Monika Falter

Grundziige der Allgemeinen Betriebswirtschaftslehre

lll. Investition und Finanzierunq

1. Beqgriffe

Input

-

Output

Leistungsbereich

Auszahlungen

e Investition:

Finanzbereich -
Einzahlungen

= Anlage von Geld (Auszahlung) in der Hoffnung auf héhere Geld-
rackfliisse (Einzahlungen) in der Zukunft.

e Finanzierung:

= Beschaffung von Geld

Investition und Finanzierung sind untrennbar miteinander verbunden.

Beispiele von Geschaftsvorfallen eins neu gegriindeten Unternehmens:

Beispiel 1: Der Unternehmer zahlt am 1.1.2003 auf das Bankkonto des
Unternehmens 100.000 € ein und die Bank stellt 50.000 € als Kredit zur

Verfugung.

Bilanz zum 1.1.2003

Aktiva Passiva

Zahlungsbereich Kapitalbereich

Bank Eigenkapital
langfristige
Verbindlichkeiten
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Beispiel 2a: Geschaftsvorfalle am 1.2.2003:
Kauf eines Gebaudes 50.000 €
Kauf von Maschinen 30.000 €
Kauf von Rohstoffen 40.000 €

Bezahlung erfolgt aus dem Bankkonto.

Bilanz zum 1.2.2003

Aktiva Passiva
Investitionsbereich Kapitalbereich
Gebaude Eigenkapital
Maschinen langfristige
Rohstoffe Verbindlichkeiten

Zahlungsbereich

Bank
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Beispiel 2b: Geschaftsvorfalle am 1.2.2003:
Kauf eines Gebaudes 50.000 €
Kauf von Maschinen 30.000 €
Kauf von Rohstoffen 40.000 €
Rohstoffe werden auf Ziel 3 Monate gekauft.

Bilanz zum 1.2.2003

Aktiva Passiva
Investitionsbereich Kapitalbereich
Gebaude Eigenkapital
Maschinen langfristige
Rohstoffe Verbindlichkeiten

kurzfristige
Verbindlichkeiten
Zahlungsbereich
Bank
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Beispiel 3: Im Februar werden Fertigfabrikate produziert.
Ihre Herstellungskosten setzen sich folgendermal3en

zusammen:
Rohstoffe 12.000 e
Gebaudeabschreibung 1.000 €
Maschinenabschreibung 2.000 €
Lohne 15.000 €

Bilanz zum 1.3.2003

Aktiva Passiva
Investitionsbereich Kapitalbereich
Gebaude Eigenkapital
Maschinen langfristige
Rohstoffe Verbindlichkeiten
Fertigfabrikate

kurzfristige

Verbindlichkeiten
Zahlungsbereich

Bank
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Beispiel 4: Die Fertigfabrikate werden im Folgemonat zu
38.000 € verkauft. Der Verkaufserlés geht auf dem
Bankkonto ein.

Bilanz zum 1.4.2003

Aktiva Passiva
Investitionsbereich Kapitalbereich
Gebaude Eigenkapital
Maschinen langfristige
Rohstoffe Verbindlichkeiten
kurzfristige

Verbindlichkeiten
Zahlungsbereich
Gewinn
Bank
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Beispiel 5: Der Unternehmer entnimmt 4.000 € des
Gewinns und zahlt auRerdem 30.000 € kurzfristige
Schulden zurick.

Bilanz zum 1.5.2003

Aktiva Passiva
Investitionsbereich Kapitalbereich
Gebaude Eigenkapital
Maschinen langfristige
Rohstoffe Verbindlichkeiten
Zahlungsbereich kurzfristige

Verbindlichkeiten
Bank
Gewinn
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2. Investition

Charakterisierung einer Investition durch ihre Zahlungsreihen wéhrend der
Nutzungszeit:

Beispiel: Investitionsobjekt , Taxi®

A, .. Anschaffungsauszahlung (Kaufpreis)

a; .. laufende Ausgaben fur Wartung, Benzin usw.

e .. Einzahlungen aus dem Fahrgeschaft

L ... Liquidationserl6s, wenn das Taxi am Ende seiner Nutzungszeit abge-
stof3en wird

2.1 Arten von Investition

2.1.1 nach der Art des Investitionsobjektes
e Sachinvestition

e Finanzinvestition
e Immaterielle Investition

2.1.2 nach dem Zweck
e Ersatzinvestition

e Erweiterungsinvestition
¢ Rationalisierungsinvestition
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2.2 Investitionsrechnung

Aufgabe der Investitionsrechnung besteht darin, zu prifen, ob eine
bestimmte Investitionsmdglichkeit vorteilhaft ist bzw. welches aus einer
Reihe von Investitionsmadglichkeiten die vorteilhafteste ist.

Allgemein gilt:

e Ein heute verfigbarer Betrag Ky hat nach n Jahren den Wert
(Aufzinsung):

e Ein nach n Jahren verfligbarer Betrag K, hat heute den Wert
(Abzinsung):

= Durch Auf- und Abzinsung werden zeitverschiedene Zahlungen
vergleichbar gemacht.

Beispiel 6:

Ein Schuldner bietet seinem Glaubiger an, eine Zahlung von 10.000 €, die
in einem Jahr fallig wird, schon jetzt zu leisten, allerdings mit einem
Abschlag von 400 €. Die Bank des Glaubigers bietet diesem 6 % Zinsen fur
ein Jahr Festgeld. Wie entscheidet sich der Glaubiger?
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Beispiel 7:
Jemand legt einen Betrag Ky auf einem Sparbuch an. Er erhalt 4 % Zinsen

jahrlich. Sein Guthaben nach 3 Jahren betragt 11.248,64 €. Wie hoch ist
Ko?

Kapitalwertmethode:

Voraussetzung ist, dal3 der Investor weil3, welchen Zinsgewinn er
erwirtschaften will. Diese Mindestverzinsung heil3t Kalkulationszinssatz.
Die Kapitalwertmethode pruft dann, ob in dem Investitionsobjekt zumindest
dieser Kalkulationszinssatz steckt, d. h. ob es sich um ein lohnendes
Objekt handelt.

Die Kapitalwertmethode umfal3t folgende Schritte:

1. Bestimmung des Kalkulationszinssatzes des Investors

2.Abzinsung aller nach Anschaffung des Investitionsobjektes erfolgten
Zahlungen auf den Investitionszeitpunkt bei Anwendung des
Kalkulations-zinssatzes (Ermittlung des Ertragswerts E)

3. Ermittlung des Kapitalwerts K durch Subtraktion der Anschaffungs-
auszahlung vom Ertragswert

4. Prifung der Vorteilhaftigkeit der Investitionsobjektes:

bei K> 0 ==> vorteilhafte Investition

E ... Ertragswert (nach Abzinsung aller Zahlungen)
K ... Kapitalwert (Anschaffungsauszahlung vermindert um Ertragswert)
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Beispiel 8:

Es gibt 3 Investitionsalternatien A, B und C mit gleicher Laufzeit. Der
Marktzins betragt 8 %. Welche Alternative soll der Investor wahlen?

t0 t1 tz t3 '[4
A -250000 (40000 60000 80000 120000
B -250000 |[80000 120000 60000 40000
C -250000 |[76000 76000 76000 76000
Regel:

1. Eine Investition ist durchzufuihren, wenn sie einen positiven Kapitalwert
hat.

2. Aus mehreren Investitionsalternativen mit gleichem Anschaffungspreis

und gleicher Laufzeit ist diejenige mit dem maximalen Kapitalwert zu
wahlen.
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3. Finanzierung

Investitions- und Finanzplan missen aufeinander abgestimmt werden:

Ausgangssituation Investitionsvolumen Investitionsvolumen

> Finanzierungspotential | < Finanzierungspotential
Anpassungs- — —
mal3nahmen

Finanzierungsquellen eines Unternehmens:

Finanzierung

Aul3enfinanzierung

Vermt')gen|szuwachs
Eigen- Fremd-
finanz. finanz.

Innenfinanzierung

Vermodgenszuwachs Vermdgensumschichtung

Selbst-  Fin. durch Finanz. Fin. aus
finanz. Pensions- aus Vermo-
rickstel-  Abschrei- gensum-

lungen bungen schich-

tungen
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3.1 AulRenfinanzierung

= Finanzierung, bei der Kapital von auf3en in das Unternehmen einfliel3t.

3.1.1 Eigenfinanzierung (Einlagen- oder Beteiligungsfinanzierunq)

= Einlage von Eigenkapital von auf3en durch Eigentimer

Dem Betrieb wird durch Eigentiimer, Miteigentiimer oder Anteilseigner
Eigenkapital von auf3en zugefihrt.
— Eigenkapital wird auf Dauer zur Verfigung gestellt
— Verzinsung ist erfolgsabhangig
— Haftung fur Verluste
— Rechte: Mitsprache- bzw. Kontrollrechte
Recht auf Dividende
Recht auf anteiligen Liquidationserlos bei freiwilliger Auflosung
des Unternehmens

3.1.1.1 Eigenfinanzierung bei Personengesellschaften

Soweit im Gesellschaftsvertrag nichts anderes vereinbart ist, kann das
Eigenkapital der Einzelkaufmanns, der OHG und das Komplementarkapital
der KG durch Entnahme von Geldmitteln jederzeit verringert werden und
durch Zufiihrung von Geldmitteln erhéht werden.

Das Kommanditkapital der KG bedarf dagegen zu seiner Veranderung
Immer eine Veranderung des Gesellschaftsvertrags und einer
entsprechenden Eintragung im Handelsregister.

3.1.1.2 Eigenfinanzierung bei Kapitalgesellschaften
Bei Kapitalges.: Eigenkapital = Nominalkapital + variable Riicklagen

Bei AG: Nominalkapital =
bei GmbH: Nominalkapital =

e Riucklagen entstehen durch Einbehaltung von Gewinnen

e Erh6hung des Nominalkapitals méglich durch Ausgabe neuer Aktien
bzw. Stammeinlagen
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a) Kapitalerh6hung gegen Einlagen

Wenn HV eine ordentliche Kapitalerh6hung beschliel3t, erhalten die
bisherigen Aktionaren ein Bezugsrecht auf die neuen Aktien.

Durch die zugeflossenen Mittel erhdht sich das Grundkapital entsprechend
dem Nennwert der neuen Aktien.

b) Kapitalerh6hung aus Gesellschaftsmitteln

Werden Rucklagen in Grundkapital umgewandelt, erhalten die Aktionére
Gratisaktien.

Neues Eigenkapital entsteht nicht, es andert sich nur seine
Zusammensetzung.

3.1.2 Fremdfinanzierung (Kreditfinanzierunq)

= Finanzierung durch Glaubiger

o Fremdkapital wird flr begrenzten Zeitraum zur Verfiigung gestellt
o fest vereinbarter Zinssatz
¢ Kreditsicherungen werden verlangt, um das Risiko des Glaubigers, daf3
der Kreditnehmer seinen Zahlungsverpflichtungen nicht mehr
nachkommen kann, abzusichern.
Mdogliche Kreditsicherheiten:
- Grundpfandrechte
- Verpfandung
- Sicherungsutbereignung
- Eigentumsvorbehalt
- Blurgschaft

3.1.2.1 Langfristige Kredite

a) Schuldverschreibung (_Industrieobligation)

= langfristiges Finanzierungsinstrument fir grof3e Unternehmen
o der Kredit ist in Wertpapiere mit kleinen Nennwerten gesttickelt
e Zulassung zum Borsenhandel mdglich

e am Ende der Laufzeit wird Nennwert zur Rickzahlung fallig
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b) Bankdarlehen

= langfristiges Finanzierungsinstrument flr mittelstandische Unternehmen

o festverzinslicher Kredit mit Laufzeit bis zu 10 Jahren

e Unternehmen leistet Zinszahlungen, meist auch Tilgungszahlungen
wahrend der Laufzeit

o Bei Falligkeit Verlangerung moglich, aber Zinsanpassung an aktuelle
Marktlage

c) Wandelanleihe
= Industrieobligation, bei der statt der Riickzahlung ein Umtausch in Aktien
maoglich ist
Vorteil fur Emittent: Teil des Kredits geht in Eigenkapital tiber und braucht
nicht zuriickbezahlt werden
e Umfang der Wandlung ist abh&ngig von der Kursentwicklung der
Aktien
e Die zur Wandlung benutzten Aktien sind junge Aktien, die aus einer
Kapitalerh6hung stammen.

d) Optionsanleihe
= Industrieobligation, die den Hinzuerwerb von Aktien zum Optionskurs
maoglich macht.
e Optionsbedingungen:
- Optionsfrist
- Optionsverhaltnis
- Optionskurs
¢ Bei Verzicht des Anlegers auf Optionsrecht Verkauf Giber Bérse moglich
e Aktionare erhalten Bezugsrecht auf Optionsanleihe

3.1.2.2 Kurzfristige Kreditformen

a) Lieferantenkredit
Es wird ein Zahlungsziel eingeraumt.
Bsp.: Zahlung innerhalb von 30 Tagen
jedoch bei Sofortzahlung 2 % Skonto

b) Kundenkredit
Vorauszahlung auf die zu liefernde Ware bei Vertragsabschluf3
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c) Kontokorrentkredit
Bankkunde erhalt Erlaubnis, sein Konto bis zu einer bestimmten
Kreditlinie zu Uberziehen.

d) Wechselkredit

Wechsel = Wertpapier mit Zahlungsversprechen des Bezogenen

- Diskontkredit: Unter Abzug des Diskontzinses kauft die Bank
Wechsel vor Falligkeit an und schreibt den Einreichern den
diskontierten Gegenwert gut.

- Akzeptkredit: Betrieb zieht einen Wechsel auf seine Bank, die ihn
akzeptiert und ihn damit zum Zahlungsmittel macht, ohne selbst
Mittel zur Verfigung zu stellen.

e) Lombardkredit
Kunde erhalt von seiner Bank Kredit gegen Verpfandung
verwertbarer Gegenstande.

f) Avalkredit
Bank tbernimmt eine Blrgschatt.

Exkurs: Kursbildung an der Borse

Ist eine Aktie oder eine Anleihe zum Boérsenhandel zugelassen, dann
bestimmt sich ihr Kurs nach Angebot und Nachfrage.

Beispiel:

Einem Borsenmakler liegen folgende Kauf- und Verkaufsauftrage vor:

Kaufauftrage

200 Stick zu 164
500 Stiick zu 163
300 Stiick zu 162
200 Stiick zu 161
300 Stiick zu 160

Verkaufsauftrage
400 Stuck zu 160
400 Stuck zu 161
100 Stick zu 162
300 Stiick zu 163
300 Stiick zu 164
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Da jemand bereit ist, auch billiger als angegeben zu kaufen und teurer als
angegeben zu verkaufen, ermittelt er hieraus folgende Nachfrage- und
Angebotsfunktion:

Nachfragefunktion Angebotsfunktion

Der Makler stellt nun fest, zu welchem Kurs die meisten Kauf- und
Verkaufsauftrage abgewickelt werden kdnnen.
Dies ist zum Einheitskurs von 162 der Fall:
Bei einem niedrigeren Kurs beschréankt das mangelnde Angebot die
Transaktionen und bei einem hdheren Kurs die mangelnde Nachfrage.
Kursnotierungen:
162 bG (bezahlt und Geld) kleiner Nachfragetiberhang
162 G (Geld) betrachtlicher Nachfragetberhang
162 bB (bezahlt und Brief) kleiner Angebotsiiberhang
162 B (Brief) betrachtlicher Angebotsiiberhang
162 T (Taxe) es lagen keine Auftrage vor;
Kurs, zu dem Auftrage fur moglich gehalten werden, wurde
geschatzt.

3.2 Innenfinanzierunq

= Finanzierung durch Mittel, die der Betrieb selbst tiber den betrieblichen
Umsatzprozel} erwirtschaftet hat.

3.2.1 Selbstfinanzierung (UberschuRfinanzierunq)

= Innenfinanzierung aus zurtickbehaltenem Gewinn
= Erh6hung des Eigenkapitals

Potential der Selbstfinanzierung steigt in dem Mal3e, wie die Gesellschafter
auf eine Gewinnausschuttung verzichten.
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Vorteile:

Nachteil:

3.2.1.1 Selbstfinanzierung bei Personengesellschaften
Gesellschafter sind frei in der Festlegung von Ausschittung und
Einbehaltung.

3.2.1.2 Selbstfinanzierung bei Kapitalgesellschaften

Eine AG mul3 Gewinn einbehalten und den gesetzlichen Ricklagen
zufiihren. Dartberhinaus kann sie Gewinn einbehalten und den freien
Rucklagen zuflhren.

3.2.2 Finanzierung aus Riickstellungen

Ruckstellungen missen fir ungewisse, zukinftige Verpflichtungen (z. B.
Pensionen, Garantieleistungen, erwartete Nachzahlungen) gebildet
werden. Sie kdnnen in der Zeit, in der sie noch nicht in Anspruch
genommen werden, als Finanzierungsmittel eingesetzt werden.

3.2.3 Finanzierung aus Abschreibungen

Abschreibungen gehen als Kosten in die Preiskalkulation der Produkte ein
und fliel3en tGber die Verkaufserldse in das Unternehmen zurtick. Am Ende
der Nutzungsdauer kann die Ersatzbeschaffung aus den verdienten
Abschreibungen vorgenommen werden. Zwischenzeitlich kann das hierbei
freigesetzte Kapital fir andere Finanzierungszwecke eingesetzt werden.
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3.2.4 Finanzierung aus aufRerplanmafigen Vermogens-
umschichtungen

a) VerdulRRerung von nicht bendtigtem Sachvermdgen
Aus dem Verkauf flieBen dem Unternehmen direkt Zahlungsmittel zu
— Sachvermégen wird in Geldvermdgen umgewandelt
(=Aktivtausch)
Beispiel:

b) Rationalisierungsmaf3nahmen
Nach Umsetzung von Rationalisierungsmafinahmen kann eine
bestimmte Leistung mit geringerem Arbeits-, Zeit- und/oder
Kapitalaufwand erbracht werden.
Leistungsbedingte Bindung finanzieller Mittel wird reduziert.
= Es werden Mittel freigesetzt, die zur Finanzierung zur Verfigung

stehen.

= Aktivtausch

Beispiel:
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