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Einordnung der Vorlesung Finanzierung und

Investition in die Betriebswirtschaft

Moderne Wirtschaftssubjekte sind durch den Austausch von Guter- und
Finanzstromen miteinander verbunden. Dazu konnen sowohl

materielle (Brez'n) als auch immaterielle (Zoom) Guter zahlen. Der
Austausch der Strome erfolgt auf Markten (Amazon, Rewe, Borse, Ebay).

Aus fehlender Ubereinstimmung resultiert ein entsprechender

Finanzierungsbedarf (Anlagebedarf), der Uber
Finanzmarkte/Kapitalmarkte gedeckt werden kann
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Diese Folie dient zur lllustration, dass man auch
mit alteren Buchern noch einen ganz guten

Uberblick fiir die Grundlagen bekommt. Kann eine
sinnvolle Alternative zur Vorlesung sein.

o -

Enmommen aus: Wohe: Emnfiihrung in die Allzemeine Betriebswirtschaftslehre, Verlag Vahlen, Minchen, 1986, 5.663.




Wirtschaftssubjekte sind also durch Markte (den Begriff
hatten wir gerade schon) miteinander verbunden

In der modernen BWL-Literatur wird fur Austauschbeziehungen und gegenseitige
Anspruche auch der Begriff Stakeholder(ansatz)* verwendet, bei dem es im
Wesentlichen um einen Interessensausgleich geht. Dieser Interessensausgleich
kann bspw. Uber Markte / Vertragsbeziehungen / Hierarchie geregelt werden
(Hinweis: weiterfUhrend dazu neuere Institutionendkonomie; nicht klausurrelevant)

Unternehmen stehen also in expliziten und impliziten
Vertragsbeziehungen mit seinen Anspruchsgruppen (stakeholder)

Lieferanten Manager und Arbeithnehmer
Kreditgeber «+— Unternehmen +—— Kunden
Eigentiimer Offentlichkeit / Staat

* Nicht Steakholder!



Wirtschaftssubjekte regeln ihre gegenseitigen
Anspruche haufig durch Zahlungen und setzen dabei

finanzielle Ressourcen ein

Beispiele flir Finanzielle Anspriiche der stakeholder

Lieferanten Manager und Arbeitnehmer
z.B. Preise, z.B. Gehalter, freiwillige
Zahlungsmoral Sozialleistungen
Kreditgeber Kunden

z.B. Zins- Unternehmen “— z.B. Zahlungs-
zahlungen bedingungen

Eigentiimer Offentlichkeit / Staat

z.B. Dividende, z.B. Kdrperschaftsteuer

Gewinnbeteiligung

Letztlich geht's ums Geld, Cash, Mause, Flocken



Zusammenfassung:
Grundbegriffe Investition und Finanzierung

Definition Investition:

« Unter einer Investition wird der zielgerichtete Einsatz finanzieller Mittel
(Allokation) zur Beschaffung von Produktionsfaktoren verstanden, die der

Erwirtschaftung von Ertragen (um stakeholder Anspruche zu erflllen)
dienen. Die Kapitalverwendung zeigt sich auf der Aktivseite der Bilanz.

Definition Finanzierung:

« Unter einer Finanzierung wird die Beschaffung und Ruckzahlung
finanzieller Mittel verstanden. Die Kapitalbeschaffung (Eigenkapital oder
Fremdkapital z.B. Uber Finanzmarkte, Finanzintermediare) zeigt sich auf der

Passivseite der Bilanz.
Definition Wirtschaften:

« Den mit den Produktionsfaktoren erzielten Ertragen stehen laufende
Aufwendungen aus dem operativen Betrieb gegenuber. Die daraus
resultierende positive oder negative Differenz wird in der GuV abgebildet.

-> Begriffe Bilanz / GuV -> Visualisierung, Dokumentation, Austausch von
Information zwischen den Stakeholdern !




Mein Lieblingsbild

Aktiv Passiv




Wiederholung: Bilanz

« Bilanz ist die Gegenuberstellung von Vermogen und Kapital eines Betriebs.

« Das Vermogen stellt als Gesamtheit aller im Betrieb eingesetzten
Wirtschaftsguter und Geldmittel die Aktiva, das Kapital als Summe aller
Schulden des Betriebs gegenuber Beteiligten und Glaubigern die Passiva dar.

« Aktivseite: Verwendung der Mittel (Anlage- und Umlaufvermogen)

« Passivseite: Herkunft der finanziellen Mittel (Beteiligungs- und
Darlehensmittel)

Aktiva Passiva
Anlagevermaogen Eigenkapital
e Sachanlagen
¢ Immaterielle Anlagen
* Finanzanlagen

Umlaufvermogen Fremdkapital
*  Vorrite ¢ Langfristige Verbindlichkeiten
e Forderungen ® Kurzfristige Verbindlichkeiten
® Wertpapiere
¢ Zahlungsmittel

Rechnungsabgrenzungsposten Rechnungsabgrenzungsposten

(Bilanzgewinn)

(Bilanzverlust)




Wiederholung: Bilanz

Aktivseite der Bilanz: das Vermogen
« Anlagevermogen: steht dem Betrieb fur einen langeren Zeitraum zur Verfigung
Materielles Anlagevermogen: Grundstucke, Gebaude, Maschinen, Werkzeuge

Immaterielles Anlagevermogen: Patente, Konzessionen, Lizenzen (gegen
Entgelt erworben)

Finanzanlagevermogen: Beteiligungen, Wertpapiere, langfristige Darlehens-
und Hypothekenforderungen (BANK)

« Umlaufvermogen: werden innerhalb kirzerer Zeit umgesetzt
Vorrate: Roh-, Hilfs-, Betriebsstoffe; Halb-, Fertigfabrikate; \Waren
Forderungen: soweit nicht anders ausgewiesen
Wertpapiere: kurzfristige Liquiditatsreserve

Zahlungsmittel: Bank, Kasse, Postscheck
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Wiederholung: Bilanz

Passivseite der Bilanz: das Eigen- und Fremdkapital

« Eigenkapital: vom Unternehmer / Gesellschafter / Aktionar zur Verfugung
gestellt

Gezeichnetes Kapital: -> selbst raussuchen
Kapitalrucklagen: -> selbst raussuchen

Gewinnrucklagen: -> selbst raussuchen
Funktionen EK: -> selbst raussuchen

 Fremdkapital:

Kommt von Dritten, die keine Eigentumerstellung im Unternehmen haben.

wie z.B.: ....

Bitte unterscheiden: Unternehmen / Unternehmer: auch der Unternehmer kann
dem Unternehmen Geld in Form von Krediten zur Verfugung stellen
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Wiederholung: GuV

Definition:
« Gewinn- und Verlustrechnung ist die Gegenuberstellung von
Aufwendungen (Werteverzehr) und Ertragen (Wertezuwachs)

eines Zeitabschnitts (meist Geschaftsjahr) in Staffelform

« Auspragungsformen:
o (Gesamtkostenrechnung gemaf § 275 || HGB
o Umsatzkostenrechnung gemal} § 275 Ill HGB

=> Das sind Begriffe aus dem Bereich Rechnungswesen, die aber fiur das
Verstandnis von Betriebswirtschaft und im speziellen Finanzwirtschaft

wichtig sind. Allerdings werden die Begriffe im Alltag und im
Unternehmensalltag nicht immer trennscharf verwendet! Was ist Gewinn?
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Unterschied:
Finanzwirtschaft und Rechnungswesen

Trotz teilweise gleicher Begriffe gibt es doch grundlegende Unterschiede in
der Logik zwischen Finanzwirtschaft und Rechnungswesen!

Rechnungswesen
(insbes. Buchhaltung):

Dokumentation
vergangenheitsorientiert

periodenbezogene
ErfolgsgroBen
(z.B. Gewinn pro Jahr)

kleinste Einheit: Buchungen

Finanzwirtschaft:

e Entscheidungsvorbereitung
e zukunftsbezogen

e periodenunabhangige
ErfolgsgroBen
(z.B. Vermogenszuwachs)

e kleinste Einheit: Zahlungen
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Grundbegriffe — Einzahlungen und Auszahlungen*

* schon mal vom Lohnzettel abgebissen?

Finanzierung (i.e.S.)
« Zahlungsreihe, die mit einer Einzahlung beginnt

« z.B. Kreditvergabe aus der Sicht des Schuldners

Investition
« Zahlungsreihe, die mit einer Auszahlung beginnt

« z.B. Kreditvergabe aus der Sicht des Glaubigers

Und was mochte die Bank? Klar, die Kohle zurtick und Zinsen!
Und wie schafft das das Unternehmen? Klar, gscheid Investieren und Gewinne
machen um dann die Schulden wieder tilgen zu kdnnen.

Und was heildt jetzt eigentlich gscheid? Klar, moglichst effizient und effektiv mit
dem Geld wirtschaften? Und was heil3t das jetzt wieder? — Antwort in dieser
Vorlesung!
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Wirtschaftssubjekte mussen Funktionen des
Geldes effizient und effektiv nutzen

Effiziente Nutzung der Funktionen des Geldes
Voraussetzung fur erfolgreiche Teilnahme
an wirtschaftlichen Tauschprozessen

« Beschaffung von Kaufkraft
o Fur Unternehmen: Wie sollen Investitionen bezahlt werden?

o \Welche Investitionen sind effektiv?
* Verwendung von Kaufkraft

 Fur Unternehmen: Worin soll investiert werden und wie konnen wir die
Sinnhaftigkeit von Investitionen beurteilen (siehe nachste Folie)?

Finanzwirtschaft =
Akquisition & Allokation finanzieller Mittel

Falls Ihnen jetzt langweilig ist, finden Sie die Kurzformel fur die beiden Begriffe raus:
Effizient: Die Dinge tun!
Effektiv: Die Dinge tun!

Quelle: Perridon, L./Steiner, M. (2007): ,Finanzwirtschaft der Unternehmung®, 14. Aufl., Minchen, S. 2f.
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Ziele betrieblicher Finanzwirtschaft

e Ziele orientieren sich an Interessen und
Durchsetzungsfahigkeit der Anspruchsgruppen

e MOgliche Ziele:
s Maximierung des Vermdgens
= Rentabilitat
m Existenzsicherung des Unternehmens
s Entscheidungsunabhangigkeit
m Arbeitszufriedenheit
m Verbraucherfreundlichkeit
m Nachhaltigkeit Green finance
m USW.

Bis hier hin und dann weiter ???
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Unternehmensziele sind haufig
finanzwirtschaftlich gepragt

Kapitalrentabilitat

Liquiditat Risiko/
Sicherheit

Unabhangigkeit

Quelle: Bieg, H./Kumaul, H. (2000): ,Investitions- und Finanzmanagement. Bd. I: Investition“, Minchen, S. 12-23.
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Maximierung der Kapitalrentabilitat als
Oberziel der Unternehmenstatigkeit

« (Kapital)Rentabilitat

o Verhaltnis von Erfolgsgrof3e zu eingesetztem Kapital

o Erfolgsgrofe z.B. Jahrestberschuss/Gewinn, operatives
Ergebnis, Zahlungsuberschuss, etc.

o Ziel der Rentabilitatsmaximierung
o Konkretisierung des Betrachtungszeitraums: Teil- vs. Totalperiode
o Enge Verbindung zum Konzept des Shareholder Value
o Beispiel:
- Gewinn: Periode 1: € 50, Periode 2: € 100

- Eingesetztes Kapital: € 1.000
- Keine Berlcksichtigung des Zukunftswertes des Geldes

- Rentabilitat:
¢+ Periode 1: € 50/€ 1.000 = 5%
¢+ Periode 2: € 100/€ 1.000 = 10%
¢+ Totalperiode: € 150/€ 1.000 = 15% (7,5% p.a. im Durchschnitt)

18
Quelle: Perridon, L./Steiner, M. (2007): ,Finanzwirtschaft der Unternehmung®, 14. Aufl., Minchen, S. 12f.



Sicherung der Liquiditat
als absolute Nebenbedingung

 Liquiditat Aktuell

das
Themal

o Definitionen:

- Positiver Zahlungsmittelbestand
- Verhaltnis von Vermogensgegenstanden zu ihrer
Ruckverwandelbarkeit in Geld (Liquidierbarkeit)
+ Verflussigung im normalen Umsatzprozess (self-liquidating period)
¢+ Vorzeitige Liquidierung (shiftability)
- Deckungsverhaltnis von Vermogensteilen zu Verbindlichkeiten
(Liquiditatsgrade)
- Eigenschaft von Wirtschaftssubjekten, ihren Zahlungsverpflichtun-
gen bei Aufforderung in jedem Zeitpunkt nachkommen zu konnen

o Erhaltung der Liquiditat als absolute Nebenbedingung fur
Sicherung der Unternehmensexistenz

- Voraussetzung fur Rentabilitatsstreben bei gleichzeitigem
Zielkonflikt

- Liquiditatsanalyse wichtige Erganzung zu Rentabilitatsanalyse
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Quelle: Perridon, L./Steiner, M. (2007): ,Finanzwirtschaft der Unternehmung®, 14. Aufl., Minchen, S. 10-12.



Sicherheitsstreben als komplementares
Entscheidungskriterium zur Rentabilitat

 Risiko (kommt spater noch) / Sicherheit

o Grundannahme mit der Sie durch den Alltag kommen:
Jeder vernunftige Mensch mochte Risiken vermeiden.

o Spezifischer bei Unternehmen / Privaten: Ziel der Kapitalerhaltung

o Problem: Zielkonflikt zwischen Rentabilitat und Sicherheit
- ,There is no free lunch.”

o Risikoabwagung bei Investitionsentscheidung (Kapitalanlage)
Wahrscheinlichkeit | ProjektA

Projekt B

/ Rentabilitat

- 0 + >
o Kapitalaufbringungsentscheidung (das miissen Sie jetzt noch nicht verstehen)

- Reine Eigenkapitalfinanzierung ist sicher, aber sehr teuer

- Hoher Fremdkapitalanteil (leverage) senkt Finanzierungskosten, erhoht
jedoch Risiko

Quelle: Perridon, L./Steiner, M. (2007): ,Finanzwirtschaft der Unternehmung®, 14. Aufl., Minchen, S. 13-14.

&
«
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Erhaltung der finanzwirtschaftlichen
Dispositionsfreiheit als Nebenbedingung

« Unabhangigkeit
o Erhaltung der Dispositionsfreiheit und Flexibilitat des
Unternehmens durch Vermeidung der Einflussnahme Diritter

o Zielkonflikt mit allen anderen finanzwirtschaftlichen
Unternehmenszielen
> Wichtige Nebenbedingung bei der Kapitalbeschaffung:
- Eigenkapital:
+ Hier nochmal die Funktionen eintragen

- Fremdkapital:
¢+ Welche Rechte haben die FK Geber eigentlich?

Weitere, nicht finanzwirtschaftliche Zielsetzungen von Unternehmungen
o Macht, Reputation, Marktanteil, karitative Ziele, etc.

-> Und was heildt das jetzt in der Praxis? o
Quelle: Perridon, L./Steiner, M. (2007): ,Finanzwirtschaft der Unternehmung®, 14. Aufl., Minchen, S. 9f.




Exkurs: Praktische Aufgaben des
Finanzmanagements

e Aktivmanagement (Asset Management)

m Strukturierung der Vermogensseite
m ,Investitionsentscheidungen®

e Passivmanagement (Liability Management)
m Strukturierung der Kapitalseite
m ,Finanzierungsentscheidungen®

e Informationsmanagement
m Dokumentationsfunktion, Investor Relations

¢ Risikomanagement
m Bewertung und Steuerung von Risikopositionen

e Liquiditatsmanagement

m Aufrechterhaltung der Zahlungsfahigkeit
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