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9.  Finanzierung

9.1 Außenfinanzierung

Ausgabe von Finanztiteln (Aktien, Anleihen) und der Erwerb durch Kapitalgeber

Finanzierungstitel: sind Rechte und Pflichten die aus einer Kapitalhingabe resultieren

Beteiligungstitel: Besitzer hat Position eines Eigenkapitalgebers (Aktien, Einlagen)

Forderungstitel: Besitzer hat Position eines Fremdkapitalgebers (Anleihen, Kreditverträge)

9.1.1 Beteiligungsfinanzierung

· Finanzierung durch Beteiligungstitel

· ist abhängig von der Rechtsform des Unternehmens

a) nicht emissionsfähig

           Nachteile der Anlage bei nicht emissionsfähigen Unternehmen: 

· schwer kalkulierbares Risiko

· Beteiligungsanteile bleiben bestimmte Zeit im Unternehmen

    Einzelunternehmen (eingetragener Kaufmann)

( Quelle des Eigenkapitals ist das Privatvermögen des Unternehmers

( haftet uneingeschränkt

( variables Eigenkapitalkonto

( stille Gesellschafter (keine Vollhafter / Gewinnbeteiligung)

     OHG

( Eigenkapital sind Einlagen der Gesellschafter

( jeder Gesellschafter haftet une8ingeschränkt mit dem Privatvermögen

( Beteiligungsfinanzierung durch Erhöhung der Einlagen oder Aufnahme neuer Gesellschafter

      KG

( Mind. 2 Personen sind zur Gründung notwendig

( Komplementärkapital ist das Kapital der Vollhafter

( haben Geschäftsführungsbefugnis

( haften mit Privatvermögen

( variables Eigenkapitalkonto

( Kommanditkapital ist Kapital der stillen Gesellschafter (Teilhafter)

    ( keine Geschäftsbefugnis

    ( fixes Beteiligungskapital (Änderung bedarf Eintrag in das Handelregister)

       GmbH

( Haftung auf der Höhe der Einlagen

    ( bei Insolvenzgefahr besteht Nachschusspflicht je nach Satzung

( Stammkapital mindestens 25.000€, Mindesteinlage pro Gesellschafter 100€

( Erhöhung des Kapitals durch neue Gesellschafter oder Erhöhung der Einlagen

( 1 Person kann GmbH gründen

        GmbH & Co. KG

( Komplementär = GmbH

( Vertrauensbasis zwischen Komplementär und Kommanditisten

         Genossenschaft

( Erhöhung des Eigenkapitals durch Erhöhung der Quoten der bisherigen Mitglieder (Genossen)  

      oder Aufnahme neuer Mitglieder

( keine private Haftung (eventueller Nachschuss)

( 7 Personen für die Gründung notwendig

b) Emissionsfähig

        AG

( Aktien sind verbriefte Anteile am Grundkapital des Unternehmens

( es wird ein großer Bereich von Anlegern angesprochen (Kleinanleger bis Großinvestoren)

( Anleger kann sich jederzeit von der Beteiligung durch Verkauf der Aktien trennen

( 1 Gründer ausreichend

( Mindestkapital 100.000 € 

         KG a. A

    ( Einlage der Kommanditisten in Aktien zerlegt

Formen von Aktien

1. Methode der Zerlegung des Grundkapitals

                              ( Nennbetragsaktie (Aktie lautet auf bestimmten Betrag

                              ( Stückaktie ( Wert der Aktie ergibt sich aus Angebot und Nachfrage 

2. Umfang der Aktionärsrechte

                              ( Stammaktie ( Aktionär besitzt gesetzliche Rechte (Gewinnanteil / Stimmrecht / 

                                   Bezugsrecht / Anteil am Liquidationserlös)

                              ( Vorzugsaktie ( Besitzer hat bevorzugt Rechte gegenüber Stammaktionären 

                                   (Dividende / Anteil am Liquidationserlös) bei gleichzeitigem verzicht auf andere Rechte 

                                   (z.B. Stimmrecht)

3. Übertragbarkeit

                              ( Inhaberaktie ( Inhaber besitzt die jeweiligen Rechte durch formlose Übergabe

                              ( Namensaktie ( neue Aktionäre werden namentlich im Aktionärsbuch der Gesellschaft 

                                   eingetragen (Gesellschaft kennt ihre Aktionäre)

Anlässe der Außen-Eigenfinanzierung

a) Gründung

b) Kapitalerhöhung

                            ( von außerhalb der Unternehmung wird weiteres Eigenkapital zugeführt

                            ( Agio, Aufgeld = Kurswert-Nennwert einer Aktie: 

         ( Mittel die der Unternehmung zufließen durch eine Kapitalerhöhung

         ( Agio wird den Rücklagen zugeführt

Ordentliche Kapitalerhöhung

· Kapitalerhöhung durch Beschluß der Hauptversammlung

· Nachteil: (Hauptversammlung findet nur einmal im Jahr statt oder Einberufung einer außerordentlichen Versammlung

Genehmigt Kapitalerhöhung 

· Hauptversammlung ermächtigt den Vorstand innerhalb eines Zeitraumes (max. 5 Jahre) das Grundkapital um einen bestimmten Nennbetrag (max. ½ des Grundkapitals) zu erhöhen

· Vorstand kann Ausgabebedingungen frei bestimmen ( optimale Anpassung an die Marktverhältnisse

· Altaktionäre besitzen bei der Emission von „jungen“ Aktien ein Bezugsrecht da es zu einer „Verwässerung“ des Kapitals kommt und sich Nachteile beim Stimmrecht ergeben

z.B.

· Verhältnis der alten Aktien zu den neuen Aktien  5:1

( Altaktionäre haben das Recht für 5 alte Aktien eine „junge“ Aktie zu beziehen

Formeln:
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Bedingt Kapitalerhöhung

· keine Bezugsrechte für Altaktionäre

· zur Vorbereitung von Fusionen

Wandelanleihen (WSV)

· verbrieftes Umtauschrecht in Aktien des Unternehmens

· Umtauschrecht nach gewisser Sperrfrist möglich

· Fremdkapitalgeber wird zum Eigenkapitalgeber

· Verwässerung des Aktienkapitals (Verlust der Macht beim Stimmrecht)

Optionsanleihen (OSV)

· verbrieftes Recht innerhalb eines bestimmten Zeitraums zu einem bestimmten Kurs Aktien des Unternehmens zu beziehen

· das Forderungsrecht des Fremdkapitalgebers bleibt im Gegensatz zum WSV erhalten

Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln

· Herausgabe von Gratisaktien (es erfolgt keine Einzahlung)

· die Gewinn und Kapitalrücklagen werden in Grundkapital umgewandelt

· das Vermögen des einzelnen Aktionärs bleibt unberührt (der Aktienkurs sinkt proportional zur Erhöhung der Aktienanzahl)

Kapitalherabsetzung

( Verminderung des Eigenkapitals ( durch qualifizierte Mehrheit auf der Hauptversammlung entschieden

1. Ordentliche Kapitalherabsetzung

                  ( Herabsetzung des Nennbetrages einer Aktie (nicht unter Mindestbetrag 1€)

2. Vereinfachte Kapitalherabsetzung

3. Einzug von Aktien

4. Rückkauf eigener Aktien

                  ( Rückkauf von max. 10% innerhalb von 18 Monaten

                  ( Kurs der verbleibenden Aktien erhöht sich

9.1.2 Kreditfinanzierung

· ist die Kapitalaufbringung durch Fremdkapitalgeber außerhalb des Unternehmens (Kreditgeschäfte)

· Bedingungen für Kreditgeschäfte ( Unternehmen muß störungsfrei den Verpflichtungen (Zinszahlung, Kreditrückzahlung) nachkommen

Kreditsicherheit

	Personalsicherheit

· Bürgschaftsvertrag
	Sachsicherheiten

· Mobilien

· Immobilien


9.1.2.1 Kurzfristige Kreditfinanzierung

a) Kunden- und Lieferantenkredite

Zahlung:

( nach Lieferung (Lieferantenkredit)

( bei Lieferung (Barverkauf)

( vor Lieferung (Kundenkredit)

Kundenkredit:

( bei Großprojekten (z.B. Schiffbau, Flugzeugbau)

( bei schlechter Kreditwürdigkeit des Kunden wird vorfristige Zahlung des Kunden vom   

     Lieferanten gefordert

Lieferantenkredit:

( häufige Form

( Zahlungsfrist von 30 Tagen

( bei schneller Zahlung (innerhalb von 10 – 14 Tagen) Gewährung eines Abschlages  

     (Skonto)

Formel:
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b) Kontokorrentkredite (Überziehungskredit)

( klassischer kurzfristiger Kredit

( Grundlage: Kontokorrentkredit

( Saldo des Kontos wird über Ein- bzw. Auszahlungen verändert

( besitzt einen Maximalbetrag (Kreditlinie)

( hohe Flexibilität

( keine Beschränkung in der Laufzeit

( hohe Kosten

( Anwendung der Zinsstaffelmethode

c) Wechselkredite

    ( Gezogener Wechsel (Tratte)

    ( eigener Wechsel (Solawechsel)
    ( Diskontkredit( verkauf des Wechsels an die Bank 
d) Lombardkredit

    ( Kredit gegen Verpfändung von beweglichen Sachen oder Rechten
      ( Waren oder Warendokumente (Warenlombard)
      ( Effektenlombard
      ( Wechsellombard
      ( Edelmetalllombard
e) Factoring
          ( Ankauf von Forderungen aus Warenlieferungen oder Dienstleistungen durch den Faktor 

               (Factoringgesellschaft) auf der Grundlage eines Faktor-Vertrages




(1)

z.B.
U





K


(3)

(2)







(4)

            Factor

K = Schuldner





U = Gläubiger

(1) Lieferung der Waren

(2) Verkauf der Forderungen aus (1) an Factor

(3) Gutschrift abzüglich Zinsen und Factorgebühr

(4) Bei Fälligkeit ( Einzug durch Factor

	echtes Factoring

  ( Delcredere Risiko liegt beim Factor 

  ( keine Rückbelastung des Gläubigers
	unechtes Factoring

 ( Risiko beim Gläubiger


	offenes Verfahren

  ( Schuldner hat Zahlung an den Factor zu zahlen

  ( die Abtretung der Forderung an Factor ist bekannt
	verdecktes Verfahren

( Schuldner leistet Zahlung an den Gläubiger ( 

     Gläubiger leitet Beträge an den Factor weiter

( Schuldner hat keine Kenntnis vom Verfahren


9.1.2.2 Mittel- und langfristige Kreditfinanzierung

a)  Darlehen
  Investitionsdarlehen

                ( zur Anschaffung von Gegenständen des Sachvermögen

                ( Gewährung durch Banken oder öffentliche Förderungsprogramme

  Realkredite (Hypothekendarlehen / Grundschulddarlehen)

                ( langfristige Kredite gesichert an Gebäuden, Grundstücken sowie Schiffen

                ( Zahlung von Zinsen und Tilgung sonst erfolgt Pfändung

      Langzeiteffekt: 

      ( Zinsanteil sinkt

      ( Tilgungsanteil steigt

Finanzierung langfristiger Investitionen (Sachanlagen)

Anleihen (Bonds) ( Schuldverschreibungen

	Finanzierung emissionsfähiger Unternehmen

	Emission von Beteiligungspapieren (Aktien)
	Emission von Forderungstitel (Anleihen)

a. festverzinsliche Anleihen

b. Floating-Rate-Notes

c. Zerobonds


a. festverzinsliche Anleihen
       ( feste vereinbarte Zinsen werden gezahlt

       ( Rückzahlung des Anleihenbetrages am Ende der Laufzeit

       ( Anleihen können jederzeit an der Börse verkauft werden

       ( Laufzeit 8-15 Jahre 

b. Floating-Rate-Notes (FRN)
       ( Zinsen werden anhand eines Referenzzinssatz (LIBOR, EURIBOR) in bestimmten Zeitabständen 

            angepasst 

       ( bei Erhöhung der Referenzzinssatzes besteht ein Zinsänderungsrisiko 

       ( bei einer Senkung des Referenzzinssatzes besteht eine Zinsänderungschance

c. Zerobonds (Null-Kupon)

       ( keine Zinszahlung

       ( Zinsertrag ist die Differenz zwischen dem niedrigen Emissionskurs und dem höheren 

            Rückzahlungskurs

9.1.3 Kapitalsubstitutive Finanzierung

        ( zuführen von Vermögensgegenständen (kein Kapital)

        ( steht Unternehmen nur bestimmte Zeit zur Verfügung gegen Entgeld

                  Leasing

            ( Besitzer hat Pflichten und Risiken des Gegenstandes

            ( Zahlt periodisches Entgeld

Mobilien Leasing


    (1)

U


Leasing Gesellschaft



Hersteller


     (2)




Kauf des Investitionsobjektes





(3)

(1) Leasing Vertrag

(2) Investitionsobjekt + Zusatzleistung (Instandhaltung)

(3) Leasing – Zahlung 

( Hersteller = Leasing-Geber

( Leasing Gesellschaft = Leasing-Geber

( Unternehmen = Leasing-Nehmer

Immobilien-Leasing (Sale and Lease Back Verfahren)

             ( das Unternehmen verkauft ihr Betriebsgrundstück + Gebäude der Leasing-Gesellschaft

             ( das Unternehmen zahlt über längeren Zeitraum eine Miete

9.1.4 Subventionsfinanzierung

( teilweise oder ganzer Verzicht auf Rückzahlung oder Einfluss auf Unternehmensführung

	direkte Subventionsfinanzierung

( Zufluss von Finanzmittel mit  sofortiger Wirkung
	indirekte Subventionsfinanzierung

( Ersparnis von Finanzmittel (z.B. Steuerersparnis)


9.2 Innenfinanzierung

( Beschaffung von Kapital aus internen Quellen

9.2.1 Finanzierung aus dem Cash-Flow

Finanzierung aus Abschreibungsgegenwerten

· Anschaffungskosten auf die Jahre der Nutzung verteilen

· Abschreibung = reiner Buchungsvorgang

· Abschreibungskosten pro Stück steht Finanzierungszwecke zur Verfügung

· Stille Reserven: Buchwert < tatsächlicher Wert ( Unterbewertung (Bildung von stillen Reserven)( 

        beim Verkauf entsteht ein Zusatzerlös

-      Verwendung der Abschreibungswerte zum Abbau von Schulden sowie zur Investition

-      Volumen der Abschreibung abhängig von:

( Abschreibungsmöglichkeiten

( zeitliche Abfolge der Investitionen

( Anzahl der Investitionsobjekte und deren Alterstruktur

Finanzierung aus Gewinnen

Selbstfinanzierung (einbehaltene Gewinne)


	offene Selbstfinanzierung

 ( Thesaurierung der ausgewiesenen versteuerten 

      Gewinne
	stille Selbstfinanzierung

( Einbehaltung nicht ausgewiesener Gewinne


Finanzierung aus Rückstellungen

· sind Schulden deren Eintritt oder Höhe unsicher ist

· Pensionsrückstellungen:

( vom Zeitpunkt der Zusage wird in der Bilanz eine Rückstellung gebildet

( die dot gebundenen Finanzmittel stehen langfristig zur Verfügung deren Auflösung ist 

     vorhersehbar

9.2.2 Finanzierung über Desinvestitionserlöse

( Verkauf von Investitionsobjekten (Erhöhung der Liquidität)

( planmäßig (nach Ablauf der Nutzungsdauer

( außerplanmäßig ( vor Ablauf der Nutzungsdauer (Notverkauf / Modernisierung)

9.2.3 Finanzierung durch Rationalisierung

( Ersparnis von Kapital durch Erhöhung des Kapitalumschlages

( Bessere Abstimmung von Lieferung & Zahlung 


Ihr habt einen Fehler gefunden? Das Skript ist unvollständig? Ein Thema hat sich geändert?





Aufgaben aus den Übungen, Kommentare oder sonstige Ergänzungen sowie die Beseitigung von Rechtschreibfehlern sind notwendig um die Mitschriften weiter zu verbessern und sie mit der Zeit nicht unbrauchbar  werden zu lassen!





Also helft mit die Skripte auf dem neusten Stand zu halten!
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