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Den vorlaufigen Ergebnissen der Unter-
nehmensbilanzstatistik der Bundesbank
zufolge haben sich die Ertrége und die
Finanzierungsverhaltnisse der west-
deutschen Unternehmen im Produzie-
renden Gewerbe, im Handel und im
Verkehr 1995 weiter verbessert. Im Ver-
gleich zum Vorjahr schwéchte sich der
Aufwartstrend jedoch deutlich ab, was
nicht zuletzt mit dem schwieriger ge-
wordenen auf3enwirtschaftlichen Um-
feld aufgrund der starken, inzwischen
weitgehend korrigierten DM-Aufwer-
tung vom Frihjahr 1995 sowie den sehr
kraftigen, der wirtschaftlichen Situa-
tion nicht angemessenen Lohnerho-
hungen zusammenhing. Dadurch wur-
den auch die Renditeerwartungen der
Unternehmen beeintrachtigt, so daf3
die Bruttoinvestitionen in Sachanlagen
erneut zuruckgingen. Die Vorausset-
zungen fir eine Erholung der Investi-
tionstatigkeit sind erst im laufenden
Jahr gunstiger geworden.

Im Anhang zu diesem Aufsatz werden
die zusammengefal3ten Ergebnisse
einer Untersuchung im Rahmen der
Volkswirtschaftlichen Forschungsgruppe
der Deutschen Bundesbank zum Thema
,.Die Finanzierungsstruktur der Unter-
nehmen und deren Reaktion auf mone-
tare Impulse - Eine Analyse anhand der
Unternehmensbilanzstatistik der Deut-
schen Bundesbank‘ dargestellt. Die Stu-
die wird demnéchst als Diskussionspa-
pier veroffentlicht.
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Konjunkturelles Umfeld und
Gewinnentwicklung

Wachstums-
abschwéachung
in West-
deutschland

Das Wachstum der westdeutschen Wirt-
schaft, das sich nach der Jahreswende
1993/94 kréaftig beschleunigt hatte, verlang-
samte sich 1995 spurbar. Der Anstieg des
realen Bruttoinlandsprodukts fiel in den
1¥%2% deutlich
niedriger aus als im Jahr davor (2%4%). Aus-

alten Bundeslandern mit

schlaggebend fur die konjunkturelle Ab-
kiihlung war zum einen die betréachtliche
Aufwertung der D-Mark gegeniber dem
US-Dollar und einigen europdischen Wéh-
rungen, von der erhebliche Bremswirkungen
auf die deutschen Exporte ausgingen. Zum
andern haben die vergleichsweise kraftigen
Lohnerhdhungen der Tarifrunde 1995, die in
Westdeutschland im Durchschnitt rund 4%
(auf Monatsbasis) erreichten, mafgeblich
dazu beigetragen. Von diesen retardieren-
den Einflissen waren die Unternehmen im
Produzierenden Gewerbe, im Handel und im
Verkehr, also die in der Unternehmensbilanz-
statistik der Bundesbank erfa3ten Bereiche,
zwar in unterschiedlichem Malie betroffen.
Letztlich lieRen die wirtschaftlichen Antriebs-
kréfte jedoch auf breiter Front nach. Insge-
samt wurde die wirtschaftliche Entwicklung
in den genannten Sektoren starker gehemmt
als in den weniger export- und konjunk-
turabhéngigen Dienstleistungsunternehmen
im engeren Sinne, von denen der Bundes-
bank kaum Bilanzmaterial zugeht und die
deshalb nicht Gegenstand dieser Unter-
suchung sind.
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Die aufgezeigten konjunkturdémpfenden Ef-
fekte waren vor allem im Verarbeitenden Ge-
werbe wirksam. Die Auslandsnachfrage nach
deutschen Industriegutern lieR unter dem
Eindruck der Hoherbewertung der D-Mark im
Jahresverlauf stark nach und lag Ende 1995
dem Volumen nach um rund ein Zehntel un-
ter dem Stand vom Dezember 1994; im Jah-
resdurchschnitt stagnierte sie auf dem Niveau
von 1994. Die Bestellungen aus dem Inland
gingen, preisbereinigt betrachtet, um 1% zu-
ruck. Besonders betroffen waren dabei die
Vorleistungsguterproduzenten, die zum einen
im Bereich der Produktion von Baumaterialien
unter der deutlich nachlassenden Baukon-
junktur litten und zum andern im Gefolge der
DM-Aufwertung auch auf den Inlandsmark-
ten sehr rasch mit einer zunehmenden Preis-
konkurrenz aus dem Ausland konfrontiert
wurden. Die Erzeugung im westdeutschen
Verarbeitenden Gewerbe insgesamt war
1995 lediglich ¥2% héher als im Jahr davor,
als sie noch um 3% gewachsen war. Die
Abschwéachung des Produktionswachstums
hat im Verein mit den hohen Tarifabschltissen
sowie der im Herbst 1995 wirksam gewor-
denen Arbeitszeitverkiirzung in der Metall-
und Elektroindustrie die Lohnstiickkosten im
Jahresverlauf spurbar nach oben getrieben;
Ende 1995 lagen die Lohne und Gehélter je
Produkteinheit um 3%2% Uber dem entspre-
chenden Stand des letzten Jahresviertels von
1994. Dies veranlafite viele Unternehmen,
ihre Rationalisierungsanstrengungen zu ver-
stérken, so dal? der Personalabbau im Verar-
beitenden Gewerbe, der sich im Verlauf von
1994 merklich abgeschwaécht hatte, wieder
forciert wurde.

Im Jahres-
verlauf Rick-
gang der Nach-
frage und der
Produktion im
Verarbeitenden
Gewerbe



Nachlassende
Baukonjunktur

Schwaches
Wachstum
im Handel

Gewinn-
entwicklung
insgesamt ...

Besonders deutlich verlor die Baukonjunktur
in Westdeutschland an Schwung. Die reale
Wertschopfung des Baugewerbes, die 1994
um %2% zugenommen hatte, schrumpfte
1995 um 2%:%. Eine wesentliche Ursache
daflr ist im Wohnungsbau zu sehen, dessen
starke Expansion zu Ende ging, weil der zuvor
bestehende betrachtliche Nachfragestau in-
zwischen weitgehend abgebaut worden ist.
Der Einbruch wurde zudem noch dadurch
verstarkt, dal3 aufgrund des Auslaufens steu-
erlicher Verglnstigungen flr eigengenutzte
Wohnobjekte zum Ende 1994 zahlreiche
Bauvorhaben vorgezogen worden waren.

Der westdeutsche Handel konnte seine reale
Wertschopfung nach zwei Jahren mit riick-
laufiger Tendenz 1995 um gut ¥2% auswei-
ten, womit er den Hdéchststand von 1992
freilich noch deutlich verfehlte. Der GroR3-
handel wurde vor allem durch die Abkiihlung
im Verarbeitenden Gewerbe, insbesondere
durch die schwéachere Nachfrage nach Vorlei-
stungsgutern, in Mitleidenschaft gezogen.
Die Kaufe beim westdeutschen Einzelhandel
gingen insgesamt nur wenig Uber ihr Vor-
jahrsniveau hinaus, obwohl die privaten
Haushalte ihre Konsumausgaben 1995 im ge-
samtdeutschen Durchschnitt um fast 4%
und damit wohl auch in den alten Bundes-
landern recht kraftig erhohten.

Wie angesichts der insgesamt schwachen
und zum Teil auch ricklaufigen Wirtschafts-
entwicklung in den hier erfaBten Bereichen
zu erwarten war, hat sich die Ertragslage der
westdeutschen Unternehmen 1995 bei wei-
tem nicht mehr so stark verbessert wie im
Jahr davor. Nach den ersten, vorlaufigen Er-
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Ausgewahlte Indikatoren
aus den Erfolgsrechnungen
westdeutscher Unternehmen
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gebnissen der Unternehmensbilanzstatistik
der Bundesbank? lagen die Jahrestiber-
schisse der Unternehmen vor Gewinnsteu-
ern, die 1994 um 28 % expandiert hatten, im
vergangenen Jahr um 9%:% Uber dem
Niveau des Vorjahres. Zu diesem Anstieg tru-
gen im folgenden noch naher erlauterte Son-
dereinflusse, die sich vor allem in einem Ruck-
gang der Abschreibungen niederschlugen,
malf3geblich bei. Der bisherige Gewinnrekord
des Geschéftsjahres 1991 wurde um 17 %
unterschritten. Noch deutlicher wird der
Rickstand gegeniiber den sehr guten Er-
tragsverhéltnissen Ende der achtziger und
Anfang der neunziger Jahre, wenn man die
zwischenzeitlich erfolgte Expansion des Um-
satzes berUcksichtigt. Die Bruttoumsatzren-
dite, also die Relation zwischen Jahresuber-
schul? vor Steuern und Umsatz, lag 1995 mit
2%2% nur wenig tber dem Wert von 1994
und um knapp einen Prozentpunkt niedriger
als im Durchschnitt der Jahre 1987 bis 1991.
Da die Steuern vom Einkommen und Ertrag
erstmals seit langerem wieder starker zunah-
men als die Bruttogewinne, fiel der Anstieg
des Jahresiiberschusses nach Steuern mit
8%2% etwas schwacher aus als bei der ent-
sprechenden Bruttogrof3e. Die Nettoumsatz-
rendite, die in der zurlickliegenden Rezession
dank erheblicher steuerlicher Entlastungen
fur die Unternehmen vergleichsweise wenig
gesunken war, verfehlte 1995 mit gut 1¥2%
die Quote von 1990 ,,nur*“ um einen halben
Prozentpunkt.

Hinter diesen Zahlen zur Gewinnentwicklung
der einbezogenen Unternehmen insgesamt
verbergen sich jedoch betrachtliche Unter-
schiede von Branche zu Branche. Das Verar-
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beitende Gewerbe hat seinen Jahresuber-
schul’ vor Gewinnsteuern im Jahre 1995 um
ein Funftel ausgeweitet. Mit einer Bruttoum-
satzrendite von 3% wurde jedoch die durch-
schnittliche Quote im Zeitraum 1987 bis
1991 von gut 4% noch deutlich verfehlt.
Gleichwohl dberrascht zunéchst, dall die in
diesem Wirtschaftsbereich von der Aufwer-
tung der D-Mark sowie von hohen Lohnab-
schliissen besonders stark betroffenen Unter-
nehmen ihre Ertragssituation Uberhaupt in
einem solch beachtlichen Umfang verbessern
konnten. Dazu haben, wie schon erwahnt,
erhdhte Rationalisierungsanstrengungen im
Personalbereich maligeblich beigetragen.
AufRerdem scheint zumindest bei grofien Ka-
pitalgesellschaften, die in dieser Branche be-
sonders hé&ufig vertreten sind, der Share-
holder-Value-Gedanke und in diesem Zusam-
menhang eine starkere Ausrichtung an inter-
nationalen Bilanzierungsnormen an Bedeu-
tung gewonnen zu haben. Fur eine starker als
bisher renditeorientierte Bilanzierungspraxis
spricht, daf bei diesen Unternehmen die Auf-
wendungen fir Abschreibungen und Riick-
stellungen erstmals seit langerem deutlich
rucklaufig waren und die Ubrigen Ertrage

1 Die folgende Analyse umfafit etwa 17 500 Jahres-
abschlisse und damit gut ein Viertel des fur 1995 insge-
samt zu erwartenden Bilanzmaterials. Fir die Unter-
suchung wurden die auf der Basis der aktualisierten
Angaben der Umsatzsteuerstatistik des Statistischen
Bundesamtes hochgerechneten Ergebnisse fir das Jahr
1994 anhand der Entwicklung eines ebenfalls hochge-
rechneten vergleichbaren Kreises von Unternehmen fort-
geschrieben, um mit den Vorjahrswerten vergleichbare
Ergebnisse zu erhalten. Diese Berechnungsmethode spie-
gelt erfahrungsgemal die wichtigen Verdnderungen in
den Jahresabschlissen recht gut wider; sie kann aller-
dings nicht die Genauigkeit der endgultigen Hochrech-
nung erreichen, die auf etwa 60 000 Jahresabschliissen
basiert. Die Verzdgerungen bei der Auswertung des
Bilanzmaterials hdngen damit zusammen, daR vor allem
kleinere Unternehmen ihre Bilanzen und Erfolgsrechnun-
gen erst sehr spét vorlegen.



etwa aus der Auflésung nicht mehr bendtig-
ter Ruckstellungen und aus Buchgewinnen
bei Anlagenabgéangen oder Wertpapierver-
k&ufen kraftig zunahmen.

Anders als im Verarbeitenden Gewerbe sind
die Gewinne der Bauunternehmen im dritten
Jahr in Folge geschrumpft, und zwar brutto
wie netto um rund ein Drittel. Die Nettoum-
satzrendite erreichte mit 1% einen neuen hi-
storischen Tiefstand. Im GroR- und Einzel-
handel zusammengenommen Ubertraf der
BruttojahrestiberschuR 1995 den Stand vor
Jahresfrist nur wenig.

Ertrdge und Aufwendungen

Gesamtleistung

Die Gesamtleistung der Unternehmen, die
sich aus den Umsétzen und den Bestandsver-
anderungen an Erzeugnissen sowie anderen
aktivierten Eigenleistungen zusammensetzt,
nahm 1995 um 3% zu und Ubertraf damit
erstmals wieder das Niveau von 1992, also
vor der rezessionsbedingten Einschrankung
der Geschéftsaktivitaten. Die Entwicklung in
den einzelnen Branchen wies im grof3en und
ganzen die gleichen Strukturunterschiede auf
wie die der Gewinne. Die Gesamtleistung im
Verarbeitenden Gewerbe expandierte mit
4Y>% relativ kraftig. Nach den monatlichen
Angaben der amtlichen Umsatzstatistik ist
dies zu einem guten Teil dem Wachstums-
Uberhang am Ende des Jahres 1994 zuzu-
schreiben, denn in der zweiten Halfte des
vergangenen Jahres tendierten die saisonbe-
reinigten Umsatze deutlich nach unten und
unterschritten im Herbst auch das entspre-
chende Vorjahrsniveau. Die Geschaftstatig-
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keit im Einzelhandel wuchs im gleichen
Tempo wie die der Unternehmen insgesamt,
im GroBhandel sowie im Verkehrssektor
wurde sie dagegen nur unterdurchschnittlich
stark ausgeweitet. Am Ende dieser Skala
steht das Baugewerbe mit einer Einschran-
kung der Gesamtleistung um 2%2%. Dabei
(¥2%)
dadurch akzentuiert, da3 — ebenfalls infolge
der schwéacheren Baunachfrage — die Auf-

wurde der Umsatzriickgang noch

stockung des Bestands an unfertigen und fer-
tigen Leistungen sowie anderen aktivierten
Eigenleistungen, die im Baugewerbe ein sehr
viel groReres Gewicht haben als in anderen
Wirtschaftsbereichen, um 38 % geringer aus-
fiel als 1994.

Die Zinsertrdge der Unternehmen gingen er-
neut zurtick, und zwar um 6 ¥2%o. Ausschlag-
gebend dafir war die Verminderung des
durchschnittlichen Zinssatzes um einen hal-
ben Punkt auf 4%2%. Die gesamten zins-
wirksamen Aktiva der Unternehmen nahmen
dagegen im Jahresdurchschnitt um 3%2% zu.
Gegeniiber dem Vorjahr, als die Wertpapier-
anlagen stark bevorzugt worden waren, ist
insofern eine Normalisierung festzustellen, als
die Uberwiegend kurzfristigen zinstragenden
Forderungen 1995 wieder stéarker dotiert
wurden, wohingegen der in der Regel héher
verzinste Wertpapierbestand merklich lang-
samer wuchs. Der Riickgang der Zinsertrage
wurde jedoch bei weitem Uberkompensiert
durch den Anstieg der ubrigen Ertrage. Die
darin enthaltenen Ertrdge aus der Auflésung
von Ruckstellungen haben teilweise kraftig
zugenommen, was mit der geschilderten
starkeren Renditeorientierung im Rahmen der
Bilanzierung zusammenhangen kdnnte. Zu-
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Erfolgsrechnung der Unternehmen

1993 | 1994 | 1995 1994 | 1995
Verénderung
gegen Vorjahr
Position Mrd DM in %
Ertrége
Umsatz 47153 | 48229 | 49625 23 3
Bestandsveranderung
an Erzeugnissen 1) 38,1 25,6 29 -32,7 13
Gesamtleistung 47534 | 48486 | 49915 2,0 3
Zinsertrage 38,8 353 33 - 89] - 65
Ubrige Ertrage 2247 2223| 23715| - 11 7
darunter:
aus Beteiligungen 274 28,3 245 34| -135
aus Gewinniibernah-
men und Verlust-
abfiihrungen 29,8 29,2 35 - 20 19,5
Ertrage insgesamt 5016,8 | 5106,2 | 5262 18 8
Aufwendungen
Materialaufwand 2) | 2929,4 | 2993,1 | 31195 2.2 4
Personalaufwand 3) 961,3 | 9526 | 959 - 09 0,5
Abschreibungen 201,6 199,3 188 - 11| - 55
auf Sachanlagen 1778 | 1762 167 -09| -5
sonstige 4) 238 231 21 -28| -9
Zinsaufwendungen 88,5 785 7450 -112) -5
Steuern 136,6 145,7 158,5 6,7 9
vom Einkommen
und Ertrag 5) 331 39,6 44 19,8 11
sonstige 6) 1035 | 1061 1145 25 8
darunter Ver-
brauchsteuern 87,7 87,9 95 0,2 8
librige Aufwen-
dungen 6428 | 661,7 | 681 30 3
darunter Gewinn-
abfiihrungen
und Verlusttiber-
nahmen 27,1 31,9 30,5 178 | - 45
Aufwendungen
insgesamt 4960,0 | 5031,0 | 5180,5 14 3
Jahresiiberschuf® 56,8 75,2 815 324 8,5
Nachrichtlich:
Jahrestiberschuf vor
Gewinnsteuern 7) 899 | 1149 1255 278 95
Nettozinsaufwand 49,7 432 415 -131| - 4
Verénderung
gegen Vorjahr
in Prozent-
in % des Umsatzes punkten
Rohertrag 8) 38,7 385 3750 -02) -1
Jahrestiberschuf vor
Gewinnsteuern 7) 19 24 25 0,5 0
Jahrestiberschul 12 16 15 04 0
Nettozinsaufwand 11 09 1 - 02 0

* Hochgerechnete Ergebnisse. 1995: Geschatzte Angaben, auf halbe
und ganze Mrd DM bzw. Prozentpunkte gerundet. — 1 Einschl.
anderer aktivierter Eigenleistungen. — 2 Einschl. Wareneinsatz und
Aufwendungen flir bezogene Leistungen. — 3 Léhne, Gehélter, soziale
Abgaben und freiwillige soziale Aufwendungen. — 4 Uberwiegend
Abschreibungen auf Forderungen, Wertpapiere und Beteiligungen. —
5 Bei Personengesellschaften und Einzelkaufleuten nur Gewerbeer-
tragsteuer. — 6 Einschl. Gewerbekapitalsteuer. — 7 Steuern vom Ein-
kommen und Ertrag. — 8 Gesamtleistung, abzlglich Materialaufwand
bzw. Wareneinsatz.
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dem fielen in einigen Unternehmen erhdhte
Ertrdge aus dem Verkauf von Immobilien so-
wie Wéhrungsgewinne an. Dagegen bildeten
sich die Ertrage aus Beteiligungen, die in den
beiden Vorjahren zumindest teilweise infolge
der aus steuerlichen Grinden erhdhten Auf-
l[6sung von Gewinnriicklagen kréaftig expan-
diert waren, wieder zurlick. Die Ertrage ins-
gesamt nahmen im Gleichschritt mit der Ge-
samtleistung, namlich um 3%, zu.

Die Summe der Aufwendungen ist etwas
schwécher gestiegen als die der Ertrage. Die
Anstrengungen der Unternehmen zur Redu-
zierung der Kosten zeigen sich unter ande-
rem darin, dal die Fertigungstiefe verringert
wurde, um die Vorteile der Arbeitsteilung
besser nutzen zu kdnnen. So gesehen, ist es
kein Widerspruch, dal3 sich die wichtigste
Aufwandsposition, ndmlich der Materialauf-
wand (einschl. Wareneinsatz), um 4% und
damit — wie schon im Vorjahr — kraftiger er-
hohte als die Gesamtleistung. Diese Diver-
genz in der Entwicklung von Material-
aufwand und Geschéftstatigkeit, die bei den
unternehmensbezogenen  Dienstleistungen
schon seit langem registriert wird und sich in
einem zunehmenden Gewicht der Ubrigen
Aufwendungen zeigt, ist in den meisten hier
untersuchten Zweigen des Produzierenden
Gewerbes zu beobachten. Hinzu kam, dal3
sich die Teuerung bei importierten Industrie-
rohstoffen und Vorerzeugnissen verstéarkte.
Dabei hat die Aufwertung der D-Mark ge-
genuber dem US-Dollar in der ersten Halfte
von 1995 die von den internationalen Roh-
stoffmarkten ausgegangenen betrachtlichen
Preissteigerungen spirbar gemildert oder so-
gar in vollem Umfang aufgefangen.

Gesamte
Aufwendungen
und Material-
aufwand



Geringer
Anstieg der
Personal-
aufwendungen

Ricklaufige
Abschrei-
bungen

Zu den Bemuhungen um eine Verringerung
der Fertigungstiefe pal3t, dal die Personalauf-
wendungen nur um ¥2% Uber das Niveau
des Vorjahres hinausgingen. Gemessen an
der Gesamtleistung, sind sie weiter gesunken
und lagen mit 19% auf dem Stand von
1989/90. Die merkliche Zunahme des Perso-
nalkostenanteils im Gefolge des Vereini-
gungsbooms ist damit wieder riickgangig ge-
macht worden. Die Unternehmen des Verar-
beitenden Gewerbes, in dem die Aufwen-
dungen fir Léhne und Gehélter sowie die
Lohnzusatzkosten ebenfalls leicht stiegen,
haben die Uberzogenen Tarifabschlisse in
wichtigen Zweigen dieses Bereichs vom Friih-
jahr 1995 offenbar durch einen massiven Per-
sonalabbau weitgehend neutralisiert. Im Bau-
gewerbe sank der Personalaufwand schét-
zungsweise um 3%, wozu angesichts der
nachlassenden Baukonjunktur notwendige
Anpassungen des Personalbestandes sowie
der geleisteten Arbeitszeit je Beschéaftigten
beitrugen. Der Grof3- und Einzelhandel hatte
dagegen im Schnitt um rund 3% hohere
Personalaufwendungen zu verkraften.

Die umfangreichste Entlastung der Erfolgs-
rechnung der Unternehmen ging 1995 von
den Abschreibungen aus, die um 11%> Mrd
DM beziehungsweise 5Y2% geringer ausfie-
len als 1994. Die Abschreibungen auf Sach-
anlagen waren 5% niedriger als zuvor. Dies
ist zum einen darauf zurtickzufihren, daR die
hier untersuchten Unternehmen im vergan-
genen Jahr ihre Investitionen in Ausriistungen
und Bauten erneut einschrankten und damit
auch den Abschreibungsbedarf verminder-
ten, der aufgrund der haufig angewandten

degressiven  Abschreibungsmethode  ver-
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gleichsweise stark von der Investitionstatig-
keit im laufenden Jahr sowie in den unmittel-
bar vorangegangenen Perioden abhangt.
Zum andern sind im Rahmen des Standort-
sicherungsgesetzes von 1993 die Abschrei-
bungsmoglichkeiten eingeschrankt worden,
was sich 1995 verstarkt auswirkte. Dazu z&h-
len der Wegfall der degressiven Abschrei-
bung flur Betriebsgebdude mit Bauantrag
nach dem Jahr 1993 sowie die Verlangerung
der Abschreibungsfrist flr betrieblich ge-
nutzte Personenkraftwagen von 4 auf 5 Jahre
ab 1993, die 1995 bereits drei Anschaffungs-
jahrgénge betraf. Schlief3lich durften vor dem
Hintergrund der erwahnten stérkeren Rendi-
teorientierung die bilanziellen Gestaltungs-
spielrdume nicht mehr so intensiv genutzt
worden sein, wie es friher der Fall war.

Das gilt auch fir die sonstigen Abschreibun-
gen, die 1995 um knapp ein Zehntel niedri-
ger waren als ein Jahr zuvor. In dieser Posi-
tion, die hauptsachlich Forderungsverluste
sowie Abschreibungen auf Wertpapiere und
Beteiligungen enthélt, hat sich jedenfalls die
1995 erneut sprunghaft gestiegene Zahl der
Insolvenzen weniger stark niedergeschlagen,
als eigentlich zu erwarten war. Zu Entlastun-
gen hat schlieBlich gefiihrt, da — anders als
1994 — aufgrund des kréaftigen Zinsriickgangs
im Jahresverlauf bei auf D-Mark lautenden
Wertpapieren im Bestand wohl nur geringe
Wertberichtigungen anfielen.

Auch der Zinsaufwand ging 1995 deutlich
zuriick, und zwar zum dritten Mal in Folge.
Gegenliber 1992 ist er damit um mehr als ein
Funftel gesunken. Dieser Trend wurde da-
durch begunstigt, daB die Zinssatze 1995 auf
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breiter Front nachgaben. AufRerdem verstark-
ten die Unternehmen die Aufnahme Kkurz-
fristiger Kredite, die im vergangenen Jahr
merklich billiger waren als Kredite mit lan-
gerer Laufzeit. Der Bestand an langfristigen
Verbindlichkeiten wurde dagegen trotz der
insgesamt gunstigen Zinsentwicklung abge-
baut, was insbesondere mit der schwa-
chen Investitionstatigkeit zusammenhéngen
durfte. Der durchschnittliche, von den Unter-
nehmen zu entrichtende Zinssatz ging 1995
wie der Guthabenzins um rund einen halben
Prozentpunkt zuriick; die Nettozinsaufwen-
dungen fielen nicht zuletzt wegen des deut-
lich h6heren Bestandes an Verbindlichkeiten,
verglichen mit dem Umfang der zinswirksa-
men Forderungen, um 4% geringer aus.

Insgesamt betrachtet, nahmen die Steuerzah-
lungen der Unternehmen im Produzierenden
Gewerbe, im Handel und im Verkehr 1995
um 9% zu. Die Steuern vom Einkommen und
Ertrag wuchsen mit 11% sogar kréaftiger als
der Jahresuberschuf3. In den drei Jahren da-
vor war die anteilige Belastung der Gewinne
nicht zuletzt aufgrund erheblicher Steuersen-
kungen fir Unternehmen riickldufig gewe-
sen. Diese Entwicklung hat sich im vergan-
genen Jahr vor allem aufgrund der Wieder-
einflhrung des Solidaritétszuschlags, der
auch von korperschaftsteuerpflichtigen Un-
ternehmen zu leisten ist, nicht mehr fortge-
setzt. Die Aufwendungen fir die sonstigen
Steuern, zu denen unter anderem die Ge-
werbekapital-, die Grundsteuer und die ver-
schiedenen Verbrauchsteuern zéhlen, lagen
um 8% Uber dem Niveau von 1994.

40

Mittelaufkommen und
Mittelverwendung

Die Wachstumsverlangsamung im vergange-
nen Jahr hat in der Finanzsphéare der Unter-
nehmen ebenfalls Spuren hinterlassen. Nach
den im Vergleich zur Bilanz und zur Erfolgs-
rechnung mit groRen Unsicherheiten behaf-
teten Ergebnissen der vorlaufigen Hochrech-
nung der Finanzierungsstrome ist das Mittel-
aufkommen — und entsprechend die Mittel-
verwendung — nach der deutlichen Expansion
im Jahre 1994 nur um 1% gestiegen. Die
Aufkommensseite war gepragt durch eine
eher schwache Ausweitung der Innenfinan-
zierung (3%) sowie einen kréftigen Rlck-
gang der AuRenfinanzierung um 8%2%.
Deren Gewicht am gesamten Aufkommen
verminderte sich deshalb spirbar auf 16 %;
1993 hatte es noch bei knapp einem Viertel
gelegen.

Die insgesamt geringe Zunahme der Innen-
finanzierungsmittel héngt hauptsachlich mit
der nach unten gerichteten Entwicklung der
Abschreibungen zusammen, die allein drei
Viertel des Mittelaufkommens stellten. Dem
standen jedoch kraftige Zuwéachse bei den
anderen Komponenten entgegen. Insbeson-
dere schlug hier die Zufiihrung zu den Ge-
winnrtcklagen (einschlieBlich der Einlagen
beziehungsweise Entnahmen bei Nichtkapi-
talgesellschaften) im Umfang von 7 Mrd DM
zu Buche, nachdem in den Vorjahren — vor
allem durch steuerliche Anreize induziert —
per saldo Gewinnrticklagen aufgeldst worden
waren. Nach Branchen gegliedert, sind von
dem Swing gegeniuber 1994 in Hohe von
10%2 Mrd DM bei den Kapitalerhbhungen

Schwache
Zunahme der
Finanzstrome

Komponenten
der Innen-
finanzierung



Externe Kapital-
zufihrungen
bei Kapital-
gesellschaften
und Dotierung
der Eigenmittel

aus Gewinnen sowie Einlagen bei Nichtkapi-
talgesellschaften neun Zehntel von Unterneh-
men des Verarbeitenden Gewerbes sowie der
Elektrizitats-,
aufgebracht worden. Im Baugewerbe und im

Gas- und Wasserversorgung

Einzelhandel tUberwogen erneut die Auflo-
sungen von Gewinnricklagen beziehungs-
weise die Entnahmen.

Die kraftige Steigerung der Zufihrungen zu
den Ruckstellungen um 7%2 Mrd DM scheint
auf den ersten Blick im Widerspruch zu der
an anderer Stelle kommentierten Tendenz hin
zu einer starker renditeorientierten Bilanzie-
rung zu stehen. Bei naherer Betrachtung
zeigt sich jedoch, dal? allein der Bereich der
Elektrizitats-,
einen positiven Swing aufwies, der den oben

Gas- und Wasserversorgung

angegebenen Betrag merklich Uberschritt.
Dies hing nicht zuletzt mit der erhéhten Risi-
kovorsorge der Betreiber von Kernkraftwer-
ken sowie vermehrten Rickstellungen der auf
fossilen Brennstoffen basierenden Elektrizi-
tatswirtschaft zusammen. Im Verarbeitenden
Gewerbe sind die Zufihrungen zu den Ruck-
stellungen dagegen deutlich verringert wor-
den.

Die Verénderungen der einzelnen Elemente
der AuRenfinanzierung bewegten sich 1995
in entgegengesetzte Richtungen. Die exter-
nen Kapitalzufihrungen bei Kapitalgesell-
schaften fielen um fast die Halfte niedriger
aus als ein Jahr zuvor, womit der Rickgang
mehr als doppelt so stark war wie der beim
Absatz neu emittierter Aktien auf gesamt-
wirtschaftlicher Ebene (gemessen an deren
Kurswert). Die Zahlen aus der Unternehmens-
bilanzstatistik erfassen freilich nicht die Kapi-
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Mittelaufkommen und Mittelverwen-
dung der Unternehmen

Mrd DM
Veran-
derung
Position 1993 1994 1995 1994/95
Innenfinanzierung
Kapitalerhéhung aus
Gewinnen sowie
Einlagen bei Nicht-
kapitalgesellschaften1) | -27,2| - 3,6 7 10,5
Abschreibungen
(insgesamt) 2) 2016 | 199,3| 188 -11,5
Zufuhrung zu
Riickstellungen 3) 10,6 13,8 21 7
Zusammen 185,0 209,5 216 6,5
AuBenfinanzierung
Kapitalzufuhrung bei
Kapitalgesellschaften 4) 18,2 20,9 115| - 95
Veranderung der
Verbindlichkeiten 38,7 235 29,5 6
kurzfristige 10,0 28,9 315 25
langfristige 287| - 54 -2 3,5
Zusammen 56,9 44,4 405| - 4
Mittelaufkommen
insgesamt 2419 | 2539 | 2565 2,5
Sachvermogensbildung
(Bruttoinvestitionen)
Sachanlagenzugang
(brutto) 5) 169,4 | 162,7| 159 - 35
Nachrichtlich:
Sachanlagenzugang
(netto) 5) - 84| -135| - 8 55
Abschreibungen auf
Sachanlagen 1778 | 176,2| 167 -9
Vorratsverdnderung -23,6 0,7 17 16,5
Zusammen 145,8 163,4 176 12,5
Geldvermdgensbildung
Verénderung der
Kassenmittel 6) 6,5 50| - 4 -9
Veranderung der
Forderungen 48,2 36,9 34 -3
kurzfristige 43,8 40,2 295| -10,5
langfristige 44| - 3.3 45 8
Erwerb von
Wertpapieren 7,0 18,8 55| -135
Erwerb von
Beteiligungen 344 29,8 45 15
Zusammen 96,1 90,5 80,5| -10
Mittelverwendung
insgesamt 2419 | 2539 | 2565 2,5
Nachrichtlich:
Innenfinanzierung in %
der Bruttoinvestitionen 126,9 128,2 122,5

* Hochgerechnete Ergebnisse. 1995: Geschatzte Angaben,
auf halbe und ganze Mrd DM gerundet. — 1 Personen-
gesellschaften, Einzelkaufleute sowie tibrige Rechtsformen,
soweit nicht AG oder GmbH. — 2 Auf Vermdgensgegen-
stande des Anlage- und Umlaufvermdgens. — 3 Einschl.
Saldo der Rechnungsabgrenzungsposten, abziiglich Zu-
schreibungen auf Sachanlagen. — 4 Erhéhung des Nominal-
kapitals durch Ausgabe von Aktien und GmbH-Anteilen so-
wie Zufuihrungen zur Kapitalriicklage. — 5 Einschl. imma-
terieller Vermdgensgegenstande, abzuglich Zuschreibungen
auf Sachanlagen. — 6 Kasse und Bankguthaben.
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talerhdhungen im Dienstleistungssektor im
engeren Sinne und auch nicht diejenigen im
Produzierenden Gewerbe, im Handel und im
Verkehr, die auf Konzern- oder Holdingebene
vorgenommen werden. Einbriche bei den
Kapitalzufihrungen von auflen gab es im
Verarbeitenden Gewerbe, im Verkehr sowie
im Baugewerbe; in dem zuletzt genannten
Bereich dominierte sogar die Auflésung von
Kapitalrticklagen, moglicherweise weil diese
Mittel zur Verlustdeckung bendtigt wurden.
Es waére allerdings voreilig, aus dem insge-
samt geringeren KapitalzufluB von auBen auf
eine schwachere Dotierung der Eigenmittel
bei den hier untersuchten Unternehmen zu
schlieBen. Das aus Teilen der Innen- und
AuBenfinanzierung bestehende Aufkommen
an haftendem Kapital nahm 1995 dank des
geschilderten Umschwungs bei den thesau-
rierten Gewinnen (einschl. der Einlagen bei
Nichtkapitalgesellschaften) um 5%2% zu und
machte 7% des gesamten Mittelaufkom-
mens aus.

Im Gegensatz zu den Kapitalzufiihrungen
von auf’en wurde die Neuverschuldung be-
tréchtlich ausgeweitet, und zwar um ein Vier-
tel. Dazu hat die lebhaftere Nachfrage nach
kurzfristigen Bankkrediten beigetragen, die
1995 um so starker zu Buche schlug, als in
den beiden Vorjahren per saldo Tilgungen
vorgenommen worden waren. Dieser Um-
schwung wurde zum einen dadurch erleich-
tert, daRd sich die Finanzierungskosten im Ver-
lauf des vergangenen Jahres splrbar vermin-
derten. Zum andern durfte er in direktem
Zusammenhang mit der vorsichtigeren Ge-
wéhrung von Zahlungszielen an Geschéfts-
partner stehen, was in der gegentber 1994
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deutlich geringeren Zunahme der kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen zum Ausdruck kommt. AulRerdem
schrumpfte der Bestand an erhaltenen An-
zahlungen. Spiegelbildlich dazu stockten die
Unternehmen auch die Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen zuriickhaltender
auf als 1994. Fir die vergleichsweise vor-
sichtige Ausweitung der finanziellen Bezie-
hungen zu Geschaftspartnern kdnnte das ge-
stiegene Ausfallrisiko maRgeblich gewesen
sein, das sich nicht zuletzt in dem starken
Anstieg der Zahl der Firmenzusammenbriiche
sowie einer allgemeinen Verschlechterung
der Zahlungsmoral zeigte. In Phasen erhdhter
Insolvenzhéaufigkeit sind die Unternehmen er-
fahrungsgemafR bestrebt, die Zunahme der
AuBenstande zu bremsen beziehungsweise
vermehrt Forderungen einzutreiben.

Die hier untersuchten Unternehmen haben
1995 erneut langfristige Schulden getilgt,
wenn auch nicht mehr in dem Umfang wie
im Jahr davor. Offensichtlich reichten die zu-
satzlichen Eigenmittel und Ruckstellungen
aus, um den angesichts der zuriickhaltenden
Investitionstatigkeit eher geringen Bedarf an
langfristigem Kapital zu befriedigen. Insbe-
sondere die langfristigen Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten wurden weiter
zurtckgefihrt, wahrend von verbundenen
Unternehmen vermehrt Kredite in Anspruch
genommen wurden. Die schon seit langerem
vor allem in grof3en Konzernen und Holding-
gesellschaften zu beobachtende Neigung, Fi-
nanzierungsmittel Uber eigene Finanzierungs-
gesellschaften mit Sitz im Ausland an den
Anleihemarkten — und nicht bei Banken — zu
beschaffen (Disintermediation) und die Mittel

Tilgung
langfristiger
Schulden



Investitionen in
Sachanlagen

konzernintern weiterzuleiten, scheint sich

demnach fortgesetzt zu haben.

Die Bruttoanlageinvestitionen der Unterneh-
men gingen 1995 zum vierten Mal in Folge
zurlick, und zwar um 2%. Der Hochststand
von 1991 wurde damit um rund 30% unter-
schritten. Besonders stark war der Riickgang
der Investitionen in der Elektrizitats-, Gas-
und Wasserversorgung, im Verkehr sowie mit
gewissen Einschrankungen im Bausektor. Im
Verarbeitenden Gewerbe entsprach er dem
Unternehmensdurchschnitt, und lediglich der
Handel weitete sein Investitionsbudget wie-
der merklich aus. Da die Abschreibungen
dem absoluten Betrage nach héher waren als
die gleichzeitigen Bruttozugange zu den
Sachanlagen, schrumpfte das wertberichtigte
Sachanlagevermdgen um 19%,; damit setzte
sich der Rickgang der Sachanlagen fort, der
1993 und 1994 erstmals seit Beginn der Zeit-
reihe 1971 zu beobachten gewesen war. Die
im Vergleich mit friheren Konjunkturzyklen
flaue Investitionstatigkeit hangt neben den
bereits erwahnten belastenden Faktoren
wohl auch mit der kraftigen Ausweitung der
Kapazitaten im Gefolge des Vereinigungs-
booms zusammen. Auferdem wurden einige
Investitionsprojekte aufgrund der auReror-
dentlich grof3ziigigen 6ffentlichen Férderung
in den neuen Bundeslandern realisiert, die
sonst wohl in Westdeutschland angesiedelt
worden waren. Gegen eine Uberbewertung
der negativen Entwicklung bei den Investi-
tionen spricht im Ubrigen, dal der im Rah-
men der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung ermittelte Anteil der realen Brutto-
anlageinvestitionen der Produktionsunter-

nehmen am  Bruttoinlandsprodukt in
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Deutschland 1995 die durchschnittliche west-
deutsche Quote in der zweiten Halfte der
achtziger Jahre immer noch spurbar Uber-
traf.

Die Sachvermdgensbildung insgesamt wuchs
1995 gleichwohl um 7%2%, weil die darin
ebenfalls enthaltenen Vorratsinvestitionen
kraftig erndht wurden. Ein grofRer Teil der
Lagerbildung dirfte unfreiwillig gewesen
sein, da der Absatz hinter den Erwartungen
zurtickblieb. Zudem hat der Rickgang der
Finanzierungskosten die Aufstockung der

Vorrate tendenziell beginstigt. Besonders
stark nahmen beispielsweise die Fertigwaren-
lager im Verarbeitenden Gewerbe zu. Das
Wachstum der Lagerbestande wurde freilich
dadurch etwas gebremst, daf die Vorrate im
Bergbau im Gefolge des seit 1994 anhalten-
den Abbaus der Kohlehalden

schrumpften.

weiter

Die Zuwachse der finanziellen Aktiva der Un-
ternehmen fielen 1995 dagegen um ein
Zehntel niedriger aus als im Vorjahr. Der zu-
vor recht hohe Bestand an Kassenmitteln
wurde merklich reduziert und — gemessen an
der Bilanzsumme — auf ein ,,Normalmaf* zu-
ruckgefuhrt. Die kurzfristigen Forderungen
wuchsen erheblich langsamer als im Vorjahr,
wobei das bereits erwahnte vorsichtigere
Finanzierungsverhalten gegeniiber den Ge-
schaftspartnern eine maRgebliche Rolle
spielte. Im langfristigen Bereich war eine Um-
orientierung im Anlageverhalten weg von
den Wertpapieren und hin zu verzinslichen
Buchforderungen zu beobachten, deren Ver-
anderung einen positiven Swing von 8 Mrd

DM aufweist. Der Erwerb von Beteiligungen
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Bilanz der Unternehmen

1993 1994 1995 1994 1995
Veranderung
gegen Vorjahr

Position Mrd DM in %

Vermdgen 1)

Sachvermégen 1387,3|1376,0 | 13855 -0,8 0,5
Sachanlagen 2) 7934 | 7814 774 -15 -1
Vorrate 593,8 5946 | 6115 0,1 3

Forderungs-

vermogen 1549,1 | 1616,4 | 1676 43 a4m
Kassenmittel 3) 1469 | 1519 | 148 34| -25
Forderungen 1037,7 | 10635 | 10855 25 2

kurzfristige 962,7 | 991,7 | 1009 3,0 15

langfristige 75,0 718 76,5 -43 6,5
Wertpapiere 718 87,5 92 218 5
Beteiligungen 2926 | 3135| 3505 7,2 12

Rechnungs-

abgrenzungs-

posten 13,0 12,9 14 -11 85

Aktiva ins-

gesamt = Bilanz-

summe 4) 29494 | 3005,3 | 30755 19 25

Kapital

Eigenmittel 5) 6) 519,4 | 536,7 555 33 315;

Fremdmittel 2419,3 | 2457,7 | 2509,5 1,6 2
Verbindlich-
keiten 17782 |1801,6 | 1831 13 15

kurzfristige 1314,2 | 1343,1 | 13745 2,2 25

langfristige 464,0 | 4585 | 4565 -12 -05
Ruckstellungen 6) |  641,1 656,1 678,5 2,3 &

darunter

Pensionsrtick-

stellungen 2540 | 269,2 278 6,0 35

Rechnungs-

abgrenzungs-

posten 10,7 10,9 11 1,6 1

Passiva ins-

gesamt = Bilanz-

summe 4) 2949,4 | 3005,3 | 3075,5 19 25

Nachrichtlich:

Umsatz 47153 | 48229 | 49625 23 3

desgl. in % der

Bilanzsumme 15991 160,51 1615

* Hochgerechnete Ergebnisse. 1995
halbe und ganze Mrd DM bzw. Prozentpunkte gerundet. —
1 Abziiglich Wertberichtigungen. — 2 Einschl. immaterieller Ver-
mdgensgegenstande. — 3 Kasse und Bankguthaben. — 4 Abziig-
lich Berichtigungsposten zum Eigenkapital und Wertberichtigun-
gen. — 5 Abzuglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital. —
6 Einschl. anteiliger Sonderposten mit Riicklageanteil.
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. Geschatzte Angaben, auf

nahm um die Hélfte zu und erreichte mit
45 Mrd DM das hochste Ergebnis seit 1991.
Bezogen auf die gesamte Mittelverwendung
wurde mit 17%2% sogar ein neuer Rekord
erzielt.

Bilanzentwicklung und wichtige
Bilanzrelationen

Die sich bei der Mittelverwendung schon seit
langerem abzeichnenden Trends zugunsten
des Beteiligungserwerbs und zu Lasten der
Sachkapitalbildung werden inzwischen auch
mehr und mehr in den entsprechenden Bi-
lanzbestédnden sichtbar. Der Anteil der Sach-
anlagen an der Bilanzsumme ist seit Anfang
der siebziger Jahre von rund 35 % auf zuletzt
25% gesunken, wahrend das Gewicht der
Beteiligungen von 5% auf 11¥2% im Jahre
1995 zunahm. Darin zeigt sich zum einen
ganz deutlich, dal? das externe gegeniber
dem internen Unternehmenswachstum an
Gewicht gewonnen hat. In den vergangenen
Jahren ist diese Entwicklung noch durch die
sich beschleunigenden Globalisierungsten-
denzen verstarkt worden. Zum andern haben
die Bestrebungen um eine Reduzierung der
Fertigungstiefe Produktionskapazitédten obso-
let werden lassen. Die (im Rahmen der Bi-
lanzauswertung durch die Bundesbank) be-
reinigte Bilanzsumme insgesamt expandierte
1995 um 2%2% und damit etwas kraftiger
als im Jahr zuvor.

Der Bestand an Eigenmitteln wuchs 1995
dank der reichlicheren Dotierung aus der In-
nenfinanzierung mit 3%2% starker als die
Fremdmittel, so daB der Anteil der Eigen-

Gewichts-
verlagerung
von Sach-
anlagen zu
Beteiligungen

Eigenmittel-
ausstattung



Verbindlich-
keiten und
Ruckstellungen

mittel an der Bilanzsumme leicht auf 18%
anstieg. Dies entsprach freilich noch nicht
ganz der Quote im Jahre 1992, die den
Hochststand in der Boomphase zu Beginn der
neunziger Jahre markiert. Eine Verbesserung
der Ausstattung mit Eigenmitteln ist in allen
hier untersuchten Bereichen zu registrieren,
mit Ausnahme des Baugewerbes, dessen Fi-
nanzierungsverhéltnisse, wie bereits erwahnt,
durch die nachlassende Baukonjunktur stark
in Mitleidenschaft gezogen wurden. Im tbri-
gen muR die fur diesen Sektor ausgewiesene,
traditionell vergleichsweise niedrige Eigenmit-
telquote (gut 5% im Jahre 1995) auch vor
dem Hintergrund gesehen werden, dal3 bei
den Bauunternehmen die Bilanz aufgrund
des in der Bilanzauswertung Ublichen Brutto-
ausweises von Vorraten beziehungsweise von
Forderungen aus nicht abgerechneten Lei-
stungen einerseits und der Verbindlichkeiten
aus erhaltenen Anzahlungen andererseits
mitunter deutlich verlangert und dadurch das
Gewicht der Eigenmittel vermindert wird.

Die Verbindlichkeiten haben im Bilanzzusam-
menhang 1995 weiter an Bedeutung verlo-
ren. lhr Anteil lag mit 59%2% so niedrig wie
zuletzt 1987/88. Im langerfristigen Trend sind
sie mehr und mehr von den Rickstellungen
zurtickgedréngt worden, die mit 22% der
Bilanzsumme - darunter 9% Pensionsriick-
stellungen — einen neuen Spitzenwert einge-
nommen haben. Hinter dieser Durchschnitts-
angabe verbergen sich jedoch betrachtliche
Unterschiede zwischen den Branchen. Am
unteren Ende rangiert der Handel mit einem
Anteil der Rickstellungen von knapp einem
Zehntel, dicht gefolgt vom Baugewerbe. Im
Verarbeitenden Gewerbe machten die Rick-
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Verhaltniszahlen zur Vermégens- und
Kapitalstruktur der Unternehmen

Position 1992 1993 1994 1995

in % der Bilanzsumme 1)

Sachanlagen 2) 3) 27,5 26,9 26,0 25
Vorrate 21,2 20,1 19,8 20
Kurzfristige
Forderungen 2) 32,0 32,6 33,0 33
Langfristig verfug-
bares Kapital 4) 5) 42,7 42,8 42,8 42,5
darunter
Eigenmittel 5) 18,2 17,6 17,9 18
Kurzfristige
Verbindlichkeiten 44,9 44,6 44,7 44,5

in % der Sachanlagen 2) 3)
Eigenmittel 5) 66,0 65,5 68,7 71,5

Langfristig verfig-
bares Kapital 4) 5) 155,0 159,2 164,6 169,5

in % des Anlagevermdgens 6)

Langfristig verfig- | | |

bares Kapital 4) 5) 107,9 107,5 108,7 107,5
in % der kurzfristigen
Verbindlichkeiten

Liquide Mittel 7)
und kurzfristige
Forderungen 2) 86,4

88,9 90,5 89,5

in % der Fremdmittel 8)

Eigenerwirtschaf-
tete Mittel 9)

14,5 | 11,7 | 12,3 | 12,5

* Hochgerechnete Ergebnisse. 1995: Geschatzte Anga-
ben, auf halbe und ganze Prozentpunkte gerundet. —
1 Abzuglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital und
Wertberichtigungen. — 2 Abzuglich Wertberichtigun-
gen. — 3 Einschl. immaterieller Vermégensgegen-
stdnde. — 4 Eigenmittel, Pensionsruckstellungen, lang-
fristige Verbindlichkeiten und Sonderposten mit Ruck-
lageanteil. — 5 Abziglich Berichtigungsposten zum
Eigenkapital. — 6 Sachanlagen einschl. immaterieller
Vermdgensgegenstande, Beteiligungen, langfristige
Forderungen und Wertpapiere des Anlagevermo-
gens. — 7 Kassenmittel und Wertpapiere des
Umlaufvermogens. — 8 Verbindlichkeiten, Ruckstellun-
gen und anteiliger Sonderposten mit Rucklageanteil,
vermindert um die Kassenmittel. — 9 Jahrestiberschuf3,
Abschreibungen, Veranderung der Ruckstellungen, des
Sonderpostens mit Ricklageanteil und der Rechnungs-
abgrenzungsposten, abzuglich Zuschreibungen.
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stellungen gut ein Viertel und in der Elektrizi-
tats-, Gas- und Wasserversorgung — bei wei-
ter aufwérts gerichteter Tendenz - sogar
knapp vier Zehntel der Bilanzsumme aus.

Aufgrund der Ausweitung der Eigenmittel bei
gleichzeitigem Riickgang des Sachanlagenbe-
standes stieg das Verhaltnis zwischen beiden
GroRen, die sogenannte horizontale Eigen-
mittelquote, auf 71%2% an; dies ist der héch-
ste Wert seit Beginn der Zeitreihe im Jahre
1971. Angesichts der abnehmenden Bedeu-
tung der Sachanlagen findet die weiter abge-
grenzte Relation von langfristig zur Verfi-
gung stehendem Kapital, das neben den Ei-
genmitteln die Pensionsruckstellungen, lang-
fristige Verbindlichkeiten sowie Sonderposten
mit Ricklageanteil umfal3t, zum gesamten
Anlagevermdgen, also einschliefilich Beteili-
gungen, in der Analyse mehr und mehr Be-
achtung. Diese Kennziffer ist vor allem auf-
grund des starken Wachstums der Beteiligun-
gen von 125% in den Jahren 1978/79 auf
zuletzt 107Y2% gesunken. Die liquiden Mit-
tel und kurzfristigen Forderungen deckten
1995 fast neun Zehntel der kurzfristigen Ver-
bindlichkeiten ab, was eine im grof’en und
ganzen entspannte Liquiditatslage anzeigt.
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Dieser Eindruck wird auch durch den im lang-
fristigen Durchschnitt relativ hohen Anteil der
eigenerwirtschafteten Mittel (Cash Flow) an
den Fremdmitteln bekréftigt, der sich — wie
schon 1994 — auf 12%2% belief.

Insgesamt betrachtet, haben sich die Ertrags-
und Finanzierungsverhéltnisse der Unterneh-
men 1995 zufriedenstellend entwickelt. Die
zunehmende konjunkturelle Eintriibung im
Jahresverlauf im Verein mit den kréftigen
Lohnerh6éhungen lieRen jedoch aus der Sicht
der Investoren den Anstieg der Rendite auf
Sachanlagen nicht als dauerhaft erscheinen,
was zusammen mit den anderen geschilder-
ten Bremsfaktoren die Investitionsneigung
gedampft hat. Mdglicherweise wurden auch
die mit Investitionen verbundenen Risiken ho-
her eingeschatzt, als es friher der Fall war. Im
Verlauf des Jahres 1996 dirften sich jedoch
angesichts der spurbaren konjunkturellen Be-
lebung einerseits und der moderaten Lohn-
entwicklung andererseits die Unternehmens-
gewinne weiter verbessert und die Rendite-
erwartungen wieder aufgehellt haben, so
daR die Voraussetzungen fir eine Erholung
der Investitionstatigkeit inzwischen gunstiger
geworden sind.

Rendite-
erwartungen
1995 gedampft
— Stabilisierung
im laufenden
Jahr



Der Tabellenanhang zu diesem Aufsatz ist
auf den Seiten 50 bis 57 abgedruckt. Neben
den hier vorgelegten hochgerechneten Er-
gebnissen stellt die Deutsche Bundesbank
erstmals in diesem Jahr weitere aggregierte
Jahresabschluf3angaben, die in die ,,Daten-
bank fur harmonisierte JahresabschluRda-
ten* der Europdischen Kommission (BACH)
eingehen, zur Verfigung. Die Daten beru-
hen auf einem fur internationale Vergleiche
zugeschnittenen Konzept, das gemeinsam
mit anderen europdaischen Zentralbanken
und statistischen Amtern erarbeitet wurde.
Anders als bei den hochgerechneten Ergeb-
nissen der Unternehmensbilanzstatistik wer-
den dabei aggregierte Jahresabschlisse fur
wechselnde

zweijahrlich vergleichbare

Kreise von Kapitalgesellschaften — auch nach
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GroRenklassen differenziert — aufbereitet.
AuRerdem weichen die Definitionen der
Wirtschaftszweige und der Jahresabschlu3-
positionen von dem fur die Hochrechnung
verwendeten Schema ab. Der Beitrag der
Bundesbank zu BACH kann — auch auf Dis-
kette — angefordert werden. Anfragen sind
schriftlich an die Pressestelle unter der im
Impressum angegebenen Adresse zu richten.
Die Auslieferung erfolgt ab Anfang 1997.
Der gesamte BACH-Datensatz mit Angaben
fur ausgewahlte europaische Lander, USA
und Japan kann voraussichtlich ebenfalls ab
Anfang 1997 gegen eine Gebuhr von der
Europdaischen Kommission, Generaldirektion
Wirtschaft und Finanzen, GD Il B 3, Rue de la
Loi 200, B-1049 Brussel, bezogen werden.
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Anhang

Zur Reaktion der Unternehmen
auf monetare Impulse

In einer jungst fertiggestellten Studie der Volks-
wirtschaftlichen Forschungsgruppe der Deutschen
Bundesbank wurde die Unternehmensbilanzstati-
stik dazu herangezogen, um bestimmte Aspekte
des Zusammenhangs zwischen der Finanzierungs-
struktur der Unternehmen und deren Reaktion
auf monetére Impulse zu analysieren.? Nach gén-
giger Vorstellung beruht der zinspolitische Trans-
missionsmechanismus darauf, dal im Gefolge
héherer Notenbankzinsen die Marktzinsen stei-
gen und damit zinsabhangige GroéRen, wie bei-
spielsweise Unternehmensinvestitionen, zurlck-
gehen oder schwécher zunehmen als bei gege-
benem Zins.

Seit einigen Jahren wird — insbesondere in den
angelsachsischen Landern — eine Ergédnzung dieses
traditionellen Transmissionsmechanismus diskutiert,
die Uber den Zinssatz hinaus unter anderem auch
auf das Kreditangebot abstellt (,,Credit Channel*).
In diesem Zusammenhang spielt eine wesentliche
Rolle, dal? zwischen Kreditgeber und -nehmer eine
asymmetrische Informationsverteilung besteht. Da-
von betroffen sind in erster Linie kleine Unterneh-
men, da sie im Vergleich zu groRen Firmen in der
Regel eine schlechtere Bonitat aufweisen und in
erheblichem MafRe vom Bankkredit abhdngen. Aus
einer scharferen Gangart der Geldpolitik resultieren
fur die kleinen Unternehmen — so diese Theorie —
wegen des gesunkenen Firmenwertes und des da-
mit gestiegenen Anreizes, riskantere Investitions-
objekte zu tatigen (,,Moral Hazard“), hohere
Fremdfinanzierungskosten als fir groRere Firmen
oder sogar Kreditrationierung. Die Folge davon

kann sein, dal diese Gruppe von Unternehmen
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ihre Investitionen stérker einschrankt, als aufgrund

des Zinsanstiegs zu erwarten ist.

Zur Untersuchung dieser Thesen eignet sich die
Unternehmensbilanzstatistik der Bundesbank nicht
zuletzt deshalb, weil sie nicht nur — wie andere
Datensatze — publizitatspflichtige Gesellschaften
enthalt, sondern auch relativ kleine Firmen, die
die deutsche Unternehmenslandschaft zahlenma-
Big dominieren. Fur die empirische Auswertung im
Rahmen der zuvor zitierten Arbeit der Volkswirt-
schaftlichen Forschungsgruppe wurde wegen der
Beschréankung auf Gruppendaten und auf Phasen
héherer Notenbankzinsen (1979 bis 1982 und
1989 bis 1993) ein einfacher deskriptiv-statisti-
scher Ansatz gewéhlt. Das heilt, daf} fur beide
Zeitrdume die Bilanzdaten von drei Unterneh-
mensgroRenklassen, getrennt nach Einzelkauf-
leuten/Personengesellschaften und Kapitalgesell-
schaften, analysiert wurden. Das Datenmaterial
bestand aus zwei vergleichbaren Kreisen mit gut
13 000 beziehungsweise 10 000 Firmen aus dem
Verarbeitenden Gewerbe. Die Ergebnisse sind fur

beide Zeitrdume weitgehend identisch.

Die empirische Untersuchung bestatigt, dal kleine
Firmen (bis 5 Mio DM Umsatz) starker von Bank-
krediten abhéangig sind als groRere, und auch ihre
Bonitat entspricht den geschilderten theoretischen
Vorstellungen: Je kleiner die Unternehmen, desto
ungunstiger ihr Finanzstatus. In Deutschland &3t
sich aber bei einem Anziehen des geldpolitischen
Kurses, anders als beispielsweise in den USA, ledig-
lich bei den Anlageinvestitionen das von der Theo-

rie beschriebene groRenspezifische Muster feststel-

1 Vgl.: E. StoR, Die Finanzierungsstruktur der Unterneh-
men und deren Reaktion auf monetdre Impulse — Eine
Analyse anhand der Unternehmensbilanzstatistik der
Deutschen Bundesbank, Diskussionspapier 9/96, Volks-
wirtschaftliche Forschungsgruppe der Deutschen Bundes-
bank, Frankfurt am Main, 1996 (erscheint demnéchst).



len, nicht jedoch bei den Vorratsinvestitionen. Wéh-
rend zu Beginn der betrachteten Perioden die Sach-
anlagenbestdnde unabhangig von der GréRen-
klasse erheblich aufgestockt wurden, war dies in
der Folgezeit trotz jeweils sehr hoher Zinssatze und
Rezession zumeist nur noch bei den grof3en Unter-
nehmen mit tber 50 Mio DM Umsatz der Fall. Die
Nettoinvestitionen erlitten ab 1981 beziehungs-
weise 1992 vor allem bei den kleinen Firmen einen
massiven Einbruch. In den Jahren 1982 und 1993
bauten diese ihr Anlagevermégen sogar erheblich
ab; bei den groflen Firmen war lediglich 1993 ein
Riickgang des Kapitalstocks festzustellen, der frei-
lich wesentlich moderater ausfiel als bei den klei-

neren Unternehmen.

Die Entwicklung der Bankkredite und anderer Kre-
ditformen kann gewisse Aufschlisse dartiber ge-
ben, ob das — jeweils nach GréRenklassen — unter-
schiedliche Investitionsverhalten durch Kreditbe-
schréankungen erklart werden kann. Ein Vergleich
der Zuwachsraten der Bankkredite macht deutlich,
daf’ die Entwicklung zwischen den einzelnen Gro-
Benklassen in den Perioden 1979 bis 1982 und
1989 bis 1993 recht unterschiedlich war. Die
bankseitigen Ausleihungen an die Unternehmen
wuchsen bis zum Beginn der achtziger und neun-
ziger Jahre sehr stark, zum Teil mit zweistelligen
Raten. Ab 1982 beziehungsweise 1992 stagnierte
jedoch die Kreditvergabe an die mittleren und gro-
Ren Firmen weitgehend, oder sie war, wie bei den
Kapitalgesellschaften, sogar riickldufig. Die Unter-
nehmen bis 5 Mio DM Umsatz hingegen konnten
ihre Bankkredite, wenn auch etwas geringer als
zuvor, immer noch deutlich ausweiten. AuBerdem
nahmen bei diesen Firmen die Bankkredite in Rela-
tion zu alternativen Kreditformen (Kredite aus Lie-
ferungen und Leistungen beziehungsweise Ver-
bindlichkeiten gegentber verbundenen Unterneh-

men) starker zu als in den anderen GréRenklassen.
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Offensichtlich konnten die kleinen Unternehmen
den aufgrund sinkender Innenfinanzierungsmittel
entstandenen zusatzlichen Kapitalbedarf durch
Bankkredite decken und mufiten nicht auf andere
Kreditformen zuriickgreifen. Dies spricht gegen
eine Diskriminierung der kleinen Firmen bei der
Kreditvergabe durch Banken. Ahnliches gilt — der
Untersuchung zufolge — fiir die aus den Bilanzan-
gaben berechneten Kreditkosten.

Letztlich zeigt sich, daB fur Deutschland der ,,Credit
Channel* anhand des verwendeten Materials em-
pirisch nicht belegt werden kann. Unabhéngig vom
betrachteten Zeitraum und der Rechtsform der Fir-
men geben insbesondere die Bankkredite und die
sonstigen Verbindlichkeiten keine Anhaltspunkte
fiir eine bankseitige Diskriminierung kleiner Unter-
nehmen im Gefolge einer restriktiveren Geldpolitik.
Zwei Aspekte durften dafurr eine Rolle spielen: Das
in Deutschland geltende Hausbankprinzip sowie die
im Vergleich zum Ausland glaubigerfreundliche
Ausgestaltung des Konkurs- und Sachenrechts re-
duzieren die asymmetrische Informationsverteilung

zwischen Banken und kleinen Firmen.

Freilich ist einzurdumen, daR das verwendete Da-
tenmaterial eine positive Auswahl von Unterneh-
men darstellt. Sie enthalt aufgrund der Konstruk-
tion vergleichbarer Kreise mindestens finf Jahre
alte Unternehmen, also keine sehr jungen Firmen.
Zudem stammen die Daten aus den im Zusam-
menhang mit dem Rediskontgeschéft eingereich-
ten Jahresabschlissen von Unternehmen, die er-
fahrungsgemal eine relativ gute Bonitat aufwei-
sen. Auch wenn damit ,,Grenzfirmen‘ im Daten-
material kaum enthalten sind, so scheint die
Ablehnung des ,,Credit Channel* fur den Kern des
Verarbeitenden Gewerbes letztlich aufgrund spezi-
fischer institutioneller Regelungen in Deutschland

durchaus begriindet.
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Bilanz und Erfolgsrechnung westdeutscher Unter

nehmen nach Wirtschaftsbereichen *

Mrd DM
darunter:
Gewinnung und
Alle Verarbeitendes Chemische Herstellung von Verarbeitung von
Unternehmen 1) Gewerbe Industrie Kunststoffwaren Steinen und Erden
Position 1993 1994 1993 1994 1993 1994 1993 1994 1993 1994
1. Bilanz
Vermdgen 4)
Sachanlagen 5 793,4 781,4 370,4 359,9 46,6 43,8 10,8 10,7 18,9 19,4
Vorrate 593,8 594,6 284,1 283,8 25,6 25,6 6,1 6,6 6,3 6,2
darunter:
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 100,5 103,9 74,0 78,0 6,9 7.4 1,9 2,3 19 1,9
unfertige Erzeugnisse 111,0 109,8 84,7 81,5 5,9 4,2 1,1 1,2 1,1 1,0
fertige Erzeugnisse, Waren 367,2 363,9 116,4 114,2 12,7 14,0 3,0 3,0 3,2 3,3
Sachvermdgen 1387,3 1376,0 654,4 643,8 72,2 69,4 16,9 17,3 25,2 25,7
Kassenmittel 6) 146,9 151,9 67,4 75,7 8,3 10,1 1,6 1,4 3,7 3,9
Forderungen 1037,7 1063,5 462,6 480,8 49,8 52,8 8,9 9,9 13,4 14,7
kurzfristige 962,7 991,7 431,5 448,0 44.4 47,9 8,1 9,1 11,8 13,2
darunter aus Lieferungen
und Leistungen 433,3 451,9 185,5 194,8 17,4 19,1 4,7 53 4,7 55
langfristige 75,0 71,8 31,0 32,8 54 4,8 0,7 0,8 1,6 1,5
Wertpapiere 71,8 87,5 34,0 45,6 6,4 8,4 0,2 0,2 0,3 0,5
Beteiligungen 292,6 3135 196,6 215,8 56,6 59,6 1,5 1,7 6,4 7,3
Forderungsvermdgen 1549,1 1616,4 760,6 818,0 121,1 130,8 12,2 13,3 23,8 26,4
Rechnungsabgrenzungsposten 13,0 12,9 4,0 4,1 0,2 0,3 0,1 0,1 0,2 0,2
Bilanzsumme 7) 2949,4| 30053| 14189 14658 193,5 200,5 29,1 30,7 49,2 52,3
Kapital
Eigenmittel 8) 9) 519,4 536,7 325,7 339,8 72,3 78,4 5,6 5,8 10,0 10,1
Verbindlichkeiten 1778,2| 1801,6 712,4 729,8 60,5 58,0 18,6 19,9 28,6 31,1
kurzfristige 1314,2] 13431 529,0 547,5 47,2 45,3 12,3 13,5 18,8 20,5
darunter:
gegenuber Kreditinstituten 273,4 264,9 102,9 97,8 6,1 4,2 3,4 3,4 4,9 4,8
aus Lieferungen und
Leistungen 378,2 400,5 130,7 143,2 9,9 10,9 3,1 3,6 4,5 5,0
langfristige 464,0 458,5 183,3 182,2 13,3 12,7 6,3 6,4 9,8 10,5
darunter gegenuber
Kreditinstituten 289,3 283,9 109,5 106,6 54 4,9 3,9 4,2 6,4 6,9
Ruckstellungen 9) 641,1 656,1 378,7 394,3 60,5 63,9 49 5,0 10,6 11,0
darunter Pensions-
ruckstellungen 254,0 269,2 179,9 190,5 36,1 38,1 2,1 2,2 3,3 3,2
Fremdmittel 2419,3 2 457,7 10911 11241 121,0 121,9 23,5 25,0 39,2 42,1
Rechnungsabgrenzungsposten 10,7 10,9 2,1 19 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
Bilanzsumme 7) 294941 300531 141891 14658 193,5 200,5 29,1 30,7 49,2 52,3
II. Erfolgsrechnung
Umsatz 47153 | 48229 2067,6| 21291 200,8 215,0 51,1 53,7 60,9 66,4
Bestandsveréanderung an
Erzeugnissen 10) 38,1 25,6 -4,0 4,1 -0,3 0,1 0,2 0,3 0,9 0,4
Gesamtleistung 4753,4| 48486 | 2063,7| 21332 200,6 215,1 51,3 54,0 61,7 66,8
Zinsertrage 38,8 35,3 20,5 19,5 2,4 2,4 0,3 0,2 0,5 0,5
ubrige Ertréage 2247 222,3 123,5 118,7 16,4 16,4 2,2 2,3 4,2 4,6
Ertréage insgesamt 5016,8| 5106,2| 22076 22714 219,3 233,8 53,7 56,6 66,5 71,9
Materialaufwand 11) 29294| 2993,1| 1069,7| 11114 94,3 102,0 24,1 26,0 27,0 28,9
Personalaufwand 12) 961,3 952,6 5429 535,7 54,6 54,9 14,7 15,1 15,1 15,8
Abschreibungen 201,6 199,3 110,2 106,8 14,8 14,5 3,0 3,0 53 5,6
auf Sachanlagen 177,8 176,2 96,1 93,6 12,1 1,9 2,8 2,8 4,9 5,2
sonstige 13) 23,8 23,1 14,0 13,1 2,7 2,6 0,2 0,2 0,3 0,3
Zinsaufwendungen 88,5 78,5 38,0 33,6 3,2 2,8 11 1,0 15 15
Steuern 136,6 145,7 92,4 101,3 25 4.4 0,8 0,9 14 1,8
vom Einkommen und
Ertrag 14) 33,1 39,6 14,6 20,3 1,8 3,8 0,8 0,8 12 1,6
sonstige 15) 103,5 106,1 77,9 81,0 0,6 0,6 0,1 0,1 0,2 0,2
darunter Verbrauchsteuern 87,7 87,9 70,2 69,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ubrige Aufwendungen 642,8 661,7 333,7 347,1 45,7 47,8 8,8 9,3 12,8 14,0
Aufwendungen insgesamt 4960,0| 5031,0| 2187,0| 22359 215,0 226,3 52,5 55,2 63,0 67,5
Jahresuiberschuf3 16) 56,8 75,2 20,6 35,5 4,3 7,5 1,2 1,3 3,5 4,3
Jahresiiberschul® vor Gewinn-
steuern 17) 89,9 114,9 35,2 55,8 6,1 11,3 1,9 2,2 4,6 5,9

* Hochgerechnete Ergebnisse fiir friiheres Bundesgebiet einschl. Berlin
(West) auf Basis teilweise geschatzter Umsétze nach Angaben der
Umsatzsteuerstatistik des Statistischen Bundesamtes. — 1 Energie- und
Wasserversorgung, Bergbau, Verarbeitendes Gewerbe, Baugewerbe,
Handel und Verkehr. — 2 Einschl. Ziehereien, Kaltwalzwerke, Stahl-
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verformung, Oberflachenveredlung und Hartung. — 3 Einschl. Schie-
nenfahrzeugbau. — 4 Abzlglich Wertberichtigungen. — 5 Einschl.
immaterieller Vermogensgegenstdande. — 6 Kasse und Bankgut-
haben. — 7 Abzuglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital und
Wertberichtigungen. — 8 Eigenkapital, Ricklagen und Gewinnvor-
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trag, abzuglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital. — 9 Einschl.
anteiliger Sonderposten mit Rucklageanteil. — 10 Einschl. anderer

aktivierter Eigenleistungen. — 11 Einschl. Wareneinsatz und Aufwen-

dungen fir bezogene Leistungen. — 12 Lohne, Gehalter, soziale Ab-

gaben und freiwillige soziale Aufwendungen. — 13 Abschreibungen

schaften

auf Umlaufvermodgen

Eisenschaffende Stahl- und Stral3en-
Industrie 2) Leichtmetallbau 3) | Maschinenbau fahrzeugbau Elektrotechnik
1993 1994 1993 1993 1993 1993 Position
I. Bilanz
Vermdégen 4)
28,7 27,5 5,0 4,7 28,4 44,6 40,8 31,7 31,0 Sachanlagen 5)
14,7 15,1 8,2 8,1 44,5 27,2 26,4 34,1 32,9 Vorrate
darunter:
4,7 4,9 1,3 14 10,2 6,6 6,9 8,6 9,1 Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
4.2 4,2 4.8 4,7 22,5 7,1 6,9 10,7 10,1 unfertige Erzeugnisse
5,7 6,0 1,2 1,3 9,6 13,3 12,5 13,0 11,6 fertige Erzeugnisse, Waren
43,4 42,7 13,3 12,8 72,9 71,8 67,2 65,8 63,8 Sachvermogen
1,5 1,7 1,7 18 9,0 13,3 15,2 6,6 7,1 Kassenmittel 6)
21,8 22,8 11,6 10,9 64,8 42,7 44,9 73,0 75,8 Forderungen
20,7 21,9 11,2 10,5 62,4 39,9 42,4 70,5 73,2 kurzfristige
darunter aus Lieferungen
8,3 9,9 4,9 5,0 28,6 15,5 16,0 25,8 26,8 und Leistungen
1,0 0,9 0,4 0,4 2,4 2,8 2,5 2,4 2,6 langfristige
0,2 0,2 0,4 0,4 3,3 2,1 4,1 13,4 18,2 Wertpapiere
6,8 9,4 0,7 0,9 15,4 20,3 25,3 34,6 34,3 Beteiligungen
30,3 34,1 14,5 13,9 92,5 78,3 89,4 127,6 135,4 Forderungsvermogen
0,1 0,2 0,2 0,1 0,5 0,3 0,4 0,3 0,3 Rechnungsabgrenzungsposten
73,8 76,9 27,9 26,9 162, 150,4 157,0 193,7 199,5 Bilanzsumme 7)
Kapital
15,3 14,4 2,9 3,2 36,1 49,4 49,2 Eigenmittel 8) 9)
33,8 34,7 20,6 19,4 52,2 82,2 84,7 Verbindlichkeiten
23,9 25,9 17,1 16,1 41,6 68,2 69,6 kurzfristige
darunter:
54 3,8 1,7 1,7 6,2 8,8 7,6 gegenuber Kreditinstituten
aus Lieferungen und
6,1 71 3,0 3,1 16,3 11,6 12,5 Leistungen
9,8 8,8 35 33 10,6 14,0 15,1 langfristige
darunter gegenuber
7,0 5,6 1,7 1,8 6,0 7,2 71 Kreditinstituten
24,8 27,8 4,3 4,2 61,7 61,9 65,3 Ruckstellungen 9)
darunter Pensions-
15,0 17,8 1,4 1,4 26,6 29,1 30,2 ruckstellungen
58,5 62,5 24,9 23,7 131,0 113,9 144,0 150,0 Fremdmittel
0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,4 0,2 0,3 Rechnungsabgrenzungsposten
73,8 76,9 27,9 26,9 162,4 150,4 193,7 Bilanzsumme 7)
I. Erfolgsrechnung
97,7 106,8 38,3 37,3 198,3 268,9 222,9 Umsatz
Bestandsveranderung an
-1.3 -0,0 0,2 -25 -1,4 Erzeugnissen 10)
96,4 106,8 38,5 195,8 267,5 223,1 Gesamtleistung
0,9 0,6 0,3 3,0 Zinsertrage
9,5 6,4 1,2 14,0 ubrige Ertrage
106,7 113,9 40,0 2115 284,6 2425 Ertrage insgesamt
55,8 60,6 19,7 160,6 119,8 Materialaufwand 11)
29,6 29,2 11,4 72,5 Personalaufwand 12)
7,6 6,0 1,4 14 8,8 8,4 16,1 Abschreibungen
7,2 57 1,2 1,2 7,7 7,0 13,4 13,9 9,5 9,4 auf Sachanlagen
0,4 0,2 0,2 0,2 1,2 1,3 2,6 2,3 14 1,8 sonstige 13)
2,1 1,8 0,6 0,5 4,5 3,6 3,2 2,7 4,2 4,2 Zinsaufwendungen
0,3 0,9 0,5 0,5 2,4 2,6 11 1,9 1,7 2,4 Steuern
vom Einkommen und
0,1 0,7 0,5 0,5 1,9 2,2 0,5 1,4 1,2 1,9 Ertrag 14)
0,2 0,2 0,1 0,1 0,5 0,4 0,7 0,6 0,5 0,4 sonstige 15)
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 darunter Verbrauchsteuern
14,2 15,1 53 53 34,7 34,9 32,3 36,3 30,2 31,4 ubrige Aufwendungen
109,6 113,6 38,9 38,3 211,1 212,8 285,7 298,2 239,8 243,6 Aufwendungen insgesamt
-29 0,3 1,0 0,9 0,3 2,0 -11 2,3 2,6 3,1 Jahresuberschul 16)
Jahrestiberschuf3 vor Gewinn-
-28 1,0 15 1,4 2,3 43 -0,7 3,6 3,8 50| steuern1?)

und Finanzanlagen. — 14 Bei Personengesell-
und Einzelkaufleuten
15 Einschl. Gewerbekapitalsteuer. — 16 Gesamte Ertrage abziglich
gesamter Aufwendungen. — 17 Steuern vom Einkommen und Ertrag.

nur Gewerbeertragsteuer. —
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noch: Bilanz und Erfolgsrechnung westdeutscher Unternehmen nach Wirtschaftsbereichen

Mrd DM
noch: Verarbeitendes Gewerbe; darunter:
Herstellung von
Eisen-, Blech- Papier- und
und Metallwaren Holzbearbeitung Holzverarbeitung Pappeverarbeitung | Textilgewerbe
Position 1993 1994 1993 1994 1993 1994 1993 1994 1993 1994
1. Bilanz
Vermogen 2)
Sachanlagen 3) 12,9 11,9 4,1 4,5 10,0 9,7 6,5 6,7 6,4 6,0
Vorrate 10,6 10,2 2,6 29 7,6 7,9 34 3,9 7,0 6,7
darunter:
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 3,2 3,2 0,8 1,0 2,8 2,8 1,1 1,4 1,7 1,6
unfertige Erzeugnisse 3,1 2,9 0,2 0,3 2,2 2,3 0,5 0,5 1,6 1,5
fertige Erzeugnisse, Waren 4,2 4,0 1,5 1,5 2,5 2,7 1,7 1,9 3,7 3,5
Sachvermogen 23,5 22,1 6,7 7,3 17,6 17,6 9,9 10,6 13,4 12,7
Kassenmittel 4) 2,1 2,1 0,3 0,4 1,8 1,4 0,8 0,9 1,2 1,0
Forderungen 13,1 12,7 2,2 2,5 10,9 11,2 49 53 7,0 6,6
kurzfristige 12,2 11,9 2,0 2,4 10,3 10,6 4,6 4,8 6,5 6,1
darunter aus Lieferungen
und Leistungen 6,7 6,8 1,2 1,4 6,9 7,0 2,3 2,5 4,1 3,9
langfristige 0,9 0,8 0,2 0,1 0,6 0,6 0,3 0,5 0,5 0,5
Wertpapiere 0,4 0,3 0,0 0,0 0,1 0,1 0,2 0,3 0,1 0,2
Beteiligungen 3,6 3,7 0,7 0,7 0,5 0,5 1,3 1,9 1,6 15
Forderungsvermogen 19,2 18,8 3,2 3,7 13,2 13,2 7,2 8,4 9,9 9,3
Rechnungsabgrenzungsposten 0,1 0,1 0,0 0,0 0,2 0,2 0,0 0,0 0,1 0,1
Bilanzsumme 5) 42,8 41,0 9,9 11,0 31,0 31,1 17,2 19,0 23,3 22,1
Kapital
Eigenmittel 6) 7) 8,5 8,7 1,5 1,7 2,6 2,5 3,5 3,9 5.2 5,0
Verbindlichkeiten 27,2 25,3 7,6 8,4 24,7 25,1 10,7 12,0 14,5 13,6
kurzfristige 17,6 16,8 4,3 5,0 16,1 16,8 7,0 7,5 9,9 9,5
darunter:
gegenuber Kreditinstituten 4,9 4,5 15 1,6 4,4 4,5 14 1,3 2,9 2,8
aus Lieferungen und
Leistungen 4,8 4.8 1,5 1,9 54 5,7 2,1 2,5 3,4 3,3
langfristige 9,7 8,5 3,2 3,4 8,5 8,3 3,7 45 4,6 4,1
darunter gegeniber
Kreditinstituten 5,2 4,6 2,4 2,5 6,4 6,2 2,3 2,5 2,6 2,4
Ruckstellungen 7) 7,1 7,1 0,8 1,0 3,7 3,5 3,0 31 3,6 3,5
darunter Pensions-
ruckstellungen 3,6 3,6 0,3 0,3 1,1 1,1 1,5 1,5 1,6 1,5
Fremdmittel 34,3 32,3 8,4 9,4 28,3 28,6 13,7 15,1 18,1 17,1
Rechnungsabgrenzungsposten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilanzsumme 5) 42,8 41,0 9,9 11,0 31,0 31,1 17,2 19,0 23,3 22,1
1. Erfolgsrechnung
Umsatz 67,6 66,5 15,0 17,0 59,8 60,0 28,5 29,6 37,7 35,1
Bestandsveréanderung an
Erzeugnissen 8) -0,1 0,1 0,0 0,1 0,9 0,6 -0,1 0,1 -0,2 -0,1
Gesamtleistung 67,5 66,6 15,0 17,1 60,7 60,6 28,5 29,6 37,5 35,1
Zinsertrage 0,4 0,3 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2
ubrige Ertréage 2,5 2,3 0,6 0,6 2,0 1,8 1,5 1,4 2,1 2,0
Ertréage insgesamt 70,3 69,1 15,6 17,7 62,9 62,5 30,1 31,1 39,9 37,2
Materialaufwand 9) 29,7 29,5 8,3 9,6 28,6 28,8 13,8 14,6 20,2 18,8
Personalaufwand 10) 22,8 21,8 3,5 3,8 18,8 18,5 7,6 ,9 10,3 9,6
Abschreibungen 3,6 34 0,9 1,0 2,7 2,5 1,7 1,8 1,9 1,8
auf Sachanlagen 3,3 3,1 0,8 0,9 2,5 2,3 1,6 1,7 1,7 1,6
sonstige 11) 0,3 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,3 0,2
Zinsaufwendungen 1,6 13 0,5 0,5 1,3 1,2 0,6 0,6 0,9 0,7
Steuern 0,8 0,9 0,1 0,2 0,7 0,7 0,3 0,3 0,4 0,4
vom Einkommen und
Ertrag 12) 0,6 0,8 0,1 0,1 0,6 0,6 0,3 0,3 0,3 0,3
sonstige 13) 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
darunter Verbrauchsteuern 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ubrige Aufwendungen 10,5 10,4 2,2 2,4 9,3 9,3 54 54 55 55
Aufwendungen insgesamt 69,0 67,2 15,5 17,4 61,4 61,0 29,5 30,6 39,2 36,8
JahresuberschuB 14) 1,3 2,0 0,1 0,3 15 1,5 0,5 0,6 0,7 0,4
Jahresuiberschul® vor Gewinn-
steuern 15) 2,0 2,8 0,2 0,4 2,1 2,1 0,8 0,9 1,0 0,8

* Hochgerechnete Ergebnisse fiir friheres Bundesgebiet einschl. Berlin terieller Vermdgensgegenstande. — 4 Kasse und Bankguthaben. —
(West) auf Basis teilweise geschatzter Umséatze nach Angaben der Um- 5 Abziglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital und Wertberichti-
satzsteuerstatistik des Statistischen Bundesamtes. — 1 Einschl. Handels- gungen. — 6 Eigenkapital, Ricklagen und Gewinnvortrag, abziglich
vermittlung. — 2 Abziglich Wertberichtigungen. — 3 Einschl. imma- Berichtigungsposten zum Eigenkapital. — 7 Einschl. anteiliger Sonder-
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Bekleidungs- Ernahrungs-
gewerbe gewerbe Baugewerbe GrofRRhandel 1) Einzelhandel
1993 1994 1993 1994 1993 1994 1993 1994 1993 1994 Position

1. Bilanz
Vermogen 2)

2,3 2,3 47,7 50,6 39,8 38,1 72,4 70,0 73,2 68,4 Sachanlagen 3)
6,2 6,0 25,0 25,1 40,1 43,8 123,1 125,4 129,0 125,7 Vorrate
darunter:
1,7 1,7 6,7 7,2 6,0 6,0 6,1 6,1 3,9 3,7 Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
0,7 0,7 2,1 2,3 21,7 24,1 2,7 2,3 1,4 0,9 unfertige Erzeugnisse
3,7 3,6 16,1 15,6 9,0 9,8 112,2 114,8 123,2 120,5 fertige Erzeugnisse, Waren
8,5 8,4 72,7 75,7 79,9 81,9 195,4 195,4 202,1 194,0 Sachvermogen
1,1 1,0 4,0 4,6 18,9 16,9 25,0 26,4 12,7 12,0 Kassenmittel 4)
5,6 57 37,1 39,7 164,4 165,5 209,1 217,0 73,0 70,3 Forderungen
54 53 32,4 33,9 159,8 160,9 198,9 206,4 67,5 64,5 kurzfristige
darunter aus Lieferungen
3,2 3,1 17,4 17,7 46,2 47,9 123,0 129,2 34,8 32,0 und Leistungen
0,3 0,3 4,7 5,8 4,6 4,5 10,2 10,6 5,6 58 langfristige
0,0 0,1 1,4 1,0 5,6 6,9 3,1 4,6 0,9 0,8 Wertpapiere
0,6 0,6 10,8 11,8 57 5,9 27,6 27,3 11,4 13,8 Beteiligungen
7,3 7,3 53,3 57,1 194,6 195,2 264,7 275,3 98,1 96,8 Forderungsvermogen
0,1 0,1 0,4 0,4 3,7 3,5 1,6 1,6 1,3 1,3 Rechnungsabgrenzungsposten
15,9 15,7 126,4 133,2 278,1 280,7 461,7 472,2 301,4 292,2 Bilanzsumme 5)
Kapital
2,3 2,3 254 25,9 16,0 16,4 63,8 65,8 16,6 13,6 Eigenmittel 6) 7)
11,9 11,7 81,5 87,0 230,0 233,7 353,1 360,6 259,0 252,3 Verbindlichkeiten
8,9 8,8 54,4 58,7 198,3 201,9 286,0 290,2 181,8 176,3 kurzfristige
darunter:
2,8 2,7 13,0 13,9 22,9 24,2 71,9 69,5 55,8 54,2 gegenuber Kreditinstituten
aus Lieferungen und
3,0 3,0 21,5 22,4 35,6 38,4 106,9 113,0 71,2 72,0 Leistungen
3,0 3,0 27,1 28,3 31,8 31,9 67,1 70,4 77,2 76,0 langfristige
darunter gegenuber
1,4 1,6 19,7 21,1 21,7 22,7 38,6 40,6 56,0 55,2 Kreditinstituten
1,8 1,7 19,3 20,2 31,8 30,3 44,0 45,1 25,2 25,6 Ruckstellungen 7)
darunter Pensions-
0,6 0,6 7,2 7,8 6,7 6,7 14,9 15,2 10,4 11,0 ruckstellungen
13,7 13,4 100,9 107,2 261,8 264,0 397,1 405,7 284,2 277,9 Fremdmittel
0,0 0,0 0,2 0,2 0,3 0,3 0,8 0,7 0,7 0,6 Rechnungsabgrenzungsposten
15,9 15,7 126,4 133,2 278,1 280,7 461,7 472,2 301,4 292,2 Bilanzsumme 5)
1. Erfolgsrechnung
35,6 34,3 249,2 2473 321,9 340,3| 11849| 12075 736,4 732,6 Umsatz
Bestandsveranderung an
-0,1 0,1 0,1 0,2 38,3 19,3 0,3 0,9 1,1 0,3 Erzeugnissen 8)
35,5 34,4 249,3 2475 360,2 359,6 | 11852| 12084 737,5 732,8 Gesamtleistung
0,2 0,2 1,2 1,2 2,2 1,9 6,4 57 2,7 2,3 Zinsertrage
1,4 1,1 10,0 11,6 111 10,6 34,7 33,9 20,7 21,8 ubrige Ertrage
37,0 35,7 260,5 260,3 373,55 372,1| 1226,4| 12481 760,9 756,9 Ertréage insgesamt
20,9 20,4 153,3 153,0 174,1 178,1 953,4 973,3 515,6 515,6 Materialaufwand 9)
7,3 7,1 35,8 35,6 125,2 123,0 99,2 100,0 101,6 100,4 Personalaufwand 10)
0,8 0,7 11,1 11,4 14,0 13,7 21,1 20,8 16,8 16,2 Abschreibungen
0,6 0,6 10,4 10,3 12,3 11,7 16,3 15,9 15,0 14,8 auf Sachanlagen
0,2 0,1 0,7 1,1 1,7 2,0 4,8 4,8 1,7 1,4 sonstige 11)
0,8 0,6 4,7 43 6,3 5,9 18,6 15,8 15,6 13,5 Zinsaufwendungen
0,4 0,4 7,4 6,7 3,9 3,6 20,1 20,4 8,2 8,1 Steuern
vom Einkommen und
0,4 0,3 2,0 2,0 3,0 2,9 6,2 6,9 3,0 2,6 Ertrag 12)
0,0 0,0 5,3 4,7 0,9 0,8 13,9 13,5 5,3 55 sonstige 13)
0,0 0,0 2,1 2,3 0,0 0,0 9,9 10,3 4,6 4,8 darunter Verbrauchsteuern
57 5.8 43,1 44,0 43,7 42,4 102,8 102,9 92,4 92,3 ubrige Aufwendungen
35,9 35,0 255,4 2549 367,2 366,8 1215,2 1233,3 750,3 746,0 Aufwendungen insgesamt
1,1 0,7 52 54 6,2 54 11,2 14,8 10,7 10,9 JahresuberschuB 14)
Jahrestiberschuf3 vor Gewinn-
1,5 1,0 7,2 7,4 9,2 8,2 17,5 21,7 13,6 13,5 steuern 15)
posten mit Rucklageanteil. — 8 Einschl. anderer aktivierter Eigen- vermdgen und Finanzanlagen. — 12 Bei Personengesellschaften und
leistungen. — 9 Einschl. Wareneinsatz und Aufwendungen fur bezo- Einzelkaufleuten nur Gewerbeertragsteuer. — 13 Einschl. Gewerbe-
gene Leistungen. — 10 Lohne, Gehélter, soziale Abgaben und frei- kapitalsteuer. — 14 Gesamte Ertréage abzuglich gesamter Aufwendun-
willige soziale Aufwendungen. — 11 Abschreibungen auf Umlauf- gen. — 15 Steuern vom Einkommen und Ertrag.
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Ausgewahlte Verhaltniszahlen

darunter:
Gewinnung und
Alle Unter- Verarbeitendes Chemische Herstellung von Verarbeitung von
nehmen 1) Gewerbe Industrie Kunststoffwaren | Steinen und Erden
Position 1993 1993 1994 1993 1994 1993 1994 1993 | 1994
1. Bilanzstrukturzahlen % der Bilanzsumme (bereinigt)
Vermogen
Sachanlagen (wertberichtigt) 4) 26,9 26,0 26,1 24,6 24,1 21,8 36,9 34,9 38,5 37,1
Vorréate 20,1 19,8 20,0 194 13,2 12,8 21,0 21,5 12,8 12,0
Kassenmittel 5) 5,0 51 4,7 5.2 4,3 5,0 5,6 4,7 7,6 7,6
Forderungen (wertberichtigt) 35,2 35,4 32,6 32,8 25,7 26,3 30,4 32,2 27,3 28,1
kurzfristige 32,6 33,0 30,4 30,6 23,0 23,9 28,0 29,7 24,0 25,2
langfristige 2,5 2,4 2,2 2,2 2,8 2,4 2,5 2,6 34 2,9
Wertpapiere 2,4 2,9 2,4 3,1 3,3 4,2 0,5 0,7 0,5 0,9
Beteiligungen 9,9 10,4 13,9 14,7 29,2 29,7 52 5,6 13,0 13,9
Kapital
Eigenmittel (berichtigt) 6) 17,6 17,9 23,0 23,2 37,4 39,1 19,2 18,7 20,3 19,3
Verbindlichkeiten 60,3 59,9 50,2 49,8 31,3 28,9 63,8 64,8 58,1 59,5
kurzfristige 44,6 447 37,3 37,4 24,4 22,6 42,2 44,1 38,2 39,3
langfristige 15,7 15,3 12,9 12,4 6,9 6,3 21,6 20,7 19,9 20,2
Ruckstellungen 6) 21,7 21,8 26,7 26,9 31,2 31,9 16,9 16,4 21,5 21,1
darunter Pensionsruckstellungen 8,6 9,0 12,7 13,0 18,7 19,0 7,2 7,1 6,7 6,1
Nachrichtlich: Umsatz 159,9 160,5 1457 145,3 103,8 107,2 175,4 174,7 123,8 127,1
1. Strukturzahlen aus der Erfolgsrechnung % der Gesamtleistung
Umsatz 99,2 99,5 100,2 99,8 100,1 99,9 99,6 99,4 98,6 99,4
Bestandsveranderung an
Erzeugnissen 7) 0,8 0,5 -0,2 0,2 -0,1 0,1 0,4 0,6 1,4 0,6
Gesamtleistung 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Zinsertrage 0,8 0,7 1, s 1,2 1 0,5 0,4 0,9 0,7
ubrige Ertrage 4,7 4,6 6,0 5,6 8,2 7,6 4,2 4,3 6,8 6,9
Ertréage insgesamt 105,5 105,3 107,0 106,5 109,3 108,7 104,7 104,7 107,7 107,6
Materialaufwand 8) 61,6 61,7 51,8 52,1 47,0 47,4 47,0 48,0 43,8 43,3
Personalaufwand 9) 20,2 19,6 26,3 25,1 27,2 25,5 28,7 27,9 24,5 23,7
Abschreibungen auf Sachanlagen 3,7 3,6 4,7 4,4 6,0 5,6 54 5.2 8,0 7,8
sonstige Abschreibungen 10) 0,5 0,5 0,7 0,6 1,3 1,2 0,4 0,4 0,5 0,5
Zinsaufwendungen 1,9 1,6 1,8 1,6 1,6 1,3 2,1 1,8 2,4 2,3
Steuern 2,9 3,0 4,5 4,7 1,2 2,0 1,6 1,7 2,2 2,6
Einkommen- und Ertragsteuern 11) 0,7 0,8 0,7 1,0 0,9 1,8 1,5 1,5 1,9 2,4
ubrige Aufwendungen 13,5 13,6 16,2 16,3 22,8 22,2 17,1 17,2 20,6 20,9
Aufwendungen insgesamt 104,3 103,8 106,0 104,8 107,2 105,2 102,4 102,2 102,1 101,2
Jahresuberschufd 1,2 1,6 1,0 1,7 2,1 3,5 2,3 2,5 5,6 6,5
% des Umsatzes
Jahresuberschul 1,6 1,0 1,7 2,1 3,5 2,3 2,5 5,7 6,5
Jahresuiberschu® vor Gewinnsteuern 12) 2,4 1,7 2,6 3,1 53 3,8 4,0 7,6 8,9
Eigenerwirtschaftete Mittel 13) 5,9 6,4 7,4 11,6 11,8 8,2 8,3 16,0 15,7
Ill. Sonstige Verhéltniszahlen % des Umsatzes
Vorrate | 13,7 13,3 | 12,7 11,9 | 12,0 | 12,3 10,3 9,4
Kurzfristige Forderungen 14) 20,9 21,0 22,1 22,3 15,9 17,0 19,4 19,8
% der Sachanlagen (wertberichtigt)
Eigenmittel (berichtigt) | 87,9 94,4 155,2 179,1 52,1 53,7 52,7 51,9
Langfristig verfugbares Kapital 15) 189,2 201,1 265,4 299,2 132,0 135,2 124,3 125,3
% des Anlagevermogens (wertberichtigt) 16)
Langfristig verfligbares Kapital 15) | 116,61 118,11 113,71 120,81 10901 109,21 87,01 85,71
% der kurzfristigen Verbindlichkeiten
Liquide Mittel 17) und kurz-
fristige Forderungen 14) 100,2 103,2 124,8 145,9 80,6 79,2 83,6 85,0
Ligquide Mittel 17), kurzfristige
Forderungen 14) und Vorréate 153,8 155,1 178,9 202,3 130,4 128,0 117,1 115,5
% der Fremdmittel 18) abzuglich Kassenmittel
Eigenerwirtschaftete Mittel 13) | 13,01 15,0 | 20,6 | 22,71 19,2 1 19,0 | 27,41 27,41
% der Bilanzsumme (bereinigt)
JahresuiberschuR und Zinsaufwendungen| 4,11 471 391 511 781 751 10,0 | 11,21
* Errechnet aus hochgerechneten Ergebnissen. — 1 Energie- und Was- Rucklageanteil. — 7 Einschl. anderer aktivierter Eigenleistungen. —

serversorgung, Bergbau, Verarbeitendes Gewerbe, Baugewerbe, Han-
del und Verkehr. — 2 Einschl. Ziehereien, Kaltwalzwerke, Stahlverfor-
mung, Oberflachenveredlung und Hartung. — 3 Einschl. Schienenfahr-
zeugbau. — 4 Einschl. immaterieller Vermodgensgegenstande. —
5 Kasse und Bankguthaben. — 6 Einschl. anteiliger Sonderposten mit

Deutsche Bundesbank

54

8 Einschl. Wareneinsatz und Aufwendungen fiir bezogene Leistungen. —
9 Léhne, Gehélter, soziale Abgaben und freiwillige soziale Aufwen-
dungen. — 10 Abschreibungen auf Umlaufvermégen und Finanz-
anlagen. — 11 Bei Personengesellschaften und Einzelkaufleuten nur
Gewerbeertragsteuer. — 12 Steuern vom Einkommen und Ertrag. —
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Eisenschaffende Stahl- und Stralen-
Industrie 2) Leichtmetallbau 3) | Maschinenbau fahrzeugbau Elektrotechnik
1993 1994 1993 | 1994 1993 1994 1993 1994 1993 1994 Position
% der Bilanzsumme (bereinigt) 1. Bilanzstrukturzahlen
Vermogen
38,9 35,8 18,1 17,4 18,6 17,1 29,6 26,0 16,4 15,5 Sachanlagen (wertberichtigt) 4)
19,9 19,7 29,5 30,2 27,8 26,8 18,1 16,8 17,6 16,5 Vorréate
2,1 2,2 6,2 6,5 53 54 8,8 9,7 34 3,6 Kassenmittel 5)
29,5 29,6 41,6 40,5 37,9 39,1 28,4 28,6 37,7 38,0 Forderungen (wertberichtigt)
28,1 28,4 40,3 39,1 35,9 37,6 26,5 27,0 36,4 36,7 kurzfristige
1,4 1,2 1,3 1,5 1,9 1,5 1,9 1,6 1,3 1,3 langfristige
0,3 0,3 1,4 1,6 1,5 2,0 1,4 2,6 6,9 9,1 Wertpapiere
9,2 12,2 2,7 3,2 8,6 9,3 13,5 16,1 17,8 17,2 Beteiligungen
Kapital
20,7 18,7 10,5 12,1 19,2 19,9 24,0 23,7 255 24,7 Eigenmittel (berichtigt) 6)
45,7 45,1 73,9 72,1 57,5 57,7 34,7 35,0 42,4 42,5 Verbindlichkeiten
32,4 33,7 61,4 59,7 45,4 46,3 27,6 28,8 35,2 34,9 kurzfristige
13,3 11,4 12,5 12,4 12,0 11,4 7,1 6,2 7,2 7,6 langfristige
33,5 36,2 15,5 15,8 23,2 22,3 41,0 41,2 31,9 32,7 Rickstellungen 6)
20,3 23,1 4.9 5.2 10,5 10,1 17,7 17,7 15,0 15,1 darunter Pensionsruckstellungen
132,3 138,9 137,4 138,4 122,1 120,2 178,8 181,6 1151 114,0 Nachrichtlich: Umsatz
% der Gesamtleistung 1. Strukturzahlen aus der Erfolgsrechnung
101,4 100,0 99,5 98,9 101,3 100,0 100,5 99,9 99,9 99,8 Umsatz
Bestandsveranderung an
-1,4 -0,0 0,5 1,1 -1,3 0,0 -0,5 0,1 0,1 0,2 Erzeugnissen 7)
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 Gesamtleistung
9 i 0,8 0, 1,2 1,0 1, 0, 1, 2,0 Zinsertrage
9,8 6,0 3,0 3,4 6,8 6,7 53 4,4 6,8 6,1 ubrige Ertrage
110,7 106,6 103,8 104,1 108,0 107,7 106,4 105,3 108,7 108,2 Ertréage insgesamt
57,9 56,7 51,2 52,3 46,2 47,5 60,0 59,5 53,7 54,1 Materialaufwand 8)
30,7 27,3 29,6 28,9 35,9 34,4 27,1 24,9 32,8 31,2 Personalaufwand 9)
7,5 54 3,1 3,2 3,9 3,5 5,0 4,9 43 4,1 Abschreibungen auf Sachanlagen
0,5 0,2 0,5 0,5 0,6 0,7 1,0 0,8 0,6 0,8 sonstige Abschreibungen 10)
2,2 1,7 1,5 1,3 2,3 1,8 1,2 1,0 1,9 1,8 Zinsaufwendungen
0,4 0,8 1,4 1,4 1,2 13 0,4 0,7 0,7 1,0 Steuern
0,1 0,6 1,2 1,2 1,0 1,1 0,2 0,5 0,5 0,8 Einkommen- und Ertragsteuern 11)
14,7 14,2 13,9 14,2 17,7 17,5 12,1 12,7 13,5 13,8 ubrige Aufwendungen
113,7 106,4 101,1 101,7 107,8 106,7 106,8 104,5 107,5 106,8 Aufwendungen insgesamt
-3,0 0,3 2,7 2,4 0,2 1,0 -04 0,8 1,2 1,3 Jahresuberschuf®
% des Umsatzes
-3,0 0,3 2,7 2,4 0,2 1,0 -0,4 0,8 1,2 1,4 Jahresuberschuf
-28 0,9 3,9 3,7 11 2,1 -0.2 1,3 1,7 2,2 Jahresuiberschuf3 vor Gewinnsteuern 12)
0,2 8,5 6,4 6,1 4.4 4.8 5,8 7,4 5,8 7,8 Eigenerwirtschaftete Mittel 13)
% des Umsatzes Ill. Sonstige Verhéltniszahlen
| 15,0 14,2 215 21,9 22,8 | 22,3 | 10,1 | 9,3 | 15,3 | 14,4 | Vorrate
21,2 20,5 29,3 28,2 29,4 31,3 14,8 14,9 31,7 32,2 Kurzfristige Forderungen 14)
% der Sachanlagen (wertberichtigt)
| 53,3 52,1 58,3 69,3 103,1 116,1 81,1 91,1 155,8 159,0 Eigenmittel (berichtigt)
143,8 151,8 156,5 172,2 226,1 243,1 168,6 186,5 296,8 310,3 Langfristig verfugbares Kapital 15)
% des Anlagevermdgens (wertberichtigt) 16)
| 11291 11031 12791 13461 14261 14751 110,61 109,31 13561 140,11 Langfristig verfugbares Kapital 15)
% der kurzfristigen Verbindlichkeiten
Liquide Mittel 17) und kurz-
93,8 91,5 77,8 78,7 93,3 96,4 132,2 133,8 131,8 140,5 fristige Forderungen 14)
Liquide Mittel 17), kurzfristige
155,1 149,8 125,8 129,3 154,5 154,4 197,6 192,2 181,8 187,7 Forderungen 14) und Vorrate
% der Fremdmittel 18) abzuglich Kassenmittel
| 0,31 14,9 | 10,6 | 10,3 | 7,21 7,81 1551 20,11 9,41 12,41  Eigenerwirtschaftete Mittel 13)
% der Bilanzsumme (bereinigt)
| -111 2,81 571 521 3,01 341 141 3,21 351 3,6 | Jahrestberschuf? und Zinsaufwendungen
13 Cash Flow: Jahresuberschuf3, Abschreibungen, Veranderung der Rucklageanteil. — 16 Sachanlagen (einschl. immaterieller Vermdgens-

Ruckstellungen, des Sonderpostens mit Rucklageanteil und der Rech-
nungsabgrenzungsposten, abziiglich Zuschreibungen auf Sachanla-
gen. — 14 Abziglich Wertberichtigungen. — 15 Eigenmittel, Pensions-
Sonderposten mit

ruckstellungen, langfristige Verbindlichkeiten un

gegenstande), Beteiligungen, langfristige Forderungen und Wert-
papiere des Anlagevermégens. — 17 Kassenmittel und Wertpapiere
des Umlaufvermdgens. — 18 Verbindlichkeiten, Rickstellungen und
anteiliger Sonderposten mit Ricklageanteil.

55



Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
November 1996

noch: Ausgewahlte Verhaltniszahlen

noch: Verarbeitendes Gewerbe; darunter:

Herstellung von Papier- und
Eisen-, Blech- und Pappever-
Metallwaren Holzbearbeitung |Holzverarbeitung |arbeitung Textilgewerbe
Position 1993 1994 1993 1994 1993 1994 1993 1994 1993 | 1994
I. Bilanzstrukturzahlen % der Bilanzsumme (bereinigt)
Vermoégen
Sachanlagen (wertberichtigt) 2) 30,2 29,0 41,5 40,6 32,2 31,4 37,9 35,3 27,4 27,3
Vorréate 24,7 24,8 25,9 25,8 24,5 25,4 19,8 20,3 29,9 30,2
Kassenmittel 3) 5,0 5,2 3,4 3,7 5,8 4,7 4,8 4,9 53 4,7
Forderungen (wertberichtigt) 30,6 31,0 21,9 23,0 35,1 36,1 28,4 27,9 29,9 29,8
kurzfristige 28,5 29,0 20,4 21,7 33,1 34,0 26,7 25,4 27,9 27,5
langfristige 2,1 1,9 1,5 1,3 2,0 2,1 1,7 2,5 2,0 2,4
Wertpapiere 1,0 0,8 0,0 0,2 0,2 0,2 1,2 15 0,6 1,0
Beteiligungen 8,3 8,9 6,9 6,3 15 1,6 7,6 9,9 6,7 6,8
Kapital
Eigenmittel (berichtigt) 4) 19,8 21,2 15,1 15,2 8,5 7,9 20,2 20,5 22,4 22,5
Verbindlichkeiten 63,6 61,6 76,4 75,7 79,5 80,9 62,3 63,2 62,3 61,6
kurzfristige 41,1 40,9 43,8 44,9 52,1 54,1 40,5 39,6 42,5 43,1
langfristige 22,5 20,6 32,6 30,9 27,5 26,8 21,8 23,6 19,8 18,5
Ruckstellungen 4) 16,6 17,2 8,5 9,0 11,9 11,1 17,4 16,2 15,2 15,9
darunter Pensionsrickstellungen 8,4 8,9 3,1 3,1 3,4 3,5 8,7 8,1 6,8 7,0
Nachrichtlich: Umsatz 157,8 162,0 151,1 154,0 193,0 193,1 166,1 155,5 161,8 159,2
II. Strukturzahlen aus der Erfolgsrechnung % der Gesamtleistung
Umsatz 100,2 99,9 99,7 99,6 98,5 99,0 100,3 99,8 100,6 100,1
Bestandsveranderung an
Erzeugnissen 5) -0.2 0,1 0,3 0,4 15 1,0 -03 0,2 -06 -01
Gesamtleistung 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Zinsertrage 0,5 0, 0, 0, 0,3 0, 0,5 , , ,
ubrige Ertrage 3,7 3,4 3,9 3,4 3,3 29 52 4,6 57 5,6
Ertrage insgesamt 104,2 103,9 104,3 103,7 103,7 103,2 105,7 105,1 106,3 106,1
Materialaufwand 6) 44,0 44,3 55,5 56,2 47,1 47,5 48,6 49,3 53,8 53,5
Personalaufwand 7) 33,7 32,7 23,3 22,4 31,0 30,5 26,8 26,6 27,5 27,3
Abschreibungen auf Sachanlagen 4,9 4,7 54 53 4,1 3,8 55 5,6 4,5 4,5
sonstige Abschreibungen 8) 0,5 0,4 0,4 0,5 0,4 0,4 0,5 0,3 0,7 0,6
Zinsaufwendungen 2,4 1,9 3,2 2,7 2,2 2,0 2,3 19 2,4 2,1
Steuern 1,1 1,3 0,9 0,9 1,1 1,1 1,1 1,1 1,0 1,2
Einkommen- und Ertragsteuern 9) 0,9 1,2 0,6 0,7 1,0 0,9 0,9 0,9 0,7 0,9
tbrige Aufwendungen 15,5 15,6 14,7 14,3 15,3 15,3 19,0 18,2 14,6 15,6
Aufwendungen insgesamt 102,2 100,9 103,4 102,2 101,1 100,6 103,8 103,1 104,4 104,9
Jahresuiberschul 2,0 3,0 0,9 15 25 25 1,9 2,0 19 1,2
% des Umsatzes
Jahresuberschull 2,0 3,0 0,9 15 2,6 2,6 1,9 2,0 19 1,2
Jahresuiberschu3 vor Gewinnsteuern 10) 2,9 4,2 1,5 2,2 3,6 3,5 2,9 2,9 2,6 2,2
Eigenerwirtschaftete Mittel 11) 7,9 8,0 59 8,3 7.4 6,3 8,2 8,1 6,3 6,2
11l. Sonstige Verhaltniszahlen % des Umsatzes
Vorréte | 15,6 | 15,3 | 17,1 | 16,8 | 12,7 13,1 | 11,9 | 13,1 18,5 19,0
Kurzfristige Forderungen 12) 18,1 17,9 13,5 14,1 17,2 17,6 16,1 16,3 17,2 17,3
% der Sachanlagen (wertberichtigt)
Eigenmittel (berichtigt) | 65,5 73,3 36,3 37,3 26,2 25,2 53,4 58,3 81,9 82,4
Langfristig verfligbares Kapital 13) 169,2 176,7 124,6 123,4 123,9 123,3 137,7 151,4 184,6 181,6
% des Anlagevermogens (wertberichtigt) 14)
Langfristig verfligbares Kapital 13) | 1253 | 126,51 103,51 103,91 111,71 110,2 | 109,9 | 1116 | 13891 13461
% der kurzfristigen Verbindlichkeiten
Liquide Mittel 15) und kurz-
fristige Forderungen 12) 83,3 84,0 54,4 57,1 75,1 71,8 80,2 79,8 78,6 76,0
Liquide Mittel 15), kurzfristige
Forderungen 12) und Vorrate 143,4 1447 113,5 114,7 122,2 118,7 129,0 131,1 148,8 146,1
% der Fremdmittel 16) abzliglich Kassenmittel
Eigenerwirtschaftete Mittel 11) | 16,6 | 17,61 10,9 | 15,7 | 16,7 | 13,81 18,11 17,01 14,0 | 13,61
% der Bilanzsumme (bereinigt)
Jahrestiberschu3 und Zinsaufwendungen| 6,9 | 8,0 I 6,2 | 6,51 9,31 8,9 I 6,9 | 6,0 | 6,9 | 521
* Errechnet aus hochgerechneten Ergebnissen. — 1 Einschl. Handelsver- gen. — 7 Lohne, Gehalter, soziale Abgaben und freiwillige soziale
mittlung. — 2 Einschl. immaterieller Vermogensgegenstande. — Aufwendungen. — 8 Abschreibungen auf Umlaufvermégen und

3 Kasse und Bankguthaben. — 4 Einschl. anteiliger Sonderposten mit
Rucklageanteil. — 5 Einschl. anderer aktivierter Eigenleistungen. —
6 Einschl. Wareneinsatz und Aufwendungen fir bezogene Leistun-
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Bekleidungs- Ernahrungs-
gewerbe gewerbe Baugewerbe GroRhandel 1) Einzelhandel
1993 1994 1993 | 1994 1993 1994 1993 1994 1993 1994 Position
% der Bilanzsumme (bereinigt) 1. Bilanzstrukturzahlen
Vermogen
14,6 14,9 37,7 38,0 14,3 13,6 15,7 14,8 24,3 23,4 Sachanlagen (wertberichtigt) 2)
38,9 38,2 19,8 18,9 14,4 15,6 26,7 26,6 42,8 43,0 Vorrate
6,8 6,2 3,2 3,4 6,8 6,0 5,4 5,6 4,2 4,1 Kassenmittel 3)
35,3 36,2 29,3 29,8 59,1 59,0 45,3 46,0 24,2 24,1 Forderungen (wertberichtigt)
33,7 34,0 25,6 25,5 57,5 57,3 43,1 43,7 22,4 22,1 kurzfristige
1,7 2,2 3,7 4,3 1,6 1,6 2,2 2,2 1,8 2,0 langfristige
0,3 0,4 1,1 0,7 2,0 2,5 0,7 1,0 0,3 0,3 Wertpapiere
3,6 3,7 8,6 8,9 2,1 2,1 6,0 5,8 3,8 4,7 Beteiligungen
Kapital
14,1 14,6 20,1 19,4 5,8 5,8 13,8 13,9 55 4,7 Eigenmittel (berichtigt) 4)
74,6 74,5 64,5 65,3 82,7 83,3 76,5 76,4 85,9 86,4 Verbindlichkeiten
55,9 55,7 43,0 44,0 71,3 71,9 61,9 61,5 60,3 60,4 kurzfristige
18,8 18,8 21,5 21,3 11,4 11,3 14,5 14,9 25,6 26,0 langfristige
11,2 10,8 15,3 15,2 11,4 10,8 9,5 9,6 8,4 8,8 Ruckstellungen 4)
3,5 3,5 57 5,9 2,4 2,4 3,2 3,2 3,5 3,8 darunter Pensionsriickstellungen
223,2 218,2 197,2 185,7 115,7 121,2 256,7 255,7 2443 250,8 Nachrichtlich: Umsatz
% der Gesamtleistung II. Strukturzahlen aus der Erfolgsrechnung
100,3 99,7 99,9 99,9 89,4 94,6 100,0 99,9 99,9 100,0 Umsatz
Bestandsveranderung an
-03 0,3 0,1 0,1 10,6 54 0,0 0,1 0,1 0,0 Erzeugnissen 5)
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 Gesamtleistung
i b 0,5 0,5 0, 0,5 0, 0,5 0, 0, Zinsertréage
3,9 3,3 4,0 4,7 3,1 29 29 2,8 2,8 3,0 ubrige Ertréage
104,4 103,7 104,5 105,2 103,7 103,5 103,5 103,3 103,2 103,3 Ertréage insgesamt
59,0 59,3 61,5 61,8 48,3 49,5 80,4 80,5 69,9 70,4 Materialaufwand 6)
20,5 20,5 14,3 14,4 34,8 34,2 8,4 8,3 13,8 13,7 Personalaufwand 7)
1,8 1,7 4,2 4,2 3,4 3,3 1,4 1,3 2,0 2,0 Abschreibungen auf Sachanlagen
0,5 0,4 0,3 0,4 0,5 0,6 0,4 0,4 0,2 0,2 sonstige Abschreibungen 8)
2,2 19 1,9 1,7 1,7 1,6 1,6 1,3 2,1 1,8 Zinsaufwendungen
1,2 1,1 3,0 2,7 1,1 1,0 1,7 1,7 1,1 1,1 Steuern
1,1 1,0 0,8 0,8 0,8 0,8 0,5 0,6 0,4 0,4 Einkommen- und Ertragsteuern 9)
16,0 16,8 17,3 17,8 12,1 11,8 8,7 8,5 12,5 12,6 ubrige Aufwendungen
101,2 101,8 102,4 103,0 101,9 102,0 102,5 102,1 101,7 101,8 Aufwendungen insgesamt
3,2 19 2,1 2,2 1,7 15 0,9 1,2 14 15 Jahresuiberschul
% des Umsatzes
3,2 2,0 2,1 2,2 19 1,6 0,9 12 14 15 Jahresuiberschul
4,3 3,0 2,9 3,0 2,9 2,4 15 1,8 1,9 1,8 Jahresuiberschul® vor Gewinnsteuern 10)
55 3,8 6,6 7,3 6,8 51 2,7 3,0 3,9 3,8 Eigenerwirtschaftete Mittel 11)
% des Umsatzes I. Sonstige Verhéltniszahlen
| 17,4 17,5 10,0 | 10,2 12,5 | 12,9 | 10,4 | 10,4 17,5 | 17,2 Vorrate
15,1 15,6 13,0 13,7 49,6 47,3 16,8 17,1 9,2 8,8 Kurzfristige Forderungen 12)
% der Sachanlagen (wertberichtigt)
| 96,4 98,0 53,2 51,1 40,2 43,0 88,2 94,0 22,6 19,9 Eigenmittel (berichtigt)
250,0 248,7 127,8 125,8 138,9 145,9 203,7 218,4 144,0 149,1 Langfristig verfuigbares Kapital 13)
% des Anlagevermogens (wertberichtigt) 14)
| 183,4 | 1757 | 96,2 | 93,01 108,1 | 111,71 132,11 138,8 | 116,4 | 115,31 Langfristig verfugbares Kapital 13)
% der kurzfristigen Verbindlichkeiten
Liquide Mittel 15) und kurz-
73,0 72,2 69,1 66,9 92,4 90,9 78,9 81,0 44,4 43,5 fristige Forderungen 12)
Liquide Mittel 15), kurzfristige
142,6 140,9 115,0 109,7 112,7 112,6 121,9 124,2 115,3 114,8 Forderungen 12) und Vorrate
% der Fremdmittel 16) abzuglich Kassenmittel
| 15,4 | 10,6 | 16,9 | 17,61 9,01 711 85I 9,6 | 10,51 10,3 |  Eigenerwirtschaftete Mittel 11)
% der Bilanzsumme (bereinigt)
| 12,11 8,41 781 7,31 451 4,01 6,4 | 6,5 | 8,71 8,3 |  Jahresuberschul und Zinsaufwendungen

Ruckstellungen, des Sonderpostens mit Riicklageanteil und der Rech-
nungsabgrenzungsposten, abziiglich Zuschreibungen auf Sachanla-
gen. — 12 Abziglich Wertberichtigungen. — 13 Eigenmittel, Pensions-
ruckstellungen, langfristige Verbindlichkeiten un

Sonderposten mit

Rucklageanteil. — 14 Sachanlagen (einschl. immaterieller Vermdgens-

gegenstande), Beteiligungen, langfristige Forderungen und Wert-
papiere des Anlagevermégens. — 15 Kassenmittel und Wertpapiere
des Umlaufvermdgens. — 16 Verbindlichkeiten, Rickstellungen und
anteiliger Sonderposten mit Riicklageanteil.
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