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Die Bilanz als Informationsquelle
far Finanzierungsformen

Methodenblatt
Kompetenzen Die Schdler/innen kénnen
= wichtige Finanzierungsformen systematisieren und aus einer Bilanz
herauslesen
= die Rolle der Bdrse fur die Finanzierung von Unternehmen beurteilen
= geeignete Finanzierungsformen auswahlen
Zielgruppe Jugendliche ab der 12. Schulstufe

Eingangsvoraussetzungen

Kenntnisse zum Aufbau einer Bilanz (v. a. Unterscheidung Eigen- und
Fremdkapital), Grundkenntnisse Uber einzelne Finanzierungsformen,
Kenntnisse zum Produktlebenszyklus, Grundkenntnisse zur Aktiengesell-
schaft, Grundkenntnisse zu Anleihen, Grundkenntnisse zur Borse

Dauer

3 Unterrichtseinheiten (Hinweis: Wenn Sie entscheiden, auf die
Geschaftsberichte nicht detaillierter einzugehen, reichen
2 Unterrichtseinheiten.)

Vorbereitung

= Poster vorbereiten

= Internetzugang fur die Schuler/innen (im EDV-Labor bzw. tber
Smartphone) Hinweis: Die Bearbeitung Uber das Smartphone ist
mdglich, aber aufgrund der kleinen Darstellung nicht optimal.

= Arbeitsblatter flr die Schuler/innen kopieren

= Geschaftsbericht eines der angefihrten Unternehmen auswahlen und
von der Website des Unternehmens downloaden

Durchfiihrung

Arbeitsschritt 1 | Poster

1. Hangen Sie das Poster auf. Besprechen Sie mit den Schiler/innen die
wichtigsten Begriffe aus dem Poster ,Die Bilanz als Informationsquelle
fOr Finanzierungsformen®.

Arbeitsschritt 2 | Arbeitsblatt 3 (Arbeitsaufgaben 1 und 2)

1. Teilen Sie das Arbeitsblatt an die Schiler/innen aus.

2. Die Schiler/innen bilden Kleingruppen mit 3 bis 4 Personen.

3. Die Schuler/innen lesen die Informationen zum Unternehmens-
zyKlus, zu Innen- bzw. AuBenfinanzierung und den Uberblick tber die
Finanzierungsformen durch. (Einzelarbeit)

4. Besprechen Sie mit der Klasse den Jahresabschluss aus einem ausge-
wahlten Geschéftsbericht. Zeigen Sie dabei, wie man die Informationen
zu den Finanzierungsformen aus den erlauternden Angaben (Anhang)
herauslesen kann. Hinweis: Von den angeflhrten Unternehmen hat nur
die S Immo AG Anleihen begeben (Stand 01/2021)
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Die Bilanz als Informationsquelle
far Finanzierungsformen

Durchfiihrung 5. Die Schler/innen 16sen in den Kleingruppen die Arbeitsaufgaben 1
und 2 zu Arbeitsblatt 3. Dies kann entweder in einem EDV-Labor oder
Uber das Smartphone erfolgen. Poster und Ubersicht sollen ebenfalls
genutzt werden.
6. Die Losungen werden im Plenum verglichen, abweichende
Lésungsvorschlage werden diskutiert.

Hinweis: Das gesamte Arbeitsblatt kann auch als Arbeitsauftrag zum
,Offenen Lernen” bzw. bei ,COOL" eingesetzt werden.

Musterlésungen zu den Arbeitsaufgaben finden Sie im Anschluss an die
Arbeitsblatter.

Arbeitsschritt 3 | Selbstreflexion
Die Schiler/innen beurteilen selbst, in welchem Umfang sie die
Kompetenzen erflllt haben.

Autoren Gerald Frohlich, Johannes Lindner (ifte.at)
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Arbeitsblatt 3

Bearbeiten Sie die folgenden Aufgabenstellungen und Sie kénnen

= wichtige Finanzierungsformen systematisieren und in den Grundziigen
aus einer Bilanz herauslesen

= die Rolle der Borse fur die Finanzierung von Unternehmen erkennen

= geeignete Finanzierungsformen auswahlen

Eine Bilanz ist eine wichtige Informationsquelle, aus der man eine Menge Fakten ablesen kann. Leider
betreffen diese Informationen allesamt die Vergangenheit, Uber die Zukunft kann eine Bilanz keine Aus-
sagen treffen. Man kann aber durchaus SchlUsse ziehen, die in der Zukunft von Bedeutung sein werden.
Hat ein Unternehmen z. B. in naher Zukunft hohe finanzielle Verpflichtungen zu erflllen, kann dies durchaus
auf eine schwierige Unternehmensphase hindeuten.

Werfen wir einen Blick auf den Aufbau einer Bilanz und analysieren wir, wie man daraus ablesen kann, welche
Finanzierungsformen von den Unternehmen eingesetzt werden und beschéftigen wir uns mit der Frage,
welche Finanzierungsformen Unternehmen in verschiedenen Situationen grundsétzlich einsetzen kénnen.

Um die richtigen Entscheidungen im Zusammenhang mit Finanzierungformen treffen zu kénnen, sind Kennt-
nisse Uber den Unternehmenslebenszyklus hilfreich. Deshallb wird dieser kurz vorgestellt. Die vorhandenen

Finanzierungsformen kénnen auf unterschiedliche Weise systematisiert werden. Hier wird der Unterschied
zwischen Innen- und AuBenfinanzierung kurz erklart.

(5 Unternehmenslebenszyklus

Ahnlich wie Menschen oder Produkte durchlaufen auch Unternehmen einen Lebenszyklus. Je nachdem, in wel-
cher Phase sich das Unternehmen befindet, hat es einen unterschiedlichen Finanzierungsbedarf und es stehen
auch unterschiedliche Finanzierungsformen zur Verfigung. Folgende Phasen kdnnen unterschieden werden:

Umsatz

X

(Vor-) Getmdungsphase Wachstumsphase Reifephase Abschwungphase

» Zeit
zuné&chst maBiger, dann stark steigender hoher sinkender
steigender Kapitalbedarf Kapitalbedarf Kapitalbedarf Kapitalbedarf

Vor allem wenn Unternehmen hohere Kapitalbetrage bendtigen, kann die Bérse eine wichtige Rolle spie-
len. Uber die Borse besteht die Moglichkeit, dem Unternehmen sowoh! Eigenkapital (im Zuge eines
Bérsengangs) als auch Fremdkapital (Uber die Ausgabe von Anleihen) zuzufihren.



5 Arbeitsmaterial | Poster

Bilanz

Umschich-
tungsfinan-
Zierung

z. B. Factoring,
Verkauf von
Vermdgensteilen
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eingebrachte Férderungen Crowdfunding
Eigenmittel (nicht riickzahlbar) (v. a. spenden- und
eigenkapitalorientiert)
£ . f  wE|H .
Business Venture Capital Private Equity
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Mezzanin- einbehaltene Bérsengang
finanzierung Gewinne _
aener
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Fdrderungen Crowdfunding Kredit-
(rickzahlbar) (kreditorientiert)
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finanzierung
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Lieferanten-

kredite
(kurzfristig)
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Ruckstellungen
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Anleihen
(Corporate Bonds)

wiener
boerse
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o
|
langfristige
und kurzfris-
tige Schulden
(Fremd-
kapital)
Mittel- Mittelherkunft
verwendung (Finanzierung)
(Investition)
Legende

A Innenfinanzierung
Die benétigten finanziellen

Mittel werden im

Unternehmen selbst

erwirtschaftet.

AuBenfinanzierung

Die bendtigten finanziellen
Mittel werden dem
Unternehmen von auBen

zugefuhrt.

Phasen im Unternehmenslebenszyklus

+ Y ¥

Grindung Wachstum

Reife
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(S Finanzierungsformen im Uberblick

Die Zuordnung zu einzelnen Phasen im Unternehmenslebenszyklus ist nicht
immer eindeutig mdglich. Somit kann es hier durchaus — je nach Argumentation —
im Einzelfall zu abweichenden Zuordnungen zu einzelnen Phasen kommen.

Eigenkapital

Finanzierungsform Beschreibung der einzelnen Finanzierungsformen Phase/n
(Innen- bzw. AuBen-
finanzierung)
4 eingebrachte Eigene Ersparnisse und finanzielle Mittel von FFF (Friends, Family
TT Eigenmittel and Fools; Fools sind dabei Personen, die so sehr an die Geschéfts-
idee glauben, dass sie mithelfen mdchten, sie zu finanzieren.) X
Forderungen Unter bestimmten Voraussetzungen erhalten Unternehmen z. B. fur
-@- (nicht rlickzahl-  Investitions- und Innovationsvorhaben Forderungen (Zuschisse), die M y %

bar)

nicht zurlickgezahlt werden missen. (siehe www.aws.at)

Crowdfunding

Hier werden Projekte von einer Vielzahl an Personen (Crowd) mit klei-

A (v. a. spenden-  nen Betragen unterstiitzt. Als Gegenleistung bekommen sie entwe-
9 und eigenkapi- der nichts (= Spende), eine kleine Belohnung oder einen Anteil an
talorientiert zukunftigen Ertrégen des Unternehmens (= Crowdinvesting) X
A Business ... stellen nicht nur Kapital zur Verfigung, sondern unterstitzen das
TT Angels Unternehmen auch mit Know-how und ihren Kontakten. Dabei han-
delt es sich haufig um Einzelpersonen. X
A Venture Risikokapital fur junge Unternehmen von Investoren/Investorinnen
TY Capital mit einer hohen Renditeerwartung (Wertsteigerung des Unterneh-
mens, um dann die Anteile mit Gewinn wieder zu verkaufen); Dauer
der Beteiligung meist zwischen 4 und 8 Jahren Y
A Private Risikokapital fir Unternehmen, die die Grindungsphase schon hinter
T Equity sich haben. Ziel ist der spatere Verkauf der Unternehmensanteile (z. B.
im Rahmen eines Bdrsengangs), um damit Gewinne zu erwirtschaf-
ten. Die Dauer der Beteiligung liegt auch bei Private Equity zwischen
4 und 8 Jahren. Die Abgrenzung zu Venture Kapital ist flieBend, das y
Risiko bei Private Equity ist meist geringer als bei Venture Capital.
A einbehaltene Durch erwirtschaftete und einbehaltene Gewinne kdnnen sich Unter-
B Gewinne nehmen selbst finanzieren. In der Bilanz findet man die einbehalte- y %
nen Gewinne in der Position ,Ricklagen®.
_é,_ Bdrsengang Bei einem Borsengang wird der Kapitalmarkt zur Finanzierung wiener
= genutzt. Dies fuhrt einerseits dazu, dass Eigenkapital dem Unterneh- boerse

men zugefUhrt wird, und andererseits sinkt auch die Abhangigkeit
gegentber kreditgewahrenden Banken. Im Zuge eines Bérsengangs
werden Unternehmensanteile einer Aktiengesellschaft Giber die
Bérse verkauft. Der Verkaufserlds der Aktien an der Bdrse sollte
mindestens bei 20 Mio. EUR liegen, darunter lohnt sich ein Bérsen-
gang nicht. Ist ein Unternehmen einmal an der Borse notiert, stehen
auch noch andere Finanzierungen Uber den Kapitalmarkt zur Aus-
wahl.

v %




Fremdkapital

»
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A Mezzanin-
- -

LT kapital

.. ist weitgehend unbesichertes Risikokapital, das sich auf Beteili-
gungen am Gewinn und nicht auf Sicherheiten stltzt. Es stellt recht-
lich und wirtschaftlich eine Mischform aus Eigen- und Fremdkapital
dar. Mezzaninkapital kann z. B. in Form einer stillen Beteiligung oder
eines nachrangigen Darlehens erfolgen (zuerst erhalten alle anderen
Glaubiger ihr Geld zurlck).

b

Férderungen
(rickzahlbar)

>

Dabei handelt es sich z. B. um begUnstigte Kredite, die zurlickge-
zahlt werden mussen (allerdings mit sehr giinstigen Konditionen).

=% ¥

4 Crowdfunding

=

LT (kreditorientiert)

Bei dieser Finanzierungsform wird Geld von der Crowd an die Grin-
der/innen bzw. Projektinitiator/innen verliehen und muss spéter (ver-
zinst oder unverzinst) zurlickgezahlt werden.

~v¥

Kredit-
finanzierung

D

G

Bei der Kreditfinanzierung wird Kapital zur Verflgung gestellt, das
samt Zinsen wieder an den/die Kapitalgeber/in zurlickgezahlt wer-
den muss. Um einen Kredit zu bekommen, mussen fast immer
Sicherheiten angeboten werden.

v %

_@, Lieferanten-
" kredite

+

Hier raumen die Lieferanten/Lieferantinnen ein Zahlungsziel (z. B.
30 Tage) ein. Im Gegenzug wird der Kredit oftmals mit einem Eigen-
tumsvorbehalt durch den Lieferanten/die Lieferantin abgesichert.
D. h. die Ware verbleibt bis zur vollstandigen Bezahlung des Kauf-
preises im Besitz des Verkaufers/der Verkauferin.

=% ¥

Ruck-
stellungen

Ruckstellungen stellen ungewisse Verbindlichkeiten und somit
Fremdkapital dar. Diesen Verbindlichkeiten steht aber keine Auszah-
lung gegenuber. Bei der Bildung einer Riickstellung wird ein Aufwand
gebucht, der den Gewinn (und damit auch die zu bezahlende Steuer
auf den Gewinn) vermindert. Bis zu jenem Zeitpunkt, an dem es zu
einer tatsachlichen Zahlung kommt, stehen die Rickstellungen dem
Unternehmen fUr Finanzierungen zur Verflgung.

= v ¥

A Anleihen

- -

L3 (Corporate
Bonds)

Bei einer Finanzierung mit Anleihen (Corporate Bonds) nutzt man die
Moglichkeiten, die der Kapitalmarkt bietet. Anleihen unterliegen gerin-
geren rechtlichen Auflagen und Einschrankungen als Aktien. Anlei-
hen missen meist am Ende der Laufzeit zurlickgezahlt werden (end-
fallig), die Zinsen werden meist jahrlich beglichen. Die Héhe der Ver-
zinsung einer Anleihe hangt vom Rating (Beurteilung der wirtschaft-
lichen Lage) ab. Je besser das Rating, desto niedriger sind die Zin-
sen, die bezahlt werden mussen. Das Volumen fur Anleihen sollte
mindestens 5 Mio. EUR betragen.

wiener
boerse

v %

Weitere ausgewahlte Finanzierungsformen, die nicht in der Bilanz ersichtlich sind:

A Leasing
[ M)

Bei Leasing werden Investitionsguter, aber auch Immobilien gegen eine
~Miete* Uberlassen. Leasingverbindlichkeiten findet man bei den Auf-
wanden in der GuV und sie muissen im Anhang ausgewiesen werden.

= v ¥

A  Cash Flow

Der Cash Flow ist der Nettozufluss an Geld, der einem Unternehmen
in einem bestimmten Zeitraum zur Verfligung steht. Ein Teil des Cash
Flows ist der erzielte Gewinn. Mit dem erwirtschafteten Cash Flow
kénnen z. B. Investitionen getatigt oder Schulden zurlickgezahlt wer-
den. Fur den Cash Flow gibt es unterschiedliche Formen und Berech-
nungsmoglichkeiten. Ein Cash-Flow-Statement (Geldflussrechnung)
wird in den Geschaéftsberichten groBer Unternehmen ausgewiesen.

v %
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(4 Arbeitsaufgabe 1 | Informationen Uber eingesetzte Finanzierungsformen
recherchieren

Wahlen Sie eines der folgenden Unternehmen und laden Sie von der jeweiligen Website den letzten
Geschaftsbericht (Suchbegriff: Name des Unternehmens + Geschaftsbericht) herunter. Versuchen Sie aus
der darin enthaltenen Bilanz die eingesetzten Finanzierungsformen herauszulesen. Nutzen Sie dazu auch
die Erlauterungen im Anhang und die Informationen zur Entwicklung des Eigenkapitals. Alle Unternehmen
sind bérsennatiert.

=X (/4 Qosenbaver G MM0

(4 Arbeitsaufgabe 2 | Finanzierungsentscheidungen treffen
a)  Analysieren Sie die folgenden Situationen und entwickeln Sie Vorschlége fur die Finanzierungsform/en,
die eingesetzt werden soll/en.

b) Geben Sie an, ob es sich bei den von lhnen gewahlten Finanzierungsformen um Eigen- oder Fremd-
kapital handelt.

c) Fuhren Sie an, ob es sich bei den von Ihnen gewahlten Finanzierungsformen um Innen- oder AuBen-
finanzierung handelt.

Situation geeignete Finanzierungsform/en + Zuordnung

1. Philip Lenz ist begeisterter Bogenschutze und médchte als
Einzelunternehmer in der Steiermark einen 3D-Bogen-
schieB-Parcours erdffnen. Bisher war er noch nie Unterneh-
mer. Benotigt werden 50.000,00 EUR fUr die Erstausstattung
(Ziele, Bogen, Pfeile, Kdcher, Handschuhe, ...) und die erste
Pacht. Er rechnet damit, dass sein Unternehmen in den nachs-
ten Jahren kontinuierlich wachsen wird.

2. Die MT3d GmbH hat ein Verfahren entwickelt, mit dem
3D-Druck deutlich kostengunstiger eingesetzt werden kann.
Das Unternehmen besteht seit zwei Jahren und beschaftigt
zwolf Mitarbeiter/innen. Um die groBe Nachfrage befriedigen
und weiter wachsen zu kénnen, bendtigt man rund 1 Mio. EUR.
Das Unternehmen kdnnte ein Grundstick als Sicherheit anbie-
ten. Die Eigentimer waren auch nicht abgeneigt, neue Gesell-
schafter ins Unternenmen aufzunehmen.

3. Die H&C Holz AG ist ein groBer internationaler Hersteller von
Spanplatten fur die Mébelindustrie. Die Kreditwirdigkeit des
Unternehmens ist deutlich besser als der Branchendurch-
schnitt. Das Unternehmen benétigt 20 Mio. EUR, um unab-
hangiger von den Banken zu werden und noch langfristiger
planen zu kénnen. Ein Mitspracherecht mdchte die AG nicht
einrdumen.
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4. Die MTG MoreGardening AG wurde vor funf Jahren gegrtin-
det und ist Online-Handler im Bereich Gartenpflege. Vom
Rasenméher Uber Gartenmobel bis zum Dinger bekommt
man hier alles. Das Unternehmen ist in den letzten Jahren
rasant gewachsen und konnte auch zwei Investoren gewin-
nen, die jetzt wieder aussteigen méchten. In den letzten bei-
den Quartalen wurden groBe Gewinne erzielt. Um die Eigen-
kapitalbasis zu stérken, einige Konkurrenten aufzukaufen und
die Expansion voranzutreiben, bendtigt das Unternehmen
rund 120 Mio. EUR.

5. Das Familienunternehmen Menhart & Bleim GmbH verzinkt
seit 60 Jahren Schrauben und Beschlége und beliefert damit
weltweit Bauunternehmen, Kichenhersteller, Fensterhersteller
u.v.m. Um konkurrenzfahig bleiben zu kdnnen, muss die Pro-
duktionsstatte modernisiert und ausgebaut werden. Gesprache
mit mehreren Banken waren erfolglos, weil die Konditionen zu
schlecht waren. Das Unternehmen erzielt seit Jahren Gewinne
und besitzt noch ein Grundstick an einem ehemaligen Stand-
ort, das nicht mehr bendtigt wird. Die Investitionssumme wurde
mit 25 Mio. EUR ermittelt. Besonders wichtig fur die Eigentu-
mer/innen ist es, weiterhin alle Entscheidungen im Unternehmen
selbst treffen zu kdnnen.

Einen Finanzierungsratgeber finden Sie unter finanzierung.wkoratgeber.at. Dort
konnen Sie eine bestimmte Situation beschreiben und der Ratgeber macht lhnen
Vorschlage fur verschiedene Finanzierungsformen, die geeignet sind.

® Kompetenzcheck

Bewerten Sie sich selbst! Wie gut haben Sie die einzelnen Kompetenzen erreicht? ‘
Kreisen Sie das passende Smiley/die passenden Smileys ein. a w7

Ich kann wichtige Finanzierungsformen systematisieren und

in den Grundziigen aus einer Bilanz herauslesen. @) ©6 006
Ich kann die Rolle der Bérse fiir die Finanzierung von Unternehmen erkennen. © ©O ©006
Ich kann geeignete Finanzierungsformen auswihlen © ©0o ©O0
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¥ Losungsvorschlage zu Arbeitsblatt 3

Arbeitsaufgabe 1 | Informationen (iber eingesetzte Finanzierungsformen recherchieren

Aus allen Bilanzen kann man folgende Finanzierungsformen ablesen: Eigenkapital (inkl. einbehaltene
Gewinne, die in den Ricklagen ausgewiesen werden), langfristige Verbindlichkeiten (z. B. Bankkredite, Anlei-
hen mit einer langen Restlaufzeit), kurzfristige Verbindlichkeiten (z. B. Bankkredite, Anleihen mit einer kurzen
Restlaufzeit; Lieferantenkredite), Ruckstellungen

Alle Unternehmen notieren an der Bdrse und haben somit die Mdglichkeit des Bbrsengangs genutzt,
Anleihen gibt es nur von der S Immo AG (Stand 01/2021).

Arbeitsaufgabe 2 | Finanzierungsentscheidungen treffen

In den meisten Fallen ist es sinnvoll, eine Kombination
aus verschiedenen Finanzierungsformen einzusetzen.

Situation geeignete Finanzierungsform/en + Zuordnung

Eigenmittel: Eigenkapital/AuBenfinanzierung

Foérderungen, die nicht zuriickgezahlt werden miissen: Eigenkapital/AuBenfinanzierung
Crowdfunding (spendenorientiert bzw. gegen Belohnung): Eigenkapital/AuBenfinanzierung
Lieferantenkredit (zumindest fiir Teile der Ausstattung): Fremdkapital/AuBenfinanzierung

Business Angels/Venture Capital/Private Equity: Eigenkapital/AuBenfinanzierung
Crowdfunding (eigenkapitalorientiert): Eigenkapital/AuBenfinanzierung

Crowdfunding (kreditorientiert): Fremdkapital/AuBenfinanzierung

Kreditfinanzierung: Fremdkapital/AuBenfinanzierung

Mezzaninkapital (stille Beteiligung = Eigenkapital/AuBenfinanzierung;

nachrangiges Darlehen = Fremdkapital/AuBenfinanzierung)

= Férderungen, die nicht zuriickgezahlt werden miissen: Eigenkapital/AuBenfinanzierung
= Férderungen, die zurlickgezahlt werden missen: Fremdkapital/AuBenfinanzierung

3. = Anleihen: Fremdkapital/AuBenfinanzierung
= Einbehaltene Gewinne: Eigenkapital/Innenfinanzierung

4. = Borsengang: Eigenkapital/AuBenfinanzierung

5. = Umschichtungsfinanzierung (daher nicht Eigen- bzw. Fremdkapital zuordenbar):
Innenfinanzierung

Einbehaltene Gewinne: Eigenkapital/Innenfinanzierung

Foérderungen, die nicht zurlickgezahlt werden miissen: Eigenkapital/AuBenfinanzierung
Foérderungen, die zuriickgezahlt werden miissen: Fremdkapital/AuBenfinanzierung
Mezzaninkapital (stille Beteiligung = Eigenkapital/AuBenfinanzierung;

nachrangiges Darlehen = Fremdkapital/AuBenfinanzierung)
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