Ist von Offentlichen Unternehmen betriebswirtschaftliche Effizienz zu
erwarten?

I. Dietrich*

Zusammenfassung

Dieser Beitrag enthilt eine statistische Analyse der wirtschaftlichen Lage offentli-
cher Unternehmen in Deutschland. Insbesondere angesichts der umfangreichen Da-
tengrundlage — Jahresabschlussstatistiken 6ffentlicher Unternehmen — wird eine sol-
che Untersuchung fiir einen Statistiker zu einem verfiihrerischen Vorhaben. Vor allem
in den letzten zwanzig Jahren wurde die Entwicklung der Gesamtheit 6ffentlicher Un-
ternehmen durch die Wandelprozesse geprigt und von Diskussionen iiber ihre Leis-
tungsfihigkeit begleitet. Die Leistungsfihigkeit 6ffentlicher Unternehmen nur mit der
betriebswirtschaftlichen Effizienz zu messen ist gewiss zu einseitig und nicht ausrei-
chend. Diese ldsst sich aber im Vergleich zur volkswirtschaftlichen oder sozialen Effi-
zienz leichter operationalisieren: Die betriebswirtschaftlichen Effizienzkriterien kon-
nen gut aus den Jahresabschliissen abgeleitet werden. Dadurch wird ein Vergleich mit
privaten Unternehmen in gewissen Grenzen moglich. Im Beitrag werden Methoden der
beschreibenden Statistik und der Jahresabschlussanalyse mit Bilanzkennzahlen ange-
wandt. Insgesamt wird durch die Analyse der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
offentlicher Unternehmen die enge Verflechtung zwischen offentlichen Unternehmen

und oOffentlichen Haushalten unterstrichen.

1 Einleitung

In den 90er Jahren des vergangenen Jahrhunderts war der offentliche Sektor in Deutsch-
land durch Liberalisierungstendenzen, insbesondere Marktoffnung in der Elektrizitits-
wirtschaft, Post und Telekommunikation, gekennzeichnet, was starke Auswirkungen auf

das Bild des offentlichen Unternehmertums hatte. Insbesondere am Ende der 90er sowie
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Anfang der 2000er wurde dieses Bild durch verstérkte Privatisierungstendenzen (Privati-
sierungswelle) geprigt: die Verkidufe von offentlichen Unternehmen haben in dieser Zeit
deutlich an Bedeutung gewonnen. Diese Privatisierungswelle wurde stark mit der 6ffentli-
chen Finanznot in Verbindung gebracht und daher hiufig sarkastisch als VerduBerung des
Tafelsilbers! bezeichnet. Sie erlaubte den Gemeinden, an Finanzmittel zu kommen und
ihre Verschuldung zu begrenzen. Durch Privatisierungen hat sich der Staat in einigen Be-
reichen aus dem Wirtschaftsleben komplett zuriickgezogen, in anderen hat er deutlicher

Wert auf die Zusammenarbeit mit den Privaten gelegt.

Die Tendenz zur Privatisierung der offentlichen Wirtschaft hielt bis etwa 2010 an. Dann
schlug sie in bestimmten Sektoren in eine Rekommunalisierungswelle (Entprivatisierung)
um. Zurzeit soll also wieder mehr Staat in Mode sein.? Ob der Prozess der Rekommunali-

sierung von langer Dauer sein wird, ist eine Frage der Zeit.

Die Tendenzen im 6ffentlichen Bereich spiegeln sich in der Entwicklung der Gesamtheit
offentlicher Unternehmen wider: ihre Schrumpfung oder ihre Ausweitung wird dadurch
erkennbar angetrieben. Aber im Allgemeinen bleibt der offentliche Unternehmenssek-
tor in Deutschland eher relativ klein: die Gesamtheit 6ffentlicher Unternehmen stellt nur
einen kleinen Bruchteil der Gesamtheit aller Unternehmen (weniger als 1 %) dar, genauso
machen die Umsitze offentlicher Unternehmen nur knapp 6 % der Umsitze aller Unter-
nehmen aus. Die unmittelbare wirtschaftliche Bedeutung offentlicher Unternehmen liegt
also weit hinter den privaten Unternehmen zuriick. Trotzdem sind 6ffentliche Unterneh-
men ein relativ wichtiger Faktor in der deutschen Wirtschaft: die Wichtigkeit 6ffentlicher
Unternehmen liegt nicht in ihrer wirtschaftlichen Masse, sondern in ihrer Rolle fiir die
Wirtschaftspolitik und die Ziele der Bundesregierung. Sie stellen ein Instrument des poli-
tischen Einflusses — einen verldngerten Arm des Staates — dar. Der Staat versucht, durch
die Kontrolle 6ffentlicher Unternehmen seine politischen Ziele durchzusetzen und gewihrt
dariiber hinaus mittels 6ffentlicher Unternehmen bestimmte Dienstleistungen fiir die Be-

volkerung.

Die oben beschriebenen Tendenzen im o6ffentlichen Sektor konnen zu gewissen Ande-
rungen in der Auffassung oder Form &ffentlicher Unternehmen fithren. Hiufige Begleiter
solcher Wandelprozesse sind Fragen nach der Effizienz ihres Vollzuges: Fiihren z.B. die
Privatisierungen zur Steigerung der Effizienz (Wirtschaftlichkeit)? Im Allgemeinen ist die

Frage nach der Wirtschaftlichkeit ein spannendes Thema. Konkret im 6ffentlichen Bereich

' Vgl. 0.V. (2010b), S. 2.
2 Vgl. 0.V. (2010b), S. 3 und 0.V. (2010c), S. 17.

30



ist die Frage nach der Wirtschaftlichkeit eine, die kaum eindeutig zu beantworten ist, schon

wegen der Komplexitit und Spezifik des Begriffes ,,Effizienz im 6ffentlichen Sektor®.

In diesem Zusammenhang kann sowohl von der betriebswirtschaftlichen, volkswirtschaft-
lichen oder auch sozialen Effizienz die Rede sein.® Nur mit der betriebswirtschaftlichen
Effizienz die Leistungsfihigkeit 6ffentlicher Unternehmen zu messen ist zu einseitig und
nicht ausreichend, denn die Aufgabe 6ffentlicher Unternehmen, die zwar insbesondere in
den letzten Jahren um das Ziel der Gewinnmaximierung ergénzt wurde, liegt immer noch
viel ausgeprégter im sozialen und kulturellen Bereich. Allerdings lisst sich die Messung
der betriebswirtschaftlichen Effizienz im Vergleich zur volkswirtschaftlichen oder sozialen
Effizienz leichter gestalten: Die betriebswirtschaftlichen Effizienzkriterien kdnnen gut aus
dem betriebswirtschaftlichen Rechnungswesen abgeleitet werden. Diskussionsbediirftig
wird in diesem Fall sicher die Ubertragung der im privaten Bereich iiblichen betriebswirt-
schaftlichen Effizienzkriterien auf 6ffentliche Unternehmen und der daraus resultierende
Wunsch nach einem Vergleich der Leistungsfahigkeit 6ffentlicher und privater Unterneh-
men sein. Da die Unternehmenszwecke und Rahmenbedingungen privater und offentli-
cher Unternehmen nicht tibereinstimmen, kann die Gegeniiberstellung von beiden nicht
immer zu sinnvollen Schlussfolgerungen fiithren. Trotzdem scheint die betriebswirtschaft-
liche Bewertung offentlicher Unternehmen und nebenbei ihr zwangsldufiger Vergleich mit
den privaten Unternehmen von Interesse zu sein. Dazu trigt auch die Tatsache bei, dass seit
einigen Jahren die amtliche Statistik die Daten des betriebswirtschaftlichen Rechnungswe-
sens fiir die Gesamtheit 6ffentlicher Unternehmen der Wissenschaft fiir analytische Aus-
wertungen zur Verfiigung stellt. Dieser grole Zahlenschatz kann den einen oder anderen
Statistiker fiir eine Auseinandersetzung mit den erhobenen Daten inspirieren.

Fiir die Auswertung der Jahresabschlussstatistiken offentlicher Unternehmen wurden in
diesem Beitrag die Methoden der beschreibenden Statistik verwendet. Im Allgemeinen
geht es bei diesen Methoden um die Datenbeschreibung oder eine iibersichtliche Darstel-
lung des gewonnenen Datenmaterials mit statistischen Parametern: Verhiltniszahlen, La-
gemalBen (z.B. Durchschnitt) oder StreuungsmaBen (z.B. Standardabweichung). Aus der
betriebswirtschaftlichen Sicht bietet sich fiir die Auswertung der doppischen Jahresab-
schliisse die Bilanzanalyse mit den Bilanzkennzahlen an. Im gewissen Sinne kann man
diese Bilanzkennzahlen als Effizienzindikatoren zur Uberwachung von Unternehmensli-
quiditidt oder -wachstum betrachten. Zwar sind die Spannweite und auch die Schwankun-
gen der Ergebnisse offentlicher Unternehmen durch die Liberalisierung des offentlichen

3 Vgl. Chmielewicz (1987), S. 159 ff.
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Sektors angestiegen und diese Tatsache konnte die Zweckmifigkeit der Erfassung der
vielfiltigen Gesamtheit 6ffentlicher Unternehmen (in Bezug auf Unternehmensziele, Auf-
gabenbereiche oder Organisationsformen) in einer durchschnittlichen Bilanzkennzahl in
Frage stellen, dennoch bietet die Analyse der Wirtschaftslage anhand durchschnittlicher
Bilanzkennzahlen iiber die ganze Palette 6ffentlicher Unternehmen interessante Erkennt-
nisse iiber den offentlichen Unternehmensbereich. Die Statistik als ,,die Wissenschaft der

4

empirischen Zahl™” kommt ihr zu Hilfe.

In diesem Beitrag wird zunéchst ein kleiner Umriss des Untersuchungsgegenstandes ,,0f-
fentliche Unternehmen® mit der Betonung auf die Sichtweise der (amtlichen) Statistik
gegeben. Danach wird auf die betriebswirtschaftliche Jahresabschlussanalyse als methodi-
sche Grundlage fiir diese Untersuchung eingegangen. Der Einsatz der Jahresabschlussana-
lyse stellt in einem einzelnen Privatunternehmen z.B. im Rahmen von Wirtschaftspriifun-
gen zwar kein unbeschriebenes Blatt dar, kann sich aber bei der Anwendung auf die ganze
Gesamtheit und noch dazu von o6ffentlichen Unternehmen zu einem Stolperstein entwi-
ckeln. Es wird nicht nur die allgemeine Aufbereitung von Jahresabschlussdaten sondern
gezielt auch die Frage nach eventuellen Besonderheiten sowie Einschrinkungen bei der
,Ubertragung* der betriebswirtschaftlichen Kennzahlen auf den offentlichen Unterneh-
mensbereich behandelt. Im abschlieBenden Teil werden die ausgewéhlten Bilanzkennzah-
len beschrieben und analysiert: die gewogenen arithmetischen Mittel aus den Bilanzkenn-
zahlen iiber die Gesamtheit offentlicher Unternehmen werden im Querschnittsvergleich
den dquivalenten Werten aus dem privaten Unternehmertum gegeniibergestellt. Auf diese
Weise werden die Informationen iiber die im 6ffentlichen Unternehmensbereich vorhande-
nen oder nicht vorhandenen Effizienzreserven gewonnen. Diesen Ergebnissen tiber die aus
den Jahresabschlussdaten ablesbare betriebswirtschaftliche Effizienz werden Volkswirte
moglicherweise Skepsis entgegenbringen, denn vom doppischen Rechnungswesen abwei-
chende Effizienzkriterien konnen im Hinblick auf den 6ffentlichen Auftrag in (vielen) ein-
zelnen offentlichen Unternehmen sogar Vorrang haben. Trotzdem kann diese Messung

unter Beachtung der Rahmenbedingungen zu aufschlussreichen Folgerungen beitragen.

2 Offentliche Unternehmen aus der Sicht der amtlichen Statistik

In Bezug auf die Definition 6ffentlicher Unternehmen herrscht in der Wissenschaft keine

eindeutige Meinung, was wegen der insbesondere in der neuen Zeit fehlenden Homogeni-

4 Vgl. Wagemann (1942), S. 22.
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tit des Untersuchungsgegenstandes nachzuvollziehen ist. So einen begrifflichen Spielraum
kann sich die Statistik allerdings nicht leisten. Die Adédquationsfrage, im Sinne einer ge-
nauen Abgrenzung der erhobenen Gesamtheit und des theoretischen Konzeptes dahinter,
muss in der Statistik genau gekldrt werden. Welche Unternehmen werden also in der amt-
lichen Statistik Deutschlands als 6ffentliche Unternehmen bezeichnet und demgemal im

Rahmen des entsprechenden statistischen Programms erhoben?

Die statistische Definition eines 6ffentlichen Unternehmens und damit die Basis fiir die
Abgrenzung der erhobenen Grundgesamtheit liefert das Finanz- und Personalstatistikge-
setz (FPStatG)’: Nach dem §2 Abs. 1 Nr. 10 und Abs. 3 sind 6ffentliche Unternehmen
unselbstindige Fonds und Einrichtungen mit einem separaten Rechnungswesen, die in
der offentlichen Rechtsform gefiihrt werden, und diejenigen Unternehmen in der privaten
Rechtsform, an denen die 6ffentliche Hand unmittelbar oder mittelbar mit mehr als 50 vom
Hundert des Nennkapitals oder des Stimmrechts beteiligt ist. Die Trigerschaft und die Ho-
he der Beteiligung der 6ffentlichen Hand sowie nicht zuletzt das eigene Rechnungswesen
sind hier also die entscheidenden Identifikationsmerkmale. Im Rahmen der Statistik 6f-
fentlicher Unternehmen werden somit die Einheiten erhoben, die sich in der Tragerschaft
der offentlichen Hand befinden (d. h. das konnen Einheiten in 6ffentlich-rechtlicher Orga-
nisationsform sein), oder an denen die 6ffentliche Hand mehrheitlich beteiligt ist (d. h. das

konnen Einheiten in privatrechtlicher Organisationsform sein).

Durch die statistische Definition 6ffentlicher Unternehmen sollen diese relativ deutlich von
den anderen wichtigen Akteuren der 6ffentlichen Wirtschaft — den 6ffentlichen Haushalten
— abgegrenzt werden. In der Politik stehen beide zwar in einem unmittelbaren Zusammen-
hang zueinander und werden oft zusammenfassend als 6ffentliche Verwaltung bezeichnet.
In der Statistik stellen die 6ffentlichen Haushalte aber die einzelnen Gebietskorperschaften
dar, wihrend offentliche Unternehmen durch die Gebietskorperschaften kontrollierte In-
stitutionen sind. In der o6ffentlichen Finanzwirtschaft, also in der Finanzstatistik, kann man
folgerichtig zwischen der Finanzwirtschaft der 6ffentlichen Haushalte und der Finanzwirt-
schaft der offentlichen Unternehmen unterscheiden.

Bei der Abgrenzung zwischen den 6ffentlichen Haushalten und ihren Unternehmen kann

auch das Merkmal Art der Rechnungslegung eine gewisse Hilfe leisten. Wihrend offent-

5 Gesetz iiber die Statistiken der 6ffentlichen Finanzen und des Personals im 6ffentlichen Dienst (Finanz-
und Personalstatistikgesetz — FPStatG), in der Fassung der Bekanntmachung vom 22. Februar 2006 (BGBI. I
S. 438), letzte Anderung 27. Mai 2010. Im Allgemeinen erfassen Finanz- und Personalstatistiken Tatbesténde,
die in einem unmittelbaren Zusammenhang mit der Politik und der Wirtschaft der 6ffentlichen Haushalte (der
Gebietskorperschaften) und der ihnen zuzurechnenden Institutionen — Fonds, Einrichtungen und wirtschaftlichen
Unternehmen — stehen.
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liche Haushalte immer noch auf die Kameralistik schworen, verfiigen offentliche Unter-
nehmen iiber eine vollstindige kaufminnische Rechnungslegung und entsprechen daher
in ihren wirtschaftlichen und finanziellen Verhaltensmdglichkeiten etwa denen von Kapi-
talgesellschaften. Im Rahmen der Finanzstatistiken stellt die Jahresabschlussstatistik 6f-
fentlicher Unternehmen ein Pendant zu den Ergebnissen der Jahresrechnungsstatistik of-
fentlicher Haushalte (kameralistische Rechnungsstatistik) dar und vervollstindigt das Bild
der offentlichen Finanzen (Finanzen des offentlichen Sektors). Als jdhrliche allgemeine
Erhebung wurde die Jahresabschlussstatistik 6ffentlicher Unternehmen zum ersten Mal
fiir das Berichtsjahr 1993 durchgefiihrt.® Dadurch ist in den letzten Jahren deutlich die

Aussagekraft der Finanzstatistik gestiegen.

Die Geschichte der Statistik offentlicher Unternehmen begann nach dem Zweiten Welt-
krieg mit der Erhebung von Finanzdaten der offentlichen Verkehrs- und Versorgungsun-
ternechmen (Elektrizitit, Gas, Wasser, Fernw'airme).7 Zu einer weiteren Entwicklung der
Statistik 6ffentlicher Unternehmen haben die seit einigen Jahren zunehmenden Umwand-
lungsprozesse in den 6ffentlichen Haushalten gefiihrt: Etwa seit den 70er Jahren und noch
stiarker ab Mitte der 80er Jahre verlagerten 6ffentliche Haushalte ihre Aufgaben und ihre
Finanzen in offentliche Unternehmen. So werden Teile der 6ffentlichen Haushalte aus-
gegliedert, und offentliche Aufgaben werden mehr und mehr in unternehmerischer Form
durchgefiihrt. Unabhingig davon, ob 6ffentliche Unternehmen nach der Auslagerung kom-
plett in der 6ffentlichen Hand bleiben (als Unternehmen 6ffentlichen Rechts) oder von der
offentlichen Hand lediglich kontrolliert werden (als 6ffentliche Beteiligungsgesellschaften
oder offentliche Unternehmen privaten Rechts), wurden sie in der Statistik der 6ffentlichen
Haushalte nicht mehr erfasst und stellten daher sogenannte ,,Budgetfliichtlinge* dar. Auf
diese Weise entstanden in den Finanzstatistiken Datenliicken, was ihre Aussagekraft zu-

nehmend beeintrichtigte.’

Diese Entwicklung brachte nun die Finanzstatistik dazu, ab 1992 mit der Anderung des
FPStatG die alte Statistik der offentlichen Verkehrs- und Versorgungsunternehmen zu er-
ginzen und damit eine neue Statistik zu 6ffnen: die so genannte Jahresabschlussstatistik
offentlicher Unternehmen. Diese erfasst die Finanzen der au3erhalb der 6ffentlichen Haus-
halte mit eigenem Rechnungswesen gefiihrten 6ffentlichen Fonds, Einrichtungen und Un-

ternehmen.’

6 Vgl. Statistisches Bundesamt (2005), S. 7.
7 Vgl. Rehm (2006), S. 279.

8 Vgl. Emmerich (2006), S. 38.

9 Vgl. Rehm (2006), S. 280.
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Die Rolle der Statistik o6ffentlicher Unternehmen ist in zweierlei Hinsicht interessant: ei-
nerseits trigt sie zu einer vollstandigen Erfassung der 6ffentlichen Wirtschaft bei, anderer-
seits kann sie, da sie Einzeldaten erhebt, eine mehr oder weniger plausible Zuordnung der
offentlichen Unternehmen zu den Sektoren der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
herbeifiihren. Als ein Teil der Finanzstatistiken bildet die Statistik der 6ffentlichen Unter-
nehmen die finanziellen Auswirkungen der Tétigkeit des 6ffentlichen Sektors, also 6ffent-
liche Finanzwirtschaft, ab. Zusammen mit anderen Finanzstatistiken zeigt sie, in welchen
Aufgabenfeldern der Staat Finanzmittel eingesetzt hat und gehort somit zu einer Grund-
lage fiir zentrale politische Entscheidungen in Deutschland. In der Statistik offentlicher
Unternehmen werden die Informationen tiber die wirtschaftliche Betitigung der offent-
lichen Hand auf unterschiedlichen Verwaltungsebenen zusammengefiihrt. Darin ist auch
noch ein positiver Beitrag der Statistik 6ffentlicher Unternehmen zur Systematisierung der
Informationen iiber den 6ffentlichen Sektor zu sehen.

3 Statistische Bilanzanalyse mit Kennzahlen. Uberlegungen zur
Anwendung der betriebswirtschaftlichen Bilanzkennzahlen auf
offentliche Unternehmen

Im Rahmen der Jahresabschlussstatistik 6ffentlicher Unternehmen werden die Posten ih-
rer Bilanzen und Gewinn- und Verlustrechnungen erhoben.!® So bietet sich die Jahres-
abschlussanalyse (oder Bilanzanalyse!!) als Grundlage fiir die Auswertung der durch die
amtliche Statistik erhobenen Daten an. Diese umfasst die Gesamtheit der analytischen
MalBnahmen zur Auswertung des Jahresabschlusses und hilft, aussagefihigere Informatio-
nen tiber die wirtschaftliche Lage eines Unternehmens zu erhalten, als sie die urspriingli-
chen Zahlen aus dem Jahresabschluss liefern. Das theoretische Konzept der betriebswirt-
schaftlichen Jahresabschlussanalyse ist im Rahmen der Wirtschaftspriifung sehr verbrei-
tet. Die Vorgehensweise eines Statistikers in diesem Zusammenhang unterscheidet sich
von der eines Wirtschaftspriifers, indem sich der erste weniger mit den einzelnen Féllen

beschiftigt, sondern Massenphdnomene und aggregierte Daten untersucht.

10 Nach dem §3 Abs. 7 Nr. 1 des FPStatG sind die Daten der Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung, des
Anlagenachweises sowie der Behandlung des Jahresergebnisses zu erheben.

! Beide Begriffe werden in der Literatur meist synonym verwendet. Allerdings ist der Begriff Bilanzanalyse
weniger prizise, da die Bilanzanalyse nicht nur die Informationen der Bilanz als Gegeniiberstellung der Aktiva
und Passiva in die Betrachtung einbezieht, sondern auch weitgehend die Daten der Gewinn- und Verlustrechnung
sowie des Anhangs und des Lageberichts analysiert. (Vgl. Kiiting und Weber (2006), S. 5.)
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Bei der statistischen Bilanzanalyse stellen die Posten der vorliegenden Jahresabschliisse
die urspriinglichen Merkmale dar. Zunichst werden die Jahresabschliisse aufbereitet, das
heifit gleichformige Strukturbilanzen sowie Struktur-Ergebnisrechnungen (Struktur-GuV)

werden erstellt.

Eine Strukturbilanz besteht im Allgemeinen aus dem bilanzanalytischen Anlagevermo-
gen und dem Umlaufvermogen auf der Aktivseite, sowie aus dem bilanzanalytischen Ei-
genkapital und dem Fremdkapital auf der Passivseite. Das letztere wird hédufig in kurz-,
mittel- und langfristiges Fremdkapital untergliedert. Dabei wird die Darstellung der Fris-
tigkeit von Posten erreicht, denn Anlagevermdgen stellt ein im Unternehmen langfristig
und Umlaufvermdgen ein kurzfristig gebundenes Vermogen dar. Analog dazu sind FEi-
genkapital samt langfristigem (und mittelfristigem) Fremdkapital die langfristigen Finan-
zierungsmittel und kurzfristiges Fremdkapital die kurzfristigen Finanzierungsmittel des

Unternehmens.

Die Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) hat im Rahmen des Jahresabschlusses die Auf-
gabe, das Jahresergebnis des Unternehmens nach seiner Hohe und Zusammensetzung zu
dokumentieren. Daher orientiert sich auch die Gliederung der Struktur-GuV an der Frage,
ob Ertrags- und Aufwandspositionen der urspriinglichen GuV aus dem Bereich der ge-
wohnlichen Geschiftstitigkeit (ordentliches Ergebnis) oder aus einem nicht betrieblichen

bzw. auBergewohnlichen Bereich (auBerordentliches Ergebnis) entstanden sind.'?

Nachdem die Informationen aus den Jahresabschliissen aufbereitet und zur Strukturbi-
lanz und Struktur-GuV verdichtet wurden, wird der Prozess der Bilanzanalyse mit einer
weiteren Informationsverdichtung fortgesetzt. Aus den Positionen der Strukturbilanz und
Struktur-GuV werden die zu untersuchenden spezifischen Merkmale, also die Bilanzkenn-
zahlen, fiir die Gesamtheit berichtender Unternehmen oder ihrer Klassen gebildet, indem

die Daten zueinander in Relation gesetzt werden. '3

Auf der Grundlage von Bilanzkennzahlen wird versucht, die komplizierten betrieblichen
Strukturen und Prozesse in einer konzentrierten Form abzubilden, die einer einheitlichen
statistischen Analyse zugénglich ist. Die grolen Datenmengen aus dem Jahresabschluss
werden somit zu wenigen aber aussagekriftigen Groflen verdichtet, die iiber die quanti-
tativ erfassbaren wirtschaftlichen Sachverhalte der Gesamtheit 6ffentlicher Unternehmen

berichten sollen. Hier gehen zwar einerseits durch eine gelegentlich stark vereinfachte

12 val. Coenenberg (2005), S. 1058.

13 Die Bilanzkennzahlen stellen meistens Verhiltniszahlen dar: Gliederungs- oder Beziehungszahlen. Wih-
rend Gliederungszahlen den Anteil einer Position an einer iibergeordneten Position messen, handelt es sich bei
Beziehungszahlen um das Verhiltnis von Positionen der gleichen Gliederungsebene zueinander.
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Darstellung wichtige Detailinformationen verloren, andererseits bietet die Abbildung der

Unternehmenstitigkeit in einer relativ einfachen Weise einen besseren Uberblick.

Die Literatur zur Bilanzanalyse bietet lange Kataloge mit moglichen Bilanzkennzahlen an.
Die klassische Bilanzanalyse gibt allerdings keine Antwort auf die Frage danach, welche
der vielen Kennzahlen am besten die unterschiedlichen Unternehmensentwicklungen cha-
rakterisieren und wie viele dieser eventuell geeigneten Kennzahlen fiir eine Urteilsbildung

zu beriicksichtigen sind.'*

Die Auswahl der in dem nichsten Abschnitt untersuchten Bilanzkennzahlen ist somit in
gewisser Weise subjektiv, jedoch kam sie durch sachlogische Uberlegungen zu Stande. So
gebildete Kennzahlen werden im Rahmen der Bilanzanalyse im Allgemeinen miteinander
verglichen: Die Kennzahlen des neuesten Jahresabschlusses werden an den entsprechen-
den Werten aus fritheren Perioden oder iiber ldngere Zeitraume gemessen, um Entwick-
lungstendenzen in Unternehmen erkennen zu konnen. Anhand der festgestellten Tenden-
zen in Richtung Verschlechterung oder Verbesserung der einzelnen Teillagen lésst sich
gewissermaBlen die Giite der wirtschaftlichen Lage beurteilen. Statistisch ist es ein Lings-

schnittsvergleich.

Noch einschlédgiger ist der Vergleich der aus den Daten der Jahresabschliisse gewonnenen
Bilanzkennzahlen zwischen unterschiedlichen Unternehmen — der Betriebsvergleich. Hier
wird ein Unternehmen am anderen gemessen. Auch dieser Vergleich erlaubt in Abhiingig-
keit davon, ob die Bilanzkennzahlen des untersuchten Unternehmens relativ besser oder
schlechter im Unterschied zum Basisunternehmen ausfallen, gewisse Schlussfolgerungen
iiber die wirtschaftliche Lage und betriebswirtschaftliche Effizienzreserven. Statistisch ist
es ein Querschnittsvergleich. Der Lings- und der Querschnittsvergleich werden in den

weiteren Ausfithrungen verwendet.

Fiir Zwecke des Querschnittsvergleichs bietet sich die Bilanzstatistik an, die die Deutsche
Bundesbank seit 1964 fiihrt.'> Diese Bilanzstatistik bezieht sich auf die hochgerechne-
ten Angaben aus Jahresabschliissen von etwa 70000 deutschen Unternehmen und stellt
die umfangreichste statistisch ausgewertete Sammlung von Jahresabschliissen deutscher

nichtfinanzieller Unternehmen (also Nichtbankunternehmen) dar.©

14 Vgl. Kiiting und Weber (2006), S. 350.

15 Seit dem Jahr 1993 wird zusitzlich zu den Daten der westdeutschen Unternehmen auch das Bilanzmaterial
der ostdeutschen Unternehmen ausgewertet.

16 Die in die Hochrechnung einbezogenen Jahresabschliisse gehen der Bundesbank im Zusammenhang mit
dem Refinanzierungsgeschift im Eurosystem zu.
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Nur unter Einschrinkungen kann die Gesamtheit der bei der Bundesbank erfassten Un-
ternehmen als Gesamtheit der privaten Unternehmen bezeichnet werden, denn es handelt
sich dabei nur um eine Auswahl. Und nur genauso eingeschrinkt!” kann die Bilanzsta-
tistik der Bundesbank fiir Vergleichszwecke im Rahmen der Jahresabschlussanalyse of-
fentlicher Unternehmen verwendet werden. Diese Vergleichsversuche zwischen den Ge-
samtheiten privater und 6ffentlicher Unternehmen konnen gewiss kritisch gesehen werden.
Trotz moglicher Kritik an der Verwendung der Bilanzdaten von unterschiedlich struktu-
rierten Gesamtheiten kann der Vergleich der Bilanzkennzahlen offentlicher und privater
Unternehmen helfen, viele interessante Einblicke in die wirtschaftliche Lage offentlicher

Unternehmen zu finden.

Man soll sich aber der Grenzen der Jahresabschlussanalyse bewusst sein, insbesondere in
Bezug auf den Querschnittsvergleich (Betriebsvergleich), denn es ist haufig nicht einfach,
den zu analysierenden Unternehmen ein tatsichlich vergleichbares gegeniiberzustellen.
Dass beim Betriebsvergleich fiir die Analyse der Wirtschaftlage 6ffentlicher Unternehmen
im nichsten Abschnitt als Vergleichsobjekt die Gesamtheit privater Unternehmen ausge-
wihlt wurde, konnte Widerspruch auslosen und an einigen Stellen allerdings tatsdchlich
zu irrefithrenden Schlussfolgerungen fithren. Das soll aber nicht abschrecken, und der Ge-
danke, es sei deshalb sinnlos, derartige Vergleiche durchzufiihren, wire iibertrieben. Denn
bei der Beachtung der daraus resultierenden Eingrenzungen kann sich ein betriebswirt-
schaftlicher Vergleich zwischen privaten und o6ffentlichen Unternehmen in ihrer Gesamt-

heit durchaus als aufschlussreich erweisen.

Noch eine weitere wichtige Frage: Inwiefern ist es gerechtfertigt, die aus der betriebswirt-
schaftlichen Bilanzanalyse bekannten Kennzahlen in der Analyse der Wirtschaftslage of-
fentlicher Unternehmen zu verwenden. Manche Autoren verweisen bei der Bilanzanalyse
im offentlichen Bereich auf die Vorgehensweise in der Bilanzanalyse in der Privatwirt-
schaft. Freilich verwenden o6ffentliche Unternehmen in ihrem Rechnungswesen das HGB
oder HGB-dhnliche Konzepte, was ihre Jahresabschliisse mit denen privater Unternehmen

zwar vergleichbar macht, aber doch nicht ohne Einschriinkung. '3

Die betriebswirtschaftliche Bilanzanalyse muss an die Rahmenbedingungen der 6ffentli-

chen Wirtschaft angepasst werden. Einerseits konnen betriebswirtschaftliche Bilanzkenn-

17 In der Gesamtheit privater Unternehmen haben Handelsunternehmen einen bedeutenden Anteil: ihnen ge-
hort etwa 25 % des gesamten Vermogens der bei der Bundesbank erhobenen Unternehmen und sie erwirtschaften
etwa 35 % des gesamten aggregierten Umsatzes. Dagegen gibt es in der Gesamtheit 6ffentlicher Unternehmen
kaum Handelsunternehmen. Wegen der starken Branchenabhéngigkeit der Bilanzkennzahlen werden Handelsun-
ternehmen fiir den Vergleichszweck aus der Gesamtheit der Bundesbank fiir diese Analyse ausgeschlossen.

18 Vgl. Owczarzak (2007), S. 11.

38



zahlen fiir die Analyse der Wirtschaftlage 6ffentlicher Unternehmen doch eine relativ hohe
Aussagekraft haben, insbesondere im Lichte des New Public Management. Andererseits
muss bei den dffentlichen Unternehmen beriicksichtigt werden, dass sich ihr Zielsystem
etwas von der Gewinnerzielung und dem Rentabilititsstreben privater Unternehmen un-
terscheidet: es ist immer noch bei den letzteren mehr auf die Gewinnmaximierung und
bei den ersten eher auf die Gemeinwohlorientierung gerichtet. Offentliche Unternehmen
haben nimlich meist noch einen offentlichen Auftrag zu erfiillen, z.B. die Aufgaben der
Daseinvorsorge, die eventuell Vorrang gegeniiber der Gewinnmaximierung haben. Aufler-
dem ist zumindest zurzeit eine Insolvenz im 6ffentlichen Bereich noch kaum denkbar: Die
Sicherheit eines 6ffentlichen Unternehmens ist starker ausgeprigt als die eines privaten
Unternehmens. Was das Vermogen eines offentlichen Unternehmens unmittelbar angeht,
ist dieses hdufig nicht vollig verduBerbar, da es stark an die dazu gehorige Gebietskorper-

schaft gebunden ist.

Man darf die aus dem privaten Bereich tibernommenen Bilanzkennzahlen weder radikal
ablehnen, noch sie bedingungslos auf die Bilanzanalyse im offentlichen Bereich iiber-
tragen. Eine Anpassung des Kataloges betriebswirtschaftlicher Bilanzkennzahlen an die
Besonderheiten des 6ffentlichen Bereiches ist unumgénglich. Nun steht die Forschung zu
,woffentlichen* Bilanzkennzahlen noch am Anfang, dementsprechend werden die Analyti-
ker bei der Auswahl und Interpretation der Kennzahlen durch die klassischen Lehrbiicher

iiber die betriebswirtschaftliche Bilanzanalyse nur miBig unterstiitzt.!°

Trotz dieser Umstinde soll der Versuch einer Bilanzanalyse offentlicher Unternehmen in
ihrer Gesamtheit sowie deren Vergleich mit privaten Unternehmen gewagt werden oder
schlechtestenfalls nachgewiesen werden, dass er ohne Einschrinkungen und Annahmen

nicht umzusetzen ist.

4 Ausgewibhlte statistische Vergleiche

Die Jahresabschliisse offentlicher Unternehmen vermitteln ihre wirtschaftliche Lage bzw.
ihre einzelnen Teillagen wie Vermogens-, Finanz- und Ertragslagen. Diese Unternehmens-
teillagen sollen im Rahmen der Jahresabschlussanalyse mit Hilfe der aus den Strukturbi-
lanzen und Struktur-Ergebnisrechnungen ablesbaren Kennzahlen veranschaulicht werden.
Die Kennzahlen der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage stellen in diesem Zusammen-

hang die zu untersuchenden Merkmale dar. Anhand der bei der Kennzahlenanalyse fest-

19 Vgl. Magin (2006), S. 206 und Magin (2007), S. 17.
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gestellten Tendenzen in Entwicklung der Kennzahlen kann die Giite der wirtschaftlichen

Lage offentlicher Unternehmen beurteilt werden.

Fiir den Lings- und Querschnittsvergleich werden in diesem Abschnitt fiir jede Unter-
nehmensteillage je zwei bis drei Kennzahlen ausgewihlt. Die ausgewihlten Kennzahlen
werden beschrieben und ihre gewogenen arithmetischen Mittel iiber die Gesamtheit 6f-
fentlicher Unternehmen den dquivalenten Werten aus dem privaten Unternehmertum ge-

geniibergestellt.

4.1 Bilanzkennzahlen der Vermogenslage

Bei der Analyse der Vermogenslage handelt es sich im Allgemeinen um Uberlegungen
iiber das Vermogen eines Unternehmens und letztendlich iiber den Kapitaleinsatz: wo-
fiir wird das Kapital verwendet? Der Untersuchungsgegenstand ist also die Art und die
Zusammensetzung des Vermogens eines Unternehmens und indirekt auch die Wirtschaft-
lichkeit des Kapitaleinsatzes. Im offentlichen Unternehmensbereich ist die Analyse der
Vermogenslage insofern interessant, da hier die Kapazititen untersucht werden, die die
offentliche Hand ihren Unternehmen fiir deren Agieren zur Verfiigung stellt. Der Einfluss
der offentlichen Hand als des Eigentiimers oder des wichtigsten Gesellschafters bei 6f-
fentlichen Unternehmen auf die Gestaltung und Entwicklung von deren Kapazititen ist
dabei fast unbeschrinkt: nidmlich einerseits durch die Investitionszuschiisse, andererseits
durch die Art und den Zustand des in die Unternehmen ausgelagerten Vermogens. Investi-
tionszuschiisse sind in vielen Unternehmen jederzeit willkommen, aber insbesondere von
offentlichen Unternehmen werden sie gern entgegengenommen. Was die Auslagerungen
von Vermogen in 6ffentliche Unternehmen angeht, so ist es denkbar, dass seine Qualitit
und Zusammensetzung einerseits den 6ffentlichen Unternehmen Vorteile bereiten konnen
und andererseits gewisse Hemmnisse fiir die Fahigkeit 6ffentlicher Unternehmen darstel-

len konnen, auf dem Markt gegeniiber privaten Unternehmen bestehen zu konnen.

In Bezug auf die Vermogenszusammensetzung wird an erster Stelle nach der Fristigkeit
der Vermogensbindung gefragt: welches Vermdgen ist also kurz- und welches langfristig
in den Unternehmensprozess eingebunden. Man verkniipft mit abnehmender Fristigkeit
der Vermogensbindung zunéchst die Erhohung des Liquidititspotentials (Liquidierbarkeit)
der Vermogensteile, was einen Aufschluss dariiber geben kann, ob z.B. ausreichende Si-

d.20

cherheiten fiir eine Kreditvergabe vorhanden sin AuBerdem kann aus der Vermogens-

20 ygl. Schult und Brosel (2008), S. 197.
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zusammensetzung und seiner Qualitdt auf die Anpassungsfihigkeit an die Konjunktur-
entwicklung (Beschiftigungs- oder Strukturidnderungen) und letztendlich auf die Wettbe-
werbfihigkeit eines Unternehmens geschlossen werden. Je schneller sich ein Unternehmen
von iiberschiissigen Vermogensgegenstinden trennen kann, desto leichter kann es sich an
die Verdnderungen auf dem Markt anpassen.

Bei der Vermogensanalyse offentlicher Unternehmen nehmen Beurteilungen nach den
Kreditsicherheiten oder der Bonitit einen geringeren Stellenwert ein®!, da erwartet wird,
dass die offentliche Hand fiir Kreditaufnahmen ihrer Unternehmen als ihr mehrheitlicher
Gesellschafter selbst die Haftung tibernimmt. Vielmehr haben angesichts der aktuellen
Entwicklungen im offentlichen Sektor die Uberlegungen iiber die Wettbewerbsfihigkeit
des offentlichen Unternehmens den Vorrang. Kann also ein 6ffentliches Unternehmen die
Entwicklung seiner Kapazititen an die Konjunkturentwicklung anpassen oder inwiefern
kann ein offentliches Unternehmen sein Vermogen, das zum Teil nicht verdufSerbar ist,
in Zahlungsmitte]l umwandeln? An dieser Stelle kann man auch eine Gegenfrage stellen:
muss sich ein 6ffentliches Unternehmen an die Konjunkturentwicklungen anpassen? Ist
die Frage nach der Konjunkturabhingigkeit im offentlichen Bereich so relevant wie im

privaten Bereich?

Unabhingig davon, ob diese Fragen bejaht oder verneint werden, kann die prinzipielle An-
passungsfihigkeit der 6ffentlichen Unternehmen auf den Priifstand kommen. Dafiir wird
das Verhiltnis zwischen dem langfristig und kurzfristig investierten Vermogen untersucht
und die Vermogens-Intensititskennzahlen berechnet, z.B. die Sachanlagenintensitit:

. L Sachanlagen
Sachanlagenintensitdt =

Gesamtvermdogen

wobei zu den Sachanlagen Grundstiicke, technische Anlagen, Maschinen sowie Betriebs-
und Geschiftsausstattung gehoren. Bei den o6ffentlichen Unternehmen konnen auch ver-
pachtete Grundstiicke, z.B. Sportflachen, in das Sachanlagevermogen einflieBen, wenn ih-

re VerduBerung nicht gewollt oder nicht erlaubt ist.

Aus einem Lings- oder Querschnittsvergleich wird die Anpassungsfihigkeit der Unter-

nehmen als besser beurteilt, wenn die mittlere Sachanlagenintensitit niedriger ist.

Ein bloBer Vergleich der Sachanlagenintensititen offentlicher und privater Unternehmen

lasst allerdings kein positives Urteil iiber die Flexibilitit und die Fihigkeiten der offentli-

21 Vgl. Hennies (2005), S. 187.
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chen Unternehmen zu, sich an das Geschehen auf dem Markt rechtzeitig anzupassen. In
den letzten zehn Jahren lag die Sachanlagenintensitit 6ffentlicher Unternehmen im Durch-
schnitt bei etwa 65 %, private Unternehmen wiesen dagegen eine von durchschnittlich
knapp iiber 20 % auf. Es wurden auch keine Tendenzen beobachtet, die bestitigen konn-
ten, dass moderne offentliche Unternehmen ihr Vermodgen umstrukturieren, um bessere
Wettbewerbschancen zu erlangen. Diese provokative Aussage kann allerdings nur dann
gelten, wenn man vergisst, dass die betriebswirtschaftlichen Bilanzkennzahlen aus der pri-
vaten Wirtschaft im 6ffentlichen Bereich eigentlich anders gelesen werden sollten als in
der privaten Wirtschaft.

Die durchschnittliche Sachanlagenintensitit in 6ffentlichen und privaten Unternehmen ist
in Abbildung 1 dargestellt.
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— dffentliche Untemetimen|
— private Unternebimen

Abb. 1: Durchschnittliche Sachanlageintensitit (Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ
der Statistischen Amter des Bundes und der Liinder, Jahresabschliisse éffentlicher
Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deutsche Bundes-

bank (2009) Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unterneh-
men von 1997 bis 2008.)

Hohe Differenzen in der Sachanlagenintensitit sind zwar durch die Spezifik der Aufgaben-
felder der jeweiligen Unternehmensgesamtheit und somit die Unterschiede in der Struktur

der zu vergleichenden Gesamtheiten®? sowie eine stirkere Verbreitung des Leasings von

22 Wohnungsunternehmen spielen in der Gesamtheit &ffentlicher Unternehmen eine bedeutende Rolle: etwa 25
% des gesamten Vermogens des 6ffentlichen Unternehmertums gehoren den Grundstiicks- und Wohnungsunter-
nehmen. Dagegen weist die Bundesbank in Bezug auf Aufgabenfelder der von ihr erhobenen Gesamtheit explizit
darauf hin, dass Unternehmen aus dem Bereich ,,Grundstiicks- und Wohnungswesen* nicht in das Gesamtag-
gregat der Jahresabschlussstatistik der Bundesbank einbezogen werden, da sie das Gesamtergebnis wegen ihres
niedrigen Kapitalumschlags zusitzlich ,,verzerren* konnten.
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Vermogensgegenstinden im privaten Bereich erklérbar, hier sollte aber auch nach weiteren

Griinden gesucht werden.

Im Zusammenhang mit den Uberlegungen iiber die Sachanlagenintensitit in 6ffentlichen
Unternehmen konnen Fragen dariiber entstehen, inwiefern das in 6ffentliche Unternehmen
ausgelagerte Vermogen von ihnen tatsdchlich gebraucht wird, und falls nicht, ob Vermo-
gen, das nicht produktiv genutzt wird, verduBert werden darf und ob Vermogen iiberhaupt
verduBert werden kann. Denn die technischen Besonderheiten einiger Investitionsobjekte
im offentlichen Unternehmensbereich lassen alternative Nutzungsmoglichkeiten oft nicht
zu. Es kann aber auch die Frage gestellt werden, ob das in 6ffentliche Unternehmen ausge-
lagerte Vermogen vielleicht iiberbewertet ist. Zu diesem Gedanken fiihrt das Beispiel der
Deutschen Bahn?3, deren Sachanlagevermogen in den 90er Jahren als weitaus {iberbewer-
tet angesehen wurde, was aus der Anwendung eines Bilanzierungsvereinfachungsverfah-
rens>* fiir Sachanlagegegenstinde resultierte. Bei diesem Verfahren miissen die einzelnen
Sachanlagegegenstinde nicht unbedingt einzeln bewertet werden, wenn das nicht mit ei-
nem vertretbaren Verwaltungsaufwand moglich ist. Hier kann also eine wesentliche Quel-
le der Uberbewertung von Vermogensgegenstinden liegen. Solche Bilanzierungspraktiken

konnten in den 90er Jahren auch in anderen offentlichen Unternehmen vermutet werden.

Diese Fragen nach der Uberbewertung von Vermogensgegenstinden konnen nur im Rah-
men einzelner Wirtschaftlichkeitspriifungen durch Wirtschaftspriifer oder die zustidndigen
Kammereien beantwortet werden. Das ist mit den Mitteln der Statistik nicht méglich, zu-
mal die zur Verfiigung stehenden Daten anonymisiert sind und keine Riickfrage bei den
Unternehmen zulassen. Aus Sicht der Statistik scheint das Phdnomen der zu hohen Sach-
anlagenintensitit und des eventuell iiberbewerteten Sachanlagevermogens kein Einzelfall

zu sein, sondern einen Massencharakter zu haben.

Zwar kann eine Umstrukturierung des Vermogens u.U. zu einer besseren Anpassungsfi-
higkeit des Unternehmens an das Marktgeschehen und somit zu einer besseren Wettbe-
werbsposition fiihren, aber das ist auch kein allgemeingiiltiges Rezept. In jedem einzelnen
Fall sollte entschieden werden, ob ein Unternehmen nicht produktiv genutzte Vermogens-
teile unterhilt und ob es moglich ist, sich davon zu trennen. Héufig wird man allerdings
bei diesem Vorhaben mit der Problematik des nicht verduBerbaren 6ffentlichen Vermogens
zu tun haben. Insgesamt konnte von der hohen Anlagenintensitit bei den 6ffentlichen Un-

ternehmen auf ihre verhéltnismaBig geringe Anpassungsfahigkeit an das Marktgeschehen

23 Vgl. Caspari (1995), S. 263.
24 S0 konnen z.B. gleichartige Vermdgensgegenstinde mit demselben Zugangsjahr zusammengefasst oder
rdumlich und sachlich zusammenhingende Anlagen mit vereinfachten Einzelwerten angesetzt werden.
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im Vergleich zu privaten Unternehmen geschlossen werden. Dieser Eindruck wird jedoch

durch die Spezifitit der 6ffentlichen Aufgabenbereiche relativiert.

Die Analyse des Verhiltnisses des Anlagevermogens zum Gesamtvermogen erlaubt nicht
immer einen sicheren Schluss auf die Kapazititsausnutzung in dem Unternehmen. Deswe-
gen kann es sinnvoll sein, die Entwicklung der Vermdgenspositionen mit dem Wachstum
des Unternehmensumsatzes zu vergleichen. Dieser Vergleich konnte darauf hinweisen, ob
die Anderung der Vermogenspositionen mit einer wachsenden oder schrumpfenden Ge-

schiftstitigkeit zusammenhingt.?

Die Kennzahlen, die das Verhiltnis zwischen Bestandsgroen (Vermogenspositionen) und
den damit zusammenhingenden Stromgréen (Umsatz oder Abgénge der entsprechenden
Vermogenspositionen) wiedergeben, heifien Umschlagshiufigkeiten.?® Da die Bestinde
an Sachanlagevermogen in 6ffentlichen Unternehmen wegen der Spezifik der 6ffentlichen
Aufgabenfelder hohere Dimensionen erreichen, als im privaten Bereich, ist hier insbeson-

dere die Umschlagshdufigkeit des Sachanlagevermogens interessant:

Umsatz

Umschlagshdufigkeit des Sachanlageverm. =
Durschnittl. Bestand des Sachanlageverm.

Die Umschlagskoeffizienten sind stark branchenabhingig: bei Produktionsunternehmen
ist die Umschlagshiufigkeit tendenziell geringer als bei Handelsunternehmen. Eine der ge-
ringsten Umschlagshiufigkeiten weisen grundsétzlich die Unternehmen aus dem Wohnungs-
und Grundstiickswesen auf.?’ Da diese Klasse einen bedeutenden Anteil an der Gesamt-
heit 6ffentlicher Unternehmen hat, ist im 6ffentlichen Unternehmensbereich nur mit einer

geringen durchschnittlichen Umschlagshaufigkeit zu rechnen.

Die durchschnittlichen Umschlagshiufigkeiten des Sachanlagevermogens bei privaten und
offentlichen Unternehmen sind in der Tabelle 1 aufgefiihrt.

25 Vgl. Coenenberg (2005), S. 990.

26 Im Allgemeinen handelt es sich um die Umschlagskoeffizienten, deren Bildung in zweifacher Weise moglich
ist: Umschlagshdufigkeit oder Umschlagsdauer. Die Umschlagsdauer stellt den Kehrwert der Umschlagshéufig-
keit dar. Wihrend die Umschlagshdufigkeiten zeigen, wie oft ein bestimmter Vermogensposten in einem Jahr
umgeschlagen, d. h. wieder in Geld verwandelt wird, gibt die Umschlagsdauer Auskunft dariiber, wie lange eine
Vermogensposition im Umsatzprozess gebunden ist.

27 Auf diese Besonderheit des Bereichs ,,Grundstiicks- und ‘Wohnungswesen* wird auch in den Berichten der
Bundesbank hingewiesen.
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Umschlagshaufigkeit des Jahr

Sachanlagevermogens 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Sffentlicher Unternehmen | 0,52 1 0,57 | 0,57 0,56 0,57 0,54 0,54 0,54 0,55
privater Unternehmen 5,9 59 6,1 6,0 5,9 6,0 6,2 6,3 6,6

Tab. 1: Durschnittliche Umschlagshéufigkeit (Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der
Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahresabschliisse 6ffentlicher
Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deutsche Bundes-
bank (2009), Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unterneh-
men von 1997 bis 2008.)

Die durchschnittlichen Umschlagshéufigkeiten offentlicher Unternehmen unterscheiden
sich erheblich von den Umschlagshéufigkeiten privater Unternehmen. Der Kapitalum-
schlag von 6,0 in privaten Unternehmen entsprach einer Umschlagsdauer von etwa 60
Tagen. Das bedeutet: jeder Euro des im Unternehmen arbeitenden Sachanlagevermogens
wurde in 6 Euro der Betriebsleistung realisiert oder das ins Sachanlagevermogen inves-

tierte Kapital bleibt im Durchschnitt 60 Tage lang im Unternehmen gebunden.

Demgegeniiber konnten 6ffentliche Unternehmen einen durchschnittlichen Kapitalumschlag
von deutlich unter 1 aufweisen, was einer Umschlagsdauer von durchschnittlich etwa 2

Jahren entsprach.

Im Allgemeinen fithren an erster Stelle zu hohe Anlagekapazititen zu einer geringen
Umschlagshiufigkeit in den beobachteten 6ffentlichen Unternehmen, aber u.a. auch ih-
re schwiécheren Umsitze. In den letzten zehn Jahren konnte ein durchschnittlicher Umsatz
von etwa 15 Mio. EUR in einem &ffentlichen Unternehmen und etwa 30 Mio. EUR in ei-
nem privaten Unternehmen verzeichnet werden. Dieser Unterschied kann an unterschied-
lichen Preisniveaus im offentlichen und privaten Sektor liegen. Es gibt aber leider keine
allgemeinen Preisindizes fiir private und 6ffentliche Leistungen, die auf ein allgemein ge-
ringeres Preisniveau im 6ffentlichen Unternehmensbereich im Vergleich zum privaten Un-
ternehmertum hinweisen. Jedoch Vergleiche von einzelnen Preisen machen diese Tatsache
offensichtlich. SchlieBlich bieten 6ffentliche Unternehmen ihre Leistungen oft zu politisch

determinierten Preisen an.

Tendenziell offenbart die Vermogensstruktur 6ffentlicher Unternehmen eine geringere Fle-
xibilitdt, insbesondere im Vergleich zu privaten Unternehmen. Die Tatsache, dass der grof3-
te Teil offentlicher Unternehmen in kapitalintensiven Aufgabenbereichen titig sind, rela-
tiviert aber diesen Eindruck bedeutend. Auch bei der Einschétzung der Leistungsfahig-

keit der Anlagen offentlicher Unternehmen (im Sinne ihrer Umschlagshéufigkeit) konnen
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Spuren einer konservativen Finanzpolitik entdeckt werden, was nicht unbedingt als Vor-
wurf an die Geschiftsfithrung der offentlichen Unternehmen gesehen werden soll. Die
Entscheidungen iiber die Entwicklung des Vermdgens hidngen ndmlich nicht von den Un-
ternehmen selbst, sondern stark und unmittelbar von der 6ffentlichen Hand ab, wie z.B. bei
der Auslagerung von Sachanlagen in die Unternehmen und bei Investitionszuweisungen.
Eine Frage, die hier leider nicht endgiiltig beantwortet werden kann, ist die, ob 6ffent-
liche Unternehmen das Vermogen in der hier genannten Hohe tatséchlich brauchen und
ob die Bewertung des offentlichen Sachanlagevermogens seinem tatsdchlichen Zustand
entspricht. Denn iiberhohte Sachanlagenbestinde haben zugleich betrichtlich ergebnisbe-
lastende Kapitalbindungs-, Zins- und Abschreibungsfolgen. Konnten hinter dem eventuell
iiberhohten Sachanlagebestand nicht doch in Einzelféllen Effizienzverbesserungspotentia-

le liegen?

In der Umstrukturierung des 6ffentlichen Unternehmensvermogens konnte daher eventuell
eine Quelle fiir die Effizienzsteigerung 6ffentlicher Unternehmen vermutet werden. Diese
Quelle kann aber nicht richtig erschlossen werden. Denn an erster Stelle liegt die Spe-
zifik mehrerer offentlicher Aufgabenbereichen in einer starken Kapitalintensitéit. Allein
die Prisenz der Wohnungs- und Grundstiicksunternehmen in der Gesamtheit 6ffentlicher
Unternehmen fiihrt zu einem bedeutenden Unterschied zwischen den durchschnittlichen

Bilanzkennzahlen 6ffentlicher und privater Unternehmen.

Auflerdem hingen die teilweise geringeren Sachanlagenintensitidten im privaten Bereich
mit hdufigem Leasing und Anmietung von Geschéftsriumen und bebauten Grundstiicken
zusammen. Die 6ffentlichen Unternehmen haben dagegen héufiger das Privileg, die ent-
sprechenden Vermogensgegenstinde aus den offentlichen Haushalten ausgelagert zu be-
kommen. Dafiir fiithrt diese Tatsache in den betriebswirtschaftlichen Bilanzanalysen zu

einer unvorteilhaften Vermogensstruktur bei 6ffentlichen Unternehmen.

4.2 Bilanzkennzahlen der Finanzlage

Bei der Analyse der Finanzlage wird stédrker als bei der Analyse der Vermogenslage nach
dem Risikoverhalten von Unternehmen gefragt. Somit ist auch die Zukunftsorientierung in
der Analyse der Finanzlage deutlicher ausgeprégt als in der Analyse der Vermogenslage.
Im Mittelpunkt stehen Aussagen tiber Finanzierung und auch Liquiditét der Unternehmen.
Diese beiden Schwerpunkte der Analyse der Finanzlage fithren zusammen zu einer allge-
meinen Vorstellung tiber die Finanzierungsstrategie im Unternehmen. Inwiefern kann die

gewihlte Finanzierungsstrategie eine dauerhafte Aufgabenerfiillung erméglichen?
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Die wichtigste Kennzahl der Finanzierungsstruktur ist die Eigenkapitalquote. Im betriebs-
wirtschaftlichen Bereich, insbesondere in der Kreditvergabepraxis, spielt die Eigenkapi-
talquote eines Unternehmens eine grofle Rolle. Zugegeben kommt der Eigenkapitalquote
im offentlichen Unternehmenssektor nicht die gleiche Bedeutung zu, die diese Kennzahl
im privaten Sektor hat. Die Entwicklung des Fremdkapitals (z.B. die Fremdkapitalquote
oder die Kennzahlen der Fremdkapitalstruktur) wére im 6ffentlichen Bereich mit groflerem

Interesse zu betrachten.

Der andere Schwerpunkt der Analyse — die Liquiditdt — bezeichnet die Fihigkeit eines
Unternehmens, jederzeit seinen Zahlungsverpflichtungen nachkommen zu konnen. Hier
ist die folgende Frage von Bedeutung: Wie hoch ist die Wahrscheinlichkeit, dass es in

einem Unternehmen zur Zahlungsunfihigkeit und damit zum Insolvenzfall kommt?

Inwiefern es gerechtfertigt ist, derzeit liber die Moglichkeit eines Insolvenzfalls im 6f-
fentlichen Bereich zu diskutieren, ist noch unklar. Bei einem 6ffentlichen Unternehmen
besteht quasi nicht die Moglichkeit einer Zahlungsunfihigkeit, da in diesem Falle die Ge-
bietskorperschaften, also die zustindigen Eigentiimer, unterstiitzend eingreifen werden.
Die Finanzanalyse der 6ffentlichen Unternehmen kann aber insofern interessant sein, als

sie einen Blick auf eine mogliche Belastung des offentlichen Haushalts vermitteln kann.

Mit der Eigenkapitalquote wird die Eigenkapitalausstattung eines Unternehmens gemes-

sen, v.a. dient sie der Abschitzung von Finanzierungsrisiken:?8

) . FEigenkapital
Eigenkapitalquote = ——————,
Gesamtkapital

wobei unter Eigenkapital das bilanzanalytische (berichtigte) Eigenkapital zu verstehen ist
und das Gesamtkapital aus dem Eigenkapital und dem Fremdkapital besteht (d. h. Bilanz-

summe oder auch Gesamtvermogen ist).

Ein Unternehmen gilt als umso besser finanziert, je hoher der Anteil des Eigenkapitals am
Gesamtkapital ist. Er zeigt die tatsdchliche Eigenfinanzierung des Unternehmens. Daher
kann die Eigenkapitalquote als MaBstab fiir die Unternehmenssicherheit und den Grad
seiner finanziellen Unabhéngigkeit betrachtet werden. Ein hoher Anteil von Eigenkapital
am Gesamtkapital kann tendenziell das Unternehmen vor dem Zusammenbruch infolge
Uberschuldung schiitzen, vermindert es doch das Risiko fiir die Unternehmensglidubiger

28 Vgl. Kiiting und Weber (2006), S. 133.
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und erleichtert somit eine neue Kreditaufnahme. Eine zu geringe Eigenkapitalausstattung

ist in Deutschland eine hiufige Insolvenzursache.?’

Das FEigenkapital von Unternehmen zeigt, welcher Teil vom Unternehmensvermoégen in
der Vergangenheit durch eigene Mittel finanziert wurde und wie viel Potential die Unter-
nehmen haben, um die erwirtschafteten Jahresfehlbetrige auszugleichen. Wenn das Eigen-
kapital aufgezehrt wird, tritt Zahlungsunfihigkeit ein und ein Unternehmen gerit in Kon-
kurs. Bei der Auflosung des Unternehmens wird sein verduBerbares Vermogen zur Befrie-
digung der Gldubigeranspriiche verwertet. So ist das bei privaten Unternehmen, die dem
Insolvenzrecht unterliegen. Daher stellt die Eigenkapitalquote in der Betriebswirtschaft
ein wichtiges Mab8 fiir die Beurteilung der finanziellen Stabilitit und Kreditwiirdigkeit von

Unternehmen dar.3?

Inwiefern das Eigenkapital im offentlichen Unternehmensbereich zur Beurteilung der fi-
nanziellen Sicherheit von o6ffentlichen Unternehmen herangezogen werden kann, ist an
dieser Stelle die erste Frage. Die zweite Frage ist, ob es offentliche Unternehmen {iiber-
haupt notig haben, sich um ihre Bonititsbeurteilung zu kiimmern. Das Eigenkapital in
einem offentlichen Unternehmen stellt nur eine rechnerische Differenz zwischen dem Ge-
samtvermdgen und dem Fremdkapital dar. Wegen der teilweise begrenzten VerduBerbar-
keit des offentlichen Unternehmensvermdgens und somit seiner fehlenden ,,realititsna-
hen* Bewertung hat das Eigenkapital im offentlichen Unternehmensbereich eher einen
fiktiven Wert, und kann u.U. nicht wirklich der Begleichung der Glaubigeranspriiche im
Insolvenzfall dienen.?' Das Eigenkapital 6ffentlicher Unternehmen kann also nur teilweise
sein Haftungskapital darstellen. Wegen der offentlichen Trigerschaft und daher des man-
gelnden finanziellen Risikos sowie der Privilegierung offentlicher Kredite haben 6ffentli-
che Unternehmen ohnehin eine erhohte Kreditwiirdigkeit, so dass der Eindruck entsteht,
sie hitten in jedem Zustand einen im Vergleich zu privaten Unternehmen leichteren Zu-

gang zum Kreditmarkt.

Der Vergleich der durchschnittlichen Eigenkapitalquoten 6ffentlicher und privater Unter-
nehmen wird in Abbildung 2 dargestellt.

Die durchschnittliche Eigenkapitalquote 6ffentlicher Unternehmen iibersteigt deutlich die
privater Unternehmen. Wihrend sie bei 6ffentlichen Unternehmen iiber 40 % lag, erreichte
sie bei privaten Unternehmen etwa 20 %. In 6ffentlichen Unternehmen ist sie somit mehr

als doppelt so hoch wie in privaten Unternehmen.

2 ygl. Kiiting und Weber (2006), S. 134 f.
30 ygl. Magin (2007), S. 179.
31 Vgl. Magin (2006), S. 204.
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Abb. 2: Durchschnittliche Eigenkapitalquote (Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der
Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahresabschliisse 6ffentlicher
Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deutsche Bundes-
bank (2009), Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deutscher Unter-
nehmen von 1997 bis 2008.)

Dieser Vergleich muss im Prinzip als eine schwichere Eigenkapitalausstattung privater
Unternehmen in Deutschland im Gegensatz zu offentlichen Unternehmen interpretiert
werden. Die hohe Eigenkapitalquote, die 6ffentliche Unternehmen nachweisen konnen,
darf nicht tiberbewertet werden, denn das Eigenkapital hat im 6ffentlichen Bereich allge-
mein, wie schon gesagt, eher einen fiktiven Charakter. Also sollte man sich bei der Inter-
pretation die Frage stellen, ob die Qualitdt der Eigenkapitalausstattung offentlicher Un-
ternehmen der Eigenkapitalausstattung privater Unternehmen gleichgestellt werden kann.
Daher ist der Vergleich zwischen privaten und 6ffentlichen Unternehmen in Bezug auf ihre
Finanzlage, der hier zu Gunsten der 6ffentlichen Unternehmen ausfiel, nur vorsichtig zu

bewerten.

Im Allgemeinen steht die ,,kommunale* Jahresabschlussanalyse sehr kritisch der Kennzahl
Eigenkapitalquote gegeniiber und sieht im Fremdkapital ,.eine viel interessantere Kenn-
zahl®. Insbesondere ist in diesem Zusammenhang die Kennzahl Kapitalstruktur C erhel-
lend:*?

Lang fristiges Fremdkapital
KapitalstrukturC = 8/ ristig P

Fremdkapital

32 Vgl. Magin (2006), S. 204.
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Der Vergleich offentlicher und privater Unternehmen zeigt, dass der Anteil des langfris-
tigen Fremdkapitals am gesamten Fremdkapital bei privaten Unternehmen in den letzten
zehn Jahren im Mittel bei ca. 30 % lag. Dagegen war dieser Anteil bei 6ffentlichen Unter-
nehmen mit durchschnittlich 75 % viel hoher. Sowohl bei 6ffentlichen als auch bei priva-
ten Unternehmen wurde in der Berichtsperiode eine leichte Umstrukturierung in Richtung
zum kurzfristigen Fremdkapital beobachtet, dessen Anteile jeweils um 4 Prozentpunk-
te gestiegen sind. Der Unterschied in der Struktur des Fremdkapitals resultiert v.a. aus
den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten: tatsichlich lag der Schwerpunkt in der
Schuldenstruktur 6ffentlicher Unternehmen bei den langfristigen Verbindlichkeiten gegen-
tiber Kreditinstituten (von den gesamten Schulden gegeniiber Kreditinstituten waren ca. 90

% langfristig).

Im GroBen und Ganzen ist das ein vergleichsweise positives Moment fiir die finanzielle
Stabilitat 6ffentlicher Unternehmen. Denn je hoher der Anteil des langfristigen Fremdka-
pitals ist, desto hoher ist im Allgemeinen die Planungssicherheit im Unternehmen.>* Aber
eigentlich ist die Entwicklung des Schuldenstandes im 6ffentlichen Bereich, u.a. in 6f-
fentlichen Unternehmen, besorgniserregend, wie aus Medienberichten hdufig hervorgeht.
Teilweise fiihrte dazu eine unzureichende Regelung zur Kreditaufnahme im 6ffentlichen
Bereich. Allerdings wollen die Rechnungshdfe von Bund und Landern nun eingreifen und
eine neue Schuldenregel durchsetzen. Diese neue Regelung ist erst seit 2009 im Grund-
gesetz verankert. Danach darf bei den Lindern bis zum endgiiltigen strikten Neuverschul-
dungsverbot ab dem Jahr 2020 jetzt im Ubergangszeitraum keine iiberhohte Kreditaufnah-
me erfolgen. Inwiefern diese Mafinahme einen deutlichen Abbau des Schuldenstandes im
offentlichen Bereich bringen kann, ist noch strittig, denn der kommunale Bereich ist von
der neuen Regelung ausgenommen. AuBlerdem besteht in diesem Zusammenhang die Ge-
fahr, dass 6ffentliche Kreditaufnahmen ab jetzt noch haufiger auf 6ffentliche Unternehmen

verlagert werden konnen.>*

Nun soll auf die Frage eingegangen werden, ob 6ffentliche Unternehmen genug Kraft ha-
ben, die aufgenommenen oder aus den 6ffentlichen Haushalten ausgelagerten Kredite zu
begleichen. Hier steht die Liquiditit der Unternehmen im Mittelpunkt. Sie hiingt vom Zah-
lungspotenzial eines Unternehmens und auch davon ab, inwiefern sein Zahlungspotenzial
auf seine Zahlungsverpflichtungen abgestimmt wird. In der Fachliteratur wird an dieser

Stelle den Cashflow-Kennzahlen eine grole Bedeutung beigemessen.

33 Vgl. Magin (2006), S. 204.
34 Vgl. 0.V. (2010a), S. 5.
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Der Cashflow eignet sich gut zur Beurteilung der Finanzkraft von Unternehmen, er misst
die Fahigkeit von Unternehmen, ,,aus eigener Kraft Liquiditét zu generieren‘ und stellt so-
mit einen Indikator fiir finanzielle Unabhingigkeit und Stabilitit von Unternehmen dar.?
Je hoher der Cashflow ist, desto weniger Fremdkapital muss tendenziell zur Finanzierung

unregelmifBiger Mittelverwendung aufgenommen werden.

Im Rahmen der Analyse der Finanzlage kann mit dem Cashflow aus der laufenden Unter-

nehmenstitigkeit der dynamische Verschuldungsgrad® berechnet werden:

Fremdkapital

DynamischerVerschuldungsgrad =
Cashflow

Dabei wird Cashflow vereinfachend wie folgt errechnet:

Cashflow = Jahresiiberschuss + Abschreibungen

Bei der Berechnung des dynamischen Verschuldungsgrades wird angenommen, dass der
Umfang der Verschuldung abgebaut wird und der Cashflow nur fiir die Schuldentilgung
verwendet wird. In der Fachliteratur wird der dynamische Verschuldungsgrad auch als
Schuldentilgungsdauer bezeichnet. An dieser Kennzahl kann man erkennen, wie viele
Jahre ein Unternehmen zur Tilgung seiner Verbindlichkeiten aus dem selbsterwirtschaf-
teten Cashflow unter der oben aufgefiihrten Annahme benétigen wiirde. In der Praxis wird
der Schuldentilgungsgrad hiufig zur Insolvenzprognose verwendet, wobei die Schulden-

tilgungsdauer von etwa 3,5 Jahren traditionellerweise als ,,angemessen® gilt.’

Der durchschnittliche dynamische Verschuldungsgrad bei privaten und 6ffentlichen Un-

ternehmen ist in Abbildung 3 dargestellt.

Die Berechnungen zur Kapitalstruktur C zeigten, dass offentliche im Vergleich zu privaten
Unternehmen im Durchschnitt einen deutlich hoheren Schuldenstand aufweisen. Der dy-
namische Verschuldungsgrad konfrontiert nun den Analytiker mit der Frage, ob 6ffentliche
Unternehmen genug Kraft haben, die aufgenommenen oder aus den 6ffentlichen Haushal-

ten ausgelagerten Kredite zu begleichen.

35 Vgl. Kiiting und Weber (2006), S. 169.

36 Vgl. PreiBler (2008), S. 74.

37 vgl. Griifer (2008), S. 98. Der dynamische Verschuldungsgrad ist allerdings bei einem negativen Cashflow
nicht aussagekriftig.
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Abb. 3: Durchschnittlicher dynamischer Verschuldungsgrad (Quelle: eigene Berechnun-
gen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahresab-
schliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und
nach Deutsche Bundesbank (2009), Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliis-
sen deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008.)

Auf 3,5 Jahre, die als sehr guter Wert gelten, konnten die privaten Unternehmen in der
Berichtsperiode ihre Tilgungsdauer im Durchschnitt nicht driicken, sie lag im Mittel bei 7

bis 9 Jahren, was immer noch im akzeptablen Bereich liegt.>

Bei den offentlichen Unternehmen wurde dagegen ein hoherer dynamischer Verschul-
dungsgrad beobachtet. Die entsprechende durchschnittliche Tilgungsdauer lag im Bereich
zwischen 11 und 17 Jahren.* Die Zunahme dieser Tilgungsdauer in den letzten zehn Jah-
ren ist durch eine Wachstumsrate der Unternehmensschulden von etwa 3 % jéahrlich und
den gleichzeitigen Wachstumsstillstand des Cashflows zu erkldren. Die Senkung der Til-
gungsdauer im letzten Jahr stellt keine Wende in der Entwicklung dar, sie liegt im Trend

und héngt eher mit Ausgliederungsprozessen im 6ffentlichen Bereich zusammen.

Die Analyse der Finanzlage zeigt, dass offentliche Unternehmen im Mittel eine hohe-
re Eigenkapitalquote als private Unternehmen aufweisen. Allerdings gilt die Uberlegung
aus der Betriebswirtschaft, dass eine hohere Eigenkapitalquote ein Indiz fiir ein hoheres
Wachstum im Unternehmen wire, fiir den 6ffentlichen Unternehmensbereich kaum. Denn

Eigenkapital stellt in der kommunalen Jahresabschlussanalyse lediglich einen Differenz-

38 Vgl. PreiBler (2008), S. 74.
3 Der dynamische Verschuldungsgrad von iiber 12 Jahren gilt als ein schlechter Wert (Vgl. PreiBler (2008),
S.74).
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wert zwischen dem Vermogen und den Schulden dar, hat wegen der hiufigen Nichtverdu-
Berbarkeit des offentlichen Vermogens eher einen fiktiven Charakter und kann kaum eine

Haftungsfunktion erfiillen.

Die Zunahme des Eigenkapitals in 6ffentlichen Unternehmen wird iiberwiegend von der
offentlichen Hand und wenig von der Geschiftsentwicklung beeinflusst. Die Kapitalzufiih-
rungen (Kapitalzuschiisse, Investitionszuschiisse, Zufithrungen von Eigenkapital) gehoren
u.a. zur Palette der variantenreichen finanziellen Beziehungen zwischen der offentlichen

Hand und den 6ffentlichen Unternehmen.

Logischerweise ist das Pendant zur Eigenkapitalquote — die Fremdkapitalquote — bei 6f-
fentlichen Unternehmen im Vergleich zu privaten Unternehmen im Mittel geringer. Nur ist
der absolute Betrag des durchschnittlichen Schuldenstandes in 6ffentlichen Unternehmen
um etwa 40 % hoher als in privaten Unternehmen. Das wird durch eine im Mittel giins-
tigere Fremdkapitalstruktur bei 6ffentlichen Unternehmen kompensiert, denn sie haben
einen hoheren Anteil langfristiger Schulden. Diese Konstellation kann zu einer allgemei-
nen Planungssicherheit im Unternehmen beitragen. Offentliche Unternehmen haben in-
folge ihrer trigerbedingt erhohten Kreditwiirdigkeit anscheinend einen leichteren Zugang
zu langfristigen Krediten. Allerdings stellen die ,,scheinbar unbegrenzten* Verbindlich-
keiten offentlicher Unternehmen fiir die 6ffentliche Hand allgemein eine hohe Belastung
dar. Tatsdchlich diirfen sich o6ffentliche Unternehmen mit dem Cashflow, den sie erwirt-
schaften, kaum weitere Kreditaufnahmen oder Investitionen leisten. Ohne den Eingriff der
offentlichen Haushalte scheinen sie im Mittel kaum iiberlebensfihig zu sein.

Die Analyse der Finanzlage offentlicher Unternehmen, unter anderem im Vergleich zu
privaten Unternehmen, zeigte ihre starke Abhiingigkeit von den Verflechtungen zwischen
offentlichen Unternehmen und Haushalten, die einerseits unterstiitzend ins Unternehmens-
geschehen eingreifen (durch z.B. Subventionen oder einen leichteren Zugang zum Kredit-
markt), aber andererseits auch hohe Belastungen fiir 6ffentliche Unternehmen herbeifiih-
ren konnen z.B. durch Schuldenauslagerungen aus den Haushalten in die Unternehmen

und weitere Abweichungen von einer geregelten Kreditpolitik.
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4.3 Bilanzkennzahlen der Ertragslage

Bei der Analyse der Ertragslage steht die Ertragskraft des Unternehmens im Mittelpunkt.
Unter der Ertragskraft eines Unternehmens versteht man die Fahigkeit dieses Unterneh-

mens, in der Zukunft auf Dauer Gewinne zu erwirtschaften.*°

Wihrend sich private Unternehmen klar darauf ausrichten, Gewinne zu erzielen, scheint
die Frage nach der Zielprioritit der offentlichen Unternehmen noch nicht endgiiltig ge-
klért zu sein. Was bestimmt denn das wirtschaftliche Handeln 6ffentlicher Unternehmen:
die Gewinnmaximierung oder der offentliche Leistungsauftrag unter Hinnahme von Fehl-
betridgen (wenn auch nach Moglichkeit mit Fehlbetragsminimierung)? Die Liberalisierung
und ein zunehmender Wettbewerb im 6ffentlichen Bereich fiihrt zwar dazu, dass der Ge-
winnmaximierung in 6ffentlichen Unternehmen allméhlich ein groBeres Gewicht beige-
messen wird, jedoch in Offentlichen Aufgabenbereichen wie Krankenhiuser oder Perso-
nennahverkehr stellt man die Fehlbetragsminimierung und v.a. die Erfiillung des 6ffentli-
chen Leistungsauftrages in Vordergrund.*!

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.*?

Im Mittelpunkt der Analyse stehen der Erfolg des Geschiftsjahres und sein Zustande-
kommen.*> Anhand der Ergebnisse fiir 6ffentliche Unternehmen kann z.B. die Belastung
fiir den offentlichen Haushalt und letztendlich Unternehmenseffizienz eingeschétzt wer-
den. Allerdings wird es hier kaum moglich sein, die Existenz offentlicher Unternehmen
zu rechtfertigen, denn private Unternehmen schneiden im Mittel bei allen Kennwerten der

Ertragslage viel besser ab, was die Berechungen unten auch bestitigen.

Der wichtigste Bestandteil des Unternehmenserfolgs stellen die in den Unternehmen er-
wirtschafteten Umsitze dar. Die Entwicklung der durchschnittlichen Umsitze in den letz-
ten zehn Jahren in den Gesamtheiten privater und o6ffentlicher Unternehmen ist auf der
Abbildung 4 dargestellt.

Eine im Mittel hohere Umsatzstirke privater Unternehmen ist auf der Abbildung 4 nicht
zu tibersehen. Insbesondere ist ihr Anstieg in den letzten Beobachtungsjahren kurz vor der

40 vl Grifer (2008), S. 27.

41 ygl. Bolsenkdtter (2002), S. 1591.
42 Vgl. Coenenberg (2005), S. 1028.
43 Vgl. Owczarzak (2007), S. 10.
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Abb. 4: Durchschnittliche Umsitze in 6ffentlichen und privaten Unternehmen (Quelle: ei-
gene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Liinder,
Jahresabschliisse offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006
und nach Deutsche Bundesbank (2009), Hochgerechnete Angaben aus Jahresab-
schliissen deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008.)

Finanzkrise auffillig, der mit einem kriftigen Geschiftswachstum im privaten Bereich in
Verbindung gebracht wird.*

Der durchschnittliche Umsatz in 6ffentlichen Unternehmen blieb dagegen in der Beobach-
tungsperiode auf dem gleichen Niveau und hat sich kaum entwickelt. Dass durchschnittli-
che Umsitze in 6ffentlichen Unternehmen im Vergleich mit den Privaten deutlich zuriick-
liegen, ist nachzuvollziehen. Denn 6ffentliche Unternehmen miissen héufig ihre Leistun-
gen wegen des offentlichen Auftrages zu politisch determinierten Preisen anbieten. Im 6f-
fentlichen Wohnungssektor besitzen die Kommunen z.B. iiber etwa 2 Millionen Wohnun-
gen, die sie zum Teil zu Konditionen unterhalb des Marktniveaus vermieten miissen, was
die Jahresergebnisse der 6ffentlichen Wohnungsunternehmen zwischen 2000 und 2007 mit

insgesamt mehr als 3 Milliarden Euro belastete.*

Dariiber hinaus kann auch interessant sein, aus welchem Zusammenspiel von Ertrigen
(u.a. Umsitzen) und Aufwendungen die in den letzten Jahren ausgewiesenen Jahresergeb-
nisse (Gewinne bzw. Jahresfehlbetriige) resultieren. Die Entwicklung der durchschnittli-
chen Jahresergebnisse privater und offentlicher Unternehmen wird in Abbildung 5 darge-
stellt.

44 Vgl. Deutsche Bundesbank (2007), S. 31 ff.
45 Vgl. IDW-Ksln (2010), S. 8.
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Abb. 5: Durchschnittliches Jahresergebnis je Unternehmen (Quelle: eigene Berechnungen
nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes und der Linder, Jahresabschliisse
offentlicher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, 1998-2006 und nach Deut-
sche Bundesbank (2009), Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschliissen deut-
scher Unternehmen von 1997 bis 2008.)

In privaten Unternehmen fillt der Tiefstand der ausgewiesenen Gewinne ins Jahr 2003.
Nachdem 2004 die Schwichephase iiberwunden wurde, begann ihr durchschnittliches Jah-
resergebnis zu expandieren. Im Jahr 2006, dem letzten Beobachtungsjahr, hat die mittlere
Ertragskraft privater Unternehmen den hochsten Stand der letzten zehn Jahre erreicht.*¢
Das konnte im Prinzip die Basis fiir ein dauerhaftes Unternehmenswachstum im privaten
Bereich bilden. Dagegen stellt die Entwicklung des durchschnittlichen Jahresergebnisses
im offentlichen Bereich eine Zick-Zack-Linie dar, deren Werte iberwiegend nicht weit von
Null entfernt lagen und kaum Tendenzen aufwiesen. Die Zacken sind durch unregelmifi-
ge ,.Einmischung® der offentlichen Hand in Form von Subventionen und Abfiihrungen
an die offentlichen Haushalte in die Unternehmensergebnisse zu erkldren und auch durch
Ausgliederungsprozesse im Offentlichen Unternehmensbereich. Vor allem fithren dazu die
Ergebnisse aus den 6ffentlichen Beteiligungsgesellschaften und Versorgungsunternehmen.
Jedenfalls sind auf der Abbildung 5 deutlich die Unterschiede in der Ertragskraft zwischen
offentlichen und privaten Unternehmen zu sehen: wihrend das durchschnittliche Jahres-
ergebnis Offentlicher Unternehmen in letzten Jahren hdufig etwa bei Null lag, bewegte es

sich bei privaten Unternehmen um 1 Mio. EUR.

46 Vgl. Deutsche Bundesbank (2007), S. 31 ff.
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Eine weitere Methode fiir die Analyse der Ertragslage bietet die Rentabilitdtsanalyse an,
in derer Mittelpunkt die Rentabilititskennzahlen stehen. In der betriebswirtschaftlichen
Praxis zdhlt Rentabilitdt zu den wichtigsten Bilanzkennzahlen und nimmt eine zentrale
Position in der Bilanzanalyse ein. In der Fachliteratur wird Rentabilitét allerdings hiufig
sehr kritisch beurteilt oder gar ignoriert.*” Die Frage danach, welche Rolle Rentabilitiit
fiir Beurteilung der Ertragskraft 6ffentlicher Unternehmen spielt, gehort zu einem Bereich
von Problemen, die sowohl in der Praxis als auch in der Wissenschaft noch nicht eindeutig
gelost worden sind. Die Fachliteratur bewertet z.B. die Rentabilititskennzahlen (Eigenka-
pitalrentabilitit oder Umsatzrentabilitit) fiir den 6ffentlichen Bereich als unbrauchbar, v.a.
wegen der Spezifik des offentlichen Vermogens. Sie empfiehlt, diese nicht zu verwenden,

um falsche Schliisse bei der Analyse zu vermeiden.*®

AuBerdem wird die Frage nach der Rentabilitit bzw. Effizienz im 6ffentlichen Bereich eher
als zweitrangig behandelt und riickt hinter die Frage nach der Effektivitit zuriick. Tatséch-
lich 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 angeschnitten
werden. Vielleicht nicht unbedingt mit dem Ziel der Entdeckung ,,unentdeckter* Reserven
in 6ffentlichen 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 Rentabilitdtskennzahlen eher analytische Ziele verfolgt werden.

Ganz allgemein wird in der Betriebswirtschaft fiir die Berechnung der Rentabilitit eine
ErfolgsgroBe ins Verhiltnis zu einer anderen Grofie (z.B. Kapital) gesetzt, die vermutlich

,.wesentlich zur Erzielung des Erfolges beigetragen hat“.4

Dabei stellt Eigenkapitalrentabilitit eine der wichtigsten Rentabilitdtskennzahlen dar. Die-
se ist insbesondere aus der Sicht der Unternehmenseigentiimer von Bedeutung. Sie spiegelt
die Verzinsung des von den Eigentiimern investierten Kapitals wider, also die Rendite, die

das im Unternehmen gebundene Eigenkapital erbringt.>

Auch von offentlichen Unternehmen fordert der Gesetzgeber auBler der dauerhaften Erfiil-

lung des offentlichen Zweckes eine angemessene marktiibliche Eigenkapitalverzinsung,

47 Vgl. Kiiting und Weber (2006), S. 299.
48 Vgl. Magin (2006), S. 299.

49 Vgl. Grifer (2008), S. 63.

30 vgl. Miiller (1997), S. 212.
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allerdings héufig unter dem Vorbehalt, dass die Erfiillung der 6ffentlichen Aufgaben da-
durch nicht beeintrichtigt wird.>!

Die Eigenkapitalrentabilitit>> kann folgenderweise berechnet werden:

Jahresiiberschuss oder — fehlbetrag

Eigenkapitalrentabilitdit - -
Eigenkapital

Umsatzrentabilitdt - Gesamtkapitalumschlag

Eigenkapitalquote

Daraus folgt, dass die Eigenkapitalrentabilitit 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 und einen geringeren Kapitalumschlag

gekennzeichnet.

Tatsdchlich fithren die hohen Vermogensbestinde in 6ffentlichen Unternehmen im Mittel
zu einem im Vergleich zu privaten Unternehmen geringeren Kapitalumschlag und einer
hoheren Eigenkapitalquote, so dass die Zusammenfassung dieser Kennzahlen in einem
Unterschied von etwa 20 Prozentpunkten zwischen der durchschnittlichen Eigenkapital-
rentabilitét in offentlichen und privaten Unternehmen in den Beobachtungsjahren resul-
tierte.

Die mittleren Eigenkapitalrentabilititen in 6ffentlichen und privaten Unternehmen in den

letzten Jahren sind auf der Abbildung 6 dargestellt.

Im Mittel liegt die Eigenkapitalrentabilitit offentlicher Unternehmen bei etwa 1 % und
in privaten Unternehmen bei 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 (Um-
sitze, Kapitalumschlag, Eigenkapitalquote), die auf die Eigenkapitalrentabilitit eigentlich
ungiinstig wirken, fiir 6ffentliche Unternehmen sehr charakteristisch sind: Eine Verbes-
serung der Umsatzstéirke offentlicher Unternehmen ist wegen oft politisch determinierter

Preise im oOffentlichen Bereich kaum méglich. Die Zunahme des Kapitalumschlags oder

31 vgl. Caspari (1995), S. 63 ff.
32 Vgl. Kiiting und Weber (2006), S. 308.
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Abb. 6: Durchschnittliche Eigenkapitalrentabilitiit in 6ffentlichen und privaten Unterneh-
men (Quelle: eigene Berechnungen nach FDZ der Statistischen Amter des Bundes
und der Linder, Jahresabschliisse 6ffentlicher Fonds, Einrichtungen und Unter-
nehmen, 1998-2006 und nach Deutsche Bundesbank (2009), Hochgerechnete An-
gaben aus Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 1997 bis 2008.)

die Senkung der Eigenkapitalquote auf ein geméBigtes Niveau ist wegen der fehlenden
VerauBerbarkeit 6ffentlichen Vermogens auch nicht vorstellbar. Also kann im 6ffentlichen
Unternehmensbereich unter den gegebenen Bedingungen kaum mit einer Erhohung der

mittleren Eigenkapitalverzinsung gerechnet werden.

Das Ergebnis zur Eigenkapitalrentabilitit bestidtigen auch die Berechnungen der ande-
ren Rentabilitdtskennzahlen (Gesamtkapitalrentabilitit, Betriebsrentabilitit): Die betriebs-
wirtschaftliche Effizienz offentlicher Unternehmen gemessen an den Rentabilititskenn-

zahlen ist im Mittel deutlich geringer als die privater Unternehmen.

Im Allgemeinen fiihren die Rentabilitdtsanalyse und der Vergleich der mittleren betriebs-
wirtschaftlichen Effizienzzahlen zwischen privaten und 6ffentlichen Unternehmen eigent-
lich nicht zur Entdeckung von Effizienzreserven bei 6ffentlichen Unternehmen insgesamt.
In Einzelfillen kann dies allerdings nicht ausgeschlossen werden. Die ,,schwachen kauf-
mannischen Seiten® des offentlichen Unternehmensbereichs, die die betriebswirtschaftli-
che Jahresabschlussanalyse nun quantifiziert, waren im Prinzip ldngst bekannt. Die durch-
schnittlichen Rentabilititskennzahlen haben die Diskrepanz zwischen offentlichen und
privaten Unternehmen bestitigt. Die Verwendung von Rentabilitdtskennzahlen (der Ver-

gangenheit) erlaubt kaum eine Aussage tiber die weitere Entwicklung der Ertragsverhalt-
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nisse in 6ffentlichen Unternehmen. An den Rentabilitdtskennzahlen in ihrer zeitlichen Ent-
wicklung konnen auch kaum irgendwelche GesetzméBigkeiten beobachtet werden. Daher

kann man hier eher den starken Einfluss der 6ffentlichen Hand wiedererkennen.

Die Rentabilitdtskennzahlen nehmen im Bereich der 6ffentlichen Unternehmen noch kei-
ne zentrale Position in der Bilanzanalyse ein. Die Gewinnerzielungsabsicht gehort zwar
mittlerweile neben dem Gemeinwohlauftrag zu den wichtigsten Steuerungszielen fiir 6f-
fentliche Unternehmen, stellt aber insbesondere in den ertragsschwachen Aufgabenberei-
chen eine schwer tiberwindbare Hiirde dar. Daher konnen bei der Rentabilitdtsanalyse in
offentlichen Unternehmen hochstens einige Abstufungen vorgenommen werden, so dass
nicht die Renditen in den Vordergrund gestellt werden, sondern eher die Kostendeckung

oder die Minimierung der 6ffentlichen Zuschiisse.

5 Fazit

Im Allgemeinen sollte in Uberlegungen zur Wirtschaftlichkeit &ffentlicher Unternehmen
zwischen zwei Unternehmensgruppen unterschieden werden: 6ffentliche Unternehmen,
die gewinnbringend sein konnen (von denen also Wirtschaftlichkeit zu erwarten ist) und
offentliche Unternehmen, die nicht einmal kostendeckend gefiihrt werden konnen. Diese
Unterscheidung hiangt unter anderem vom Aufgabenbereich offentlicher Unternehmen ab:
so konnte z.B. bei den Elektrizititsversorgern mit einer gewissen Wirtschaftlichkeit ge-
rechnet werden, aber kaum bei Kulturunternehmen. Von den letzteren wird eher erwartet,
dass sie nach Moglichkeit ohne gro3ere Verluste arbeiten. Aber eigentlich ist vom Fall zu
Fall zu entscheiden, ob ein Unternehmen 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 priferieren, die sich mit den einzelnen Unternehmen
beschéftigen. Statistik betrachtet jedoch die 6ffentlichen Unternehmen als Gesamtheit, die
zwar heterogen ist, aber die groen Gemeinsamkeiten zeigt. Und wenn schon die betriebs-
wirtschaftliche Ertragsanalyse durchgefiihrt wird, dann fragt sie in diesen Rahmen nach
der betriebswirtschaftlichen Effizienz der Gesamtheit 6ffentlicher Unternehmen. Sind sie
fahig, in der Zukunft auf Dauer Gewinne zu erwirtschaften? Darf man diesbeziiglich aus

dem Vergleich mit privaten Unternehmen Kritik oder Erwartungen entwickeln?
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Diese Fragen sind insofern interessant, da offentliche Unternehmen von ihrer Natur her
eine gewisse ,,Belastung* fiir 6ffentliche Haushalte und damit letztendlich die Steuerzahler

darstellen.

Im Grofen und Ganzen unterstreichen die durchgefiihrten statistischen Vergleiche aus der
Vermogens-, Finanz- und Ertragsanalyse offentlicher Unternehmen die enge Verflechtung
zwischen offentlichen Unternehmen und 6ffentlichen Haushalten. Diese Tatsache kann die
Entfaltung der Effizienzreserven bei 6ffentlichen Unternehmen an einigen Stellen zwar
bremsen, stellt aber eine generelle Eigenschaft 6ffentlicher Unternehmen dar.
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