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in tausend € 2013 2014
Umsatzerlöse + 820.000 + 842.300
Materialaufwand – 430.000 – 455.000
Personalaufwand – 246.000 – 255.000
Abschreibungen – 35.800 – 35.800
SBA – 65.000 – 65.000
Zinsaufwand – 21.600 – 28.800
Jahresergebnis v. St. + 21.600 + 2.700
EBIT + 43.200 + 31.500
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a) Eigenkapitalrentabilität (vor Steuern)
EKR	(2013) 	= 	 (21.600	/	180.000)	x	100	 = 𝟏𝟐, 𝟎	%
EKR	(2014) 	= 	 (2.700	/	90.000)	x	100	 = 𝟑, 𝟎	%

Begründung 2014: 
o negativer Leverage-Effekt, verschlechtertes operatives 

Ergebnis (GKR gesunken)

rEK	 2014 = 0,07 + 0,07	– 0,08 	×	
8
2
= 0,03	
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b) Return on Investment (vor Steuern)
ROI	 2013 =

43.200
820.000

	×	
820.000
450.000

×	100

= 0,0526829	×	1,82	×	100 = 𝟗, 𝟔	%

ROI	 2014 =
31.500
842.300

	×	
842.300
450.000

×	100

= 0,03733976	×	1,8717	×	100 = 𝟕, 𝟎	%
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b) Return on Investment (vor Steuern)
Begründung 2014: 
o erweiterte Umsatzrentabilität stärker gesunken
o Kapitalumschlagsgeschwindigkeit dafür weniger gestiegen 

im Verhältnis
o operative Verschlechterung
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c) WACC (2014)
WACC	
= 0,2	×	 	0,0025 + 0,1225	– 0,0025 	×	1,2
+ 0,8	×	0,08 = 0,0933 = 𝟗, 𝟑𝟑	%

Bedeutung β = 1,2
o systematisches Risiko 20 % größer als der 

Branchendurchschnitt
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d) Value Added (2014)
VA = 31.500	– 0,0933	×	450.000 =	– 𝟏𝟎. 𝟒𝟖𝟓	

Interpretation:
o Verzinsungsansprüche der Kapitalgeber um tsd. € 

10.485 unterschritten
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e) CF (2014)
CF = JÜ + Abschreibungen = 1.890 + 35.800
= 𝟑𝟕. 𝟔𝟗𝟎	

o JÜ = Jahresergebnis – Ertragssteuern
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e) Bedeutung des Ergebnisses und 
Handlungsmöglichkeiten

o Kreditaufnahme zur 
Finanzierung der Investitionen

in tsd. €
Kasse am 
01.01.2014

+ 1.000

CF I (2014) + 37.690
Tilgungen – 30.000
Investitionen – 9.500
Ausschüttungen – 1.500
= Rest-Liquidität – 2.310


