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Betriebswirt VWA - Wahlfach Immobilien

Analyse von Immobilienunternehmen mit
Kennzahlen und Kennzahlensystemen

07.12.2004

Referent: WP/StB Martin Thiermann
Deutsche Baurevision AG, Nirnberg
Deloitte & Touche GmbH, Nirnberg

Einfuhrung I
Woriber reden wir?
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Einfihrung II
Definition

Kennzahlen gibt es in der betrieblichen Praxis in der einschl&-
gigen Literatur schon seit mehr als 60 Jahren. Erst in den Jahren
1970 - 1980 hat man auf breiterer Basis ihre N(tzlichkeit als
Informationstréager und Flihrungsinstrument erkannt und sich
auch in mittleren und kleineren Betrieben fiir ihre Anwendung
interessiert.

Kennzahlen, wie man sie im heutigen Sprachgebrauch und im
unternehmensbezogenen Denken und Handeln zu verstehen
pflegt, sind Verhéltniszahlen und betriebswirtschaftlich relevanter
Aussage lber betriebliche

Fakten,

Vorgange,
Entwicklungstendenzen,
Ziele,

Ergebnisse.
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EinfUhrung III
Wozu benétigt der Unternehmer Kennzahlen?

Unternehmens- Planung/ Marktanalyse
steuerung Planerreichung
ZielgréBen/ L )
KontrollgréBe far ~ Marktanteil
 Erfolgskontrolle “ Umsatz - Margenanalyse
L Liquiditdtssteue- ' Rentabilitdt & Kostenvergleich
rung
“ Budgetierung L Finanzierung L Marktpositionierung

(L&nder, Zielgruppen)
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Einfihrung IV

Was soll ein Kennzahlensystem/eine Kennzahlenanalyse
fiir den Unternehmer bei der Unternehmenssteuerung/
Flhrung leisten?

e Identifizierung wesentlicher Sachverhalte ("key success factors")

e Betriebswirtschaftlich sinnvolle und relevante Zusammenhénge
darstellen

» Vergleiche ermdglichen (Zeitreihe, Unternehmens- und
Betriebsvergleich)

e Flihrungs- und Leistungsziele verifizieren und kontrollierbar
machen ("management by objectives")
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EinfUhrung V
Was sind Kennzahlen? (1)

Man unterscheidet:

A Grundzahlen:

* Einzelzahlen — Kapazitat = 90.000 cbm
= Summen — Belegschaft = 215 Personen
« Differenzen —+ Gewinn = 388.420 DM

B Verhéltniszahlen:
* Gliederungszahlen — Exportquote = 9,2%
» Beziehungszahlen —+ Produktivitat = 10,5 cbm/100 h
¢ Indexzahlen —+ Umsatzindex 1980 = 135
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EinfiUhrung V
Was sind Kennzahlen? (2)

Gliederungszahlen

driicken strukturelle Verhalinisse aus, um
» die Kostenstruktur,

+ das Leistungsgeflige,

* den Kundenkreis

* Belegschaftsgliederung.

Eine Gesamtheit wird hier im Allgemeinen gleich 100 gesetzt und
die einzelnen Glieder werden in Hundertteilen ausgedriickt.
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Einflhrung VI
Was sind Kennzahlen? (3)

Beziehungszahlen

stellen den Kernbereich des betriebswirtschaftlichen Operierens
mit Kennzahlen dar:

+ Kosten lassen sich auf Leistungen beziehen,
* Arbeitszahlen auf die Produktionseinheit und
« AusstoBmengen auf den Belegschaftsstand.

8 VWA-Kennzahlensystame ©2005 Martin Thiermann




EinfGhrung VI
Was sind Kennzahlen? (4)

Indexzahlen
zeigen die zeitliche Entwicklung. Die Indexzahl gibt in der

i__nnerbetrieblichen Betrachtungsreihe einen schnelleren
Uberblick als die absolute Zahl.
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EinfUhrung VII
Betriebswirtschaftliche Anforderungen an Kennzahlen/
Kennzahlensysteme

e Grundsétzliche Vergleichbarkeit (intern — extern)

Voraussetzungen e Homogenitédt (Gleiches mit Gleichem)
¢ Aussagekraft (Diskriminanz)
e Grenzen e Qualitat der Basisdaten

(Unternehmen < Vergleichsbasis)
Vergangenheitsorientiert
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Grundlagen der Kennzahlensysteme I

Kennzahlensysteme
¢ sind quantitative Analysen;

» sind keine qualitative Analyse, z.B. mit Scoring oder
Wertanalyse (Balanced Score Card)

» basieren auf Daten der Finanzbuchhaltung,Betriebsbuchhaltung,
Betriebsstatistik

» dienen der Analyse von » Entwicklungen (Zeitablauf)
* Betrieben (Benchmarking)
* Planerfiillungen (Soll-/Ist-Vergleich)
e dienen der Prognhose e Insolvenz
zukiinftiger Entwicklungen e Ertragskraft

s Entwicklung des
Unternehmenswertes
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Grundlagen der Kennzahlensysteme II

Wiinsche an Kennzahlensysteme

¢ Einfach zu handhaben
o Manipulationsfrei
e Hohe Aussagekraft
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Grundlagen der Kennzahlensysteme III

Grundstruktur von Kennzahlensystemen

Betrachtungsgegenstand

Zustdnde

l Bewegungen |

Ergebnisse

I
| Entwilcklungen |

Zu einem Zeitpunkt

Fiir einen Zeitraum

Zwischen mehreren
Zeitpunkten oder
Zeitraumen

Wie gro3 war am ...?

Wie groB war wahrend ...?

Wie verdnderten sich von
... bis ..?

Angestelltenquote
Eigenkapitalanteil

Umsatz pro Kopf
Stundenlohn

Produktionsindex
Umsatzindex

Liquiditat Erfolgsquote Investitionsindex
Debitorenstand Cash-Flow Eigenkapitalindex
! {l o
Zeitraum und/oder
Stichtag Zeitraum Stichtag
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Grundlagen der Kennzahlensystem IV
Kerndaten der Kennzahlenbildung und einer Kennzahlen-

Systematik

Mengenausbrin-
gung pro Kopf [\

Erfolgsquote
Gewinn/Verlust

Mengenausbrin-
gung je Arbeiter

Mengenausbrin-
gung je a
Arbeiterstunde

Produktionswert
pro Kopf

Produktionswert
je Arbeiter

Produktivitat [+]

Rentabilitat

Cash-Flow
vom Betriebsertrag

I Kapitalumschlag

—+ Kapitalrendite

Fremdzins-
belastung

Produktionswert
ie Arbeiterstunde
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Grundlagen der Kennzahlensystem V
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Grundlagen der Kennzahlensysteme V
Stufenfolge der Arbeitstechnik

Die Kennzahlen-Aufbereitung kann man sich in 3 Stufen vorstellen:

Stufe I

Stufe II
Stufe 111

Ermittlung der Basiszahlen (= absolute Zahlen)

Bildung von Kennzahlen (= Relativzahlen)
Bundelung von Kennzahlen (= Gruppenbildung)

Den drei gezeigten Aufbereitungsstufen schlieBen sich 3 bis 4
Auswertungsstufen an:

Stufe IV

Stufe V

Stufe VI
Stufe VII

Tabellierung und Netzwerkbildung (= Zuordnung und

Selektierung)

Datenauswertung mit Zeitvergleichen und Soll-Ist-
Vergleichen (= Verédnderungsanalyse)

Ursachenforschung (= Kausalanalyse)

mdglicherweise Zusatzauswertung im zwischenbe-
trieblichen Vergleich (= Wettbewerbsanalyse)

d.h. Beurteilung der Konkurrenzféhigkeit des
Unternehimens und Erkennen von Stérken und
Schwéchen konkurrierender Unternehmen

16 VWA-Kennzahlensysteme
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Mdgliche Anwendungen von Kennzahlen fiir Analysen in
der BWLI

Charakteristika der
Kennzahlen

* Vergangenheitsorientiert

¢ Basieren auf Trends

¢ Manipulierbar (Bilanzpolitik, "Window dressing")
* Nur quantitative Aussagen

Vergangenheit

Stichtag Zukunft

Extern auf Basis
handelsrechtlichen
Jahresabschlusses

Jahresabschluss
analysieren

Bilanzanalyse

» Konkursprognose
(der Banken)

+ + -
» Erfolgsprognose

(der Analysten)
¢ Budgetierung

Intern auf Basis » Analyse der * Bilanzanalyse

Betriebsdaten Betriebsdaten (detailliert) « Zielvereinbarungen
++ ++ (-)
« Controlling  Bestandsbe- e Unternehmens-
« Budgetkontrolle triebsdaten planung
+ =gut - = schlecht
++ = sehr gut (-) = bedingt
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Mdgliche Anwendungen von Kennzahlen fir Analysen in
der BWL II

Warum ist die externe Analyse nur eingeschrankt mdglich?

» Restriktionen der HGB-Bilanzierung (Imparitatsprinzip,
Anschaffungskostenprinzip)

« Bilanzierungs- und Bewertungswahlrechte (Umfang der bilan-
ziellen Herstellungskosten, Aktivierung immat. Wirtschaftsgliter,
steuerliche SoPo, Pensions-Riickstellungen)

¢ Beurteilungsspielrdaume (Rickstellungen)

e Branchenspezifika (Immobilienwirtschaft « Handel)

» Rechtsformspezifika (GmbH « PersG)

e Steuerliche Sonderregelungen (§ 6b EStG, Zulagen, § 7g EStG)

Wo ist die externe Analyse ggf. sehr gut "diskriminant"?
» Konkursprognose < 6 Monate
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen I
Grundsatzliches Konzept

Bilanz Guv
Vermdgens-| Kapital- Aufwands- Ertrags-/
struktur struktur struktur [ Erl@sstruktur
Deckungs-

«— Erfolgsstruktur —

-—

grade

Relationskenpzahlen
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen II
Das DuPont-System of Financial Control (USA)

Ausgangspunkte:

» Nicht die Gewinnmaximierung, sondern die Maximierung des
Return on Investment (ROI), das "Ertrags aus investiertem
Kapital", ist das oberste Unternehmensziel.

» Mdglichst viele Komponenten, die dieses Ziel beeinflussen,
sollen erfasst und laufend (iberwacht werden.

Formel des Return on Investment:
Umsatzrentabilitdt x Kapitalumschlag = ROI

Erfolg Umsatz _ Erfolg
Umsatz X Gesamtvermégen ~ Gesamtvermdégen
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen III
Das DuPont-System of Financial Control (USA)

= primdres
Unternehmensziel

 Kapilta
~ymsthlag

Abgeleitete kritische
GroBen = Kennzahlen
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen IV
Die Pyramid Structure of Ratios (GroBbritannien)

Kennzahlenpycamide von inghamiHarrington

Primiire Gewinn s
Kennzah! 1: invastiertes’
Kapital
l 1
Urnsaiz
Sekundére Gewinn X nvestiertes
Kannizahien 2: suories
g Umsalz Kapital
Allgemsine Herstallkosteri Marksling und Vor‘wa’rung& tUmsatz Umsaiz
tortidre T Umsaty . Verlriebskosten  kosten Anfage- Umiaul-
Kennzahlen 3: Umsatz Umsatz vermbgan.  vermégen
Spezielle Produkiinnskosten Ums.iKastenpr. Ums.iKostenpr. Ums./Kostenpr. Umsaiz
terlidre . Verkaufswert dor Vorréte Halblabrikale Fertigfabrikate Forde-
Keanzehlen 4 produzierion Gater rungen
i

i { ]
Direkte Materialkosten Direkle Personalkosten Produktionsgemeinkosien

Verkaufswerl dor Veorkaufswert der Verkaufswert dar
produzisrten Gater produziertan Glter produzierten Giller
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen V
Die Ratios au Tableau de Bord (Frankreich)

. - Gewinnrentabilitét -
{rentabilité globale)

.- Bewinn _ -

- v:in\iést;’Kapi(Eil':

Umsatz-

_gﬂ"’-"_"; . Umsatz- Kapitat- _
Umsatz rentabilitédt’ "umschiag

Analyse der |
Ssibstkosten

" anase dar |
' ‘Kostenarten™ | "

| Analyse der
1 Kostenstellen |’

Analyse der
Kostentréger
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen VI
Die entscheidungstheoretische Grundlage von

Praktische Umsetzung

Kennzahlensystemen
Betriebswirtschaftliches Konzept
) »Koplbﬂd.einés- X
Kennzahiensysiems| = RO Industrie
] e DuPont
‘ Batriabssirukiur l . X Bétrlobs’ggba,-y,,gi . Ingh:am/
, : ~ Harrington
* Tableau de
T Verma Ratio
o Kepltal Produktiviit. |-
| | Belagsohatts- e
striklur Reniabititat
?
|- | Grganisations- Wirlschait | |
siroktar Jichkeit
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Immobilien-
wirtschaft

= freie Immobi-
lienwirtschaft

Gemeinnlitzige
wu?
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen VII
Herleitung von Kennzahlensystemen

— T

Deduktiv Induktiv
Ermitglung betriebsvyirtschaftlich "Diskriminanzanalyse"
verniinftiger” Relationen von Vergleich von Vergangenheitsdaten
Kennzahlen auf theoretischer von
Basis
» DuPont Erfolgreichen Nicht erfolgreichen
« Tableau de Ratio Unternehmen Unternehmen
¢ Ingham/Harrington Benchmarking
* Goldene EK + langfr.FK — T
Bilanzregel — AV © 1 Solventen Insolventen
Unternehmen Unternehmen
« Investitions- Afa <1
finanzierung  Investitionen Diskriminanzanalyse

— Problem: Theoretische Begriindun
— Problem: Wo ist bwl-Grenzwert? 9 g

der statistisch ermittelten Zahlen
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen VIII
Beispiel von deduktiv ermittelten Kennzahlen fir
Wohnungsunternehmen (1)

(Lenkungsausschuss zu AHG/AHGYVY)

Frage: Wann ist ein Wohnungsunternehmen "existenzgeféahrdet"
i.5.d. AHG/AHGV?

Cash-Flow-Entwicklung

-~ Negative Entwicklung des Cash-Flow (DVFA/SGY in den letzten
4 Jahren

- Cash-Flow
Tilgung <= 2,0

Eine Gefdhrdung fiir das Wohnungsunternehmen wird bei einem
Verhdltnis von Cash-Flow zur Tilgung bis zu einem Wert von 2,0
unterstelit.

26 VWA-Kennzahlensysteme ©2005 Martin Thiermann
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen IX
Beispiel von deduktiv ermittelten Kennzahlen fur
Wohnungsunternehmen (2)
(Lenkungsausschuss zu AHG/AHGV)

1 Ermittlung des Cash-Flow nach der Methode DVFA (Deutsche Vereinigung
fir Finanzanalyse)/SG (Schmalenbach-Gesellschaft):

(¢D) Jahresiliberschuss/-fehlbetrag
(2) + Abschreibungen auf Gegenstidnde des Anlagevermdgens
(3) - Zuschreibungen auf Gegensténde des Anlagevermdégens

(4) +/- Veranderungen der Riickstellungen flir Pensionen (langfristige
Riicksteliungen)

(5) +/- Verdnderungen der Sonderposten mit Riicklagenanteil

(6) +/- andere nicht zahlungswirksame Aufwendungen und Ertrége

(7) = Jahres-Cash-Flow

(8) +/- Bereinigung ungewdhnlicher zahlungswirksamer Aufwendungen
und Ertrége

(9) = Cash-Flow nach DVFA/SG

27 VWA-Kennzahlansysteme @2005 Martin Thiermann

Grundkonzept von Kennzahlensystemen X
Beispiel von deduktiv ermittelten Kennzahlen fiir
Wohnungsunternehmen (3)
(Lenkungsausschuss zu AHG/AHGV)

Hausbewirtschaftungskennziffern
Kennziffern flr das Basisjahr und vorangegangenes Geschéftsjahr

Eine der folgenden beiden Kriterien muss erfiillt sein:

- Zinsen+Tilgung?
Nettokaltmiete3 >= 40 %

Wenn 40 % oder mehr des Mieteridses nur fir die Zinsen und
Tilgungen verwendet werden, kann eine Gefdhrdung des
Wohnungsunternehmens unterstelit werden, d.h. > 60 % sind
langfristig fir Instandhaltung/Instandsetzung sowie Verwaltungs-
kosten erforderlich.

2 Tilgung im Sinne des erweiterten Tilgungsbegriffs, s.o.

3 Die Nettokaltmiete setzt sich zusammen aus:
Mieteinnahmen
/. Umlagen
J. Erliﬁsschmﬁlerun?en (Leerstand)
./. Forderungsausfille

28 VWA-Kennzahlensysteme ©2005 Martin Thiermann
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Grundkonzept von Kennzahlensystemen XI
Beispiel von deduktiv ermittelten Kennzahlen ftr
Wohnungsunternehmen (4)
(Lenkungsausschuss zu AHG/AHGV)

oder

— Betriebsergebnis aus der HBW+Instandhaltungskosten

agm-Wohnfidche <= DM 14/qm

bzw.

<=€7,67/qm
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Beispiele klassischer induktiver Kennzahlensysteme I
BVR II - Rating fiir Zwecke der Kreditwiirdigkeitspriifung

t-1 2 t-3
® Vermdgenslage: Bilanziell ggs:miggglstaell 47,2% | 35,5% | 27,2%
® Ertragsiage It Betriebsergebnis vor Steuern + PlanmaBige AfA
Gesamtkapital %  35,9% | 32,2% | 27,4%
® Ertragslage II: 1U + Personalaufwand + Zlnsaufwand + Steuern ges.
Gesamtkapital -——  33,9% | 27,2% | 22,5%
® |lquiditétslage: Forderungen + Fliissige Mittel 4+ kurzfr. Verbindlichkeiten
Gesamtkapital —>  44,9% | 39,8% | 35,9%
® Finanzlage: inanzer nis (Beteiligungs-/Zinsertrdge - Zinsaufwand
Gesamtleistung — 0,1% | 0,4% | 0,3%
—  Sind aus den Erfahrungswerten der BVR abgeleitete
Grenzwerte (multivariante Diskriminanzanalyse)
- Keine wohnungswirtschaftlichen Kennzahien wie bei AHGDV!
Quelle:  Anna Nagl, Praxisbezogene Empfehlungen zum Umgang mit Bankenratings,
Die Information 2002, Seite 137ff
30 VWA-Kannzahlensysteme ®2005 Martin Thlermann
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Beispiele klassischer induktiver Kennzahlensysteme I1I
Beurteilung des Kennzahlenrating der Banken aus Sicht der
Immobilienwirtschaft

Charakteristika Beurteilung
Laterale Analyse des Jahresabschlusses zur » Immobilienspezifika werden
Bonitétsbeurteilung nicht beachtet
« In klassischer und typischer
Vermdgenslage = Krisenfestigkeit Weise durch Bilanzpolitik
L beeinflussbar

Ertragslage/Cash-Flow == Zahlungsfestigkeit
Finanzlage wp Stabilitdt der

Zahlungsfahigkeit
Liquiditat mp Finanzielle

Stabilitét

3 VWA-Kennzahlensysteme ®2005 Martin Thiermann

Kritische Analyse der Aussagefahigkeit der klassischen
Systeme flr Immobilienunternehmen I

Nicht beachtete Immobilienspezifika

Hohes Besicherungsvolumen des Anlagevermdgens

Relative Bedeutungslosigkeit der Vorrate/working capital

Bedeutungslosigkeit des Personalaufwandes und der
Materialeinsatzquote

* Finanzergebnis traditionell negativ

32 VWA-Kennzahlensysteme ®2005 Martin Thiermann
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Kritische Analyse der Aussagefahigkeit der klassischen
Systeme fir Immobilienunternehmen II

Maoglichkeiten der Bilanzpolitik

Bilanzielles Eigenkapital =% Zuordnung der Sonderposten?

Betriebsergebnis = Instandhaltungsaufwendungen
working capital =) AV-Lastigkeit der
Wohnungsunternehmen

Ausweis Anlagevermdgen=» SLB-Transaktionen

-  Wohnungsunternehmen sind strukturell benachteiligt!
-+ Unzutreffende Aussagen zu erwarten!
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Determinanten eines immobilienorientierten
Kennzahlensystems I

Ziel MaBnahmen

Beriicksichtigung von

» Immobilienspezifischen - Immobilienwirtschaftlich anerkannte
Besonderheiten Kennzahlen verwenden

» Empirisch nachgewiesenen —. Benchmarks aus Kennzahlenanalysen
Benchmarks verwenden (z.B. Baurevision 2002)

e Zukunftsorientierten GréBen = Investitions- und
(soweit wie mdglich) Finanzierungskennzahlen sowie Erfolgs-

und Produktivitdtskennzahlen
« Mbglicher Bilanzpolitik —) Zahlungsstrome analysieren und nicht

manipulierbare Bilanzzahlen betrachten

34 VWA-Kennzahlensysteme ©2005 Martin Thiermann
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Determinanten eines immobilienorientierten
Kennzahlensystems II

Ziel MaBnahmen

o Zukiinftige Erfolgspotentiale == Durch differenzierte Benchmarks werden

sollen im Sinne einer GroBe und Tatigkeitsgebiet des
"Balanced Score Card" Unternehmens betrachtet
abgefragt werden

¢ Daten miissen "eindeutig" -—) Bei eindeutigem Berechnungsmodus
ermittelbar und gute Diskriminanz moglich

"interpretationsfahig" sein

35 VWA-Kennzahlensysteme ©2005 Martin Thiermann

Kennzahlen der Baurevision 1

Deloitte.

Kennzahlen fiir die
- Wohnungswirtschaft

. Ergebnisse cines Hrhebung fite das Geschiisjabir 2003

Herausgegeben von
Deutsenn Bawrevision Aktangeselischafi
L Witschaltsprifunigsgeselischalt

3. Aufiage
Februar 2005

36 VWA-Kennzahtensysteme ®2005 Martln Thiermann
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Kennzahlen der Baurevision II

Ausgewadhlte Leistungskennzahlen

Abb, 4.1

EUR 5,00 —

4,00 —

3,00 -

i
Gesamt

Durchschnittliche monatliche Solimiete pro gm Wohnraum

2
Gréfenkl

7

neue alte
Bundeslénder

|—+ L x < 5.000 WE
5.000 < x < 10.000 WE
10.000 = x < 25.000 WE

7 VWA-Kennzahlensystame

25.000 = x

©2005 Martin Thiermann

Kennzahlen der Baurevision III

Ausgewahlte Leistungskennzahlen

@ 2000

]
~
~

2 4 neue  alte
Grafenklassen Bundestinder

2003

Abb. 4.3 Anteil an den

% 40
35

neue  alte

Gesomt 1 2 El 4
B GraQenklayen Bundeslindar

Abb, 4.4 Marktbedingter Learstand
%12
10
B

]

Gesamt 1 2

neue alte

38 VWA-Kennzahlensysteme

®2005 Martin Thiermann
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Kennzahlen der Baurevision IV

Ausgewahlte Leistungskennzahlen

Abb. 435 Maodernisierungsaufwand pro gm

EUR 40

I3 ] 4 neue  alie
GrdBenklassen Bundesldnder

W 2000 13 2003

Abb, 4.6 Verwaltungskosten pro Wolinelnheit

308

EUR 200 386
50
300

1 2 3 4
Gradenklasien

387

feue ale
Buridestinder

Abb, A7 Anzoht itan pro
Bestandsverwaltung

WE 400

Gesaunl

1 2 3 4
GréUpnxfassen

der

neve alte
Sundetinder

38 VWA-Kennzahlensysteme

®2005 Martin Thiermann

Kennzahlen der Baurevision V

Ausgewdhlte Leistungskennzahlen

Abb, 4.8 Eigenkapitalrentabilitat

Gesamt ne

e
Bundesiander

alte

40 VWA-Kennzahlensysteme

©2005 Martin Thigrmann
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Ein Kennzahlensystem fiir die Geschéftsfiihrung I
Ausgangssituation

¢ Folge des kontinuierlichen Ausbaus der IT-Ausstattung und der
Einrichtung von Controllingabteilungen:

— Informationsflut an die Geschaftsfiihrung

Quelle: WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003

41 VWA-Kennzahlensysteme @2005 Martin Thisrmann

Ein Kennzahlensystem flir die Geschaftsfihrung II
Ausgangssituation

» Deshalb: Konzentration auf das Wesentliche notwendig

- Nur Top-Kennzahlen fir die laufende Steuerung durch die
Geschéftsfiihrung

— Ist das Unternehmen (noch) auf dem Weg zum Ziel?

Quelle: WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003

42 VWA-Kennzahlensysteme ©2005 Martin Thlermann
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Ein Kennzahlensystem flir die Geschéftsfiihrung III
Definition der Unternehmensziele und deduktive Ableitung
der "kritischen GréBen"

Quelle: WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003

43 VWA-Kennzahjensysteme ®2005 Martin Thlermann

Ein Kennzahlensystem flr die Geschaftsfuhrung IV
Liquiditat

e Liquiditst

Liquiditat 1. Grades
(Barliquiditat)

Liquide Mittel
Kurzfr. Fremdkapital

"Wird Budget eingehalten?"
"SollgréBe aus Wirtschaftsplan”

Quelle: WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003

44 VWA-Kennzahiensysteme ©2005 Martin Thiermann
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Ein Kennzahlensystem fir die Geschaftsfihrung V
Rentabilitat (1)

« Aufwendungen Budgetinanspruchnahme

- Betriebskosten

- Instandhaltungskosten Ist-Instandh.-Kosten

- Personalaufwand = mmemmmmmmee—eeo——eoo oo %
- Verwaltungskosten Instandh.-Budget
- Abschreibungen
- Zinsaufwand
 Erlose "Wird Wirtschaftsplan
. eingehalten?
- Sollmieten

- Betriebskostenumlagen

Quelle: WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003

45 VWA-Kennzahlensysteme ©2005 Martin Thiermann

Ein Kennzahlensystem fiir die Geschaftsfiihrung VI
Rentabilitat (2)

 Aufwendungen Budgetinanspruchnahme

- Betriebskosten

- Instandhaltungskosten
- Personalaufwand

- Verwaltungskosten

- Abschreibungen

- Zinsaufwand

Ist-Personalaufwand

Budg. Personalaufw.

"Wird Wirtschaftsplan
e Eridse eingehalten?”

- Sollmieten
- Betriebskostenumlagen

Queille: WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003

46 VWA-Kennzahlensysteme ©2005 Martin Thiarmann
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Ein Kennzahlensystem flir die Geschaftsfihrung VII

Rentabilitdt (3)

* Aufwendungen
- Betriebskosten
- Instandhaltungskosten
- Personalaufwand
- Verwaltungskosten

Budgetinanspruchnahme

Ist-Verwalt.-Kosten

i R %
- A?SChre'bungen Budg. Verwaltungsk.
- Zinsaufwand
e Erlése
- Sollmieten
- Betriebskostenumlagen "Wird Wirtschaftsplan
eingehalten?"
Quelle; WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003
47 VWA-Kennzahlensystame ©2005 Martin Thisrmann
Ein Kennzahlensystem flir die Geschaftsfliihrung VIII
Rentabilitat (qualitativ)
Fluktuationsquote
e Aufwendungen
- Betriebskosten . hsel
- Instandhaltungskosten & Anzahl Mieterwechse o
- Personalaufwand T T Yo

- Verwaltungskosten
~ Abschreibungen
- Zinsaufwand
e Erlose
- Sollmieten
- Betriebskostenumlagen

Anzahl der WE

"Mieterzufriedenheit”
"Anerkennung am Markt"

Quelle: WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003

48 VWaA-Kennzahlensysteme

©2005 Martin Thlarmann

24



Ein Kennzahlensystem flr die Geschaftsfihrung IX

Rentabilitdt/Cash-Flow

¢ Aufwendungen
- Betriebskosten
- Instandhaltungskosten
- Personalaufwand
- Verwaltungskosten
- Abschreibungen
- Zinsaufwand
e Erldése
- Sollmieten
- Betriebskostenumlagen

* Vermietungsstand

Ist-Erldsschmalerungen

o e %
geplante Erlésschmal.
¢ Geldeingang
Ist-Forderungsausfélle
___________________________ 0/0

geplante Forderungsausf.

Quelle: WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003

49 VWA-Kennzahlensysteme

®2005 Martin Thiermann

Ein Kennzahlensystem flir die Geschaftsfihrung X

"Der Joker"

e Fir die Erreichung
der Unternehmens-
ziele besonders
wichtige Faktoren

"Joker"-Kennzahl

Beispielé ‘
- GroBes Mod.-Projekt
- Risikobereiche

- Vermietungserfolg von
kritischen Objekten

- Bereiche unzureichender
Zielerfiillung

Quelle: WP/StB Markus Schmiedel, Potsdam Herbst 2003

50 VWA-Kennzahlensysteme

©2005 Martin Thlermann
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Externes Rating durch Banken

Benchmark
Vermdgenslage: Bilanzielles EK + Riickstellungen 40 %
Gesamtkapital °
Ertragslage I: Betrieb bnis vor Steuern + Planmé&Bige AfA 20 %
Gesamtkapital
Ertragslage II: 10 + Personalaufwand + Zinsaufwand + Steuern ges.
Gesamtkapital 90 %
Liguiditdtsiage: Forderungen + Fliissige Mittel + kurzfr. Verbindlichkeite|
Gesamtkapital 10 %
Finanzlage: nanzergebnis (Betelligungs-/Zinsertrége - Zinsaufwand
Gesamtlelstung 0%
Quelle: Anna Nagl, Praxisbezogene Empfehlungen zum Umgang mit Bankenratings,
Die Information 2002, Selte 137ff
51 VWA-Kennzahlensysteme ©2005 Martin Thiermann
Kennzahlen fir Rating-Agenturen I
Standard & Poor's Benchmark
N 28 %
Net debt/capital: Gesamtschulden (Verbindlichkeiten + Riicksteliungen) - Liguide Mittel
Bilanzielles Eigenkapital
0,
ROPC: Ergebnis der gawBhnlichen Geschaftstatigkelt + Zinsaufwand % 5,6 %
Bilanzielles Elgenkapital
Operating margin: Betriebsergebnis o, 38,7 %
Umsatzeriose ° !
EBITDA net Ergebnis der gewihnlichen Geschéftstétigkeit + Abschreibungen - Zinsertriige 6.5
interest cover It Zinsaufwand - Zinsertrag !
EBIT net Ergebunis der gewshnlichen Geschéftstdtiokelt - Zinsertrige 6.5
interast cover II: Zinsaufwand - Zinsertrag !
52 VWA-Kennzahlensystame ©2005 Martin Thiermann
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Kennzahlen fur Rating-Agenturen II

Moody's Benchmark
Zinsdeckungsgrad %%g%mi % 260 %
Operatives Ergebnis %ﬁ%&glﬁ_ % 81 %
'Irhesaur!grter Gewinn Cash-Flow aus betrieblicher Tétigkelt - Bardividende 3 9

m Verhdltnis zur

Gesamtverschuldung

53 VWA-Kennzahlansysteme

Gesamtschulden (Verbindlichkeiten + Riickstellungen)

©2005 Martin Thiermann

Beurteilung des Kennzahlenrating der Agenturen aus Sicht

der Immobilienwirtschaft

Analyse der Ertragslage und des
Cash-Flow zur Bonitdtsanalyse

* Finanzwirtschaftliche
Bilanzkennzahlen

o Betriebliche Ertragskraft
* Innenfinanzierungskraft

Besonderheit

* Durch Bilanzpolitik kaum
manipulierbar

¢ Deutlich besserer Ansatz zur Analyse
von Immobilienunternehmen

* Ergebnisse der Immobilienportfolio-
analyse werden wesentlich beachtet

54 VWA-Kannzahlensysteme

\

)

Beurteilung aus Sicht der
Immobilienwirtschaft

» Immobilienspezifika werden
nicht beachtet

+ Konzentration auf Zahlungs-
strome und Innenfinanzierungs-
kraft

* Ausgepragte Ber{icksichtigung
des Immobilienportfolios und
weicher Managementfaktoren bei
Ermittlung des Gesamtrating

©2005 Martin Thiermann

27



Vorschlag fir ein Kennzahlenrating der Baurevision I
(Zur Information!!!)

Benchmark
Finanzierungskennzahlen \
EBITDA net Erg. d. gew. h.tétigkelt + Abschreibungen - Zin rége
interest cover I: Zinsaufwand - Zinsertrag
EBIT net Erg. d. gew. Gesch.tétigkeit - Zinsertrége
interest cover II: Zinsaufwand - Zinsertrag & ,
Investitionskennzahlen i
Instandhaltungsaufwand/ Instandhaltung
gm Wohnflache gm Wohnflache
Modernisierungsaufwand/ Modernisierungsaufwand
am Wohnflache qm Wohnflache J
55 VWA-Kennzahlensysteme ®2005 Martin Thizrmann

Vorschlag flr ein Kennzahlenrating der Baurevision II
(Zur Information!!!)

Benchmark
Vermietungserfolg 3\

im g nicht vermietete Wohnfldche/Monat

Leerstandsquote im g verfligbare Wohnfldche/Monat

%

Solimiete
gm Wohnfldche

Durchschnittiiche Sollmiete/gm

~>

Produktivititskennzahlen
Verwaltungskosten

Verwaltungskosten/Einheit Wohn- bzw. Verwaltungseinheiten

56 VWA-Kennzahlansystame ©2005 Martin Thiermann
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Zusammenfassung

* Kennzahlensysteme sind fiir interne Steuerung/Budgetierung
und Risikoanalyse gut verwendbar

o Zukunftsextrapolation von Kennzahlen ist nur bedingt moglich

» Externe Kennzahlenanalyse ist wegen der unvolisténdigen
Information nur bedingt aussagekréftig

57 VWA-Kennzahlensysteme ®2005 Martin Thiermann

Grenzen und Risiken der Kennzahlensysteme

Problembereich Lésungsansatz
» Nur monetédre GroBen erfasst =) Balanced Score Card

e Basiert auf Vergangenheits- =) Budgetierung "bottom-up!”
werten (Benchmarks +
Diskriminanzgrenzwerte sind
manchmal Gberholt)

e JA-Kennzahlen sind im Rah- E Berechnungsmethode muss
men der handelsrechtlichen bekannt sein
Wahlrechte manipulierbar ~ == Auf Cash-Flow-Zahlen stiitzen

* Branchen/Rechtsform und = Rechtsform und Branchen-
GroBenspezifika sind oft nicht benchmarks bilden
beachtet

58 VWA-Kennzahlensysteme ©®2005 Martin Thiarmann
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