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Vorwort zur dritten Auflage

Die zahlreichen, positiven Riickmeldungen haben uns einerseits in unserer Arbeit bestarkt
und andererseits dazu gefiihrt, die Qualitdt des Buches in der 3. Auflage nochmals zu stei-
gern. So konnten wir einige Ungereimtheiten bzw. Druckfehler weiter ausraumen. Dafiir
sind wir allen Beteiligten sehr dankbar.

Auch fiir diese Auflage stellen wir als Unterstiitzung fiir Dozenten und Interessierte wie
gewohnt auf der Webseite http://www.springer.com/978-3-642-32265-5 Ausziige aus dem
Buch sowie verschiedene Abbildungen zum Download zur Verfiigung.

Fiir weitere Anregungen sowie Fehlerhinweise sind wir nach wie vor offen und wiinschen
weiterhin eine erhellende Lektiire zum Thema Investition und Finanzierung.

Mannheim, Karlsruhe, Stuttgart Prof. Dr. Ulrich Ermschel
im Juli 2012 Prof. Dr. Christian Mobius
Prof. Dr. Holger Wengert



Vorwort zur zweiten Auflage

Die Grundkonzeption des Buches sowie die komprimierte Darstellung der Thematik sind
bei den Anwendern auf Anerkennung gestofien. Daher haben wir daran festgehalten und
in der zweiten Auflage keine neuen Kapitel dazugefiihrt. Stattdessen haben wir uns auf das
Wesentliche konzentriert und speziell die Inhalte zum Thema Basel III in Kap. 3.4 aktuali-
siert. Gleichzeitig haben wir dank der zahlreichen Unterstiitzung unserer Leser einige
Druck- und Rechenfehler korrigiert. An der einen oder anderen Stelle sind auch die ver-
wendeten Parameter in den Formeln homogenisiert worden.

Des Weiteren sind zwei neue Kontrollaufgaben zum Thema Kapitalerhohungen aufge-
nommen worden, die im Losungsteil wie gewohnt besprochen werden. Dariiber hinaus ist
die Literatur erweitert und aktualisiert worden.

Als Unterstiitzung fiir Dozenten und Interessierte stellen wir wie gewohnt auf der Websei-
te http://www.springer.com/978-3-7908-2744-6 des Springer-Verlages Ausziige aus dem
Buch sowie verschiedene Abbildungen zum Download zur Verfiigung.

Fiir Anregungen sowie Fehlerhinweise sind wir unseren Lesern nach wie vor sehr dankbar
und wiinschen weiterhin viel Erfolg und Spafl mit der Auseinandersetzung des spannen-
den Themas der Investition und Finanzierung.

Mannheim, Karlsruhe, Stuttgart Prof. Dr. Ulrich Ermschel
im Marz 2011 Prof. Dr. Christian Mdbius
Prof. Dr. Holger Wengert



Vorwort zur ersten Auflage

»Investition und Finanzierung" ist ein Kernfach der Betriebswirtschaftslehre. Fiir dieses
Fach gibt es bereits eine Vielzahl von Lehrbiichern, da es zu allen wirtschaftsorientierten
Studiengangen grofle Berithrungspunkte gibt. Warum nun ein weiteres Lehrbuch zu einem
schon sehr bekannten Thema? Mit der Griindung der Dualen Hochschule Baden-
Wiirttemberg wurden die Studiengénge stark vereinheitlicht und modularisiert. Das Fach
,Investition und Finanzierung" bildet in den Modulen der Allgemeinen Betriebswirt-
schaftslehre einen Schwerpunkt. Zudem erfolgen je nach Studienschwerpunkt weitere
Vorlesungen im Themenbereich Investition und Finanzierung in den Modulen der Speziel-
len Betriebswirtschaftslehre. Mit der Vereinheitlichung der Lehrmodule wurden auch die
Lehrinhalte den neuen Erfordernissen angepasst. Dieses Buch ist nun so konzipiert, dass es
den Lehranforderungen und -inhalten der Bachelor-Studiengange fiir das Fach , Investition
und Finanzierung" genau entspricht.

Das vorliegende Buch trennt zwar die Begriffe , Investition" und ,Finanzierung" in einzelne
Kapitel. Es ist uns aber ein Anliegen vorab klarzustellen, dass diese Begriffe in der Be-
triebswirtschaftslehre untrennbar zusammengehoren. Es gibt aus unternehmerischer Sicht
keine Investition ohne Finanzierung und keine Finanzierung ohne Investition. Leiht ein
Kreditinstitut einem Unternehmen in Form eines Darlehens Geld aus, so stellt das fiir das
Unternehmen eine Finanzierungsform dar, aus Sicht der Bank ist es jedoch eine Investition.
Fiihrt eine Aktiengesellschaft eine Kapitalerhohung durch, so ist dies eine Form der Eigen-
finanzierung, aus Sicht des Aktionirs jedoch eine Investition. Das Thema Investition und
Finanzierung ist daher immer von zwei Seiten zu betrachten.

Niitzlich bei der Konzeption dieses Buches war dabei der unterschiedliche Hintergrund der
Autoren. Erfahrungen aus Sicht eines GrofSunternehmens, die des Mittelstands wie auch
die Sichtweise von Finanzdienstleistungsunternehmen konnten erfolgreich verbunden
werden. Neben der akademischen wissenschaftlichen Seite wurde somit auch der fiir die
Ausbildung an der Dualen Hochschule Baden-Wiirttemberg sehr wichtige Praxisbezug
problemlos integriert.

Obwohl das Lehrbuch sehr kompakt gehalten ist, gibt es dennoch einen sehr guten Einblick
in die Welt der Finanzen. Beginnend mit der Finanzmathematik, die in der Finanzwelt
leider unumgénglich ist, werden die wesentlichen Themengebiete der Investition und Fi-
nanzierung angesprochen und praxisnah erklart. Es eignet sich daher nicht nur als Basis-
werk fiir die Bachelor-Studiengidnge an der Dualen Hochschule Baden-Wiirttemberg, son-
dern ebenfalls fiir alle Betriebswirtschaftlichen Bachelor-Studiengange an Universitaten
und Fachhochschulen. Aufgrund einer Vielzahl von Beispielen, Abbildungen und Tabel-
len versuchen wir, die teilweise abstrakten Inhalte anschaulich aufzuarbeiten. Jedem
Kapitel folgen mehrere Kontroll-/Ubungsaufgaben, um die Inhalte der Kapitel zu testen
und aufzuarbeiten. Die Losungen zu diesen Aufgaben finden sich gesammelt am Schluss
des Buches.



X Vorwort zur ersten Auflage

Zielgruppe unseres Buches ,Investition und Finanzierung" sind alle Studierenden und
Dozenten der Dualen Hochschule Baden-Wiirttemberg aber auch von Universitaten und
Fachhochschulen in den Bachelor-Studiengangen. Da sich nicht nur Betriebswirtschaftler
heute mit Finanzen befassen, konnen sich auch technische und sozialwissenschaftliche
Studiengange fiir das Buch interessieren. Insbesondere Fithrungskrafte miissen in der heu-
tigen Zeit ein solides Wissen zu ,Investition und Finanzierung" vorweisen, da samtliche
innerbetrieblichen Vorgédnge irgendwann mit Geld zu tun haben. Als Unterstiitzung fiir
Dozenten und Interessierte stellen wir auf der Webseite http://www.springer.com/978-3-
7908-2344-8 des Springer Verlages Ausziige aus dem Buch sowie verschiedene Abbildun-
gen zum Download zur Verfiigung.

Wir wiinschen unseren Lesern eine interessante Lektiire unseres Buches in ein aus unserer
Sicht sehr spannendes Thema der Finanzen.

Mannheim, Karlsruhe, Stuttgart Prof. Dr. Ulrich Ermschel
im April 2009 Prof. Dr. Christian Mobius
Prof. Dr. Holger Wengert
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1 Grundlagen der Investition und
Finanzierung

1.1 Einfiihrung in die Investition und Finanzierung

Lernziele Dieses Kapitel vermittelt:
= Eine allgemeine Einfiihrung in den Bereich Investition und Finanzierung
= Eine Vorstellung von Finanzdienstleistungsunternehmen

Um die Begriffe Finanzierung und Investition sinnvoll in das Gefiige der Betriebswirtschafts-
lehre einzugliedern, sollte zunéchst betrachtet werden, welche Funktionen Unternehmen zu
erfiillen haben (vgl. Weber und Kabst 2006, S. 6 ff.). Unter den so genannten Grundfunktionen
sind alle Prozesse zu verstehen, die im unmittelbaren Zusammenhang mit der eigentlichen
Wertschopfung eines Unternehmens, also der Erstellung der betrieblichen Leistung stehen. In
industriellen Betrieben sind dies vereinfacht dargestellt die Bereiche Beschaffung, Lagerung,
Produktion und Absatz. Um diese Kernprozesse durchfiihren zu kénnen und sie méoglichst
effektiv und effizient zu gestalten, sind aber weitere Stiitz- und Managementprozesse von
Noten, die man als Querschnittsfunktionen bezeichnet.

Industrielle Unternehmen mdiissen auf Beschaffungsmarkten Produktionsfaktoren einkau-
fen, eine betriebliche Infrastruktur erstellen und die im Leistungsprozess erstellten Produk-
te anschliefflend auf Absatzmarkten verkaufen (Dienstleistungsunternehmen miissen fiir die
im Wesentlichen unverdanderten Waren auf Absatzmarkten Abnehmer finden). Hierdurch
kommt es zu Waren- und Geldstromen, die normalerweise zeitlich versetzt sind, da die
Unternehmen beim Einkauf in Vorlage gehen miissen und die entsprechenden Riickfliisse
aus Erlosen erst beim oder nach dem Verkauf entstehen. Die Aufgabe der betrieblichen
Querschnittsfunktion , Finanzierung” ist es nun, das Unternehmen zum richtigen Zeit-
punkt kostengiinstig mit finanziellen Mitteln in der richtigen Hohe zu versorgen (Mittelbe-
schaffung). Damit diese Mittel sinnvoll eingesetzt werden konnen, bedarf es einer be-
triebswirtschaftlichen Kriterien geniigenden Bewertung moglicher Investitionsentschei-
dungen. Die Betrachtung der hierbei in Frage kommenden Methoden der Investitionsrech-
nung wird daher haufig dem internen Rechnungswesen oder dem Unternehmenscontrol-
ling, beides Querschnittsfunktionen, zugeordnet.

Kapitel 2 befasst sich daher eingehend mit Investitionen und den zugehorigen Verfahren
der Investitionsrechnung. Diese teilen sich in statische und dynamische Verfahren, wobei
der Schwerpunkt der Betrachtung eindeutig bei den dynamischen Verfahren liegt. Das
3. Kapitel ist dann der Finanzierung gewidmet. Nach der Einfithrung in die Finanzierung
und der Ermittlung des Kapitalbedarfs sowie der Finanzplanung folgen die unterschiedli-

U. Ermschel et al., Investition und Finanzierung, DOI 10.1007/978-3-642-32266-2_1,
© Springer-Verlag Berlin Heidelberg, 2013



2 Grundlagen der Investition und Finanzierung

chen Finanzierungsformen in Form von Aufien- und Innenfinanzierung. Im Folgenden soll
nun zunéchst ein Uberblick iiber die Institutionen gegeben werden, deren Aufgabe es u. a.
ist, Unternehmen mit den notwendigen finanziellen Mitteln zu versorgen.

Als Finanzdienstleistungsunternehmen werden in Deutschland die Unternehmen zusam-
mengefasst, die Finanzdienstleistungsprodukte anbieten. Diese Produkte und auch die
Unternehmen kénnen dabei in die zwei Kategorien (vgl. Abbildung 1.1) namlich Kreditin-
stitute (Banken) und Versicherungen unterteilt werden. Durch die Richtlinien der Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), die diese Unterteilung ebenfalls in zwei
Abteilungen Bank und Versicherung abbildet, und die jeweiligen Gesetze KWG fiir Kredit-
institute und VAG fiir Versicherungen, wurde eine klare Trennung zwischen den Bereichen
gezogen. So sind Kreditinstitute fiir Bankgeschéfte und Versicherungen fiir Versicherungs-
geschifte zustandig. Es gibt aber zunehmend Produkte, die bank- und versicherungsférmi-
ge Strukturen aufweisen. Man spricht hier von hybriden oder Allfinanz-Produkten.

Abbildung 1.1 Finanzdienstleistungsunternehmen in Deutschland

Finanzdienstleister in Deutschland
Banken Versicherungen
Notenbanken Lebensversicherungen
Universalbanken Sachversicherungen
Spezialbanken Unfallversicherungen
Bausparkassen Krankenversicherungen
Aufienhandelsbanken

Quelle: eigene Darstellung

1.1.1 Kreditinstitute als Finanzdienstleistungsunternehmen

Ein Kreditinstitut wird in Deutschland umgangssprachlich als Bank bezeichnet. Ein Unter-
nehmen ist nach dem deutschen Kreditwesengesetz (KWG) dann ein Kreditinstitut, wenn
es Bankgeschifte gewerbsmafiig oder in einem Umfang betreibt, das einen in kaufménni-
scher Weise eingerichteten Geschéftsbetrieb erfordert. Unter Bankgeschéften im Sinne des
KWG werden dabei folgende Geschifte verstanden:
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m Einlagengeschift:

Die Annahme fremder Gelder als Einlagen oder anderer riickzahlbarer Gelder des Pub-
likums, sofern der Riickzahlungsanspruch nicht in Inhaber- oder Schuldverschreibun-
gen verbrieft wird, ohne Riicksicht darauf, ob Zinsen vergiitet werden.

m Kreditgeschift:

Die Gewéhrung von Gelddarlehen und Krediten
m Diskontgeschift:

Der Ankauf von Wechseln und Schecks.
m Finanzkommissionsgeschift:

Die Anschaffung und die Verdufierung von Finanzinstrumenten im eigenen Namen
oder fiir fremde Rechnung.

m Depotgeschift:
Die Verwahrung und die Verwaltung von Wertpapieren fiir andere.
m Investmentgeschift:

Die im Investmentgesetz bezeichneten Geschéfte zur Einrichtung, Verkauf und Verwal-
tung von Investmentfonds.

m Darlehnserwerbsgeschift:

Die Eingehung der Verpflichtung, (Darlehens-)Forderungen vor Falligkeit zu erwerben
(Factoring).

m  Garantiegeschift:

Die Ubernahme von Biirgschaften, Garantien und sonstigen Gewihrleistungen fiir andere.
m  Girogeschift:

Die Durchfiihrung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs und des Abrechnungsverkehrs.
m Emissionsgeschift:

Die Ubernahme von Finanzinstrumenten fiir eigenes Risiko zur Platzierung oder die
Ubernahme gleichwertiger Garantien.

m  E-Geld-Geschift:
Die Ausgabe und die Verwaltung von elektronischem Geld.

Die Kreditinstitute konnen aufgrund der obigen Geschifte noch eingehender untergliedert
werden:
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m Notenbanken:

Legen die Geldpolitik der Lander fest und verwalten die Wahrungsreserven. So ist die
Europdische Zentralbank (EZB) zustdndig fiir den Euro Raum, das Federal Reserve Sys-
tem (Fed) fiir die USA.

m Geschiftsbanken:
Es gibt hierbei drei verschiedene Arten von Geschéftsbanken:

— Universalbanken
sind Kreditinstitute die im Gegensatz zu Spezialinstituten die ganze Palette der Bank-
geschifte betreiben, wie sie fiir deutsche Banken im Kreditwesengesetz definiert sind.
— Spezialbanken
sind Kreditinstitute, die nur einzelne Produkte des Bankgeschiftes anbieten, die in
Deutschland durch das Kreditwesengesetz definiert sind.
— Bausparkassen
sind in Deutschland Kreditinstitute, deren Geschaftsbetrieb darauf gerichtet ist, Ein-
lagen von Bausparern entgegenzunehmen und aus den angesammelten Betragen
den Bausparern fiir wohnungswirtschaftliche Mainahmen Gelddarlehen zu gewah-
ren. Das Bauspargeschift darf nur von Bausparkassen betrieben werden.

Banken wurden in einer arbeitsteiligen Volkswirtschaft notig, da die Leistungen der Wirt-
schaftssubjekte unter Zwischenschaltung von Geld ausgetauscht wurden. Die Vermittler
dieser Geldstrome sind die Kreditinstitute. Weiterhin sorgen sie fiir den Ausgleich zwi-
schen Geldanlagewiinschen und Kreditbedarf.

Kreditinstitute unterliegen aufgrund ihrer besonderen Bedeutung im Wirtschaftskreis im
Regelfall einer Reihe von nationalen und internationalen gesetzlichen und aufsichtsrechtli-
chen Vorschriften (z. B. bei der Besetzung der Geschiftsleitung, bei der Bilanzierung usw.)
und unterstehen im Regelfall zudem der Aufsicht einer eigens zustandigen Behorde (in
Deutschland der BaFin). Daher gelten fiir sie auch besondere Anforderungen. In Deutsch-
land hat sich historisch ein dreiteiliges Bankensystem (Landesbanken kénnen hierbei zum
Sparkassensektor hinzugerechnet werden, da sie ebenfalls einen offentlich-rechtlichen
Trager haben) herausgebildet, das sehr unterschiedlich aufgestellt ist:

m Landesbanken:

Werden in Deutschland bestimmte Kreditinstitute bezeichnet, die einzelne oder mehre-
re Bundeslander u. a. bei der Besorgung der bankmaBigen Geschéfte und der Forde-
rung der Wirtschaft eines Landes unterstiitzen. Als zentrales Institut der Sparkassen ei-
nes Landes sind sie zudem deren zentrale Verrechnungsstelle fiir den bargeldlosen
Verkehr und u. a. fiir die Verwaltung der Liquiditétsreserven angeschlossener Sparkas-
sen und fiir die Refinanzierung zustandig.

m Sparkassen:

In Deutschland ist eine Sparkasse ein in seinen Geschiftsaktivitdten regional begrenztes
Kreditinstitut (Regionalprinzip). In der Regel wird die Sparkasse 6ffentlich-rechtlich ge-
tragen. Moglichst soll sie als Universalbank arbeiten.



