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Modul 1
Grundlagen

1.1 Lerneinheit 1.1
Einordnung der Finanzwirtschaftslehre

In dieser Lerneinheit konnen Sie folgende Lernziele erreichen:

o die Finanzwirtschaftslehre in die Betriebswirtschaftslehre einordnen

o wichtige betriebswirtschaftliche Zielgrofien definieren

o finanzwirtschaftliche Ziele aus den Unternehmenszielen ableiten

« die prinzipielle Vorgehensweise in der Unternehmensplanung verstehen
 Strategien entwickeln, formulieren und ihre Umsetzung planen

1.1.1 Wirtschaften in Betrieben

Wirtschaften ist Wéhlen und Wihlen ist Entscheiden. Die Betriebswirtschaftslehre
beschiftigt sich mit Entscheidungen in Betrieben, d. h. auch mit Entscheidungen tiber
finanzielle Maf3nahmen, und hat dazu die Finanzwirtschaftslehre entwickelt. Finanzwirt-
schaftliche Entscheidungen werden i. d. R. aus anderen Unternehmensentscheidungen
abgeleitet; daher wird ihre Analyse und Gestaltung von vielen Bereichen der Betriebs-
wirtschaftslehre beeinflusst: dem Marketing, der Produktions- und Beschaffungslehre, der
Anlagenwirtschaftslehre, der Bankwirtschaftslehre, dem Rechnungswesen und der Steu-
erlehre, insbesondere aber vom Bereich Unternehmensplanung/Controlling bzw. von der
Managementlehre.

Ein Betrieb oder ein Unternehmen ldsst sich als komplexes System begreifen, das aus viel-
faltigen Subsystemen besteht und in ein Umsystem eingebettet ist. In der Organisationslehre

25

M. Wiinsche, Finanzwirtschaft der Bilanzbuchhalter IHK,
DOI 10.1007/978-3-658-10073-5 2, © Springer Fachmedien Wiesbaden 2016



26 1 Modul 1 Grundlagen

werden verschiedene Strukturierungen von Betrieben (Aufbauorganisation) und Gestal-
tungen der Informations-, Giiter- und Geldstrome auf Grundlage der jeweiligen Struktur
(Ablauforganisation) diskutiert. Fiir die entscheidungsorientierte Betriebswirtschaftslehre
ist eine Betrachtung, Analyse und Gestaltung der Geschdftsprozesse des Unternehmens
ergiebiger, und auch fiir die Finanzwirtschaftslehre sind die aus den Geschiftsprozessen
folgenden finanziellen Gegebenheiten und Erfordernisse mafigeblich. Daher empfiehlt es
sich, einen Betrieb als eine Wertschopfungskette zu begreifen, innerhalb derer vielféltige
Inputs in hoherwertige Outputs transformiert werden. Geschiftsprozesse lassen sich in
Leitungsprozesse, Leistungsprozesse und Unterstiitzungsprozesse unterteilen.

Ubersicht Betrieb als Wertschopfungskette

Leitungsprozesse (Management)

Planung

Beschaffung > Produktlor> Absatz

Unterstutzungsprozesse

Personalwesen

Ein System ist eine geordnete Ganzheit von Elementen, zwischen denen Beziehungen
bestehen. Um den Wertschopfungsprozess durchfiihren zu konnen, hat das System Betrieb
zahlreiche Beziehungen zu seiner Umwelt. Es lassen sich Informationsbeziehungen, Giiter-
beziehungen und Geldbeziehungen unterscheiden.

Die Finanzwirtschaftslehre interessiert sich besonders fiir die Geldbeziehungen (Zah-
lungsmittelzu- und -abfliisse), die jedoch nicht losgeldst von den Informationsbeziehun-
gen (z. B. Konditionen fiir Kredite und Termingelder) und den Giiterbeziehungen (z. B.
Ausgaben fiir die Beschaffung von Maschinen, Umsatzerlose aus dem Verkauf von Waren)
betrachtet werden konnen.
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Ubersicht Einbettung in Umsysteme

politisch-
gesetzliches
Umsystem

okonomisches
Umsystem

Okologisch-
technologisches
Umsystem

sozio-kulturelles
Umsystem

Das ékonomische Umsystem umfasst die Markte, die Kunden, die Konkurrenz, die
Zulieferer, die Banken und Investoren. Insbesondere das Verhalten von Kunden wird auch
durch das sozio-kulturelle Umsystem, die Wertvorstellungen, Lebenseinstellungen, Religion,
Umfang an Freizeit etc. beeinflusst. Wenn ein Unternehmen in verschiedenen Lédndern
oder gar global tdtig ist, muss es sich auf sehr unterschiedliche sozio-kulturelle Systeme
einstellen. Zudem wird die Unternehmenssituation durch die politischen Verhéltnisse und
die Gesetzgebung beeinflusst (politisch-gesetzliches Umsystem). Gerade in die Gestaltung
der finanziellen Beziehungen greift der Gesetzgeber zum Zwecke des Glaubiger- und Anle-
gerschutzes massiv ein. Dies hat Auswirkungen auf finanzwirtschaftliche Entscheidungen
im Unternehmen. So ist z. B. die Wahl der Rechtsform (aus den vom Gesetzgeber vorgege-
benen Moglichkeiten) oft genug eine finanzwirtschaftliche Entscheidung, da von ihr die
Kapitalbeschaffungsmoglichkeiten abhéngen. Auch die Unterscheidung von Eigenkapital
und Fremdkapital ergibt sich aus der unterschiedlichen Rechtsposition des Kapitalgebers.

Die Verdnderungen des technologischen Umsystems in den letzten Jahren mit der Com-
puterisierung und Vernetzung der Unternehmen hat auch in finanzwirtschaftlichen Ent-
scheidungen zu Veranderungen gefithrt: Neue elektronische Bezahlsysteme und Online-
Banking, aber auch die schnellere und bessere Verfiigbarkeit von Informationen fiir den
Angebotsvergleich und Hedging-Moglichkeiten tiber Finanzderivate, z. B. Zins-Swaps,
haben Auswirkungen auf die Finanzwirtschaft des Unternehmens.

So erfordert das Wirtschaften in Betrieben allgemein und das Treffen finanzwirtschaft-
licher Entscheidungen im Besonderen einen umfassenden Informationsverarbeitungspro-
zess. Ausgangspunkt und erster Schritt fiir das Treffen von Entscheidungen ist die Ziel-
formulierung. Ein Ziel ist ein zukiinftig angestrebter Zustand oder Entwicklungsprozess.
Um ein Ziel zu erreichen, miissen MafSnahmen zur Zielerreichung geplant und umgesetzt
werden. Die Zielerreichung muss kontrolliert und Abweichungen miissen analysiert wer-
den. Daher muss Unternehmensplanung als Planung, Steuerung und Kontrolle verstanden
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werden. bedeutet: Planung, Steuerung und Kontrolle. Um die Mafinahmen zur Zielerrei-
chung durchfithren zu kénnen, werden Potenziale benétigt; das sind Gebaude, Maschinen,
Fahrzeuge, Mitarbeiter etc., vor allem aber sind das Finanzmittel, um Sachgiiter anschaffen
und Gehilter zahlen zu kénnen.

Entscheidungen lassen sich in strategische und operative Entscheidungen gliedern.
Eine Strategie ist eine Vorgehensweise grundsitzlicher Art. Mit ihr werden die Ziele, Maf3-
nahmen und Potenziale zusammengefasst und aufeinander abgestimmt. Finanzwirtschaft-
liche Entscheidungen sind i. d. R. operative Entscheidungen, aber sie bilden das Funda-
ment, ohne dass andere Entscheidungen nicht umgesetzt werden konnen.

1.1.2 Unternehmensziele

Die verschiedenartigen Ziele, die in Unternehmen formuliert werden miissen, reichen
von der Griindung, der Rechtsformwahl, der Standortwahl, tiber die Art der herzustel-
lenden Produkte, wie viele und welche Mitarbeiter eingestellt werden miissen, wie die
Organisation gestaltet werden soll, bis hin zu der Entscheidung, welche Produkte und
Dienstleistungen angeboten und wie sie vermarktet werden sollen. Im Vordergrund steht
dabei, neben der Existenzsicherung, das Ziel der Gewinnmaximierung. Es beruht auf dem
erwerbswirtschaftlichen Prinzip.

Das erwerbswirtschaftliche Prinzip ist an den Interessen der Kapitalgeber ausgerichtet.
Kapitalgeber investieren ihr Kapital in solche Unternehmen, die am Markt erfolgreich sind
und gute Kapitalertrige erwirtschaften. Der Aktienkurs eines borsennotierten Unterneh-
mens ist ein guter Indikator dafiir, wie erfolgreich ein Unternehmen ist, und nach diesem
richtet sich die Bereitschaft von Kapitalgebern, zusitzliches Kapital, z. B. fiir Erweiterungs-
investitionen, zur Verfiigung zu stellen.

Vom erwerbswirtschaftlichen Prinzip zu unterscheiden sind das gemeinwirtschaftliche
Prinzip und das genossenschaftliche Prinzip. Gemeinwirtschaftlich orientierte Unterneh-
men bieten ihre Leistungen kostendeckend an und versuchen einen gegebenen Bedarf zu
decken. Es ist die Zielsetzung staatlicher Unternehmen. Das Genossenschaftsprinzip bein-
haltet die gegenseitige Férderung der Mitglieder. Es kommt vor allem in der Landwirt-
schaft vor.

Das erwerbswirtschaftliche Prinzip basiert auf dem 6konomischen Prinzip, das sich in
den zwei Auspragungen Maximalprinzip und Minimalprinzip darstellen lasst:

Ubersicht Maximal- und Minimalprinzip

Maximalprinzip  Mit gegebenen Mitteln ein Ziel maximal erreichen, z. B. mit den vor-
handenen Unternehmensressourcen einen méglichst hohen Gewinn
erwirtschaften.

Minimalprinzip  Ein gegebenes Ziel mit minimalem Mitteleinsatz erreichen, z. B. die
angebotenen Giiter und Dienstleistungen zu moglichst geringen Kosten
bereitstellen.
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Nun ist mit der Definition des Ziels Gewinnmaximierung als oberstes Unterneh-
mensziel noch nichts gewonnen, da es nur formal ist und keinen Praxisbezug hat. Daher
wird es zusammen mit dem Ziel der Existenzsicherung in eine Zielhierarchie eingebunden.

Ubersicht Zielhierarchie

Vision /Business Mission

Unternehmensphilosophie /Unternehmensleitbild

Unternehmenskultur

Erhaltung und erfolgreiche Weiterentwicklung des Unternehmens

Unternehmensziele

Geschiftsbereichs- und Funktionsbereichsziele

daraus abgeleitete Unterziele und Mafinahmen

An der Spitze der Zielhierarchie steht eine grundsitzliche Vorstellung von der ange-
strebten Rolle des Unternehmens in der Gesellschaft, der grundsitzlichen Marschrichtung
des Unternehmens in die Zukunft. Sie wird als Vision oder als Business Mission, manchmal
auch als Charta bezeichnet.

Jedes Unternehmen wird mehr oder minder gepréagt von den Werten und Einstellun-
gen seiner Fiihrungskrifte, die man als Unternehmensphilosophie oder Unternehmensleit-
bild bezeichnen kann. Dies kann unbewusst oder bewusst geschehen und wirkt sich auf
die Werte und Einstellungen der Mitarbeiter aus, wodurch sich eine Unternehmenskultur
herausbildet.

Erfolgreiche Unternehmen formulieren ihr Leitbild bewusst nach innen und nach
aufBen und versuchen, dieses Leitbild im Auftreten des Unternehmens in der Offentlichkeit
und in der Mitarbeiterfithrung zu verankern, um so auch die Unternehmenskultur entspre-
chend zu préigen. Dies kann mit rationalen wie mit emotionalen Merkmalen wie ,tradi-
tionsbewusst, innovativ, lebendig, frohlich, verlasslich, kundenorientiert” oder dhnlichen
erfolgen. Oft genug wird versucht, einem in der Vergangenheit entstandenen negativen
Image entgegenzuwirken.

Unternehmensphilosophie und Unternehmenskultur spielen auch bei der Einstellung
neuer Mitarbeiter und Fiihrungskrifte eine wichtige Rolle. Die ,,Chemie® muss stimmen,
d. h. der neue Mitarbeiter muss mit seinen eigenen Werten und Einstellungen zum Unter-
nehmen ,passen’, damit er sich in das Unternehmen gut integrieren kann. Fiir neue Mit-
arbeiter ist es wichtig, dass sie die Bereitschaft mitbringen, in die Unternehmenskultur
hineinzuwachsen, sich mit dem Unternehmen zu identifizieren und dadurch mit der Zeit
selbst einen prigenden Einfluss auf die Kultur des Unternehmens auszuiiben.

Wissenschaftlichen Untersuchungen zufolge sind Unternehmen, in denen die Mit-
arbeiter gut miteinander auskommen, in denen es z. B. Betriebssportvereine gibt oder
die Mitarbeiter auch privat untereinander in Kontakt stehen, erfolgreicher als andere.
Die Unternehmensfithrung kann dazu forderliche Mafinahmen ergreifen. So kann z. B.
schon die Einrichtung einer Teekiiche als Begegnungsort fiir die Mitarbeiter den Erfolg
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des Unternehmens steigern, da die informale Kommunikation der Mitarbeiter tiber den
Instanzenweg und die Abteilungsschranken hinaus zu einer Leistungsverbesserung fithren
kann. Wichtig ist dabei auch, welches Menschenbild die Fiithrungskrifte in Bezug auf die
Mitarbeiter haben und welche Fiihrungskonzepte (z. B. Management by Objectives) und
Fiihrungsstile (z. B. kooperativer Fithrungsstil) sie verfolgen.

Der Uberbau in der Zielhierarchie, ausgeprigt durch Vision, Philosophie und Kultur,
wirkt sich auf das Ziel der Gewinnmaximierung, d. h. auf die erfolgreiche Weiterentwick-
lung des Unternehmens entscheidend aus. Das Ziel der Erhaltung des Unternehmens
(Existenzsicherung) wird auf der gleichen Ebene formuliert wie die Gewinnmaximierung,
da aufgrund der Unsicherheit der Umsysteme nicht alle Unternehmensressourcen in die
Weiterentwicklung gesteckt werden diirfen, sondern fiir unerwartete Ereignisse, z. B.
plotzliche Umsatzeinbriiche oder Anstieg der Rohstoffpreise, eine Reserve an Finanzmit-
teln fur die Liquidititssicherung gehalten werden muss. Das ist der oberste und wichtigste
Zielkonflikt in der betriebswirtschaftlichen Entscheidungsfindung. In der Unternehmens-
philosophie kann dazu festgelegt werden, ob das Unternehmen risikofreudig oder risiko-
scheu vorgehen will.

Aus dem bisherigen Aufbau der Zielhierarchie kénnen nun die Unternehmensziele
abgeleitet werden. Sie werden auch als Unternehmensstrategien bezeichnet. Eine Strategie
ist eine Vorgehensweise grundsatzlicher Art. Je nach weiterem Aufbau des Unternehmens
werden nun Geschaftsbereichsziele und/oder Funktionsbereichsziele und weitere Unter-
ziele abgeleitet.

Bei den erwerbswirtschaftlichen Unternehmen in einer Marktwirtschaft stehen die
Ziele der Kapitalgeber im Vordergrund, und der erste und wichtigste Zielkonflikt ist der
zwischen Gewinnmaximierung und Liquiditétssicherung. Doch muss ein Unternehmen
auch als soziales System begriffen werden, an dem viele verschiedene Menschen direkt und
indirekt beteiligt sind, die unterschiedliche Ziele verfolgen. Die folgende Ubersicht nennt
die einzelnen Interessengruppen und ihre typischen Ziele:

Ubersicht Unternehmen als Zielerreichungszentrum

Eigenkapitalgeber - Einkommen durch Gewinnausschiittungen
- Vermoégenssicherung und Vermégensmehrung
- politische und wirtschaftliche Macht
— soziales Prestige

Unternehmensleitung - Einkommen durch Entgelt
- Sicherung des Arbeitsplatzes
- Wahrung und Ausweitung der
Aufgaben und Kompetenzen
- soziales Prestige
- Ausiiben von Macht
- Selbstverwirklichung

Gldubiger - Verzinsung des eingesetzten Kapitals
- Sicherung der Kredittilgung
— Sicherung weiterer Kreditgeschifte
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Mitarbeiter und - Einkommen durch Entgelt
Arbeitnehmervertreter - Sicherung des Arbeitsplatzes

- humane Arbeitsbedingungen

— Selbstverwirklichung
Kunden - Giiterversorgung (Menge, Qualitit, Preis, Service)

- Befriedigung von Bediirfnissen

Lieferanten — Absatz von Giitern (Menge, Qualitat, Preis, Service)
- dauerhafte und harmonische Geschiftsbeziehung
- rechtzeitige Zahlung der Rechnungen

Staat - Steuerzahlungen
- Einhaltung von gesetzlichen Regelungen
Offentlichkeit — Sicherung der wirtschaftlichen Leistungsfihigkeit
- Schutz der Umwelt

- Wohlstandsmehrung durch qualitativ hochwertige Giiter
- soziale Sicherung und Erlebnisqualitit

Die Unternehmensfithrung sieht sich daher einer Vielzahl von Zielen gegeniiber, und
weitere Zielkonflikte sind vorprogrammiert. Z. B. ist die 6kologische Zielsetzung meist
schwierig mit der 6konomischen Zielsetzung in Einklang zu bringen, da Umweltschutz
Kosten verursacht. Der Staat versucht hier zum einen als hoheitliche Gewalt Zwang aus-
zuiiben, zum anderen setzt er Anreize durch Subventionen fiir Umweltschutzinvestitionen
oder Einfithrung von Umweltzertifikaten.

Das Verfolgen der 6kologischen Zielsetzung kann aber auch aus Marketing-Gesichts-
punkten vorteilhaft sein und ergibt damit eine Zielharmonie. Die wichtigste Marketing-
Zielsetzung ist Kundenorientierung, d. h. die Waren und Dienstleistungen so anzubieten,
wie der Kunde sie benétigt. Und wenn im Zielsystem des Kunden Umweltschutz eine
wichtige Rolle spielt, hat ein Unternehmen, das sich 6kologisch gibt, einen Wettbewerbs-
vorteil gegeniiber Konkurrenten.

Die Ziele Gewinnmaximierung und Existenzsicherung miissen als Unternehmens-
oder auch Geschiftsbereichsziele konkretisiert und ausgepragt werden mit Zeitbezug (z. B.
in den nichsten drei Geschiftsjahren) und Ausmaf der Zielerreichung (z. B. Steigerung
um 30 Prozent). Die folgende Ubersicht nennt gingige betriebswirtschaftliche Ziele:

Ubersicht Typische betriebswirtschaftliche Ziele

Gewinn Ertrag ./. Aufwand

Rentabilitit Gewinn x 100 durch Kapitaleinsatz

Cash Flow Einzahlungen ./. Auszahlungen

Shareholder Value Marktwert der Unternehmung

Umsatz mit Verkaufspreisen bewertete Absatzmengen
Marktanteil Umsatzanteil am Gesamtmarkt
Produktivitit Output durch Input

Wirtschaftlichkeit Ertrag durch Aufwand
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Bei der Konkretisierung des Gewinnziels stellt sich die Frage nach dem zur Zielformu-
lierung geeigneten Gewinnbegriff.

o Der Ertrag ergibt sich i. d. R. aus den Umsatzerlosen, er kann aber auch durch Verkiufe
von Grundstiicken oder Anlagegiitern erzielt werden.

« Aufwand lasst sich gliedern in Personalaufwand, Materialaufwand, Abschreibungen
und sonstige betriebliche Aufwendungen, aber auch auflerordentliche Aufwendungen,
die z. B. durch Betriebsunfille, Uberschwemmungen oder Fehlkalkulationen entstehen.

o Der Jahresiiberschuss ist der Gewinnbegrift der Buchfithrung.

— In der Kostenrechnung bezeichnet man ihn als Betriebsergebnis.

— Das Steuerrecht kennt wiederum andere Gewinnbegrifte: das zu versteuernde Ein-
kommen bzw. den Gewerbeertrag.

— Zur Information der Eigenkapitalgeber (Aktionére) ist eher der Bilanzgewinn oder
die Gewinnausschiittung interessant.

Kapitalgeber interessiert weniger der Gewinn in seiner absoluten Hohe als der Gewinn
im Verhiltnis zu dem eingesetzten Kapital.

o Die Rentabilitit stellt eine Information iiber die Verzinsung des Kapitals dar und
ermdglicht so den Vergleich mit anderen Anlagemdglichkeiten am Kapitalmarkt.

o Als BezugsgrofSe kann statt des Kapitaleinsatzes auch der Umsatz gewéhlt werden: Die
Umsatzrentabilitit gibt an, wie viele Cents von jedem eingenommenen Euro letztlich
tibrig bleiben.

Fiir die Finanzwirtschaft bedeutsamer als der Gewinn der Buchfiihrung ist der Cash

Flow, d. h. der tatsachliche Zahlungsmitteltiiberschuss im Unternehmen.

o Die Geldmittel, die in der Kasse bzw. auf dem Konto verbleiben, konnen zur Weiter-
entwicklung des Unternehmens verwendet werden, ohne dass fremde Kapitalgeber
bemiiht werden miissen.

« Der Cash Flow gibt daher die Innenfinanzierungskraft des Unternehmens an.

o Erkann auch als der Gewinnbegriff der Zahlungsrechnung bezeichnet werden.

Der Shareholder Value als Wert eines Unternehmens héngt ab von seinem Erfolg am
Markt, vom Kundenstamm, den Qualifikationen der Mitarbeiter, der technischen Ausstat-
tung, Lage, vorhandenen Patenten und Lizenzen, Managementfihigkeiten der Unterneh-
mensfiithrung etc.

o Letztlich zahlt jedoch nur der Preis, den potenzielle Kaufer fiir das Unternehmen zu
zahlen bereit sind. Und dieser richtet sich in der Marktwirtschaft nach Angebot und
Nachfrage.
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o Die auf den Zukunftserfolg gerichtete Bewertung des Unternehmens, z. B. mit dem
Ertragswertverfahren oder dem Discounted-Cash-Flow-Verfahren (Abzinsung
zukiinftiger Cash Flows) kann daher nur eine Orientierung bieten, ist aber dem Subs-
tanzwertverfahren, das die Vermdgensgegenstinde nach Einzelverduf8erbarkeit erfasst,
vorzuziehen, sofern nicht Ziel des Erwerbs die Zerschlagung (Asset Stripping) ist.

Das Ziel der Umsatzmaximierung kann im Rahmen einer Wachstumsstrategie zeit-
weise das Ziel der Gewinnmaximierung verdrangen, sollte aber auch konkret formuliert
werden, z. B. ,,Steigerung des Umsatzes im folgenden Geschiftsjahr um 20 Prozent®. Ein
hoher Umsatz kann auf zweierlei Weise erzielt werden: Entweder durch grofle Verkaufs-
mengen bei niedrigem Preis, oder durch kleinere Verkaufsmengen bei hohem Preis.

Umsatz = Preis x Menge

Zu unterscheiden ist das Ziel der Umsatzmaximierung von dem Ziel der Marktanteils-
maximierung. In einer wettbewerblich orientierten Marktwirtschaft spielt das Verhaltnis
zur Konkurrenz eine wichtige Rolle. Ein hoher Marktanteil bedeutet einen hohen Bekannt-
heitsgrad und damit eine gewisse Umsatzstabilitit, da viele Kunden Geschifte lieber mit
groflen und bekannten Unternehmen abschlieflen.

Der Marktanteil kann auch als relativer Marktanteil formuliert werden.

o Dann wird das eigene Umsatzvolumen ins Verhaltnis zu dem des stiarksten oder der
drei oder fiinf starksten Konkurrenten gesetzt.

o Ist man selbst Marktfiihrer, d. h. das eigene Umsatzvolumen iibersteigt das der wichti-
gen Konkurrenten, so liegt der relative Marktanteil {iber 100 Prozent.

Eine weitere Schwierigkeit bei der Bestimmung des Marktanteils ist es, den Markt rich-
tig abzugrenzen: Ist z. B. das Produkt ,,Skiurlaub in Tirol“ auf wenige Orte dort und die
Skisaison zu begrenzen oder in den Markt fiir Freizeitaktivititen allgemein einzuordnen?
Aus dieser Uberlegung erst ergibt sich, welche Konkurrenzunternehmen in die Analyse
mit einzubeziehen sind und welche nicht.

Produktivitit wird als die mengenmcdfSige Ergiebigkeit der betrieblichen Faktorkombi-
nation bezeichnet. Management oder Unternehmensfithrung wird auch als dispositiver
Faktor bezeichnet und von den betriebswirtschaftlichen Elementarfaktoren Betriebsmittel,
Werkstoffe und menschliche Arbeitsleistung (ausfithrende Arbeit) unterschieden. Daher
kann eine Unternehmung auch als Ort verstanden werden, an dem Produktionsfaktoren
miteinander kombiniert werden. Der dispositive Faktor kombiniert die Elementarfaktoren
so, dass eine bestmégliche Zielerreichung angestrebt werden kann.
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Ubersicht Produktionsfaktoren

Betriebsmittel Gebrauchsgiiter:

Maschinen, Werkzeuge, Schreibtische, PCs etc.
Werkstoffe Verbrauchsgiiter:

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, Vorprodukte
menschliche rein ausfithrende Arbeitstdtigkeiten, z. B. Tatigkeit einer
Arbeitsleistung Sekretdrin, eines Hausmeisters, eines Maurers etc.
dispositiver Treffen von Entscheidungen, Management,

Faktor Unternehmensfithrung, Controlling, Setzen von Zielen

In der Praxis ist Produktivitidt insbesondere als Arbeitsproduktivitit bedeutsam. Sie
kann in vier verschiedenen Versionen formuliert werden:

Ausbringung Stiick Umsatz (in Euro)
Arbeitsstunden Mitarbeiter
Ausbringung Stiick Umsatz (in Euro)

Mitarbeiter Arbeitsstunden

Im Unterschied zur Produktivitat wird die Wirtschaftlichkeit als wertmdfSige Ergiebigkeit
der betrieblichen Faktorkombination definiert, d. h. sowohl im Zahler als auch im Nenner
des Bruchs stehen Euro-Betrége:

Ertrag Umsatz (Leistung)

Aufwand Kosten

Arbeitsproduktivitit und Wirtschaftlichkeit kdnnen in einem Zielkonflikt zueinander
stehen. Wird z. B. eine arbeitsintensive Produktion durch Investitionen auf eine
hohere Kapitalintensitat umgestellt, so steigt die Arbeitsproduktivitit (mengenmaflige
Ergiebigkeit), da mit weniger Mitarbeitern eine hohere Ausbringung produziert werden
kann. Hohere Abschreibungen wirken sich auf den Aufwand bzw. die Kosten aus und
kénnen die Wirtschaftlichkeit negativ beeinflussen.

Finanzwirtschaftliche Entscheidungen, z. B. ob die Finanzierung der Investition iiber
Eigenkapital oder Fremdkapital erfolgen soll, haben Einfluss auf die Wirtschaftlichkeit,
nicht auf die Produktivitit. Fremdkapitalzinsen erhdhen den Nenner des Bruchs und
reduzieren damit die Wirtschaftlichkeit. Ferner lasst sich die Wirtschaftlichkeit von der
Rentabilitit als kapitalbezogene Grofle abgrenzen: Die Rentabilitit bezieht eine StromgrifSe
(Gewinn) auf eine Bestandsgrofse (Kapital), die Wirtschaftlichkeit stellt zwei StromgrofSen
zueinander in Beziehung.
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1.1.3  Unternehmensplanung

Das wichtigste Instrument, dessen sich die Unternehmensfithrung zur Ermittlung und
Durchsetzung des Zielsystems bedient, ist das Controlling. Controlling ist gleichzusetzen
mit Planung, Steuerung und Kontrolle oder Management. Es ist die zielorientierte Beherr-
schung, Lenkung, Steuerung, Regelung und Beeinflussung von betrieblichen Prozessen
und ldsst sich an dem folgenden Phasenkonzept der Unternehmensplanung verdeutlichen:

Ubersicht Phasenkonzept der Unternehmensplanung

1. Problemstellungsphase - Erkennen des Problems durch Soll-Ist-Vergleich
— Analyse der Ursachen des Problems
- Formulierung der Ziele und Aufgaben zur
Losung des Problems

2. Suchphase — Suche nach Alternativen (Maf8nahmen), mit denen das
Problem gelost werden kann

Planung

3. Beurteilungsphase - Bewertung der gefundenen Alternativen in Bezug auf ihre
Zielerreichungsgrade
- Anwendung der Nutzwertanalyse

4. Entscheidungsphase - Auswahl der Alternative, die in Bezug auf die vielfiltigen
formulierten Ziele als die beste erscheint

5. Durchfithrungsphase - Feinplanung der Durchfithrung
- Durchfithrung der Mafinahmen

Steuerung

6. Kontrollphase — Soll-Ist-Vergleich: Wurden die angestrebten
Zielerreichungsgrade realisiert?
- Abweichungsanalyse: beeinflussbare und nicht beeinfluss-
bare Ursachen fiir die Abweichung

Kontrolle

- neue Problemformulierung (weiter bei Phase 1)

In der Unternehmenspraxis sind Entscheidungsprozesse oft sehr komplex und laufen
iiber mehrere Wochen und Monate. Und oft genug scheitern solche Vorhaben auch oder
werfen im Nachhinein viele Probleme auf. Wichtigster Gedanke des Controlling ist, Pro-
bleme und Misserfolge zu analysieren, um aus ihnen fiir die Zukunft zu lernen. Daher
sollten in der Ursachenanalyse moglichst viele Informationen iiber das Unternehmen, die
Konkurrenten, die Kunden und das Umsystem gesammelt und verarbeitet werden, um
daraus Handlungsalternativen zu generieren. Dabei konnen verschiedene betriebswirt-
schaftliche Analyseinstrumente helfen, insbesondere das Instrument der Situationsanalyse
oder auch SWOT-Analyse:
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Ubersicht SWOT-Analyse

S Strengths = Starken verteidigen
w Weaknesses = Schwichen abbauen

(0] Opportunities = Chancen wahrnehmen
T Threats = Risiken senken

Die Stirken-Schweichen-Analyse wird sowohl fiir das eigene Unternehmen als auch fiir
die wichtigsten Konkurrenten vorgenommen. Es geht hier darum, die besonderen Fahig-
keiten und Starken des Unternehmens aufzulisten und mit denen der Konkurrenten zu
vergleichen, vor allem auch um zu ermitteln, in welchen Bereichen Wettbewerbsvorteile
bestehen. Noch wichtiger ist es, die Schwéchen zu identifizieren und sie sich einzugeste-
hen, um sie im nichsten Schritt systematisch zu beseitigen, z. B. kann ein hoher Verschul-
dungsgrad eine Schwiche im Vergleich zur Konkurrenz sein, da Fremdkapitalkosten den
Preissenkungsspielraum im Wettbewerb begrenzen. Uber eine Kapitalerhdhung, die die
Eigenkapitalquote erhoht, kann dieser Schwiéche entgegengewirkt werden.

Die Chancen-Risiken-Analyse bezieht sich auf die Unternehmensumwelt. Fragen, die in
diesem Zusammenhang gestellt werden sollten, sind:

« Wie ist unsere Lage im 6konomischen Umsystem? Welche Chancen und welche Risi-
ken bestehen auf den Markten, auf denen wir tétig sind oder sein kénnten? Wer sind
unsere Kunden, was erwarten sie von uns? Wie ist die Konkurrenzlage? Wie funktio-
niert die Zusammenarbeit mit unseren Zulieferern und den Banken?

o Wie sind Verhalten und Einstellungen unserer Kunden durch das sozio-kulturelle
Umsystem gepragt? Welche kulturellen Verdnderungen sind zu erwarten? Welche
Chancen, welche Risiken ergeben sich fiir uns daraus?

+  Welche zu erwartenden Entwicklungen im politisch-gesetzlichen Umsystem kénnen
fiir uns Chancen beinhalten, welche Risiken bestehen?

o Welche Entwicklungen im okologisch-technologischen Umsystem bieten fiir uns
Chancen, welche Entwicklungen stellen Risiken fiir uns dar?

Unter finanzwirtschaftlichen Gesichtspunkten sind vor allem das Zahlungsausfall-
risiko, das Wéhrungsrisiko und das Zinsrisiko zu beachten. Die zeitliche Verteilung der
Zahlungsmittelzu- und -abfliisse kann schwanken, Kostenstrukturen kénnen sich veran-
dern, die Umsatzentwicklung kann einbrechen. Man konnte hierbei vom Beschaffungs-
risiko und vom Absatzrisiko oder Konkurrenzrisiko sprechen. Risiken konnen kalkuliert
(Wagniskosten) und z. T. abgesichert werden, wobei die Kosten der Absicherung gegen
den moglichen Schaden abzuwégen sind.

Aus den Ergebnissen der SWOT-Analyse, die immer und immer wieder durchgefiihrt
werden sollte, lassen sich die vier grundlegenden Regeln unternehmerischen Handelns
ableiten: Stiarken verteidigen, Schwachen abbauen, Chancen wahrnehmen, Risiken senken.
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Die Nutzwertanalyse wird als Entscheidungsinstrument in der Beurteilungsphase ein-
gesetzt und dient dazu, mehrere Alternativen in Bezug auf mehrere Ziele zu bewerten. Ste-
hen z. B. fiir eine Erweiterungsinvestition mehrere Alternativen zur Auswahl, die dhnliche
monetdre Wirkungen haben, oder bei denen neben der Aufwands- und Ertragslage weitere
Kriterien, z. B. technologische Aspekte, eine Rolle spielen, reichen einfache Investitionsre-
chenverfahren zur Beurteilung nicht aus. Die Nutzwertanalyse wird in Form einer Tabelle
dargestellt: In der Vorspalte werden die Alternativen (Ai) aufgefiihrt, in der Kopfzeile die
zu erreichenden Ziele (Zj), mit Gewichtung (gj).

Ubersicht Schema der Nutzwertanalyse

Z1 (g1) 72 (g2) 73 (g3) Nutzwert
Al all al2 al3 nl
A2 a2l a22 a23 n2
A3 a3l a32 a33 n3

Die Festlegung der Ziele (Kosten, Umsetzbarkeit, Umweltvertraglichkeit, Gewinn,
Qualitdt etc.) und der Gewichte erfolgt aufgrund von Erfahrungen der Vergangenheit und
der Ansichten und Wertvorstellungen der Fithrungskrafte. Wird z. B. Kosteneinsparung
als ein wichtiges Ziel definiert, so wird es mit einem hohen Zielgewicht belegt. Die Fest-
legung und Gewichtung der Ziele ist damit hochgradig subjektiv gestaltbar und dient in
erster Linie dazu, den Entscheidungsprozess sichtbar zu machen und zu dokumentieren.
Die Summe aller Zielgewichte muss immer 100 Prozent ergeben.

Jede Entscheidungsalternative wird nun in Bezug auf jedes Ziel bewertet. Dabei kann
entweder mit einem Punkte-System (z. B. 10 Punkte fiir die beste, 0 Punkte fiir die schlech-
teste Leistung) oder mit einem Noten-System (z. B. bei drei Alternativen Note 1 fiir die
beste, Note 3 fiir die schlechteste Leistung) gearbeitet werden. Es wird nur eine Rangreihe
(z. B. teuerste bis preiswerteste Alternative) gebildet; es werden keine Euro-Betrige in die
Felder eingetragen!

Ob ein Punkte- oder ein Notensystem verwendet wird und wie die Skalen ausgestaltet
werden, ist Ansichtssache, sollte jedoch im Vorfeld eindeutig festgelegt werden. Die mit
den Zielgewichten multiplizierten Punkte bzw. Noten werden fiir jede Alternative aufad-
diert und ergeben den Nutzwert, der in die letzte Spalte eingetragen wird. Die Alternative
mit dem besten Nutzwert (bei Punkten dem hochsten, bei Noten dem niedrigsten) wird
zur Entscheidung vorgeschlagen. Es empfiehlt sich, zusitzlich eine Sensitivititsanalyse
durchzufiihren, d. h. die Zielgewichte mehrfach zu verdndern und die Wirkung auf den
Nutzwert zu beurteilen.

Es ergeben sich bei Anwendung der Nutzwertanalyse zwei grundlegende Probleme:
zum einen die Festlegung der Zielgewichte, zum anderen die exakte Bewertung der Alter-
nativen in Bezug auf die einzelnen Ziele. Doch wird mit Hilfe einer Nutzwertanalyse die
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Entscheidungsfindung nachvollziehbar und sie kann spéter fiir weitere Unternehmensent-
scheidungen als Informationsquelle herangezogen werden.

Die Nutzwertanalyse ist um eine dritte Dimension erweiterbar, wenn verschiedene
mogliche zukiinftige Umweltzustinde in die Uberlegungen mit einbezogen werden. Dazu
wird jede einzelne Zielausprigung zusitzlich fiir jeden moglichen Umweltzustand ermit-
telt und mit der Eintrittswahrscheinlichkeit des Umweltzustandes gewichtet.

Die Kosten-Nutzen-Analyse darf nicht mit der Nutzwertanalyse verwechselt werden.
Sie stellt die Kosten einer Entscheidung dem Nutzen der Entscheidung gegentiber.

Wichtig bei der Ermittlung der Kosten eines Vorhabens ist der TCO-Ansatz. TCO steht
fiir total costs of ownership, d. h. es soll versucht werden, alle anfallenden Kosten des Vor-
habens zu ermitteln oder zumindest zu schitzen.

Die Bewertung des Nutzens eines Vorhabens kann in vielen Fallen nur mit Worten und
ohne harte Zahlen erfolgen. Arbeitszeiteinsparungen kénnen mit Mannstunden x Stun-
densatz in Euro-Betrdge umgerechnet werden.

Auch das Instrument der Kosten-Nutzen-Analyse dient in erster Linie dazu, den Ent-
scheidungsprozess transparent und nachvollziehbar zu machen und Informationen fiir
spatere Entscheidungen und auch fiir die Kontrolle von getroffenen Entscheidungen zu
entwickeln.

1.1.4  Strategieformulierung

Auf der Grundlage der angestrebten Ziele und der zur Zielerreichung ausgewahlten Maf3-
nahmen konnen nun Strategien formuliert und ausgearbeitet werden. Eine Strategie ist
ein Instrument, mit dessen Hilfe unternehmerische Entscheidungen und der mit ihnen
verbundene Mitteleinsatz auf einen in der Zukunft liegenden Zeitpunkt hin koordiniert
werden. Sie beinhaltet Ziele, die erforderlichen MafSnahmen zur Zielerreichung und die
Benennung der dazu erforderlichen Ressourcen. Es gibt vielfaltige Moglichkeiten der Stra-
tegieformulierung, abhingig von der Grof3e des Unternehmens und der jeweiligen Situ-
ation, in der sich das Unternehmen befindet. Im Folgenden werden géngige Strategien
erlautert, die sich auch miteinander kombinieren lassen:



Lerneinheit 1.1 Einordnung der Finanzwirtschaftslehre 39

Ubersicht Strategieformulierung

nach der Entwicklungsrichtung

Wachstumsstrategie Stabilisierungsstrategie Desinvestitionsstrategie

nach dem regionalen Geltungsbereich

lokale nationale internationale globale
Strategie Strategie Strategie Strategie

nach dem Grad der Eigenstindigkeit

Do-it-yourself-Strategie Kooperationsstrategie Akquisitionsstrategie

nach der Produkt-Markt-Kombination

bisherige Markte neue Markte
bisherige Marktdurchdringungsstrategie Marktentwicklungsstrategie
Produkte gung & & &
neue Produktentwicklungsstrategie Diversifikationsstrategie
Produkte & & &

nach Ansatzpunkten fiir Wettbewerbsvorteile

Kostenfiihrerstrategie Qualitatsfithrerstrategie Nischenstrategie

nach dem organisatorischen Geltungsbereich

Unternehmensstrategie Geschiftsbereichsstrategie Funktionsbereichsstrategie

Die Wahl und Ausgestaltung der Strategiekombinationen kann mitunter erhebliche
Auswirkungen auf die Finanzwirtschaft des Unternehmens haben bzw. unterliegt immer
auch der Priifung auf Finanzierbarkeit.

Das Wachstumsziel kann anhand des Umsatzvolumens oder des Marktanteils, auch
anhand der Ausbringungsmenge formuliert werden. In einer schwierigen Marktlage hin-
gegen empfiehlt sich eine Stabilisierung, z. B. des Marktanteils, und wenn in einem Pro-
dukt- oder Marktbereich die Konkurrenz tiberméchtig ist, kann eine Desinvestition, d. h.
der Riickzug aus diesem Bereich, sinnvoll erscheinen.

Eine wichtige Unternehmensentscheidung, abhéngig auch von der Grofie des Unter-
nehmens, ist, in welchem Gebiet es tétig sein will. Eine Wachstumsstrategie kann mit einer
regionalen Expansion verbunden sein. Dabei ist zu klaren, ob die angestrebten Veran-
derungen aus eigener Kraft bewiltigt werden sollen oder ob eine Zusammenarbeit mit
anderen Unternehmen (Kooperation) sinnvoller ist. Akquisition bedeutet, dass ein ande-
res Unternehmen erworben wird (Ubernahme). Unter Finanzierungsgesichtspunkten ist
die Kooperation wohl die giinstigste Form, da vorhandene Ressourcen gemeinsam genutzt
werden, jedoch scheitern 60 Prozent aller Unternehmenszusammenschliisse aufgrund von
Kommunikationsproblemen und nicht harmonisierbarer Unternehmenskulturen.
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Ubersicht Arten von Unternehmenszusammenschliissen
rechtliche wirtschaftliche
Selbststindigkeit Selbststindigkeit
Kooperation bleibt erhalten wird teilweise aufgegeben
Konzern bleibt erhalten wird vollstindig aufgegeben
Fusion wird aufgegeben wird vollstandig aufgegeben

In Bezug auf die Art des Zusammenschlusses werden Kooperation und Vereinigung
unterschieden: Bei Kooperationen wird in dem Bereich der Zusammenarbeit die wirtschaft-
liche Eigenstindigkeit aufgegeben. Eine Sonderform der Kooperation mit wettbewerbsbe-
schrankender Wirkung ist das Kartell. Preiskartelle und Gebietskartelle sind verboten. Bei
Standardisierungs- oder Rationalisierungskartellen u. a. stellt der Gesetzgeber den Vorteil
der Zusammenarbeit fiir den Verbraucher tiber den Nachteil der Wettbewerbseinschran-
kung. Weitere Kooperationsformen sind die strategische Allianz (vor allem in der Forschung
und Infrastrukturgestaltung) und das Joint Venture (z. B. bei Auslandsinvestitionen).

Unter Vereinigungen ist der Konzern und die Fusion zu verstehen. Beim Konzern gibt
das Tochterunternehmen seine wirtschaftliche Selbststdndigkeit auf, es bleibt aber als
eigene Rechtsperson im Handelsregister eingetragen. Konzerne werden gebildet durch
Beherrschungsvertrag, Beteiligung (iiber 50 Prozent) oder/und personelle Verflechtung.
Bei der Fusion wird auch die Rechtsperson zumindest eines Unternehmens aufgelost
(Fusion durch Aufnahme), oder beide Unternehmen geben ihre alte Identitdt auf und es
entsteht ein gemeinsames neues Unternehmen (Fusion durch Neugriindung).

Insbesondere Mehrproduktunternehmen haben die Moglichkeit, auf den bisher
bedienten Mérkten die Verkaufszahlen ihrer Produkte zu erhéhen, z. B. durch Intensivie-
rung der Werbung (Marktdurchdringung), oder zusitzliche Produkte auf diesen Méarkten
zu platzieren (Produktentwicklung). Sie konnen aber mit ihren bisherigen Produkten auch
neue Mirkte erobern, z. B. im Rahmen einer Internationalisierungsstrategie (Marktent-
wicklung) oder — mit dem wohl gréiten Risiko verbunden - neue Produkte auf neuen
Markten anbieten (Diversifikation).

Basierend auf dem Lebenszykluskonzept, das davon ausgeht, dass Produkte eine
begrenzte Lebensdauer haben, konnen Mehrproduktunternehmen in einer Portfolio-Ana-
lyse veranschaulichen, wo ihre Produkte nach Marktwachstum und Marktanteil stehen. Es
ergeben sich vier Felder, in die die Produkte eingeordnet werden konnen:

Ubersicht Portfolio-Matrix

Marktanteil
niedrig hoch
hoch Question Mark Star
niedrig Poor Dog Cash Cow

Marktwachstum
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Kurz nach der Markteinfithrung eines neuen Produktes ist das Marktwachstum hoch
und der Marktanteil noch gering, und es ist fraglich (Question Mark = Fragezeichen), ob
es sich durchsetzen kann. Mit entsprechendem Marketingaufwand kann ein hoher Markt-
anteil (Star) erreicht werden. In dem Maf3e wie das Produkt in die Reife- und Sattigungs-
phase eintritt, springen mehr und mehr Konkurrenten ab, das Marktwachstum sinkt. Das
Produkt liefert dann hohe und stabile Umsétze (Cash Cow = Melkkuh) bei niedrigen Kos-
ten. Insbesondere entfallen die Marketingkosten, die in der heiflen Phase zur Verteidigung
des Produktes am Markt gegen die Konkurrenz erforderlich waren. Ist der Marktanteil in
dieser Phase jedoch immer noch gering (Poor Dog = Armer Hund), empfiehlt sich grund-
sétzlich, solche Produkte aus dem Produktprogramm zu entfernen (Produkteliminierung),
da sie nur das Budget und die Unternehmensressourcen belasten.

Das Gesetz der Massenproduktion besagt, dass mit jeder Verdopplung der Ausbrin-
gungsmenge die Stiickkosten um 20 bis 30 Prozent sinken (Kostenerfahrungskurvenef-
fekt). Unternehmen mit grofen Produktionsanlagen haben niedrigere Stiickkosten, und
je erfahrener ein Unternehmen ist, umso eflizienter produziert es. Solche Unternehmen
kénnen am Markt als Kostenfiihrer auftreten, d. h. sie bieten ihre Produkte zu niedrigen
Preisen an und erzielen trotz niedrigen Stiickgewinns hohe Gewinne iiber grof3e Verkaufs-
mengen. Ferner kommt ihnen der Fixkostendegressionseffekt zugute, da sich die Fixkosten
gerade bei kapitalintensiver Produktion auf eine grofiere Stiickzahl verteilen. Die Wahl
einer Produktionsanlage mit grof3erer Fertigungskapazitat erfordert jedoch einen grofie-
ren Kapitaleinsatz, der tiber den Markt auch wieder verdient werden muss.

Die alternative Strategie ist, eine besonders hohe Qualitit anzubieten, mit der Mog-
lichkeit, den Preis entsprechend hoch zu setzen, so dass auch bei geringer Produktions-
menge aufgrund des hohen Gewinnaufschlags gute Gewinne eingefahren werden kénnen.
Eine Variante der Qualitdtsfiihrerschaft ist es, sich auf eine Marktnische zu konzentrieren,
als Spezialanbieter mit geringer Konkurrenz und damit auch der Moglichkeit, iitber hohe
Gewinnaufschlige am Markt erfolgreich zu sein. Unter Qualitit sind die vom Kunden
wahrgenommenen Eigenschaften des Produkts zu verstehen. Insbesondere bei homoge-
nen Giitern, z. B. Bankdienstleistungen, muss Qualitdt iiber das Unternehmens-Image
erzeugt werden, i. d. R. iiber die Image-Dimensionen Freundlichkeit, Sympathie, treue
Partnerschaft, Vertrauen, o. 4. Qualitdt kann im Marketing-Mix {iber die Definition einer
Marke erreicht werden, jedoch ist die Etablierung der Marke in den Kopfen der Kaufer
oft nur mit hohem finanziellen Aufwand méglich. Der Vorteil ist Umsatzstabilitit, da das
Markenprodukt dem Konsumenten die Kaufentscheidung erleichtert, und Umsatzstabili-
tat bedeutet stabile Cash Flows, die fiir die Erhaltung und erfolgreiche Weiterentwicklung
des Unternehmens nachhaltig eingesetzt werden kénnen.

Die gewahlte Strategie kann das gesamte Unternehmen betreffen (Unternehmens-
strategie), einzelne Geschdftsbereiche (Produkte/Mérkte) oder einzelne Funktionen. Die
folgende Ubersicht zeigt anhand von Beispielen Moglichkeiten zur Formulierung von
Funktionsbereichsstrategien:
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Ubersicht

Funktionsbereichsstrategien

Funktion

Strategie-Beispiel

Beschaffung

Die Anzahl der Zulieferer soll deutlich reduziert werden. Dazu werden mit
den verbleibenden Zulieferern neue Vertrage geschlossen, die stets rechtzei-
tige Anlieferung in klar definierter Qualitit sicherstellen.

Produktion

Die Produktion soll in ostasiatische Lander mit niedrigeren Lohnkosten
ausgelagert werden, damit die Strategie der Kostenfithrerschaft nachhaltiger
verwirklicht werden kann.

Absatz

Fiir die Expansion auf den européischen Markt soll mit national anséssi-
gen Vertriebsunternehmen kooperiert werden. Der Aufbau eines eigenen
Absatzsystems ist zu teuer und zu langwierig.

Finanzierung

Die Wahl des Standorts fiir die neue Produktionsanlage soll davon abhingig
gemacht werden, ob in der Region staatliche Férdermittel zur Verfiigung
stehen.

Personal

Bei der Auswahl des Verkaufspersonals soll vermehrt Wert auf die fachliche
Qualifikation gelegt werden, da der Verkaufserfolg beim Kunden von der
Qualitit der Beratung und der Kompetenz des Personals abhingt.

Technologie

Fiir die Entwicklung neuer Produkte soll im Rahmen einer strategischen
Allianz mit anderen Produzenten zusammengearbeitet werden, um
Entwicklungskosten zu sparen.

Kontrollfragen zu Lerneinheit 1.1
Einordnung der Finanzwirtschaftslehre

Womit beschiftigt sich die Betriebswirtschaftslehre und wie ist die Finanzwirtschafts-
lehre in sie einzuordnen?

Was verstehen Sie unter einem Betrieb bzw. einem Unternehmen?

Charakterisieren Sie die Einflisse des Umsystems auf finanzwirtschaftliche
Entscheidungen.

Bringen Sie die folgenden Begriffe in einen Sinnzusammenhang: Wirtschaften, Ziele,
Mafinahmen, Potenziale.

Erldutern Sie den Unterschied zwischen strategischen und operativen Entscheidungen.
Welche Bedeutung haben das erwerbswirtschaftliche Prinzip und das 6konomische
Prinzip fiir die Unternehmensfithrung?

Wie ldsst sich das Ziel der Gewinnmaximierung unter der Nebenbedingung der Liqui-
ditatssicherung in die Zielhierarchie eines Unternehmens einordnen?

Stellen Sie den wichtigsten Zielkonflikt in der betriebswirtschaftlichen Entscheidungs-
findung dar.

Grenzen Sie die Ziele Wirtschaftlichkeit, Produktivitit und Rentabilitat unter finanz-
wirtschaftlichen Gesichtspunkten voneinander ab.

10. Was verstehen Sie unter Controlling?
11. Wozu dient die SWOT-Analyse?
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12. Welche Bedeutung hat der TCO-Ansatz fiir Investitionsentscheidungen?

13. Was verstehen Sie unter einer Cash Cow?

14. Warum ist die Kooperationsstrategie bei einer Expansion ins Ausland der Do-it-your-
self-Strategie und der Akquisitionsstrategie unter Finanzierungsgesichtspunkten tiber-
legen. Worin liegt der Nachteil einer solchen Vorgehensweise?

15. Was bedeutet Qualitét fir Sie?

16. Erlautern Sie am Beispiel der Unternehmensfunktion Finanzierung, was unter einer
Funktionsbereichsstrategie zu verstehen ist.

Losungen zu Lerneinheit 1.1
Einordnung der Finanzwirtschaftslehre

1. Die Betriebswirtschaftslehre beschaftigt sich mit Entscheidungen in Betrieben, und
damit auch mit Entscheidungen iiber finanzielle Mafinahmen. Finanzwirtschaftliche
Entscheidungen werden i. d. R. aus anderen Unternehmensentscheidungen abgeleitet;
daher wird ihre Analyse und Gestaltung von vielen Bereichen der Betriebswirtschafts-
lehre beeinflusst: dem Marketing, der Produktions- und Beschaffungslehre, der Anla-
genwirtschaftslehre, der Bankwirtschaftslehre, dem Rechnungswesen und der Steuer-
lehre, insbesondere aber vom Bereich Unternehmensplanung/Controlling bzw. von der
Managementlehre.

2. Ein Betrieb oder Unternehmen lésst sich als komplexes System begreifen, das aus viel-
faltigen Subsystemen besteht und in ein Umsystem eingebettet ist. In der entschei-
dungsorientierten Betriebswirtschaftslehre geht es um die Betrachtung, Analyse und
Gestaltung der Geschiftsprozesse von Unternehmen. Daher kann ein Betrieb auch
als eine Wertschopfungskette begriffen werden, innerhalb derer vielféltige Inputs in
hoherwertige Outputs transformiert werden.

3. Aus dem Umsystem ergeben sich die Zahlungsmittelfliisse und Kapitalbeschaffungs-
moglichkeiten im Rahmen der rechtlichen Vorschriften und Gestaltungsmoglichkeiten
(z. B. Rechtsformwahl) und der vorhandenen Technologie (z. B. Online-Banking).

4. Wirtschaften bedeutet Wihlen und Wihlen bedeutet Entscheiden. Um eine Entschei-
dung treffen zu kénnen, muss ein Entscheidungsziel formuliert werden, dazu miissen
Mafinahmen zur Zielerreichung ausgewahlt werden und Potenziale, vor allem Finanz-
mittel, vorhanden bzw. beschaftbar sein.

5. Eine Strategie ist eine Vorgehensweise grundsitzlicher Art. Sie umfasst Ziele, Mafinah-
men und Potenziale. Im Rahmen der gewihlten Vorgehensweise sind weitere, opera-
tive Entscheidungen zur Umsetzung zu treffen.

6. Die obersten, formalen Ziele eines erwerbswirtschaftlichen Unternehmens sind die
Erhaltung und erfolgreiche Weiterentwicklung des Unternehmens. Im Interesse der
Kapitalgeber steht dabei die Gewinnmaximierung im Vordergrund. Das erwerbswirt-
schaftliche Prinzip beruht auf dem 6konomischen Prinzip der Ziel-Mittel-Optimie-
rung: Maximale Zielerreichung mit gegebenen Mitteln bzw. vorgegebene Zielerrei-
chung mit minimalem Mitteleinsatz.
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10.

11.

12.

13.

14.

An der Spitze der Zielhierarchie steht die Vision oder Business Mission, eine grund-
sitzliche Vorstellung von der Marschrichtung des Unternehmens in die Zukunft. Jedes
Unternehmen wird zudem geprigt von seiner Unternehmensphilosophie (Werte und
Einstellungen der Fithrungskrifte) und Unternehmenskultur (Werte und Einstellun-
gen der Mitarbeiter). Dieser Uberbau operationalisiert die formalen Ziele Gewinnma-
ximierung und Liquiditétssicherung, aus denen alle weiteren Unternehmensziele und
die zur Zielerreichung notwendigen Mafinahmen abgeleitet werden.

Das Ziel der Gewinnmaximierung, d. h. die erfolgreiche Weiterentwicklung des Unter-
nehmens wird auf der gleichen Ebene formuliert wie das Ziel der Erhaltung des Unter-
nehmens, die Liquiditdtssicherung, da aufgrund der Unsicherheit der Umsysteme
nicht alle Unternehmensressourcen in die Weiterentwicklung gesteckt werden diirfen,
sondern fiir unerwartete Ereignisse, z. B. plotzliche Umsatzeinbriiche oder Anstieg der
Rohstoftpreise, eine Reserve an Finanzmitteln fiir die Liquiditatssicherung gehalten
werden muss.

Finanzwirtschaftliche Entscheidungen, z. B. ob die Finanzierung der Investition iiber
Eigenkapital oder Fremdkapital erfolgen soll, haben Einfluss auf die Wirtschaftlichkeit,
nicht auf die Produktivitat. Fremdkapitalzinsen erh6hen den Nenner des Bruchs und
reduzieren damit die Wirtschaftlichkeit. Ferner lasst sich die Wirtschaftlichkeit von
der Rentabilitat als kapitalbezogene Grofle abgrenzen: Die Rentabilitdt bezieht eine
Stromgrofle (Gewinn) auf eine Bestandsgrofle (Kapital), die Wirtschaftlichkeit stellt
zwei StromgrofSen zueinander in Beziehung.

Controlling ist Planung, Steuerung und Kontrolle oder Management. Es ist die zielori-
entierte Beherrschung, Lenkung, Steuerung, Regelung und Beeinflussung von betrieb-
lichen Prozessen. Controlling beginnt mit der Suche und Analyse von Problemstel-
lungen, es werden Ziele formuliert und alternative Mafinahmen bewertet. Die als die
bestmogliche erscheinende Mafinahme wird durchgefithrt und der Zielerreichungs-
grad wird kontrolliert. Aus Abweichungen ergeben sich neue Controlling-Prozesse.
Die SWOT-Analyse dient dazu, betriebliche Problembereiche zu identifizieren, um
Verbesserungen zu erzielen: Stiarken kénnen ausgebaut, Schwéchen reduziert, Chancen
genutzt und Risiken vermieden werden.

Bei Investitionsprojekten miissen alle relevanten Kosten in die Analyse mit einbezogen
werden: TCO steht fiir Total Costs of Ownership, d. h. auch Planungs- und Vorberei-
tungskosten, Wartungs- und Instandhaltungskosten und Abbruch- und Entsorgungs-
kosten am Ende der Nutzung.

Eine Cash Cow (auch: Melkkuh) ist ein Produkt eines Mehrproduktunternehmens, das
einen hohen Marktanteil bei niedrigem Marktwachstum hat. Sie ist finanzwirtschaft-
lich von besonderer Bedeutung, da sie hohe Cash Flows einbringt, die zur Finanzierung
von neuen Produkten (Question Marks) und zur Verteidigung guter Marktstellungen
bei starker Konkurrenz (Stars) benétigt werden.

Unter Finanzierungsgesichtspunkten ist die Kooperation i. d. R. die giinstigste Form,
da vorhandene Ressourcen, insbesondere das Vertriebssystem des ausldandischen
Kooperationspartners und seine Marktkenntnisse, genutzt werden konnen. Der Do-
it-yourself-Weg ist zeit- und kostenintensiv, die Akquisition erfordert einen hohen
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Kapitaleinsatz. Der Nachteil der Kooperation ist, dass auf die Interessen des Koopera-
tionspartners Riicksicht genommen werden muss.

15. Qualitat sind die vom Kunden wahrgenommenen Eigenschaften des Produkts.

16. In einer funktionalen Betrachtung des Unternehmens werden verschiedene Funktio-
nen oder zu erfiillende Aufgaben unterschieden. Die Funktion Finanzierung bedeu-
tet Mittelbeschaffung; dazu werden Strategien (Vorgehensweisen grundsétzlicher Art)
formuliert, z. B. Nutzung staatlicher Foérdermittel.

1.2 Lerneinheit 1.2
Begriffsabgrenzungen

In dieser Lerneinheit konnen Sie folgende Lernziele erreichen:

o die Informationsfunktion von Buchfithrung und Jahresabschluss begreifen
o die Bedeutung der Kostenrechnung fiir die Finanzwirtschaft erkennen

o Zahlungsmittelbestand, Geldvermogen und Reinvermdgen unterscheiden
o Auszahlung, Ausgabe und Aufwand und Kosten voneinander abgrenzen

o Einzahlung, Einnahme und Ertrag und Leistung voneinander abgrenzen

1.2.1 Rechnungswesen

Das betriebliche Rechnungswesen dient der Erfassung und Autbereitung von Informa-
tionen iiber die Geschiftsprozesse des Unternehmens. Ausgangspunkt dafiir ist die Buch-
fithrung, in der alle Geschiftsvorfille systematisch geordnet aufgezeichnet werden. Zum
Jahresende hin werden alle Aufzeichnungen zum Jahresabschluss zusammengefasst.

Unter einem Geschdftsvorfall versteht man jede Giiterbewegung bzw. jeden Zahlungs-
vorgang, der sich auf das Vermdgen oder/und Kapital des Unternehmens auswirkt. Gebucht
wird auf Konten, und es lassen sich grundsitzlich zwei Arten von Konten unterscheiden:
Bestandskonten und Erfolgskonten. Auf Bestandskonten werden Bestinde an Vermégen
und Kapital erfasst, und sie werden in der Bilanz zusammengefasst. Auf Erfolgskonten wer-
den erfolgswirksame Vorgiange erfasst, Aufwendungen und Ertréige, und sie werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung zusammengefasst. Aufwendungen und Ertrége verindern
Bestidnde, sie werden daher auch als StromgrofSen bezeichnet.

Der grofle Vorteil der doppelten Buchfiihrung liegt darin, dass Buchungsfehler sehr
schnell erkannt werden konnen, denn wenn jeder Geschiftsvorfall zweimal erfasst wird,
miissen die Betrdge zusammengerechnet ibereinstimmen. Der Saldo der Gewinn- und Ver-
lustrechnung ist der Jahresiiberschuss bzw. Jahresfehlbetrag. Er muss am Jahresende dem
Saldo der Bilanz (Verdnderung des Eigenkapitals) entsprechen; dann ist kein Buchungs-
fehler passiert.
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Die klassische Darstellung von Konten erfolgt als T (T-Konten). Der senkrechte Strich
des T dient dazu, das Konto in eine linke und rechte Seite zu unterteilen. Auf den waage-
rechten Strich des T kommt der Name des Kontos, z. B. ,Maschinen®. Die linke Seite wird
auch als ,,Soll“ bezeichnet, die rechte als ,,Haben® Diese Bezeichnungen kénnen irrefiith-
rend sein und fiihren gerade bei Buchfithrungsanfingern zu sogenannten Drehern, dem
héufigsten Buchfithrungsfehler.

Auch die Bilanz kann in T-Kontoform dargestellt werden. Auf der linken Seite ste-
hen die Aktiva (aktive Bestandskonten), das Vermogen. Auf der rechten Seite stehen die
Passiva (passive Bestandskonten), das Kapital (Eigen- oder Fremdkapital). Vermogens-
zugédnge werden daher links gebucht, Vermogensabginge rechts. Kapitalzuginge werden
rechts gebucht, Kapitalabgénge links.

Ebenso kann die Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) in T-Kontoform dargestellt wer-
den. Links stehen die Aufwendungen, rechts die Ertrige. Ein Aufwand wird immer links
gebucht, ein Ertrag immer rechts. Nur Korrektur- und Stornobuchungen durchbrechen
dieses Prinzip.

Eine andere Darstellungsform von Konten ist das Staffelkonto: Zuginge werden mit
einem Plus-Zeichen, Abginge mit einem Minus-Zeichen versehen. In Buchhaltungssoft-
ware sind i. d. R. unterschiedliche Ansichten wéhlbar.

Alle Konten eines Unternehmens sind in einem Kontenplan zusammengefasst, der auf
einem allgemeinen oder einem fiir die Branche typischen Kontenrahmen beruht. Dazu
werden die Konten mit einem vier- oder fiinfstelligen Nummernsystem durchnumme-
riert. Die erste Ziffer stellt die Kontenklasse dar und erleichtert die grobe Einordnung des
Kontos.

Die systematische und geordnete Erfassung der Geschiftsvorfille erfolgt in zwei
Biichern: dem Grundbuch und dem Hauptbuch. Das Grundbuch, auch als Journal bezeich-
net, dient der chronologischen Erfassung der Geschiftsvorfille mit Datum, Vorfallbe-
schreibung und Betrag. Im Hauptbuch erfolgt die sachliche Verteilung auf die einzelnen
Kontenarten (Vermdgen, Kapital, Aufwand, Ertrag) auf Basis des Kontenplans. Das Haupt-
buch kann je nach Bedarf durch Nebenbiicher erganzt und erldutert werden, um einen
besseren Uberblick zu erhalten.

Ubersicht Nebenbiicher

Anlagenbuch bei anlagenintensiven Unternehmen

Kontokorrentbuch  als Kundenbuch (Debitorenbuch) oder Lieferantenbuch (Kreditorenbuch)
mit Einzelkonten fiir auf Kredit kaufende Kunden oder auf Ziel liefernde

Lieferanten
Lagerbuch zur Materialbewirtschaftung
Warenbuch zur Warenbewirtschaftung
Lohnbuch bei arbeitsintensiven Unternehmen
Wechselbuch wenn Wechselzahlung eine bedeutende Rolle spielt
Effektenbuch zur Verwaltung von Wertpapieren

Kassenbuch bei einem hohen Anteil von Bargeschiften
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Zu Beginn des Geschiftsjahres wird ein neues Hauptbuch eréffnet mit allen Konten,
die voraussichtlich im Laufe des Jahres zum Buchen benétigt werden. Es konnen spéter bei
Bedarf neue Konten hinzugefiigt werden, doch darf die Ubersichtlichkeit nicht verloren
gehen. Stellt sich im Laufe des Jahres heraus, dass z. B. das Konto ,,sonstige Vermdgensge-
genstdnde® uniiberschaubar wird, wird es in mehrere Konten aufgeteilt.

Bestandskonten haben zu Beginn des Geschiftsjahres i. d. R. einen Anfangsbestand. Im
Laufe des Jahres werden auf ihnen Zuginge und Abgénge erfasst. Am Jahresende wird
der Saldo gebildet und als Endbestand in die Bilanz tibertragen. Das interne Bankkonto
spiegelt das Konto, das in den Biichern der Bank gefithrt wird. Hat die Bank eine Forde-
rung gegen das Unternehmen, so ist dies aus Sicht des Unternehmens eine Verbindlichkeit
gegeniiber der Bank, und umgekehrt.

Erfolgskonten konnen (sofern es sich nicht um Korrekturbuchungen handelt) nur auf
einer Seite berithrt werden. Damit steht der Saldo, der am Jahresende in die Gewinn- und
Verlustrechnung (GuV) tibertragen wird, jeweils auf der anderen Seite.

Das Eigenkapitalkonto erfasst bei Einzelunternehmen im Laufe des Jahres die Entnah-
men und Einlagen des Inhabers. Am Jahresende wird der Gewinn (Jahresiiberschuss) oder
Verlust (Jahresfehlbetrag) auf das Eigenkapitalkonto gebucht.

Bei Personengesellschaften empfiehlt es sich, fiir jeden Gesellschafter ein eigenes Pri-
vatkonto einzurichten, das dann am Jahresende auf das Eigenkapitalkonto abgeschlossen
wird.

Fir den Kauf und Verkauf von Waren gibt es verschiedene Moglichkeiten der Verbu-
chung. Fiir einen kleinen Betrieb reicht ein Konto, das gemischte Warenkonto aus. Wird
der Umfang an Buchungen grof3er, empfiehlt sich die Trennung in ein Wareneinkaufs-
konto fiir den Einkauf und ein Warenverkaufskonto fiir den Verkauf. Noch mehr Uber-
sicht schaftt ein drittes Konto, das Wareneinsatzkonto.

Zahlt ein Kunde nicht, so wird diese zweifelhafte bzw. uneinbringliche Forderung
aus dem Konto Forderungen ausgebucht und auf das Konto Dubiose (zweifelhafte For-
derungen) tibertragen. In einem zweiten Buchungsgang werden dann die zweifelhaften
oder uneinbringlichen Forderungen mit einer Aufwandsbuchung erfolgswirksam abge-
schrieben. Eine Pauschalwertberichtigung kann am Jahresende vorgenommen werden. Sie
erfasst allgemein das Ausfallrisiko von Forderungen (Delcredere-Risiko).

Werden Werkstoffe eingekauft um zu Produkten verarbeitet zu werden, so wird der
Werkstoftzugang und der Werkstoffverbrauch in der Buchhaltung erfasst. Zum Jahresende
miissen zudem Informationen iiber den Bestand an fertigen und unfertigen Erzeugnissen
zur Verfiigung gestellt werden.

Jeder Kaufmann ist gem. § 242 HGB verpflichtet, fiir den Schluss eines jeden Geschfts-
jahres einen Abschluss aufzustellen. Dazu werden alle tiber das Jahr vorgenommenen
Buchungen zusammengefasst und durch Abschlussbuchungen erginzt. Alle Kaufleute
miissen dabei die vom Gesetzgeber im HGB festgelegten Regeln fiir den Ansatz und die
Bewertung der einzelnen Vermogensgegenstinde und Schulden (in der Bilanz) sowie
der Aufwendungen und Ertrige (in der GuV) beachten. Jeder Kaufmann muss zudem
zu Beginn seiner Geschiftstitigkeit und jeweils am Jahresende eine Inventur vornehmen,
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d. h. seine Grundstiicke, Forderungen, Schulden, seinen Bargeldbestand und alle weiteren
Vermogensgegenstinde ,,korperlich erfassen und auflisten.

Die Vorschriften des HGB sind i. d. R. mafSgeblich fiir die Erstellung der Steuerbilanz,
allerdings hat der Gesetzgeber das Einkommen-, Kérperschaft- und Gewerbesteuerrecht
aus fiskalischen Griinden (Steueraufkommenssicherung) restriktiver ausgestaltet.

Die Erfassung der Geschiftsvorfille dient aber eben nicht nur dazu, gesetzliche Vor-
schriften einzuhalten. Sie ist erste Informationsbasis tiir die Unternehmensfithrung, auf die
alle anderen Bereiche und Verfahren des betrieblichen Rechnungswesens aufbauen:

Ubersicht Betriebliches Rechnungswesen

Finanz- oder Geschiftsbuchhaltung (Buchfithrung)

Gewinn- und Verlustrechnung Aufwand und Ertrag

Bestandsrechnung (Bilanz) Vermogen und Schulden

Betriebsbuchhaltung (Kostenrechnung)

Kalkulation, Betriebsergebnisrechnung Kosten und Leistungen

Finanz- oder Liquiditidtsrechnung

Investition, Finanzierung, Finanzplanung Auszahlungen und Einzahlungen

Die Buchfiihrung dient dazu, am Jahresende eine Bilanz und eine Gewinn- und Ver-
lustrechnung zu erstellen, um die Kapitalgeber tiber die Lage des Unternehmens zu infor-
mieren, und als Grundlage fiir die Besteuerung des Unternehmens. Man spricht auch vom
externen Rechnungswesen. Es kénnen aber auch Planbilanzen und Plan-GuV's aufgestellt
werden, um die ndchsten Jahre im Rahmen der langfristigen Unternehmensplanung in
Zahlen darzustellen und die Wirkungen verschiedener anstehender Entscheidungen auf
das Zahlenwerk des Unternehmens zu analysieren.

In der Kostenrechnung wird i. d. R. monatlich eine Erfolgsrechnung (Betriebsergeb-
nisrechnung) durchgefiihrt, und die Produkte und Prozesse werden kalkuliert, um der
Unternehmensfithrung Informationen fiir das Controlling zu liefern. Man spricht auch
vom internen Rechnungswesen. Dazu ist es erforderlich, die gesetzlich vorgeschriebenen
Wertansdtze auf ihre Ubereinstimmung mit den wirklichen Werten zu priifen und ent-
sprechende Korrekturen und Normalisierungen vorzunehmen, um den Informationsgehalt
zu verbessern. Die Verfahren der Kostenrechnung werden als Planungsverfahren und als
Kontrollverfahren eingesetzt, z. B. Vorkalkulation und Nachkalkulation.

Die Zahlungsrechnung (Finanz- oder Liquidititsrechnung) dient der Sicherung der
Liquiditdt (Zahlungsfahigkeit) des Unternehmens. Ferner strebt sie an, die benétigten
finanziellen Mittel so kostengiinstig wie moglich zu beschaffen. Hierzu sind die Daten
der Buchfiihrung und der Kostenrechnung auf ihre Zahlungswirksamkeit hin zu pri-
fen und abzugrenzen. Die Kostenrechnung liefert zudem wichtige Informationen fiir
Investitionsentscheidungen.
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1.2.2 Kostenrechnung

Die Kostenrechnung liefert fiir das Controlling das Zahlenmaterial, das zur Fithrung
des Unternehmens erforderlich ist. Dazu werden in der Kostenartenrechnung die Kosten
erfasst, in der Kostenstellenrechnung mit Hilfe des Betriebsabrechnungsbogens auf die
Unternehmensbereiche verteilt und in der Kalkulation den Produkten zugerechnet. In der
Betriebsergebnisrechnung wird der kurzfristige Periodenerfolg (z. B. pro Monat) ermittelt.
Das wichtigste Verfahren des Controllings ist der Soll-Ist-Vergleich. Dazu wird unter-
schieden in Istkostenrechnung und Normalkostenrechnung. Und es werden nur die fiir die
jeweilige Unternehmensentscheidung relevanten Kosten berticksichtigt. Dies kénnen alle
Kosten sein (Vollkostenrechnung) oder nur ein Teil der angefallenen Kosten (Teilkosten-
rechnung). Durch eine Entscheidung nicht vermeidbare Kosten sind fiir die Entscheidung
ohne Bedeutung.

In der Kostenartenrechnung als Kostenerfassungsrechnung werden die Zahlen der
Buchfithrung korrigiert und ergénzt, damit sie, von rechtlichen Regelungen befreit, die
tatsachliche Situation des Unternehmens darstellen. Eine Reihe von Geschiftsvorfillen,
die in der Buchfiithrung als Aufwand erfasst werden, haben mit dem eigentlichen Betriebs-
zweck nichts zu tun. Sie werden als neutrale Aufwendungen bezeichnet und nicht als Kos-
ten erfasst. Auch neutrale Ertrage, z. B. Mieteinnahmen aus einem Grundstiick, das nicht
betrieblich genutzt wird, sind nicht betriebszweckbezogen. Es gibt ferner Kosten, die im
externen Rechnungswesen nicht erfasst werden diirfen, da die rechtlichen Vorschriften
dies untersagen. Solche Kosten werden als kalkulatorische Kosten bezeichnet.

Ubersicht Aufwand und Kosten

Aufwendungen
neutral zweckbezogen
Grundkosten kalkulatorische Kosten
| Anderskosten Zusatzkosten
Kosten

Die Zweckaufwendungen bzw. Grundkosten lassen sich nach verschiedenen Kriterien
klassifizieren, z. B. anhand der handelsrechtlichen Vorschriften zur Gewinn- und Verlust-
rechnung (vgl. § 275 HGB) in Materialaufwand, Personalaufwand, Abschreibungen und
sonstige betriebliche Aufwendungen oder in Anlehnung an § 255 HGB in Anschaffungs-
kosten und Herstellungskosten mit der dort angegebenen Untergliederung.

Wichtig fiir das Controlling ist vor allem die Unterscheidung nach der Zurechenbarkeit
in Einzelkosten (direkt dem Produkt oder Prozess zurechenbar) und Gemeinkosten (nicht
direkt zurechenbar) sowie nach der Beschiftigungsabhangigkeit in fixe Kosten (verdndern
sich bei Beschiftigungsschwankungen, Anderungen der Produktionsmenge nicht) und
variable Kosten (Akkordléhne und Materialeinsatz, sind i. d. R. linear abhingig von der
Produktionsmenge).
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In Bezug auf die kalkulatorischen Kostenarten (Anderskosten und Zusatzkosten) lassen
sich konkret fiinf verschiedene Arten unterscheiden:

Ubersicht Anders- und Zusatzkosten

kalkulatorischer Zusatzkosten bei Einzelunternehmungen und
Unternehmerlohn Personengesellschaften, deren Geschiftsfiihrer kein
Gehalt als Personalaufwand beziehen
kalkulatorische Anderskosten wenn die steuerliche Nutzungsdauer nicht der tat-
Abschreibungen sichlich beabsichtigten Nutzungsdauer entspricht.

Ausgangspunkt fiir die Berechnung sind die
(geschitzten) Wiederbeschaffungskosten.

Die Abschreibung erfolgt, solange das Anlagegut
genutzt wird, evtl. iber Null hinaus.

kalkulatorische Anderskosten bei Unterversicherung
Wagniskosten

Zusatzkosten wenn keine Versicherung abgeschlossen wurde
kalkulatorische Zusatzkosten Die geforderte Eigenkapitalverzinsung muss verdient,
Zinskosten d. h. in der Kalkulation beriicksichtigt werden.
kalkulatorische Zusatzkosten Gebidude im Eigentum des Unternehmens konnten
Mietkosten vermietet werden.

Wichtig fiir die Investitionsrechnung und fiir die Berechnung des Innenfinanzierungsvo-
lumens (Finanzierung durch Abschreibungen) ist, dass auch solche Kosten beriicksichtigt
werden, sofern sie iiber den Umsatzprozess erwirtschaftet werden kdnnen. Wenn die Wett-
bewerbssituation es erfordert, kann in der Kalkulation der Produktpreis auch ohne die
kalkulatorischen Kosten ermittelt werden. Sie miissen unter Umstédnden unberiicksichtigt
bleiben, wenn Konkurrenzunternehmen mit niedrigeren Preisen im Markt vertreten sind.
Fraglich ist dann jedoch, ob der Markt weiter bedient werden sollte.

In der Kostenstellenrechnung als Kostenverteilungsrechnung werden die in der Kosten-
artenrechnung ermittelten Kosten mit Hilfe des Betriebsabrechnungsbogens (BAB) auf
die Kostenstellen verteilt, in denen sie verursacht wurden (Einzelkosten) bzw. denen sie
zuzurechnen sind (Gemeinkosten). Dazu muss das Unternehmen sinnvoll in Kostenstel-
len untergliedert werden und es sind verursachungsgerechte Gemeinkostenschliissel zu
finden. Im néchsten Schritt werden die Gemeinkostensummen der Hilfs- oder Vorkosten-
stellen auf die Haupt- bzw. Endkostenstellen umgelegt. Schlieflich konnen Zuschlagssitze
fir die Zuschlagskalkulation ermittelt werden, indem je Kostenstelle die Gemeinkosten
durch die Einzelkosten geteilt werden. Dahinter steht der Gedanke, dass fiir jeden Euro
Einzelkosten, den eine Kostenstelle verursacht, ein bestimmter Eurobetrag an Gemeinkos-
ten entsteht.

Der Betriebsabrechnungsbogen kann ausgebaut werden zu einem wirkungsvol-
len Controlling-Instrument, wenn aus fritheren Perioden ermittelte Normalzuschlags-
sitze (Durchschnittswerte) oder angestrebte Planzuschlagssitze eingefiigt werden. Die
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Normalkostenrechnung rechnet mit ,,normalisierten” Werten. Die in den tatsdchlichen
Kostenwerten enthaltenen Preis- und Mengenschwankungen werden herausgerechnet, da
sie zu Informationsverzerrungen fithren konnen.

In der Kostentragerrechnung als Kalkulation (Kostentrdigerstiickrechnung) und als
Betriebsergebnisrechnung (Kostentrdgerzeitrechnung) werden die entstandenen oder
geplanten Kosten den Produkten, Prozessen oder Perioden zugerechnet.

Ziel der Kalkulation ist es, die Kosten pro Leistungseinheit zu ermitteln, um den Ver-
kaufspreis durch Zuschlag von Gewinn, Rabatt und Skonto festzulegen. Die kundenori-
entierte Preisfindung erfolgt in der Zielkostenrechnung (Target Costing). Aus der Unter-
scheidung in Einzelkosten (direkt zurechenbare Kosten) und Gemeinkosten (nur indirekt,
iiber Schliisselung zurechenbare Kosten) folgt die Zuschlagskalkulation, die von einem
festen Verhiltnis zwischen Einzelkosten und zuzurechnenden Gemeinkosten ausgeht.
Einfacher in der Anwendung ist die Divisionskalkulation: Die Kosten werden durch die
produzierte Stiickzahl dividiert. Sie bietet sich insbesondere dann an, wenn die Einzel-
kosten im Verhéltnis zu den Gemeinkosten sehr gering sind, z. B. bei der Produktion von
Dienstleistungen.

Die Prozesskostenrechnung stellt eine Kombination aus Divisions- und Zuschlagskalku-
lation dar. Die Geschiftsprozesse werden dazu in Teilprozesse zerlegt. Prozesse, fiir die ein
Cost Driver (eine Kostenverursachungsgrofie) ermittelbar ist (leistungsmengeninduzierte
Prozesse, Imi-Prozesse) erhalten ihren Prozesskostensatz durch die Division Prozesskosten
durch Prozessmenge. Leistungsmengeneutrale Prozesse (Imn-Prozesse, z. B. Fithrungsti-
tigkeiten) werden mittels prozentualer Zuschldge verrechnet.

Das Betriebsergebnis ist der Gewinnbegrift des Controllings. Die Unternehmensfiih-
rung ist an kurzfristigen Informationen iiber den Geschiftsverlauf interessiert, um schnell
auf Veranderungen reagieren zu konnen. In der Betriebsergebnisrechnung werden fiir
die kommenden Monate die Kosten und die Umsitze geplant (Vorkostenrechnung) und
nach Ablauf des jeweiligen Monats mit den Istwerten verglichen (Nachkostenrechnung).
Dabei ldsst sich entweder das Gesamtkostenverfahren oder das Umsatzkostenverfahren
anwenden.

Fiir jede Kostenstelle im Unternehmen, in der fixe und variable Kosten unterschieden
werden konnen, insbesondere fiir Maschinen und Fertigungsanlagen, kann eine Plan-
kostenrechnung vorgenommen werden. Das Prinzip der Plankostenrechnung sieht vor,
geplante Kosten (Plankosten bzw. Sollkosten) mit den tatsdchlich entstandenen Kosten
(Istkosten) zu vergleichen und Abweichungen zu analysieren. Als Beschdftigung wird die
Auslastung einer Kostenstelle, z. B. einer Maschine bezeichnet. Die Planbeschiftigung
muss nicht die technische Maximalkapazitit der Maschine sein, sondern stellt die fiir den
folgenden Monat geplante bzw. erwartete Auslastung dar. Damit ist eine Istbeschiftigung
(tatsichliche Auslastung) von mehr als 100 Prozent denkbar (Uberauslastung). Je nach
Kostenstelle kann unter Beschiftigung auch die Produktionsmenge oder die Anzahl an
Kundenauftrigen verstanden werden.
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1.2.3  Abgrenzung der Zahlungsstrome

Auf Basis der Plane zur Leistungserstellung und Leistungsverwertung inklusive der dazu
notwendigen Kostenplanung wird der Finanzbedarf des Unternehmens ermittelt. Die
Finanzplanung erfasst die kiinftigen Zahlungsstrome. Dabei liegen die Auszahlungen
fiir die Leistungserstellung (Lohne, Material etc.) zeitlich vor den Einzahlungen aus der
Leistungsverwertung (Umsatzerlose). Diese finanzielle Liicke muss geschlossen werden.
Investitionen (z. B. in neue Produktionsanlagen) miissen finanziert werden, Kredite wer-
den aufgenommen und miissen getilgt werden, Zinsen und Mieten sind zu zahlen etc. All
diese Zahlungsstrome werden im Zahlungsmittelbestand erfasst, buchhalterisch auf dem
Kassenkonto und auf den verschiedenen Geschéftskonten des Unternehmens bei Kredit-
instituten (liquide Mittel). Die Liquidititsplanung muss dafiir Sorge tragen, dass stets eine
ausreichend hohe Liquiditétsreserve vorhanden ist, zumindest als Dispositionskreditlinie
auf den Bankkonten.

Der Zahlungsmittelbestand gehort zu den Vermégenspositionen, er ist ein Teil des
Geldvermagens, das wiederum einen Teil des Reinvermdgens (Vermogen minus Schulden,
auch: Eigenkapital) darstellt. Zur Abgrenzung der Zahlungsstrome muss zwischen Aus-
zahlung, Ausgabe und Aufwand auf der einen und zwischen Einzahlung, Einnahme und
Ertrag auf der anderen Seite unterschieden werden.

Ubersicht Abgrenzung der Zahlungsstréme

Auszahlung Zahlungsmittelbestand Einzahlung
senkt Kasse + Bankguthaben erhoht
Geld 0
Ausgabe € ver@ogen Einnahme
= Zahlungsmittelbestand -
senkt o . erhoht
+ Forderungen ./. Verbindlichkeiten
Aufwand Reinvermogen Ertrag
senkt = Geldvermogen + Sachvermogen erhoht

Der Einkauf von Material erhoht das Sachvermogen, da der Bestand an Material
steigt. Wird die Rechnung des Lieferanten sofort beglichen, sinkt der Zahlungsmittelbe-
stand und damit das Geldvermdogen. Es handelt sich daher um eine Auszahlung, einen
Zahlungsmittelabfluss.

Wird die Lieferantenrechnung erst spater beglichen, wird zwar der Zahlungsmittelbe-
stand (noch nicht) beriihrt, aber es entsteht eine Verbindlichkeit, das Geldvermégen sinkt.
Dann spricht man von einer Ausgabe. Das Geldvermogen sinkt, das Sachvermdogen steigt.
Das Reinvermdgen verdndert sich nicht.

Wird das eingekaufte Material in der Produktion verbraucht, sinkt das Sachvermdogen,
daher liegt ein Aufwand (Wertverzehr) vor. Das Reinvermdgen sinkt, da zu diesem Zeit-
punkt keine Anderung des Geldvermdogens stattfindet.

Wird die produzierte Ware verkauft und der Kaufer zahlt den Kaufpreis sofort, dann
liegt eine Einzahlung vor, die den Zahlungsmittelbestand und damit das Geldvermégen
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erhoht. Das Sachvermégen nimmt ab, da das verkaufte Gut nicht mehr im Bestand ist.
Liegt der Verkaufserlos tiber den Herstellungskosten (bzw. Selbstkosten) des Gutes, dann
ist die Abnahme des Sachvermogens geringer als die Zunahme des Geldvermdgens, das
Reinvermégen nimmt daher zu, es ist ein Ertrag.

Zahlt der Kdufer spater (Kundenkredit), dann entsteht eine Forderung gegeniiber dem
Kunden, d. h. es findet zwar (noch) keine Einzahlung statt, aber eine Einnahme. Der Zah-
lungsmittelbestand nimmt (noch) nicht zu, aber das Geldvermogen.

Erlos ist der gesamte Betrag, der dem Unternehmen frither oder spater zufliefit,
Ertrag ist der Uberschuss des Erldses iiber die Kosten. Und an dieser Stelle hat sich in
die Betriebswirtschaftslehre ein wenig Begriffsverwirrung eingeschlichen, denn aufgrund
des Saldierungsverbots in § 246 (2) HGB diirfen Aufwendungen und Ertrage nicht mit-
einander verrechnet werden. In der Buchfithrung ist der Ertrag der gesamte zugeflossene
Betrag, z. B. Zinsertrage (vgl. § 275 HGB), in der Vermdgensrechnung wire dann bes-
ser von Nettoertrigen zu sprechen. Die zweite Frage ist, ob man nun von Aufwand oder
Kosten sprechen sollte. Kostenrechnung ist keine Bestandsrechnung, sie beschiftigt sich
mit Wertverzehr und Wertentstehung (Leistung). Setzen wir Aufwand und Kosten gleich
(Zweckaufwand = Grundkosten), verschwindet das Problem. Fiir die Zahlungsrechnung
spielt es sowieso keine Rolle. Der ungebriuchliche Begriff Leistung fiir Umsatzerlose darf
mit dem Begriff Ertrag verwechselt werden. Haufig wird in der Fachliteratur auch Ausgabe
statt Auszahlung oder Einnahme statt Einzahlung verwendet. Die Betriebswirtschaftslehre
ist eine noch recht junge Wissenschaft.

Nimmt das Unternehmen einen Kredit auf, wird von der Bank der Kreditbetrag auf
dem Konto des Unternehmens zur Verfiigung gestellt. Daher liegt eine Einzahlung vor, der
Zahlungsmittelbestand steigt. Gleichzeitig steigen die Verbindlichkeiten des Unterneh-
mens, da es den Kredit spater zuriickzahlen muss. Das Geldvermdgen dndert sich nicht.

Eine Zinszahlung stellt einen Aufwand (Reinvermégensminderung), eine Ausgabe
(Geldvermogensminderung) und eine Auszahlung (Minderung des Zahlungsmittelbe-
standes) dar.

Erhalt das Unternehmen von den Gesellschaftern (Eigentiimern) zusitzliches Eigenka-
pital, z. B. durch Uberweisung auf die Firmenkonten, liegt eine Erhéhung des Zahlungsmit-
telbestandes vor, eine Einzahlung, und auch eine Erh6hung des Geldvermdogens, eine Ein-
nahme, da das Unternehmen nicht verpflichtet ist, das erhaltene Kapital zuriickzuzahlen.

Umsatzsteuer ist ein durchlaufender Posten, der in der Liquidititsrechnung jedoch
beachtet werden muss. Die beim Einkauf von Material an den Lieferanten gezahlte
Umsatzsteuer wird vom Finanzamt als Vorsteuer erstattet. Sie ist daher eine Auszahlung
(Zahlungsmittelabfluss) und eine Einnahme (Forderung an das Finanzamt). Der Zah-
lungsmittelbestand sinkt, das Geldvermogen andert sich nicht. Die beim Verkauf von
Waren vom Kunden einbehaltene Umsatzsteuer muss an das Finanzamt abgeftihrt wer-
den. Sie ist daher eine Einzahlung (Zahlungsmittelzufluss) und eine Ausgabe (Verbind-
lichkeit gegentiber dem Finanzamt). Der Zahlungsmittelbestand steigt, das Geldvermogen
andert sich nicht. Die Abfithrung der Umsatzsteuerzahllast an das Finanzamt stellt eine
Auszahlung dar. Das Geldvermogen dndert sich nicht, da die verbleibende Verbindlichkeit



54 1 Modul 1 Grundlagen

(Verbindlichkeit aus einbehaltener Umsatzsteuer minus Forderung aus gezahlter Vor-
steuer) gegeniiber dem Finanzamt beglichen wird. Der Zahlungsmittelbestand nimmt ab,
das Geldvermogen steigt.

Lohnzahlungen stellen Auszahlungen dar, die in der Liquiditdtsplanung berticksichtigt
werden missen. Sie stellen Aufwand dar, der in der Produktkalkulation (in den Herstel-
lungskosten bzw. Selbstkosten) berticksichtigt wird. Der Gegenwert flief3t iber den Ver-
kauf der Produkte als Einzahlung (Erlos) und zum Teil als Ertrag in das Unternehmen
zuriick. Gleiches gilt fiir die Inanspruchnahme von Fremdleistungen.

Zufiithrungen zu den Riickstellungen stellen Aufwand dar, der nicht bzw. erst spiter mit
einer Auszahlung verbunden ist. Das Geldvermégen sinkt, da eine — wenn auch ungewisse
- Verbindlichkeit entsteht. Daher handelt es sich auch um eine Ausgabe. Abschreibun-
gen vermindern das Sachvermogen, sind daher Aufwand, aber keine Ausgabe und keine
Auszahlung.

Durch die zeitliche Trennung von Ausgabe und Auszahlung (Lieferantenkredit, Kauf
auf Ziel) kann der Liquiditdtsbedarf reduziert werden. Die zeitliche Trennung von Ein-
nahme und Einzahlung (Kundenkredite, Verkauf auf Ziel) erhoht den Liquiditétsbedarf.
Factoring reduziert den Liquiditdtsbedarf, da die vorerst ausbleibende Einzahlung aus
Umsatzerlosen durch den Zahlungsmittelzufluss aus dem Verkauf der Forderungen an den
Factor ersetzt wird.

Die fristenkongruente Fremdfinanzierung von Investitionsvorhaben belastet den
Finanzbedarf nicht, wenn die Einzahlung aus der Kreditgewédhrung fiir die Investitions-
auszahlung verwendet wird und die Erlose aus der Investition fiir Zinszahlung und Til-
gung des Kredits verwendet werden.

Kontrollfragen zu Lerneinheit 1.2

Begriffsabgrenzungen

1. Wozu dient das betriebliche Rechnungswesen?

2. Was verstehen Sie unter einem Geschiftsvorfall?

3. Erldutern Sie den Unterschied zwischen Bestandskonten und Erfolgskonten.

4. Nennen Sie Nebenbiicher des Hauptbuchs, die fiir die Finanzwirtschaft des Unterneh-

mens von Bedeutung sind.

Erlautern Sie den Unterschied zwischen Kontenrahmen und Kontenplan.

Welche Besonderheit weist das interne Bankkonto auf?

Was verstehen Sie unter dem Delcredere-Risiko und wie wird es buchhalterisch erfasst?

ErlauternSiedenUnterschiedzwischen GeschiftsbuchhaltungundBetriebsbuchhaltung.

Wozu dient die Finanz- oder Liquiditdtsrechnung (Zahlungsrechnung)?

10. Skizzieren Sie den Aufbau eines innerbetrieblichen Controlling-Systems und erldutern
Sie seine Bedeutung fiir die Investitionsrechnung.

11. Was verstehen Sie unter kalkulatorischen Kosten und welche Bedeutung haben Sie fiir
die Zahlungsrechnung?

o N w
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12. Wann sind fixe Kosten fiir die Sicherung der Liquiditit problematisch?
13. Was verstehen Sie unter Reinvermogen und wie setzt es sich zusammen?
14. Was ist ein Ertrag?

15. Was verstehen Sie unter Factoring und welche Liquiditatswirkung hat es?

Losungen zu Lerneinheit 1.2
Begriffsabgrenzungen

L.

Das betriebliche Rechnungswesen dient der Erfassung und Aufbereitung von Infor-
mationen iiber die Geschiftsprozesse des Unternehmens. Ausgangspunkt dafiir ist die
Buchfithrung, in der alle Geschiftsvorfille systematisch geordnet aufgezeichnet wer-
den. Sie ist erste Informationsbasis fiir die Unternehmensfithrung, auf die alle anderen
Bereiche und Verfahren des betrieblichen Rechnungswesens aufbauen.

Unter einem Geschiftsvorfall versteht man jede Giiterbewegung bzw. jeden Zahlungs-
vorgang, der sich auf das Vermégen oder/und Kapital des Unternehmens auswirkt.
Auf Bestandskonten werden Bestidnde an Vermogen und Kapital erfasst, und sie werden
in der Bilanz zusammengefasst. Auf Erfolgskonten werden erfolgswirksame Vorgange
erfasst. Das sind Aufwendungen und Ertrége, und sie werden in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung zusammengefasst. Aufwendungen und Ertrage verdndern Bestdnde, sie
werden daher auch als Stromgrofen bezeichnet.

Das Kassenbuch bei einem hohen Anteil von Bargeschéften, das Kontokorrentbuch als
Kundenbuch (Debitorenbuch) oder Lieferantenbuch (Kreditorenbuch) mit Einzelkon-
ten fiir auf Kredit kaufende Kunden oder auf Ziel liefernde Lieferanten, das Lohnbuch
bei arbeitsintensiven Unternehmen, das Wechselbuch, wenn die Wechselzahlung eine
bedeutende Rolle spielt und evtl. das Effektenbuch zur Verwaltung von Wertpapieren.
Alle Konten eines Unternehmens sind in einem Kontenplan zusammengefasst, der auf
einem allgemeinen oder einem fiir die Branche typischen Kontenrahmen beruht. Dazu
werden die Konten mit einem vier- oder fiinfstelligen Nummernsystem durchnumme-
riert. Die erste Ziffer stellt die Kontenklasse dar und erleichtert die grobe Einordnung
des Kontos.

Das interne Bankkonto spiegelt das Konto, das in den Biichern der Bank gefiihrt wird.
Hat die Bank eine Forderung gegen das Unternehmen, so ist dies aus Sicht des Unter-
nehmens eine Verbindlichkeit gegentiber der Bank und umgekehrt.

Unter dem Delcredere-Risiko versteht man das Risiko, dass eine Forderung ausfillt.
Zahlt ein Kunde nicht, so wird diese zweifelhafte bzw. uneinbringliche Forderung aus
dem Konto Forderungen ausgebucht und auf das Konto Dubiose (zweifelhafte For-
derungen) iibertragen. In einem zweiten Buchungsgang werden dann die zweifelhaf-
ten oder uneinbringlichen Forderungen mit einer Aufwandsbuchung erfolgswirksam
abgeschrieben. Eine Pauschalwertberichtigung kann am Jahresende vorgenommen
werden. Sie erfasst allgemein das Ausfallrisiko von Forderungen.
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10.

11.

12.

13.

14.
15.

Die Geschiftsbuchhaltung (Buchfithrung) dient dazu, am Jahresende eine Bilanz und
eine Gewinn- und Verlustrechnung zu erstellen, um die Kapitalgeber tiber die Lage des
Unternehmens zu informieren. Sie dient auflerdem als Grundlage fiir die Besteuerung
des Unternehmens. Sie kann auch als Planungsinstrument fiir die Langfristplanung
eingesetzt werden. In der Betriebsbuchhaltung (Kostenrechnung) wird i. d. R. monat-
lich eine Erfolgrechnung (Betriebsergebnisrechnung) durchgefiihrt, und die Produkte
und Prozesse werden kalkuliert, um der Unternehmensfithrung Informationen fiir das
Controlling zu liefern. Verfahren der Kostenrechnung werden als Planungsverfahren
und als Kontrollverfahren eingesetzt, z. B. Vorkalkulation und Nachkalkulation.

Die Zahlungsrechnung (Finanz- oder Liquiditdtsrechnung) dient der Sicherung der
Liquiditat (Zahlungsfahigkeit) des Unternehmens. Ferner strebt sie an, die benétigten
finanziellen Mittel so kostengiinstig wie moglich zu beschaffen. Hierzu sind die Daten
der Buchfithrung und der Kostenrechnung auf ihre Zahlungswirksamkeit hin zu prii-
fen und abzugrenzen.

In der Kostenartenrechnung werden die Kosten systematisch erfasst, in der Kosten-
stellenrechnung den Verursachungsbereichen (Kostenstellen) zugerechnet, um in der
Kostentragerrechnung zur Kalkulation und zur Betriebsergebnisrechnung verwendet
werden zu konnen. Die Kostenrechnung liefert wichtige Kosteninformationen fiir
Investitionsentscheidungen.

Kalkulatorische Kosten sind Wertverzehre, die in der Buchfithrung nicht erfasst wer-
den diirfen, jedoch iiber den Umsatzprozess verdient und daher in die Preiskalkulation
einbezogen werden miissen. Beispiele dafiir sind insbesondere der Unternehmerlohn
von Einzelunternehmern und Personengesellschaften und die Eigenkapitalverzinsung.
Fixe Kosten sind fiir die Sicherung der Liquiditat problematisch, wenn sie mit Auszah-
lungen verbunden sind, z. B. Mietzahlungen, Leasingraten, Zinsen fiir Kredite, da sie
bei einem Beschiftigungsriickgang nicht sinken (remanente Kosten) und u. U. nicht
mehr iiber die Umsatzerlose verdient werden konnen.

Das Reinvermdgen als Differenz aus Vermogen und Schulden entspricht dem Eigenka-
pital des Unternehmens. Die Aktivseite der Bilanz stellt das Vermdgen dar, der Rest der
Passivseite die Schulden (gewisse und ungewisse Verbindlichkeiten). Das Reinvermo-
gen setzt sich zusammen aus dem Geldvermégen und dem Sachvermégen. Das Geld-
vermogen besteht aus dem Zahlungsmittelbestand (Kasse und Bankguthaben) und den
Forderungen abziiglich der Verbindlichkeiten.

Ein Ertrag ist der Uberschuss des Verkaufserlses tiber die Herstellungskosten.
Factoring ist der Verkauf von Forderungen an ein Factoring-Unternehmen. Der
Gegenwert der Forderung wird (abziiglich eines Sperrbetrags) sofort ausgezahlt, was
den Liquiditétsbedarf reduziert, der sich durch die zeitliche Trennung von Einnahme
und Einzahlung durch Verkauf auf Ziel (Kundenkredite) erhoht hatte.
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1.3 Lerneinheit 1.3
Uberblick iiber die Finanzwirtschaft

In dieser Lerneinheit konnen Sie folgende Lernziele erreichen:

o das Wirtschaftlichkeitsprinzip bei Investitionsentscheidungen verstehen
o statische und dynamische Investitionsrechenverfahren einordnen

o die Moglichkeiten der Finanzierung von Investitionen aufzeigen

o Auswahlkriterien fiir Finanzierungsentscheidungen benennen

« einen Uberblick iiber die Aufgaben der Finanzplanung gewinnen

1.3.1 Investitionsrechnung

Eine Investition ist eine lingerfristig wirkende Unternehmensentscheidung, die zu Beginn
zu einer Auszahlung fithrt und aus der fiir die Zukunft eine Reihe von Einzahlungsiiber-
schiissen erwartet werden. Es werden liquide Mittel in Vermogensgegenstinden gebunden
mit dem Ziel, Gewinn zu erwirtschaften. Nicht zu den Investitionen zahlen Auszahlungen
im Rahmen des laufenden Geschiftsverkehrs, z. B. Lohn- und Gehaltszahlungen, Energie-
kosten, Transportkosten, Steuerzahlungen etc.

Die Investitionsrechnung ist eine Wirtschaftlichkeitsrechnung. Sie dient dazu, den zu
erwartenden Erfolg einer Investition zu ermitteln und aus verschiedenen Investitionsalter-
nativen die effizienteste auszuwéhlen bzw. ein optimales Investitionsprogramm, bestehend
aus mehreren sich gegenseitig nicht ausschlieflenden Investitionen zusammenzustellen. Die
Investitionsrechnung kann Antworten auf die folgenden Entscheidungsprobleme liefern:

o Soll Investition A durchgefithrt werden oder nicht?

+ Soll Investition A oder Investition B durchgefiihrt werden?

«  Welche Nutzungsdauer ist fiir Investition A zu veranschlagen?

o Wann soll Anlage X durch eine Neuinvestition ersetzt werden?

o Welche der zur Auswahl stehenden Investitionen sollen ins Investitionsprogramm auf-
genommen werden?

« Wie sind die Risiken der Investitionsentscheidung zu bewerten?

Die Wahl des Verfahrens der Investitionsrechnung héngt von der Art und der Bedeu-
tung der Investition fir den Unternehmenserfolg ab. In der Finanzwirtschaftslehre werden
einfache Durchschnittsverfahren und komplexere finanzmathematische Verfahren unter-
schieden, die auf eine Zielgrofle (Kosten, Gewinn, Rentabilitdt, Amortisation, Kapitalwert,
Annuitdt, Interner Zinssatz) ausgerichtet sind. Dariiber hinaus werden in der Unterneh-
mensplanung die Nutzwertanalyse und Simulationsverfahren fiir Investitionsentscheidun-
gen eingesetzt, um mehrere Zielgroflen und eine Risikobeurteilung in die Entscheidungs-
findung einzubeziehen.
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Investitionsentscheidungen konnen strategische oder operative Entscheidungen sein.
Operative Investitionsentscheidungen ergeben sich zwangslaufig aus der Marketingstrategie
und der daraus resultierenden Produktions- und Absatzplanung. Die erwartete Absatz-
menge bestimmt die zu produzierende Menge und damit die Kapazitit der anzuschaf-
fenden Produktionsanlage, sofern bzw. in dem Umfang wie in einer Make-or-buy-Ent-
scheidung die Wahl auf die Eigenproduktion gefallen ist. Dann gilt es nur, die optimale
Investitionsalternative zur vorgegebenen Zielerreichung auszuwahlen.

Strategische Investitionsentscheidungen bestimmen hingegen die Produktions- und
Absatzplanung, d. h. es wird der Frage nachgegangen, ob eine neue Vorgehensweise
grundsitzlicher Art erfolgversprechend ist oder nicht, und wichtige Informationen fiir
diese Strategieformulierung ergeben sich erst aus der Investitionsrechnung.

Ubersicht Arten von Investitionen

nach dem Investitionsanlass

Erstinvestition Errichtung eines neuen Unternehmens oder Betriebsteils
Folge- Ersatzinvestition Ersatz eines Vermogensgegenstands am Ende
investition der Nutzungsdauer
Erhaltungsinvestition Erhaltung eines Vermogensgegenstands, z. B.
durch Reparatur
Erweiterungsinvestition Erweiterung eines Betriebsteils
Umstellungsinvestition Umstellung der Produktion

auf ein anderes Verfahren

nach dem Investitionsobjekt

immaterielle Investition z. B. Forschung, Werbung, Ausbildung
Sachinvestition Grundstiicke, Gebaude, Maschinen, Fahrzeuge etc.
Finanzinvestition Beteiligungen und Wertpapiere

nach dem Investitionsumfang

Reinvestition Investition der Abschreibungsgegenwerte, um die
Leistungsfahigkeit des Unternehmens zu erhalten.
Nettoinvestition Ausweitung der Leistungsfahigkeit des Unternehmens,

Investition tiber die Abschreibungsgegenwerte hinaus

Die einfachen Durchschnittsverfahren der Investitionsrechnung eignen sich insbe-
sondere fiir Ersatzinvestitionen. Sie werden auch als statische, zeitpunktbezogene oder
einperiodige Verfahren bezeichnet. Die sich aus der Investitionsentscheidung ergebenden
Kennzahlen (Kosten, Erlose, Gewinne, Rentabilitit) werden fiir eine Durchschnittsperi-
ode erfasst und verglichen. Die moglichen Verdnderungen der Kennzahlen wéihrend der
Nutzungsdauer und Zinseszinseffekte werden nicht oder nur tiberschlagig berticksichtigt.
Die Investitionsentscheidung griindet meist auf einem einfachen Vergleich zweier Kenn-
zahlen, daher werden die Verfahren auch als Vergleichsrechnungen bezeichnet.
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Ubersicht Statische Investitionsrechnung

Kostenvergleichsrechnung Ermittlung und Gegeniiberstellung der relevanten Kosten
zweier oder mehrerer Investitionsalternativen
Auswahl der Alternative mit den geringsten Kosten
Entscheidung hingt von der erwarteten Absatzmenge ab.
Annahme: Erlossituation ist fiir alle Alternativen gleich.

Gewinnvergleichsrechnung baut auf der Kostenvergleichsrechnung auf.
Ermittlung und Gegeniiberstellung der zu erwartenden
Durchschnittsgewinne fiir alle Investitionsalternativen
Gewinn = Erl6s - Kosten
unterschiedliche Produktpreise oder Absatzmengen
Wabhl der Alternative mit dem héchsten Gewinn
Investition lohnt sich, wenn der Gewinn positiv ist bzw. einen
geforderten Mindestgewinn iibersteigt.

Rentabilititsvergleichsrechnung baut auf der Gewinnvergleichsrechnung auf.
Ermittlung und Gegeniiberstellung der zu erwartenden
Rentabilititen fiir alle Investitionsalternativen
Rentabilitdt = Gewinn / Kapitaleinsatz
Wabhl der Alternative mit der hochsten Rentabilitét
Investition lohnt sich, wenn Rentabilitit eine geforderte
Mindestverzinsung (Marktzins) iibersteigt.

Amortisationsrechnung Ermittlung und Gegeniiberstellung der zu erwartenden
Amortisationsdauern fiir alle Investitionsalternativen
Amortisationsdauer = Zeitraum, bis die
Investitionsauszahlung durch Einzahlungsiiberschiisse aus
der Verwertung gedeckt ist (auch: Pay-oft-Periode)

Wahl der Alternative mit der kiirzesten Amortisationsdauer

Einsatz insbesondere bei risikoreichen Investitionen

Bei den komplexeren finanzmathematischen Verfahren erfolgt eine Analyse tiber meh-
rere Perioden hinweg unter Beriicksichtigung der Zeitpunkte von Zahlungsmittelfliissen.
Daher werden diese Verfahren auch als dynamische, mehrperiodige oder zeitraumbezo-
gene Verfahren bezeichnet. Um Zahlungsstrome verschiedener Zeitpunkte vergleichbar
zu machen, werden sie mit Hilfe der Zinseszinsrechnung auf einen Vergleichszeitpunkt
umgerechnet. I. d. R. wird dazu der Zeitpunkt der Entscheidungsfindung (heute) gewahlt
und alle zukiinftig erwarteten Ein- und Auszahlungen werden auf den Barwert (heutigen
Wert) abgezinst (diskontiert).

Der heutige Wert einer zukiinftigen Zahlung ist der Betrag, den man heute zu einem
bestimmten Zinssatz anlegen miisste, um zum zukiinftigen Zeitpunkt mit Zinseszinsen
den Wert der zukiinftigen Zahlung zu erreichen. Die Summe der Barwerte aller zukiinf-
tigen Zahlungsstrome aus einem Investitionsprojekt wird als Kapitalwert bezeichnet. Die
Kapitalwertmethode ist Basis aller dynamischen Verfahren.
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Es besteht auch die Moglichkeit, eine Endwertbetrachtung (am Ende des Planungshori-
zontes) vorzunehmen, oder zu jedem beliebigen Zeitpunkt dazwischen. Es muss dazu nur
die entsprechende Auf- bzw. Abzinsung der Zahlungsstrome vorgenommen werden. Uber
einen lingeren Zeitraum gleichbleibende Zahlungen, z. B. Mieten oder Leasingraten, kon-
nen vereinfacht mit dem Rentenbarwertfaktor diskontiert werden.

Ubersicht Dynamische Investitionsrechnung

Kapitalwertmethode Ermittlung aller durch die Investitionen zu erwartenden
Einzahlungen und Auszahlungen (Cash Flows) iiber die gesamte
Nutzungsdauer und Abzinsung auf den Barwert

Summe der Barwerte zukiinftiger Cash Flows minus

Kapitalwert = Anschaffungsauszahlung

Wahl der Alternative mit dem hochsten Kapitalwert

Investition lohnt sich, wenn der Kapitalwert positiv ist

Problem: Wahl des geeigneten Diskontierungszinses
Annuititenmethode Variante der Kapitalwertmethode

gleichmiflige Verteilung des Kapitalwerts auf den Planungszeitraum
(die Nutzungsdauer) durch Multiplikation mit dem Annuititenfaktor
(Kapitalwiedergewinnungsfaktor)

Annuitét = jahrlich gleichbleibende Zahlung (annus = das Jahr)
Wabhl der Alternative mit der hochsten Annuitat

Investition lohnt sich, wenn die Annuitit einen geforderten
Mindestgewinn tibersteigt

Interne Zinssatzmethode Ermittlung des Zinssatzes, bei dem der Kapitalwert der Investitionen
gerade Null wird
Wahl der Alternative mit dem hochsten Internen Zinssatz
Investition lohnt sich, wenn der Interne Zinssatz eine geforderte
Mindestverzinsung (Marktzins + Risikozuschlag) iibersteigt
Problem: Polynom n-ten Grades (n = Anzahl Jahre) kann mehrere
Losungen haben

In der betriebswirtschaftlichen Fachliteratur werden die hier genannten Verfahren
gelegentlich auch als Hilfsverfahren bezeichnet, da durch die Diskontierung eine Verein-
fachung vorgenommen wird, anstatt mit der Methode des vollstindigen Finanzplans eine
Langfristplanung Jahr fiir Jahr vorzunehmen.

Das wesentliche Problem der Kapitalwertbestimmung ist die Wahl des geeigneten Dis-
kontierungszinssatzes. Die Alternative zur Investition ist die Anlage der Mittel am Markt,
z. B. in festverzinsliche Wertpapiere. Daher lasst sich der Marktzins als Opportunitditskos-
ten (Kosten der entgangenen Gelegenheit) der Investition (es entgehen die Zinsen aus der
Anlage am Markt) gut als Diskontierungssatz verwenden, erh6ht um einen Risikozuschlag,
da die zukiinftigen Zahlungsstrome aus der Investition nicht sicher, sondern geschitzt
sind.

Kalkulationszinssatz = Marktzinssatz + Risikozuschlag
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Die Interne Zinssatzmethode versucht, das Problem der Bestimmung des Kalkulati-
onszinssatzes zu umgehen, indem sie den Kapitalwert = Null setzt und dann den Zins
bestimmt, bei dem die Summe der abgezinsten Zahlungsstrome Null wird. Dies kann
durch schrittweise Annidherung (Iteration) oder mit Hilfe von Tabellenkalkulationssoft-
ware erfolgen. Der sich ergebende Zins braucht jedoch auch eine Referenzbasis, z. B. den
um einen Risikozuschlag erhohten Marktzins.

Entscheidungen tiber die optimale Dauer einer Investition miissen danach unterschie-
den werden, ob die Investition bereits getatigt wurde oder noch nicht. Die Entscheidung
tiber die optimale Nutzungsdauer wird aufgrund der vorhandenen Informationen vor
Durchfithrung der Investition gefallt. Dazu werden fiir alternative Nutzungsdauern die
Kapitalwerte ermittelt. In dem Jahr, in dem der Kapitalwert maximal wird, ist die optimale
Nutzungsdauer erreicht.

Die Entscheidung tiber den optimalen Ersatzzeitpunkt betriftt hingegen eine bereits in
der Nutzung befindliche Anlage. Sie kann von der optimalen Nutzungsdauer abweichen,
weil in der Zwischenzeit der bisherigen Nutzung mehr Informationen iiber die tatséchli-
chen Kosten und Erlése bzw. Auszahlungen und Einzahlungen vorliegen. Der optimale
Ersatzzeitpunkt ist erreicht, wenn der Kapitalwert maximal ist.

Sollen nicht einzelne Investitionen beurteilt, sondern umfassende Investitionspro-
gramme ermittelt und zusammengestellt werden, kann entweder zunéchst das verfiigbare
bzw. beschaftbare Finanzierungsvolumen festgelegt werden und dann kénnen mit Hilfe der
dynamischen Verfahren solange Investitionsprojekte ausgewahlt werden, bis der vorgege-
bene Finanzierungsrahmen erschopft ist (sukzessive Investitionsprogrammplanung), oder
der Betrag zu beschaffender Finanzmittel und die zu realisierenden Investitionen werden
gleichzeitig und aufeinander abgestimmt festgelegt (simultane Investitionsprogrammpla-
nung). Dabei werden die Investitionsalternativen nach sinkenden Kapitalwerten bzw. Ren-
diten und die Finanzierungsmoglichkeiten nach steigenden Kapitalkosten geordnet. Die
Rendite der letzten durchzufithrenden Investition sollte gerade noch tiber dem Kapital-
kostensatz liegen, damit die Wirtschaftlichkeit des Investitionsprogramms gewihrleistet ist.

Ubersicht Finanzwirtschaftliche Formeln

AuF = Aufzinsungsfaktor

147)" zinst einen heutigen Wert mit Zins und Zinseszins fiir n Jahre auf, hilft
( l) damit bei der Frage, wie viel ein heutiger Wert in n Jahren wert ist.

AbF = Abzinsungsfaktor

1 zinst einen zukiinftigen Wert unter Beriicksichtigung von Zins und
- Zinseszins auf den heutigen Wert ab, hilft damit bei der Frage, wie viel
1+i" eine in n Jahren féllige Zahlung heute wert ist.

RVF = Restwertverteilungsfaktor

verteilt eine nach n Jahren fillige Zahlung unter Berticksichtigung von

- Zins und Zinseszins auf die Laufzeit von n Jahren, sodass sich jéhrlich der
N X X

1+9)" -1 gleiche Betrag ergibt.

i
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KWF = Kapitalwiedergewinnungsfaktor

i*(1+1)"
('—n) Verteilt einen heutigen Wert in gleiche Annuitdten unter Beriicksichtigung
(1 + l) -1 von Zins und Zinseszins auf n Jahre.

wird auch als Verrentungsfaktor oder Annuititenfaktor bezeichnet;

EWF = Endwertfaktor

wird auch als Aufzinsungssummenfaktor bezeichnet;

a+i" -1 zinst eine Zahlungsreihe aus jahrlich gleichbleibenden Zahlungen

j (Annuititen) unter Berticksichtigung von Zins und Zinseszins auf.

Der Endwertfaktor ist der Reziprokwert des Restwertverteilungsfaktors.
BWF = Barwertfaktor

wird auch als Abzinsungssummenfaktor, Diskontierungssummenfaktor,
Rentenbarwertfaktor oder Kapitalisierungsfaktor bezeichnet;

(1+)" -1 zinst eine Zahlungsreihe aus jahrlich gleichbleibenden Zahlungen
ix(14+1)" (Annuitdten) unter Berticksichtigung von Zins und Zinseszins ab.

Der Diskontierungssummenfaktor ist der Reziprokwert des
Kapitalwiedergewinnungsfaktors.

Zahlentabellen zu den Faktoren finden Sie am Ende des Buchs.

1.3.2  Finanzierung

Finanzierung ist die Beschaffung finanzieller Mittel fiir Unternehmenszwecke. Ziel von
Finanzierungsentscheidungen ist es, die Liquiditit (Zahlungsfihigkeit) des Unternehmens
zu sichern sowie Mittel fiir anstehende Investitionen zu beschaffen, und dies zu moglichst
niedrigen Kosten (Minimalprinzip). Dazu muss iiber die folgende Aspekte entschieden

werden:
Ubersicht Finanzierungsentscheidungen
Hoéhe des ergibt sich aus der Finanzplanung
Finanzierungsbedarfs Die Kosten von Investitionsprojekten sind oft schwierig zu schitzen.
Es muss daher geniigend Spielraum eingeplant werden.
Herkunft der Innenfinanzierung (aus dem Umsatz) oder
Finanzmittel Auflenfinanzierung (Mittelzufithrung von auflen)?

Eigenfinanzierung oder Fremdfinanzierung
(rechtliche Stellung der Kapitalgeber)?

Kriterien sind die Finanzierungskosten, Hohe und Zeitpunkt der
Riickzahlungsverpflichtung und die
erwartete Einflussnahme des Kapitalgebers.
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Zeitpunkt der Zum Zeitpunkt, in dem die Mittel benétigt werden, miissen sie auch
Finanzierungs- bereit stehen, sonst kommt es zu Engpéssen.

mafinahmen Der (teure) Dispositionskredit ermdglicht es, Spitzen auszugleichen.
Fristigkeit der kurzfristig (zur Uberbriickung von Engpissen),

Finanzierungs- mittelfristig oder langfristig

mafinahmen

Kongruenzprinzip: Die Kreditlaufzeit soll sich an der Nutzungsdauer
der Anlage orientieren.

Hohe und Dauer des Finanzierungsbedarfs bestimmen die Herkunft der Finanzie-
rungsmittel und damit auch die Kosten der Kapitalbeschaffung. Weitere Kriterien sind
die Grofie und die wirtschaftliche Lage des Unternehmens. Grofle Unternehmen haben
Zugang zu den organisierten Kapitalmarkten (Aktienborsen). Aus Sicht des Kapitalgebers
spielen die wirtschaftliche Lage und die Zukunftserwartungen eine wichtige Rolle (Kre-
ditwiirdigkeit, erwartete Kursgewinne).

Ubersicht Herkunft der Finanzmittel

innen auflen
eigen Gewinnthesaurierung, Beteiligungsfinanzierung,
Abschreibung, Umschichtung z. B. Ausgabe von Aktien
fremd Bildung von Riickstellungen Kreditaufnahme (Darlehen)

Die kostengiinstigste Finanzierungsform ist die Innenfinanzierung: Aus den Umsatzer-
l6sen werden iiberschiissige Mittel gewonnen und kénnen fiir Unternehmenszwecke ein-
gesetzt werden. Zudem gibt es keine Einflussnahme von auflen auf die Entscheidungen
der Unternehmensfithrung. Umsatzerlose stellen einen Zahlungsmittelzufluss dar. Davon
abgezogen werden alle Zahlungsmittelabfliisse (Aufwand, der mit Auszahlung verbun-
den ist, aber auch Tilgung von Krediten, Gewinnausschiittungen etc.). Die verbleiben-
den Zahlungsmittel werden als freier Cash-Flow bezeichnet und stehen fiir Investitionen
(Mittelverwendung) zur Verfligung.

Ubersicht Innenfinanzierung
Gewinn- Bei Kapitalgesellschaften (AG, GmbH) erwarten die Gesellschafter
thesaurierung Gewinnausschiittungen.

Bei Personengesellschaften entnehmen die Gesellschafter Kapital fiir ihre
private Lebensfithrung (Entnahmen).

Der Restgewinn wird einbehalten.

Abschreibungen  Abschreibungen stellen Aufwand dar, der nicht mit einem
Zahlungsmittelabfluss (einer Auszahlung) verbunden ist.

Die Verteilung der Anschaffungskosten auf die Nutzungsdauer reduziert den
ausgewiesenen Gewinn, ohne die Kasse zu belasten.

Kapazititserweiterungseffekt: Finanzierung der Kapazititserweiterung allein
iiber die Abschreibungsgegenwerte
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Umschichtung Verduflerung von Vermdogensgegenstanden, die fiir den Betriebszweck ent-
behrlich sind oder zuriickgemietet werden kénnen (sale and lease back)

Bildung von Riickstellungen werden gebildet, wenn in der Zukunft eine Belastung auf das
Riickstellungen Unternehmen zukommt, die noch nicht genau vorhersehbar ist.

Droht dem Unternehmen ein Prozess oder wurde den Mitarbeitern eine
betriebliche Altersversorgung zugesagt, ist eine Instandhaltung bald notwen-
dig, so konnen aus den Umsatzerlosen entsprechende Betrége als Aufwand
ohne (jetzige) Auszahlung entnommen werden, die zur Verfiigung stehen, bis
die Belastung tatsichlich auftritt.

Die Bildung von Riickstellungen reduziert den Gewinn, ohne die Kasse zu
belasten.

Bei der Beteiligungsfinanzierung (auflen, eigen) sind die Kapitalgeber rechtlich Mitei-
gentiimer des Unternehmens. Daraus ergibt sich das Bediirfnis, auf die Unternehmens-
fithrung Einfluss zu nehmen. Es besteht kein Anspruch auf Gewinnausschiittung oder
Riickzahlung des Kapitals. Das politisch-gesetzliche Umsystem gibt fiir die Gestaltung der
Einflussnahme Muster als Rechtsformen vor, die als Stufen der Trennung von Eigentum
und Kontrolle begriffen werden kénnen. Der Einzelunternehmer ist Alleineigentiimer und
damit vollstindige Kontrolle. Bei Personengesellschaften gibt es mehrere Eigentiimer und
Entscheidungstriger, ein Teil kann auf die direkte Einflussnahme verzichten (Kommandi-
tisten der KG). Bei Kapitalgesellschaften ist durch Verbriefung des Eigentums die weitge-
hende Trennung von Eigentum und Kontrolle moglich.

Ubersicht Beteiligungsfinanzierung

Personengesellschaften

Alle Gesellschafter haften personlich, unbeschrankt und solidarisch. Jeder

Offene Gesellschafter kann die Gesellschaft alleine vertreten.

Handels- Die Gesellschafter bringen Teile ihres Privatvermdgens in das Unternehmen
gesellschaft ein.

(OHG) Bei Aufnahme eines neuen Gesellschafters muss dieser an der

Geschiftsfithrung beteiligt werden.

Komplementir ist Vollhafter (wie bei OHG) und kann die Gesellschaft alleine
vertreten.

Kommanditist haftet nur mit seiner Kommanditeinlage, hat keine

Kon;;naﬁlcgt- Geschiftsfithrungsbefugnis, aber ein Informationsrecht.
esellscha
%KG) Die Gesellschafter bringen Teile ihres Privatvermogens in das Unternehmen

ein.

Ein neuer Gesellschafter kann als Komplementar oder als Kommanditist
aufgenommen werden.
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Kapitalgesellschaften

Stammkapital (mindestens 25.000 Euro), aufgeteilt in Stammeinlagen
(mindestens 100 Euro)

Haftung ist auf das Kapital beschrankt (evtl. Nachschusspflicht). Vertretung

Gesellschaft erfolgt durch den Geschiftsfiithrer, nicht durch die Gesellschafter.
mit . Gesellschafter schieflen Kapital nach (wenn Nachschusspflicht im
beschrinkter )
Gesellschaftsvertrag vereinbart).
Haftung
(GmbH) Die Gesellschafter beschlielen eine Kapitalerh6hung, damit iiber zusitzlich
ausgegebene Anteile neue Gesellschafter in das Unternehmen aufgenommen
werden kénnen.
Einflussnahme der Gesellschafter nur iiber die Gesellschafterversammlung
Grundkapital (mindestens 50.000 Euro),
verbrieft in Aktien:
- Nennwertaktien: Mindestnennwert 1 Euro
Aktien- — Stiickaktien: Prozent-Anteil am Grundkapital
gesellschaft Haftung auf das Kapital beschrinkt. Vertretung durch den Vorstand, nicht
(AG) durch Aktiondre.

Die Aktionare beschliefen auf der Hauptversammlung eine Kapitalerhchung.
Die zusitzlichen Aktien bringen neues Kapital.

Einflussnahme der Aktionére nur iiber die Hauptversammlung

Borsennotierte Aktiengesellschaften (Publikumsgesellschaften) konnen iiber Kapital-
erhohung und Verkauf der neuen Aktien {iber Banken grof3e Kapitalbetrige beschaften
(Aktienemission). Der Borsengang einer Aktiengesellschaft (going public) und auch die
Emission von Aktien bei einer Kapitalerhohung ist mit hohen Kosten verbunden.

Eine besondere Form der Beteiligungsfinanzierung fiir junge Unternehmen (start ups)
ist die Wagnisfinanzierung mittels Venture Capital. Die Kapitalgeber (meist darauf spezia-
lisierte Unternehmen) riskieren fiir erfolgversprechende Innovationen grofle Verluste, um
im Falle des Erfolgs kréftige Gewinne mitzunehmen. Sie stellen zunédchst kostenlos Risiko-
kapital zur Verfiigung und nehmen aktiv beratend Einfluss auf die Geschéftsfithrung, um
bei Erfolg tiber einen Borsengang des Unternehmens ihr eingesetztes Kapital mit gutem
Gewinn zuriickzuerhalten.

Bei der Kreditfinanzierung (Auflenfinanzierung als Fremdfinanzierung) sind die Kapi-
talgeber Gldubiger. Daraus ergibt sich der Anspruch auf Verzinsung des Kapitals und
Riickzahlung. Auch Gldubiger, insbesondere Banken, versuchen, Einfluss auf die Unter-
nehmensfithrung zu nehmen, um die Zins- und Tilgungszahlungen zu sichern. Aus dem
Kongruenzprinzip (Anpassung der Kreditlaufzeit an den Zweck der Mittelverwendung)
ergibt sich die Unterscheidung in kurzfristige und mittel- bzw. langfristige Kreditarten.
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Ubersicht Kreditarten

kurzfristige Fremdfinanzierung

Lieferanten- Von Lieferanten gewéhrte (bzw. geduldete) Zahlungsziele werden in Anspruch

kredit genommen. Nicht genutzter Skontoabzug ist Zinsaufwand.

Kunden- Kunde zahlt einen Teilbetrag vor Erbringung der Leistung oder nach

anzahlung Teilleistungen. Kann auch zur Absicherung des Zahlungseingangs eingesetzt
werden.

Bankkredit Mit einem Kreditinstitut wird ein Kreditrahmen vereinbart, die

Inanspruchnahme schwankt im Zeitablauf: Dispositionskredit, wird der
Rahmen iiberschritten: Uberziehungskredit.

Auch Kredite mit unterjahriger fester Laufzeit, z. B. gegen Verpfandung von
Wertpapieren (Lombardkredit), werden von Kreditinstituten zur Verfiigung
gestellt.

mittel- bzw. langfristige Fremdfinanzierung

Annuititen- Darlehen mit jéhrlich gleichbleibender Zahlung (= Annuitét), die sich

darlehen aus einem sinkenden Zinsanteil und einem steigenden Tilgungsanteil
zusammensetzt.

Tilgungs- Darlehen mit jahrlich gleichbleibender Tilgung; die Zinsen werden jeweils auf

darlehen die Restschuld berechnet und sinken daher im Zeitablauf.

Fest- Darlehen mit Tilgung in einem Betrag am Ende der Laufzeit; wihrend der

darlehen Laufzeit sind nur (gleichbleibende) Zinszahlungen zu leisten.

Der Unterschied zwischen kurzfristig, mittelfristig und langfristig ist nicht eindeutig
definiert. Nach den Rechnungslegungsvorschriften des HGB fiir Kapitalgesellschaften gilt
folgende Abgrenzung:

kurzfristig mittelfristig langfristig

bis ein Jahr ein bis fiinf Jahre linger als fiinf Jahre

Rechtlich liegt einem Kredit ein Darlehensvertrag gem. § 488 BGB zugrunde. Der Dar-
lehensgeber verpflichtet sich, den vereinbarten Geldbetrag zur Verfiigung zu stellen. Der
Darlehensnehmer verpflichtet sich, den geschuldeten Zins zu zahlen und bei Falligkeit das
Darlehen zuriickzuerstatten. Jeder Kreditvertrag enthalt daher grundsitzlich die Kredit-
summe, Hohe und Filligkeit der Zinsen und die Filligkeit(en) der Riickzahlung. Weitere
Inhalte kénnen der Verwendungszweck und die Kreditbesicherung sein.

Ist bei einem Darlehen der Auszahlungsbetrag kleiner als die vereinbarte Darlehens-
hohe, so wird die Differenz als Disagio oder Damnum bezeichnet. Dies sind vorwegbe-
zahlte Zinsen, und der im Kreditvertrag vereinbarte Nominalzins ist kleiner als bei einem
Darlehen mit 100 Prozent Auszahlung. Der Effektivzins, d. h. der Zins im Verhiltnis zum
Auszahlungsbetrag ist hoher als der Nominalzins. Die Hohe des Effektivzinses kann nach
der folgenden Formel (NADL-Formel) naherungsweise berechnet werden:
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. . Disagio D
o Nominalzins + ———>— N +
Effektivzins = Laufzeit L
Auszahlung A

Ein Disagio kann in der Bilanz aktiviert und iiber die Laufzeit des Kredits abgeschrieben
werden (Aktive Rechnungsabgrenzung, Verteilung der Zinskosten auf die Kreditlaufzeit).
Es kann durch ein Tilgungsstreckungsdarlehen finanziert werden, wenn der Kreditnehmer
den vollen Kreditbetrag in Anspruch nehmen méchte. Das Tilgungsstreckungsdarlehen ist
vor Tilgung des Hauptdarlehens zuriickzuzahlen.

Die Annuitit des Annuitatendarlehens wird finanzmathematisch ermittelt, indem der
Kreditbetrag mit dem Annuititenfaktor (Kapitalwiedergewinnungsfaktor KWF) multi-
pliziert wird, in Tabellenkalkulationsprogrammen tber die Funktion RMZ (regelmif3ige
Zahlung).

Grofle Unternehmen konnen langfristige Kreditmittel auch tiber die Borse beschaffen.
Dazu wird durch die Banken eine Schuldverschreibung (Obligation, Anleihe) in Umlauf
gebracht, in kleiner Stiickelung, z. B. 100.000 Anteile fiir je 100 Euro, um eine breite Streu-
ung zu erreichen.

Eine weitere Moglichkeit ist die Mittelbeschaffung bei 6ffentlichen Forderbanken, z. B.
der Kreditanstalt fur Wiederaufbau (www.kfw.de) fiir bestimmte Zwecke, z. B. Umwelt-
schutzinvestitionen, i. d. R. ohne Besicherung und mit niedrigen Zinsen. Zu unterscheiden
sind Fordermittel (miissen zuriickgezahlt werden) von staatlichen Zuschiissen (miissen
nicht zuriickgezahlt werden).

Leasing wird der Fremdfinanzierung zugerechnet, auch wenn es sich rechtlich um einen
Mietvertrag handelt. Der Leasingnehmer wird Besitzer, der Leasinggeber bleibt Eigentii-
mer des Leasinggutes. Der Kauf entfillt und damit die Notwendigkeit, Mittel zu beschat-
fen. Ferner verfiigt man tiber die neueste Technik und bei einem Schaden oder Defekt des
Leasinggutes stellt der Leasinggeber sofort Ersatz (sofern im Leasingvertrag so vereinbart).
Nachteil ist die monatliche Belastung durch die Leasingrate, die aus dem Umsatzprozess
erwirtschaftet werden muss. Ein Leasingvertrag kann unterschiedlich ausgestaltet sein,
z. B. mit Kaufoption oder Mietverldngerungsoption am Ende der Grundmietzeit.

Auch Factoring (Verkauf von Forderungen) kann als Form der Fremdfinanzierung
betrachtet werden. Das Unternehmen verkauft offene Kundenrechnungen an ein Facto-
ring-Unternehmen und bekommt den Rechnungsbetrag abziiglich Gebiihren sofort gut-
geschrieben. Factoring kann auch als Umschichtungsfinanzierung (Verkauf von Forderun-
gen) der Innenfinanzierung zugerechnet werden.

Bei unterjihrigen Krediten kann zur Berechnung der Zinsbelastung die Laufzeit in
Tagen verwendet werden. Dazu dient die folgende Formel, auch Kaput-Formel (Kapital x
Prozent x Tage) genannt:

Kreditbetrag x Zinssatz x Tage
100 x 360

Zinsbetrag =

Das Bankjahr hat 360 Tage.
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Kreditgeber (Glaubiger) sichern ihre Anspriiche durch Kreditsicherheiten. Der Kredit-
nehmer wird als Sicherungsgeber, der Kreditgeber als Sicherungsnehmer bezeichnet. Wich-
tig ist in diesem Zusammenhang die Unterscheidung zwischen Besitz und Eigentum. Besitz
ist die tatsdchliche Verfiigungsgewalt tiber eine Sache, Eigentum die rechtliche Verfiigungs-
gewalt. Die folgende Ubersicht erlautert die wichtigsten Kreditbesicherungsméglichkeiten.

Ubersicht Kreditsicherheiten

Sicherungs- Sicherungsgeber bleibt Besitzer, Sicherungsnehmer wird

iibereignung Eigentiimer, z. B. bei Pkws, Maschinen, Lagerbestinden.

Verpfindung Sicherungsgeber bleibt Eigentiimer, Sicherungsnehmer wird Besitzer, z. B.
Wertpapiere, Schmuck, Kunstgegenstinde.

Grundpfand- Grundstiicke: Hypothek und Grundschuld werden ins Grundbuch

rechte (Abteilung III) eingetragen, beschrinken die Verkaufsmoglichkeit.

Zession Abtretung von Forderungen an Dritte, z. B. Kundenforderungen oder

Lebensversicherungen. Die Zession kann offen (dem Drittschuldner bekannt
gemacht) oder still erfolgen.

Biirgschaft Ein Dritter (Biirge) verspricht Zahlung, wenn der Kreditnehmer nicht zahlt.
Bei der selbstschuldnerischen Biirgschaft verzichtet der Biirge auf die Einrede
der Vorausklage, d. h. darauf, dass vorher erfolglos zwangsvollstreckt wurde.

In der Unternehmenspraxis spielen vor allem die Sicherungsiibereignung und die stille
Zession eine wichtige Rolle. Werden Pkws sicherungsiibereignet, erhélt die Bank die Fahr-
zeugbriefe. Bei Lagerbestdnden miissen Bestandslisten eingereicht werden. Fiir die Zession
von Kundenforderungen werden der Bank entsprechende Listen vorgelegt. Verfiigt das
Unternehmen {iber Grundbesitz, kann eine Grundschuld eingetragen werden. Die Hypo-
thek ist ungeeignet, da sie mit einem bestimmten Darlehen fest verbunden (akzessorisch)
ist, d. h. nur in Hohe der Restschuld verwertet werden kann. Die Eintragung einer Grund-
schuld ist mit hohen Kosten verbunden, da sie iiber einen Notar erfolgen muss.

Am Anfang jeder Kreditgewahrung steht jedoch die Priifung der Kreditwiirdigkeit.
Die Kreditwiirdigkeit hingt ab von personlichen Eigenschaften des Kreditnehmers und
von sachlichen Voraussetzungen, insbesondere den Ertragsaussichten des Unternehmens.
Unabhiéngig von den vorhandenen Sicherheiten wird ein Kredit nur dann gewéhrt, wenn
der Kreditnehmer fahig und in der Lage ist, ihn auch zuriickzubezahlen.

1.3.3  Finanzplanung

In der Finanzplanung werden alle Investitions- und Finanzierungsalternativen zusam-
mengetragen und es wird versucht, sie in Ubereinstimmung zu bringen und das Problem
der finanziellen Liicke, dass die fiir die Leistungserstellung erforderlichen Auszahlungen
zeitlich vor den Einzahlungen aus der Leistungsverwertung liegen, zu 16sen. Dazu muss
sowohl langfristig als auch kurzfristig der Finanzbedarf ermittelt und durch entsprechende
Beschaffung von Finanzmitteln gedeckt werden.
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Die kurzfristige Finanzplanung wird auch als Liquiditditsplanung bezeichnet. Sie kann
monatsbezogen oder bei Bedarf auch tageweise durchgefithrt werden, und zu ihr gehort
die Kontodisposition, gerade wenn das Unternehmen Konten bei mehreren Banken unter-
halt. Die Salden auf den Konten werden so verteilt, dass die Zinskosten minimiert werden,
z. B. muss das Konto, iiber das die Lohn- und Gehaltszahlungen laufen, zum Zahlungster-
min mit geniigend Deckung versorgt werden.

In der monatlichen Liquidititsplanung sind die Zahlungsmittelzufliisse aus Umsatzer-
16sen, Besitzwechseln und anderen Quellen den Zahlungsmittelabfliissen fiir Lieferanten-
rechnungen, Schuldwechsel, Kapitaldienst fiir Kredite (Zinszahlung und Tilgung), Lohn-
und Gehaltszahlungen etc. gegeniiberzustellen. Dabei ist zum einen bei den Umsatzerlosen
das Zahlungsverhalten der Kunden, zum anderen sind Spielraume bei der Begleichung von
Lieferantenrechnungen zu beriicksichtigen. Ein monatlicher Fehlbetrag (Unterdeckung)
muss per Dispositionskredit oder kurzfristiger Kreditaufnahme am Geldmarkt, z. B. als
einmonatiger Lombardkredit gedeckt werden. Ein Uberschuss (Uberdeckung) kann kurz-
fristig als Festgeld oder Termingeld angelegt werden.

Die langfristige Finanzplanung kann anhand einer Bewegungsbilanz vorgenommen
werden. Ausgangspunkt ist die Bilanzgliederung nach § 266 HGB, die in der folgenden
Ubersicht vereinfacht und auf die Kernpunkte reduziert dargestellt ist.

Ubersicht Bilanzgliederung

Aktiva Passiva

Anlagevermdgen Eigenkapital

Lizenzen, Patente, Firmenwert gezeichnetes Kapital

Sachanlagen (Grundstiicke,

Kapitalriicklage
Gebaude, Maschinen etc.)
Gewinnriicklagen
Beteiligungen, Finanzanlagen
. Bilanzgewinn
Umlaufvermogen
Riickstellungen
Vorrite
Verbindlichkeiten
unfertige und fertige Erzeugnisse
ggil. Banken

Forderungen und sonstige T
Vermogensgegenstande ggii. Lieferanten

Kasse, Bankguthaben sonstige Verbindlichkeiten

Es konnen fiir die Zukunft geplante Werte tiber mehrere Jahre in Planbilanzen erfasst
werden und mit Vergangenheitswerten verglichen oder aus diesen fortgerechnet werden
(Prognose). Fiir die Finanzplanung werden die Veranderungen der Bilanzpositionen in
der Bewegungsbilanz (auch Cash-Flow-Rechnung genannt) nach den Merkmalen Mittel-
herkunft und Mittelverwendung gruppiert:
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Ubersicht Bewegungsbilanz

Mittelherkunft Mittelverwendung
Aktivminderungen Aktivmehrungen
Passivmehrungen Passivminderungen

Aktivminderungen setzen Mittel frei, die dem Finanzierungsvolumen zugerechnet wer-
den konnen. Beispiele dafiir sind der Verkauf von Anlagegiitern, Abbau der Vorrite (z. B.
just in time), Minderung der Auflenstinde (z. B. durch Factoring), erhéhte Abschreibun-
gen. Ebenso fithren Passivimehrungen Mittel zu, z. B. durch Aufnahme neuer Gesellschaf-
ter, Erthohung der Gewinnriicklagen, Erhohung von Riickstellungen, Aufnahme von Dar-
lehen oder hohere Inanspruchnahme von Lieferantenzielen.

Aktivmehrungen und Passivminderungen ergeben den Finanzierungsbedarf. Aktiv-
mehrungen sind z. B. Kauf von Anlagegiitern (Investitionen), Mehrung der Vorrite (z. B.
zur Nutzung von Mengenrabatten), Erhohung der Forderungen (z. B. Kundenkredite als
Marketingmafinahme). Passivminderungen sind: Kapitalherabsetzung, Gewinnausschiit-
tung, Auflosung von Riickstellungen, Tilgung von Darlehen, vermehrte Skonto-Nutzung
bei Lieferanten etc.

Statt der Bilanzgliederung in Verbindung mit der Bewegungsbilanz kann zur Finanz-
planung auch eine Planbestandsdifferenzenbilanz eingesetzt werden, in der die Bestinde
und ihre Veranderungen erfasst werden. So konnen die Wirkungen verschiedener alterna-
tiver Investitions- und Finanzierungsmafinahmen auf die finanzwirtschaftlichen Kennzah-
len (Anlagendeckung, Verschuldungsgrad, Liquiditatsgrade, Rentabilitaten etc.) berechnet
und analysiert werden. Kennzahlen sind fiir externe Kapitalgeber wichtige Informations-
quellen fiir die Beurteilung der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens, die ihre Bereit-
schaft, Kapital zur Verfiigung zu stellen, beeinflussen. Einerseits sind Kapitalgeber am
wirtschaftlichen Erfolg des Unternehmens (hohe Rentabilitit) interessiert, andererseits
mochten sie das Risiko des Kapitalverlustes minimieren. So kann sich z. B. aus der Veran-
derung der vertikalen Kapitalstruktur zum einen der Leverage-Effekt ergeben, zum ande-
ren das Kapitalstrukturrisiko. Je hoher der Verschuldungsgrad, umso hoher ist die Eigen-
kapitalrentabilitat, aber umso hoéher ist auch das Risiko des Kapitalverlusts, da z. B. bei
Umsatzeinbriichen der Fremdkapitaldienst (fixe Kosten) weiter, evtl. aus der Substanz des
Unternehmens heraus, finanziert werden muss.

Organisatorisch wird die Finanzplanung von der Finanzbuchhaltung durchgefiihrt.
Sie sammelt dazu aus allen Unternehmensbereichen alle zahlungswirksamen Informatio-
nen und versucht, diese aufeinander abzustimmen. Engpésse miissen beseitigt und Uber-
schiisse konnen angelegt werden. Verhandlungen mit Banken iiber Kredite miissen gefiihrt,
Sicherheiten bestellt, Kapitalerhohungen vorbereitet und Mafinahmen des Investor-Relati-
onship-Mangements ergriffen werden. Die Debitorenbuchhaltung mit Uberwachung des
Zahlungseingangs und Mahn- und Inkassowesen fillt in ihren Aufgabenbereich, ferner
iibernimmt die Finanzbuchhaltung die Kontodisposition und das Cash Management, bei
Konzernen evtl. mittels Cash Pooling und Netting.
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Auch die Abwicklung des Zahlungsverkehrs ist ihrem Aufgabenbereich zuzuordnen:
Auslosen von Lastschriften, Uberwachung und Inkasso der Besitzwechsel und Schecks,
Bezahlung der Schuldwechsel. Durch Vernetzung und Computerisierung konnen viele
dieser Aufgaben tiber Internet Banking schnell und effizient durchgefiihrt werden.

Im Auslandszahlungsverkehr werden Akkreditiv-Eroffnungen vorbereitet, wenn das
Unternehmen als Importeur Zahlung per Dokumenten-Akkreditiv vereinbart hat. Die
einzufordernden Dokumente miissen bestimmt werden. Umgekehrt muss ein Exporteur
die Dokumente (auch beim Dokumenteninkasso) beschaffen und an die Hausbank weiter-
leiten. Ferner sind im Auslandszahlungsverkehr Meldungen tiber ausgehende und einge-
hende Zahlungen an die Bundesbank abzugeben.

Schliefilich ist die Finanzbuchhaltung zustandig fiir die Ergreifung von Mafinahmen
zur Risikoabsicherung z. B. von Fremdwiahrungsrisiken und Zinsrisiken mittels Hedging-
Instrumenten (Swaps, Futures, Optionen etc.).

Bei grofieren Unternehmen sind die verschiedenen Aufgaben der Finanzplanung auch
auf mehrere Organisationseinheiten verteilt. Im Organisationsplan miissen dazu auch die
Kompetenzen und Weisungsbefugnisse der Mitarbeiter definiert sein.

In den folgenden drei Modulen werden die in dieser Lerneinheit nur tiberblicksar-
tig dargestellten Inhalte und Aufgaben des finanzwirtschaftlichen Managements in einem
Unternehmen vertieft und anhand von Beispielen eingehend erlautert:

Ubersicht Finanzwirtschaftliches Management

Modul 2 Investitionsrechnung

Lerneinheit 2.1 Statische Investitionsrechnung

Kosten- Gewinn- Rentabilitéts- Amortisations-
vergleich vergleich vergleich vergleich
Lerneinheit 2.2 Dynamische Investitionsrechnung

Kapitalwert- Annuititen- Interne

methode methode Zinssatzmethode
Lerneinheit 2.3 Die optimale Investitionsentscheidung

Statische oder dynami- Meth?de ‘des Optimale Optimaler

sche vollstandigen Nutzungsdauer Ersatzzeitpunkt
Verfahren Finanzplans 8 b
Modul 3 Finanzierung

Lerneinheit 3.1 Kapitalbedarf

Die Kapitalbedarf Kapitalbedarf Risiken der
finanzielle aus dem aus dem Kapitalbedarfs-
Liicke Anlagevermogen Umlaufvermogen planung
Lerneinheit 3.2 Auflenfinanzierung als Eigenfinanzierung
Beteiligungsfinanzierung Die Kapital- Die bedingte Wagnis-

und Rechtsform erhohung der AG  Kapitalerhohung finanzierung
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Lerneinheit 3.3 Auflenfinanzierung als Fremdfinanzierung
Kreditfahigkeit und Kurz.frlstlge Langfrlsﬂge Kredit- Kredit-

DA Kredit- Kredit- ) . .
Kreditwiirdigkeit . . sicherheiten  leihe

finanzierung finanzierung
Lerneinheit 3.4 Sonderformen der Auflenfinanzierung
Leasing Factoring Finanzinstrumente
Lerneinheit 3.5 Innenfinanzierung
Finanzierung durch Kapazititserweiterungs-

Cash Flow Abschreibungen effekt
Modul 4 Finanzplanung
Lerneinheit 4.1 Finanzmanagement
Finanz- Planbestands- Operative
entscheidungen differenzenbilanz Finanzplanung
Lerneinheit 4.2 Finanzplanung mit Kennzahlen
Kennzahlen Goldene Regeln Leverage-Effekt
Lerneinheit 4.3 Zahlungsverkehr
Zahlungs- Konten- Auslands- Internet
formen Clearing zahlungsverkehr Banking

Kontrollfragen zu Lerneinheit 1.3
Uberblick iiber die Finanzwirtschaft

Was verstehen Sie unter einer Investition?

Wozu dient die Investitionsrechnung?

Wovon hingt die Wahl des Verfahrens der Investitionsrechnung ab?

Wie lautet die wichtigste Kritik an den statischen Investitionsrechenverfahren?

Worin unterscheidet sich die Amortisationsrechnung von den anderen statischen Ver-

fahren (Kostenvergleich, Gewinnvergleich, Rentabilitatsvergleich)?

6. Was verstehen Sie unter einem Kapitalwert, was ist das Problem dabei und wie lasst es
sich 16sen? Gehen Sie auch auf den Begriff Opportunitétskosten ein.

7. Wozu dienen der Rentenbarwertfaktor und der Rentenendwertfaktor?

8. Wie gehen Sie mathematisch vor, um ein Polynom n-ten Grades zu 16sen?

9. Wodurch unterscheidet sich die optimale Nutzungsdauer vom optimalen
Ersatzzeitpunkt?

10. Welche Ziele werden mit Finanzierungsentscheidungen verfolgt?

11. Welche Finanzierungsform wiirden Sie im Zweifel immer wiéhlen, sofern sie zur Ver-

fiigung steht?

G =
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12. Erlautern Sie den wesentlichen Unterschied zwischen Beteiligungsfinanzierung und
Kreditfinanzierung.

13. Nach welchen Kriterien konnen Sie kurz-, mittel- und langfristige Finanzierung
unterscheiden?

14. Was verstehen Sie unter einem Effektivzins und wie kann er berechnet werden?

15. Wie ldsst sich der Zinsbetrag bei unterjahrigen Krediten ermitteln?

16. Wozu dient die Kreditwiirdigkeitspriifung in erster Linie?

17. Welche Kreditsicherheiten sind in der Unternehmenspraxis vor allem tiblich?

18. Welche Aufgaben hat die Finanzplanung?

Lésungen zu Lerneinheit 1.3
Uberblick iiber die Finanzwirtschaft

1. Eine Investition ist eine langerfristig wirkende Unternehmensentscheidung, die zu
Beginn zu einer Auszahlung fithrt und aus der fiir die Zukunft eine Reihe von Einzah-
lungsiiberschiissen erwartet werden. Es werden liquide Mittel in Vermdgensgegenstéin-
den gebunden mit dem Ziel, Gewinn zu erwirtschaften.

2. Die Investitionsrechnung ist eine Wirtschaftlichkeitsrechnung. Sie dient dazu, den
zu erwartenden Erfolg einer Investition zu ermitteln und aus verschiedenen Investi-
tionsalternativen die effizienteste auszuwidhlen bzw. ein optimales Investitionspro-
gramm, bestehend aus mehreren sich gegenseitig nicht ausschlieffenden Investitionen
zusammenzustellen.

3. Die Wahl des Verfahrens der Investitionsrechnung héngt von der Art und der Bedeu-
tung der Investition fiir den Unternehmenserfolg ab. Operative Investitionsentschei-
dungen ergeben sich zwangsldufig aus der Marketingstrategie und der daraus resul-
tierenden Produktions- und Absatzplanung. Strategische Investitionsentscheidungen
bestimmen die Produktions- und Absatzplanung. Je wichtiger die Entscheidung ist,
umso prazisere Verfahren sollten angewandt werden.

4. Die sich aus der Investitionsentscheidung ergebenden Kennzahlen (Kosten, Erlose,
Gewinne, Rentabilitit) werden fiir eine Durchschnittsperiode erfasst und verglichen.
Mbogliche Veranderungen der Kennzahlen wihrend der Nutzungsdauer und Zinses-
zinseffekte werden nicht oder nur tiberschlédgig berticksichtigt.

5. Die Amortisationsrechnung ist eine Risikobetrachtung, wihrend die anderen stati-
schen Verfahren sich auf Erfolgsgrofien (Kosten, Gewinn, Rentabilitdt) richten.

6. Der Kapitalwert ist die Summe der Barwerte zukiinftiger Zahlungen. Das Problem ist
die Wahl des geeigneten Diskontierungszinssatzes. Empfohlen wird, den Marktzins
(z. B. fuir festverzinsliche Wertpapiere) um einen Risikoaufschlag zu erhéhen. Bei einer
Verwendung von Finanzmitteln fiir die Investition entgehen die Zinsen aus der Anlage
am Markt. Diese Kosten der entgangenen Gelegenheit werden als Opportunititskosten
bezeichnet.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

Der Rentenbarwertfaktor zinst eine jahrlich gleichbleibende Zahlung auf den Gegen-
wartswert ab. Der Rentenendwertfaktor zinst eine jahrlich gleichbleibende Zahlung auf
den Wert am Ende des Planungshorizontes auf.

Polynome n-ten Grades, wie sie bei der Internen Zinssatzmethode auftreten, kénnen
durch Einsetzen von Werten und schrittweiser Anndherung oder durch Verwendung
eines Tabellenkalkulationsprogramms gelost werden.

Die optimale Nutzungsdauer wird vor Durchfithrung der Investition bestimmt, der
optimale Ersatzzeitpunkt, wenn die Investition bereits getatigt wurde und neue Infor-
mationen iiber die zu erwartenden Cash Flows aus dem Projekt vorliegen.
Finanzierung ist die Beschaffung finanzieller Mittel fiir Unternehmenszwecke. Ziel von
Finanzierungsentscheidungen ist es, die Liquiditit (Zahlungsfihigkeit) des Unterneh-
mens zu sichern sowie Mittel fiir anstehende Investitionen zu beschaffen, und dies zu
moglichst niedrigen Kosten (Minimalprinzip).

Die kostengiinstigste Finanzierungsform ist die Innenfinanzierung: Aus den Umsatzer-
16sen werden tiberschiissige Mittel gewonnen und kénnen fiir Unternehmenszwecke
eingesetzt werden. Zudem gibt es keine Einflussnahme von auflen auf die Entscheidun-
gen der Unternehmensfiithrung.

Der wesentliche Unterschied zwischen Beteiligungsfinanzierung und Kreditfinanzie-
rung liegt in der Rechtsstellung der Kapitalgeber. Eigenkapitalgeber sind Eigentiimer
und haben keinen Anspruch auf Verzinsung oder Riickzahlung, Fremdkapitalgeber
sind Gldubiger und haben eben diese Anspriiche.

Es gibt keine einheitliche Abgrenzung zwischen kurz-, mittel- und langfristiger Finan-
zierung. Die Regelungen des HGB geben die Grenzen ,,bis zu einem Jahr* und ,,langer
als fiinf Jahre an, die hilfsweise herangezogen werden koénnen.

Der Effektivzins stellt die tatsdchliche Zinsbelastung von Darlehen mit einem anfangli-
chen Zinsabschlag (Disagio) dar. Er wird naherungsweise berechnet, indem der Zins-
abschlag nominal auf die Laufzeit verteilt wird (durchschnittlicher jahrlicher Zins-
abschlag) und die sich so ergebende gesamte Zinslast auf die tatsdchlich ausgezahlte
Kreditsumme (Auszahlung) bezogen wird.

Der sich jahrlich ergebende Zinsbetrag (Kreditsumme x Jahreszins) wird auf das Ver-
héltnis der Laufzeit in Tagen zur Gesamtzahl der Tage des Jahres bezogen.

Die Kreditwiirdigkeitspriifung dient in erster Linie der Feststellung, ob der potenzielle
Kreditnehmer fahig und in der Lage ist, den Kredit auch zuriickzuzahlen.

In der Unternehmenspraxis sind vor allem die Sicherungsiibereignung und die stille
Zession iiblich, da sie einfach zu bestellen sind. Es geniigt die genaue Bezeichnung
der sicherungsiibereigneten Maschine bzw. die Ubergabe der Fahrzeugbriefe des Fuhr-
parks. Fiir die Zession werden Debitorenlisten eingereicht.

In der Finanzplanung werden alle Investitions- und Finanzierungsalternativen zusam-
mengetragen und es wird versucht, sie in Ubereinstimmung zu bringen und das Pro-
blem der finanziellen Liicke, dass die fiir die Leistungserstellung erforderlichen Aus-
zahlungen zeitlich vor den Einzahlungen aus der Leistungsverwertung liegen, zu losen.
Dazu muss sowohl langfristig als auch kurzfristig der Finanzbedarf ermittelt und durch
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entsprechende Beschaffung von Finanzmitteln gedeckt werden. Zur Finanzplanung
gehort die Mehrjahresfinanzplanung, aber auch die Kontodisposition und die Abwick-
lung des Zahlungsverkehrs.
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