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Ziele:

Die Teilnehmenden sind in der Lage

» die Auswirkungen von Finanzierungsmethoden auf grundlegende betriebliche
Entwicklungen nachzuvollziehen;

» Gefahren und Chancen, welche mit den verschiedenen Finanzierungsmodellen
verbunden sind zu identifizieren und deren Auswirkungen auf die Entwicklung
einer Unternehmung abzuschatzen;

* Die Grundkonzepte der verschiedenen Typen von Wertschriften zu erklaren.

» Grundlagen neuer Finanzierungsformen (Finance 4.0) beschreiben und deren
Einsatzmdglichkeiten aufzeigen;

* Funktionsweise und Zweck klassischer Derivate erklaren.




Corporate Finance

Finanzielle Unternehmensfiihrung
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Corporate Finance

Corporate Finance

* Definition
« Corporate Finance beschaftigt sich mit den Investitions- und Finanzierungsentscheidungen

von Unternehmen und den Rahmenbedingungen, die diesen Entscheidungen zu Grunde
liegen.

* Inhalte

« Fragen der Leitung von Gesellschaften im Sinne des Ausgleichs der Interessen zwischen
den beteiligten Gruppen (Geschaftsflihrung, Anteilseignern, institutionelle Anleger).

« Uberwachung der Geschaftsfiihrung unter Bericksichtigung der Uberwachungssubjekte
(Aufsichtsrat, Vorstand, Abschlusspriifer), der Uberwachungsobjekte (Geschaftserfolg,
Geschéftsrisiken) und der Uberwachungsform (interner oder externer Art).




Interessenspraferenzen

* Interesse der Eigentumer

» Maximierung des Unternehmenswerts (genauer:
Maximierung des Marktwerts des Eigenkapitals)
=> Qrientierung am Shareholder Value

* Interesse andere Gruppen

» Maximierung der Befriedigung ihrer individuellen
von den Entscheidungen des Unternehmens
abhangig Bedurfnissen (Arbeitnehmer,
Lieferanten, Kunden, Staat, Offentlichkeit)
=> Qrientierung an den Zielsetzungen aller
Stakeholder

Corporate Finance
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¢ Entwicklung Corporate Gouvernance
c

Corporate Governance - Historischer Uberblick ausgewahlter
Normen und Kodizes
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Sarbanes-Oxley Act

* in den USA Gesetz seit Mitte 2002
* Detailbestimmungen entwickelt vom SEC

* vier Kategorien
 Emittenten
* Verwaltungsrate und oberstes Management des Emittenten
* Audit Committees
» Prifungsgesellschaften

Corporate Finance
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Das Audit Committee ist direkter Ansprechpartner der externen Prufer und
ist damit verantwortlich fur ihre Ernennung, Entschadigung und Uberwachung.




Emittenten

* keine Kreditvergabe an Verwaltungsrate und Direktionsmitglieder

» sofortige Meldepflicht bei Anderungen der finanziellen oder operativen Situation
» Berichterstattung tber Wirksamkeit des internen Kontrollsystems

 Auswels aller materieller Ausserbilanzgeschafte

* Verbot von Zusatzdienstleistungen durch Revisionsstelle

 Nachweis von ethischen Grundsatzen im Finanz- und Rechnungswesen fiir das
oberste Management

* Informanten-Schutzprogramm
» Strafverscharfung fir Betrugsdelikte

Corporate Finance
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Corporate Finance

Verwaltungsrate / oberstes Management

» eidesstattliche Erklarung durch CEO und CFO in Bezug auf ,True and Fair View*
* Beeinflussungsverbot des Buchprufers

 Moglichkeiten des SEC, Lohnzahlungen an das oberste Management
einzufrieren

* Riickzahlungspflicht von Boni bel riickwirkenden Korrekturen von
Konzernbilanzen

* Ausschlussmaglichkeit von Verwaltungsraten und Manager durch SEC




Audit Committees

» direkte Verantwortung fiir Selektion, Entschadigung und Uberwachung des
Konzernprufers

» Kompetenz zusatzliche Berater zu bestellen
 Unabhangigkeit der Mitglieder vom Emittenten
 mind. ein Mitglied muss Finanzexperte sein

« offene Turen fir Mitarbeiter, welche als Informanten Unstimmigkeiten melden
wollen (www.ethicspoint.com)

Corporate Finance
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The Ethics and Compliance Experts

File a New Report via EthicsPoint™

f

Enter Organization Name

Providing anonymous, confidential hotlines for organizations

MNAVEX Global's goal is to ensure that you can communicate isst
activities safely and honestly with an organization's management
anonymity and confidentiality.

NAVEX Global is certified under the EU-U.S. and Swiss-U.S. Prir
Depariment of Commerce as having security measures in place |
privacy directives.

\We strive to make reporting issues and concerns via EthicsPoint
will guide you through the process while maintaining your confide

1. Enter the name of the organization for which you are sub
2. Click on the Viclation Category that best describes the ist
3. Agree to the "Terms and Conditions” then complete the ft
4. Before submitting your report, create a password to follov

Startseite

Anleitung fir Ferngespréche
ins Ausland

Follow Up (Nachfassaktion)
zu einem Bericht

Weitere Ressourcen

JNJ.com

Code Of Business Conduct
JJSI-Datenschutzrichtlinien
Haufig gestellte Fragen

Client Login

Zur Meldung ethischer und rechtlicher Bedenken

Unser Engagement

Die Johnson & Johnson Unternehmensgruppe hat es sich zum Ziel gesetzt, ihren
Mitarbeitern ein Arbeitsumfeld zu bieten, in dem sie die Moglichkeit haben, Vorfélle jeglicher
Art, die eine potenzielle oder tatséchliche Verletzung der Unternehmensrichtlinien
darstellen, ohne Angst vor VergeltungsmafBnahmen zu melden. Dieses Programm wird
durch NAVEX Global (ehemals EthicsPoint), einen Drittanbieter, verwaltet, um lhnen ein
zusatzliches Medium zur Meldung potenzieller Verletzungen der Unternehmenssicherheit, -
richtlinien sowie unethischen Verhaltens zu bieten. Sowelt es die lokale Gesetzgebung
zulasst, wird die Meldung derartiger Vorfalle anonym behandelt.

In Ubereinstimmung mit unserem Credo und unserer Geschaftsphilosophie sehen es die
Richtlinien von Johnson & Johnson vor, sich in jedem Land, in dem unser Unternehmen
tatig ist, an die drtlichen Gesetze zu halten. Das Unternehmen toleriert keinesfalls
Bedrohungen oder Vergeltungsmaflnahmen gegen Personen, die nach bestem Wissen und
Gewissen Informationen im Zusammenhang mit Meldungen potenziellen Fehlverhaltens
bereitstellen

lhre Meinungen sind uns sehr wichtig! Wir bitten Sie daher, dieses System zu nutzen, um
Probleme, Bedenken oder allgemeine Fragen jeglicher Art, die Ihnen auf dem Herzen
liegen, zu kommunizieren. Bei Fragen beziglich der Hotline der Johnson & Johnson
Unternehmensgruppe wenden Sie sich bitte an Ihre Personalabteilung vor Ort oder [hren
Compliance Officer.

www.ethicspoint.com (Compliance-Portal)

ohmonaGohmon

FAMILY OF COMPANIES

Bedenken melden

Klicken Sie hier, um eine
potenzielle Verletzung
ethischer oder rechtlicher
Grundséatze zu melden

Eine Frage stellen

Klicken Sie hier, um eine Frage
bezlglich ethischer oder
rechtlicher Bedenken zu

melden

Achtung: Diese Website wird auf
den sicheren Servern bei NAVEX
Global gehostet und ist nicht Teil der
Website JNJ.com oder eines internen
Unternehmensintranets.

Adfter submitting your report, you'll be assigned a report key. Your password and report Key allow you 1o Tollgw-Up on your report

NAVEXsioea

The Ethics and Compliance Experts

Privacy Statement
© 2018 NAVEX Global Inc., All Rights Reserved.

| Terms of Use




Prufungsgesellschaften

* Registrierung durch SEC

* Einhaltung der Standards

* Einreichung von Arbeitspapieren an SEC
» mogliche Sanktionen durch SEC

* Rotation der Prifpartner alle 5 Jahre

* Wartefrist von einem Jahr fir Mitarbeiter der Prifgesellschatft fir
Schlisselpositionen beim Emittenten

» Berichterstattung an das Audit Committee Uber alternative
Behandlungsmaglichkeiten von Tatbestanden in der Konzernrechnung

Corporate Finance
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Liquiditats-
management

Liquiditat als Schilisselfaktor des Finanzmanagements
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Liquiditatsmanagement

Cash-Cycle (Handel/Dienstleistung)

Wareneingang Warenausgang
Rechnungsstellung Rechnungsstellung
vom Lieferanten an Kunden
| Lagerdauer | Kundenzahlungsfrist i
\ v i
A

it B

Lieferantenzahlungsfrist

Zahlung
an Lieferanten

Vorfinanzierungsspanne

Zahlung
von Kunden

Zeitachse




e :
= s Cash-Cycle (Industrie)
S &
S g
LN
Cct? = Wareneingang Warenausgang
= ﬁ Rechnungsstellung Rechnungsstellung
[ =  vom Lieferanten an Kunden
E g_ Lagerdauer Produktions- Lagerdauer tenzahiunasfi i
N Material dauer Fertigfabrik. Kundenzahlungsfrist o !
- v v v v = |
LL : yy # Zeitachse
i Lieferantenzahlungsfrist I Vorfinanzierungsspanne
Zahlung Zahlung

an Lieferanten von Kunden




Finanzmanagement
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Ermittlung des Kapitalbedarfs

Kostenart Ausgaben Kapitalbin- kumulierte
proJahr proTag dungsdaue Ausgaben

Material 576'000 1'600 105 168'000
Lohne 360'000 1'000 100 100'000
Fertigungsgemeinkosten 216'000 600 115 69'000
Verwaltungs- und Vertriebsgemeinkosten  144'000 400 60 24'000
maximaler Kapitalbedarf 361'000

| Kreditorenzahiungsfrist |

|Lagerdauer Mat.l Produktionsdauer | Lagerdauer FF | Debitorenzahlungsfrist |

I I I I I |
Tage O 15 25 75 90 130

Verwaltungs- und Vertriebsgemeinkosten (60 Tage a 400.-) |

Lohnkosten (100 Tage a 1000.-) |

Materialgemeinkosten (105 Tage a 1600.-) |

Fertigungsgemeinkosten (115 Tage a 600.-) |




operativer Cashflow

» Cashflow-Berechnung nach der Praktikermethode:
operativer Cashflow = Reingewinn + Abschreibungen

» operativer Cashflow = Liquiditatszufluss durch Umsatztatigkeit innerhalb einer
Periode

» Cashloss = negativer Cashflow

e Cashdrain = Mittelabfluss durch Umsatz-, Investitions- bzw.
Finanzierungstatigkeit

Liquidititsmanagement
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Berechnung operativer Cashflow

* direkte Methode:
+  liquiditatswirksame Ertrage
liquiditatswirksame Aufwande
=  Cashflow

Liquidititsmanagement

» indirekte Methode:
+  Reingewinn
+  nicht liquiditatswirksame Aufwande
- nicht liquiditatswirksame Ertrage

=  Cashflow
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Cashflow-Varianten

» Liquiditatszufluss aus betrieblicher Tatigkeit ergibt den betrieblichen Cashflow.

» Betrieblicher Cashflow plus Liquiditatszufluss aus neutraler Tatigkeit ergibt den
unternehmerischen Cashflow.

Liquiditatsmanagement
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Cashflow-Varianten

* Der Cashflow vor Abzug der Gewinnausschuttung wird
‘Cashflow Brutto’ genannt,

Liquiditatsmanagement

» der Cashflow nach Abzug der Gewinnausschuttung ergibt den
‘Cashflow Netto’.
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Finanzmanagement

e -
5 Stagnation und Cashflow
% Veranderung
g 2001 2002 2003 2004 2005 Jahresumsatz
g Umsatz EURO 1'200 1'200 1'200 1'200 1'200 0%
0 Direkter Aufwand EURO 840 840 840 840 840 30%
f-g Deb Anfangsbestand EURO 160 160 160 160 160
= Deb Veranderung EURO - - - - -
k=2 Deb Schlussbestand EURO 160 160 160 160 160
-1 Deb Durchschnittsbestand EURO 160 160 160 160 160
Veranderung
Debitorenzahlungsfrist
Debitorenzahlungsfrist Tage 48 48 48 48 48 0%
Vorrate Anfangsbestand EURO 257 257 257 257 257
Vorrate Veranderung EURO - - - - -
Vorrate Schlussbestand EURO 257 257 257 257 257
Vorrate Durchschnittsbestand EURO 257 257 257 257 257
Veranderung
Lagerdauer
Lagerdauer Tage 110 110 110 110 110 0%
Veranderung Liquiditat EURO - - - - - -




Finanzmanagement

itatsmanagement
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Wachstum und Cashflow

Veranderung

2001 2002 2003 2004 2005 Jahresumsatz

Umsatz EURO 1'200 1'320 1'450 1'600 1'760 10%

Direkter Aufwand EURO 840 920 1'020 1'120 1'230 30%
Deb Anfangsbestand EURO 160 160 206 212 268

Deb Veranderung EURO - 46 6 56 12 120
Deb Schlussbestand EURO 160 206 212 268 280
Deb Durchschnittsbestand EURO 160 183 209 240 274

Veranderung

Debitorenzahlungsfrist

Debitorenzahlungsfrist Tage 48 50 52 54 56 4%
Vorrate Anfangsbestand EURO 257 257 321 337 403

Vorrate Veranderung EURO - 64 16 66 34 180
Vorrate Schlussbestand EURO 257 321 337 403 437
Vorrate Durchschnittsbestand EURO 257 289 329 370 420

Veranderung

Lagerdauer

Lagerdauer Tage 110 113 116 119 123 3%

Veranderung Liquiditat EURO - -110 -22 -122 -46 -300




- -
% s Degeneration und Cashflow

E 3, Veranderung
) g 2001 2002 2003 2004 2005 Jahresumsatz
@) ) g Umsatz EURO 1'200 1'010 850 710 600 -16%
© i) Direkter Aufwand EURO 840 710 600 500 420 30%

% -‘2 Deb Anfangsbestand EURO 160 160 104 114 64
E = Deb Veranderung EURO - -56 10 -50 18 -78

N =3 Deb Schlussbestand EURO 160 104 114 64 82

C ~ Deb Durchschnittsbestand EURO 160 132 109 89 73
® Veranderung
C Debitorenzahlungsfrist
'|I Debitorenzahlungsfrist Tage 48 47 46 45 44 -2%

Vorrate Anfangsbestand EURO 257 257 165 181 99
Vorrate Veranderung EURO - -92 16 -82 30 -128

Vorrate Schlussbestand EURO 257 165 181 99 129

Vorrate Durchschnittsbestand EURO 257 211 173 140 114
Veranderung
Lagerdauer
Lagerdauer Tage 110 107 104 101 98 -3%
Veranderung Liquiditat EURO - 148 -26 132 -48 206




% § Jahresrechnungen
(«4)
o
g * Bilanz Zeitpunktrechnung, zeigt Vermogens- und Schuldstatus
o2
H1
5 Erfolgsrechnung Zeitraumrechnung, zeigt Gewinn- und Verlustrechnung
s 3 Erfolgsausweis
- - |
©
S * Mittelflussrechnung  Zeitraumrechnung, zeigt Liquiditatsentwicklung aus
LL

Innenfinanzierungs-, Investitions- und
Finanzierungsvorgangen




Mittelflussrechnung

Mittelflussrechnung

/\

vergangenheitsbezogen zukunftsbezogen

-

Liquidititsmanagement
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— Geldflussrechnung Finanzplan

NUV-Fonds-Rechnung
(Kapitalflussrechnung)




§ Nettoumlaufsvermégen
s 2
QOR=
Ol =
¢ & -
- £ Bilanz
E _l§- fliissige Mittel I ku iges
= é Fre ital
c Fo gen
LL
YT langfristiges
Fremdkapital
Anlagevermogen Eigenkapital




% § Geldflussrechnung
=2
o0 S
o &
% £ Einnahmen Ausgaben
S 2 (Zuflusse von (Abflusse von
E p liquiden Mitteln) liquiden Mitteln)
©
S
L
Nettoabnahme Nettozunahme
an liquiden Mitteln an liquiden Mitteln




Motive der Geldflusse

EINNAHMEN AUSGABEN
NENHRENZAETINY INRENRARZACIUNY
gogreyar Casniloyy OPEIUVEINGASHIOSS
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Aussenfinanzierung Definanzierung




Geldflussrechnung nach Bereichen

Umsatzbereich Operativer Cashflow

Liquiditaitsmanagement

+ Desinvestition

Investitionsbereich -_Investition
= Nettoinvestition (Cashflow aus Investitionstétigkeit)
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Veranderung liquide Mittel
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Liquiditatsmanagement

Fragen zum Abschluss BMW 2001

a) Wie wurde der operative Cashflow ermittelt?
* direkt?
* indirekt?

b) Zeigt der ausgewiesene operative Cashflow die umsatzbedingte Veranderung
der effektiven Liquiditat oder des Nettoumlaufvermdgens?

c) Istdie Gewinnausschuttung von ca. 300 Mio. Euro aus Sicht des
erwirtschafteten operativen Cashflows angemessen?

d) Welche Transaktionen sind in der Verausserung von Rover begrindet?




BMW 2001: Umsatzbereich
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in Mio. Euro Anhang 2001
Jahresuberschuss 1.866
Abwertungen von Vermieteten Gegensténden 1.807
Abschreibungen auf das Ubrige Anlagevermogen 2.162
Zunahme der Rlckstellungen 9
Desirvestition Rover 1.017
Veranderung der Latenten Steuern 700
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage und Aufwendungen 275
Ergebnis aus dem Verkauf von Anlagevermaogen und Wertpapieren -63

Micht ausgeschittete Ergebnisse assoziierter Unternehmen -

Veranderungen bei Positionen des Umlaufvermogens und der Verbindlichkeiten

Zunahme der Vorrate -855
Zunahme der Forderungen - 609
Ruckgang der Verbindlichkeiten - 417

Mittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit |37 | 5.892
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BMW 2001: Investitionsbereich

n Mia. Euro Anhang

Investitionen in Sachanlagevermdagen und Immaterielle Vermogenswerte

Erlose aus Abgangen von Sachanlagevermdgen und Immateriellen Vermdgenswerten
Erlose aus demn Verkauf konsolidierter Unternehmen

Auszahlung von Darlehen an das Phoenix Consortium

Sonstige Auszahlungen aus der Entflechtung Rover

Investitionen in Finanzanlagen

Erlose aus dem Abgang von Finanzanlagen

Investitionen in Vermietete Gegenstande

Abgange von Vermieteten Gegenstanden

Zugange von Forderungen aus Finanzdienstleistungen

Zahlungseingange auf Forderungen aus Finanzdienstleistungen

Investitionen in Wertpapiere

Einnahmen aus Wertpapieren

Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit |37

2001

-3.449

276

=275

=29/

-79

22

- 4,598

3.136

-29.028

28647

=209

7D

-6.079
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C J] in Mio. Euro Anhang 2001
©
E g Alsgabe neuer Aktien 24
N = Zahlung von Dividenden fir das Vorjahr -310
% Aufnahme von Anleihen 3.792
= Rickzahlung von Anleihen - 4,020
'L—L Veranderung der Finanzverbindlichkeiten -1.162
Veranderung der Commercial Papers 1.418
Mittelabfluss/-zufluss aus der Finanzierungstatigkeit 37 -258

Wechselkurs- und konsolidierungskreisbedingte Anderung der

Fliissigen Mittel xra - 45

Veranderung der Flussigen Mittel - 490




Finanzierung

Finanzmanagement
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Systematisierung Finanzierungsarten

* Aussenfinanzierung
» Eigenkapitalgeber (Eigenfinanzierung)
 Fremdkapitalgeber (Fremdfinanzierung)

* Innenfinanzierung
« Kapitalfreisetzung aus Verfliissigung des Anlagevermogens
» Zuriickbehaltung von erzieltem Gewinn
» Finanzierung aus Abschreibungen
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Lohmann-Ruchti-Effekt

Wahrend mehreren Jahren soll jahrlich eine neue Maschine beschafft werden, bis 6 Maschinen im Einsatz sind.
Jede Maschine kostet Fr. 30'000.-- und wird innert 6 Jahren linear abgeschrieben.
Wie hoch ist der maximale Bedarf an Aussenfinanzierung, und wann fallt er an, wenn die getatigten Abschreibung reinvestiert werden kénnen ?
(Die Investitionen fallen am Jahresanfang an, die Abschreibungen am Jahresende !)

4

Beschaffung Maschinen A B C D E F G H I J K L

FINANZIERUNGSBEDARF 30'000] 30'000| 30'000| 30'000| 30'000( 30'000( 30'000( 30'000| 30'000f 30'000| 30'000f{ 30'000
- Abdeckung durch Aussenfinanzierung 30'000| 25'000| 20'000| 15'000| 10'000 5'000 0 0 0 0 0 0
- Kumulierte Aussenfinanzierung 30'000| 55'000( 75'000( 90'000| 100'000| 105'000| 105'000( 105'000| 105'000| 105'000| 105'000( 105'000
- Abdeckung durch Abschreibungen 0 5'000| 10'000| 15'000| 20'000( 25'000( 30'000( 30'000| 30'000| 30'000| 30'000( 30000
Abschreibungsfonds nach Finanzierung 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Abschreibungen Maschine A und G 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000
Abschreibungen Maschine B und H 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000
Abschreibungen Maschine C und | 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000
Abschreibungen Maschine D und J 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000
Abschreibungen Maschine E und K 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000
Abschreibungen Maschine F und L 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000 5'000
JAEHRLICHE ABSCHREIBUNGEN 5'000f 10'000| 15'000| 20'000( 25'000f 30'000| 30'000| 30'000f 30000 30000/ 30'000| 30'000
Abschreibungsfonds vor Finanzierung 5'000f 10'000| 15'000| 20'000( 25'000 30'000| 30'000| 30'000f 30'000f 30000/ 30'000| 30'000
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Kredit-, Mezzanine- und Eigenkapitalfinanz.

klassischer Kredit Mezzanine Eigenkapital
wirtschaftliche Be- : : : : :
trachtungsweise Fremdkapital Eigenkapital Eigenkapital
rechtliche Betrach- Fremdkapital Fremdkapital Eigenkapital

tungsweise

steuerliche Auswir-
kung

abzugsfahige Schuld-
zinsen

in der Regel abzugs-
fahige Schuldzinsen

keine abzugsfahigen
Schuldzinsen sowie
Gegenstand der Kapi-
talsteuer

Mitbestimmungs-
rechte des Finan-

keine direkte Mitbe-
stimmung des Finan-

keine direkte Mitbe-
stimmung des Finan-

direkte Mitbestim-
mung des Finanzie-

zierungspartners zierungspartners zierungspartners rungspartners

. 4 bis 5 Jahre, bzw. . .
Laufzeit nach Ausgestaltung 5 bis 8 Jahre unbefristet
Verwendungs- : : :
2weck vertraglich festgelegt nicht festgelegt nicht festgelegt

Sicherheiten

in der Regel besichert
(bspw. durch Verpfan-
dung von Sachwer-
ten)

ohne Sicherheiten

ohne Sicherheiten

Finanzierungsob-
jekt

Finanzierung Anlage-
vermogen

Wachstums- oder
Nachfolgefinanzierung

Risikokapital




Finanzpolitik: Risikogerechte Finanzierung

» Grundsatz der risikogerechten Finanzierung

 Unternehmerrisiken
» Markirisiko
« Erfolgsrisiko
* llliquiditatsrisiko
« Uberschuldungsrisiko
* Produktionsausfallrisiko
* Diebstahlrisiko
 Elementarschadenrisiko
 Delkredererisiko
* Politisches Risiko
* Zins-, Aktienkurs- und Wahrungsrisiko
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Finanzpolitik

» langfristige Dimension der Finanzpolitik

* Finanzierungsgrundsatze
« Sicherheit
* Liquiditat
* Rentabilitat
* Unabhangigkeit
« Wachstum
* Flexibilitat
* Finanzimage

» kurzfristige Dimension der Finanzpolitik
» Liquiditatsplanung (Cash-Management)
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Vergleich zweier Unternehmungen

FK-Zinssatz = 5%

s

=

@)

=

o Bilanz Firma A Bilanz Firma B

©

=

N UV=60

5t EK=100

. AV=40
Reingewinn = 10.0 Reingewinn = 10.0
Zinsaufwand = 3.5 Zinsaufwand = 1.5

Reingewinn v.Z. = 13.5 Reingewinn v.Z. = 11.5




Finanzmanagement

Leverage-Effekt
16.0%
N 14.0%
b
g 12.0%
c 10.0%
E 8.0%
@
= 6.0%
=
o 0% R - = e Figen kapitalrendite
(14 2 0% e» ew» /inssatz Fremdkapital
e Gesamtkapitalrentabilitat
0.0%
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Finanzierungsquellen

« Self-founded (Eigenfinanziert)

* Bootstrap (Innenfinanziert)

 FFFF (Founder, Family, Friends, Fools)
» Grants (FOrderpreise und Wettbewerbe)
* Business Angels

» Strategic Partner

* Venture Capital

* Private Equity

[DERGNENZEIIND
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Finanzierungsquellen

Finanzierung durch Erspartes

* Self-founded (Eigenfinanziert)
* Bootstrap (Innenfinanziert)

» FFFF (Founder, Family, Friends, Fools)
* Grants (Forderpreise und Wettbewerbe)
* Business Angels

« Strategic Partner

* VVenture Capital

* Private Equity

Finanzierung durch Pensionskassenvorhezuge

Ein Barbezug des Pensionskassengelds ist maglich,
wenn eine selbstandige Erwerbstéatigkeit aufgenommen
wird und ein Unternehmer nicht mehr der obligatorischen
beruflichen Vorsorge untersteht.

Vorgehen: Es muss gegentiber der Vorsorgeeinrichtung
der Nachweis erbracht werden, dass eine selbstéandige
Erwerbstatigkeit aufgenommen wurde (Miete flr RGum-
lichkeiten, Materialkauf, AHV-Bestatigung, Eintrag ins
Handelsregister usw.). Der Antrag muss im Jahr nach
Aufnahme der selbstandigen Erwerbstéatigkeit bei der
\Vorsorgeeinrichtung eingereicht werden. Bei verheira-
teten Versicherten wird die schriftliche Zustimmung der
Ehepartnerin oder des Ehepartners verlangt (die einge-
tragene Partnerschaft ist der Ehe gleichgestellt).




Finanzierung im Lebenszyklus

early stage expansion stage devesting

[HERHNANZAENING

seed start up first stage = second stage | later stage
financing financing financing financing financing
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Gewinn
Verlust




Finanzierung im Lebenszyklus

[HERHNANZAENING
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Private Equity Capital
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Investitionsvolumen
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Business Angels

_ Senior Angel Micro Angel

[DERTiNANZERING

Profil des mehrere erfolgreiche Exits
Business Angels Alter als 55 Jahre
Aktiv oder im Ruhestand

~
C

Beitrag des Aktive Unterstlitzung als
Business Angels Sparring-Partner
Eigenes Investment ab CHF
50'000.-

Motivation des  Unterstiitzung

Business Angels Beziehungsnetz
Technologieinteresse
FOrderung regionaler Aspekte
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Mindestens ein erfolgreiches Exit
Alter als 40 Jahre
Aktive Leitungsfunktion

Partielle Unterstlitzung auch operativ
Eigenes Investment ab CHF 20'000.-
Aktives Netzwerk

Erfahrung teilen

Langfristiger Gewinn
Unternehmerische Interessenten
Technologieinteresse




Finanzmanagement
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Sorgfaltige Auswahl der Business Angels, nicht nur Fokussierung auf Finanzierungsaspekte




Business Angels Verbande

IDENHNANZAEINRG

WWWw.bizangels.ch Club Valaisan des Business Angels
= www.biobac.ch BioValley Business Angels Club
WWW.b-to-v.com Brains to Ventures (Internationales Netzwerk von
Privatinvestoren)
www.businessangels.ch BAS — Business Angels Schweiz
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Institutionelles Eigenkapital

* Funds flr Post-Seed Finanzierung am Beispiel Equitypitcher 4/
(www.equitypitcher.com)
« Selektion (10 Investments aus uUber 500 Dealflow) EQUITY PITCHER
« Institutionalisiertes Business Angel Model mit Advisors

[DERGNENZEIIND
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» Rahmenbedingungen

Bestandene Due Diligence

Investments zwischen 300K und 1.0 Mio. je Runde

Minderheiten

Finanzierung von 30% bis 70% der Runde (Lead-Investments, wo mdglich)
Aktive strategische Partizipation durch Advisor
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Fordaroralsy

Grants (Forderungsfonds Schweiz)

www.cti-invest.ch Plattform flr die Finanzierung von Hightech-
Unternehmen

www.eth-foundation.ch ETH Pioneer Fellowship (fur ETH-Absolventen
zur Entwicklung marktfahiger ldeen)

www.fitec.ch FITEC (Fondation d'impulsion technologique et
economique de Canton du Jura

www.fongit.ch FONGIT Seed Invest (Grindungsfonds des

Hightech-Business-Inkubators FONGIT)

www.forschungsfonds-aargau.ch Forschungsfonds Aargau (Forderung der
Innovation in der Aargauer Wirtschaft)
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www.ispo-brandnew.com o fachschule Lausanne o et
MediaAward Gebert R.Uf__SUf:; ng o Www.cce-suisse.com y 13';5 P o
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tionskonzepte, Printmedien und Web-Prése Projekte mit hoher Wertschdpfung Nationaler Prels «Gesunde Gemeindes .1398" i Loy
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Mezzanine Finanzierungen

» Erfolgspartizipation durch

 Wandeldarlehen
* Feste Verzinsung
« Option fiur Wandelung in Eigenkapital seitens Investor bzw. seitens Kreditnehmer

» Partiarische Darlehen
« Fester Grundzinssatz plus variable Erfolgsbeteiligung

VIEZZaRINERINENZAEIING
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Ausgestaltung einer Wandeloption

 Bewertung einer Unternehmung in der Seed-/Post-Seed-Phase oft schwierig

 Wandlungskonditionen werden in Abhangigkeit von Folgefinanzierungsrunden
gestaltet (oft mit Berticksichtigung eines Abschlags)

VIEZZaRINEMINANZAEIING

» Beispiel Wandeldarlehen

» Ausgangslage: Startup mit AK CHF 350'000.- (FFFF), Folgefinanzierung durch
Wandeldarlehen von CHF 200°000.-, Wandelkonditionen: Entsprechend nachste
Finanzierungsrunde abzgl. 20% Discount.

* Finanzierung Folgerunde CHF 750'000.-, Bewertung Post Money (nach Folgefinanzierung)
CHF 2'500'000.-.

* |Investor Wandeldarlehen erhalt fur sein Wandeldarlehen Aktien im Wert von CHF 250'000.-,
restliche Investoren finanzieren mit CHF 500'000.-.
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Ausgestaltung einer Wandeloption

» Beispiel Wandeldarlehen

» Ausgangslage: Startup mit AK CHF 350'000.- (FFFF), Folgefinanzierung durch
Wandeldarlehen von CHF 200°000.-, Wandelkonditionen: Entsprechend nachste
Finanzierungsrunde abzgl. 20% Discount.

* Finanzierung Folgerunde CHF 750'000.-, Bewertung Post Money (nach Folgefinanzierung)
CHF 2'500'000.-.

* |Investor Wandeldarlehen erhalt fur sein Wandeldarlehen Aktien im Wert von CHF 250'000.-,
restliche Investoren finanzieren mit CHF 500'000.-.

- =

CHIS

Q==

= - . Wert

8) =+ Bewertung einer Unternef Aktienkapital (Post Money) Anteil
&+ Wandlungskonditionen we"FF 350000 1750'000 70%
% N gestaltet (Of'[ mit Beriicksic Investor Wandeldarlehen 50’000 250’000 10%
E_} . weitere Investoren 100°000 500000 20%
Ef 500’000 2’500°000 100%
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CAT FINANCIAL PRODUCTS

Spezialfinanzierung: Zertifikata

« Aktiv verwaltete Zertifikate (AMC) am Beispiel von CAT?

« Zertifikate sind Schuldverschreibungen, welche oft tber derivative Komponenten verfugen,
Wertentwicklung hangt von der Wertentwicklung anderer Produkte ab (Gewinnentwicklung,
Immobilienindizes etc.)

« Zertifikate haben begrenzte Laufzeit, sind handelbar und anstelle von fester Verzinsung
tragen sie Gewinnchancen und Verlustrisiken.

« Zertifikate sind weniger strer - N e o .
reglementiert als Fonds.

1) Unabhangiger Finanzdienstleister mit
eigener Plattform fiir die Emission von AMC.




Spezialfinanzierung: Zweckgesellschaft

 Zweckgesellschaft (Special Purpose Vehicle; SPV) sind Kapitalgesellschaften,
die nicht unternehmerisch tatig sind, sondern einen exakt festgelegten eng
begrenzten Zweck erfllen.

- Beispiele:
Eine Unternehmung griindet ein SPV, verkauft an diese ihre Immobilien und mietet sie
anschliessend von der Gesellschaft zurlick (Sale-and-Lease-Back), oft anzutreffen im
Gastronomiebereich.
Eine Maschine kann nicht finanziert werden durch die Betreibergesellschaft. Eine als SPV
gestaltete Finanzierungsgesellschaft kauft die Maschine und vermietet diese an die
Betreibergesellschatt.

* Motive:
Ausnutzung von Steuerarbitrage
Ausgrenzung von Risiken

« Konsolidierungspflicht:
Falls Risiko der Betreibergesellschaft auf SPV durchschlagt.

Femofinanzening

Finanzmanagement




Bonitat

Finanzmanagement
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Bonitat

- Begriff
- Kreditfahigkeit
- Kreditwirdigkeit

- personliche Kreditwirdigkeit
- wirtschaftliche Kreditwirdigkeit

- Bonitatsprufung
- statische Bonitatsprufung
- dynamische Bonitatsprifung




Bonitatsprufungsverfahren

« CCCCC
 Character
« Capacity
* Capital
* Collateral
« Conditions

* Rating-Agenturen
* Moody's
« Standard & Poor
» Fitch Ratings
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Moody’s Analytics STANDARD
&POOR’S

FitchRatings
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Rating-History ,,Swissair*

28.08.2000 | Moody's erteilt ein langfristiges Emittentenrating von A3 und ein
kurzfristiges Rating von PRIME-2 fur SAir Group

26.01.2001 Moody's setzt langfristiges A3-Emittentenrating flr Sair Group auf Watchlist

02.04.2001 | Moody's setzt SAir Group’s langfristiges Emittentenrating von A3 auf Baa3 herab und das
kurzfristige Rating von PRIME-2 auf PRIME-3. Der Review fur eine weitere Herabsetzung
des Ratings wird fortgefuhrt.

19.06.2001 | Moody's setzt das langfristige Emittentenrating auf Ba3 herab und das kurzfristige Rating
auf NOT-PRIME. Der Review des Ratings wird in Diskussion mit dem Management laufend
fortgesetzt.

31.08.2001 | Moody's setzt SAir Group’s langfristiges Emittentenrating von Ba3 auf B1 herab und fuhrt
den Review fur eine weitere Herabsetzung des Ratings fort.

18.09.2001 Moody's setzt SAir Group’s langfristiges Emittentenrating von B1 auf B2 herab und fuhrt
den Review fur eine weitere Herabsetzung des Ratings fort.

26.09.2001 | Moody's bewertet die Sicherheit von Obligationen und Schulden der Sair Group mit B2
unter Vorbehalt der Resultate des laufenden Reviews.

02.10.2001 Moody's setzt das langfristige Emittentenrating von B2 auf Ca herab.

02.10.2001 | Grounding der Swissair
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Rating beil Hypothekarkrediten

 Anzahl Betreibungen innerhalb der letzten drei Jahre
* Dauer der Bankbeziehung

* Lebensstil des Kreditnehmers

» berufliche Entwicklung

* finanzielle Planung

* Eigenmitteleinsatz

* Tragbarkeit




Bonitat von GM herabgestuft

New York. - Zwei amerikanische Kredit-Rating-Agenturen haben die
Bonitit des Autokonzerns General Motors (GM) herabgestuft. Die
Agenturen Fitch Investors Service Inc. und Duff & Phelps Inc.
reagierten damit auf die GM-Ankiindigung voriger Woche, zur
Verbesserung der Ertragslage in den nachsten vier Jahren 21 Werke
stilllegen und 74’000 Arbeitspliatze abbauen zu wollen.

Die Herabstufung erhoht die Finanzierungskosten fiir GM, wenn die
Investoren hohere Zinssiatze auf die kunftig von GM oder der General
Motors Acceptance Corp (GMAC) herausgegebenen Schuldscheine
verlangen. Die zwei fihrenden Rating-Agenturen Standard & Poor's
und Moody's Investors Service sind noch dabei, die Bonitat des
Autokonzerns zu iiberpriifen. NZZ 27. September 1984




Basel Il und Basel 1iI

Regulatorien flir Banken
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Basel |l

* Ende 2000: erster Entwurf durch Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht fiir eine
revidiert Eigenmittelunterlegung fiir Geschaftsbanken

« Oktober 2003: endguiltige Fassung verabschiedet
 Ende 2006: in Krafttretung von Basel Il
« Verbindlichkeit fur ca. 30°000 Geschaftsbanken in tiber 100 Landern

« Ziel => Starkung des globalen Bankensystems durch risikogerechte
Eigenmittelunterlegung




Drei-Saulen-Konzept von Basel Il

* Bankenaufsicht
» Offenlegungsvorschriften

* Eigenmittel-Mindestanforderungen
« Unterlegung von Krediten mit 8% Eigenkapital (entspricht Basel |)
 Gewichtung der 8%-Unterlegung anhand von Bonitatsstufen
« Bonitatseinstufung jedes einzelnen Kredites anhand Bonitat und individuellen Risiken des
Schuldners unter Einbezug von
* Marktrisiken

* Kreditrisiken
« operationelle Risiken

 Spanne von 20% (der 8%-Unterlegung) bis zu max. 150% (der 8%-Unterlegung =>
Unterlegungsbereich 1.6% bis 12% der Kreditsumme
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Auswirkungen auf Kreditnehmer

* Rating durch Kreditgeber (Bank)
« Jahresabschlisse
* Businessplane
« Strategien
« Management

» Vertragsanderung Kreditvertrage

« Zinsmargenklausel (Einseitige Anderung der Zinsmarge durch Bank ohne
Einsprachemaglichkeit des Kreditnehmers)
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Basel Il - Regelungen
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Aufsichtrecht-
liches Uberpril-
fungsverfahren

Mindestkapital-

anforderungen
(Genaue Quantifi-

Forderung der

Marktdisziplin
(Erweiterung der

zierung der Kredit- (Verstdrkung der Offenlegungs-
und operativen individuellen pflichten)
Risiken) Bankenaufsicht)

Die 3 Saulen der Regelungen nach Basel Il




Finanzierungs-
substitute
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Finanzierungssubstitute

Ziele

Die Studierenden sind in der Lage

* die Auswirkungen von Finanzierungsmethoden auf grundlegende betriebliche
Entwicklungen nachzuvollziehen;

» die Funktionsweise von Finanzierungssubstituten zu erklaren, deren Vor- und
Nachteile abzugrenzen sowie geeignete Einsatzbereiche zu identifizieren;

» Gefahren und Chancen, welche mit den verschiedenen
Finanzierungsinstrumenten verbunden sind zu erkennen und deren
Auswirkungen auf die Entwicklung einer Unternehmung abzuschatzen.




Factoring

* Definition
« Abtretung von Debitorenforderungen an einen Factorer, welcher diese abziiglich einer
Kommission (2% bis 10%) vorfinanziert.
* Funktionen
* Finanzierungsfunktion
» Dienstleistungsfunktion
« Kreditversicherungsfunktion

Finanzierungssubstitute
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Formen des Factorings

Dienstleistungs- | Kreditversicherungs- Finanzierungs-
funktion funktion funktion

Echtes Factoring :
(Non-Recourse-Factoring) Nein Ja Ja

Unechtes Factoring : :

(Recourse-Factoring) Nein Nein Ja
Standard-Factoring Ja Ja Ja
Maturity-Factoring Ja Ja Nein

* notifiziertes Factoring
* nicht notifiziertes Factoring

Finanzierungssubstitute

Finanzmanagement
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ck Dog International X | = = O X
) ‘@ (1) www.specopsforbusiness.eu/?lar ﬂ( i‘; ﬁu e -
Black Dog International B.V. Home  Profile  Services  Contact |y

Detection - lavestigation J— Mediation -
International Debt Cellection - Due Diligencey- Specialized Security

About us

Black Dog International BV is a company engaged in carrying out special operations for businesses.

It is becoming more cornmon for companies to be victimized by unscrupulous or even criminal clients creating profound problems for the continuity of said
companies.

By partnering with Black Dog International BV you will be able to stay ahead of those elements and halt their efforts to target your business.

Contact us today for a free analysis and quotation.
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Finanzierungssubstitute

Forfaitierung

Elemente
» Vorfinanzierung von Exportforderungen

« Aufkauf von Forderungen eines Exporteurs durch einen Forfaiteurs ohne Ruckgriffsrecht
des Forfaiteurs auf den Exporteur

* keine Dienstleistungsfunktion, nur Ausfallrisiko wird abgedeckt
» meist werden Forderungen mittels Wechsel abgesichert (Einreden)




Leasing

» Einteilung nach Verpflichtungscharakter
* QOperating Leasing
» Financial Leasing

» Eintellung nach dem Vermietungsobjekt
* Investitionsguterleasing

* Immobilienleasing
 Konsumgdterleasing

Finanzierungssubstitute
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Leasing

* Einteilung nach Ablauf
* normales Leasing
« Sale-and-lease-back
* Lease in — lease out

» Einteilung nach Rickzahlungsumfang
» Vollamortisationsvertrage

« Teilamortisationsvertrage
* Leasing-Vertrage ohne Optionsrecht
» Leasing-Vertrage mit Kaufoptionsrecht
« Leasing-Vertrage mit Mietverlangerungsoptionsrecht

Finanzierungssubstitute
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Finanzierungssubstitute

Leasing

1% | 2% | 3% | 4% | 5% | 6% | 7% | 8% | 9%

0.990

0.980

0.971

0.962

0.952

0.943

0.935

0.926

0.917

0.909

1970

» Einteilung nach Leasinggeber

1942

1913

1886

1859

1833

1808

1783

1.759

1736

2.941

2.884

2.829

2.775

2.723

2.673

2.624

2.577

2.531

2.487

3.902

3.808

3.717

3.630

3.546

3.465

3.387

3.312

3.240

3.170

« handlerorientiertes Leasing

4.853

4.713

4.580

4.452

4.329

4212

4.100

3.993

3.890

3.791

5.795

* objektorientiertes Leasing

5601

5417

5242

5.076

4917

4.767

4623

4.486

4.355

6.728

0N Gabs WDN -

6.472

6.230

6.002

5.786

5.582

5.389

5.206

5.033

4.868

7.652

7.325

7.020

6.733

6.463

6.210

5971

5.747

5.535

5335

« universell tatige Leasinggesellschaften

» Beurteilung
» steuerliche Zurechnung
* handelsrechtliche Bilanzierung von Leasingvertragen

V.I: Null-Prozent-Leasing

Ein Handler bietet ein Auto zum offiziellen Verkaufspreis von CHF 60'000.- an.
Bel Barkaufen rechnet er mit einem Rabatt von 8%, den er bei Leasing-
geschaften nicht gewéhrt. Wie hoch ist der eigentliche Leasingzinssatz bei
einer Leasingdauer von 5 Jahren und Vollamortisation?




0%-Leasing
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«» Angebote - RenaultSch X -

« > O

angeboterenault.ch

Newsletter Kontakt Download-Center Handlersuche Francais IHtaliano

Passion for life

Renault SCHWEIZ @ AENAULT

ﬁu\ Renavlt Modellpalette | Unsere Angebote = Renault Occasionen | After Sales | Service und Finanzierung | Flottenkunden Renault Welt

Crossover by Renault

Jetzt mit 0% Leasing ohne Anzahlung.
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0% Leasing ohne Anzahlung

Profitieren Sie jetzt von einem einmaligen 0% Leasing auf die Renault Crossover Neuer Captur, Kadjar und Neuer Koleos
sowie auf den Renault Espace.




Wertschriften

Finanzmanagement
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Inhalt Wertschriften

» Eigenfinanzierung
* Aktien
« Spezialformen Beteiligungspapiere

* Bezugsrechte

* Fremdfinanzierung
* Obligationen

Wertschriften
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Eigenfinanzierung ﬁ-

« Aktien nach Ubertragbarkeit
« Inhaberaktien (Abschaffung 2019)
» Namensaktien (vinkulierte Namenaktien)

» Aktien nach Umfang der Rechte
 Stammaktien
» Vorzugsaktien

* Spezialformen
* Partizipationsschein
* Genussschein

* Begriffe im Umfeld von Aktien
« Gratisaktien

« Stimmrechtsgrenzen an Generalver-
sammliungen

» Kaduzierung
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Wertschriften

Bezugsrechte: Begriffe

* Bezugsrecht
* Bezugsverhaltnis

* Bezugskurs
 Untergrenze
* QObergrenze
* Bilanzkurs (Substanzwert)
* Borsenkurs

 Rechnerischer Wert des Bezugsrechtes




Finanzmanagement

Wertschriften

Kaduzierung

Art. 681 OR

I Ein Aktiondr, der den Ausgabebetrag seiner Aktie nicht zur rechten Zeit
einbezahlt, 1st zur Zahlung von Verzugszinsen verpflichtet.

2 Der Verwaltungsrat ist iiberdies befugt, den sdumigen Aktionér seiner
Rechte aus der Zeichnung der Aktien und seiner geleisteten Teilzahlungen
verlustig zu erklaren und an Stelle der ausgefallenen neue Aktien
auszugeben. Wenn die ausgefallenen Titel bereits ausgegeben sind und
nicht beigebracht werden konnen, so 1st die Verlustigerklarung im
Schweizerischen Handelsamtsblatt sowie in der von den Statuten
vorgesehenen Form zu veroffentlichen.

3 Die Statuten konnen einen Aktionar fur den Fall der Saumnis auch zur
Entrichtung einer Konventionalstrafe verpflichten.




Bezugsrecht: Art. 652b OR

, Jeder Aktionér hat Anspruch auf den Teil der neu ausgegebenen Aktien,
der seiner bisherigen Beteiligung entspricht.

Wertschriften

, Der Beschluss der Generalversammlung tiber die Erh6hung des Aktien-
kapitals darf das Bezugsrecht nur aus wichtigen Griinden aufheben. Als
wichtige Griinde gelten insbesondere die Ubernahme von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder Beteiligungen sowie die Beteiligung der
Arbeitnehmer. Durch die Aufthebung des Bezugsrechts darf niemand in
unsachlicher Weise beglinstigt oder benachteiligt werden.

Finanzmanagement

3 Die Gesellschaft kann dem Aktionar, welchem sie ein Recht zum Bezug
von Aktien eingeraumt hat, die Ausiibung dieses Rechtes nicht wegen
einer statutarischen Beschrinkung der Ubertragbarkeit von Namenaktien
verwehren.




Bezugsrechte: Berechnung

Wertschriften

Anzahl alte Aktien

Bezugsverhaltnis = _
Anzahl neue Aktien
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Borsenkurs — Ausgabekurs

Bezugsrecht = =
Bezugsverhaltnis +1
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Wertschriften

Fremdfinanzierung

» klassische Obligationenanleihe
» Wandelobligation

* Indexanleihe

* Optionsanleihe

* Floaters

» Konversionsanleihe

« Gewinnanleihen

* Zerobonds

* Doppelwéhrungsanleihen




Finanzmanagement

Wertschriften

Beispiel Wandelobligation Clariant

Clariant nimmt neue Mittel auf <= Clariant
Schuldenabbau mit frischem Kapital

Der angeschlagene Chemiekonzern Clariant nimmt neue Mittel auf. Das
Baselbieter Unternehmen begibt eine vorrangige, unbesicherte Wandel-
anleihe uber 300 Millionen Franken mit einer Laufzeit bis zum Jahr 2014.
Der Wandelpreis ist auf 8,55 CHF festgelegt worden und der Coupon auf
3%. Die Wandelpramie liegt be1 knapp 23%.

Der Erlos werde fiir allgemeine Geschiaftszwecke verwendet und solle das
Verschuldungsprofil verbessern, teilte Clariant am Donnerstag mit. An der
Borse ging die Aktie auf Talfahrt. Bis gegen 17 Uhr sackte der Kurs von
6.96 um rund 7,9% auf 6,41 CHF ab. "Der Kursriickgang 1st rein technisch.
Durch die Wandelanleihe ergibt sich eine Verwiasserung des Gewinns je
Aktie", sagte ein Handler der Nachrichtenagentur Reuters.

Neue Zircher Zeitung, 2. Juli 2009
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Kursentwicklung Wandelanleihe Clariant
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Wertschriften

Beispiel Wandelobligation Nobel Biocare

Nobel
Biocare’

Nobel Biocare legte im November 2007 eine Wandelanleihe auf.
Die Aktie lag damals bei 64 Fr. Die Konditionen der Wandelanleihe:
« Kauf zu 100%
* Rickzahlung des Kapitals zu 102,5% im November 2011
* 1% Zins pro Jahr
» Wandlungspreis CHF 85.-

Fundamentaldaten Nobel Biocare:

» Nominalwert (CHF) 0.40
 Ausgegebene Aktien 123'784'530
» Nominalkapital (CHF) 49'513'812.-
« Kurs Aktie per Ende 2010: 18.16

 Kurs Wandelanleihe per Ende 2010: 101.35




Kursentwicklung Aktie Nobel Biocare

Wertschriften

i
c
D
=
Q
@))
®
C
®
&
N|
<
©
C

LL

1':' 1 ] 1
04.01.0%8 no1.01.09 n1.01.10 n=2.01.11
B Mobel Biocare N




Wertschriften
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Digitale
Geschaftsmodelle
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Geschaftsmodelle - Definition

Geschaftsmodelle beschreiben fiir ein Unternenhmen die folgenden Dimensionen:
* Kunde

e Leistung

» Kommunikation

 Wertschopfung

* Ertragsmechanik
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Perspektiven eines Geschaftsmodells

» Strategie
« In der klassischen Strategieliteratur existiert der Begriff des Geschaftsmodells nicht

* Wirtschaft
« Peter Drucker: «logic of business»

» Thomas Bieger und Stephan Reinhold (Unversitat St. Gallen): «Ein Geschaftsmodell
beschreibt die Grundlogik, wie eine Organisation Werte schafft. Dabei bestimmt das
Geschaftsmodell...»

1.  Was eine Organisation anbietet, das von Wert fiir Kunden ist.

Wie Werte in einer Organisation geschaffen werden.

Wie die geschaffenen Werte dem Kunden kommuniziert und tibertragen werden.

Wie die geschaffenen Werte in Form von Ertrdgen durch das Unternehmen ,eingefangen® werden.

Wie die Werte in der Organisation und an die Anspruchsgruppen verteilt werden.

Wie die Grundlogik der Schaffung von Wert weiterentwickelt wird, um die Nachhaltigkeit des
Geschéfts-modelles in der Zukunft sicherzustellen
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 Wirtschaft

* QOliver Gassmann (Universitat St.
Gallen)

1. Der Kunde — Wer sind unsere
Zielkunden?

2. Das Nutzenversprechen — Was
bieten wir dem Kunden an?

3. Die Wertschdpfungskette — Wie
stellen wir die Leistung her?

4.  Die Ertragsmechanik — Wie wird
Wert erzielt?

Finanzmanagement

Perspektiven eines Geschaftsmodells

Was bieten wir den
Kunden an?

Nutzen-
versprechen

Wie wird Wert
erzielt?
Ertrags- Wert-

mechanik schépfungs-
kette

Wie stellen wir die
Leistung her?

Wer sind unsere

Zielkunden?

Quelle: Gassmann, Frankenberger, Csik: Geschiftsmodelle entwickeln, 55
innovative Konzepte mit dem 5t. Galler Business Model Mavigator, 2013.
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Business Model Canvas

The Business Model Canvas

Designed for Designed by

Date Version:

Key Partners

Key Activities

Value Propositions ﬁ% Customer Relationships @

st i o riatoorat

Channels '

Customer Segments

12

Cost Structure

6 Revenue Streams




Ordnungsrahmen fur Geschaftsmodelle

Peter Welll (Sloan School of Management am Massachusetts Institute of
Technology):

1. Gegenstand der Leistung (das Produkt)
Unter Gegenstand der Leistung werden haptische Produkte, Finanzprodukte,
geistiges Eigentum und menschliche Dienstleistungen verstanden.

2. Art der Leistungserbringung und Distribution
Bel der Art der Leistungserbringung und Distribution wird zwischen Produzent,
Handler, Vermieter und Vermittler unterschieden.
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Business Model Archetypes

Produzent
.\; Héndler

@i I Vermieter

<6’ .
,—’3? Vermittler

=

Haptische Produkte

)
dod

Finanzprodukte

v

Geistiges Eigentum

o)

W

Menschliche Leistung

Anlagenproduzent
Maschinenbauer
Landwirt

Incubator
Private Equity

Erfinder

Leihmutter

Einzelhandler

Borsenhandler

Patenthandler
Domain-Handler

Sklavenhandler

Immobilien
Hotelier
PKW-Vermieter

Bank
Versicherung
Geldverleiher

Softwarehaus
Verlagshaus

IT-Dienstleister
Beratungshaus

Auktionshaus
Hotelplattform

Asset-Broker

IP-Broker

Partnervermittler
Servicevermittler

Quelle: Angelehnt an Weill, Malone, D'Urso, Herman, Woerner: Do Some Business Models Perform Better than Others? A Study of the 1000 Largest US Firms, Sloan School of
Management Massachusetts Institute of Technology, 2004
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Digitale Geschaftsmodelle - Definition

Christian Hoffmeister, Geschaftsflhrer des DCI Institutes: wiederholter
«[...JAustausch von einer Leistung und einer Gegenleistung, die zwischen einem
nachfragenden und einem anbietenden System nach exakten Regeln tber eine
definierte technische Schnittstelle hinweg ablauft»

Elemente Digitaler Geschaftsmodelle
* eine Transaktion

* ein anbietendes und

« ein nachfragendes digitales System
* eine (digitale) Leistung und

* eine passende Gegenleistung (diese kann sowohl monetar als auch non monetar
sein)

 Wiederholbarkeit der Transaktion (d.h. es muss gentigend Leistungen und
gendgend Nachfrage geben und der Prozess des Austausches muss
wiederholbar sein)
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Digitale Geschaftsmodelle - Definition

Oliver Gassmann, Universitat St. Gallen: «Internetbasierte Werte-versprechen auf
Grundlage intelligenter Wertketten»

Digitalisierung basiert auf vier Grundelementen:

1. E-Business — Abbildung bestehender Prozesse und Produkte in elektronische
Form zu Gunsten von Zeit, Qualitat und Kosten.

2. Internetbasierte Wertversprechen — Dienstleistungs- und Kundenorientierung
von Produkten, Services und Geschaftsprozessen verbunden mit digitalen
Technologien.

3. Intelligente Wertketten — Flexible, dezentrale und effiziente Steuerung inter-
und intraorganisationeller Kernprozesse bei einem gleichbleibenden Produkt.

4. Digitales Geschaftsmodell — Zusammenfiihrung eines Internetbasierten
Werteversprechens auf Basis intelligenter Wertketten.
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Digitale Geschaftsmodelle - Definition

Formen der Digitalisierung in der Wertkette

Tiefe des
wertkettenaufwarts
gerichteten Wandels
A
Digitales
Geschafts-
Prozess- und modell

Produktions-
orientierung
(Wertkette)

Tiefe des
» wertkettenabwarts

Nutzenversprechen und
Kundenorientierung
(Werteversprechen)

gerichteten Wandels

Quelle: Angelehnt an Oliver Gassmann, Philipp Sutter: Digitale Transformation im Unternehmen gestalten: Geschaftsmodelle Erfolgsfaktoren Fallstudien, Hanser Verlag, 2016




Digitale Geschaftsmodelle - Definition

Michael Jaekel: «Digitales Leistungsversprechen bei angepasster
Ertragsmechanik»,

Aspekte eines digitalen Geschaftsmodells:

« skalierbare, hochvernetzte Plattformen mit Okosystemen als technologisches
Rlckgrat,

e Konzentration auf Daten und Informationen sowie

» digitale Transformation insbesondere des Leistungsversprechens (Produkte und
Dienstleistungen) sowie der Ertragsmechanik (Kostenstrukturen und
Einnahmenerlose)
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Digitale Geschaftsmodelle - Definition

R.A. Schallmo, Hochschule Ulm: «Digitale Transformation eines
Geschéftsmodells»

Die flinf Dimensionen dert digitalen Transformation:

1.

Zieldimension: Zeit (z.B. Produktionsgeschwindigkeit), Kosten (z.B.
Umsatzsteigerung, Kostensenkung), Raum (z.B. Vernetzung, Automatisierung),
Qualitat (z.B. Prozess, Produkt, Partnerschaft)

Vorgehen: Abfolge von Aufgaben, Einsatz von Technologien, Gewinnung und
Austausch von Daten

Transformationsgrad: inkrementell, radikal
Bezugseinheit: Kunde, Partner, Industrie, Wettbewerber, Unternehmen

Objekt: Einzelne Elemente, Gesamtes Geschaftsmodell, Wertschopfungsketten
und Wertschopfungsnetzwerk
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Digitale Geschaftsmodelle - Definition

Dimensionen der Digitalen Transformation von Geschaftsmodellen

Zieledimension

(,Welche Zieledimensionen betrifft die digitale Transformation?“)

= Zeit: z.B. schnellere Bereitstellung von Leistungen, schnellere Produktion
= Finanzen: z.B. Kosteneinsparungen, Umsatzsteigerungen

= Raum: z.B. Vernetzung, Automatisierung

= Qualitat: z.B. Produktqualitat, Beziehungsqualitat, Prozessqualitat

Vorgehen

(,Wie erfolgt die digitale Transformation?“)

= Abfolge von Entscheidungen und Aufgaben (sachlogisch und zeitlich abhangig)
= Einsatz von Technologien zur Erzeugung neuer Leistungsversprechen und Optimierung der Wertschopfung
= Gewinnung und Austausch von Daten sowie deren Analyse und Nutzung

Transformationsgrad Bezugseinheit
(,Wie intensiv wird digital transformiert?*) (,,Fur wen ist die digitale Transformation neu?”)
= |nkrementell (geringfiigig) = Unternehmen
= Fundamental (disruptiv) = Kunde und Partner
= Branche
= Wettbewerber

Objekte

(,Was wird digital transformiert?“)

= Einzelne Elemente des Geschaftsmodells (z.B. Kernaktivitaten, Kundenkanale, Kostenstrukturen)
= Gesamtes Geschaftsmodell
= Unternehmensiibergreifende Wertschépfungsnetzwerke

Quelle: Angelehnt an Daniel. R. A. Schallmo: Jetzt digital transformieren: So gelingt die erfolgreiche Digitale Transformation lhres Geschaftsmodells. Springer Gabler, 20106
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Der Erfolg digitaler Geschaftsmodelle

* Der grosste Taxibetrieb hat keine eigenen Fahrzeuge ...
» Der grosste Wohnungsvermieter hat keine eigenen Liegenschaften ...
» Der grosste Einzelhandler hat keine Produkte an Lager ...
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Entwicklungsgeschichte digit. Geschaftsmod.

s
C
)
GE) BR U NDUNGEN Im Internet lasst sich Geld verdienen.
©)) Anhand von Pionieren digitaler Neugeschafte
g ERFOLGREICHER wird die Vielseitigkeit und der Erfolg sehr
© deutlich sichtbar.
: NINITAI
C
2 DIGITALER
B NEUGESCHAFTE  ® ==
: Am 27.10.1994 wurde der erste
1 Anzeigen-Banner auf der Seite
I HotWired veroffentlicht.
I ImJahr 2017 wurden weltweit
1995 ’ (iber 500 Mrd. Doller mit

Onlinewerbung umgesetzt.




Entwicklungsgeschichte digit. Geschaftsmod.
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1995 Q iber 500 Mrd. Doller mit

Onlinewerbung umgesetzt.
Grundung der heutigen nahezu 5 =G

konkurrenzlosen
Auktionsplattform ebay

in Kalifornien. Das
Handelsvolumen 2008 betrug
uber 68 Mrd. US-Dollar.

1997

Google als heute grolite
Suchmaschine weltweit geht
online. 2015 erwirtschaftete
Google LLC uber

Finanzmanagement
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Entwicklungsgeschichte digit. Geschaftsmod.

2006 @

Der Musik-Streaming-Dienst :

Spotify wird in Schweden
gegrundet. 2017 erwirtschaftet

Auwcd CLHIN I lonamowmdoen

=i UULI Ll» IVIIU CUN UINSdLL.

2008

|
|
: Der Community-Marktplatz fur
i die Vermietung von
’ Unterkiinften Airbnb wird
|
|
|
)
I
I
1

i
c
D
=
Q
@))
®
<
®
=
N
<
©
C
LL

2009

Der Vermittlungsdienst zur
Personenbeforderung Uber
bietet seine Dienste an. 2016
wurden 6,5 Mrd. US-Dollar
Umsatz erwirtschaftet.

veroffentlicht. 2017 soII der
Umsatz bei | 5 Mrd )|
gelegen haben.




Entwicklungsgeschichte digit. Geschaftsmod.
X

Y19
- | -

Die digitale private
Krankenversicherung Oscar
Health wird in den USA
gegrundet. Im Jahr 2016 waren
bereits 135.000 Perso bei ihr
versichert.

Finanzmanagement

Die medizinische App
Heartbeats der Firma
Preventicus ist im App-Store
erhaltlich.

I
i
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1
I
1
1
1
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1
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Elemente digitaler Geschaftsmodelle

* neue Distributionswege

« alternative Bezahimodelle

» zusatzliche Revenue Streams durch neue Services
 mehrschichtige Beziehung zum eigenen Kunden

» raschere Anpassung an (sich verandernde) Kundenbedurfnisse




Muster digitaler Geschaftsmodelle

* Free

 Freemium

« Subscription

* Lock-in

* Solution Provider

* Rent instead of buy
* Long-Tall

* User Designed

* Orchestrator

* Platform Business
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Finance 4.0

Finanzmanagement
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Finance 4.0 - new Generation

* Fintech

« Bonify (Berlin) vermittelt Anwendern Zugriff auf ihre Daten zur Kreditwiirdigkeit und gibt
diesen die Mdglichkeit, gegebenenfalls falsche Daten zu korrigieren oder Informationen zu
erganzen.

* Figo (Hamburg), ein 2012 gegrindeter Banking-Service-Provider, bietet ,Banking as a
Sevice“-Dienstleistungen im B2B-Umfeld an.

Logalec D RightNow

- Insurancetech G Kni P




Robo-Advisors

* Fintech-Unternehmungen, welche Anlageentscheidungen automatisch mittels
Computerprogrammen féllen
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P2P: Peer - Peer Transaktionen

P2P Zahlungen In-App WeChat Payment

‘e

WeChat
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FramldiliaZisriny

Peer to Peer Kredite in der Schweiz

9'124'000
10'224'566 i

1'200'000 v g, 3'172'800

2'630'000 / \
4'866'000
Il Swisspeers M Creditworld
M Cashare B Lend.ch CH 2017, Kreditvergabe in CHF

B Advanon M Creditgate24 Quelle https://www.peerlendingmonitor.ch




Peer to Peer Kredite: Funktionsweise

m & )

Investoren Kreditvermittlungsportal Kreditsuchender

dNZEring

Moin

=
LIC

Zeichnen individuelle ubliziert Kreditantra prift Bonitét
Tranchen des Kredits P 91 erstell Kreditvertrag

bezahlen Kreditanteile Schopﬁ zahlt Kredit aus
Kommission ab
zahlt Zinsen und Amortisation schdpft zahlt Zinsen und Amortisation
Kommission ab

stellt Kreditantrag an Portal







Kryptowahrungen

Kryptowahrungen sind digitale Zahlungsmittel, welche auf kryptographischen
Werkzeugen wie Blockchains oder digitalen Signaturen basieren. Als Zahlungs-
system sollen sie unabhangig, verteilt und sicher sein. Bitcoin wurde 2009 als erste
Kryptowahrung oOffentlich gehandelt. Aktuell sind Gber 4'500 Kryptowahrungen im
Umlauf, wobel weniger als 1'000 davon einen taglichen Handelsumsatz von uber
10000.- US-Dollar erreichen.

Obitcoin —
Q eTherGUm
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Blockchain Ein Beispiel einer Bitcoin-Adresse: 125pNidtCdY]Uto253TENHNXVGR7gDQFKS

Benutzer A Benutzer B

O =

o )

BLOCKCHAIN
DIE FUNKTIONSWEISE

.'..
.I‘ - - . -
Z § )

=
5

?_ | lInég)

0 "":":" 2 ......... 1 3 r \ o
]

Nachdem sich zwei Handelspartner einig sind, wird eine Transaktion (z.B. eine Zahlung) angestossen.

Es wird ein Block mit dieser Transaktion erzeugt.

Der Block wird an jeden Netzwerkteilnehmer kommuniziert.

Nun erfolgt die Verifizierung durch den Pool aller Netzwerkteilnehmer.

Sobald die Transaktion von einem vorher festgelegten Quorum der Netzwerkteilnehmer als korrekt anerkannt wurde, kann dieser Block in die
Blockchain eingereiht werden. Dadurch ist die Transaktion dauerhaft und unveranderbar erfasst.

Nun ist die Wertstellung der Transaktion zwischen den beiden Handelspartnern giiltig vollzogen.

O B GO N

o




RpIGWahIINGED
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Einsatzbereiche Kryptowahrungen

* Zahlungsmittel Ein Bitooin in $ (in Tausend)
* Spekulationsinstrument :
« Sicherungsmittel e
cVelLEDGER .

0
2018 2019

Quelle: Bloomberg

—_ Erste Anwendung der Blockchain-Technologie in Zusammenhang mit
SWISS PRIME SITE der Automatisierung und Abwicklung des Mietzinskautionsprozesses




Juswabeuewzueul]



Crowdfunding: Initial Coin Offering

Anteile einer neu emittierten Krypto-Wahrung
werden gegen reales Geld an Investoren verkaulft.
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Crowdfunding: Initial Coin Offering (ICQO)

CroWeditdine

« Anteile einer neu emittierten Krypto-Wahrung werden gegen reales Geld an
Investoren verkauft. ICOs sind grundsatzlich nicht handelbar, sondern nur gegen
Leistungen eintauschbar.

* Seit 2016 wurden rund 9,8 Milliarden Dollar Gber ICOs gesammelt, wobei lediglich
48% der ICOs erfolgreich waren. Ein nicht unwesentlicher Teil musste geschlossen
werden, da die darunterliegenden Geschaftsmodelle nicht funktionierten.

* Beispiele:
« WePower (Blockchain-basierte Trading-
Plattform flir erneuerbare Energien)

« Tardigrade.io (friiher Storj.io ist eine
dezentralisierte Cloud Storage)
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1) Quelle: Finanzforschungsunternehmens Autonomous Next




Crowdfunding: Initial Exchange Offering (IEO)

CroWeditdine

« Anteile einer neu emittierten Krypto-Wahrung werden gegen reales Geld an
Vermittler verkauft. Diese platzieren die Token bel interessierten Investoren.

* |IEO erlauben den Handel der Token, deren Qualitat werden durch den Vermittler
geprift (=> Reputation des Vermittlers strahlt auf Reputation der Kryptowahrung
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aus)
* Beispiel:
* Binance ist seit 2017 die grosste et Exehange Offerng 120
Krypto-Exchange (Trading-Volumen e, BITCOIN

O6IFT0

 Gifto hat tber die Plattform
von Binance 3,4 Millionen
US-Dollar an Fundraising
erzielt.
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Crowdfunding: Initial Futures Offering (IFO)

CroWeitnedine

* Noch nicht existierende Anteile einer neu emittierten Kryptowahrung
werden auf Termin Geld an Investoren verkauft.

* Beispiel: CoinFLEX ist ein Krypto-Exchange mit Sitz auf den Seychellen

@ CoinFLEX

Finanzmanagement

The world’s first
physically delivered
cryptocurrency
futures exchange




Klassisches Crowdfunding

ch“STARTEl Discover Start ﬂ) Search Projects Sign up Log in

lnte M ational‘ kiCkStarter com Hackaball - A computer you can throw

by Hackaball

Growdiinding

Creator Handbook
1,935
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backers
$190,110
pledged of $100,000 goal
58030008 9
M'_ days to go
L 122s o8
. ~— = —Tih 3 Back This Project % Remind me

Welcome to Kickstarter's Creator Handbook! We hope it'll help you get
started with shaping your own project, whether it's to make a movie, an m
album, a game, a play, a restaurant, or pretty much anything else that

springs from the imagination.

to invent and play games. O First created
Getting started Rewards Promaotion Fulfillment @ hackaball.com

9 London,UK @ Product Design Sestubio  Contact me

Hackaball is a smart and responsive ball that children can program Hackabak @
6 backed

Your story Funding Updates Further reading




Il

o]

Crowdfunding

home about us news newsletter contact deutsch

@c—crowd -

online fundraising my c-crowd

fulr)

¢

roly

Schweiz: www.c-crowd.cor

¢

o 3 ﬁ EiLike 849

I I ey e

Invest 1 Project Support 5 Pprojects
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Guestlist AG ROBOQY - be part of a brandnew
Jeder kennt's, Wo und wann finden die tollsten Events statt, sind diese humanoid robotic project

ausverkauft, bzw. zuganglich und komme ich dort iberhaupt rein?
Das weltberiihmte Labor fiir kiinstliche Intelligenz aus Zirich hat sich eine
neue Herausforderung gestellt: Die Entwicklung von Roboy in 9 Monaten!
Schon ab CHF 50.- erhalten Sie einmalige Gegenleistungen und sind bei

Success stories Chiarity-Orprranbiotét Foundatiorn v

M We are proud to announce that the Entrepreneurs get involved
\h company project SuitArt AG has o 3 i
successfully raised Fr. 548'864.- in form of i Spehen Wikh the Orphanblotec
SUITART 2 capital increase. Foundation, support children with "Rare

SELTENE KRANKHETEN= BII KINDERN Diseases”
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Klassisches Crowdfunding

Schweiz: www.wemakeit.ch

we make

it Log In

About wemakeit

. =
Publishing, Art, and Community

20 years «owf» Sri Lanka

Authors, artists and experts describe
in a book how a guest house in Sri
Lanka succeeded in financing a
school and theroby generating social,
cultural and intellectual capital.

EUR11'660 21

S

Submit a Project

Discover Projects Help

Takes Two To Tango

We are going to travel through the US
to have an exchange with American
musicians. Our experiences will be
captuered in a film and a music
album. Help us with the realization
and be part of it.

CHF 24'700 3_5

o a9%

Events 0 FQ@

P L2
Dance, Music, and Performing Arts

LifeBag

Eight speaking bodies, eight
graduated at the Scuola Teatro
Dimitri (CH, F, |, D, GB) and an
Argentinian director had the burning
desire to create a significant and
entertaining play. Here we arel

O 127%  CHFO'B1S 5
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E '?1 @ StadiKLATSCH - Café & Lounge X = 4+
=
©) e | & 8
G) . @ StadiKLATSCH - Café & Lounge - X =+ 2
Tl
(O
@ [ A - e § N =
cu @ StadtKLATSCH - Café & Lounge - X =+ Q
C C @& https://wemakeit.com/projects/stadtklatsch-cafe-lounge Yw m S} D -
| -'\r
m Die neueste Entdeck. [ Neuer Tab -
wemakeit @ E
- - —— —— T o w o1 veryewen germaschine,
akeiten am
N Brunch fiir zwei Feierabend
C Das ist uns dabei wichtig i o 00:01
1 " . g CHF 200._ 1 vergeben KLATSCH,
Cs Es ist uns ein grosses Anliegen in Brugg etwas zum - ugg.
C Stadtleben beizutragen. Deshalb haben wir uns fiir Event —
» — regionale Partner entschieden und verwenden stets frische 500 |
LL und gesunde Lebensmittel. Wer zu uns kommt, soll sich wohl  CHF i 4 vergeben A
“ sy ¥ . " S vergeben
fiihlen und fiir einen Moment die Hektik des Alltages Kaffee-Jahrespass
vergessen konnen. Ob zum Lunch mit Geschaftskollegen Du bekenmat sinen Fritnaia Mir Kurtan T =
oder um in Ruhe in einem Buch zu lesen - alle sind im _ein ganzes Jahr lang (max.365).
StadtKLATSCH herzlich willkommen. Fiir Mamis und lhre 15000
. i - N . . CHF =
Kleinen richten wir einen schénen Platz ein. Allergiker 1 vergeben
kommen bei uns ebenfalls auf ihre Kosten. Apéro mit Freunden i
Du und 9 Freunde werden bei uns mit einem 13 vergeben
Apéro verwohnt. Inklusive sind 20 Getranke
nach Wahl und speziell fiir euch zubereitete

r - 4 \ <
Apéro-Happchen. T ri'_
1 B30 vergeben
‘ Unterstatzung ohne Belohnungen CHF —
d 4'140.-




Derivate

Finanzmanagement
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Definition Derivate

Derivate

Ein Finanzmarki-Derivat ist ein Instrument, das von anderen Finanzmarkt-
produkten wie Aktien, Obligationen, Devisen etc. abgeleitet ist.

Diese Anlageformen, die einem Derivat zugrunde liegen, werden Basiswerte
genannt.
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Hauptnutzen von Derivaten

Derivate

Kontrolle der Risiken der Basiswerte durch Transfer der Risiken zwischen den
einzelnen Investoren.

Derivate dienen als Absicherungsgeschafte
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Derivate
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Grundtypen von Derivaten

Derivate
Symmetrische Asymmetrische
Instrumente Instrumente
Rechte/Pflichten Verkaufer = Rechte/Pflichten Kaufer Rechte/Pflichten Verkaufer # Rechte/Pflichten Kaufer
 Futures klassische * Optionen bedingte
. Termin- Termin-
Forewards geschifte geschifte

e Swaps




Termingeschafte

Derivate

Bei Termingeschaften verpflichten sich zwei Parteien,
zu einem zukunftigen Zeitpunkt eine bestimmte Menge
eines Basiswertes zu einem bestimmten Preis zu
kaufen bzw. zu verkaufen.
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Vertragsabschluss Vertragserfullung

343 heute Falligkeitsdatum Zeit




s Begriffe Termingeschaft
Kassakurs:
Preis des Basiswertes zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses (heute)
Terminkurs:

heute festgelegter Preis flr zukiinftige Lieferung des Basiswertes
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Beispiel Termingeschaft

Derivate

Ausgangslage

Basiswert: 10 CSHN; Kassakurs: 108.-

Vertragsabschluss Termingeschaft: 15.6.

Finanzmanagement

Terminkaufer Terminverkaufer
Kauf mit Falligkeit 31.8. zu Verkauf mit Falligkeit 31.8. zu
110.-, kein Geldfluss 110.-, kein Geldfluss
Vertragserfullung Termingeschaft: 31.8.
Terminkaufer Terminverkaufer
Kassakurs CSHN Zahlung an Terminverkaufer  Kauf der CSHN zu 130.- an
istauf 130.-ge- 10 * 110.- = 1"100.- der Borse (1'300)
stiegen Verkauf der CSHN zu Fr. Lieferung an Terminkaufer 10
130.- an der Borse ergibt ei- CSHN a 110.- = 1'100.- ergibt
nen Gewinn von 200 einen Verlust von 200
Kassakurs CSHN Zahlung an Terminverkaufer  Kauf der CSHN zu 95.- an der
ist auf 95.- gefal- 10 * 110.- = 1"100.- Bdrse (950)
len Verkauf der CSHN zu Fr. 95.- Lieferung an Terminkaufer 10

an der Borse ergibt einen Ver- CSHN a 110.- = 1'100.- ergibt
lust von 150 einen Gewinn von 150




Beurteilung Termingeschafte

Derivate

* Trennung von Investitionsentscheid und momentaner Liquiditat

* Hebelwirkung durch vollstéandige Partizipation an der Veranderung des
Basiswertes

* Nullsummen-Spiel zwischen Kaufer und Verkaufer (Veranderung des Basiswertes
hat auf beide Parteien die gleich hohe, aber gegenlaufige Auswirkung)
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Option

Derivate

* Der Kaufer einer Option hat gegen Bezahlung einer Pramie (Optionspreis) das
Recht, eine bestimmte Menge eines Basiswertes zu einem fixierten Preis
(Ausubungspreis, Strikeprice) zu kaufen (=Call-Option) oder zu verkaufen (=Put-
Option).

* Der Verkaufer einer Option (Schreiber, Stillhalter) geht gegen Erhalt einer Pramie
(Optionsprels) die Verpflichtung ein, eine bestimmte Menge eines Basiswertes zu
einem fixierten Preis (Ausibungs-preis, Strikeprice) zu liefern (=Call-Option) oder
zu Ubernehmen (=Put-Option).
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Option

Call-Option Put-Option
(Recht zu kaufen) (Recht zu verkaufen)

MLl LU | fer der Call-Option hat das  Kéufer der Put-Option hat das
((jzathg dt?mn MabCIl Recht, den Basiswert zum ver-  Recht, den Basiswert zum ver-
er option €ine einbarten Preis am vereinbarten einbarten Preis am vereinbarten

Optionspramie a _ . _ |
fonds perdu) Termin zu Ubernehmen. Termin zu liefern.

Verkaufer der Call-Option hat die Verkaufer der Put-Option hat die
Verkaufer der Pflicht, den Basiswert zum ver-  Pflicht, den Basiswert zum ver-
TN EITIIE cinbarten Preis am vereinbarten  einbarten Preis am vereinbarten
Termin zu liefern. Termin zu Gbernehmen.




Beispiel Rendite Option

Derivate

Aktienkurs X-AG heute (Kassakurs): 260.-

Erwartung Kursanstieg

Investor kauft Call (Recht zu kaufen) fur 1 X-AG zu 270.- zu 13.-
Kurs X-AG Wert Call Gewinn/Verlust
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260 - -13
270 - -13
280 10 -3
290 20 /
300 30 17

Kapitaleinsatz Fr. 260.-, Kurssteigerung X-AG von 260.- auf 300.- (+15.4%),
Gewinn mit Basiswert 40.-, Rendite 15.4%
Kauf von Calls fur Fr. 260.- (20 Calls), Gewinn mit Calls 340, Rendite 130.7%




=
=
@)
E
@)
©)
©
<
©
&
N
C
@©
C
LL

Grafische Darstellung eines Calls

Profit

25
20
15
10

-10
-15
-20
-25

Short = Verkaufer (Stillhalter)
Long = Kaufer

Optionspreis = 10.-
Ausubungspreis = 100.-

Short Call

Long Call

Preis des Basiswerts
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Grafische Darstellung eines Puts

Profit

25
20
15
10

-10
-15
-20
-25

Short = Verkaufer (Stillhalter)
Long = Kaufer

Optionspreis = 10.-
Ausubungspreis = 100.-

Short Put

Long Put

Preis des Basiswerts




Hedge Fund

Derivate

Grundmechanismus des Marktes

Zinsentwicklung

Staatsanleihe

Aktie

Das Zinsniveau
liegt bei 4%

Staatsanleihe mit
Zinssatz 3.5%, aktuel-
ler Kurs 87.50

Aktie mit Kurswert
400.-

Zinsanstieg auf
4.25%
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Die Staatsanleihe mit
Zinssatz 3.5% sinkt
auf einen Kurs von
82.35

Aktie steigt auf
423.50

Zinssenkung auf
3.25%

Die Staatsanleihe mit
Zinssatz 3.5% steigt
auf einen Kurs von
107.70

Aktie sinkt auf
307.65




Derivate

Finanzmanagement

Beispiel Hedge Fund

Zinsentwicklung

Staatsanleihe

Aktie

Das Zinsniveau
liegt bei 4%

Staatsanleihe mit Zinssatz
3.5%, aktueller Kurs 87.50

Aktie mit Kurswert 400.-

Zinsanstieg auf
4.25%

Die Staatsanleihe mit
Zinssatz 3.5% sinkt auf
einen Kurs von 82.35

Aktie wird zu 418.- ge-
handelt und als unterbe-
wertet identifiziert

Investition von
1000

Kauf von 12.14 Obligati-
onen

Kauf von 2.39 Aktien

Preisausgleich
durch Marktmecha-
nismen

Staatsanleihe bleibt kon-
stant bei 82.35

Aktie pendelt bei 423.50
ein

Erfolg

+ 13.15

Zinssenkung zu-
ruck auf 4%

Kurs steigt auf 87.50

Kurs sinkt auf 400.-

Erfolg

+ 62.55

-43.05






