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Finanzierungsformen darstellen

Finanzierungen in einer Unternehmung dienen der Bereitstellung der notwendigen
Finanzierungsmittel zur Aufbringung, Erhaltung und Erweiterung des betriebsnotwen-
digen Vermogens.

Informatikerinnen und Informatiker sind in ihrem Berufsfeld haufig an der Planung fir
Personal und Betriebsmittel sowie an Entscheidungen fir Investitionen z.B. fir neue
Maschinen beteiligt.

Daher mussen die Informatikerinnen und Informatiker sowohl die Grundlagen der Fi-

nanzierung, als auch die wesentlichen Finanzierungsarten kennen, die in diesem
Lernmodul dargestellt werden.

Alle notwendigen Informationen und Arbeitsunterlagen sind in diesem Lernmodul ent-
halten.

Dieses Lernmodul ist im hauslichen Studium zu erarbeiten.

Der bendtigte Zeitaufwand liegt bei ca. 3 Stunden.
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1 Grundlagen der Finanzierung

Jedes Unternehmen bendtigt zur Teilnahme am Wirtschaftsleben Kapital. Die Be-
schaffung dieses Kapitals in Form von Eigen- und Fremdkapital bezeichnet man als
Finanzierung. Méchte sich ein Unternehmen zum Beispiel eine neue Maschine an-
schaffen, d.h. Geld in diesem Vermdgensgegenstand binden (= investieren), so er-
mittelt es den Kapitalbedarf, d.h. wie viel Kapital dafir notwendig ist. Wurde der Kapi-
talbedarf bestimmt, wird die Finanzierung (= Beschaffung des Kapitals) festgelegt.

Investitionsplan = Kapitalbedarfsermittlung = Finanzierungsplan
Welche Maschine soll Wie viel Kapital ist daftr Wie soll das Kapital
angeschafft werden? notwendig? beschafft werden?

Diese enge Begriffsdefinition umfasst also Aktiv-Passiv-Mehrungen; z.B. Maschine
und Darlehen steigen. Vermogensumschichtungen, Aktivtausch (Bank sinkt und Ma-
schine steigt) werden durch ,Finanzierung im engeren Sinne" jedoch ausgeschlossen.
,Finanzierung im weiteren Sinne" umfasst deshalb zusatzlich die Vermdégensum-
schichtungen.

Auch in der Buchfuihrung ist der Begriff der Finanzierung allgegenwartig. Die Bilanz ist
eine Gegenlberstellung des Vermdgens (= Aktivseite) zu Fremd- und Eigenkapital
(= Passivseite). Die Passivseite entspricht dabei der Finanzierung, wohingegen die
Aktivseite die Investitionen ausweist.

Fir jedes Unternehmen ist es notwendig, ein finanzielles Gleichgewicht herzustellen
und aufrechtzuerhalten. Das bedeutet, dass das Unternehmen den Zahlungsaufforde-
rungen jederzeit entsprechen kann. Ist dieses nicht gewahrleistet, gerat das Unter-
nehmen in Zahlungsschwierigkeiten oder wird sogar zahlungsunfahig. Dieses kann zu
Schadigungen des Unternehmensimages bzw. im Fall der Zahlungsunfahigkeit zur
Insolvenz fihren.

Damit dieses nicht eintritt, muss sich die Unternehmensleitung lberlegen, welche
Finanzierungsformen sie wahlt, welche Risiken und Vorteile diese Finanzierungsfor-
men haben und welche Einzahlungen und Auszahlungen in der nachsten Geschafts-
periode zu erwarten sind.

1.1 Das finanzielle Zielsystem

Unterschiedliche Zielsetzungen kdnnen im Bereich der Finanzierung herausgestellt
werden. Ein Unternehmer fragt sich, wie es um die Liquiditat (= Zahlungsféahigkeit)
seines Unternehmens gestellt ist. Wie gut habe ich das zur Verfigung stehende Ka-
pital im Unternehmen eingesetzt (= Rentabilitat)? Kann mein Unternehmen auf lange
Sicht fortbestehen (= Sicherheit) und wie unabhangig kann ich von anderen Kapital-
gebern Uber die unternehmerischen Aktivitaten selbst entscheiden (= Kapitalstruktur)?
Die Beantwortung dieser Fragen, die teilweise abhangig voneinander sind, bilden das
finanzielle Zielsystem.

Liquiditat

Unter Liquiditat (lat. ,Flissigsein") versteht man die Zahlungsféhigkeit eines Unter-
nehmens. Dabei wird verglichen, inwieweit ein Unternehmen seinen Zahlungsver-
pflichtungen fristgerecht nachkommen kann. Bei der statischen Liquiditatsrechnung
erfolgt die Uberpriifung durch Gegeniiberstellung der sofort verfligbaren und zu be-
stimmten Terminen erwarteten Zahlungsmittel mit den sofort oder zu bestimmten
Terminen falligen Verpflichtungen.
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flissige Mittel (z.B. Kasse).100

Liquiditat 1.Grades = — -
kurzfristiges Fremdkapital

flissige Mittel + Forderungen .
kurzfristiges Fremdkapital

Liquiditat 2.Grades =

Umlaufvermdgen

Liquiditat 3.Grades = — —.
kurzfristiges Fremdkapital

Die Liquidierbarkeit, die Schwierigkeit mit der sich Vermbgensbestédnde in Bargeld
umwandeln lassen, steht dabei im Vordergrund. Die Liquidierbarkeit sinkt in der Rei-
henfolge: Bargeldbestédnde, Bankguthaben, diskontfahige Wechselforderungen, Ef-
fektenbestande, Halb- und Fertigwaren, Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, Maschinen,
Anlagen, Grundstiicke und Gebaude (= umgekehrte Reihenfolge der Aktivseite einer
Bilanz).

Der Nachteil dieser ,statischen" Kennzahlen liegt in ihrer Stichtagsbezogenheit, da die
bendtigten Zahlen aus der Bilanz (= Stichtagsrechnung) abgelesen werden. Hierbei
bleiben sowohl die Termine eingehender Forderungen und ausgehender Verbindlich-
keiten als auch die laufenden Betriebskosten (z.B. Personal, Betriebssteuern, Strom
etc.) unberucksichtigt. Diesen Nachteil versucht die dynamische Liquiditatsrech-
nung durch die Gegenuberstellung der erwarteten Einnahmen und Ausgaben fur ei-
nen bestimmten Zeitraum auszugleichen.

Diese Gegeniberstellung nennt man einen Finanzplan. Seine Aufgabe ist es, eine
drohende llliquiditat (= Zahlungsunfahigkeit) zu erkennen und ihr friihzeitig entgegen-
zuwirken..

Einnahmen
vorhandene flissige Mittel (z.B. Kassenbestand)
voraussichtliche Einnahmen (z.B. Eingang Kundenforderung)
Kreditaufnahme
geplante Einlagen

— Ausgaben
Zahlungen fir Anschaffungen des Anlagevermogens
Zahlungen fir die Aufstockung des Umlaufvermdgens
Zahlung von Verbindlichkeiten
laufende Betriebsausgaben (z.B. Lohne, Energie etc.)
Privatentnahmen (z.B. Barentnahme fir Lebenshaltung)

= Uberdeckung/Unterdeckung

Tabelle 1 Finanzplan

Kommt es zu einer Unterdeckung, ergibt sich hieraus wieder ein Finanzierungsplan.
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Rentabilitat

Die Rentabilitatskennziffern beantworten die Frage, wie gut das zur Verfigung ste-
hende Kapital eingesetzt wurde. Die Eigenkapitalrendite gibt die Verzinsung des Ei-
genkapitals im Betrieb an. Sie errechnet sich:

bereinigter Jahresgewinn
Eigenkapital

Eigenkapitalrendite = 100

Die Gesamtkapitalrendite gibt an, wie das gesamte verfligbare Kapital im Unterneh-
men verzinst wurde.

bereinigter Jahresgewinn + Zinsen
Gesamtkapital

100

Gesamtkapitalrendite =

Die Umsatzrendite sagt aus, wie viel Prozent der Umsatzerlése dem Unternehmen als
Gewinn zugeflossen sind.

bereinigter Jahresgewinn
Umsatzerlose

Umsatzrendite = 100

Unabhéngigkeit

Je hoher die Schulden eines Unternehmens sind, desto abhangiger macht sich das
Unternehmen von seinen Glaubigern. Die Kapitalstruktur, das Verhaltnis von Eigen-
zu Fremdkapital, ist somit ein Kennzeichen fir den Grad der Unabhangigkeit des Un-
ternehmens.

Rentabilitat versus Liquiditat

Ein ausgewogenes Finanzmanagement ist eines der zu verfolgenden Ziele eines Un-
ternehmens. Dabei kann es jedoch zu Zielkonflikten kommen. Ein Unternehmer
modchte zur Vermeidung von Zahlungsschwierigkeiten ein groRes Bankguthaben be-
sitzen, das seine ausstehenden Verbindlichkeiten bei weitem Ubersteigt.

Was bedeutet dieses fur Rentabilitat und Liquiditat? Fir die Liquiditat ist es sehr vor-
teilhaft (Liquiditat 1. Grades > 100 %). Betrachtet man aber die Verwendung des Ka-
pitals, die Rentabilitdt, dann ware eine verzinsliche Anlage der "Uberliquiden" Mittel
sicherlich sinnvoller.

Ein Mangel an liquiden Mitteln filhrt dagegen sténdig zur Uberziehung des eigenen
Kontos. Uberziehungszinsen werden fallig und an Skontoabziige bei Lieferanten ist
auch nicht mehr zu denken. Desweiteren verschlechtert sich die Ausgabensituation,
was die dynamische Liquiditatsberechnung zusatzlich negativ beeinflusst. In Zukunft
sind deshalb sowohl weitere Liquiditats- und Rentabilitdtsengpasse zu erwarten.
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Lehrbeispiel 1

Ein Unternehmen kauft bei einem Lieferanten standig 10.000 Stlick eines Erzeugnis-
ses fur 2 €/Stlck. Dieser Preis ist durch die hohe Bestellmenge bedingt. Desweiteren
kann das Unternehmen bei Zahlung innerhalb von 10 Tagen 3 % Skonto abziehen.
Die Anschaffungskosten betragen demnach:

10.000 Stiick - 2 €/Stick = 20.000 €
minus 3 % Skonto = 600 €
Anschaffungskosten = 19.400 €

Die Stlickkosten belaufen sich somit auf 1,94 €/Stlick.

Durch Liquiditéatsprobleme des Unternehmens muss die Bestellmenge auf 5.000 Stiick
je Bestellung reduziert werden, was durch die geringere Bezugsmenge einen Anstieg
der Stuckkosten auf 2,20 €/Stlck bedingt. Der Skontoabzug entfallt ebenfalls durch
die angespannte finanzielle Situation.

Um wie viel Prozent verteuern sich dadurch die Stiickkosten?

220 EUR

=1134, alsorund 13,4 %.
194 EUR

Die Verteuerung betragt

Darlber hinaus fallen zusatzliche Kosten fiir die zweite Bestellung, deren Transport
und ungenutzte Lagerkapazitaten an.

Da sowohl Uberliquiditat als auch Unterliquiditat fiir die Rentabilitdt schadlich sind,
muss es dazwischen einen Bereich der optimalen Liquiditidt geben. In diesem Be-
reich ist die Zahlungsfahigkeit bei grofitmdglicher Rentabilitat gegeben.

1.2 Kapitalbedarf

Jedes Unternehmen bendétigt zur betrieblichen Leistungserstellung sowohl Anlage- als
auch Umlaufvermdgen. Hierfir muss Kapital zur Verfigung gestellt werden. Der Ka-
pitalbedarf setzt sich dabei aus dem Investitions- und dem Betriebsmittelbedarf zu-
sammen.

Kapitalbedarf

Investitionsbedarf Betriebsmittelbedarf

»~Anschaffungen” ,slaufende Kosten"
Maschinen Personalkosten
Betriebs- und Geschaftsausstattung Werbung
Fahrzeuge betriebliche Steuern, Versicherungen

Gebaude, Grundstiicke Materialverbrauch

Beteiligungen Wasser, Strom

Tabelle 2 Kapitalbedarfsermittlung

Investitionen und Kosten fiihren zu Ausgaben im Unternehmen. Dieser Ausgaben-
strom ist vorauszuplanen und mit den erwarteten Einnahmen zu vergleichen, um
Zahlungsschwierigkeiten vorzubeugen. Kommt es trotzdem einmal zu einer Unterde-
ckung, so ist das fehlende Kapital zu beschaffen (= Finanzierungsplan). Aufgrund
seiner Prognosefunktion hat die Ermittlung des Kapitalbedarfs eine wichtige Rolle im
Finanzbereich eines Unternehmens.
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Zur Vereinfachung Iasst sich der Kapitalbedarf auch durch folgende Formel ermitteln:

Investitionsbedarf durchschnittliche Vorleistungs-
Kapitalbedarf = €] + tagliche Ausgaben x dauer
[€/Tag] [Tag]

Der Investitionsbedarf ergibt sich aus dem Investitionsplan. In diesem Plan sind die zu
tatigenden Investitionen festgelegt. Die Vorleistungsdauer beschreibt den Zeitraum,
der vom Einkauf des Materials (= Ausgaben) bis zur Zahlung durch den Kunden (Ein-
zahlung) vergeht. Je kiirzer diese Zeitspanne, desto schneller flieRen dem Unterneh-
men liquide Mittel zu, die ihrerseits wieder zur Deckung der Ausgaben beitragen.

Lehrbeispiel 1

Ein Unternehmen bezieht Material, das im Durchschnitt 10 Tage gelagert wird. Die
durchschnittliche Produktionszeit betragt 3 Tage, die Auslieferungszeit 3 Tage und
das durchschnittliche Zahlungsziel 20 Tage. Die Vorleistungsdauer betragt somit 36
Tage.

Bei taglichen Ausgaben von 10.000 € ergibt sich fir den Betriebsmittelbedarf
10.000 €/Tag - 36 Tage = 360.000 €. Zusatzlich entsteht in diesem Zeitraum ein In-
vestitionsbedarf fir die Anschaffung einer neuen Maschine von 100.000 €, was zu
einem Gesamtkapitalbedarf von 460.000 € fiir 36 Tage fuhrt. Diese Zeitspanne kénnte
durch eine verstarkte Einrdumung und Inanspruchnahme von Skontoabziigen der
Kunden verkirzt werden. Auch die durchschnittliche Lagerdauer oder die Produkti-
onszeit kdnnten gegebenenfalls verkiirzt werden.

Der Kapitalbedarf hangt von einer Reihe von Faktoren ab.

1. Je kurzer die Vorleistungsdauer, desto geringer ist der Kapitalbedarf. Dieses
bedeutet, dass die Anordnung der Produktionsmittel und die Produktionsge-
schwindigkeit einen Einfluss auf den Kapitalbedarf haben.

2.  Steigen die Preise, dann steigt der Kapitalbedarf. Dieses sollte bei der Bedarfs-
ermittlung bertcksichtigt werden.

3.  Soll der Betriebsprozess erweitert werden, dann ist fur die Neuinvestitionen Ka-
pital notwendig.

4. Beschaftigungsschwankungen kdnnen zu unausgelasteten Kapazitaten flhren
(z.B. kurzzeitiger Stillstand von Maschinen, kein optimaler Lagerbestand), was
wiederum den Kapitalbedarf erhoht.

5. In das Produktionsprogramm koénnen neue Produkte zur Sortimentsverbreite-
rung aufgenommen werden. Dieses verursacht zusatzliche Auszahlungen, die
jedoch auf lange Sicht geringer sein kénnen, als der Zukauf dieser Produkte von
Drittanbietern.

© DAA-Technikum Essen /in-097_00_bewi_Im3.09 7
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1.3 Finanzierungsregeln

Die Finanzierungsregeln sollen dem Unternehmer helfen, die finanzielle und wirt-
schaftliche Lage seines Unternehmens zu beurteilen und zu verbessern. Desweiteren
sollen sie ihm bei der Wahl einer bestimmten Finanzierungsform unterstiitzen. Die
Regeln verfolgen unterschiedliche Zielsetzungen, was im Folgenden naher erlautert
wird.

Fristigkeitsregeln

Ein Unternehmer mdchte eine neue Maschine anschaffen, die er voraussichtlich sie-
ben Jahre nutzen moéchte. Diese Regel besagt, dass er die Maschine mit Mitteln fi-
nanzieren sollte, die ihm sieben Jahre zur Verfligung stehen; z.B. mit Krediten, die
Uber sieben Jahre laufen. Allgemein bedeutet das: Kapitalbereitstellung = Kapitalbin-
dungsfrist.

Rentabilitdtsregeln

Bei diesen Regeln steht das Verhaltnis der Kosten zu den Ertragen im Mittelpunkt. Es
geht dabei um den optimalen Einsatz des investierten Kapitals im Unternehmen. Eine
Investition, die den gréRten Uberschuss zwischen Ertrdgen und Kosten erzielt, ist
dabei am vorteilhaftesten.

Grad der Unabhingigkeit

Das Eigenkapital hat zwei Funktionen zu erflillen. Zum einen Ubernimmt es Haftungs-
und Garantiefunktionen gegenlber Glaubigern, denn diese mdchten einen Nachweis
Uber das von ihnen im Unternehmen investierten Kapitals. Zum anderen hat es eine
Finanzierungsfunktion. Hierbei geht es um die fristgerechte Finanzierung von Vermoé-
gensteilen des Anlagevermdgens.

Das Verhaltnis des Eigenkapitals zum Gesamtkapital (= Eigenkapital + Fremdkapital)
spiegelt den Grad der finanziellen Unabhéangigkeit eines Unternehmens wider. Je
hoher der Eigenkapitalanteil, desto krisensicherer ist das Unternehmen und desto
unabhangiger ist es von seinen Glaubigern.

Beim Verhaltnis Eigenkapital zu Fremdkapital muss der Unternehmer etwas vorsichtig
sein, da die Eigenkapitalausstattung von der Branche, in der sich das Unternehmen
befindet, abhangt. Ein Verhaltnis von 1:1 ware sicherlich winschenswert, ist jedoch in
den wenigsten Unternehmen anzutreffen. In deutschen Unternehmen betragt der Ei-
genkapitalanteil durchschnittlich zwischen 10 % und 20 %.

Auch wenn es keine eindeutige Verhaltniszahl gibt, so kann doch gesagt werden,
dass die wirtschaftliche und finanzielle Stabilitat mit einem hohen Eigenkapital gesi-
chert werden kann.

Verschuldungsgrad

Eine hohe Verschuldung kann eine starke Einengung der Selbststandigkeit des Un-
ternehmers bedeuten. Die Glaubiger verlangen standig einen Nachweis tUber die Kre-
ditverwendung. Sie verlangen Sicherheiten und kontrollieren den Einsatz des zur
Verflgung gestellten Kapitals.

Die Zusammensetzung des Fremdkapitals ist von groflem Interesse fur den Unter-
nehmer. Geringe langfristige und hohe kurzfristige Schulden kénnen schnell zu einer
Belastung der Liquiditat des Unternehmens flihren. Denn Zins- und Tilgungsleistun-
gen missen unabhangig von der Ertragslage erbracht werden und kénnen schnell zur
Zahlungsunfahigkeit fiihren. Die Summe der zu erbringenden Zins- und Tilgungsleis-
tungen werden Kapitaldienst genannt. Der Unternehmer muss deshalb darauf achten,
dass die betriebliche Kapitaldienstgrenze nicht Gberschritten wird.

Die goldene Bilanzregel, auch goldene Bankregel genannt, stellt das Eigenkapital
dem Anlagevermdgen gegenuber. Wenn das Eigenkapital grof3er als das Anlagever-
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mdgen ist, dann kann der betriebliche Leistungsprozess selbst nach der Tilgung aller
Schulden fast uneingeschrankt weitergefihrt werden. Das Unternehmen hat noch alle
Gebaude, Maschinen, Fahrzeuge und Ausstattungsgegenstande, um den Betriebs-
prozess fortzuflihren.

Was fehlt, sind Teile des Umlaufvermdgens, die zur Tilgung der Schulden verwendet
wurden. Ein Unternehmen braucht z.B. Rohstoffe, Hilfsstoffe und Bargeld, um produ-
zieren zu kénnen. Deshalb wird die goldene Bilanzregel um das betriebsnotwendige
Umlaufvermdgen erweitert.

Das Eigenkapital sollte das Anlagevermogen plus das betriebsnotwendige Umlauf-
vermogen decken.

Bilanz Bilanz

AV AV

EK EK
betriebsnot-

wendiges UV

uv

UV = Umlaufvermdgen
AV = Anlagevermogen
EK = Eigenkapital

Schulden

Abbildung 1 Goldene Bilanzregel ist erflllt. Bilanz vor und nach Schuldentilgung

Eigenkapital
Anlagevermogen

Anlagendeckung I = -100

Verwendet man eine betriebliche Kennzahl, dann sollte die Anlagendeckung I gréRer
als 100 % sein.

Diese Regel wird jedoch in den seltensten Fallen erfiillt, weil eigene Mittel bekanntlich
knapp sind. Die silberne Finanzierungsregel sollte aber in jedem Fall erfillt werden.

Sie besagt, dass das Eigenkapital plus das langfristige Fremdkapital mindestens so
grol wie das Anlagevermdgen plus das betriebsnotwendige Umlaufvermbgen sein
sollte. ,,Das Anlagevermogen sollte durch langfristige Mittel, das Umlaufvermo-
gen durch kurzfristige Mittel finanziert werden."

Bei der Erflllung dieser Regel ist das Umlaufvermdgen grof® genug, um die kurzfristi-
gen Schulden tilgen zu kénnen. Es ist hierbei auch sicherzustellen, dass geniigend
Finanzierungsquellen, wie z.B. Lieferanten- und Kontokorrentkredite, zur Deckung der
kurzfristigen Verbindlichkeiten zur Verfiigung stehen.

Eigenkapital + langfr. Fremdkapital .
Anlagevermdgen

Anlagendeckung II = 100

Die Anlagendeckung Il sollte auf jeden Fall groRer als 100 % sein.

© DAA-Technikum Essen /in-097_00_bewi_Im3.09
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Der Cashflow ist eine wichtige KenngréRRe in der betrieblichen Praxis. Er gibt an, wie
viel Finanzmittel dem Unternehmen fiir Investitionszwecke, zur Schuldentilgung und
Dividendenausschuttung zur Verfugung stehen. Er ist ein Indikator fur die Selbstfinan-
zierungs- und Schuldentilgungskraft eines Unternehmens, an dem sich erkennen
I&sst, in welchem Umfang sich ein Unternehmen aus eigener Kraft finanziert. Er ist
aussagefahiger als die Rentabilitdtskennzahlen, da durch ihn der Mittelzufluss aus
dem Umsatzprozess beschrieben wird.

Jahresiberschuss

+ nicht auszahlungswirksame Aufwendungen (z.B. Abschreibungen, Einstellung in
die Riicklagen und Rickstellungen)

- nicht einzahlungswirksame Ertrage (z.B. Ertrage aus der Auflésung von Rick-
stellungen, Kursgewinne bei Wertpapierverkaufen)

= Cashflow

Abschreibungen mindern zwar den steuerpflichtigen Gewinn, fliihren aber nicht zum
Abfluss von Geldmitteln aus dem Unternehmen. Ertrage aus der Auflésung von Riick-
stellungen erhéhen zwar den Bilanzgewinn, bringen aber keine Geldmittel in das Un-
ternehmen hinein. Es wird also gefragt, wie viel Geldmittel dem Unternehmen im
Laufe des Geschéftsjahres zugeflossen sind. Diese Frage beantwortet der Cashflow.

abnn Aufgabe 1

Ein Unternehmen kauft regelmaRig 1.000 Stiick eines Fertigungsteiles zum reduzier-
ten Preis von 50 € pro Stick. Zusatzlich nimmt das Unternehmen Skontoabziige von
3 % in Anspruch. Durch Zahlungsschwierigkeiten vermindert sich die Bestellmenge
auf 200 Stick. Es entfallen deshalb sowohl der Mengenrabatt von 2 % als auch der
Skontoabzug von 3 %.

Um wie viel € verteuern sich die Fertigungsteile, absolut und relativ?

Aufgabe 2

Ermitteln Sie den Kapitalbedarf nach der vereinfachten Formel!

Vorleistungsdauer: 30 Tage
Kosten pro Tag: 250 €
Investitionsbedarf: 120.000 €

10
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Aufgabe 3

Erstellen Sie den Finanzplan fiir den Monat September!

voraussichtliche Einnahmen (Eingang Kundenforderung) 69.000 €

laufende Betriebsausgaben (z.B. Lohne, Energie etc.) 55.000 €
geplante Einlagen 1.000 €
Zahlungen fiir Anschaffungen des Anlagevermégens 30.000 €
Zahlungen fur die Aufstockung des Umlaufvermoégens 10.000 €
Kreditaufnahme 25.000 €
vorhandene flussige Mittel (z.B. Kassenbestand) 15.000 €
Zahlung von Verbindlichkeiten 25.000 €
Privatentnahmen (z.B. Barentnahme fir Lebenshaltung) 6.000 €
Aufgabe 4

Ist mit der dargestellten Bilanz die goldene oder silberne Bilanzregel erfillt? Begriin-
den Sie die Antwort!

Bilanz
betriebsnot- langfristige
wendiges UV Schulden
kurzfristige
v Schulden
Aufgabe 5
Ein Unternehmen hat:
Kassenbestand 5.000 €
Bankguthaben 12.000 €
Forderungen an Kunden 20.000 €
Rohstoffe 15.000 €
Verbindlichkeiten an Lieferanten 35.000 €

Ermitteln Sie die Liquiditdtszahlen 1 bis 3 und beurteilen Sie die Zahlungsféahigkeit des
Unternehmens!

Aufgabe 6

Folgende Werte sind gegeben:

Bereinigter Jahresgewinn 120.000 €
Zinsen fur Fremdkapital 30.000 €
Eigenkapital 600.000 €
Fremdkapital 900.000 €

Ermitteln Sie die Eigenkapital- und Gesamtkapitalrendite! Erklédren Sie kurz, was diese
Kennzahlen aussagen!

© DAA-Technikum Essen /in-097_00_bewi_Im3.09 1"



M DAA-TECHNIKUM Finanzierungsformen darstellen

Lernbereich 2 Finanzierungsarten

2.1 AuBenfinanzierung

Je nach der Herkunft der Finanzmittel, die dem Unternehmen zur Verfigung stehen,
wird zwischen Auflen- und Innenfinanzierung unterschieden. Dieses lasst sich noch
weiter unterteilen, wobei die Eigen- und Fremdfinanzierung der Aufenfinanzierung,
Selbstfinanzierung, Finanzierung aus Abschreibung, Finanzierung aus Ruickstellungen
oder Vermdgensumschichtungen der Innenfinanzierung zugeordnet werden.

Finanzierung
I I
AuBenfinanzierung Innenfinanzierung
| | | |
Finanzierung aus Finanzierung aus
Eigenfinanzierung Fremdfinanzierung Selbstfinanzierung | | Abschreibungswerten Vergggggﬂ::ggh?zgtung

Abbildung 2 Finanzierungsarten

Bei der AufRenfinanzierung werden Geldmittel auferhalb des Unternehmens be-
schafft. Einerseits kdnnen die vorhandenen Gesellschafter neue Kapitaleinlagen tati-
gen oder neue Gesellschafter durch Kapitaleinlagen am Unternehmen beteiligt wer-
den, andererseits konnen diese Finanzmittel von Fremden beschafft werden. Das
erstere nennt sich Eigenfinanzierung, das letztere Fremdfinanzierung. Bei der Innenfi-
nanzierung werden Mittel innerhalb des Unternehmens gebildet oder wieder freige-
setzt.

2.1.1 Eigenfinanzierung

Eine gesunde Eigenkapitalausstattung ist fir ein Unternehmen sehr vorteilhaft. Durch
die Eigenfinanzierung soll die Eigenkapitalbasis erhoht werden. Dieses bringt Vorteile
in Krisenzeiten, Zins- und Tilgungsleistungen fallen nicht an und die Sicherheiten fir
Kapitalgeber steigen. Insbesondere auflenstehende Glaubiger achten bei der Vergabe
von Krediten auf die Hohe des Eigenkapitals, weil dieses fiir die Haftung der Unter-
nehmensschulden herangezogen wird.

Beteiligungsfinanzierung bedeutet, dass sich die vorhandenen Gesellschafter mit
einer héheren Einlage an dem Unternehmen beteiligen oder neue Gesellschafter
durch Bereitstellung von Kapital am Unternehmen teilhaben. Die Méglichkeit zur Be-
reitstellung von Geldmitteln ist aber insbesondere von der Gesellschaftsform abhan-

gig.

Einzelunternehmen, Personengesellschaften, GmbHs und kleinen AGs ist der Zugang
zur Borse verwehrt. Sie kdnnen sich Finanzmittel durch Gesellschafter, Beteiligungs-
gesellschaften oder Venture-Capital-Gesellschaften beschaffen. Dieses andert jedoch
das Gesellschafterverhaltnis untereinander. Neue Gesellschafter wollen zumindest am
Gewinn beteiligt werden und nehmen die ihnen zugestandenen Kontrollrechte wahr.
Mittelgrof’e und grof’e AGs haben dagegen Zugang zur Bérse und kdnnen sich auf
diese Weise finanzieren.

Nimmt ein Einzelunternehmer einen neuen Gesellschafter auf, so andert sich die
Rechtsform des Unternehmens. Oftmals entsteht eine OHG, wobei der neue Gesell-
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schafter als Vollhafter dieselben Rechte wie der ehemalige Einzelunternehmer wahr-
nehmen mochte (Mitspracherecht, Gewinnbeteiligung, Geschaftsfihrung, Vertretung,
Beteiligung am Liquidationserlds).

Eine weitere Moglichkeit besteht in der Griindung einer KG, wobei der neue Gesell-
schafter als Kommanditist auftritt. Er haftet nur in Héhe seiner Einlage, ist aber auch
von der Geschaftsfiihrungs- und Vertretungsbefugnis ausgeschlossen. Ihm stehen
jedoch eine Gewinnbeteiligung und Kontrollrechte zu.

Bei einer GmbH andern sich durch die geleistete Einlage des neuen Gesellschafters
in das Stammkapital die Beteiligungsverhaltnisse, was sich auch auf die Stimmrechte
der GmbH auswirkt. Je hoher die Einlagen der anderen Gesellschafter, desto geringer
wird das Stimmrecht des Hauptgesellschafters.

Mittelgrof3e und groRe Aktiengesellschaften kdnnen durch die Ausgabe neuer Aktien
(= Emission) ihr Nominalkapital erhdhen. Aktien sind Anteilscheine, die dem Aktionar
ein Mitgliedschaftsrecht an der AG gewahren. Der Aktionar erwartet einen Gewinn-
anteil aus seiner Investition, der sich Dividende nennt. Er hat ein Stimmrecht, Aus-
kunftsrecht, Bezugsrechte fiir neue Aktien und Anspruch auf einen Anteil am Liquida-
tionserlos.

Die Ausgabe neuer Aktien hat jedoch den Nachteil, dass der Wert der alten Aktien
durch die Erhéhung des Angebots auf dem Kapitalmarkt fallt. Deshalb erhalten die
Altaktionare ein Bezugsrecht, um diesen Verlust auszugleichen. Dieses Bezugsrecht
kann weiterverauf3ert oder zum Bezug der verbilligten Aktien ausgeibt werden.

Kapitalbeteiligungsgesellschaften ermdglichen den Unternehmen die Erhdhung
ihres Eigenkapitals, wobei die Gesellschaft zumeist als stiller Gesellschafter fur einen
begrenzten Zeitraum auftritt.

Venture-Capital-Gesellschaften stellen nicht bérsennotierten Unternehmen der
Hightechbranche Wagniskapital zur Verfligung. Sie werden in der Form einer Aktien-
gesellschaft gegriindet und beziehen ihre Finanzmittel durch die Emission von Aktien
an der Borse.

Beiden hier genannten Gesellschaften ist gemein, dass sie zwar Kapital zur Verfu-
gung stellen, aber ihr Auskunfts- und Kontrollrecht nutzen und fur den Zeitraum der
Kapitalbereitstellung eine Gewinnbeteiligung erhalten.

2.1.2 Fremdfinanzierung

Bei der Fremdfinanzierung stellen Fremde dem Unternehmen Kapital zur Verfligung.
Dieses erfolgt insbesondere durch Banken, die Kredite unterschiedlicher Form gewah-
ren. Diese Bereitstellung von Kapital wird nach der Fristigkeit in langfristige (mehr als
4 Jahre) und kurzfristige (weniger als 4 Jahre) Kredite unterschieden.

Fremdfinanzierung stellt also ein Glaubigerrecht dar, wobei sich die Herrschaftsver-
haltnisse im Unternehmen nicht veradndern. Der Glaubiger verlangt die Rickzahlung
des zur Verfigung gestellten Kapitals innerhalb eines festgelegten Zeitraums und
berechnet eine angemessene Verzinsung seines uberlassenen Kapitals.

Langfristige Kredite

Langfristige Kredite kommen in unterschiedlichen Formen vor. Sie unterscheiden sich
in der zu gewahrenden Sicherheit, in der Riickzahlung und in der Glaubigerstellung.

Langfristige Darlehen werden von den Glaubigern zu geringeren Zinssatzen vergeben
als kurzfristige Kredite. Die Glaubiger verlangen jedoch eine Sicherheit fur ihr Kapital.

© DAA-Technikum Essen /in-097_00_bewi_Im3.09
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Dient ein Grundstlck als Sicherheit, so handelt es sich um eine Hypothekenschuld
oder Grundschuld. Steht ein Grundstlck nicht als Sicherheit zur Verfiigung, spricht
man von einem sonstigen langfristigen Darlehen.

Darlehen, die an einem Tag in voller Héhe zuriickgezahlt werden missen, bezeichnet
man als Rickzahlungsdarlehen. Die Ublichere Form sind jedoch Tilgungsdarlehen,
bei denen die Rickzahlung durch Teilbetrage Uber einen bestimmten Zeitraum erfolgt.

Zur Tilgung gibt es zwei Mdglichkeiten. Beim Annuitdtendarlehen sind die monatli-
chen Zahlungen gleich gro3, wobei der Zinsanteil zuerst hoch ist. Der Zinsanteil sinkt
und im gleichen Male steigt der Tilgungsanteil. Der konstante Rickzahlungsbetrag
wird als Annuitat bezeichnet.

Annuitdtendarlehen

20.000,00 +

15.000,00 L JZinsen
w T [Tilgung
.= 10.000,00 +

5.000,00 +

0,00 LA e e,
1 2 K] 4 5 6 7 8 9 10
Jahre

Abbildung 3 Annuitatendarlehen

Beim Ratendarlehen sind die Zahlungen durch Zins- und konstante Tilgungszahlun-
gen erst hoch. Durch die konstant hohe Tilgung sinkt die Restschuld schneller und
somit wird die Zinsbelastung zusehends kleiner.

Ratendarlehen
20000 +
1 [ 1Zinsen
w 15000 [ITilgung
. 10000
HHHHHHHHH
0 } } } } } } } } } } } } |
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Jahre

Abbildung 4 Ratendarlehen

Die Fremdkapitalbeschaffung kann auch auf dem Kapitalmarkt erfolgen. Hierzu gehé-
ren die Schuldverschreibungen, wie Obligationen und Anleihen. Sie sind schuld-
rechtliche Wertpapiere, die dem Besitzer des Papiers (= Inhaberpapiere) den An-
spruch auf Riickzahlung oder Umwandlung in Aktien zugestehen und auf einen festen
Nennbetrag lauten.

Diese Art der Verschuldung wird oftmals von privaten Unternehmen als Industrieobli-
gationen wahrgenommen. lhre Laufzeit betragt durchschnittlich 8-15 Jahre, und die
Ruckzahlung erfolgt in Jahresraten oder zu einem festgelegten Zeitpunkt als Gesamt-
betrag. Der Glaubiger tragt ein zusatzliches Kursrisiko, da diese Schuldverschreibun-
gen an der Borse gehandelt werden.
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Bei der Wandelschuldverschreibung besteht neben der Rickzahlung und geringen
Verzinsung die Mdglichkeit der Umwandlung in Stammaktien der ausgebenden Akti-
engesellschaft. Zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen muss jedoch eine
staatliche Genehmigung vorliegen. Fur die Aktiengesellschaft besteht der Vorteil in
der Beschaffung gunstigen Fremdkapitals. Bei der Ausschittung einer Dividende, bei
der die Kdrperschaftssteuer und die auf den Gewerbeertrag zu zahlende Gewerbe-
steuer zu berlicksichtigen ist, misste das Unternehmen mehr aufbringen als bei der
Zahlung der Zinsen auf die Wandelschuldverschreibung.

Der Vorteil fir den Anleger liegt in der Umtauschmdoglichkeit in Aktien bei steigendem
Aktienkurs und bedeutet somit einen zusatzlichen Gewinn. Sinkt hingegen die Aktien-
kurs nimmt der Anleger das Umtauschrecht nicht wahr und verlangt weiterhin die
Zahlung der Zinsen und die Ruckzahlung der Anleihe zum Nennwert. Der Anleger
kann innerhalb einer Umtauschfrist selbst bestimmen, ob er das Wandlungsrecht aus-
Ubt oder die Ruckzahlung zu einem spateren Zeitpunkt verlangt.

Die bisherigen Aktionare haben ein Bezugsrecht auf eine Wandelschuldverschreibung
und mussen die Ausgabe mit 3/4-Mehrheit der Hauptversammlung beschlieRen. Der
Beschluss umfasst auch die Festlegung von Umtauschfrist und Umtauschverhaltnis.
Ein Umtauschverhaltnis von 15:1 bedeutet, dass fir 15 Aktien mit einem Nennwert
von 100 € je Aktie eine Wandelschuldverschreibung im Nennwert von 100 € ausgege-
ben wird.

Kurzfristige Kredite

Zu den kurzfristigen Krediten zahlen sowohl die Kredite, die von Banken als auch von
Lieferanten gewahrt werden.

Die Banken raumen einem Unternehmer einen Kontokorrentkredit ein, indem sie mit
ihm eine Kreditlinie festlegen, bis zu der ein Kredit gewahrt wird. Die Kosten belaufen
sich in diesem Fall auf die Kontoflihrungsgebiihren und die falligen Kreditzinsen. U-
berzieht der Unternehmer den Kredit tber die Kreditlinie hinaus, fallen zusétzlich U-
berziehungszinsen an.

Bei einem Lombardkredit werden Wertpapiere und Waren verpfandet. Er lautet auf
einen festen Betrag und wird in den meisten Fallen in einer Summe zuriickgezahlt.

Bei einem Avalkredit wird kein Geld ausgezahlt. Stattdessen burgt die Bank bei ei-
nem Dritten fur die Schulden des Unternehmers.

Ein Lieferantenkredit entsteht durch die Ausnutzung eingerdumter Zahlungsziele, da
die Auszahlungen spater erfolgen (z.B. nach 30 Tagen) und das Geld zwischenzeitlich
anderweitig genutzt werden kann. Dieser Kredit ist jedoch nicht kostenlos, denn
Skontoabziige entfallen bei der Inanspruchnahme des Kredites. Deshalb kann es
sinnvoll sein, Lieferantenrechnungen mit anderen kurzfristigen Krediten zu finanzie-
ren.

© DAA-Technikum Essen /in-097_00_bewi_Im3.09
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Lehrbeispiel 1

Sie kaufen Waren zum Rechnungsbetrag von 10.000 € mit einem Zahlungsziel von
30 Tagen. Zahlen Sie innerhalb von 10 Tagen, durfen Sie 3 % Skonto abziehen. Um
den Skonto abziehen zu kénnen, mussten Sie |hr Konto kurzfristig Uberziehen. Die
Kreditzinsen betragen 12 % p.a.

Nehmen Sie diesen Kredit auf oder verzichten Sie auf den Skontoabzug?

Skontoabzug = 10.000 EUR % =300 EUR

Der Betrag von 9.700 € muss innerhalb von 10 Tagen bezahlt werden.

Am 10. Tag nehmen Sie einen kurzfristigen Kredit Gber 20 Tage auf (z.B. Kontokor-
rentkredit). Die Kreditsumme betragt 9.700 €.

12 20 Tage
100 360 Tage pro Jahr

Kreditzinsen = 9.700 EUR - =64,66 EUR

Die Einsparung betragt: 300 EUR - 64,66 EUR = 235,34 EUR

In diesem Fall ist es sinnvoll, den gewahrten Skontoabzug in Anspruch zu nehmen.

Der Wechselkredit zahlt ebenfalls zu den kurzfristigen Krediten.

Der Wechsel ist ein Dokument, in dem sich jemand verpflichtet (Solawechsel) oder in
dem jemand verpflichtet wird (Tratte) zu einem bestimmten Zeitpunkt, an einem be-
stimmten Ort, eine bestimmte Geldsumme zu bezahlen. Der Wechsel ist ein Zah-
lungsmittel und Kreditmittel. Es gibt unterschiedliche Verwendungsformen fiir einen
Wechsel:

e Wechselindossierung = Weitergabe an einen Lieferer zur Begleichung einer eige-
nen Schuld.

o Wechseldiskontierung = Einlésung bei der Bank, wobei der Einloser einen Dis-
kontkredit in Anspruch nimmt.

e Aufbewahrung bis zum Verfalltag.

Der Wechselkredit ist gunstig, es missen jedoch die gesetzlichen Vorschriften im
Wechselgesetz beachtet werden. Weiterhin ist zu beachten, dass der Wechsel eine
Holschuld ist. Der Wechselinhaber muss sich sein Geld am Zahltag selbst abholen.
Ein Inkasso durch die eigene Hausbank des Wechselinhabers ist heutzutage Ublich.

Bei einem Kundenanzahlungskredit gewahrt der Kunde seinem Lieferanten den
Kredit. Das Geld ist flir den Lieferer verfligbar, bevor er die Leistung erbracht hat.

Kreditsicherheiten

Bereits bei der Kreditvergabe werden die Glaubiger die Kreditwirdigkeit des Kredit-
nehmers eingehend prifen. Dazu gehéren z.B. das Uberpriifen der Einkommensver-
haltnisse, der Personlichkeit des Schuldners und die Einsicht in Schuldnerverzeich-
nisse. Desweiteren verlangen die Glaubiger Sicherheiten fiir die Gberlassene Kredit-
summe. Kommt der Schuldner seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nach, dann kann
der Kreditgeber seine Anspriiche aus der Sicherheit befriedigen.
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Dient ein Grundstlck als Sicherheit, so handelt es sich um eine Hypothekenschuld
oder Grundschuld. Die Hypothekenschuld ist akzessorisch, d.h. anlehnungsbediirftig
an eine bestimmte Forderung, wohingegen die Grundschuld abstrakt ist, d.h. unab-
hangig von der Existenz einer Forderung. Sowohl die Hypothekenschuld als auch die
Grundschuld werden im Grundbuch beim Amtsgericht eingetragen.

Eine weitere Mdglichkeit besteht in der Stellung einer Blirgschaft. Bei der selbst-
schuldnerischen Biirgschaft muss der Glaubiger nicht gegen den Schuldner klagen.
Er kann sofort den Blrgen belasten. Bei der Ausfallbiirgschaft (Burgschaft mit Ein-
rede der Vorausklage) kann der Birge die Befriedigung des Glaubigers verweigern,
solange dieser nicht Zwangsvollstreckung gegen den Hauptschuldner ohne Erfolg
verursacht hat.

Bei der Sicherungsiibereignung dienen Maschinen oder Einrichtungsgegenstande
als Kreditsicherheiten. Der Kreditgeber wird Eigentiimer und der Kreditnehmer bleibt
unmittelbarer Besitzer.

Eine weitere Sicherheit, insbesondere fir Lieferantenkredite, ist der Eigentumsvor-
behalt. Der Verkaufer behalt sich das Eigentum an der Ware bis zur vollstandigen
Bezahlung vor.

Bei der Abtretung von Forderungen dienen Aul3enstidnde von Kunden als Sicherheit
zur Beschaffung kurzfristiger Kredite.

Fir die Absicherung von Krediten im Privatbereich werden von den Banken gerne
Kapitallebensversicherungen nachgefragt oder der Abschluss einer Risikolebens-
versicherung vorgeschlagen.

Andere Finanzierungsarten

Beim Leasing werden Vermdgensgegenstande gegen Vergutung zum Gebrauch bzw.
zur Nutzung Uberlassen. Finanzierungsleasingvertrage sind innerhalb der Grundmiet-
zeit nicht kiindbar. Nach Ablauf der Grundmietzeit, die zwischen 40 % und 90 % der
gewodhnlichen Nutzungsdauer betragt, muss der Vermdgensgegenstand grundsatzlich
zurlickgegeben werden. Es gibt jedoch bestimmte Vertragsklauseln (Option = An-
recht), die eine anschlieRende Weiternutzung gewahrleisten.

o Kaufoption zum Restwert
o Mietoption (Vertrag wird verlangert)
e Eintauschen

In gewisser Weise stellt Leasing einen ,Mietkauf" dar. Erst wird gemietet, und an-
schliefend kann der Gegenstand gekauft werden. Im Falle eines Kaufes werden die
Anzahlung und die Leasingraten auf den Kaufpreis angerechnet. Beim Leasing sind
jedoch im Gegensatz zur Miete (Vermieter und Mieter) drei Parteien beteiligt:

o Hersteller (Handler),
e |Leasinggesellschaft (Leasinggeber) und
¢ Kunde (Leasingnehmer).

Die Vorteile liegen in der geringen Kapitalbindung (Anzahlung), wodurch die Liquiditat
des Unternehmens geschont wird, und der steuerlichen Abzugsfahigkeit der Lea-
singraten.

Nachteile sind die Unkindbarkeit wahrend der Grundmietzeit und somit die Bindung
an einen Gegenstand, der vielleicht nicht mehr im Unternehmen genutzt wird. Hatte
der Unternehmer den Gegenstand dagegen gekauft, konnte er diesen bei Nichtnut-
zung oder Zahlungsschwierigkeiten veraullern. Zusatzlich kénnte der gekaufte Ge-
genstand als Kreditsicherheit dienen.
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Trotzdem kann Leasing bei kurzfristigem Gebrauch eines Gegenstandes (Spezialauf-
tragen), schnell veraltenden Gegenstanden und unglnstigen Bedingungen zur Kapi-
talbeschaffung sinnvoll sein.

Beim Factoring werden Aulienstédnde an eine Factoringgesellschaft (Factor) verkauft.
Es erfolgt somit eine Vorfinanzierung der Kundenforderung. Uber den reinen Forde-
rungskauf hinaus tGbernimmt der Factor auch die Debitorenbuchhaltung, Einzug und
Mahnwesen. Der Factor berechnet fiir die Vorfinanzierung der Forderung Gebdihren,
Risikovergutung und Zinsen.

Das Ausfallrisiko der Forderung liegt beim echten Factoring beim Factor, wohingegen
beim unechten Factoring der Factoringkunde das Risiko weiterhin tragt. Beim un-
echten Factoring handelt es sich demzufolge um ein richtiges Kreditgeschaft, bei dem
das Ausfallrisiko beim Kreditnehmer verbleibt.

Eigen- oder Fremdfinanzierung

Die Entscheidung zugunsten der Eigen- oder Fremdfinanzierung hangt von einer Rei-
he von Faktoren ab. Dort sind zum einen die gegenwartigen Bedingungen des Kapi-
talmarktes zu nennen, wie z.B. hohe Zinssatze und zum anderen die Situation des
Unternehmens, wie das Verhaltnis von Eigen- zu Fremdkapital. Ist der Fremdkapital-
anteil zu hoch, dann steigt das Risiko der Glaubiger und somit die Zinssatze fir das
Uberlassene Fremdkapital. Trotzdem muss auf eine ausgewogene Finanzierung des
Unternehmens geachtet werden.

Ein Unternehmen kann seine Eigenkapitalrendite durch die Aufnahme zusatzlichen
Fremdkapitals steigern, wenn der Fremdkapitalzins unter der Gesamtkapitalrentabilitat
liegt. Die Aufnahme zusatzlichen Fremdkapitals wirkt wie ein ,Hebel" zur Steigerung
der Eigenkapitalrendite (Hebelwirkung = leverage effect).

Lehrbeispiel 2

Die Gesamtkapitalrendite eines Unternehmens betragt 14 %, die Fremdkapitalzinsen
betragen 10 %.

Das Gesamtkapital setzt sich aus 500.000 € Eigenkapital und 500.000 € Fremdkapital
zusammen.

Es wird nun die Eigenkapitalrendite ermittelt.
Verzinsung des Gesamtkapitals 140.000 € (14 % von 1.000.000 €)

- _Zinsen flur das Fremdkapital 50.000 € (10 % von _500.000 €)
= Verzinsung des Eigenkapitals 90.000 € (=18 %)

Eigenkapitalrendite = 90.000 € 100 =18 %
500.000 €

Fir eine Investition sollen zusatzlich 200.000 € Fremdkapital aufgenommen werden.
Unter der Voraussetzung, dass die Gesamtkapitalrendite konstant bleibt, verandert
sich die Eigenkapitalrendite wie folgt:

Verzinsung des Gesamtkapitals 168.000 € (14 % von 1.200.000 €)
- Zinsen flr das Fremdkapital 70.000 € (10 % von 700.000 €)
= Verzinsung des Eigenkapitals 98.000 € (=19,6 %)

Eigenkapitalrendite = M -100 =196 %
500.000 €
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2.2 Innenfinanzierung
2.2.1 Selbstfinanzierung

Bei der Innenfinanzierung werden im Gegensatz zur Finanzierung von auf3en Finanz-
mittel innerhalb des Unternehmens freigesetzt oder gebildet.

Wenn sich ein Unternehmen selbst finanzieren mdchte, dann kann dieses nur durch
das Einbehalten der erzielten Gewinne erfolgen. Der Gewinn kann einerseits an die
Anteilseigner ausgeschuttet oder vom Unternehmer enthnommen werden, andererseits
im Unternehmen in Form von Ricklagen einbehalten werden.

Die Selbstfinanzierung verandert weder Mitsprache- noch Herrschaftsrechte, sie be-
darf keines zusatzlichen Kapitaldienstes und keiner Sicherheit. Flr viele Unternehmen
stellt sie die wesentliche Finanzierungsquelle dar, weil Kreditsicherheiten nicht in aus-
reichendem MalRe gegeben werden kénnen, und den Unternehmen der Zugang zum
Kapitalmarkt verwehrt bleibt.

Offene Selbstfinanzierung

Kapitalgesellschaften haben zwei Mdglichkeiten der Gewinnverwendung. Der Gewinn
kann an die Gesellschafter ausgeschittet werden oder er wird im Unternehmen ein-
behalten (thesauriert).

Angenommen, der Korperschaftsteuersatz betrégt 25 %, dann ergibt sich folgende

Berechnung:

Lehrbeispiel 1

1. Fall: Eine GmbH erzielt einen Gewinn von 100 €.

Gewinn vor Kdrperschaftsteuer: 100 €
- Kérperschaftsteuer 25 %: 25 €
= Rucklagenbildung (Selbstfinanzierung): 75 €

Schiittet die GmbH an den Gesellschafter einen Betrag aus, unterliegt der Gewinn
beim Unternehmen auch dem oben angenommenen Steuersatz von 25 %. Der Ge-
sellschafter muss einen Teil des ausgeschitteten Betrages in seiner personlichen
Einkommensteuererklarung als Einkiinfte aus Kapitalvermégen erklaren und versteu-
ern.
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2. Fall;

Gesellschaftsebene (GmbH):

Gewinn vor Kérperschaftsteuer: 100 €
- Kérperschaftsteuer 25 %: 25€
fur die Ausschittung zur Verfigung stehendes Kapital: 75 €
- Ausschiittung an die Gesellschafter: 50 €
verbleibt fir Riicklagenbildung: 25€

Gesellschafterebene (Anteilseigner):

Ausschuttung von der GmbH erhalten (Dividende): 50 €
davon sind steuerpflichtig (50 % angenommen): 25€
bei einem persdénlichen Steuersatz von 20 %: 5¢€
verbleiben dem Gesellschafter: 20 €

(und natdrlich die 25 €, die er steuerfrei erhalten hat)

Der Korperschaftsteuertarif sowie die Hohe der beim Anteilseigner zu versteuernden
Dividende werden vom Gesetzgeber immer wieder verandert.

Stille Selbstfinanzierung

Bei der stillen Selbstfinanzierung werden die Gewinne nicht offen ausgewiesen, son-
dern verdeckt im Unternehmen durch die Unterbewertung der Vermdgenswerte oder
die Uberbewertung der Passiva gebildet. Dadurch wird der Gewinn des Unterneh-
mens geschmalert, was zu einem Finanzierungsbeitrag in Hoéhe des eingesparten
Gewinns fiuhrt. Die gebildeten stillen Reserven werden jedoch in den nachfolgenden
Geschaftsjahren wieder aufgeldst.

Nimmt ein Unternehmen z.B. Sonderabschreibungen in Anspruch, so fuhrt dieses in
den ersten Jahren zu erhohten Abschreibungen, was wiederum den Gewinn schma-
lert und zu Steuerersparnissen fiihrt. Nach hohen Abschreibungen in den ersten Jah-
ren fehlen die Abschreibungsbetrage in den folgenden Jahren, was zu einem erhéhten
Gewinn und héheren Steuerzahlungen flihrt. Die stille Reserve hat sich in diesem Fall
wieder aufgeldst. Es kommt zu einer Stundung der Steuer, was den Finanzierungsef-
fekt dieser Methode ausmacht.
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2.2.2 Finanzierung aus Abschreibungsgegenwerten

Abschreibungen erfassen Wertminderungen der Sachanlagen, die durch Nutzung,
wirtschaftliche Uberholung, technischen Fortschritt oder au3ergewdhnliche Ereignisse
verursacht werden.

Abschreibungen sind Aufwendungen, die den Gewinn und die gewinnabhangigen
Steuern mindern.

Abnutzbare Sachanlagen miissen nach ihrer betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer
planmaflig abgeschrieben werden. Daneben missen aullerplanmafiige Abschreibun-
gen fur aufergewdhnliche und dauernde Wertminderungen vorgenommen werden.

Nicht abnutzbare Sachanlagen, z.B. Grundstlicke kdnnen nur auf3erplanmafig abge-
schrieben werden.

Eine Form der Innenfinanzierung ist die Finanzierung aus Abschreibung. Es kommt zu
einem Finanzierungseffekt durch die Freisetzung von Mitteln. Unter der Vorausset-
zung, dass die Abschreibungsbetrage des Unternehmens durch Umsatze erwirt-
schaftet werden, ergibt sich ein Finanzierungseffekt.

Beispiel:
Ein Unternehmen schafft jedes Jahr eine Maschine im Wert von 1.000 € an. Die Ma-

schinen werden linear Gber 5 Jahre abgeschrieben. Die jahrliche Abschreibung pro
Maschine betragt 200 €.

:tj\at:;::hreibung Maschine 1 2 . s 2 e

1. Maschine 200 200 200 200 200 | (200)
2. Maschine 200 200 200 200 200
3. Maschine 200 200 200 200
4. Maschine 200 200 200
5. Maschine 200 200
Abschreibungen gesamt 200 400 600 800 1000 1000
Investition 1000 1000 1000 1000 1000 1000
Kapitalbedarf 800 600 400 200 0 0

* 6. Maschine (Ersatz fiir Maschine 1)

Tabelle 3 Finanzierung aus Abschreibung

In den ersten 4 Jahren missen die Investitionen durch die Aufnahme von Fremdkapi-
tal finanziert werden. Ab dem fiinften Jahr entsprechen die Abschreibungswerte ge-
nau dem Investitionsbedarf. Die Neuanschaffungen ab dem 5. Jahr kdnnen durch die
Abschreibungsbetrage der bereits vorhandenen Maschinen finanziert werden.
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2.2.3 Finanzierungen aus Riickstellungen oder Vermégensumschichtun-
gen

Die Finanzierung aus Riickstellungen hat einen eher kurzfristigen Effekt. Bei der
Bildung von Rickstellungen werden Aufwendungen im laufenden Jahr gebucht, was
zu einer Schmalerung des steuerpflichtigen Gewinns fiihrt. In den nachfolgenden Jah-
ren flieBen bei der Auflésung dieser Riickstellungen Geldmittel aus dem Unternehmen
ab.

Der Finanzierungseffekt entsteht durch die Steuerersparnis im laufenden Jahr und
den Abfluss von Geldmitteln in den folgenden Jahren. Beispiele hierfur sind die Bil-
dung von Ruckstellungen flr betriebliche Steuern, Pensionszusagen und unterlassene
InstandhaltungsmafRnahmen des alten Jahres.

Bei der Finanzierung aus Vermoégensumschichtung werden beispielsweise nicht
mehr bendtigte Maschinen verkauft und der Verkaufserlos fur die Anschaffung einer
neuen Maschine genutzt. Gebundenes Kapital wurde freigesetzt und danach wieder
gebunden.

Die Finanzierung aus Aufwandsgegenwerten hat gezeigt, dass der Jahresgewinn
wenig aussagefahig ist, wenn es um die Selbstfinanzierungskraft eines Unternehmens
geht. Deshalb nutzen die Unternehmen den Cashflow als Indikator fur ihre Selbstfi-
nanzierungskraft. Der Gewinn wird dabei um die nicht auszahlungswirksamen Auf-
wendungen erhdht und die nicht einzahlungswirksamen Ertrage gekirzt. Das Ergeb-
nis ist der Cashflow, d.h. Zufluss von baren Mitteln in das Unternehmen. Diese Mittel
konnen zur Dividendenausschuttung oder Tilgung von Schulden genutzt werden.

© DAA-Technikum Essen / in-097_00_bewi_Im3.09



Finanzierungsformen darstellen DAA-TECHNIKUM M

Aufgabe 1
Aufgaben

Erkldren Sie den ,Leverage-Effekt” an folgendem Beispiel:
Daten vor der Neuinvestition:

Eigenkapital 1.000.000 €

Fremdkapital 2.000.000 €

Fremdkapitalzinssatz 10 %
Gesamtkapitalrendite 15 %

Daten nach der Neuinvestition:

Eigenkapital 1.000.000 €
Fremdkapital 2.500.000 €
Fremdkapitalzinssatz 10 %
Aufgabe 2

Ein Unternehmen kauft Waren zum Rechnungsbetrag von 20.000 € mit einem Zah-
lungsziel von 30 Tagen. Zahlt das Unternehmen innerhalb von 10 Tagen, darf es 3 %
Skonto abziehen. Um den Skonto abziehen zu kénnen, muss es sein Konto kurzfristig
Uberziehen. Die Kreditzinsen betragen 10 % p.a.

Lohnt sich der Skontoabzug, wenn das Unternehmen einen Kontokorrentkredit in An-

spruch nimmt? Lohnt sich der Skontoabzug auch dann, wenn das Unternehmen U-
berziehungszinsen von 16 % bezahlen miisste?

Aufgabe 3

Nennen Sie die kurzfristigen Kredite!

Aufgabe 4

Nennen Sie die langfristigen Kredite!

Aufgabe 5

Wie unterscheiden sich Annuitdtendarlehen und Ratendarlehen?

Aufgabe 6

Ein Unternehmen kauft jahrlich einen neuen PKW fir 12.000 €, der tUber 6 Jahre ab-
geschrieben wird. Die Abschreibungsbetrage flieken dem Unternehmen in Form von
Geldmitteln zu.

Erkléren Sie an dem Beispiel die Finanzierung aus Abschreibung!
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Losungen

Lésungsanhang

1 Grundlagen der Finanzierung

Aufgabe 1

Anschaffungspreis 50.000 EUR
— 3 % Skonto 1.500 EUR
= Bezahlung 48.500 EUR

Die Stiickkosten betragen 48,50 EUR.

Der Mengenrabatt wird immer von dem Anschaffungspreis abgezogen, sodass die
50 EUR der Betrag nach Abzug der 2 % Rabatt sind. Sie entsprechen demnach 98 %.

50EUR : 98 %
XxXEUR : 2%

daraus folgt x = 51,02 EUR Stuckkosten bei Bestellung von 200 Stick.

Da auch der Skontoabzug entfallt, betragt die Preissteigerung 5,2 % relativ und
2,52 EUR absolut.

Aufgabe 2

Kapitalbedarf = Vorleistungsdauer - Kosten pro Tag + Investitionsbedarf

Kapitalbedarf = 127.500 EUR

Aufgabe 3

Finanzplan fur September

Einnahmen
vorhandene flissige Mittel (z.B. Kassenbestand) 15.000 EUR
voraussichtliche Einnahmen (z.B. Eingang Kundenforderung) 69.000 EUR
Kreditaufnahme 25.000 EUR
geplante Einlagen 1.000 EUR
- Ausgaben
Zahlungen fur Anschaffungen des Anlagevermdgens 30.000 EUR
Zahlungen fur die Aufstockung des Umlaufvermégens 10.000 EUR
Zahlung von Verbindlichkeiten 25.000 EUR
laufende Betriebsausgaben (z.B. Léhne, Energie etc.) 55.000 EUR
Privatenthnahmen (z.B. Barentnahme flr Lebenshaltung) 6.000 EUR
= Uberdeckung/Unterdeckung —-16.000 EUR
Aufgabe 4

Die goldene Bilanzregel ist nicht erfillt, weil das Eigenkapital nicht einmal das Anlage-
vermdgen deckt (EK < AV). Die silberne Bilanzregel ist erfillt, da das Eigenkapital
plus das langfristige Fremdkapital groRer ist als das Anlagevermégen plus das be-
triebsnotwendige Umlaufvermégen.

© DAA-Technikum Essen / in-097_00_bewi_Im3.09



Finanzierungsformen darstellen

DAA-TECHNIKUM M

Aufgabe 5

Liquiditét 1. Grades = 2000 EUR+12.000EUR 54 48579,
35.000 EUR

Liquiditat 2. Grades = 17.000 EUR + 20.000 EUR -100=105,71%
35.000 EUR

Liquiditat 3. Grades = 37.000 EUR +15.000 EUR -100 = 148.57 %
35.000 EUR

Die Liquiditat des Unternehmens kann als gut bezeichnet werden. Die flissigen Mittel
plus der Einzug der Forderungen reichen zur Deckung der kurzfristigen Verbindlich-
keiten aus. Das Unternehmen musste also keine Vorrate verkaufen, um die kurzfristi-
gen Schulden zurlickzuzahlen.

Aufgabe 6
Eigenkapitalrendite = 120.000EUR 100=20 %
600.000 EUR

Die Eigenkapitalrendite gibt die Verzinsung der Eigenkapitals an.

Gesamtkapitalrendite = _150.000EUR | 100=10 %

1.500.000 EUR

Die Gesamtkapitalrendite gibt die Verzinsung des gesamten Kapitals an.

2 Finanzierungsarten
Aufgabe 1
Verzinsung des Gesamtkapitals 450.000 EUR (15 % von 3.000.000 EUR)

- Zinsen fir das Fremdkapital 200.000 EUR (10 % von 2.000.000 EUR)
= Verzinsung des Eigenkapitals 250.000 EUR (=25 %)

Fir eine Investition sollen zuséatzlich 500.000 EUR Fremdkapital aufgenommen wer-
den. Unter der Voraussetzung, dass die Gesamtkapitalrendite konstant bleibt, ver-
andert sich die Eigenkapitalrendite wie folgt:

Verzinsung des Gesamtkapitals 525.000 EUR (15 % von 3.500.000 EUR)
- Zinsen fiir das Fremdkapital 250.000 EUR (10 % von 2.500.000 EUR)
= Verzinsung des Eigenkapitals 275.000 EUR (=27,5 %)

Aufgabe 2

Skontoabzug = 20.000 EUR % =600 EUR

Bezahlung von 19.400 EUR am 10. Tag und Aufnahme eines Kontokorrentkredites
Uber 20 Tage.
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Kreditzinsen = 19.400 EUR - 19 20 Tage ~107,78 EUR
100 360 Tage pro Jahr

Die Einsparung betragt: 600 EUR - 107,78 EUR = 492,22 EUR.
Inanspruchnahme eines Uberziehungskredites zu 16 % Zinsen.

Kreditzinsen = 19.400 EUR .0 20 Tage

=17244 EUR
100 360 Tage pro Jahr

Die Einsparung betragt: 600 EUR - 172,44 EUR = 427,56 EUR.

In beiden Fallen ist es sinnvoll, den gewahrten Skontoabzug in Anspruch zu nehmen.

Aufgabe 3

Kontokorrentkredit, Lombardkredit, Avalkredit, Lieferantenkredit, Wechselkredit, Kun-
denzahlungskredit

Aufgabe 4

Annuitatendarlehen, Ratendarlehen, Schuldverschreibungen, Wandelschuldverschrei-
bungen

Aufgabe 5

Beim Annuitatendarlehen sind die monatlichen Zahlungen gleich grof3, wobei der
Zinsanteil zuerst hoch ist. Der Zinsanteil sinkt und im gleichen MaRe steigt der Til-
gungsanteil.

Beim Ratendarlehen sind die Zahlungen durch Zins- und konstante Tilgungszahlun-

gen erst hoch. Durch die konstant hohe Tilgung sinkt die Restschuld schneller und
somit wird die Zinsbelastung zusehends kleiner.

Aufgabe 6

JAe:)t:;:hreibung PKW 1 2 € 4 2 e

1. PKW 2000| 2000| 2000| 2000| 2000| 2000
2. PKW 2000| 2000| 2000| 2000| 2000
3. PKW 2000| 2000| 2000| 2000
4. PKW 2000 | 2000| 2000
5. PKW 2000 | 2000
6. PKW 2000
Abschreibungen gesamt 2000 | 4000 6000 8000 | 10000| 12000
Investition 12000 | 12000 | 12000| 12000 | 12000 | 12000
Kapitalbedarf 10000 | 8000| 6000| 4000| 2000 0

Ab dem sechsten Jahr entspricht die Hohe der Abschreibungen dem Kapitalbedarf fur
die Neuanschaffung der Ersatzfahrzeuge.
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