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Aufbau des Studientextes

In diesem Modul wird sich ausfihrlich mit
den wichtigsten in Theorie und Praxis ange-
wandten Instrumenten des Investitionscon-
trollings befasst. Dabei werden die Funkti-
onsweisen sowie Starken und Schwachen
der einzelnen Instrumente in zahlreichen
Praxisbeispielen anhand einer durchgangi-
gen Fallstudie dargelegt. Der Studientext
folgt dabei einem systematischen Konzept:
Fir jedes investitionsspezifische Controlling-
problem werden Ihnen zundchst die wich-
tigsten Konzepte, Modelle und Verfahren zu
einer moglichen Losung aufgezeigt, anschlie-
Rend werden diese in Fallbeispielen ausfihr-
lich dargestellt und erldutert sowie daraus
ableitend deren Starken und Schwachen auf-

< was man unter Investitionscontrolling versteht,
% welche Ziele und Aufgaben das Investitionscontrolling verfolgt und

gezeigt. Die Fallbeispiele beziehen sich aus-
schlieBlich auf das fiktive Unternehmen der
Morgengenuss GmbH, deren Rahmendaten
Ihnen eingangs bereits vorgestellt wurden.

: Bild: Woadpix / Pixabay
Nach griindlichem Durcharbeiten dieses Mo-
duls sollten Sie dazu befahigt sein, ausfihr-
lich Auskunft dariber zu geben,

% welche Instrumente (Verfahren, Kennzahlen etc.) zur Erfullung der Aufgaben des Investiti-
onscontrollings grundsatzlich herangezogen werden kénnen.

Ferner sollten Sie in Grundziigen erldutern kdnnen, was man aus der Perspektive des Investiti-
onscontrollings unter folgenden Verfahren versteht:

¢ statische Verfahren der Investitionsrechnung (Kosten-, Gewinn-, Rentabilitats- und statische

Amortisationsrechnung),
Nutzwertanalyse,
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LX AR X4

dynamische Verfahren der Investitionsrechnung (Kapitalwertmethode, Interne Zinsful3-Me-

thode und dynamische Amortisationsrechnung),

» vollstédndige Finanzplane (VoFi) sowie

*,

X/
°e

verfahren).

Verfahren unter Unsicherheit (Sensitivitdtsanalysen, Risikoanalyse und Entscheidungsbaum-

AuBerdem sollten Sie in der Lage sein zu erortern, welche Méglichkeiten und Grenzen mit dem
Einsatz der genannten Verfahren und den Kennzahlen des Investitionscontrollings in der Unter-

nehmenspraxis verbunden sind.



Lehrziele

Kontrollfragen

Am Ende des Moduls finden Sie zu den einzelnen Kapiteln zahlreiche Kontrollfragen, die Sie bitte
zur Uberpriifung lhres Lernfortschrittes in Eigenregie bearbeiten. Zudem stellt die Bearbeitung
der Kontrollfragen eine Wiederholung des Stoffes dar und dient somit als vorbereitende Ubung
auf die Abschlussprifung. Die Antworten zu den Kontrollfragen finden Sie an den entsprechen-
den Stellen im vorliegenden Studientext.

Erganzendes Lehrmaterial

deos zum Controlling von Prof. Dr. Littkemann auf seinem YouTube-Kanal zur Verfi-

gung, der lGber seine Lehrstuhlhomepage aufrufbar ist. Ausgewaéhlte Lehrinhalte sind

auch als Podcast bei den gangigen Anbietern zu finden. Die Multimedia-Kanale von
Prof. Dr. Littkemann finden Sie iber den links eingefiigten QR-Code oder direkt Gber den Short-
Link https://e.feu.de/11t.

g%i'@ Zur Vertiefung oder auch Ergdnzung des Studientextes stehen lhnen einige Lehrvi-
Zon

Dariber hinaus konnen Sie sich lber die App ,,BWL Champion“ sozusagen ,,spielerisch” Grundla-
genkenntnisse der Betriebswirtschaft aneignen. Die App ist kostenlos sowohl Gber Android als
auch Uber iOS verfligbar, zudem auch als werbefreie Premiumversion mit Zusatzfunktionen kos-
tenglinstig erhiltlich.

Ubungsaufgaben

Auf der Homepage des IWW finden Sie zum Downloaden mehrere Musterklausuren, die Sie als
Ubungsmaterial zur Priifungsvorbereitung nutzen kénnen. Ebenfalls sind dort die jeweiligen L6-
sungshinweise bereitgestellt.

Sollten Sie dariiber hinaus noch weiteres Ubungsmaterial benétigen, seien lhnen die kostengiins-
tig zu erwerbenden Binde zu den ,,Ubungen im Controlling” empfohlen, die im Online-Verlag
Books on Demand (BoD) in Norderstedt erschienen sind und die Sie Gber dessen Buchshop-
Homepage direkt portofrei bestellen oder als E-Book downloaden kdnnen.
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Ziele und Aufgaben des Investitionscontrollings

1.2  Aufgaben des Investitionscontrollings

Als Ziele des Investitionscontrollings wurden im vorherigen Ab-

. Ziele des
schnitt

Investitionscontrollings

< die effektive und effiziente Planung, Realisation und Kontrolle von Investitionen (Sach-
und Erfolgszielerreichung),

+» die Koordination von Einzelinvestitionen und Investitionsprogrammen,
¢ die Berlcksichtigung anlagenwirtschaftlicher Aspekte und
% die Sicherstellung der Informationsversorgung der Entscheidungstragerinnen und -trager

erarbeitet. Zur Erflllung dieser Zielsetzung stellt sich dem Investiti-
onscontrolling eine Reihe von Aufgaben. Auf diese Aufgaben wird
nun auf Basis des Eingangs vorgestellten Phasenmodells von Inves-
titionsprozessen naher eingegangen.

Aufgaben des
Investitionscontrollings

Im Rahmen der Planungsphase mit den Teilphasen Problemstel-
lungs-, Such-, Beurteilungs- und Entscheidungsphase ist es als zent-
rale Aufgabe des Investitionscontrollings zu bezeichnen, geeignete
Instrumente zur strategischen Planung und Investitionsanregung, zur Abstimmung dieser Plane,
zur Festlegung des optimalen Investitionsvolumens und schlieRlich zur Beurteilung und Entschei-
dung bereit zu stellen. Planungsaufgaben vollzieht das Investitionscontrolling dabei nicht nur iso-

Aufgaben in der
Problemstellungsphase

liert in der Planungsphase von Investitionen, sondern prozessiibergreifend in allen Phasen des
Investitionsprozesses. Dennoch sollen an dieser Stelle exemplarisch diese Aufgaben zu Beginn
des Investitionsprozesses erldutert werden. Nimmt man eine Unterteilung in ein strategisches
und ein operatives Investitionscontrolling vor, so kdnnen Aufgaben im Rahmen der Problemstel-
lungsphase eher dem strategischen Investitionscontrolling zugeordnet werden. Dazu zahlen ins-
besondere die Konkretisierung
der Investitionsziele, die Prob-

lemanalyse sowie die Investiti-
onsanregung. Investitionsziele
sind dabei vor dem Hinter-
grund der fiir das Unterneh-
men zu identifizierenden Star-

ken und Schwachen sowie
Chancen und Risiken zu kon-
Bild: PIRO4D /Piabay | Kretisieren und beinhalten in
der Regel Erfolgsziele und Sachziele. Dabei hat das Investitionscontrolling die Abstimmung mit
der strategischen und der operativen Finanzplanung sowie der strategischen Gesamtplanung si-
cherzustellen. Da die Festlegung der Ziele im Normalfall auf interdisziplindrer Ebene erfolgt, hat
das Investitionscontrolling insbesondere beratende, moderierende, koordinierende sowie doku-
mentierende Aufgaben zu erfiillen. Die Verbindung von der Zielbildungsebene zur Investitions-
initilerung stellt eine umfassende Problemanalyse her. Erst durch die Vergegenwartigung von

konkreten Problemen, die durch eine sach- und erfolgszielorientierte Durchfiihrung der Investi-

sisleRlextiplioloeNelels
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3.1.2 Kostenvergleichsrechnung
3.1.2.1 Konzeption und Anwendung der Kostenvergleichsrechnung

Bei der Kostenvergleichsrechnung stehen die Kosten der zu beurtei-
lenden Investitionsobjekte im Mittelpunkt. Die Vorteilhaftigkeit
dieser Objekte wird dabei ermittelt, indem die von ihnen verursach-
ten Kosten einander gegenibergestellt werden. Bei mindestens zwei Investitionsalternativen
wird diejenige ausgewahlt, die die wenigsten Kosten verursacht und somit die relativ hochste
Wirtschaftlichkeit besitzt. Falls nur ein Investitionsobjekt bewertet werden soll, ist eine Investi-
tion nach der Kostenvergleichsrechnung dann vorteilhaft, wenn die Kosten unter den maximal

Voraussetzungen und Anwendung
der Kostenvergleichsrechnung

angestrebten Kosten liegen. Da die Erlése der In-
vestitionen explizit nicht beriicksichtigt werden, ist
beim Vergleich von Investitionsalternativen von
gleich hohen Erlésen auszugehen. Da das Unter-
nehmensziel jedoch in der Regel nicht die Kosten-
minimierung, sondern die Gewinnmaximierung ist,
flhrt die Kostenvergleichsrechnung nur bei gleich
hohen Ertrdgen zu sinnvollen Ergebnissen.

Grundlage des Kos-
tenvergleichs  sind
die durch das jeweilige Investitionsprojekt induzierten Kosten. In
der Literatur wird kontrovers diskutiert, ob grundsatzlich alle Kosten einzubeziehen sind, oder
nur die Kostenpositionen, die in unterschiedlicher Hohe anfallen. Eine vollstandige Erfassung ver-
falscht die Ergebnisse jedoch keinesfalls, vielmehr hilft sie einen umfassenden und differenzier-
ten Kostenvergleich vorzunehmen. Zu den Kostenarten, die im Rahmen der Kostenvergleichs-
rechnung beriicksichtigt werden kénnen, zdhlen insbesondere

Zu beriicksichtigende
Kostenarten

R/

*

Personalkosten (Lohne, Gehdilter, Sozialkosten, etc.),
Materialkosten,
Abschreibungen,

Zinsen,

Steuern, Geblihren, Beitrdge,
Kosten fiir Fremdleistungen,
Instandhaltungskosten,
Energiekosten,

Raumbkosten,
Werkzeugkosten und
Betriebsstoffkosten.

X/
°e

L X4

L X4

X/
°e

L X4

L X4

X/
SR X4

*

7
SR X4

o
%
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Anwendung findet die Kostenvergleichsrechnung in der Regel im
Rahmen sich gegenseitig ausschlieBender Alternativen bei Ersatzin-
vestitionen und bei Rationalisierungsinvestitionen zur Bestimmung

Entscheidungskriterium der
Kostenvergleichsrechnung

des optimalen Ersatzzeitpunkts einer alten gegeniber einer neuen Anlage. Bei Errichtungsinves-
titionen stoRt die Kostenvergleichsrechnung schneller an ihre Anwendungsgrenzen, da dort die
Pramisse der gleich hohen Erlose bei unterschiedlichen Investitionsobjekten oftmals nicht gege-
ben ist. Eine Investition ist dann absolut vorteilhaft, wenn geringere Kosten als bei der Unterlas-
sensalternative festgestellt werden. Beim Vergleich von Investitionen ist eine Investition relativ
vorteilhaft, wenn sie geringere Kosten aufweist, als alle anderen zu beurteilenden Alternativen.

Aus den genannten Pramissen und Anwendungsvoraussetzungen
Anwendung bei

kleineren Investitionsprojekten lasst sich die Eignung der Kostenvergleichsrechnung vor allem fir

die Beurteilung kleinerer Investitionsprojekte ableiten, da hier hau-
fig die Pramissen der gleich hohen Ertrage und konstanten Kostenverlaufe erfillt werden.

Die Formel zur Bestimmung des Zielwerts der Kostenvergleichsrechnung — durchschnittliche Kos-
ten je Zeiteinheit — lautet wie folgt:3

A-L A+L .
- -

K=K,+K, + >
Symbole:
K = durchschnittliche Kosten je Zeiteinheit
Ki = sonstige fixe Kosten
Ky = variable Kosten
A = Anschaffungsauszahlung
L = Liguidationsiberschuss
T = Nutzungsdauer

i = KalkulationszinsfuRR

- Die Formel zur Bestimmung der durchschnittlichen Kosten je Zeit-
Formale Bestandteile der

Kostenvergleichsrechnung einheit enthalt neben dem linearen Abschreibungsbetrag ((A-L)/T)
kalkulatorische Zinsen auf das durchschnittlich gebundene Kapital
((A+L)/2*i) sowie leistungsabhdngige Kosten pro Zeiteinheit (K,) und sonstige fixe Kosten (Ks). Bei
der zugrunde gelegten durchschnittlichen Kapitalbindung wird davon ausgegangen, dass am
Ende der Nutzungsdauer ein Liquidationserlos erzielt wird. Demnach betragt die durchschnittli-
che Kapitalbindung die Halfte der Summe des am Anfang gebundenen Kapitals (A) und des am
Ende gebundenen Kapitals (L). Fallt kein Liquidationserlds an, betragt die durchschnittliche Kapi-

talbindung die Halfte der Anschaffungsauszahlung.

3 Hierbei wird von einer kontinuierlichen Riickzahlung des gebundenen Kapitals ausgegangen. Bezliglich anderer

moglicher Kapitalbindungen vgl. Abschnitt 3.1.4.1.
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3.1.2.2 Fall: Kostenvergleichsrechnung bei der Morgengenuss GmbH

Hermann dachte an die vielen gemeinsamen Jahren mit Franz Fair
zurick und lachelte leise vor sich hin: ,,Frither hat der Franz so was
ja nach Lust und Laune entschieden. Er hat sich die Maschinen an-
gesehen, Gesprache mit den Herstellern der Maschinen gefiihrt und sich anschlieBend bei der
Entscheidung auf sein Geflihl verlassen. Aber dass
es so heutzutage nicht mehr geht, das weild ja so-
gar ich. Man braucht eine Entscheidungsgrund-
lage, anhand derer man die Investitionsentschei-
dung fallen kann.” Dies hatte auch Franz Fair
irgendwann eingesehen und sich den Investitions-
rechnungsverfahren nicht langer verschlossen.
,Aber kommt mir nicht mit so einem Schnick-
schnack, den kein Mensch versteht. Ich will einfa-
che, nachvollziehbare Konzepte.” Das waren die
Worte des Patriarchen und seitdem hatte auch Hermann die statischen Verfahren der Investiti-
onsrechnung verinnerlicht.

Statische Verfahren bei der
Morgengenuss GmbH

Bild: Engin_Akyurts / Pixabay

MORGENGENUS’ Maschine 1 Maschine 2 Maschine 3
Anschaffungskosten [EUR] 3.000.000 2.600.000 2.550.000
Restwert [EUR] 200.000 250.000 50.000
Nutzungsdauer [Jahre] 8 8 8
Abschreibungen [EUR] 350.000 293.750 312.500
Kapazitat [Stiick] 60.000 40.000 52.500
Auslastung = Absatzmenge [Stiick] 40.000 40.000 40.000
Zinssatz 10,00 % 10,00 % 10,00 %
Zinsen [EUR] 160.000 142.500 130.000
Raumkosten [EUR] 3.000 1.750 2.000

+ Instandhaltungskosten [EUR] 3.500 1.500 2.400
+ Gehalter [EUR] 17.500 10.000 15.000
+ Sonstige fixe Kosten [EUR] 5.000 3.800 4.500
= Fixe Kosten [EUR] 29.000 17.050 23.900
Lohne [EUR] 50.333 62.500 60.038
+ Materialkosten [EUR] 110.000 120.000 121.905
+ Energiekosten [EUR] 4.333 4.500 4.343
+ Werkzeugkosten [EUR] 3.333 5.000 4221
+ Sonst. Variable Kosten [EUR] 2.000 2.000 1.893
= Variable Kosten [EUR] 170.000 194.000 192.400
Abschreibungen [EUR] 350.000 293.750 312.500
+ Zinsen [EUR] 160.000 142.500 130.000
+ Fixe Kosten [EUR] 29.000 17.050 23.900
+ Variable Kosten [EUR] 170.000 194.000 192.400
= Gesamte Kosten [EUR] 709.000 647.300 658.800

Abb. 12: Kostenvergleichsrechnung

sisleRlextiplioloeNelels
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3.1.5 Statische Amortisationsrechnung
3.1.5.1 Konzeption und Anwendung der statischen Amortisationsrechnung

Bei der statischen Amortisationsrechnung steht die Frage im Vor-
dergrund, wann das investierte Kapital in Form von Erl6sen zurlick
in das Unternehmen flieRt. Dabei finden in der Regel zwei Varianten
der statischen Amortisationsrechnung Anwendung: die Durchschnitts- und die Totalrechnung.
Wahrend die Durchschnittsrechnung von gleich bleibenden jahrlichen Riickflissen ausgeht, wer-
den im Rahmen der Totalrechnung geschatzte Riickfliisse fir die einzelnen Jahre getrennt er-

Anwendung und
Entscheidungskriterium

fasst.> Fur die Durchschnittsmethode ergibt sich die Amortisationszeit als die Periode, in der das
eingesetzte Kapital aus den durchschnittlichen Riickflissen wieder gewonnen wird. Das Entschei-
dungskriterium der statischen Amortisationsrechnung lautet daher, dass eine Investitionsalter-
native dann absolut vorteilhaft ist, wenn eine ma-
Kronor e ff ximale Amortisationszeit nicht Giberschritten wird.
] 95 ‘ 04 Eine relative Vorteilhaftigkeit ergibt sich aus einer
Gt o geringeren Amortisationszeit zweier zu verglei-
chender Investitionsalternativen. Die Amortisati-
onsrechnung wird haufig erganzend zu den ande-
ren statischen Verfahren der Investitionsrechnung
angewendet und deren Zielgr6Re — die Amortisati-
onszeit — kann als Mafstab fiir das Risiko von In-
vestitionen herangezogen werden, da das Risiko ei-
ner Investition mit der Dauer der Kapitalbindung in unmittelbarem Zusammenhang steht. Die
Ergebnisse der Amortisationsrechnung sind allerdings mit Vorsicht zu genieBen, worauf im Rah-

men der kritischen Wiirdigung dieses Verfahrens noch weiter eingegangen werden soll.

Im Rahmen der Durchschnittsmethode ermittelt sich der Zeitpunkt
p, auch Pay-off-Zeitpunkt genannt, indem das eingesetzte Kapital
den konstanten durchschnittlichen Rickfllissen gegeniibergestellt

Vorgehen bei der statischen
Amortisationsrechnung

wird.
A4
P G+ AB

Symbole:

p = Amortisationszeit

A = Anschaffungsauszahlung

G = Gewinn

AB = Abschreibungen

5

Aufgrund der bislang angewendeten Vorgehensweise, ausschlieRlich Durchschnittswerte zu berlicksichtigen,
wird im Folgenden auch ausschlieRlich die Durchschnittsmethode erlautert.
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Bei der hier vorgestellten Formel zur statischen Amortisationsrech-
nung handelt es sich um eine bewusst einfach gehaltene Variante.
Als Kapitaleinsatz wird lediglich die Anschaffungsauszahlung defi-
niert. Andere Varianten berlicksichtigen einen moglichen Liquidationserlos am Ende der Nut-
zungsdauer, indem sie beispielsweise den Kapitaleinsatz in Hohe des Liquidationserldses min-
dern und gleichzeitig die durchschnittlichen Rickflisse in Hohe eines anteiligen
Liquidationserloses erhohen. Die Korrektur des durchschnittlichen Gewinns um die Abschreibun-
gen verdeutlicht, dass bei der Amortisationsrechnung Zahlungsgréfien beriicksichtigt werden.
Denn grundsétzlich bestehen Unterschiede zwischen Erlésen und Kosten sowie Einzahlungen und
Auszahlungen. Offensichtlich ist dies bei den Abschreibungen. Obwohl Abschreibungen bei der
Ermittlung des durchschnittlichen Gewinns berlicksichtigt werden, flihren sie nicht zu Auszahlun-
gen. Deshalb werden sie bei den durchschnittlichen Riickfliissen explizit hinzugerechnet. Im Ub-
rigen wird durch Abschreibungen die Anschaffungsauszahlung auf die Nutzungsdauer verteilt.
Die Nicht-Eliminierung der Abschreibungen wiirde folglich eine doppelte Einbeziehung der An-
schaffungskosten nach sich ziehen, namlich als Anschaffungsauszahlung zu Beginn und als antei-
lige Auszahlungen in den einzelnen Perioden. Weiterhin stellt sich die Frage nach der Zahlungs-
wirksamkeit der Zinsen. Fir den Fall der vollstandigen Fremdfinanzierung, die auch im
Fallbeispiel angenommen wird, fiihren die Zinsen auch zu Auszahlungen, weshalb sie als Bestand-
teil der durchschnittlichen Riickflisse anzusehen sind.

Bestandteile der Formel zur
Bestimmung der Amortisationszeit

3.1.5.2 Fall: Statische Amortisationsrechnung bei der Morgengenuss GmbH

Die statische Amortisationsrechnung war eigentlich immer Her-
manns Lieblingsverfahren. Die einfach gehaltene Formel, die zudem
nur auf GroRen basierte, die aus den vorherigen Berechnungen zur
Verfliigung standen, hatte es ihm angetan. ,,Wann haben wir unser Geld zuriick?“, war auch stets
Franz Fairs erste Frage, wenn ein neues Investitionsprojekt besprochen wurde. Denn der Risiko-
aspekt von Investitionen war besonders in den friihen Tagen der Morgengenuss GmbH nicht zu
unterschéatzen. Eine kostspielige Fehlinvestition hatte der Firma schnell das Genick brechen kon-
nen. So war die statische Amortisationsrechnung
in der Anfangszeit ein wichtiger Indikator. Im

Statische Amortisationsrechnung
bei der Morgengenuss GmbH

Laufe der Jahre nahm deren Bedeutung aufgrund
der glanzend laufenden Geschéafte zwar ab — man
konnte sich auch mal eine etwas riskantere Inves-
tition erlauben — , doch mittlerweile sollten wir
uns nicht mehr ganz so weit aus dem Fenster leh-
nen”, fihlte sich Hermann aufgrund der momen-
tan schwierigen Lage der Morgengenuss GmbH an
deren Anfdange erinnert.

Bild: Engin_Akyurts / Pixabay

Nun war es also an der statischen Amortisationsrechnung, Licht ins

. . . . Berechnung der
Dunkle zu bringen, welche ProduktionsstraBe fiir die Kaffee-Pad-

statischen Pay-off-Periode
Maschinen angeschafft werden sollte. Da die anderen statischen

Verfahren der Investitionsrechnung zu widerspriichlichen Ergebnissen gelangt waren, hoffte Her-
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3.5 Kennzahlen des Investitionscontrollings

3.5.1 Konzeption und Anwendung von Investi-
tionskennzahlen

Kennzahlen und Kenn-
zahlensysteme  finden
ihre Anwendung auch im

Kennzahlen im
Investitionscontrolling

Bild: OpenClipart-Vectors /

Rahmen des Investitionscontrollings.1?2 Dabei werden Pixabay

sie sowohl zu Planungs- als auch zu Kontrollzwecken eingesetzt. Sie erflllen dariber hinaus die
Aufgaben eines Frihwarnsystems und dienen zur Darstellung von Informationen in den einzel-
nen Phasen des Investitionsprozesses. Folgende Anforderungen werden im Allgemeinen an die
Konzeption eines solchen Kennzahlensystems fiir das Investitionscontrolling gestellt:

% Knappheit: ausschlieBliche Verwendung relevanter Daten,

%  Kompatibilitdt zum Zielsystem,

% Kausalitat: Ursachenforschung, Alternativenbewertung und Modellsimulation muss mog-
lich sein,

< Vollstandigkeit: der gesamte Entscheidungsprozess soll unterstiitzt werden,

+* Fihrungsbezogenheit: schnelle Orientierung und Reaktion miissen ermdoglicht werden, die
Erfolgswirksamkeit auch spezieller Fakten muss deutlich werden (Ganzheitscharakter),

« Flexibilitat: anpassungsfahiges System,

< Strukturiertheit,

¢ Wirtschaftlichkeit und

¢ Aktualitat.

Da Investitionsprozesse haufig eine nicht unerhebliche Komplexitat
und zudem einen hohen Innovationsgrad aufweisen, ist die Konzep-
tion eines allgemeinen und umfassenden Kennzahlensystems fiir
alle Phasen des Investitionsprozesses in der Regel nicht moglich. Dies ist nicht zuletzt darin be-
griindet, dass in unterschiedlichen Investitionsprozessen unterschiedliches Datenmaterial zu vor-
her nicht exakt bestimmbaren Zeitpunkten vorliegt. Daher hat anstelle eines umfassenden und
systematischen Kennzahlensystems eine phasenspezifische Anpassung unter Berlicksichtigung
des zu Grunde liegenden und quantifizierbaren Datenmaterials zu erfolgen. Aufgrund der Kom-
plexitdt und Mehrdimensionalitit von Investitionsprozessen kann der Aufbau solcher Systeme
nicht in Form von Spitzenkennzahlensystemen erfolgen. Vielmehr sind — wie im Rahmen dieses
Lehrtextes geschildert — neben quantitativen Zielen auch qualitative Aspekte zu beriicksichtigen.
Dies sollte sich auch in einem mehrdimensionalen Aufbau der Kennzahlensysteme widerspiegeln.

Situationsbedingte Anpassung
von Kennzahlen

12 Auf allgemeine Erlduterungen zu Kennzahlen und Kennzahlensystemen wird an dieser Stelle verzichtet und auf
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