Finanzierung

(Mitschriften aus Vorlesungen an der FH Merseburg/ ©Feininger)

Finanzierung — Betrachtungen der
Rentabilitat

Aufgaben Finanzierung: ist jegliches Bereitstellen von finanziellen Mitteln
- Kapitalbeschaffung
- Liquiditatssicherung
Kennzahlen: Liquiditat
(Zahlungsfahigkeit zu jedem Zeitpunkt aufrechterhalten)
Optimale Liquiditat: - Vermeidung entgangener Rendite
Vermeidung einer Unterliquiditat (kann zur Insolvenz fiihren)

Kapitalbeschaffung = Finanzierung
Kapitalverwendung = Investition
Liquiditat
(soll gewahrleisten, daf3 das Unternehmen nicht zahlungsunfahig wird)
absolute Liquiditat relative Liquiditat
(Aktiv-Seite in der Bilanz) (Passiv-Seite in der Bilanz)
statisch dynamisch

- Vermogensteile - Zahlungsmittel - Betrachtung eines

\évekrltljen als_tt | - kurzfristige Zeitraumes

aniungsmitte Forderungen - Cash Flow Analyse

verwendet

. : - Vorrate - Bewegungsbilanz
- jerascher sich gung

Vermogensgegenstan |- kurzfristige - Kapitalflu®

de als Zahlungsmittel Verbindlichkeiten

umwandeln lassen, | Bayliquiditat (Liquiditit

umso groRer ist die 1. Grades)

Liquiditat

- Liquiditat auf kurze
Sicht (Liquiditat 2.
Grades)

- Liquiditat auf mittlere
Sicht (Liquiditat 3.
Grades)

*Quelle: Olfert ,Finanzierung’
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Finanzierung

(Mitschriften aus Vorlesungen an der FH Merseburg/ ©Feininger)

Liquiditat ist die Fahigkeit des Unternehmens, die zu einem
Zeitpunkt zwingend falligen Zahlungsverpflichtungen
uneingeschrankt erfullen zu kbnnen, die zu jedem Zeitpunkt
seines Bestehens gegeben sein mul3.*

Kategorien der Finanzmittel ( § 275 (2) HGB)

- dienen als Zahlungsmittel und damit zur Aufrechterhaltung des
finanzwirtschaftlichen Gleichgewichts (Zahlungsreserve, Liquiditatsreserve)

Funktionen des Eigenkapitals

Finanzierungsfunktion

steht unbefristet zur Verfiigung

Haftungs- und
Verlustausgleichsfunktion

Erst, wenn das Eigenkapital aufgezehrt ist, besteht fur
die Glaubiger die Gefahr ihr Kapital zu verlieren.

Risiko-
finanzierungsfunktion

Finanzierung von Investitionen und Vorhaben mit hohen
Gewinnaussichten fir die aber aufgrund des grof3en
Risikos keine Finanzierung gewahrleistet wird.

Autonomiefunktion

Je hoher die Eigenkapitalbasis des Unternehmens ist,
desto grof3er ist die Unabhangigkeit der Eigner bzw. des
Managements von externen Geldgebern.

Herrschafts- und
Erfolgsverteilungsfunktion

I.d.R. bestimmt die Hohe des Eigenkapitals (EK) eines
Gesellschafters Uber dessen Mitsprache und
Entscheidungsrechte im Unternehmen.

Die Verteilung des Gewinns wird i.d.R. durch die Hohe
des Gesellschaftsanteils bestimmt.

Kreditwirdigkeitsfunktion

Fremdkapitalgeber beziehen das EK in ihre
Uberlegungen mit ein. (EK-Quote, beziiglich
Verringerung des Risikos)

*Quelle: Olfert ,Finanzierung’
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Finanzierung

(Mitschriften aus Vorlesungen an der FH Merseburg/ ©Feininger)

Ermittlung der Rentabilitat

Rentabilitat
Gesamtkapitalrentabilitat _ Gewinn + Fremdkapital zinsen
Re = _ *100
(Rak) Gesamtkapital
Eigenkapitalrentabilitat _  Gewinn
(Rex) * Eigenkapital
Umsatzkapitalrentabilitat Gewinn
= *100
(Ruk) Rk Umsatz
Beispiel 1:
geg.:
FK =20 000
EK =80 000
Summe Bilanz = 100 000
R®K = 10% vom Gewinn (JU) =10 000
ges.:

Ermitteln Sie die EK-Rentabilitat, wenn die FK-Zinsen 8% betragen.
Lsg.:

_ Gewinn(JU)* FK - Zinsen
GK

R« *100

8% FK-Zinsen von 20 000 = 1600

Rk - X*+1600,

= x =10 000 -1 600
100000

X = 8400 (Gewinn od. JU)

*Quelle: Olfert ,Finanzierung’
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Finanzierung

(Mitschriften aus Vorlesungen an der FH Merseburg/ ©Feininger)

mo« - 8400+1600, ,
100000

R =10 %

Gewinn

=——*100
Eigenkapital

EK

Rex = 8499405

80000

REK =105

Gesamtkapitalrentabilitat

- Vergleich zwischen Unternehmen

- JahresuberschuR (JU) in Relation zum Gesamtkapital (aber Zinsen missen
wegen FK rausgerechnet werden, da wir nicht wissen, wie weit FK im
Unternehmen beteiligt ist, d.h. nicht mehr Vergleichbar)

GuV / Umsétze

- | Material

- | Abschreibungen (AfA)

- | sonstige Kosten

- | Zinsen (FK-Geber)

= | Jahresuberschuld (EK-Geber)

GK-Rendite = 10% d.h. auf 100 000 bekomme ich 10% von
100 000 raus, d.h. muf3 um die Zinsen bereinigen.

*Quelle: Olfert ,Finanzierung’
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Finanzierung

(Mitschriften aus Vorlesungen an der FH Merseburg/ ©Feininger)

Ubung 2.)

Die Gesellschafter planen die Kapitalbasis auf 200 000 zu
erhéhen (60% EK, 40% FK)

Wie verandert sich die EK-Rendite, wenn die GK-Rendite und die FK-Zinsen
konstant bleiben?

somit geg.: A P
EK =120 000

Summe Bilanz = 200 000

Rendite GK = 10% FK 80 000
FK-Zinsen = 8% 200 000 200 000

_ Gewinn(JU) + FK - Zinsen
GK

RS *100

Rendite GK = 10 %, d.h. 10% von 200 000 = 20 000
8% Zinsen FK, d.h. 8% von 80 000 = 6 400

somit: 20 000 — 6 400 = 13 600 Gewinn (JU)

RE = Gewinn(JU) 100
K
= 13600 , 100
120000

RE =11,33 %

EK-Rendite ist gestiegen, da EK-Geber nicht mehr 10,5% sondern 11,33%

*Quelle: Olfert ,Finanzierung’
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(Mitschriften aus Vorlesungen an der FH Merseburg/ ©Feininger)

Ubung 3.)

Ein Unternehmensberater empfiehlt das bendétigte Kapital
ausschlief3lich mit FK abzudecken. Wie ist diese Empfehlung zu
beurteilen?

A P somit geg.:
EK = 80 000
EK 80 000 FK = 120 000

Summe Bilanz = 200 000
Rendite GK =10 %

FK 120 000 FK-Zinsen = 8%

200 000 200 000

_ Gewinn(JU) + FK - Zinsen
GK

R *100

8% von 120 000 FK =9 600
10% von 200 000 = 20 000

20 000 — 9 600 =10 400

mo« 10400 +9600, ,
200000

R®K = 10%

_ Gewinn(JU) 10400

*100 R™ =—"""%100 R%=13%

R EK —
80000

Solange GK-Rendite Uber FK-Zinsen, solange positiv und das erhoht EK-Rendite

= Leverage Chance

Durch Verschuldung EK-Rendite gesteigert (Leverage Chance / aus Leverage Effect)
Bei einer bestimmten EK-Rentabilitadt kann durch die Aufnahme von FK die

Verzinsung des EK erhdht werden, wenn die Kosten flr zusatzliches FK
niedriger sind als die erzielte Gesamtkapitalrentabilitat.*

*Quelle: Olfert ,Finanzierung’
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Ubung 4.)

Eine Marktanalyse zeigt, dal’ die GK-Rentabilitat im
kommenden Jahr um 2% sinken (10% - 2% = 8%) wird. Die FK-
Zinsen steigen um 1%.

Welche Bedeutung haben diese Informationen fir die
Entscheidungsfindung?

somit geg.:
A P EK =80 000
FK =120 000
EK 80 000 Summe Bilanz = 200 000
Rendite GK =8 % (10% - 2%)
FK 120 000 FK-Zinsen = 9 % (8% + 1%)
200 000 200 000

_ Gewinn(JU) + FK - Zinsen
GK

R *100

8% von 200 000 = 16 000
9% von 120 000 = 10 800 FK-Zinsen

16 000 — 10 800 =5 200

mox _5200+10800, ,

200000
R®X = 8%
REK = Gewinn(JU) 100
K
RE = @ *100
80000

R = 6,5%

d.h. Risiko bei schlechten Aussichten — GK-Rentabilitat sinkt unter meine FK-Zinsen
(9%).

*Quelle: Olfert ,Finanzierung’
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Ubung 5.)

10% (FK-Zinsen = Zgk)

Unternehmen Unternehmen
A B

A P A P

EK 50 000 EK 10 000

FK 50 000 FK 90 000
100 000 100 000 100 000 100 000
Z =5000 Z =9 000
JU vor Zinsen =5 000 JU vor Zinsen =5 000
Zinsen =-5000 Zinsen =-9 000
JU =0 JU =-4 000
JU vor Zinsen =-10 000 JU vor Zinsen =-10 000
Zinsen =-5000 Zinsen =-9 000
JU =-15000 JU =-19 000
noch gerettet, evtl. Re-engeneering mufd vom FK weggehen (Gefahr fur

Glaubiger Geld zu verlieren ist zu hoch)

nicht mehr zu retten, da FK-Geber Geld
wollen

Wird vom EK finanziert. FK-Geber wollen kein minus machen, nur ihr Kapital
bestmdoglich erhalten, darum hohe FK-Finanzierung = hohes Risiko!

*Quelle: Olfert ,Finanzierung’
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Autonomiefunktion

Kreditwurdigkeitsfunktion
FK-Geber sind leichter zu finden
Risikofinanzierungsfunktion
EK-Geber kann selber verlieren

nicht so hohe FK-Zinsen, da Risiko nicht
so hoch

*Quelle: Olfert ,Finanzierung’

Autonomiefunktion
Unternehmen mit geringer Autonomie

FK-Geber schauen genauer als bei
Unternehmen A

Kreditwirdigkeitsfunktion
FK-Geber schwer zu finden
Risikofinanzierungsfunktion

EK-Geber ist hieran interessiert, da er
mehr verdienen kann und weniger
verlieren

Vergutung durch hohe Zinsen (z.B. 12%),
da Risiko sehr hoch!
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