BWL III
Finanzierung


Kapitel 1. Einführung

1.1. Der Kapitalbegriff
Jemand hat Geld:

· Bargeld ( kann auch geliehen sein)

· Vermögen ( Bestandsgröße)

· Einkommen( Stromgröße kann groß sein aber das Vermögen trotzdem kein)


· ( Kapital ist investiertes Vermögen, unterschied Sach oder Finanzkapital

1. volkswirtschaftlicher Begriff:
Kapital = Produktionsfaktor

2. betriebswirtschaftlicher Begriff:
Kapital = Passivseite der Bilanz

3. monetärer Kapitalbegriff:

Kapital = Bargeld

Zins: Preis für die Bereitstellung von Kapital, für frühere Bereitstellung von Gütern. Immer Bewegung in der Zeit, daher keine versch. Zeitdaten addieren. Ist also der Preis für die Bewegung in der Zeit.

1.2. Finanzierung 
a) Kapitalorientierte Definition:

· Beschaffung von Kapital ( lang und kurzfristig)
· Zuführung (neu) / Umschichtung (von EK in FK) / Rückführung von Kapital und die Verflüssigung von Aktiva

b) Stromgrößenorientierte Definition

· Versorgung der Unternehmung mit Zahlungsmitteln zur Erfüllung ihrer Zahlungsverpflichtungen und die Substitution von Zahlungsmittelabflüssen

1.2.1Finanzierung
a) Vermögensorientierter Begriff

· Verwendung finanzieller Mittel, die zu einem Zugang an Vermögenswerten führen

b) Zahlungsorientierter Begriff

· Investition ist Zahlungsreihe, bei der die Auszahlungen vor den Einzahlungen liegen.

1.3. Rechengrößen

( aus letzten Jahr und aus internem ergänzen)
Auszahlung / Einzahlung
( Kasse)
Ausgabe / Einnahme

( Geldvermögen)
Aufwand / Ertrag

( Gesamtvermögen)
Kosten / Leistung

( betriebsnotwendiges Vermögen)

1.4. Liquidität
a) relative Liquidität

· tagesbezogene Zahlungskraft = tagesbezogene Zahlungspflichten ( Tageseinnahmen, Kreditlinie ist max. vereinbarte Kredithöhe, Kasse/Geldbestände)

b) absolute Liquidität

· Summe der verfügbaren Zahlungsmittel in einem Zeitpunkt. Nur was zur Verfügung steht, nicht ob man zahlungsfähig ist. 

Statische Liquiditätszahlen:

L1:

L2:

L3:

c) attributiver Liquiditätsbegriff

· wie lange brauche ich um Vermögensgegenstände zu verflüssigen. Gliederung der Bilanz in Liquidierbarkeit 

2.1. Kapitalbedarf
Kapitalbedarf : Summe der Einzahlungen – Summe der Auszahlungen – Geldbestände

Grafik:
2.1.1. Ermittlung des Kapitalbedarf / Kumulativ pagatorische Kapitalbedarfsrechnung               

( zahlungsorientiert nach Rieger 1924)

1. Schritt: Ermittlung des Kapitalbedarfs AV
2. Schritt: Ermittlung des Kapitalbedarfs UV
Auszahlungen für den Verbrauch eines Produktionstages

Kapitalbindungsdauer feststellen

Beispiel 1:
Produziert werden:




100 Stück / Tag FE

Verbrauch:





10 Euro 

Durchschnitt. Laagerdauer Mat.:


8 Tage

Durchschnitt. Produktionszeit:



27 Tage

      „               Lagerdauer FE:



15 Tage

      „

Kundenziel / Debitorenfrist:

30 Tage

      „ 

Zahlungsziel / Kreditorenfrist:

10 Tage

Grafik
Zusammenfassung:

Materiallagerdauer:

8 Tage

-
Lieferzeit


10 Tage

+ 
Produktionsdauer

27 Tage

+ 
Fertiglager


15 Tage
(FE im Lager)

+ 
Debitorenfrist


30 Tage






70 Tage Kapitalbindung
Kapitalbindung Material

Kapitalbindungsdauer 
70 Tage

Materialverbrauch

10 * 100 = 1000 pro Tag

Kapitalbindung

70 * 1000 = 70.000
Beispiel 2:
Durchschnittl. Materialverbrauch pro Tag 

28.000


„
Lohnzuzahlungen pro Tag

122.000


„ 
Lagerdauer



35


„
Lieferantenziel


15 Tage


„
Produktionszeit


8 Tage


„
Lagerdauer FE


11 Tage


„
Kundenziel



15 Tage


„
Verwaltungs/Betriebskosten

10.000

I)

(Zeit)
Kapitalbindung Material     

Lager (35) – Lieferantenziel (15) + Produktionsdauer (8) + 11 + 15 = 54


(Höhe)


54 * 28.ooo = 1.512.000

II)
Kapitalbindung Löhne:

III)
Verwaltungs- und Vertriebskosten

Bindungsdauer 69 Tage


Kapitalbindung 69 Tage * 10.000 = 690.000

( gleiche Rechnung wie bei Material ohne Abzug des Lieferantenziels, da Verwaltungskosten nicht von den Lieferanten vorfinanziert werden

a) Material 
1.512.000

b) Löhne
4.148.000

c) .

   690.000

6.350.000

Kritik:

· Umständlich 

· Zinsen, Steuern, Privatentnahmen werden oft vergessen

· Durschnittswerte und Schätzwerte

2.1.2 liquiditätsbezogene Kapitalbedarfsrechnung

Beispiel 1 :

	
	Periode 1
	Periode 2
	Periode 3
	Periode4
	Periode5
	Periode 6

	Sachinvestitionen
	1000
	
	
	
	
	

	Löhne
	10
	20
	40
	40
	40
	40

	Material
	
	200
	
	200
	
	200

	Gesamt
	1010
	220
	40
	240
	40
	240

	Auszahlungen kommuliert
	1010
	1230
	1270
	1510
	1550
	1790

	
	
	
	
	
	
	

	Einzahlungen
	
	
	
	250
	250
	250

	Einzahlungen kommuliert
	0
	0
	0
	250
	500
	750

	
	
	
	
	
	
	

	Bedarf
	1010
	1230
	1270
	1260
	1050
	1040






Kumulierte Auszahlungen – kumulierte Einzahlungen

Vorgaben: Fertigungsbeginn 2. Periode, Fertigungsdauer 1. Periode, Verkauf d. Erzeugnisse ab 3. Periode, Zahlungsziel 1. Periode, Verkauf 250 ab 3. Periode ( man sieht ab Periode 5 reduziert sich Kap. Bedarf

Beispiel 2: zu liquiditätsbezogener Kapitalbedarfsrechung 

Geschäftseröffnung:


14 KW

(Planungsperioden sind Kalenderwochen)

Anschaffungswert BGA

80.000 in der 12. KW

Ausgaben für Eröffnung

7.000 vor der Eröffnung

Miete pro Monat


8.000 ab der 10/14/18 alle 4 Wochen weiter

Lohnzahlungen pro Monat

3.000 ab der 14 KW alle 4 Wochen weiter

Einkauf Blumen wöchentlich bar
5.000 ab 13. KW

Einkauf Trockenblumen alle 2 Monate
3.000 ab 13 KW dann 21 KW Zahlungsziel Trockenblumen 3 Wochen

Verkauf bar 



15. KW 3.000, 16. KW 4.000, 17. KW 5.000, ab 18. KW 8000

Verkauf gegen Rechung Bezahlungsziel 2 Wochen ab der 14. KW wöchentlich 1000

	
	10
	11
	12
	13
	14
	15
	16
	17
	18
	19

	Auszahlungen
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Eröffnung
	
	
	
	7000
	
	
	
	
	
	

	Miete
	8000
	
	
	
	8000
	
	
	
	8000
	

	BGA
	
	
	80.000
	
	
	
	
	
	
	

	Löhne
	
	
	
	
	3000
	
	
	
	3000
	

	Einkauf
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Frischblumen
	
	
	
	5000
	5000
	5000
	5000
	5000
	5000
	5000

	Trockenblumen
	
	
	
	
	
	
	3000
	
	
	

	Summe Ausz.
	8000
	
	80.000
	12.000
	16.000
	5000
	8000
	5000
	16.000
	5000

	Kumm. Ausz.
	8000
	8000
	88.000
	100.000
	116.000
	121.000
	129.000
	134.000
	150.000
	155.000

	Einzahl Bar
	
	
	
	
	
	3000
	4000
	5000
	8000
	

	Einzahl. Ziel
	
	
	
	
	
	
	1000
	1000
	1000
	1000

	Summe Einahl. 
	
	
	
	
	
	?
	?
	?
	?
	?

	Kumm. Einzahl
	
	
	
	
	
	?
	?
	?
	?
	?

	Kapitalbedarf
	
	
	80.000
	85.000
	108.000
	110.000
	112.000
	112.000
	119.000
	123.000

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	Dies stimmt!


2.2. Einflussfaktoren des Kapitalbedarf
2.2.1 Einflussfaktoren nach Rieger

1. Kapitalbindungsdauer ( Lagerzeit)

2. Auszahlung / Tag 

3. Produktionszeit

2.2.2 Einflussfaktoren nach Gutenberg

1. Prozessanordnung, Reihenfolge der Produktion

2. Prozessgeschwindigkeit, wie schnell können Liefernaten liefern

3. Beschäftigungsgrad, wie viel produziert wird

4. Produktionsprogramm

5. Betriebsgröße

6. Preise der  Inputfaktoren  wie Löhne

2.2.3. Einflussfaktoren nach Hahn





Kapitalbedarf

Mengenkomponente

Zeitkomponente
Wertkomponente

(Prozessanordnung, Betriebsgröße,         (Prozessgeschwindigkeit)          (Faktorpreise)

  Leistungsprogramm, Nutzungsgrad)
3. Kapitel Deckung des Kapitalbedarfs
3.1. Überblick über die Finanzierungsformen

3.1.1. nach der Rechtsstellung des Kapitalgebers
Eigenschaften:

	Eigenfinanzierung
	Fremdfinanzierung

	Teilhaberverhältnis
	Gläubigerverhältnis

	Gewinn/Verlustbeteiligung
	Zinsen

	Risikofunktion
	Abgesichert durch EK

	Laufzeit unbegrenzt
	Laufzeit begrenzt

	Geschäftsführungsbefugnis
	In der Regel kein Weisungsrecht


Eigenkapitalfunktion:

· Voraushaftungsfunktion

· Dauerfinanzierungsfunktion

· Risikofinanzierungsfunktion

· Verlustausgleichsfunktion

· Machtverteilungsfunktion

Je Riskanter das Geschäft ist, desto mehr EK, EK ist teurer als FK weil EK höheres Risiko übernimmt. Daher nimmt man auch hiervon weniger auf, allerdings bekommt man kein FK wenn man auch kein EK hat.

Ausnahmen von Eigenschaften und Funktionen:

· Stille Beteiligung ist Mischform von EK / FK

· In USA auch FK –Anleihe mit unendlicher Laufzeit und nur Zinsen, stille Gesellschaft ist EK auf Zeit

· Auch große FK Geber sitzen oft im Aufsichtsrat also doch auch Führungsbefugnis mit FK

3.1.2. nach der Herkunft des Kapitals
	Außenfinanzierung
	Innenfinanzierung

	Beteiligungsfinanzierung (EK Geber)
	Unternehmen erwirtschaften die Mittel zur Finanzierung selbst aus

	Kreditfinanzierung
	Umsatzerlösen: Einbehaltung von Gewinn, oder durch Bildung von Rückstellungen, dadurch kein Gewinn aber mittel sind bis zum Zahlungszeitpunkt vorhanden und wenn sie dann auch nicht gebraucht werden sind sie komplett da. Oder auch durch Abschreibungen, sie sind Aufwand, die Mittel sind aber auch da!

	
	Vermögensumschichtungen: stille Reserven auflösen z.B. Beteiligungen von Banken an U. verkaufen, ist Aktiv Tausch denn AV runter und Kasse hoch, genaue Def.: nicht notwendige Vermögensgegenstände veräußern z.B. Anleihen die als Liquiditätsreserve gedacht waren nicht gleich F1 Rechte verkaufen!


Selbstfinanzierung ( Sonderproblem)

· Selbstfinanzierung im engeren Sinne = Finanzierung aus einbehaltenen Gewinnen

· Selbstfinanzierung im weiteren Sinne = Finanzierung aus Gewinnen und Bildung von Rückstellungen ( ist Verblk. Kann aber wie oben beschrieben zu Geld werden)

· Selbstfinanzierung = Innenfinanzierung, ganz weite Definition, also auch + Abschreibungen + Umschichtung, also alles von oben mit Innenfinanzierung

3.1.3. nach der Fristigkeit
a) kurzfristige Finanzierung bis zu 1 Jahr

b) mittelfristige Finanzierung 1 bis 5 Jahre

c) langfristige Finanzierung mehr als 5 Jahre, meist nicht länger als 10 Jahre weil man gesetzlich nach 10 Jahren aussteigen kann, in Dt. aber allg. viel langfristiges FK

3.1.4. nach der Häufigkeit
a) einmalige Finanzierungsformen ( Gründe, Sanierung, Fusion, usw....)

b) laufende Finanzierungsformen ( normaler Umsatzprozess)

Wichtiges Schema zur Einteilung der Finanzierungstypen!!

	Rechtsstellung      Herkunft                                       
	Außenfinanzierung
	Innenfinanzierung

	Eigenfinanzierung (EK)
	Beteiligungsfinanzierung (Aktien)

            (29)
	Selbstfinanzierung i.e.S. 

    (-6)

	Fremdfinanzierung (FK)
	Kreditfinanzierung (Darlehen, Kredit)    (67)
	Finanzierung durch Bildung von Rückstellungen  (30)


96                                    24 Mrd. 



( Abschreibungen sind 202 Mrd. also grossteil durch Abschreibungen

3.2. Finanzierungsziele




Finanzierungsziele

	Risiken
	Rentabilität
	Sicherheit
	Liquidität
	Autonomie
	Anlegerattraktivität

	Man hat versch. Finanz.Möglichkeiten man wählt die mit niedrigen Risiko. Z.B.      

- Zinsänderungsrisiko (variabel oder fest)

- Währungsrisiko (ob Währung fällt oder nicht. ??)

- Abzugsrisiko, es gibt Kredite bei denen der gläubiger jederzeit den Geldhan zudrehen kann

- Autonomie, Zweckbindung, Mitspracherechte, z.B. nur Geld geben wenn best. Projekt stattfindet
	Möglichst wenig Zinsen, Gebühren zu zahlen  für die Finanzierung daher Liquidität klein halten
	
	- den Zahlungsverpflichtungen nach zu kommen

- attributiv, verflüssigbarkeit von Gegenständen, Werten, Anlagen
	So finanzieren, dass man nicht von einem Kapitalgeber abhängig ist
	So finanzieren, dass Anleger an den dauerhaften Bestand des U. glauben, Stolz der Kapitalgeber hervorrufen


Finanzierungsregeln:
· Finanzierungsdauer soll mindestens so groß wie die Bindungsdauer des Kapitals sein

· Langfristiges Vermögen sollte langfristig finanziert werden

· Vertikale Bilanzstrukturregel:

(Verschuldungskoeffizient)
AV
EK

EK = 20% ( 20





UV
FK


         80

- 
horizontale Bilanzstrukturregel:

goldene Bilanzregel
AV = 1











EK     1

d.h. das AV sollte mit EK finanziert werden! Traditionell, 

erweitert:  
                      AV             =     1





EK + langfr. FK         1

d.h. das AV sollte mit dem EK und langfr. FK finanziert werden.

Regel relevant weil 2 Jahre vor dem Konkurs lässt sich dies i.d. Bilanz absehen. Stille Reserven werden dann verbraucht. Bei Konkurs muss bei AV also Bilanzposten verkauft werden. ???

3. Kapitel   Beteiligungsfinanzierung
4.1. Rechtsformabhängige Beteiligungsfinanzierung
4.1.1 Einzelunternehmung
Ist etwa der Friseur oder Werkstatt. 

Höhe des EK:
keine gesetzliche Regelung, kann auch negativ sein
Neues EK:
durch Einlagen aus Privatvermögen (Sachen, Geld, Werte wie auch 

Kundendatei) oder indem man Gewinne im Unternehmen behält. 

4.1.2. BGB Gesellschaft

Hat mehrere Teilhaber

Höhe des EK:
keine gesetzliche Regelung
Neues EK:
Einlagen durch Gesellschafter (Sacheinlagen also eigenes EK hinzu), neue 
Gesellschafter aufnehmen oder Gewinne einbehalten

4.1.3. OHG

Höhe des EK:
keine gesetzliche Regelung
Neues EK:
- Einlagen der einzelnen Gesellschafter (alte Gesellsch.)
- neue Gesellschafter aufnehmen ( Problem denn hierfür muss 

Gesellschaftsvertrag geändert werden , Rechte müssen neu bestimmt werden und wenn einer ausscheidet, müssen stille Reserven / Privatentnahmen bewertet werden )




- Einbehaltung von Gewinnen


Auswirkung:
a) auf Gewinnverteilung

b)auf Geschäftsführung

c) Änderung des Gesellschaftsvertrags

Sonderfall:
Legt ein Gesellschafter Sachen in die Gesellschaft ein, so wird aus dieser Einlage das sog. Gesamthandvermögen. Sollen jetzt z.B. wertvolle Sachen, wie Grundstücke werden, ist es sinnvoll dies als Sonderbetriebsvermögen einzulegen. Dies hat die Folge, dass der Vermögensgegenstand weiterhin dem Gesellschafter gehört ( HGB ). Steuerrechtlich aber der OHG.
4.1.4. Kommanditgesellschaft
Höhe des EK:



keine gesetzlichen Regelungen
Neues EK:



Einlagen der Gesellschafter oder neue aufnehmen
Auswirkungen und Probleme:

- Änderung des G-Vertrages
- Gewinnanteile der Kommanditisten werden als Verblk. Ausgewiesen. Wenn Verluste > Einlage = negatives EK Konto, Scheidet dieser Komdst. Aus, so wird das negative Kapital auf alle anderen aufgeteilt.

4.1.5. GmbH

Höhe des EK:
Stammkapital 25.000 Euro, Einlage mind. 25% und mind. 12.500 Euro, Bei 1 
Personen Gründung: bei nicht voll eingebrachter Einlage muss eine Bankbürgschaft für die noch ausstehende Einlage erbracht werden. 


Neues EK:
alte Gesellsch. Übernehmen zusätzliche Stammeinlagen oder neue Gesellsch. 

Übernehmen / beteiligen sich an Stammeinlagen

Auswirkungen und Probleme:
- Änderung des Gesellsch.Vertr. meist notariell bedeutet 

   Gerichtskosten

- kein organisierter Markt für Geschäftsanteile, keine Börse, meist     

   ist GmbH zu klein für Börse.


4.1.6. Aktiengesellschaft
50.000 Euro EK, mind. 25% eingelegt + Agio, in Dt. ca. 10.000 AG´s, 2 Mill U., ca. 1000 an der Börse. 

Positionen des EK:

a) gez. Kapital: (Summe aller Nennwerte, Grundkapital)

b) Rücklagen
· Kapitalrücklage: ( Agio bei Emission, Aktien zu höheren Kursen als Nennwert ausgegeben. 5 Ausgabekurs geht ins Grundkapital, wenn Kurs 20 ist gehen dann 15 an Kapitalrücklage.

· Gewinnrücklage


· Ges. Rücklage (5% des JÜ einbehalten, bis 10% des gez. Kapitals erreicht sind)

· Satzungsmäßige Rücklage (festgelegt drin bleibt, Thesaurierung)

· Freiwillige Rücklagen

· Rücklagen für eigene Anteile ( Grundsätzlich verboten, bis 10% unter Vorschriften erlaubt bei Abwendung eines schweren Schadens, zum Zweck der Weitergabe an AN, bei Abfindungen von Aktionären, Herabsetzung des Grundkapitals)

· Andere Rücklagen

c) Gewinn und Verlustvortrag (Rest aus Vorjahr über dessen Verwendung noch nicht 

entschieden ist)


d) Bilanzgewinn / Bilanzverlust ( JÜ, steht hier weil der BR darüber mit entscheidet)
4.1.7. Inhaberaktie
· Ist der Standart

· Übertragung durch Übergabe und Einigung gem. § 929 BGB

· Vol fungibel (beliebig austauschbar)

· Dürfen nur ausgegeben werden wenn die Aktie voll eingezahlt wurde, sonst nur Namensaktien oder Interimsscheine raus.

4.1.8. Namensaktie
· Übereignung druch Indossament, nicht anonym, AG erfährt dies

· Bei AG besteht ein Aktionärsverzeichnis , Übereignung mus der AG gemeldet werden

· Werden nicht an der Börse gehandelt weil nicht voll fungibel

4.1.9. Sonderfall Vinkulierte Namensaktie
· Übertagung der Aktie ist nur mit Zustimmung der AG möglich, muss in der Satzung sein

· Sind Pflicht bei Nebenleistungsgesellschaft wie Molkerei, Zuckerfabrik

4.1.10. Stammaktien (Aktien mit üblichen Rechten)
· Dividende

· Stimmrecht

· Rede Und Fragerecht auf Hauptversammlung

· Bezugsrecht bei Ausgabe junger Aktien

· Anrecht auf Liquidationserlös

4.1.11. Vorzugsaktie (Aktien mit besonderen Rechten)

· Spezielle Dividende ( meist höher aber dann kein Stimmrecht)

· Stimmrechte ( Mehrstimmrecht dafür weniger Dividende)

Beispiel::  60.000 Stammaktien, 40.000 Vorzugsaktien, 

Prioritäten Dividende 2,50



Überdividende 2,00

	Gewinn
	Vorzüge Div je Stk.
	Stämme Div. Je Stk.
	
	Gewinn
	Vorzüge Div. Je Stk.
	Stämme Div. Je Stk

	40.000

80.000

100.000

160.000

250.000

450.000
	1,00

2,00

2,50

2,50

2,50

4,50
	-

-

-

1,00

2,50

4,50
	
	40.000

80.000

100.000

130.000

180.000

380.000
	1,00

2,00

2,50

2,50

3,00

5,00
	-

-

-

0,50

1,00

3,00


An Position 1 so weil bis 2,50 bekommen nur 

2 (Vorzug) * 40.000 (vorz Typen) =80.000 (weg)

Vorzugsaktionäre ab 160.000 bekommen den Rest 

180.000 – 80.000= 100.000 diese verteilen

aufgeteilt die Stämme. Position 6: 4,5* 40.000 =180.000, 
100.000 = 1 ( Vorzug 1+3

450.000-180.000





100.000

        60.000
Aktien sortiert nach der Verwendung

Eigene Aktien:





 
Vorratsaktien

· Vorstand kauft Aktien der eigenen Gesells.


- Vorratsaktien sind Aktien die

· Dies nur begrenzt zulässig max. 10%


die noch nicht im Umlauf waren.

a) Zur Weitergabe an Mitarbeiter


Zwischen emission und Platzierung

b) Zur Abfindung von Aktionären bei Fusion

werden Aktien bei Banken gelagert

c) Zur Herabsetzung des Kapitals, Bsp. Prof. 

Menner bei BASF 

Aktien sortiert nach der Zerlegung des Grundkapitals








· Der Nennwert steht auf der Aktie



Keine Verbindung zum Grundkapital
echten Anteil am Grundkapital





ein Bruchteil davon , in Dt. üblich

Quotenaktie

     oder 

     Stückaktien
Bruchteil, in USA üblich, 


Beteiligung nur i.d. Satzung zu

share ist Anteil der AG


sehen, Anteile gleich groß
Das Grundkapital ändern:

· neue Aktien ausgeben

· Gratis Aktien ausgeben, so kann man den Gewinn aus Rücklagen ins Grundkapital bringen

Beispiel: Grundkapital 5 Mio, Anzahl Aktien 1  Mio. Nennwert hier 5 Euro bei Nennwertaktie, bei z.B. Währungsumstellung ist unechte Währungsaktie besser denn man hat einen Anteil z.B.1/1000000 ist genauer, ist dann egal ob es gratis Aktie ist. 
( noch nachlesen!?

4.2.1 Bilanzkurs, Ausgabekurs, KGV, PGM,....
Ein theoretischer Kurs der zeigt wie der Kurs der Aktie aufgrund der Bilanzlage sein müsste.

Das Stückaktiengesetz besagt, wenn mein Grundkapital 5 Mio ist, kann ich nur 5 Mio Aktien rausgeben weil eine Aktie mind. 1 Euro Wert haben muss. 

Beispiel:



Aktiva


Bilanz


Passiva







Gez. Kapital 3 Mio

Vermögen 8 Mio


Kapitalrücklage 1 Mio





Gewinnrücklage 2 Mio





Fremdkapital 2 Mio

Anzahl der Aktien : 3 Mio

Bilanzkurs = ges. bilanziertes EK / gez. Kapital = 6 Mio / 3 Mio = 200%, eine 50 Euro Aktie ist also 100 Wert

Ausgabekurs zurückrechnen = 4 Mio (gez. Kapital + Kapitalrücklage) / 3 Mio (Aktien)

Dividendenredite = Dividende / Kurs. 


Durchschn. Dividende in Dt. ist 3 %

( bei der Bilanz oben fehlt Information über die Gewinnentwicklung. Die Bilanz ist zu sehr Vergangenheitsorientiert. Die Gewinnrücklage kann auch 20 Jahre alt sein. Besser ist schon GuV da diese nur 1 Jahr alt ist. Auch kann man nichts über ein U. sagen in dem man Aktiva und Passiva Werte vergleicht. 

Kurs Gewinn Verhältnis (KGV) = Börsenkurs / Gewinn je Aktie

· Wenn KGV 20 ist muss man 20 Euro anlegen um 1 Euro Dividende zu erwirtschaften, der Kurs ist also 20 mal höher als der Gewinn. 

· Je geringer der KGV ist desto besser

· KGV bei SAP ist 50, dann ist die Rendite, die Verzinsung der Kehrwert davon also 1/50 entspricht 2%. Aber der KDV bezieht sich nur auf 1 Jahr, ein Branchenvergleich ist hier wichtig, denn es geht um die Zukunft der Branchen. 

Price Earning to Growth (PEG) = KGV / prognostiziertes Gewinnwachstum

· KGV ist 15, Gewinnwachstum 20% dann PGM = 15 / 20 = 0,75 , alles kleiner 1 ist günstig

4.2.4. Formen der Kapitalerhöhung





Ordentliche Kapitalerhöhung:
Wann dies geschieht und wie der neue Kurs gefunden 

wird siehe S. 15.  Bezugsrecht, Mischkurs, Wert des Bezugsrecht, Operation blanche auf Seite 16


Bedingte Kapitalerhöhung:

Ausgabe neuer Aktien für bestimmte Zwecke.  Hier haben die 

alten Aktionäre im Gegensatz zu der ordentlichen Kapitalerhöhung kein Bezugsrecht, weil man die Aktien für evtl. Umwandlung bei Wandelschuldverschreibungen braucht. 

Zweck:

· Für Belegschaft

· Umtausch von Wandelschuldanleihen (Ist Anleihe die auch Zinsen abwirft, Anleihe kann in Aktien getauscht werden, Anleihe Wert 5000 nach 2 Jahren entweder auszahlen lassen plus die Zinsen oder dafür Aktien beziehen, wird vorher festgelegt, Anleihe =FK kann in Aktie = EK umgetauscht werden, nach Tausch ist Anleihe weg) und Optionsanleihen (ist Anleihe und Option, auch verzinslich aber auch wenn ich Option ausübe, bleibt Anleihe bestehen, der Zins bei Wandelschuldanleihe ist niedriger weil sie ein zusätzliches Wahlrecht beinhaltet)
· Zur Vorbereitung  von Fusionen

Genehmigte Kapitalerhöhung:
Ist Ermächtigungsbeschluss von der HV, mit der, der 

Vorstand ohne erneute Befragung der Aktionäre eine ordentliche Kapitalerhöhung durchführen. Das Recht gilt max. 5 Jahre und Kap.Erhöung um max. 50%.

4.2.4.4. Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln:

Bedeutet, Gratisaktien werden ausgegeben. Keine Geschenke sondern nur die Zusammensetzung des Wertes ändert sich. 


Aktiva



Bilanz

Passiva

Ausgabe der Gratisaktien






Gez. Kap. 
  100 Mio
200






Kap.Rücklage     200 Mio
200


Vermögen 1500 Mio.


Gewinnrücklage 700 Mio
600






FK 

 500 Mio
500

· Bilanzkurs = gesamte bilanziert EK / gez. Kapital = 1000 Mio / 100 = 10 also 10 : 1

· Kapitalrücklage kommt aus Agio (Alles über Nennwert hinaus bei Ausgabe)

· Nun werden aus den Gewinnrücklagen 100 Mio in das gez. Kapital übertragen ( Passivtausch. Der Wert des Unternehmens hat sich nicht geändert nur Umschichtung

· Es müssen Gratisaktien im Wert von 100 Mio ausgegeben werden, an der Höhe des EK ändert sich nichts; Lediglich die Zusammensetzung verändert sich. 

· Kurs alt: 100 ( wer vorher eine Aktie mit 100 hatte , hat nun 2 zu 50

· Kurs neu 50 ( jetzt eine Aktie

· Warum macht ein U. das?

· Aktien werden günstiger, Optische Reduzierung

· Dividendensumme wird höher, mehr Dividende auf mehr Aktien

· Gewinnrücklagen stehen eigentlich zur Ausschüttung zur Verfügung, durch Umschichtung erhöhte  weil Geld im U. bleibt. Ist positiv.

4.2.5. Formen der Kapitalherabsetzung

Ordentliche Kapitalherabsetzung:



· Ist das Gegenstück zu der ordentlichen Kapitalerhöhung

· Wird angewendet bei der Liqudation des U

Vereinfachte

Durch Einziehen von Aktien

4.2.6. Beteiligungsfinanzierung bei Genossenschaften

4.3. Rechtsformunabhängige Beteilingsfinanzierung

Nennwertaktien	





Nennwertlose Aktien





Echte Nennwertlose Aktien





unechte Nennwertlose Aktien





Formen der Kapitalerhöhung





Mit Geldzufluss





Ohne Geldzufluss aus Gesellschaftsmitteln (also Ausgabe von Gratisaktien) S. 17





Ordentliche Kapitalerhöhung. Beispiel S. 15 und 16





Bedingte Kapitalerhöhung. Beispiel S. 17





Genehmigte Kapitalerhöhung. Beispiel S 17
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