehmens darstellt, geht ein hoher und steigender Betriebs-

7Vgl. Coenenberg, A.G. (2005), S.1048.

¥ Das ordentliche Betriebsergebnis und das ordentliche Finanzergebnis zusammen werden als ordentliches
Ergebnis bezeichnet.

’ Vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.238.

" In der Praxis ist die Abgrenzung zwischen den ordentlichen und auBerordentlichen Ertrigen und
Aufwendungen nicht eindeutig geregelt, im o6ffentlichen Bereich legen die einzelnen Bundeslédnder die
Trennlinie zwischen den beiden Positionen unterschiedlich.

""'vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.245.

12 vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.278.
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ergebnisanteil tendenziell mit einem hohen Erfolgspotenzial des Unternehmens einher. Die
Entwicklung des Betriebsergebnisanteils soll aber mit der Entwicklung der zwei anderen
Teilergebnisse verglichen werden. "’

Ordentliches Finanzergebnis

Finanzergebnisbeitrag = - -
Gesamtergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

AuBerorderlichesErgebnis

Beitragdes auBlerordertlichen Ergebnisse = - .
Gesamtergdnis vor Steuern v.Einkom.u. Ertrag

Wenn der Betriebsergebnisanteil im Vergleich zur Summe der beiden anderen Teil-
ergebnisse deutlich steigt, geht man davon aus, dass der eigentliche Betriebszweck auch in
der Zukunft die Basis des Unternehmenserfolges bilden kann. Es ist also interessant, die
Entwicklung des Betriebsergebnisanteils mit der Entwicklung des Finanzergebnisanteils zu
vergleichen, da Unternehmen héufig versuchen, ihre sinkenden Betriebsergebnisse durch
bessere Finanzergebnisse zu kompensieren. Zusitzliche Hinweise auf die dauerhafte
Ertragskraft eines Unternehmens liefert auch der Vergleich des Betriebsanteils mit dem
Beitrag des auBerordentlichen Ergebnisses. Da die aullerordentlichen Ergebnisse am
einfachsten bilanzpolitisch beeinflusst werden konnen'*, werden krisengefahrdete
Unternehmen ihr schlechtes Gesamtergebnis infolge der sinkenden betriebstypischen
Einnahmen mdglicherweise durch steigendes auerordentliches Ergebnis nachbessern. Ein
auf Dauer hoher Beitrag des auBlerordentlichen Ergebnisses am Gesamtergebnis soll somit
als Hinweis fiir eine angespannte Ertragslage betrachtet werden.'

Der Vergleich der Entwicklungen einzelner Teilergebnisse kann folglich aufschlussreich
sein: Wie verhalten sich der Finanzergebnisbeitrag und der Beitrag des auBlerordentlichen
Ergebnisses, wenn das ordentliche Betriebsergebnis sinkt? Sinken sie genauso und zwar in
zahlreichen Unternehmen, kann das konjunkturbedingt sein; dndern sie sich nicht, kann das
eventuell auf eine verschlechterte Wettbewerbsposition der Unternehmen zuriickzufiihren
sein.

An dieser Stelle kann man noch eine weitere Kennzahl bilden und den gemeinsamen
Anteil des ordentlichen Betriebsergebnisses und des ordentlichen Finanzergebnisses (also
des ordentlichen Ergebnisses) am Gesamtergebnis analysieren. '

Ordentliches Betriebs - und Finanzergebnis

Beitrag des ordentlichen Ergebnisses = - -
Gesamtergebnis vor Steuern vom Einkommen u. Ertrag

Da das Finanzergebnis im Zusammenhang mit seiner RegelmiBigkeit und im Hinblick auf
seinen Beitrag zum Erfolgspotenzial des Unternehmens auch wie das Betriebsergebnis von

13 ebenda

' Die auBerordentliche Ertrige und Aufwendungen konnen z.B. durch einen Abgang der Anlagen entstehen,
die zu niedrig oder zu hoch bewertet wurden. Auch die Zuschreibungen und auBerplanméfigen
Abschreibungen werden in der betriebswirtschaftlichen Literatur dem aufBerordentlichen Ergebnis
zugeordnet.

' Vgl. Coenenberg, A.G. (2005), S.1074.

'® ygl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.279.



Bedeutung ist, kann fiir eine gute Ertragslage im Unternehmen auch ein hoher oder
steigender gemeinsamer Anteil gefordert sein.

Nun zum zweiten Teil der strukturellen Ergebnisanalyse: Analyse der Ertrags- und
Aufwandstruktur. ~ Wéhrend die  Ergebnisquellenanalyse  die  Struktur  des
Gesamtergebnisses untersuchte, indem dieses in Teilergebnisse aufgespaltet wurde, wird
bei der Ertrags- und Aufwandsstrukturanalyse die Zusammensetzung der Teilergebnisse
untersucht. Da das ordentliche Betriebsergebnis fiir die Beurteilung der Unter-
nehmensertragskraft eine besonders relevante Grofe ist, wird es wichtig, v.a. die
Entwicklung des ordentlichen Ergebnisses genauer zu erforschen. Die Verdnderungen des
ordentlichen Ergebnisses konnen anhand der Strukturkennzahlen erkléart werden.

Wie kommt das ordentliche Betriebsergebnis in Bezug auf seine Ertrags- und Aufwands-
komponente zu Stande? Einen Einblick in die Struktur bieten die Kennzahlen auf Basis der
Gesamtleistung, die sich aus den Posten wie Umsatzerlose, Bestandsverdnderungen, andere
aktivierte Leistungen und u.U. auch sonstige betriebliche Ertrige zusammensetzt. Die
klassische Gesamtleistung im betriebswirtschaftlichen Sinne kann bei 6ffentlichen Unter-
nehmen um die Zuweisungen und Zuschiisse der 6ffentlichen Hand erweitert werden.

Da Zuweisungen der Offentlichen Hand einen erheblichen Anteil der Gesamteinnahmen
offentlicher Unternechmen darstellen konnen, ist es wichtig festzustellen, inwiefern ein
offentliches Unternehmen von den Zuweisungen abhingig ist. Man konnte an dieser Stelle
die ,eigenen” (autonomen) Ertrdge des Unternehmens und die Zuweisungen der
offentlichen Hand jeweils durch die Gesamtleistung dividieren:

Autonome Ertrige |,

Anteil der autonomen Ertrige = -
Gesamtleistung

wobei zu den autonomen Ertrigen v.a. die Umsatzerldse und u.U. sonstige betriebliche
Ertrage gehoren, und

Offentliche Zuwei
Anteil der 6ffentlichen Zuweisungen = Offentliche Zuweisungen

Gesamtleistung

Ein hoherer Anteil der autonomen Ertrage kann als positiver Indikator der Unter-
nehmensertragslage gewertet werden. Dagegen deutet ein hoher Anteil an Zuweisungen
der o6ffentlichen Hand darauf hin, dass das Unternehmen aufgrund seiner Ertragsschwéche
auf die Hilfe der offentlichen Hand angewiesen ist. Man kann hier also aufgrund des
Volumens an 6ffentlichen Zuweisungen Riickschliisse auf die eigentliche Ertragskraft von
Unternehmen ziehen.

Nun von der Ertragsstruktur zur Aufwandsstruktur von Unternehmen. Bei der Aufwands-
strukturanalyse stehen die Material-, Personal- und Abschreibungsintensitit im
Mittelpunkt.'”® In diesen Kennzahlen werden die Aufwendungen fiir die jeweiligen

'7Vgl. Hennies, M. (2005), S.155.

'8 Material-, Personal- und Abschreibungsintensitit werden iiblicherweise bei der Gliederung der Gewinn-
und Verlustrechnung nach dem Gesamtkostenverfahren verwendet. Bei der Gliederung der Gewinn- und
Verlustrechnung nach dem Umsatzkostenverfahren verwendet man fiir die Aufwandsstrukturanalyse andere



Produktionsfaktoren = (Werkstoffe, Arbeit, Betriebsmittel) ins Verhiltnis zur
Gesamtleistung gesetzt. Die Hohe der Material-, Personal- und Abschreibungsintensitét
gibt Hinweise auf die Bedeutung und die Kombination der Produktionsfaktoren im
Unternehmen wieder. Eine giinstige Kombination der Produktionsfaktoren kann ndmlich
die Unternehmensertragskraft positiv beeinflussen. Die Material-, Personal- bzw.
Abschreibungsintensitit wird wie folgt berechnet:

.y ... Materialaufwand
Materialintensitit = 19

Gesamtleistung

Personalaufwand ,,

Personalintensitit = bzw.

Gesamtleistung

Abschreibungen des Geschéftsjahres auf Sachanlagen »,

Abschreibungsintensitit = _
Gesamtleistung

Diese Kennzahlen liegen oft iiber 1. Sie zeigen, wieviel Euro Teilaufwand verwendet
wurden, um einen Euro Gesamtleistung zu erzeugen, und damit die Empfindlichkeit des
Unternehmens fiir Verdnderungen bei dem jeweiligen Produktionsfaktor. Sie stellen also
ein Mal} fiir die Abhidngigkeit des Ergebnisses von der Entwicklung der jeweiligen
Aufwendungen dar.

Somit ist es klar, dass das Ergebnis in eher materialintensiven Unternehmen stark durch
Schwankungen der Materialpreise oder der Wirtschaftlichkeit des Betriebsablaufs
beeinflusst werden kann. So kann die Materialintensitit infolge steigender Materialpreise
oder durch Unwirtschaftlichkeit im Betriebsablauf im Laufe der Zeit deutlich zunehmen.

Personalintensive Unternehmen sind dagegen stirker gegen Lohninderungen und Ander-
ungen der Mitarbeiteranzahl empfindlich. Insbesondere im 6ffentlichen Bereich kommt der
Personalintensitét eine gro3e Bedeutung zu, denn 6ffentliche Institutionen sind eher lohn-
als materialintensiv. Eine schwache Ertragslage kann bei 6ffentlichen Unternehmen oft auf

i . i . N .2
eine zu hohe Personalintensitét zurickzufiihren sein.

Allerdings wird die Aussagekraft der Personalintensitit in der letzten Zeit dadurch
eingeschrinkt, dass Offentliche Unternechmen immer haufiger auf das Instrument des
Personalleasings zuriickgreifen. Bei solchen Unternehmen versteckt sich der
Personalaufwand unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen.

Da zwischen dem Personal- und Materialaufwand Wechselwirkungen und Substitutionen
bestehen, ist es wichtig, zu beobachten, ob Anderungen bei der Materialintensitit durch
Anderungen der Personalintensitit kompensiert werden. So soll die Steigerung der
Materialintensitdt durch die Senkung der Personalintensitdt neutralisiert werden. Wenn

Kennzahlen, die hier nicht behandelt werden, da die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung nach dem
Umsatzkostenverfahren eher bei den Unternehmen iiblich ist, die nach den internationalen Rechnungs-
wesenstandards bilanzieren. Die Mehrheit 6ffentlicher Unternehmen bilanziert nach HGB.

1 Vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.282.

2% ebenda

*! ebenda

2 Vgl. Hennies, M. (2005), S.162.
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beide Kennzahlen deutlich zunehmen, sollte das als ein Signal fiir eine verschlechterte
Ertragskraft bewertet werden.”

Interdependenzen bestehen auch zwischen Personalintensitit und Abschreibungsintensitt.
Zusammen konnen sie Anhaltspunkte zum Rationalisierungsgrad von Unternehmen
liefern. Eine hohe Abschreibungsintensitit deutet auf eine intensive Nutzung der
Betriebsmittel und u.U. auf den Versuch hin, die Rationalisierungspotenziale
auszuschopfen. Allerdings kann die Abschreibungsintensitit durch die Ausnutzung der
bilanzpolitischen Spielrdume im Unternehmen stark manipuliert werden.”* Die Senkung
der Abschreibungsintensitit infolge der deutlichen Verringerung des Abschrei-
bungsaufwandes kann ein Zeichen dafiir sein, dass ein Unternehmen versucht, durch die
Anderung seiner Abschreibungspolitik sein Ergebnis zu verbessern.

In kapitalintensiven Unternehmen kann das Ergebnis stark durch den technischen Fort-
schritt und v.a. durch Zinsinderungen beeinflusst werden.” Daher soll zusitzlich zu der
Abschreibungsintensitét die Zinslastintensitdt untersucht werden.

Die Zinslastintensitét zeigt, welcher Anteil der ordentlichen Gesamtertrige zur Deckung
der Nettozinsen benétigt wird.

: . ... Zinsaufwendungen
Zinslastintensitit = gen 2

Gesamtleistung

Eine hohe Zinslastintensitit weist auf einen hohen Verschuldungsgrad hin. Eine geringe
Zinslastintensitdt bedeutet aber nicht immer eine niedrige Verschuldung, denn o6ffentliche
Unternehmen bekommen hiufig ihre Kredite zu giinstigen Zinskonditionen, die unter dem
Marktniveau liegen.”’

Zusammenfassend muss man schon sagen, dass die Kennzahlen der Aufwands- und
Ertragsstruktur nicht immer eindeutig interpretierbar sind, da sie einerseits durch
bilanzpolitische MaBnahmen haufig verzerrt werden konnen und andererseits die
verdffentlichte Gewinn- und Verlustrechnung nicht immer die notwendige Detaillierung
der Ertrige und Aufwendungen hat. Trotzdem erlauben die aufgefiihrten Kennzahlen
tendenziell Einblicke in die Ertragslage von Unternehmen.

Eine weitere Methode fiir die Analyse der Unternehmensertragslage bietet die Renta-
bilitdtsanalyse an, in derer Mittelpunkt die Rentabilitdtskennzahlen stehen.

In der betriebswirtschaftlichen Praxis zéhlt Rentabilitit zu den wichtigsten Bilanz-
kennzahlen und nimmt eine zentrale Position in der Bilanzanalyse ein. Sie liefert
interessante Anhaltspunkte fiir die Ertragskraft von Unternehmen bzw. ihre Fahigkeit,
Gewinne zu erwirtschaften und letztendlich fiir Erfolg oder Misserfolg der unter-
nehmerischen Téitigkeit.28 In der Fachliteratur wird Rentabilitit allerdings hdufig sehr
kritisch beurteilt oder gar ignoriert.” Die Frage danach, welche Rolle Rentabilitit fiir

2 ygl. Coenenberg, A.G. (2005), S.1075.

2 ygl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.284.
Vgl Schult, E., Brosel, G. (2008), S.186.

% ygl. Owczarzak, H. (2007), S.10.

" Vgl. Hennies, M. (2005), S.165.

2 ygl. Grifer, H. (2008), S.63.

¥ Vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.299.



Beurteilung der Ertragskraft 6ffentlicher Unternehmen spielt, wurde auch nicht endgiiltig
beantwortet. Einige Wissenschaftler zédhlen die Rentabilitdt zu den im 6ffentlichen Bereich
unbrauchbaren Kennzahlen, denn bei deren Verwendung fiir die Jahresabschlussanalyse
konnen dort falsche Schliisse gezogen werden.*”

Ganz allgemein wird in der Betriebswirtschaft fiir die Berechnung der Rentabilitéit eine
ErfolgsgroBe ins Verhéltnis zu einer anderen Grofle (z.B. Kapital) gesetzt, die vermutlich
,wesentlich zur Erzielung des Erfolges beigetragen hat“.’' Welche ErfolgsgroBe dabei
verwendet werden soll, ist eine der nicht eindeutig geklarten Fragen in der Rentabilitéts-
analyse.”

In der Fachliteratur werden héufig Eigenkapital-, Gesamtkapital-, Umsatz- und Betriebs-
rentabilitdt diskutiert. Dabei stellt Eigenkapitalrentabilitit eine der wichtigsten
Rentabilitatskennzahlen dar. Fiir spezifische Informationszwecke kénnen auch andere der
oben genannten Rentabilitdtskennzahlen ermittelt werden.

Die Eigenkapitalrentabilitdt ist insbesondere aus der Sicht der Unternehmenseigentiimer
von Bedeutung. Sie spiegelt die Verzinsung des von den Eigentlimern investierten Kapitals
wider, also die Rendite, die das im Unternehmen gebundene Eigenkapital erbringt.*”

Eigenkapitalrentabilitit = Jahresiiberschuss oder - fehlbetrag

5

Eigenkapital

dabei soll Eigenkapital als Durchschnitt aus Jahresanfangs- und Endbestand berechnet
werden. Vereinfachend kann an dieser Stelle fiir statistische Zwecke der Kapitalendbestand
herangezogen werden.*

Die Eigenkapitalrentabilitdt kann auch folgenderweise berechnet werden:

Eigenkapitalrentabilitit = Umsatzrentabilitdt x Gesamtkapitalumschlag 35

Eigenkapitalquote

Daraus folgt, dass Eigenkapitalrentabilitdt durch die Kapitalstruktur mitbestimmt wird.
Daher muss man damit rechnen, dass private Unternehmen bei der Eigenkapitalrentabilitit
besser als Offentliche Unternehmen abschneiden konnen, denn 6ffentliche Unternehmen
sind durch eine im Mittel hohere Eigenkapitalquote gekennzeichnet. Eine steigende
Verschuldungsquote kann dagegen u.U. die Eigenkapitalrentabilitit positiv beeinflussen,
was auch zum Leverage-Effekt fithren kann.*®

Dagegen wird in der Gesamtkapitalrentabilitidt der Einfluss der Kapitalstruktur eliminiert.
In die Berechnung wird nicht nur das Eigenkapital des Unternehmens sondern auch sein

3% vgl. Magin, C. (2006), S.205.

3! Vgl. Grifer, H. (2008), S.63.

32 Vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.303.

3 Vgl. Miiller (1997), S. 212.

3 Vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.304.

3 Vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.308.

36 Beim Leverage—Effekt kann einem Unternchmen bereits ein geringes Ergebnis ausreichen, um eine hohe
Eigenkapitalrentabilitit erreichen zu konnen; mit zunehmender Fremdkapitalaufnahme kann sich dieser
Effekt noch verstarken.
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Fremdkapital einbezogen und somit wird deutlich gemacht, welchen Erfolg ein
Unternehmen unabhingig von seiner Kapitalstruktur mit seinem Gesamtkapital erzielen
kann.’’

Gesamtkapitalrentabilitit = Jahrestiberschuss oder - fehlbetrag + Fremdkapitalzinsen

2

Gesamtkapital

wobei Fremdkapitalzinsen die vom Unternehmen zu entrichteten Fremdkapitalkosten
(gemdfl der Gewinn- und Verlustrechnung) sind.

Die Gesamtkapitalrentabilitit gibt gewissermalBlen die Verzinsung des gesamten ins Unter-
nehmen investierten Kapitals an. Wihrend bei der Berechnung der Eigenkapitalrentabilitét
im Zahler nur der Jahresiiberschuss (also dem Eigenkapital zuflieBender Gewinn)
betrachtet wurde, wird bei der Gesamtkapitalrentabilitidt zusétzlich der Zinsaufwand mit
einbezogen, der dem Fremdkapital zuflief3t.

Die Gesamtkapitalrentabilitit eignet sich insbesondere flir zwischenbetriebliche Vergleiche
besser als Eigenkapitalrentabilitdt, da die Unterschiede in der Kapitalstruktur in der
Gesamtkapitalrentabilitdt eliminiert werden. In den 90er Jahren wurde die Ertragslage
eines Unternehmens bei einer Gesamtkapitalrentabilitit unter 8% als schlecht bewertet.”®

AuBer der Gesamtkapitalrentabilitdt ist fiir den zwischenbetrieblichen Vergleich auch die
Umsatzrentabilitit geeignet. Sie gibt den aus dem Umsatz erwirtschafteten betrieblichen
Gewinnanteil an.

.. ... Ordentliches Betriebsergebnis
Umsatzrentabilitit = g 39

Umsatz (Gesamtleistung)

Anderungen der Umsatzrentabilitit konnen zwar auf die allgemeine wirtschaftliche
Entwicklung aber auch auf Anderungen in der Unternechmenspolitik (z.B. verinderte
Unternehmensleistungen, ~ Umstrukturierung ~ des ~ Kundenkreises,  verdnderter
Geschiftsablauf) zuriickgefiihrt werden. Zurzeit liegt die Umsatzrentabilitit in
Deutschland im Durchschnitt bei 3%.*

Zusitzlich zu den oben aufgefiihrten Rentabilititskennzahlen kann auch die Betriebs-
rentabilitit berechnet werden. Sie wird auch als Rentabilitit des betriebsnotwendigen
Vermogens bezeichnet und stellt ebenfalls ein MaB fiir die Ertragskraft des Unternehmens

dar, die ,,bei der Verfolgung des Betriebszwecks erzielt werden kann: *'

. e Ordentliches Betriebsergebnis
Betriebsrentabilitit = g )

Durchschnittliches betriebsnotwendiges Vermogen ~

37 Vgl. Schonbrodt (1981), S. 27; die in der Periode bezahlten Fremdkapitalzinsen kénnen damit als
ausgeschiittete Gewinnanteile an die Fremdkapitalgeber angesehen werden.

¥ Vgl. Kralicek (1995), S. 65.

¥ Vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.311.

0 ygl. Grifer, H. (2008), S 65.

*I'vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.312.

2 ebenda
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dabei stellt das betriebsnotwendige Vermdgen das Gesamtvermogen ohne Finanzanlagen,
sonstige VermoOgenswerte und Wertpapiere dar. Wegen der teilweisen Nicht-
verauflerbarkeit des Offentlichen Vermdgens und eines vergleichsweise iiberhohten
Vermogensbestands werden 6ffentliche Unternehmen im Mittel im Vergleich zu privaten
Unternehmen sehr unvorteilhaft abschneiden.

Im Bereich der offentlichen Unternehmen nehmen die Rentabilitdtskennzahlen noch keine
zentrale Position in der Bilanzanalyse ein. Die Gewinnerzielungsabsicht gehort zwar
mittlerweile neben dem Gemeinwohlauftrag zu den wichtigsten Steuerungszielen der
offentlichen Unternehmen, stellt aber insbesondere in den ertragsschwachen Aufgaben-
bereichen eine schwer iiberwindbare Hiirde dar. Daher konnen bei der Rentabilitdtsanalyse
in 0ffentlichen Unternehmen u.U. einige Abstufungen vorgenommen werden, so dass nicht
die Renditen in den Vordergrund gestellt werden, sondern eher die Kostendeckung oder
die Minimierung der &ffentlichen Zuschiisse.*

Obwohl viele Praktiker nicht besonders viel von starken Effizienzdebatten halten und
empfehlen, eher liber die Effektivitit der 6ffentlichen Unternehmen nachzudenken, sollte
eine Rentabilititsanalyse Offentlicher Unternehmen durchgefiihrt werden. Denn
Rentabilitdit kann  wichtige Anhaltspunkte sowohl fiir die Gldubiger Ooffentlicher
Unternehmen als auch fiir die Offentliche Hand als FEigentiimer der offentlichen
Unternehmen bieten.

2. Statistik der Ertragslage 6ffentlicher Unternehmen insbesondere im Vergleich zu

privaten Unternehmen
2.1. Betragsmiiflige Ergebnisanalyse

Die Untersuchung der Ertragslage beschiftigt sich bei der betriebswirtschaftlichen Analyse
wesentlich mit dem Erfolg eines Geschiftsjahres und seinem Zustandekommen.** Bei
privaten Unternehmen steht der Erfolg deutlich im Vordergrund, 6ffentliche Unternehmen
schwanken in ihrem Zielsystem dagegen zwischen der Gewinnerzielung und Erfiillung des
Offentlichen Auftrages. Jedenfalls fordert die 6ffentliche Hand die Gewinnerzielung von
den offentlichen Unternehmen, soweit dadurch Erfiillung der 6ffentlichen Aufgaben nicht
beeintrichtigt wird.*

Im Allgemeinen gehort die Frage nach der Wirtschaftlichkeit 6ffentlicher Unternehmen zu
einem Bereich von Problemen, die sowohl in der Praxis als auch in der Wissenschaft noch
nicht eindeutig geldst worden sind. Die Fachliteratur bewertet z.B. die Rentabilitéts-
kennzahlen (Eigenkapitalrentabilitit oder Umsatzrentabilitdt), deren Gebrauch in der
Jahresabschlussanalyse im kaufménnischen Bereich iiblich ist, fiir den 6ffentlichen Bereich
als unbrauchbar, v.a. wegen der Spezifik des 6ffentlichen Vermdgens. Sie empfiehlt, diese
nicht zu verwenden, um falsche Schliisse bei der Analyse zu vermeiden.*°

* Vgl. Hennies, M. (2005), S.170.
* Vgl. Owczarzak, H. (2007), S.10.
* Vagl. Caspari, B. (1995), S.63 ff.
 ygl. Magin, C. (2006), S.205.
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Trotzdem schlieit die Pflichtpriifung 6ffentlicher Unternehmen nicht nur die Ordnungs-
méBigkeit der Rechnungslegung sondern auch die Wirtschaftlichkeit mit ein.*’ Die
offentliche Hand erhofft sich aus der Wirtschaftlichkeitspriifung Informationen {iber die
wirtschaftlichen Verhiltnisse und die Effizienz in o6ffentlichen Unternehmen, um die
Belastung fiir den offentlichen Haushalt einschitzen und letztendlich die Effizienz von
offentlichen und privaten Unternehmen vergleichen zu konnen. Allerdings wird es aus dem
Ergebnis dieses Vergleichs kaum moglich sein, die Existenz 6ffentlicher Unternehmen zu
rechtfertigen, denn private Unternehmen schneiden im Mittel viel besser ab, was die
Berechungen weiter unten auch bestatigen.

Dennoch oder gerade deshalb konnte der Vergleich der Ertragslage zwischen 6ffentlichen
und privaten Unternehmen zu interessanten Einblicken fithren und soll deshalb doch hier
vorgenommen werden.

Nun zu dem erwirtschafteten Jahresergebnis: Die Entwicklung der durchschnittlichen
Jahresergebnisse privater und 6ffentlicher Unternehmen wird in Abbildung 1 dargestellt.

1,50 //
b0 /—\/

~ 0,90 A
E — offentliche Unternehmen
S 0,60 1 — private Unternehmen
=
0,30

NS~

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

-0,30

Abbildung 1: Durchschnittliches Jahresergebnis je Unternehmen

Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahres-
abschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deutscher Bundes-
bank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008

In privaten Unternehmen féllt der Tiefstand der ausgewiesenen Gewinne ins Jahr 2003.
Nachdem 2004 die Schwéchephase liberwunden wurde, begann ihr durchschnittliches
Jahresergebnis zu expandieren. Im Jahr 2006, dem letzten Beobachtungsjahr, hat die
mittlere Ertragskraft privater Unternehmen den hochsten Stand der letzten zehn Jahre
erreicht.”® Das kénnte im Prinzip die Basis fiir ein dauerhaftes Unternehmenswachstum im
privaten Bereich bilden. Mit allen Hohen und Tiefen zeigt die Entwicklung des
durchschnittlichen Jahresergebnisses immerhin eine mehr oder weniger glatte Linie, zu
deren Glittung allerdings u.a. das Verfahren beitrdgt, das die Bundesbank bei der
Aufbereitung der Jahresabschliisse und der Gesamtheit deutscher Unternehmen

" Vgl. Loitz, R. (1997), S.59 ff.
* Vgl. Deutsche Bundesbank (2007), S.31ff.
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verwendet.*” Dagegen stellt die Entwicklung des durchschnittlichen Jahresergebnisses im
offentlichen Bereich eine Zick-Zack-Linie dar, deren Werte iiberwiegend nicht weit vom
Null entfernt lagen und kaum Tendenzen aufwiesen. Die Zacken sind durch regelmiBige
»Einmischung der 6ffentlichen Hand, ndmlich durch Subventionen und Abfiihrungen an
die oOffentlichen Haushalte, in die Unternehmensergebnisse und auch durch
Ausgliederungsprozesse im oOffentlichen Unternehmensbereich zu erkldren. Vor allem
fiihren dazu die Ergebnisse aus den Offentlichen Beteiligungsgesellschaften und
Versorgungsunternehmen. Jedenfalls sind auf der Abbildung 1 deutlich die Unterschiede in
der Ertragskraft zwischen 6ffentlichen und privaten Unternehmen zu sehen: wihrend das
durchschnittliche Jahresergebnis Offentlicher Unternehmen in den letzten Jahren hiufig
etwa bei Null lag, bewegte es sich bei privaten Unternechmen um 1 Mio. EUR.

In den einzelnen Aufgabenbereichen unterscheiden sich die durchschnittlichen Jahres-
ergebnisse deutlich. Fiir vier ausgewéhlte Aufgabenbereiche sind sie in Abbildung 2
dargestellt.
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Abbildung 2: Durchschnittliches Jahresergebnis je Unternehmen

Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahres-
abschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deutscher Bundes-
bank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008

Im offentlichen Unternehmensbereich wird zwischen den gewinnorientierten und nicht
gewinnorientierten Unternechmen unterschieden. Die nicht gewinnorientierten sind
diejenigen, die — auch wegen politischer Vorgaben — nicht gewinnbringend, oft nicht
einmal kostendeckend zu fiihren sind. Sie sind somit wenig attraktiv fiir private Investoren.
Im Allgemeinen sind das Kultureinrichtungen oder Nahverkehr. Zwar gehoren jetzt der
Krankenhaussektor und Wohnungswesen zu den Bereichen, in denen Wettbewerb
herrschen soll, aber in den Beobachtungsjahren von 1999 bis 2006 lag ihr
durchschnittliches Jahresergebnis eindeutig im negativen Bereich. Die Versorgungs- und
Entsorgungsunternechmen gehdrten dagegen zu den Ertragsstirksten, daher geraten
insbesondere Versorgungsunternehmen in den letzten Jahren haufig ins Visier der privaten
Investoren.

¥ Vgl. Deutsche Bundesbank (2009), S.5 ff.
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2.2. Strukturelle Ergebnisanalyse

Es ist nun interessant, auf welche Weise die ausgewiesenen Ergebnisse in den letzten
Jahren zustande kamen. Hierfir wird das Gesamtergebnis nach seinen Ursachen in
Teilergebnisse zerlegt: ordentliches Betriebsergebnis, ordentliches Finanzergebnis und
auBerordentliches Ergebnis. Die drei Teilergebnisse differenzieren sich nach den Kriterien
der RegelmiBigkeit und der Betriebszugehdrigkeit. Wéhrend das ordentliche
Betriebsergebnis eine regelmédfig anfallende betriebliche Erfolgskomponente darstellt, ist
das ordentliche Finanzergebnis eine zwar auch regelmifig anfallende aber betriebsfremde
Erfolgskomponente. Das auBerordentliche Ergebnis fillt dagegen unregelméBig an und ist
auch eine betriebsfremde Erfolgskomponente. Wie schon oben erwédhnt wurde, dient die
Aufteilung des Gesamtergebnisses in Teilergebnisse der Identifizierung eines dauerhaften
Erfolgsbestandteils. Sie trennt die prognosefihige dauerhafte Erfolgskomponente von dem
Erfolgsbeitrag, der starken kurzfristigen Schwankungen unterliegt.”’

Die Berechnungen zur Ergebnisquellenanalyse unten haben gewisse Schwierigkeiten
bereitet, denn der Posten Aufwendungen erlaubte z.B. keine eindeutige Aufteilung in die
ordentliche und auBerordentliche Komponente (sie mussten geschitzt werden), so dass die
Teilergebnisse insbesondere fiir private Unernehmen nur als Néherungen betrachtet
werden sollen. Die mittleren Beitrdge zum Jahresergebnis in privaten und o6ffentlichen
Unternehmen sind in den Abbildungen 3 und 4 dargestellt.
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Abbildung 3: Mittlere Beitrdge zum Jahresergebnis in privaten Unternehmen

*0'ygl. Coenenberg, A.G., Alvarez, M. (2002), Sp.409.
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Abbildung 4: Mittlere Beitrdge zum Jahresergebnis in 6ffentlichen Unternehmen

Quellen fiir Abb.3 und 4: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der
Lénder, Jahresabschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach
Deutscher Bundesbank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997
bis 2008

Auf den Abbildungen kann man bei privaten Unternehmen in der Mitte des Beobachtungs-
zeitraums eine konjunkturelle Schwichephase sowie einen Aufschwung danach deutlich
erkennen. Der Beitrag des auBerordentlichen Ergebnisses war im Mittel insbesondere in
den Jahren von 2001 bis 2003 stirker ausgeprdgt: Eine schwache Entwicklung der
Geschiftstatigkeit (v.a. Umsétze) in den Abschwungsjahren wurde mit der Erh6hung der
auBerordentlichen Erfolgskomponente (von etwa 10% auf 20 bis 30%) begleitet. In der
Schwichephase greifen Unternehmen héufig z.B. auf die Verkdufe von Immobilien oder
anderen Vermogensgegenstdnden zuriick, um auf diese Weise ihr Ergebnis zu verbessern.
AuBlerdem driickte in der Schwéchephase das ordentliche Finanzergebnis wegen der
Zunahme der Zinsaufwendungen den Beitrag des gesamten ordentlichen Ergebnisses stark.
Das Jahr 2006 erwies sich als Jahr eines kriftigen mittleren Wachstums der
Geschiftstitigkeit bei privaten Unternehmen.”!

Auf jeden Fall deutet der prozentuale Wert des Betriebsergebnisanteils (zwischen 85% und
100%) darauf hin an, dass das ordentliche Betriebsergebnis im Mittel eine bedeutende
Komponente im Gesamtergebnis privater Unternehmen ist. Wenn die Entwicklung der
Ergebnisbeitrige in der Gesamtheit privater Unternehmen mehr oder weniger systematisch
ablduft, sind bei den offentlichen Unternehmen kaum GesetzmiBigkeiten (wie Wechsel
von  Schwiche- und  Aufschwungsphasen) zu erkennen. Die einzelnen
Finanzergebnisbeitrdge zeigen oft im Mittel negative Werte, die schwer interpretierbar
sind. Fiir Vergleichszwecke ist es aber interessant, sie sich doch anzuschauen. Die
unglaublich hohen Prozentbetrige kommen nidmlich bei der Division dadurch zu Stande,
dass im oOffentlichen Unternehmensbereich vom Jahr zu Jahr versucht wird, das
Jahresergebnis im Mittel in die Ndhe von Null zu bringen.

> vgl. Deutsche Bundesbank (2007), S.31ff.
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AuBerdem ist auch auffillig, dass die Entwicklung des mittleren Finanzergebnisbeitrages
alljahrlich die Entwicklung des Betriebsergebnisanteils beinahe wiederholt. Die Werte, die
offentliche Unternehmen aus ihrer regelméfigen eigentlichen Geschiftstitigkeit erwirt-
schaften, werden zum grofften Teil durch das Finanzergebnis zunichte gemacht. Die
Abbildungen mit den Ergebnisbeitrigen in Offentlichen Unternehmen deuten auf einen
starken Einfluss von Entscheidungen der 6ffentlichen Hand auf die Ergebnisse 6ffentlicher
Unternehmen, so dass kaum eine konsequente Entwicklung des Geschehens in ihnen
erwartet werden kann.

Es ist nun interessant, aus welchem Zusammenspiel von Ertrigen und Aufwendungen die
in den letzten Jahren ausgewiesenen Gewinne resultieren. Daflir werden Ertrdge und Auf-
wendungen aus der Gewinn- und Verlustrechnung gegeniibergestellt und die Kennzahlen
der Ertrags- und Aufwandsstruktur berechnet.

Im Allgemeinen stellen die in den Unternehmen erwirtschafteten Umsédtze den wichtigsten
Bestandteil der Ertragsstruktur dar. Die Entwicklung der durchschnittlichen Umsétze in
den letzten zehn Jahren in den Gesamtheiten privater und 6ffentlicher Unternehmen ist auf
der Abbildung 5 dargestellt.
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Abbildung 5: Durchschnittliche Umsétze in 6ffentlichen und privaten Unternehmen

Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahres-
abschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deutscher Bundes-
bank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008

Eine im Mittel hohere Umsatzstérke privater Unternehmen ist auf der Abbildung 5 nicht zu
tibersehen. Insbesondere ist ihr Anstieg in den letzten Beobachtungsjahren kurz vor der
Finanzkrise auffillig, der mit einem kréftigen Geschiftswachstum im privaten Bereich in
Verbindung gebracht wird.>

Der durchschnittliche Umsatz in 6ffentlichen Unternehmen blieb dagegen in der Beobacht-
ungsperiode auf dem gleichen Niveau und hat sich kaum entwickelt. Dass
durchschnittliche Umsétze in o6ffentlichen Unternehmen im Vergleich mit den Privaten
deutlich zuriickliegen, ist nachzuvollziehen. Denn 6ffentliche Unternehmen miissen hiufig

>2 Vgl. Deutsche Bundesbank (2007), S.31ff.
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ihre Leistungen wegen des oOffentlichen Auftrages zu politisch determinierten Preisen
anbieten. Im Offentlichen Wohnungssektor besitzen die Kommunen z.B. iiber etwa 2
Millionen Wohnungen, die sie zum Teil zu Konditionen unterhalb des Marktniveaus
vermieten miissen, was die Jahresergebnisse der Offentlichen Wohnungsunternehmen
zwischen 2000 und 2007 mit insgesamt mehr als 3 Milliarden Euro belastete.”

Die vergleichsweise geringeren Preise, zu denen 6ffentliche Unternehmen ihre Leistungen
oft anbieten miissen, filhren zu einem Bedarf an Zuschiissen. Die Zuschiisse stellen
gewissermallen die Abgeltung fiir die politisch determinierten Preise im offentlichen
Bereich dar.”* Es ist sinnvoll, nun bei der Analyse der Ertragsstruktur in 6ffentlichen
Unternehmen den Einfluss von Ertragszuschiissen auf den Unternehmenserfolg zu zeigen.
So kann man die durch politische Priorititen beeinflussbaren subventionierten
Erfolgsbestandteile von den aus der Geschéftstatigkeit resultierten Umsétzen trennen.

In der Tabelle 1 sind die mittleren Anteile der autonomen Ertrdge und oOffentlicher
Zuschiisse/Zuweisungen an der Gesamtleistung Offentlicher Unternehmen in den letzten
Jahren dargestellt.

Tabelle 1: Durchschnittliche autonome Ertrige und offentliche Zuweisungen offent-
licher Unternehmen im Zeitraum 1999-2006

Bilanzkennzahl in Prozent I=ro05= 05675001 [ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

Anteil der autonomen Ertrige | 99 100 99 94 96 92 92 92
Anteil der Zuweisungen 2 3 8 12 11 11 11 11

Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahres-
abschliisse 6ffentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998—2006.55

Die Zahlen zeigen, dass der Anteil der Zuweisungen in der Ertragsstruktur offentlicher
Unternehmen in den ersten Beobachtungsjahren im Mittel eher moderat ausgefallen ist. In
der zweiten Hilfte der Beobachtungsperiode hat dieser Anteil deutlich zugenommen und
ist dann in den letzten vier Jahren auf dem gleichen Niveau geblieben. Es ist natiirlich zu
beriicksichtigen, dass Zuschiisse in bestimmten 6ffentlichen Aufgabenbereichen infolge
wirtschaftlicher oder rechtlicher Besonderheiten eine iiberdurchschnittliche Rolle spielen
konnen®, dadurch sind insbesondere Krankenhduser und Unternehmen der Kultur,
Erholung und Sport gekennzeichnet.

Bevor man mit der Aufwandstrukturanalyse beginnt, ist es interessant, die Entwicklung des
durchschnittlichen Umsatzes mit der Entwicklung des durchschnittlichen Aufwandes®’ in
den untersuchten Gesamtheiten zu vergleichen.

33 Vgl. Institut der deutschen Wirtschaft Kéln (2010), S.8.

> Vgl. Caspari, B. (1995), S.216.

> Die Anteile der autonomen Ertrige und Zuweisungen summieren sich nicht auf 100% auf, da der
Bestandteil der Gesamtleistung wie Bestandsverdanderung an Erzeugnissen im negativen Bereich liegt.

6 Vgl. Caspari, B. (1995), S.216 ff.

> An dieser Stelle handelt sich nur um den Aufwand fiir das ordentliche Betriebsergebnis: also die Summe
aus dem Materialaufwand, Personalaufwand, Abschreibungen auf Sachanlagen und sonstige Steuern.
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Die Durchschnitte von Umsatz und Aufwand in privaten und 6ffentlichen Unternehmen in
der Bobachtungsperiode sind auf den Abbildungen 6 bzw. 7 dargestellt.
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Abbildung 6: Durchschnittlicher Umsatz und Gesamtaufwand in privaten Unternehmen
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Abbildung 7: Durchschnittlicher Umsatz und Gesamtaufwand in oOffentlichen
Unternechmen

Quellen fiir Abb.6 und 7: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der
Lénder, Jahresabschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach
Deutscher Bundesbank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997
bis 2008

In den Abbildungen 6 und 7 ist zu sehen, dass die Spanne zwischen dem mittleren Umsatz
und mittleren Aufwand bei privaten Unternehmen deutlicher ausgepragt ist als bei
offentlichen Unternehmen. Wenn die Schere zwischen Umsatz und Aufwand im privaten
Bereich konstant bleibt, wird sie auBlerdem in 6ffentlichen Unternehmen vom Jahr zu Jahr
eher kleiner.
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Nun ist es natiirlich interessant, aus welchen Positionen sich der gesamte Aufwand zusam-
mensetzt. In den Abbildungen 8 und 9 sind die mittleren Aufwandsstrukturen in privaten
bzw. 6ffentlichen Unternehmen dargestellt.
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Abbildung 8: Durchschnittliche Aufwandsstruktur in privaten Unternehmen
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Abbildung 9: Durchschnittliche Aufwandsstruktur in 6ffentlichen Unternehmen

Quellen fiir Abb.8 und 9: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der
Lander, Jahresabschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach
Deutscher Bundesbank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997
bis 2008

Die mittleren Aufwandstrukturen in beiden Gesamtheiten zeigten in den letzten zehn
Jahren wenig Dynamik. Eine Ausnahme stellt dabei der steigende Materialaufwand im
privaten Bereich dar, der insbesondere in den letzten 3 Jahren zugenommen hat, was eher
auf den Anstieg der Importpreise fiir Rohstoffe und Halbwaren zuriickzufiihren ist.”® Bei

offentlichen Unternehmen macht sich dieser Anstieg nicht bemerkbar, denn diese gehdren

¥ Vgl. Deutsche Bundesbank (2007), S.31ff.
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kaum zu den materialintensiven Unternehmen und gelten eher als kapitalintensiv. Darauf
deutet auch ein vergleichsweise hoher Anteil des Abschreibungsaufwands in der
Aufwandstruktur 6ffentlicher Unternehmen hin.

Es ist zurzeit schwierig, bestimmte Schlussfolgerungen iiber die Rolle der Personal-
aufwendungen in beiden Gesamtheiten zu ziehen. Das ganze Bild beziiglich der
Entwicklung des Personalaufwandes wird in den letzten Jahren durch den starken Anstieg
der Arbeitnehmeriiberlassung verzerrt. Das trifft auf beide Bereiche im gleichen Maf3e zu.
Der Personalaufwand wird also nicht mehr bei den Unternehmen selbst gebucht, sondern
bei Leiharbeitsfirmen und die Vergiitung an Leiharbeitsfirmen wird von den Unternechmen
unter sonstigen Aufwendungen ausgewiesen. Im Offentlichen Bereich iiberschreiten auf
diese Weise die Personalausgaben unmittelbar in den oOffentlichen Haushalten die
Personalausgaben in den zugehorigen Unternehmen, denn auch in Offentlichen
Unternehmen wird immer haufiger auf Leiharbeiter zuriickgegriffen. Die Verlagerung des
Personalaufwandes offentlicher Unternehmen auf die privaten Dienstleistungsanbieter
erlaubt, den gesamten Unternehmensaufwand deutlich zu reduzieren. In kleinen
Eigenbetrieben z.B. werden hdufig gar keine Personalausgaben gezahlt, denn sie haben
keine Angestellte und beziehen Fremdleistungen. Oder ihr Personal sind die Mitarbeiter
der Offentlichen Haushalte, die aber aufgrund eines Betriebsfiihrungs- oder
Geschiéftsfiihrungsvertrages in 6ffentlichen Unternehmen titig sind.

AuBer den bedeutenden Unterschieden im Material- und Abschreibungsaufwand in der
Aufwandstruktur privater und 6ffentlicher Unternehmen ist auch der Kontrast in puncto
der Zinsaufwendungen auffillig. Der mittlere Anteil der Zinsaufwendungen an der
Aufwandstruktur 6ffentlicher Unternehmen iiberschreitet das Doppelte dieses Anteils in
privaten Unternehmen, was einen hohen mittleren Verschuldungsgrad in 6ffentlichen
Unternehmen in Ubereinstimmung mit den Ergebnissen der Finanzanalyse bestitigt.

Die Kennzahlen iiber die Material-, Personal-, Abschreibungs- und Zinslastintensitét

bestétigen die Beobachtungen oben noch einmal deutlich. Sie sind in den Abbildungen 10
und 11 dargestellt.
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Abbildung 10: Durchschnittliche Intensitdtskennzahlen der Aufwandsstrukturanalyse in
privaten Unternehmen
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Abbildung 11: Durchschnittliche Intensititskennzahlen der Aufwandsstrukturanalyse in
offentlichen Unternehmen

Quellen fiir Abb.10 und 11: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der
Lénder, Jahresabschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach
Deutscher Bundesbank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997
bis 2008

Der Vergleich der durchschnittlichen Intensititen in Offentlichen und privaten
Unternehmen kann gewisse Hinweise auf die Potentiale zur Effizienzverbesserung im
offentlichen Unternehmensbereich geben. Inwiefern sie realisierbar sind, ist eine wichtige
Frage, denn ihre Umsetzung scheint im Allgemeinen kaum mdglich und eventuell nur in
Einzelfillen zumutbar zu sein. Der Umgang mit den Personalkosten ist ein soziales
Problem. Obwohl dem 6ffentlichen Bereich immer wieder ein liberhohter Personalaufwand
bescheinigt wird, ist dies, wie man anhand der durchschnittlichen Zahlen fiir 6ffentliche
Unternehmen sieht, cher das Problem der offentlichen Haushalte. Offentliche
Unternehmen versuchen heutzutage héufig, dieses Problem geschickt durch die
Arbeitnehmeriiberlassung zu umgehen.

Die vergleichsweise hohe Abschreibungsintensitét ist ein Kennzeichen des o6ffentlichen
Bereichs und eine Anderung ist nicht zu erwarten. Einige Potentiale zur
Effizienzsteigerung konnte man bei der Zinslastintensitit vermuten. Diese ist allerdings in
offentlichen Unternehmen am Ende der Beobachtungsperiode gesunken, was aber u.a. mit
einem Struktureffekt zusammenhingen kann. Immerhin liegt die Zinslastintensitét
offentlicher Unternehmen im Vergleich zu den Privaten auf einem héheren Niveau, was
offensichtlich nicht nur mit einer héheren Verschuldung bei den Offentlichen sondern auch
mit ihrer Umsatzschwéche verbunden ist. Es muss an dieser Stelle erwdhnt werden, dass
die letzten Jahre durch eine eher restriktive Kreditaufnahmepolitik im 6ffentlichen Bereich
gekennzeichnet sind. Somit kann eine leichte Senkung der durchschnittlichen
Zinslastintensitit in 6ffentlichen Unternehmen erwartet werden.
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2.3. Rentabilititsanalyse

Die Analyse der Ertragslage soll nun mit der Rentabilititsanalyse abgeschlossen werden.
Manche  Wissenschaftler betrachten allerdings  betriebswirtschaftliche  Renta-
bilitdtskennzahlen als unbrauchbar fiir den 6ffentlichen Bereich, denn ihre Verwendung
konnte die Analytiker wegen der Besonderheiten des offentlichen Sektors (z.B. Nicht-

verduBerbarkeit des 6ffentlichen Vermdgens) zu falschen Schliissen verleiten.”

AuBlerdem wird die Frage nach der Rentabilitit bzw. Effizienz im o6ffentlichen Bereich
eher als zweitrangig behandelt und riickt hinter die Frage nach der Effektivitit zuriick.
Tatséchlich ist die Frage berechtigt: Wozu sollen uneffektive Dinge effizient ausgefiihrt
werden? Uberwiegend geht es bei diesen Uberlegungen um die 6ffentlichen Haushalte.
Wenn man sich jedoch mit 6ffentlichen Unternehmen beschiftigt, darf die Effizienzfrage
im Rahmen der Jahresabschlussanalyse nicht gleich in den Hindergrund treten und soll hier
angeschnitten werden. Vielleicht nicht unbedingt mit dem Ziel der Entdeckung
,unentdeckter” Reserven in offentlichen Unternehmen, denn das kann hier angesichts der
obigen Uberlegungen und allein mit Hilfe der Vermogens- und Finanzanalyse kaum
erreicht werden. Hier sollen bei der Berechnung von Rentabilitidtskennzahlen eher
analytische Ziele verfolgt werden.

Dariiber hinaus fordert der Gesetzgeber von Offentlichen Unternehmen aufBler der
dauerhaften Erfiillung des offentlichen Zweckes® eine angemessene marktiibliche
Eigenkapitalverzinsung,”' allerdings hiufig unter dem Vorbehalt, dass die Erfiillung der
ffentlichen Aufgaben dadurch nicht beeintrichtigt wird.”® Zusitzlich nimmt auch die
Bedeutung des privaten Kapitals bei der Erfiillung offentlicher Aufgaben zu, was die
6ffentliche Hand zu einem effizienteren Kapitaleinsatz zwingt.*®

Die Rentabilititsanalyse beginnt mit der Berechnung der Eigenkapitalrentabilitit. Die

Formel fiir Eigenkapitalrentabilitdt aus dem vorausgehenden Abschnitt kann wie folgt
erweitert werden:

. : ....... Jahresiiberschuss oder - fehlbetrag Umsatz Gesamtkapital
Eigenkapitalrentabilitit = X X =

Umsatz Gesamtkapital ~ Eigenkapital

_ Umsatzrentabilitéit x Gesamtkapitalumschlag

Eigenkapitalquote

Daraus folgt, dass eine Erhohung der Eigenkapitalrentabilitit durch eine hohere Umsatz-
rentabilitét, einen hoheren Gesamtkapitalumschlag oder eine niedrigere Eigenkapitalquote
erreicht werden kann.®* Die mittleren Umsatzrentabilititen, Gesamtkapitalumschlag und
Eigenkapitalquote in 6ffentlichen und privaten Unternehmen sind in den Tabellen 2 und 3
dargestellt.

% Vgl. Magin, C. (2006), S.205.

60 2B. §88, 94 GO NW.

61 7.B. §§10 EigVO NW, §89 GO NW.

62 ygl. Caspari, B. (1995), S.63 ff.

% vgl. Serfling, K., Pape, U. (2001), S.308.

% Vgl. Kiiting, K., Weber, C.-P. (2006), S.308.
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Tabelle 2: Durchschnittliche Umsatzrentabilitdt, Gesamtkapitalumschlag und Eigen-
kapitalquote in 6ffentlichen Unternehmen im Zeitraum 1999-2006

Bilanzkennzahl 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Umsatzrentabilitit, % 041 184 073 480 050 -034 023 1,03
Gesamtkapitalumschlag 0,38 036 035 035 034 035 034 0,34
Eigenkapitalquote, % 40 41 44 44 45 44 46 47

Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahres-
abschliisse 6ffentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006.

Tabelle 3: Durchschnittliche Umsatzrentabilitit, Gesamtkapitalumschlag und
Eigenkapitalquote in privaten Unternehmen im Zeitraum 1999-2006

Bilanzkennzahl 1999 | 2000 | 2001 [ 2002 | 2003 | 2004 [ 2005 [ 2006
Umsatzrentabilitat, % 336 342 347 333 310 344 396 433
Gesamtkapitalumschlag 143 145 1,44 137 136 140 141 1,43
Eigenkapitalquote, % 18 19 19 21 22 23 24 25

Quelle: eigene Berechnungen nach Deutscher Bundesbank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen
deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008

Die durchschnittlichen Umsatzrentabilitdten in 6ffentlichen und privaten Unternehmen
miissen vorsichtig und unterschiedlich interpretiert werden. Wihrend die Umsatz-
rentabilitit bei 6ffentlichen Unternehmen im Mittel unter 1% liegt®, erreicht sie im
privaten Bereich ca. 3-4%. Gemessen an der Umsatzrentabilitit hat die Ertragskraft der
privaten Unternechmen 2006 den hochsten Stand in der Beobachtungsperiode erreicht.
Dagegen wiesen Offentliche Unternehmen die hochste mittlere Umsatzrentabilitdt 2002
auf, in dem Jahr, das eher zu einer konjunkturellen Schwichephase im privaten Bereich
zihlt. Die grundsitzliche Unterschiedlichkeit der umsatzbezogenen Kennzahlen zwischen
offentlichen und privaten Unternehmen wurde schon oben festgestellt, diese hangt oft mit
den Entscheidungen der o6ffentlichen Hand und ihren Eingriffen in das Geschehen im
Offentlichen Unternehmensbereich (z.B. Subventionierung) und kaum mit der
konjunkturellen Entwicklung zusammen.

Da bei der Berechnung der Eigenkapitalrentabilitdt nicht nur die Umsatzrendite, sondern
auch der Kapitalumschlag mit der Kapitalstruktur eine Rolle spielen, ist der Unterschied
zwischen  privaten und  Offentlichen  Unternehmen beim  Vergleich  der
Eigenkapitalrentabilititen noch deutlicher. Die hohen Vermogensbestinde fiihren in
offentlichen Unternehmen im Mittel zu einem im Vergleich zu privaten Unternechmen
geringeren Kapitalumschlag und einer hoheren Eigenkapitalquote, so dass die

% Die ungewdhnlich hohe Umsatzrentabilitit im Jahr 2002 ist einmalig und auf Ausgliederungsprozesse
zurlickzufiihren.
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Zusammenfassung dieser Kennzahlen in einem Unterschied von etwa 20 Prozentpunkten
bei der durchschnittlichen Eigenkapitalrentabilititen in Offentlichen und privaten
Unternehmen in den Beobachtungsjahren resultierte.

Die mittleren Eigenkapitalrentabilititen in 6ffentlichen und privaten Unternehmen in den
letzten Jahren sind auf der Abbildung 12 dargestellt.
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Abbildung 12: Durchschnittliche Eigenkapitalrentabilitit in 6ffentlichen und privaten
Unternehmen

Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahres-
abschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deutscher Bundes-
bank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008

Im Mittel liegt die Eigenkapitalrentabilitit in 6ffentlichen Unternehmen bei etwa 1% und
bei privaten Unternehmen bei etwa 20-24%. Dieser ausgeprigte Unterschied war zu
erwarten. Die Verzinsung des Eigenkapitals im 6ffentlichen Unternehmensbereich ist
somit minimal. Auf eine Verbesserung der Rentabilititskennzahl kann man hier auch nicht
hoffen, da die mittleren festgestellten Werte der einzelnen Bestandteile der
Eigenkapitalrentabilitit (Umsitze, Kapitalumschlag, Eigenkapitalquote), die auf die
Eigenkapitalrentabilitit eigentlich ungiinstig wirken, fiir 6ffentliche Unternehmen sehr
charakteristisch sind: Eine Verbesserung der Umsatzstirke offentlicher Unternehmen ist
wegen oft politisch determinierter Preise im Offentlichen Bereich kaum moglich. Die
Zunahme des Kapitalumschlags oder die Senkung der Eigenkapitalquote auf ein
gemafigtes Niveau ist wegen der fehlenden VerduBerbarkeit 6ffentlichen Vermdgens auch
nicht vorstellbar. Also kann im 6ffentlichen Unternehmensbereich unter den gegebenen
Bedingungen kaum mit einer Erh6hung der mittleren Eigenkapitalverzinsung gerechnet
werden.

Den hochsten Beitrag zur durchschnittlichen Umsatzrentabilitdt im 6ffentlichen Unter-
nehmensbereich leisten Versorgungs-, Wohnungs- und Entsorgungsunternehmen, in
verschiedenen Jahren tiibersteigt sie dort sogar die durchschnittliche Umsatzrentabilitét
privater Unternehmen. Allerdings liegt die Eigenkapitalrentabilitit von Versorgungs-,
Wohnungs- und Entsorgungsunternehmen schon deutlich unter der durchschnittlichen
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Eigenkapitalrentabilitit der privaten Unternehmen. Die der Wohnungsunternechmen war
durch die ganze Beobachtungsperiode sogar negativ, was auf den in dieser Branche &duferst
geringen Kapitalumschlag zuriickzufiihren ist.

Wihrend die Eigenkapitalrentabilitdt durch die Finanzierungsstruktur mitbestimmt wird,
hat diese auf die Hohe der Gesamtkapitalrentabilitdt keinen Einfluss. Die Gesamtkapital-
rentabilitit kann in zwei Teilkomponenten zerlegt werden, wenn man sie im Zdhler und
Nenner um die Umsatzerlése erweitert, so dass sie auch als Produkt aus der Umsatz-
rentabilitit und dem Kapitalumschlag verstanden werden kann:

Kapitalgewinn _ Kapitalgewinn y Umsatz

Gesamtkapitalrentabilitit = — = —,
Gesamtkapital Umsatz Gesamtkapital

wobei der Kapitalgewinn die Summe aus dem Jahresergebnis und dem Zinsaufwand fiir
Fremdkapital ist.

Die mittleren Gesamtkapitalrentabilititen in 6ffentlichen und privaten Unternehmen in den
letzten Jahren sind auf der Abbildung 13 dargestellt.
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Abbildung 13: Durchschnittliche Gesamtkapitalrentabilitét in 6ffentlichen und privaten
Unternehmen

Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahres-
abschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deutscher Bundes-
bank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008

Im GroBlen und Ganzen wiederholt das Ergebnis zur Gesamtkapitalrentabilitit die Aus-
sagen der anderen Rentabilititskennzahlen: Die betriebswirtschaftliche Effizienz 6ffent-
licher Unternehmen gemessen an der Gesamtkapitalrentabilitit ist im Mittel deutlich
geringer als die privater Unternehmen. Dieses Ergebnis bestétigt auch den Gedanken, dass
die wirtschaftliche Effizienz o6ffentlicher Unternehmen zwar mit Rentabilititskennzahlen
gemessen werden kann, aber wegen der Besonderheiten des 6ffentlichen Sektors vorsichtig
interpretiert werden muss.
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Zu solchen Besonderheiten des oOffentlichen Sektors zdhlt die verbreitete Nicht-
verauflerbarkeit Offentlichen Vermdgens. Daher kann hier auch die Berechnung der
Betriebsrentabilitit interessant sein, da sie sich nur auf das betriebsnotwendige Vermogen
bezieht. Bei der Ermittlung der Betriebsrentabilitit wird also das ordentliche Ergebnis mit
dem fiir seine Erreichung eingesetzten Vermogen verglichen.

Die mittleren Gesamtrentabilititen in 6ffentlichen und privaten Unternehmen in den letzten
Jahren sind in Abbildung 14 dargestellt.
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Abbildung 14: Durchschnittliche Betriebsrentabilitit in 6ffentlichen und privaten Unter-
nehmen

Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahres-
abschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deutscher Bundes-
bank, Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008

Die Betriebsrentabilitét erreichte im 6ffentlichen Unternehmensbereich in den letzten zehn
Jahren im Durchschnitt 2%, dagegen lag sie in privaten Unternehmen bei 7-8%. Im Prinzip
stimmt dieses Ergebnis mit den Werten der anderen Rentabilitidtskennzahlen oben iiberein.

Im Allgemeinen fiihren die Rentabilitdtsanalyse und der Vergleich der mittleren betriebs-
wirtschaftlichen Effizienzzahlen zwischen privaten und oOffentlichen Unternehmen
eigentlich nicht zur Entdeckung von Effizienzreserven bei offentlichen Unternehmen
insgesamt. In FEinzelfillen kann dies allerdings nicht ausgeschlossen werden. Die
,.Sschwachen kaufméinnischen Seiten des oOffentlichen Unternehmensbereichs, die die
betriebswirtschaftliche Jahresabschlussanalyse nun quantifiziert, waren im Prinzip ldngst
bekannt. Die durchschnittlichen Rentabilitdtskennzahlen haben die Diskrepanz zwischen
offentlichen und privaten Unternechmen bestitigt. Die Verwendung von
Rentabilititskennzahlen (der Vergangenheit) erlaubt kaum eine Aussage iliber die weitere
Entwicklung der Ertragsverhidltnisse in Offentlichen Unternehmen. An den
Rentabilitdtskennzahlen in ihrer zeitlichen Entwicklung kénnen auch kaum irgendwelche
GesetzmiBigkeiten beobachtet werden. Daher kann man hier eher den starken Einfluss der
offentlichen Hand auf die Entwicklung der Rentabilitidtskennzahlen wiedererkennen.
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Dariiber hinaus konnen 6ffentliche Unternehmen auller einer angemessenen Verzinsung
der eingesetzten Mittel andere Formalziele verfolgen, wie z.B. die Kostendeckung oder
Minimierung der Zuschussbetrige seitens der 6ffentlichen Haushalte.®®

3. Fazit

Im Allgemeinen sollte man bei der Ertragsanalyse und in Uberlegungen zur Wirt-
schaftlichkeit offentlicher Unternehmen zwischen zwei Unternehmensgruppen unter-
scheiden: offentliche Unternehmen, die gewinnbringend sein konnen (von denen also
Wirtschaftlichkeit zu erwarten ist) und Offentliche Unternehmen, die nicht einmal
kostendeckend gefiihrt werden konnen. Diese Unterscheidung hingt unter anderem vom
Aufgabenbereich offentlicher Unternehmen ab: so konnte man z.B. bei den
Elektrizititsversorgern mit einer gewissen Wirtschaftlichkeit rechnen, aber kaum bei
Kulturunternehmen. Von den letzteren wird eher erwartet, dass sie nach Mdglichkeit ohne
groBere Verluste arbeiten. Aber eigentlich ist vom Fall zu Fall zu entscheiden, ob ein
Unternechmen zu der Gruppe der gewinnorientierten oder nicht gewinnorientierten
Unternehmen gehort, ob es sinnvoll ist, iiber seine Ertragskraft mit dem Heranziehen von
betriebswirtschaftlichen Kennzahlen wie Gewinn oder Rentabilitit zu diskutieren.

Diese Vorgehensweise werden Priifer préaferieren, die sich mit den einzelnen Unternehmen
beschiftigen. Die Statistik betrachtet jedoch die o6ffentlichen Unternehmen als eine
Gesamtheit, die zwar heterogen ist, aber groe Gemeinsamkeiten zeigt. Und wenn schon
die betriebswirtschaftliche Ertragsanalyse durchgefiihrt wird, dann fragt sie im diesen
Rahmen nach der betriebswirtschaftlichen Effizienz der Gesamtheit 6ffentlicher
Unternehmen. Sind sie fdhig, in der Zukunft auf Dauer Gewinne zu erwirtschaften? Darf
man diesbeziiglich aus dem Vergleich mit privaten Unternehmen Kritik oder Erwartungen
entwickeln? Diese Fragen sind insofern interessant, da 6ffentliche Unternehmen von ihrer
Natur her eine gewisse ,,Belastung* fiir 6ffentliche Haushalte und damit letztendlich die
Steuerzahler darstellen.

Im GroBlen und Ganzen fiihrte die Ertragsanalyse (sowohl bei der struktur- und betrags-
méfBigen Betrachtung des Unternehmensergebnisses als auch bei der Rentabilitdtsanalyse)
offentlicher Unternehmen zu dem Gedanken, dass generell kraft der Eigentiimlichkeit
offentlicher Unternehmen (wie Offentlicher Auftrag, starker Einfluss der offentlichen
Haushalte auf das Unternehmensgeschehen, NichtverduBBerbarkeit des offentlichen
Vermogens) kaum Potential fiir ihre Effizienzsteigerung im betriebswirtschaftlichen Sinne
zu entdecken ist.

In der betriebswirtschaftlichen Bilanzanalyse stellt das ordentliche Ergebnis einen guten
Anhaltspunkt dar, um das Erfolgspotenzial von Unternehmen abzuschédtzen und ihre
zukiinftige Ertragskraft zu prognostizieren. In Offentlichen Unternehmen wird das
ordentliche Betriebsergebnis im Mittel durch das negative Finanzergebnis aufgezehrt, denn
das ordentliche Betriebsergebnis wird jedes Jahr zur Bedienung von 6ffentlichen Krediten
verbraucht. Auch die Aufwandsstrukturanalyse zeigte eine im Vergleich zu privaten Unter-
nehmen hohere Zinselastizitdt, die auf einen hohen Verschuldungsgrad 6ffentlicher Unter-

6 vgl. Hennies, M. (2005), S.170.
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nehmen hinweist. Man fragt sich an dieser Stelle, welchen Teil die offentlichen
Unternehmen zu dem angesammelten Schuldenstand unmittelbar beigetragen haben und
welcher Teil von den an 6ffentliche Unternehmen pauschal ausgelagerten Schulden durch
die jahrelang von den offentlichen Haushalten praktizierte ippige Kreditpolitik verursacht
wurde. Der entsprechende Umfang ist schwer einzuschitzen, aber die Uberlegung, dass
eine geregelte restriktive Kreditpolitik der offentlichen Hand zu einer Steigerung der
betriebswirtschaftlichen Effizienz 6ffentlicher Unternehmen fithren kdnnte, ist gar nicht
abwegig.

Die Aufwandsstrukturanalyse machte auflerdem eine vergleichsweise hohe Abschreibungs-
intensitét in 6ffentlichen Unternehmen auffillig. Diese hiangt mit dem hohen Vermdogens-
bestand und weiteren Vermdgensauslagerungen in 6ffentliche Unternehmen zusammen. In
diesem Bezug konnte auch bei der Vermdgensumstrukturierung in den einzelnen
offentlichen Unternehmen nach einem Potential fiir Effizienzsteigerung gesucht werden.
Allerdings gehoren offentliche Unternehmen im Allgemeinen iiberwiegend zu dem
Bereich, in dem die NichtverduBerbarkeit des Vermogens gro3geschrieben wird.

Zugegeben wirkt die Zugehorigkeit 6ffentlicher Unternehmen unter die Obhut 6ffentlicher
Haushalte nicht nur ,,belastend* auf ihre betriebswirtschaftliche Effizienz. Die Subven-
tionierung Offentlicher Unternehmen seitens der 6ffentlichen Hand hélt sie hédufig fit und
tiberhaupt am Leben. In einigen offentlichen Aufgabenbereichen kann dies zwar als
Entschidigung fiir die politisch determinierten Preise und als Folge fiir schwache Umsétze
in Offentlichen Unternehmen betrachtet werden. Es fithrt im Prinzip aber zu einer
reibungslosen Funktionsfdahigkeit der Infrastruktur. Im Allgemeinen ist die Haushaltslage
fiir die Situation in offentlichen Unternehmen entscheidend: je nachdem, wie es dem
Haushalt geht, werden seine Unternehmen durch weitere Schuldenauslagerungen oder
Einzug von Riicklagen belastet oder umgekehrt - sie bekommen eine Finanzspritze. Im
Einzelfall kann es unterschiedlich ausfallen, z.B. in Abhéingigkeit vom Aufgabenbereich.
Dennoch  zeichnet sich heutzutage in den gewinnorientierten Offentlichen
Aufgabenbereichen, die in der Vergangenheit fiir private Investoren attraktiv waren und in
denen viel privatisiert wurde, eine Tendenz zur Rekommunalisierung ab. Die
betriebswirtschaftliche Effizienz im oOffentlichen Unternehmensbereich scheint ein
Problem zu sein, das nur vom Fall zu Fall zu I6sen ist, generell sollte jedoch auf die
volkswirtschaftliche Effizienz verwiesen werden.

Daher sollten die betriebswirtschaftlichen Rentabilititskennzahlen im 6ffentlichen Unter-
nehmensbereich keine so gro3e Rolle spielen wie im privaten Bereich. Sie konnen aber flir
analytische Zwecke herangezogen werden, obwohl schon vom Ursprung her klar sein
sollte, dass 6ffentliche Unternehmen in Folge ihrer Besonderheiten im Mittel schlechter als
private Unternehmen abschneiden werden.
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