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Aufbau von Industrieanlagen, Investitionen in Erdölplattformen etc.
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Finanzierung von Flugzeugen, Schiffen etc.
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Investitionen in Infrastrukturmaßnahmen (z.B. Staudämme) 

Prof. Dr. Arnd Wiedemann InFi / SoSe 17 9



WIRTSCHAFTSWISSENSCHAFTEN
WIRTSCHAFTSINFORMATIK | WIRTSCHAFTSRECHT
Lehrstuhl für Finanz- und Bankmanagement

Bewertung von Unternehmenskäufen und -verkäufen, Börsengänge etc. 
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Finanzwirtschaftliche Entscheidungskriterien

Gewinn/Rentabilität

Unabhängigkeit

Risiko/Sicherheit Liquidität
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Zum Einstieg: Ein Fall für eine Investitionsplanung

Die Idee: Kameratasche mit integriertem Akkuladegerät und SD-Karte

Jedes Mal, wenn die Kamera in die Tasche gesteckt wird, lädt sich zum Einen der Akku auf 
und zum Anderen werden die Bilder auf die integrierte SD-Karte gezogen. So kann die 
Kamera bis zu 10h ununterbrochen genutzt und es können bis zu 32 GB Bilder gespeichert 
werden.

Der Erfinder möchte hierfür eine GmbH gründen. Die 25.000 EUR Mindesteinlage kann er 
selber aufbringen. Weitere 75.000 EUR bekommt er von seinem risikofreudigen Onkel zu 
einem Zinssatz von 5%. Jedoch will dieser dafür die Finanzplanung des ersten Jahres sehen. 

Er will einen professionellen Eindruck bei seinem Onkel hinterlassen und macht sich mit 
Hilfe aktueller Literatur aus der BWL ans Werk.
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Der Existenzgründer muss zunächst lediglich in das Sachanlagevermögen investieren

Da er seine Produktion im heimischen Keller betreibt, braucht er weder Möbel noch sonstige 
Büroausstattung. 

Von dem Kapital muss er aber Nähmaschinen kaufen, die insgesamt 22.000 EUR kosten. 
Seine Anfangsbilanz sieht somit wie folgt aus:

Die Nähmaschinen werden über 10 Jahre linear abgeschrieben.

Bilanz in t = 0

Sachanlagevermögen Eigenkapital

Kasse Fremdkapital

Bilanzsumme Bilanzsumme
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Die Veränderung des Kassenbestands in t = 0 ist aufgrund der hohen Kapitalzuführungen 
positiv:

Investitionen in das Anlagevermögen EUR

Cashflow aus der Investitionstätigkeit EUR

Fremdkapitalaufnahme EUR

Eigenkapitalzuführung EUR

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit EUR

Veränderung des Kassenbestands EUR

Statt Bestandsgrößen können auch Zahlungsströme betrachtet werden

=

+

+
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Im Anschluss kalkuliert er die Ausgaben …

Pro Tasche benötigt er das folgende Material: 
Stoff 2,50 EUR
Akkuladegerät 40,00 EUR
SD-Karte 50,00 EUR
Anschlüsse 3,00 EUR

Die Verarbeitung übernimmt seine Schwester, die dafür 25 EUR pro Tasche bekommt. In der 
Bezahlung sind 25% Lohnnebenkosten enthalten.

Er rechnet mit Ausgaben für Telefon, Steuerberater, Internet, etc. in Höhe von 5.000 EUR im 
Jahr. 

Er selbst will sich um alles Organisatorische kümmern und außerdem das Produkt 
weiterentwickeln, wofür er 5.000 EUR veranschlagt. Als Geschäftsführer möchte er sich 
24.000 EUR als Gehalt im ersten Jahr auszahlen.
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… und die Einnahmen des ersten Jahres

Anfangen will er mit 750 Stück:

• 10 hat er schon seinen Freunden und Bekannten aufgequatscht

• 400 kauft ihm ein Bekannter für seinen Onlineshop auf Ziel ab (da dieser ebenfalls 
Existenzgründer ist, soll er erst in 1,5 Jahren zahlen müssen) 

• Um die letzten 340 soll sich ein Bekannter kümmern, der dafür 5.000 EUR Gehalt 
sowie 10.000 EUR für einen Messestand und weiteres Marketing bekommt

Der Verkaufspreis pro Tasche soll bei 210 EUR liegen. 
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Anschließend analysiert er den geplanten Erfolg am Ende des ersten Jahres

Umsatzerlöse EUR EUR

Herstellungskosten Material EUR

Produktion EUR

EUR

Abschreibung EUR

Bruttoergebnis vom Umsatz EUR

Personalkosten Geschäftsführer EUR

Vertrieb EUR

EUR

Forschung & Entwicklung EUR

Sonstige betriebliche Aufwendungen EUR

Marketing EUR

EUR

Operatives Betriebsergebnis EUR
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Wie hoch ist auf Basis der Plandaten der Jahresüberschuss  nach Steuern in t = 1?

Operatives Betriebsergebnis EUR

Fremdkapitalzinsen EUR EUR

Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit EUR

Außerordentliches Ergebnis EUR

Jahresüberschuss vor Steuern EUR

Steuern* EUR EUR

Jahresüberschuss nach Steuern EUR

*Steuern werden pauschal mit 30% kalkuliert, Umsatzsteuer wird nicht berücksichtigt.
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Um seinen Onkel zu beeindrucken, berechnet er auch die im internationalen 
Finanzgeschäft üblichen Kennzahlen

Jahresüberschuss nach Steuern EUR

+    Steuern EUR

+/- außerordentliches Ergebnis EUR

EBT (Earnings before Taxes) EUR

Das EBT entspricht dem Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit. Diese Erfolgsgröße eignet sich 
für die Analyse des Unternehmenserfolgs vor Effekten, die vom Steuersystem abhängen und das 
außerordentliche Ergebnis betreffen.

+    Fremdkapitalzinsen EUR

EBIT (Earnings before Interest and Taxes) EUR

Das EBIT zeigt den Unternehmenserfolg unabhängig von der Kapitalstruktur und entspricht dem Gewinn 
vor Steuern, Fremdkapitalzinsen und außerordentlichem Ergebnis.

+    Abschreibungen EUR

EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation) EUR

Das EBITDA korrigiert die wesentlichen nicht-zahlungswirksamen Aufwendungen und stellt so eine 
vereinfachte Cashflow-Größe als Indikator für die Ertrags- und Finanzkraft dar.
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Die Kapitalflussrechnung nach dem ersten Jahr soll seine Analyse abrunden

Jahresüberschuss nach Steuern EUR

Abschreibungen auf Sachanlagen EUR

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen EUR

Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit EUR

Veränderung des Kassenbestands EUR
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Sowohl der Jahresüberschuss nach Steuern als auch die Veränderung des 
Kassenbestands spiegeln sich in der Bilanz wider

Bilanz in t = 0

Sachanlagevermögen Eigenkapital

Kasse Fremdkapital

Bilanzsumme Bilanzsumme

Bilanz in t = 1

Sachanlagevermögen Eigenkapital

Forderungen Fremdkapital

Kasse

Bilanzsumme Bilanzsumme

= Veränderung des Kassenbestands 

= EUR 

= Jahresüberschuss nach Steuern

=                         EUR
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Zusammenfassung der verschiedenen Erfolgsbegriffe

- außerordentliche Erträge
+ außerordentliche Aufwendungen
+ Steuern
= Earnings before Taxes (EBT)

+ Zinsaufwand
= Earnings before Interest and Taxes

(EBIT)

+ Abschreibungen auf Sachanlagen
+ Abschreibungen auf Goodwill
= Earnings before Interest, Taxes, 

Depreciation and Amortisation 

(EBITDA)

Umsatzerlöse

- Herstellungskosten
= Bruttoergebnis vom Umsatz

- Verwaltungs- u. Vertriebskosten sowie
Kosten für Forschung und Entwicklung

-/+ sonstige betriebl. Aufwendungen und Erträge 
= operatives Betriebsergebnis

+ Erträge aus Beteiligungen
+ Erträge aus Finanzanlagen
- Abschreibungen auf Finanzanlagen
- Zinsaufwand
= Erg. der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit

- außerordentliche Aufwendungen
+ außerordentliche Erträge
= Jahresüberschuss vor Steuern

- Steuern
= Jahresüberschuss nach Steuern

Betriebs-
ergebnis/
operatives 
Ergebnis

Finanz-
ergebnis

Außerordent-
liches Ergebnis
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