1 Grundlagen der Investition und Finanzierung

1.1 Zielsetzung des Buches

Innerhalb der Betriebswirtschaftslehre gehdren die Finanzierung und die Investition
zu den traditionsreichsten und damit automatisch zu den am intensivsten erforschten
Gebieten. Warum aber ist das so? Offensichtlich ist es bspw. von zentraler Bedeutung,
ob das Geld, das fiir den unternehmerischen Leistungsprozess benétigt wird, schnell
und kostengiinstig besorgt und angelegt werden kann. Aus Risikoiiberlegungen her-
aus kommt der Frage eine elementare Bedeutung zu, wie hoch das unmittelbar haf-
tende Kapital einer Gesellschaft ist. Liegt der Fokus des Betrachters auf dem Renta-
bilitdtsaspekt, ist fir ihn die Frage wichtig, wie sich das eingesetzte Kapital verzinst
hat. Werden hingegen neue Geldgeber fiir die Unternehmung gesucht, ist es be-
deutsam, den Wert und damit den Preis der zu iibertragenden Unternehmensanteile
zu kennen. Nicht zuletzt sind es steuerliche und gesetzliche Anforderungen, die erfiillt
werden miissen.

Zu all diesen Fragen und zu einigen mehr mdchte das vorliegende Buch eine Antwort
geben. Dabei hat es sich als sinnvoll erwiesen, die Fragen auch im Hinblick auf die
UnternehmensgréRe zu betrachten. So ist es nicht unerheblich, ob es sich um Finan-
zierungsmodelle einer grofen Aktiengesellschaft handelt, oder ob neues Geld fiir ein
kleines Familienunternehmen beschafft werden muss. Ebenso bedeutsam ist die Art der
Investition. Ist das Geld und damit das Kapital eher langfristig im Anlagevermdgen oder
eher kurzfristig im Umlaufvermdgen des Unternehmens gebunden?

Nachfolgend werden im ersten Kapitel zunichst elementare Punkte diskutiert.
Dazu gehdrt die Einordnung in den Bereich des Rechnungswesens. Begrifflichkeiten
und Abgrenzungen, die Frage nach der Notwendigkeit der Finanzierung/Investition
sowie finanzwirtschaftliche Ziele und Fragestellungen beschlieBen das Kapitel.

Im zweiten Kapitel werden die Mdglichkeiten der Kapitalbeschaffung dargelegt.
Das Buch folgt dabei tendenziell der angelsichsischen Struktur, die zwischen AuRen-
und Innenfinanzierungsmdglichkeiten unterscheidet. Ferner werden die Besonder-
heiten von kleinen und mittelstindischen Unternehmen (KMU) berticksichtigt, sind
doch mehr als 90 % der Unternehmen diesem Segment zuzuordnen.

Im dritten Kapitel werden mégliche Fragen und damit Antworten im Bereich der
Investition aufgezeigt. So kdnnen Investitionen bspw. statischen oder dynamischen
Charakter haben.

Im vierten Kapitel werden zentrale Fragen im Bereich des Finanzmanagements
beleuchtet. Ist es bspw. mdglich, aus einem vergangenheitsorientierten Jahresab-
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schluss Kennzahlen abzuleiten, die Aussagen zur so genannten Bonitdt der Unter-
nehmung erlauben? Wie konnen unternehmerische Risiken identifiziert, analysiert
und schlieRlich beseitigt werden? Welche Implikationen haben gesetzliche Regelun-
gen auf die Kreditvergabepolitik von Banken? Kann man mit Hilfe des wertorien-
tierten Managements den Wertzuwachs/Wertverzehr einer Abrechnungsperiode
oder mdglicherweise sogar den gesamten Unternehmenswert ermitteln?

Damit die einzelnen Kapitel leichter verstindlich und erlernbar sind, werden in
regelmiRigen Abstidnden Aufgaben (Fallstudien) angeboten, die die dargestellten
Inhalte nochmals aufgreifen und vertiefen sollen. Diese Aufgaben sind in Kapitel fiinf,
deren Losungen in Kapitel sechs enthalten.

1.2 Investition und Finanzierung als Teilgebiete des
Rechnungswesens

Die Investition und Finanzierung sind eingebettet in den Bereich des Rechnungswe-
sens und sollten niemals losgelost von den anderen Bereichen betrachtet werden.

Dreh- und Angelpunkt aller finanzwirtschaftlichen Uberlegungen sind die unter-
nehmerischen Prozesse, die ihren Niederschlag zunichst einmal in den Geschifts-
vorfillen der Finanzbuchhaltung finden. Die Finanzbuchhaltung, aufgrund der
diversen externen Interessentengruppen auch externes Rechnungswesen genannt,
generiert mit der Bilanz die Bestandsrechnung und mit der Gewinn- und Verlust-
rechnung die Erfolgsrechnung.

Aus der Erfolgsrechnung leitet sich dann durch die so genannte Abgrenzungs-
rechnung die Kostenrechnung ab, die aufgrund des Adressatenkreises zum internen
Rechnungswesen gehdrt, da diese Zahlen aufgrund der Brisanz niemals nach auen
gelangen. Ebenso gehért die Finanz-/Liquiditdtsrechnung zum Bereich des internen
Rechnungswesens.

Aus der Bilanzstruktur, die sich aus den Geschiftsvorfillen der Finanzbuchhaltung
ergibt, leitet sich weiter ab, wo das unternehmerische Kapital herkommt, d. h. auf der
Passivseite stehen mit dem Eigen- und Fremdkapital die beiden Finanzierungsquellen.
Gleichzeitig erkennt man aus der Struktur der Aktivseite, wie das finanzierte Kapital
investiv angelegt wurde, ob das Kapital also im tendenziell langfristig gebundenen
Anlagevermogen oder im kurzfristig gebundenen Umlaufvermdgen Verwendung
gefunden hat.

Die Gewinn- und Verlustrechnung zeigt auf ihrer Sollseite alle Aufwendungen und
auf der Habenseite alle Ertrige der Abrechnungsperiode. Ubersteigen die Ertrdge die
Aufwendungen, entsteht ein (handelsrechtlicher) Gewinn, im umgekehrten Fall ein
Verlust. In beiden Fillen wird der Saldo der Gewinn- und Verlustrechnung dem
Eigenkapital auf der Passivseite der Bilanz zugefiihrt, unabhingig von der anschlie-
Renden Verwendung.

Entstehen in der Abrechnungsperiode Aufwendungen und Ertrige, die das opera-
tive Geschift der Unternehmung betreffen, so werden diese als so genannte Kosten
und Leistungen in die Kostenrechnung iibertragen. Dort werden diese Kosten/
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Leistungen teilweise modifiziert bzw. erginzt und zur Erstellung des operativen
Ergebnisses bzw. fiir Zwecke der Kalkulation weiterverwendet.

Fithren die Geschiftsvorfille schlieRlich zu Geldzu- oder Geldabfliissen, wird
hiermit die Liquiditdtsrechnung angesprochen. Somit gibt es letztlich Transaktionen,
die alle Teilbereiche des Rechnungswesens beriihren, aber auch solche, die nur
einzelne Segmente ansprechen.

Um diese Zusammenhinge zu verdeutlichen, soll nun anhand eines sehr einfachen
Beispiels auf die einzelnen Elemente des Rechnungswesens eingegangen werden.
Nachfolgend werden acht Geschiftsvorfille dargestellt und daraus die vier Teilbe-
reiche des Rechnungswesens entwickelt.

1. Geschiftsvorfall: Es wird ein Unternehmen gegriindet, indem eine Bareinlage
in Hohe von 200 TEUR geleistet wird. Die Gesellschaftsform sei an dieser Stelle
einmal unerheblich. Die Auswirkungen auf die Komponenten des Rechnungswe-
sens sind wie folgt:

Bilanz Liquiditatsrechnung
AKTIVA PASSIVA
Eigenkapital 200 EZ1 200

Liquide Mittel 200
Bilanzsumme 200 | Bilanzsumme 200 EzU = 200

Abb. 1: Eréffnungsbilanz

Die Bilanz zeigt auf der Passivseite die Mittelherkunft des Kapitals und damit die
Finanzierungsseite. Im Rahmen der Gesellschaftsgriindung wurden der Unterneh-
mung 200 TEUR in Form von Eigenkapital von aulen zugefiihrt. Wiirde sich dieses
Buch vorwiegend mit dem Finanzmanagement beschiftigen, wire es die so genannte
AuRenfinanzierung.' Das Kapital schldgt sich im vorliegenden Fall auf der Aktivseite
ausschlieRlich in Form von liquiden Mitteln nieder.” Die Aktivseite zeigt somit die
Mittelverwendung und damit die Investitionsseite. Aktiva und Passiva sind also le-
diglich die beiden Seiten ein und derselben Medaille! Eine Bilanz ist immer im
Gleichgewicht, d.h. die Summe der Aktiva entspricht der Summe der Passiva. Der
Geschiftsvorfall wurde liquiditdtswirksam, da es zu einem Zufluss von Geld gekom-

1 Vgl hierzu stiefl J., 2017, S. 15f.
2 Natiirlich hitte man dieses Konto auch z. B. Barmittel, Kasse oder Bank nennen konnen.
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men ist. Dies wird im Rahmen der Liquidité4tsrechnung durch die Einzahlung (EZ1 =
Einzahlung des Geschiftsvorfalls Nr. 1) in Hohe von 200 TEUR deutlich. Es ist eine
erste Querverbindung zwischen der Bilanz und der Liquidititsrechnung erkennbar.
Der Saldo der liquiden Mittel der Bilanz stimmt ndmlich (immer) mit dem Saldo der
Liquiditdtsrechnung (EZU = Einzahlungsiiberschuss) iiberein! Der Geschiftsvorfall
beriihrt weder die Gewinn- und Verlustrechnung noch die Kostenrechnung.

2. Geschiiftsvorfall: Der Unternehmer benétigt maschinelle Anlagen in Form von
Betriebs- und Geschéftsausstattungen in Hohe von 400 TEUR. Aus der obigen
Bilanz wird unmittelbar ersichtlich, dass die verfligbare Liquiditat nicht ausreicht,
um diese Investition zu titigen. Deshalb nimmt der Unternehmer ein Darlehen bei
seiner Hausbank in Hohe von 400 TEUR auf.

Der Geschiftsvorfall hat folgende Auswirkungen (bei der weiteren Betrachtung
werden die Verdnderungen als grau schraffierte Felder markiert):

Bilanz Liquiditdtsrechnung

AKTIVA PASSIVA

Anlagen 400 | Eigenkapital 200 EZ1 200 | AZ2 400
EZ2 400

Liquide Mittel 200 | Bankdarlehen 400
Bilanzsumme 600 | Bilanzsumme 600 EzU = 200

Abb. 2: Bilanz nach Anlagenkauf finanziert durch Fremdkapital

Durch die erforderlichen Investitionen in langfristig gebundenes Anlagevermdgen in
Hohe von 400 TEUR hat sich die Bilanzstruktur ganz maRgeblich verdndert. Die Un-
ternehmung ist nun zu 2/3 iiber ein Bankdarlehen finanziert. Im Rahmen der Liqui-
ditdtsrechnung werden Aufnahme und Verwendung des Bankdarlehens brutto ausge-
wiesen. Die Darlehensaufnahme sorgte zunichst fiir einen Liquiditdtszufluss (EZ2),
zeitgleich aber auch zu einer Auszahlung (AZ2). Der Einzahlungsiiberschuss stimmt
nach der Transaktion wiederum mit dem Bestand der liquiden Mittel der Bilanz iiberein.

Ebenso wie beim ersten Geschiftsvorfall werden die Gewinn- und Verlustrechnung
sowie die Kostenrechnung noch nicht angesprochen.

3. Geschiftsvorfall: Der Unternehmer kauft Vorrite, die anschlieRend weiter-
verarbeitet werden sollen. Die Vorrite kosten 120 TEUR und werden bar bezahlt.
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Bilanz Liquiditatsrechnung
AKTIVA PASSIVA

Anlagen 400 | Eigenkapital 200 EZ1 200 | AZ2 400
Vorréate 120 EZ2 400 | AZ3 120
Liquide Mittel 80 | Bankdarlehen 400

Bilanzsumme 600 | Bilanzsumme 600 EZU = 80

Abb. 3: Bilanz nach Zukauf von Vorraten

Theoretisch hitten bei diesem Geschiftsvorfall auch schon die bestehenden Materi-
alaufwendungen der GuV sowie die Materialkosten der Kostenrechnung zugefiihrt
werden konnen. Diesen Geschiftsvorfall bezeichnet man buchhalterisch auch als
reinen Aktivtausch, da die Passivseite nicht angesprochen wird.

4. Geschiftsvorfall: Die Gesellschaft stellt Mitarbeiter ein, die in diesem Jahr 660
TEUR kosten und mit Vorriten im Wert von 70 TEUR Umsatzerldse in Hohe von
840 TEUR erzielen. Von den Umsatzerlésen werden 11/12 liquiditdtswirksam, die
verbleibenden 1/12 sind Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.

Erstmalig wirkt sich ein Geschiftsvorfall auf die Gewinn- und Verlustrechnung und
die Kostenrechnung aus:

Bilanz Liquiditatsrechnung

AKTIVA PASSIVA

Anlagen 400 | Eigenkapital 200 EzZ1 200 | AZ2 400

Vorrate 50 EZ2 400 | AZ3 120

Forderungen 70 EZ4 770 | AZ4 660

Liquide Mittel 190 | Bankdarlehen 400

Bilanzsumme 710 | Bilanzsumme 600 EZU = 190

Gewinn- und Verlustrechnung Kostenrechnung

SOLL HABEN

Personalaufwand 660 | Umsatzerlés 840 Leistungen 840

Materialaufwand 70 Personalkosten 660
Materialkosten 70

Gewinn 110

Saldo 840 | Saldo 840 Operatives 110
Ergebnis

Abb. 4: Erste komplexe Struktur des Rechnungswesens

21



1 Grundlagen der Investition und Finanzierung

In der Bilanz zeigt sich der Geschiftsvorfall sowohl bei den Vorriten, den Forderungen
als auch den liquiden Mitteln. Ein- und Auszahlungen (EZ4 und AZ4) werden bei der
Liquidititsrechnung wiederum brutto dargestellt. Die Gewinn- und Verlustrechnung
zeigt im Haben den Umsatzerlds und im Soll den Personal- und Materialaufwand. Der
bislang entstandene Gewinn in Hohe der Differenz (110 TEUR) wiirde, wenn der Jah-
resabschluss nun zu erstellen wire, dem Eigenkapital zugeordnet und wiirde somit die
Passiva auf 710 TEUR (= Aktiva) erhhen. Hier zeigt sich die nichste Querverbindung
innerhalb des externen Rechnungswesens. Der Saldo der Gewinn- und Verlustrechnung
ist ndmlich dem Eigenkapital zuzuschlagen. Im Falle eines Gewinnes wird damit eine
weitere Form der Finanzierung angesprochen, nimlich mit der so genannten Ge-
winnthesaurierung eine Form der offenen Selbstfinanzierung (Innenfinanzierung). Die
Bilanz wire nach der Ubernahme des Gewinnes wiederum im Gleichgewicht. Da es sich
bei dem Geschiftsvorfall um das operative Geschift der Unternehmung handelt, wer-
den die Umsatzerldse in der Kostenrechnung als Leistungen und die Personal- und
Materialaufwendungen als Personal- und Materialkosten dargestellt. Bis zu diesem
Zeitpunkt sind Gewinn und operatives Ergebnis in Hohe von 110 TEUR identisch.

5. Geschiftsvorfall: Das Bankdarlehen kostet 3 % Zinsen (12 TEUR) und wird in bar
bezahlt. Tilgungsleistungen fallen in diesem Jahr noch nicht an.

Bilanz Liquiditatsrechnung
AKTIVA PASSIVA
Anlagen 400 | Eigenkapital 200 EZ1 200 | Az2 400
Vorréate 50 EZ2 400 | AZ3 120
Forderungen 70 EZz4 770 | AzZ4 660
Liquide Mittel 178 | Bankdarlehen 400 AZ5 12
Bilanzsumme 698 | Bilanzsumme 600 EzZU = 178
Gewinn- und Verlustrechnung Kostenrechnung
SOLL HABEN
Personalaufwand 660 | Umsatzerlos 840 Leistungen 840
Materialaufwand 70 Personalkosten 660
Zinsaufwand 12 Materialkosten 70
Gewinn 98 Zinskosten 12
Saldo 840 | Saldo 840 Operatives 98
Ergebnis

Abb. 5: Gemeinsamkeiten und Unterschiede des Rechnungswesens |
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Dieser Geschiftsvorfall sorgt in der gleichen Hohe fiir sowohl Zinsaufwendungen als
auch Zinskosten. Dies ist nicht zwingend der Fall. Vielmehr hingt es fiir den Kos-
tenrechner davon ab, ob er langfristig mit diesen Zinsen kalkulieren kann. Hitte es
sich bspw. um ein zinsgiinstiges Darlehen der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (Kfw)
gehandelt, wiren die Zinskosten nach oben angepasst worden. Im Zuge der Kosten-
rechnung werden auch manchmal kalkulatorische Zinsen angesetzt, die entstehen
kdnnen, wenn man eigentlich aufgrund niedrigen Fremdkapitals keine oder lediglich
sehr geringe Zinsaufwendungen hat.

6. Geschiftsvorfall: Das Anlagevermdgen wird aufgrund des VerschleiRes sowie
des technischen Fortschritts iiber 5 Jahre linear abgeschrieben, so dass im Jah-
resabschluss 80 TEUR erfolgswirksam erfasst werden (400 TEUR / 5 Jahre).

Bilanz Liquiditatsrechnung

AKTIVA PASSIVA

Anlagen 320 | Eigenkapital 200 EZ1 200 | AZ2 400

Vorrate 50 EZ2 400 | AZ3 120

Forderungen 70 EZ4 770 | AZ4 660

Liquide Mittel 178 | Bankdarlehen 400 AZ5 12

Bilanzsumme 618 | Bilanzsumme 600 EzZU = 178

Gewinn- und Verlustrechnung Kostenrechnung

SOLL HABEN

Personalaufwand 660 | Umsatzerlds 840 Leistungen 840

Materialaufwand 70 Personalkosten 660

Zinsaufwand 12 Materialkosten 70

Abschreibung 80 Zinskosten 12

Gewinn 18 Kalk. 90
Abschreibung

Saldo 840 | Saldo 840 Operatives -2
Ergebnis

Abb. 6: Gemeinsamkeiten und Unterschiede des Rechnungswesens ||

Dieser Geschiftsvorfall zeigt einen elementaren Unterschied zu den vorangegange-
nen. Der handelsrechtliche Aufwand (80 TEUR) vermindert das Anlagevermdgen und
den ausgewiesenen Gewinn durch die Beriicksichtigung der Abschreibung, wird aber
nicht im Rahmen der Liquidititsrechnung dargestellt. Es handelt sich um einen rein
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buchhalterischen Vorgang, der nicht zu einer Auszahlung fiihrt. Ferner wurde im
Rahmen der Kostenrechnung der langfristige erwartete Werteverschlei} des Anla-
gevermdgens mit 90 TEUR etwas hoher ausgewiesen, die kalkulatorische Abschrei-
bung (90 TEUR) weicht folglich von der handelsrechtlichen Abschreibung der Gewinn-
und Verlustrechnung in Héhe von 10 TEUR ab. Hier zeigt sich eine Problematik, die
der Kostenrechner immer zu 13sen hat. Er leitet die Kosten und Leistungen aus der
Gewinn- und Verlustrechnung ab und muss grundsitzlich die Frage beantworten, ob
erstens die Aufwendungen in gleicher Hohe als Kosten zu iibernehmen sind
(Grundkosten oder aufwandsgleiche Kosten), ob zweitens die Aufwendungen in einer
anderen Hohe als Kosten ihren Niederschlag finden (Anderskosten) oder ob drittens
die Aufwendungen méglicherweise gar keine Kosten darstellen (neutrale Aufwen-
dungen). Im hier vorliegenden Fall wurde exemplarisch einmal von Anderskosten
ausgegangen, natiirlich wiren auch die beiden anderen Varianten (Grundkosten oder
neutrale Aufwendungen) denkbar gewesen.

7. Geschiftsvorfall: Da die Geschiftsleitung kurzfristig wenig Liquiditit benétigt,
wird ein Teil davon aus Rentabilitdtsgriinden in Wertpapiere angelegt (100 TEUR).

Bilanz Liquiditatsrechnung

AKTIVA PASSIVA

Anlagen 320 | Eigenkapital 200 EZ1 200 | AZ2 400

Vorréate 50 EZ2 400 | AZ3 120

Forderungen 70 EZz4 770 AZ4 660

Wertpapiere 100 AZ5 12

Liquide Mittel 78 | Bankdarlehen 400 AZ7 100

Bilanzsumme 618 | Bilanzsumme 600 EzZU = 33

Gewinn- und Verlustrechnung Kostenrechnung

SOLL HABEN

Personalaufwand 660 | Umsatzerlos 840 Leistungen 840

Materialaufwand 70 Personalkosten 660

Zinsaufwand 12 Materialkosten 70

Abschreibung 80 Zinskosten 12

Gewinn 18 Kalk. 90
Abschreibung

Saldo 840 | Saldo 840 Operatives 8
Ergebnis

Abb. 7: Gemeinsamkeiten und Unterschiede des Rechnungswesens llI
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Dieser Geschiftsvorfall bewirkt einen reinen Aktivtausch.

8. Geschiftsvorfall: Die Wertpapiere verzinsen sich in Hshe von 5 % (5 TEUR). Der
Betrag wird dem Konto Liquide Mittel zugeschrieben.

Bilanz Liquiditdtsrechnung
AKTIVA PASSIVA
Anlagen 320 | Eigenkapital 200 EZ1 200 | AZ2 400
Vorrate 50 EZ2 400 | AZ3 120
Forderungen 70 EZ4 770 AZ4 660
Wertpapiere 100 EZ8 5| AZ5 12
Liquide Mittel 83 | Bankdarlehen 400 AZ7 100
Bilanzsumme 623 | Bilanzsumme 600 EZU = 83
Gewinn- und Verlustrechnung Kostenrechnung
SOLL HABEN
Personalaufwand 660 | Umsatzerlds 840 Leistungen 840
Materialaufwand 70 | Zinsertrag 5 Personalkosten 660
Zinsaufwand 12 Materialkosten 70
Abschreibung 80 Zinskosten 12
Gewinn 23 Kalk. Abschreibung 90
Saldo 845 | Saldo 845 Operatives 8
Ergebnis

Abb. 8: Gemeinsamkeiten und Unterschiede des Rechnungswesens IV

Dieser Geschiftsvorfall hat keinerlei Auswirkungen auf die Kostenrechnung, da das
operative Geschift nicht beriicksichtigt wird.>

Am Jahresende wird nun noch der handelsrechtliche Gewinn dem Eigenkapital
zugeordnet und komplettiert den Jahresabschluss (aus Vereinfachungsgriinden
wurde im Beispiel auf die Beriicksichtigung von Steuern verzichtet).

Die Geschiftsvorfille zeigen zusammenfassend folgende Ergebnisse und Implika-
tionen:

3 Vgl. hierzu auch das Beispiel im Anhang 7.1 »Systematik und Beispiel der Kostenrechnung.
Siehe auch Aufgabe 1.

25



1 Grundlagen der Investition und Finanzierung

Bilanz
AKTIVA PASSIVA
Anlagen 320 | Eigenkapital 200
Vorrate 50 | Gewinn 23
Forderungen 70
Wertpapiere 100
Liquide Mittel 83 | Bankdarlehen 400
Bilanzsumme 623 | Bilanzsumme 623

Abb.9: Schlussbilanz

Mit der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung wurde der Jahresabschluss
erstellt. Beide Bereiche werden zum so genannten externen Rechnungswesen ge-
zdhlt, denn es sind externe Adressaten (bspw. Finanzamt, Gldubiger, Lieferanten,
Kapitalgeber), die ein Interesse am Jahresabschluss haben. Am Jahresende wird der
Saldo der Gewinn- und Verlustrechnung dem Eigenkapital zugefiihrt (hier 23 TEUR).
Die Erstellung des Jahresabschlusses ist Pflicht.

Kostenrechnung und Liquiditdtsrechnung gehdren zum so genannten internen
Rechnungswesen, denn die Zahlen werden nicht versffentlicht, sondern nur fiir
interne Zwecke genutzt. Die Erstellung ist freiwillig, jedoch unbedingt ratsam. Ohne
Kostenrechnung wiisste die Unternehmensleitung nicht, ob mit dem Kerngeschéft
Geld verdient oder vernichtet wird und welche Produkte positive und negative
Ergebnisse erwirtschaften. Auch eine Kalkulationsgrundlage wire nicht vorhanden.
Ohne Liquiditdtsrechnung bzw. die daran ankniipfende Liquiditdtsplanung ist der
Unternehmer nicht in der Lage, drohende Liquiditdtsengpésse, die Hauptgriinde fiir
Insolvenzen sind, zu erkennen.

Die Kostenrechnung leitet sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ab. Umsatz-
erldse, die das operative Geschift betreffen, werden als Leistungen {ibernommen,
sonstige Ertrédge als neutrale Ertrige herausgefiltert. Aufwendungen fiithren entweder
in gleicher Hohe zu Kosten (Grundkosten), werden in einer anderen Héhe iibernom-
men (Anderskosten) oder finden keine Beriicksichtigung (neutrale Aufwendungen).

Im Beispiel differieren Bilanzgewinn (23 TEUR) und das operative Ergebnis der
Kostenrechnung (8 TEUR). Der Grund liegt zum einen im neutralen Ertrag infolge des
Zinsgewinnes (5 TEUR) und zum anderen im Rahmen der Anderskosten bei den
kalkulatorischen Abschreibungen (A 10 TEUR).

Die Liquiditdtsrechnung (Finanzrechnung) zeigt alle Ein- und Auszahlungsstréme
einer Abrechnungsperiode. Der Saldo stimmt mit dem Saldo der liquiden Mittel der
Aktivseite der Bilanz iiberein.

Die Aktivseite (Aktiva) ist die Investitionsseite einer Unternehmung und wird
auch Mittelverwendungsseite genannt. Sie beinhaltet im Anlagevermdgen das lang-
fristig gebundene Kapital (Grundstiicke und Gebdude, Betriebs- und Geschiftsaus-
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