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Ubersichtsblatt:
Finanzierung

1. Definition:

Finanzierung kann eng definiert als Beschaffung finanzieller Mittel bezeichnet werden, da diese
Definition allerdings nicht die Mdglichkeit der Vermégensumstrukturierung umfasst ist sie zu eng.
Weiter definiert ist Finanzierung entweder als Beschaffung liquider Mittel oder als Zahlungsreihe an
deren Anfang eine Einzahlung steht, auf die dann nur noch Auszahlungen folgen zu verstehen.

2. Begriffserlauterungen:

Eigenfinanzierung: Eine Eigenfinanzierung liegt dann vor wenn das Unternehmen die
bendtigten liquiden Mittel aus eigener Kraft aufbringt. D. h. wenn
die Gesellschafter bzw. Kapitaleigner die Mittel aus dem
Eigenkapital bereitstellen.

Fremdfinanzierung: Eine Fremdfinanzierung ist es, wenn das sich das Unternehmen zur
Verwirklichung der Ziele liquide Mittel von nicht an der
Unternehmung beteiligten Personen leihen muss. (z.B. Kredite)

Innenfinanzierung: Von Innenfinanzierung spricht man, wenn ein Unternehmen die
Mittel die es bendtigt durch Vermdgensumschichtung (z.B. durch
Warenverkauf) erhalt.

AuBenfinanzierung: AuBenfinanzierung liegt immer dann vor, wenn zusatzlich noch
Kapital von auBen in Unternehmen zugefihrt werden muss.
Unabhangig davon ob diese Mittel von Gesellschaftern oder von
Glaubigern kommen.
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Ubersichtsblatt:
Wertpapiere:

Nennwertaktien:
Eine Nennwertaktie ist ein Beteiligungsschein an einem Unternehmen bei dem der
Beteiligungswert auf das Papier aufgedruckt ist. Der Mindestbetrag ist hierbei 1,-- €. Die
Aktie darf nicht unter dem Nennwert (pari), durchaus aber Uber pari verkauft werden, der
hieraus resultierende Gewinn (AGIO) ist den Kapitalriicklagen zuzufiihren.

Stlickaktien:
Auch dies sind Anteilsscheine an einer Unternehmung, sie tragen jedoch keinen konkreten
Wert. Den eigentlichen Wert dieses Papiers erhdlt man, indem man das Grundkapital durch
die Anzahl der ausgegebenen Aktien teilt. Mann nennt diese Papiere daher auch unechte
nennwerte Aktien.

Stammaktien:
Sie stellen den Normaltyp der Aktien dar. Sie gewdhren allen Aktionaren ein gleiches
Stimmrecht und Bezugsrecht und einen Anspruch auf Gewinnausschiittung.

Vorzugsaktien:
Sie beinhalten im Bezug auf Bezugs-, Stimm- oder Dividendenrecht einen Vorzug
gegenliber den Stammaktien. Sie werden dann ausgegeben, wenn das Unternehmen
dringend eine Kapitalerhéhung braucht, aber keine jungen Aktien ausgeben kann, da der
Aktienkurs der Altaktien derzeit unter Pari liegt. Neu Aktien kénnen dann nur ausgegeben
werden, wenn sie mit einem Vorzug behaftet sind.

Namensaktien:
Eigentimer einer solchen Aktie ist derjenige, der im Aktienbuch der AG als solcher
eingetragen ist. Um eine Namensaktie verkaufen zu kdnnen muss man den Kaufer als
neuen Eigentimer im Aktienbuch eintragen lasse. Dies bedingt den Nachteil, dass diese
Papiere in ihrer Fungibilitat eingeschrankt werden. Dem steht allerdings der Vorteil der
besseren Publizitdt der Eigentumsverhaltnisse gegeniber. Bei Aushandigung der
Aktienurkunde mussen nur 25 % des Nennbetrages gezahlt sein. Das verlangte AGIO muss
allerdings voll gezahlt werden.

Inhaberaktien:
Eigentimer einer solchen Aktie ist, wer sie ,in der Hand halt" bzw. wer sie besitzt.
Ubergeben kann sie allerdings erst dann werden, wenn der gesamte Nennbetrag und das
verlangte AGIO gezahlt wurden. Sie bilden in Deutschland den Normaltyp der Aktie.

Industrieobligationen:
Dies sind von der gewerblichen Wirtschaft ausgegebene Teilschuldverschreibungen. Sie
kénnen auch von Dienstleistungsunternehmen herausgeben werden, der Name
Industrieobligation bedeutet also nicht zwangslaufig, dass diese Papiere nur von
Industriebetrieben ausgegeben werden dirfen.

Wandelschuldverschreibungen:
Hierbei handelt es sich um eine Schuldverschreibung, welche spater, nach einer
bestimmten Sperrfrist, in eine Aktie umgewandelt werden kann.

Optionsschuldverschreibungen:
Sie stellt ein Bezugsrecht auf Aktien der Unternehmung dar, welche dann zuséatzlich zur
Obligation erworben werden.

Schuldscheindarlehen:
Ein Schuldschein ist ein nichthandelbares Beweisdokument. Es wird vom Unternehmen auf
eine Bestimmte Person ausgestellt, welche dann einen Anspruch auf den Aufgedruckten
betrag hat.
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Ubersichtsblatt:
Unternehmensbewertung

Arten der Unternehmensbewertung:

Einzelbewertung:
Eine Einzelbewertung wird durchgefihrt, wenn der Kaufer das Unternehmen spater
Verkaufen will. Hierbei werden Alle Vermdgensgegenstande des Unternehmens einzeln
bewertet.

Gesamtbewertung:
Eine Gesamtbewertung wird durchgefiihrt, wenn der Kaufer die Unternehmung als
Einkommensquelle fortfihren will. Hierbei interessiert der Wert der Einzelglter weniger,
wirklich interessant ist nur der Wert der Einkommensquelle.

Anldsse der Unternehmensbewertung:

Mit Eigentiimerwechsel |
Kauf/Verkauf
Fusion
Erbauseinandersetzungen
Enteignung
Eintritt bzw. Ausscheiden eines Gesellschafters einer
Personengesellschaft

Ohne Eigentiimerwechsel I
= Sanierung
+ Kreditwtrdigkeitsprifung
+ Steuerliche Bewertung
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Funktionen der Unternehmensbewertung:

Beratungsfunktion
Vermittlungsfunktion
Argumentationsfunktion
Steuerbemessungsfunktion
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Methoden der Unternehmensbewertung:

Die Zukunftserfolgswertmethode:
Hierbei betrachtet man das zu bewertende Unternehmen als Investitionsobjekt. Man fuhrt
hier im Grunde genommen eine Art Rentabilitdtsrechnung durch um die Investition
~Unternehmenskauf® zu bewerten. Man tut dies indem man die Summe der Barwerte aller
kinftigen Zahlungen miteinander addiert. Von diesem Zukunftserfolgswert zieht man dann
noch die Anschaffungsauszahlung ab und erhalt den Kapitalwert. Dieser ist nun das
maBgebliche Kriterium zur Bewertung des Unternehmens.

Die Discounted Cash Flow - Methode:
Die DCF-Methode ist kein eigenstéandiges Bewertungsverfahren, sondern nur eine
praxisorientierte Weiterentwicklung der Zukunftserfolgswertmethode. Sie unterscheidet
sich maBgeblich dadurch von der ZEW-Methode, dass die RisikogréoBen aus Aufwands- und
ErtragsgréBen abgeleitet werden, der risikoabhangige Kapitalisierungszinssatz aus dem
CAPM (Capital Asset Pricing Model) abgeleitet wird und der Marktwert des Eigenkapitals im
Vordergrund steht.

Man erhalt den Brutto Cash Flow indem man vom Gewinn Steuern abzieht und
Abschreibungen und langfristige Rickstellungen hinzurechnet. Zieht man hiervon noch die
Erhdhungen des Anlage und Umlaufvermdégens ab, so erhalt man den Free Cash Flow.

Der Unternehmenswert ist die Summe der Barwerte der Free Cash Flows der einzelnen
Perioden.
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Ubersichtsblatt:
Finanzplanung

Definition:
Finanzplanung beinhaltet die Gesamtheit von zukunftsorientierter Erfassung, Disposition
und Kontrolle samtlicher Ereignisse und Handlungen in einem Unternehmen mit
Konsequenzen flr die Zahlungsmittelebene.

Ziele der Finanzplanung:

Liquiditdtsoptimierung:
Ein Unternehmen bendtigt flir den betrieblichen Leistungsprozess immer einen
angemessen Vorrat an liquiden Mitteln. Aufgabe der Finanzplanung ist es
festzustellen wie groB dieser Vorrat sein muss. Es gilt hierbei eine Illiquiditat
(Konkurs) und eine Uberliquiditit zu vermeiden.

Kapitalbedarfsermittliung:
Die zweite Aufgabe besteht darin den Kurz-, Mittel- und Langfristigen Kapitalbedarf
der Unternehmung zu ermitteln.

Prozessphasen der Finanzplanung:

Zielbildung und Festlegung der Risikoeinstellung
Informationssammlung:
a. Rechnungswesen
b. Beschaffungs-, Produktions-, Absatz- und Investitionsplanung
3. Transformation dieser Informationen in Zahlungsstrome
4. Aufstellung des Finanzplans:
a. Prognose der zukiinftigen Zahlungsstrome bzw. des voraussichtlichen
Zahlungsmitteldefizits oder Uberschusses
5. Alternativenplanung:
a. Ermittlung der alternativen Finanzierungsmaoglichkeiten
b. Ermittlung der alternativen Anlagemdglichkeiten
6. Planfesthellung:
a. Entscheidung fir die als optimal erachtete Alternative unter Berlicksichtigung der
Unsicherheit der Erwartungen
b. AnschlieBend gegebenenfalls abgeleitete Planvorgaben durch Budgetierung
7. Plankontrolle:
a. Soll-Ist-Vergleich
b. Ermittlung von Abweichungsursachen
8. Planrevision:
a. Laufende Angleichung an realisierte Ist-Zustdnde
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Sukzessive Planung:

Da die Finanzplanung Bestandteil der Unternehmensplanung ist musste sie eigentlich
simultan zu den anderen Teilplanen aus Beschaffung, Produktion, Absatz und Investition
stattfinden. Da eine derartige Planung ,,aus einem Guss" in der Praxis(da dies zu aufwandig
wahre) nicht verwirklicht werden kann, ist man hier auf eine sukzessive Planung
angewiesen.
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