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Der große Unterschied: 
Vermögen und Geld

GeldVerm.

Herr I. bekommt einen Kredit von 1.000 Euro, 
die er in seinem Geldbeutel herumträgt

wie oben, er bekommt jedoch nur eine 
Anzahlung von 300 Euro (Rest später)

wie oben, er verkauft es für 1000 Euro (bar)

Herr S. hat 900 Euro (bar) und kauft ein 
Fahrrad für 400 Euro (bar)

Frau H. hat in ihrem Investmentfond 50.000 
Euro angelegt 5.000

1.000

400 500

1.500

700 800



Liquidität

• Die Fähigkeit des Unternehmens, seinen 
Zahlungsverpflichtungen fristgerecht 
nachzukommen.

Die Liquidität bringt also 

Geldströme (= Zahlungsströme)

mit

Zeitströmen 

in Verbindung



Problematik der Liquidität

Ein Unternehmen kann einen Gewinn 
erwirtschaften und trotzdem zahlungsunfähig 
sein!

Gründe:

• ausstehende Zahlungen der Kunden

• Zahlungsausfälle bei Kunden

• hohe Ausgabenbelastung

• vorübergehende niedrige Einnahmen

• hohe Kapitalbindung



Ursache des Problems

Unterschied zwischen Güter- und Zahlungsströmen!

Unternehmen Kunde

Mit zeitlicher Verschiebung
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Verständnis des Problems

= Gewinn

= Liquiditäts-
engpass

zeitliche Verschiebung 
einplanen

= Liquiditäts-
planung



Anforderungen

• Kapitalbedarf ermitteln 

• zeitliche Anordnung von Ein- und Auszahlungen

• betragsmäßiger Abgleich von Ein- und 

Auszahlungen in der zeitlichen Anordnung 

• Über- und Unterdeckungen aufzeigen

• überschüssige Liquidität sinnvoll verplanen

• fehlende Liquidität absichern 

• Finanzbedarf optimieren



Ermittlung des Kapitalbedarfs 
für die Gründung

• Kapitalbedarf für das Anlage-
und Umlaufvermögen bis zum 
Gründungszeitpunkt

• Kapitalbedarf für die Zahlung 
der anfallenden Kosten bis 
zum Gründungszeitpunkt

Die Ermittlung des Kapitalbedarfs stellt eine Vorstufe 
zur Finanzplanung dar.

• nur Ausgabenrechnung

• keine Berücksichtigung der Zahlungsfälligkeiten



Ermittlung des Kapitalbedarfs 
für die Anlaufphase

• Ermittlung der Ausgaben bis zum Zeitpunkt 

der ersten erwarteten Geldrückflüsse

• Erstellung des Umsatzplanes (Schätzung der 

zu erwartenden Geldrückflüsse)

• Planung der Ausgaben für

• die Betriebskosten

• die private Lebensführung

• eine Risikoreserve  



Umsatzplan

Umsatzplan ist entscheidend 
für die 

• Liquiditätsplanung

• Prognostizierte Gewinn- und 

Verlustrechnung

• Finanzierungsrechnung

• Unternehmensbewertung



Umsatzplan

Bei der Schätzung der zu erwartenden Umsätze sollte u.U. auf 

Folgendes geachtet werden:

• Größe und Kaufkraft des Einzugsgebietes bzw. der Branche

• Anzahl der potenziellen Kunden und Umsatz pro Kunde

• saisonale Absatzschwankungen

• Branchenentwicklung der nächsten Jahre

• Zahl, Größe und Wettbewerbsstellung der Konkurrenten 

• Reaktion der Konkurrenz auf Erscheinen des neuen 

Unternehmens



Der Liquiditätsplan

• Gegenüberstellung 
von Ein- und
Auszahlungen

• Vermeidung von 
Liquiditätsengpässe
n

• Verwendung der 
Geldmittel

• Liquidität 
optimieren



Beachtung von Zeitreihen

Die Betrachtung der Liquidität muss nach den Zeitpunkten der 
Ein- und Auszahlungen erfolgen

Über- und Unterdeckung
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15. Woche
Einzahlungen 121.000
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Eine Abdeckung des 
Liquiditätsrisikos ist nur bei 
vollständiger Betrags- und 
Fristenübereinstimmung 
gewährleistet!



Die Finanzierung

• Finanzierung heißt 
Geldmittelbeschaffung

• Die Bilanz gibt Auskunft über 
das Vermögen des 
Unternehmens

• Auf der Aktiva-Seite der Bilanz 
steht die 
Geldmittelverwendung 
(Welches Vermögen ist im 
Unternehmen?)

• Die Passiva-Seite der Bilanz 
gibt Auskunft über die 
Geldmittelherkunft (Wie wurde 
das Vermögen finanziert?)



Finanzierungsarten

Finanzierung

FremdfinanzierungEigenfinanzierung

Innenfinanzierung

Außenfinanzierung

Einlagen
bzw. 

Beteiligungs-
finanzierung

Finanzierung
aus Gewinn

(Selbst-
Finanzierung)

Finanzierung
aus 

Vermögens-
umschichtung

Finanzierung 
durch 

Pensionsrück-
stellungen

Kredit-
finanzierung

Quelle: Wöhe/Billstein, 1998



Finanzierung mit Eigenkapital

• Eigene Geldmittel

• Eigenkapital von Geschäftspartnern

• Eigenkapital über 

Eigenkapitalhilfeprogramme

• Kapitalbeteiligungsgesellschaften

• Risikokapital

• Beteiligung bei 

technologieorientierten Gründungen



Finanzierung mit Fremdkapital

• Eigenkapital reicht meist zur Deckung des 

Finanzmittelbedarfs nicht aus

• Fremdfinanzierung über Bank- oder öffentliche Förderkredite

• Fremdkapitalgeber wollen Sicherheiten

• Bürgschaften

• Vermögensübertragung

• Keine Haftungsbeschränkung

• langfristige Finanzierung für langfristige Investitionen

• kurzfristige Finanzierung für kurzfristigen Geldbedarf



Finanzierungsquellen

LeasingKapitalanlagen
Sonst. DarlehenSachmitteleinlagen
Staatliche Zuschüsse

Öffentl. Förderdarlehen
Fremdmittel

Ersparnisse

Eigenkapitalhilfe
Eigenmittel €€

• Frühzeitige Sichtung von Kapitalquellen

• Vergleich verschiedener Kapitalquellen

• Zinsbelastungen berechnen



Sonstiges zur Finanzierung

• Überbrückungsgeld des Arbeitsamtes

• Anspar-Abschreibungen

• Existenzgründungsbeihilfe der Länder

• Beratungsförderung des Bundes

• Investitionszulage neue Bundesländer

• Lohnkostenzuschüsse

• Steuerliche Aspekte



Unternehmensbewertung

• Drückt den Unternehmenswert aus, der am Ende 

der Planung erreicht werden soll

• Entscheidungsgrundlage für Kapitalgeber, in das 

Unternehmen zu investieren

Problem:  Wie kann der Wert gemessen werden?



Beispiele zum Unternehmenswert

• Fahrradgeschäft in der Innenstadt München
– Wert des Ladens (inkl. Grundstückspreis) 5 Mio. Euro
– Bilanzwert des Ladens: 3 Mio. Euro
– Gewinn aus Fahrradverkauf (monatlich): 1.500 Euro

• Biotechnologie-Unternehmen
– Bilanzwert des Labors (Ausstattung): 50.000 Euro
– Ertrag aus Forschung: 0 Euro
– für 3 Medikamente Zulassung beantragt

• Fitness-Center
– Wert der Einrichtung: 200.000 Euro
– monatliche Mitgliedsbeiträge: 50.000 Euro



Was ist eine Kuh wert ?

• Buchwert?

• Anschaffungspreis als 
Kalb: 1000 Euro

• lineare Abschreibung 
über 4 Jahre

• Alter: 2 Jahre

• Buchwert: 500 Euro

• Keinerlei Aussage über den 
tatsächlichen Wert der Kuh!



Was ist eine Kuh wert ?

• Substanzwert

• Wert des Fleischs:
2000 Euro

• Mögliches Verfahren, aber 
ist das der Kuh gegenüber 
fair?

• Ist es ökonomisch immer 
sinnvoll, die Kuh zu 
schlachten?



Was ist eine Kuh wert ?

• Ertragswert

• 4000 Liter Milch pro 
Jahr à 0,5 Euro

• Restlaufzeit 6 Jahre

• Kosten pro Jahr: 
1000 Euro

• Wert der Kuh (ohne 
Zinsen): 6000 Euro

• Die Kuh ist mehr wert, wenn 
sie weiter lebt !



Wert eines Unternehmens

• Im Normalfall wird sich der Wert eines 
Unternehmens am Ertragswert orientieren.

• Der Substanzwert ist nur dann relevant, wenn das 
Unternehmen „geschlachtet“ werden soll.



Ertragswertberechnung

• Cash-Flow-Analyse = Ertragswertberechnung

• Berechnung der periodischen Geldflüsse, die für die 
Finanzierung des Unternehmens zur Verfügung stehen 
(Eigenfinanzierung)

• Setzt sich zusammen aus

• Abschreibungen

• Jahresüberschuss

• Pensionsrückstellungen

• Gewinnrücklagen

• Abzinsung der jährlichen Cash-Flows auf den 
Gegenwartswert

P=15 %


