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WACHSTUM, DAS SICH POTENZIERT

Das L' TV/CAC-Verhaltnis
verbirgt den Zeitpunkt

Das L'TV:CAC-Verhiltnis vergleicht eine Prognose mit
Akquisekosten, nicht den Zeitpunkt des Geldriickflusses. Stellen Sie
Payback und Kohortenrisiko daneben.
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MANAGEMENT SUMMARY

Das LTV:CAC-Verhaltnis ist leicht zu merken und leicht zu liberschatzen. Ein hoher Lifetime Value geteilt durch
niedrige Akquisekosten scheint effizientes Wachstum zu beweisen. Die Quote zeigt aber nicht, wann der Beitrag
eintrifft, welche Kunden bleiben, welche Kosten enthalten sind oder ob der Lifetime Value aus einer noch nicht
eingetretenen Expansion stammt. Dieser Beitrag behalt die Quote als niitzlichen Vergleich und erganzt die feh-
lenden Fragen zu Zeitpunkt und Kohorte. Er zeigt, wie zwei Unternehmen dieselbe Quote und dennoch ein ande-
res Liquiditatsrisiko haben kdnnen, warum schnelle Payback mit niedrigem Lifetime Value einhergehen kann
und wie die Kennzahl als Screening- Signal genutzt wird, ohne zu einem Versprechen iiber die Zukunft zu wer-
den.

Schlagworter: LTV:CAC-Verhaltnis - Customer Lifetime Value - CAC-Payback - Unit Economics
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Das LTV:CAC-Verhaltnis verbirgt den Zeitpunkt. Es vergleicht eine Prognose kiinftiger Beitrage mit den Kosten der
Kundenakquise, zeigt aber nicht, wann das Geld zurlickflieRt, wie sich der Wert tiber die Kohorte verteilt oder wel-

che Kosten auRerhalb der Berechnung liegen.

Das macht die Quote zu einem niitzlichen Screening-Signal und zu einem gefahrlichen Urteil. Eine Quote von 3:1
kann durch einen Kunden entstehen, der schnell zuriickzahlt und friih abwandert, oder durch einen Kunden, der
Jahre bis zur Riickzahlung braucht und dauerhaft expandiert. Die beiden Unternehmen brauchen unterschiedli-

che Finanzierungsentscheidungen.

Warum muss das Finanzcontrolling die LTV:CAC-Quote um die
Amortisationsdauer erganzen?

Lifetime Value und Akquisekosten beantworten unterschiedliche Zeitfragen. CAC wird am Anfang der Beziehung
bezahlt. LTV wird Uber die Beziehung eingesammelt und hangt von Uberleben, Deckungsbeitrag und Expansion
ab. Die Division unterdriickt den Pfad.

Die erste Begleitkennzahl sollte CAC-Payback sein. Jedes Wachstumsbudget ist eine Bruttozahl und keine
Lifetime-Prognose. Sie zeigt, wie lange das Unternehmen eine Kohorte finanziert, bevor der Beitrag die Kosten zu-
riickzahlt. Die zweite Begleitkennzahl sollte die Kohortenverteilung sein: Median, unteres Quartil, frihe Abwande-
rung und Konzentration der Expansion.

Tabelle 1 Eine LTV:CAC-Quote, drei Liquiditatspfade

Illustrativer Pfad Prognose-LTV CAC LTV:CAC Was die Quote ver-
birgt
Schnelle Riickzahlung, frithe Abwanderung 300 100 3,0x Der grofite Teil des

Werts kommt vor
dem kurzen Bezie-
hungsende

Langsame Riickzahlung, dauerhafte Expansion 300 100 3,0x Geld bleibt langer
gebunden, die Be-
ziehung kann aber
starker sein

Gemischte Kohorte, konzentrierte Expansion 300 100 3,0x Einige Expansio-
nen tragen den
Durchschnitt

Illustratives Arbeitsblatt des Autors. Die Werte sind konstruiert, um zu zeigen, warum eine Quote nicht fiir den Zeitpunkt stehen kann.

Warum ist der Lifetime Value im Kern ein Kohortenmodell und
keine feste Eigenschaft?
Customer Lifetime Value steht nicht im Kontodatensatz. Er wird aus dem Beitragsstrom geschatzt, den das Unter-

nehmen erwartet. Uberlebenskurve, Deckungsbeitrag, Expansion und Diskontsatz sind Annahmen. Verdndert sich
die Kohorte oder die Kostengrenze, verandert sich der Wert.
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Darum wird der Kundenbestand genau einmal bepreist oder gar nicht: historischer Bestand, erwarteter Cashflow
und Ubertragbarkeit der Beziehung sind unterschiedliche Objekte. Eine Quote, die fiir einen Term historischen
Umsatz und flir den anderen prognostizierten Beitrag verwendet, kann niitzlich sein, braucht aber eine Kenn-

zeichnung.

Die Quote belohnt aul’erdem eine niedrige CAC-Grenze. Wenn Akquisekosten Medien enthalten, aber Vertriebska-
pazitat, Implementierung oder Partnergebiihren auslassen, ist der Zahler nicht mit einem vollstandig geladenen
LTV vergleichbar. Das Ergebnis kann mathematisch stabil und kommerziell unvollstandig sein.

Wie entsteht eine triigerisch hohe LTV:CAC-Quote durch Selekti-
onseffekte?

Der Kanal-Mix verdndert die Kunden, die in das Modell gelangen. Empfehlungskanal, Enterprise-Vertrieb und
Product-led-Pfad kdnnen alle LTV:CAC melden und zugleich unterschiedliche Kundentypen auswahlen. Ein Kanal
mit hoherer Quote kann eine kleinere, besser qualifizierte Population haben. Ein Kanal mit niedrigerer Quote
kann das nachste Segment gewinnen, das das Unternehmen erst verstehen muss.

Auch die Bindung kann den Nenner auswahlen. Wenn abgewanderte Kunden aus der Analyse verschwinden, be-
vor der Lifetime Value geschatzt wird, basiert die Quote auf den Uberlebenden. Die Kennzahl misst dann die Oko-
nomie der verbleibenden Kunden, nicht die Okonomie der Akquise.

Das ist dieselbe Disziplin wie die Bindungsquote von Ihrer Seite aus zu lesen: Die aggregierte Zahl ist echt, aber sie
sagt nicht, welche Beziehung oder welcher Mechanismus sie erzeugt hat.

Tabelle 2 Das Priifblatt fiir die Quote

Frage Wenn ja Wenn nein

Basiert LTV auf einer festen Startkohorte? Uberlebens- und Expansionspfad kén- Die Quote kann durch Uberlebende aus-
nen gepriift werden gewahlt sein

Enthalt CAC Uiber Kanéle dieselbe kommerzielle Gren- Der Vergleich hat eine gemeinsame Die Quote vergleicht Grenzen

ze? Kostenbasis

Wird Payback nach Kohorte gezeigt? Liquiditatsrisiko ist sichtbar Die Quote verbirgt die Finanzierungszeit

Sind Beitragskosten nach dem Go-live enthalten? Der Wert liegt ndher am operativen LTV kann Umsatz als Marge verkleiden
Beitrag

Ist Expansion vom Uberleben getrennt? Der Wachstumsmechanismus ist sicht-  Einige Expansionen konnen den Durch-
bar schnitt tragen

Wird der Downside-Fall gezeigt? Die Entscheidung hat eine Grenze Die Quote ist ein Best-Case-Versprechen

Arbeitsblatt des Autors zur Priifung des LTV:CAC-Verhéltnisses, bevor es als Wachstumsentscheidung verwendet wird.
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Welche Kapitalallokationsentscheidungen darf die
LTV:CAC-Quote tatsachlich steuern?

Verwenden Sie LTV:CAC, um zu fragen, ob die Unit Economics eine tiefere Priifung verdienen. Verwenden Sie die
Quote nicht allein, um Budget zu setzen, ein Segment auszuwahlen oder zu versprechen, dass Wachstum sich po-
tenziert.

Die Begleitfragen sind praktisch:

1 Wieviele Monate braucht die Kohorte, um CAC aus dem Deckungsbeitrag zuriickzuzahlen?
2 Was passiert, wenn Expansion entfernt wird?

3 Was passiert, wenn das groRte Konto oder der groRRte Kanal entfernt wird?

4 Welche Kosten entstehen, nachdem der Kunde unterschrieben hat?

5 Kann der Kunde wertvoll bleiben, ohne einen Verkaufer, Partner oder Griinder?

Bleibt die Quote durch diese Fragen attraktiv, hat sie mehr Autoritat verdient. Bricht sie zusammen, ist das kein
Grund, sie zu verbergen. Sie zeigt, wovon der Wachstumsplan abhéangt.

Die beste Verwendung der Quote ist daher vergleichend und bedingt. Behalten Sie die Zahl, behalten Sie die For-
mel und stellen Sie den Liquiditatspfad daneben. Die Quote zeigt die GrofRe des Versprechens. Payback zeigt,
wann Sie es finanzieren. Die Kohorte zeigt, ob das Versprechen dem Durchschnitt oder einigen Uberlebenden ge-
hort.

Evidenzbasis. Der analytische Rahmen stiitzt sich aulRerdem auf diese zusatzlichen Quellen: Schmitt et al. 2011,
Lambrecht and Skiera 2006; Kienzler et al. 2021. Die Links identifizieren die konkreten Werke; sie stiitzen die hier

diskutierten Mechanismen und Geltungsgrenzen, nicht jede einzelne Aussage isoliert.
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